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Resumo:

O relatorio de sustentabilidade tem assumido uma relevancia crescente, evoluindo
de uma simples vantagem competitiva para uma obrigacao legal, especialmente na
Unido Europeia (UE). Esta pesquisa pretende contribuir para uma compreensao
mais profunda da relagdo entre a evolugdo legislativa e a pratica do relato de
sustentabilidade. Para tal, utilizou-se predominantemente a base de dados Scopus e
palavras-chave como "Sustentabilidade", " Diretiva de Relato de Sustentabilidade
Corporativa - Diretiva CSRD", "Normas Europeias de Relato da Sustentabilidade -
normas ESRS", "normas do Global Reporting Initiative - GRI" e "relatorio de
sustentabilidade", na selecdo dos documentos a analisar. Um dos principais
resultados deste estudo, destaca o papel da UE, através da Diretiva CSRD e das
normas ESRS, que procura aprimorar a integridade, comparabilidade e fiabilidade
dos relatorios de sustentabilidade das organizagdes na regido. Fora da UE, as
normas GRI, precursoras das ESRS, continuam a ser relevantes. A Diretiva CSRD
estabeleceu um cronograma para o cumprimento obrigatdrio por parte das
organizagodes, considerando os seus respetivos dmbitos de aplicacdo. Ficou patente
que os relatorios de sustentabilidade passaram por uma transformacgao substancial,
tanto em termos de qualidade quanto de abrangéncia, refletindo um compromisso
crescente das empresas com a transparéncia e a responsabilidade ambiental e social.

Palavras-chave: Diretiva CSRD; Normas ESRS; Normas GRI; Relatorio de
Sustentabilidade

Abstract:

Sustainability reporting has become increasingly relevant, evolving from a simple
competitive advantage to a legal obligation, especially in the European Union (EU).
This research aims to contribute to a deeper understanding of the relationship
between legislative developments and the practice of sustainability reporting. To
this end, the Scopus database and keywords such as “Sustainability”, “Corporate
Sustainability Reporting Directive - CSRD”, “European Sustainability Reporting

Standards - ESRS standards”, “Global Reporting Initiative - GRI standards” and
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“sustainability report” were predominantly used to select the documents to be
analyzed. One of the main results of this study highlights the role of the EU, through
the CSRD Directive and the ESRS standards, which seeks to improve the integrity,
comparability and reliability of the sustainability reports of organizations in the
region. Outside the EU, the GRI standards, precursors to the ESRS, continue to be
relevant. The CSRD Directive established a timetable for mandatory compliance by
organizations, taking into account their respective scopes. It is clear that
sustainability reports have undergone a substantial transformation, both in terms of
quality and scope, reflecting a growing commitment by companies to transparency
and environmental and social responsibility.

Keywords: CSRD Directive; ESRS standards; GRI standards; Sustainability report

1. Introducao

O desenvolvimento sustentdvel ¢ definido como “o desenvolvimento que atende as
necessidades da geracdo atual sem comprometer a capacidade das geragdes futuras de
satisfazerem as suas proprias necessidades” (Held et al., 2018). Este conceito esta estreitamente
relacionado com o Triple Botton Line (TBL) que engloba trés dimensdes essenciais nos
negocios: econdmica, social e ambiental (Hartikainen, Jarvenpéd, & Rautiainen, 2021).

Atualmente, as empresas enfrentam uma pressdo crescente por parte de suas partes
interessadas para reduzir os impactos negativos que causam na natureza € na sociedade,
promovendo assim niveis mais elevados de sustentabilidade. Para alcancar este objetivo, as
organizagdes podem optar por implementar ferramentas de politica de desenvolvimento
sustentavel, como, por exemplo, o aumento de parcerias publico-privadas e relatérios de
sustentabilidade, interligando-os com outras ferramentas. Estas iniciativas permitem fortalecer
as relacdes com as partes interessadas internas, como os colaboradores, e externos, incluindo
acionistas, clientes, comunidades (Talbot, Raineri, & Daou, 2021).

O conceito de relatorio de sustentabilidade tem sido discutido por investigadores de todo o
mundo e ¢ definido como o processo de comunicagcdo dos impactos sociais € ambientais, das
acoes econdmicas de uma organizacao, direcionado a grupos de interesse em toda a sociedade.
Esses relatorios sdo uma ferramenta essencial para as organizagdes demonstrarem o seu
compromisso com praticas mais sustentdveis, evidenciando a sua responsabilidade em relagao
ao meio ambiente, a equidade social e ao uso responsavel dos recursos naturais (Albuquerque
De Melo & Nobrega Barbosa, 2023).

Um relatério de sustentabilidade sustentado em resultados e impactos requer que as
empresas demonstrem a sua contribuicdo para apoiar a diversidade da vida na Terra,

evidenciando o uso equitativo de recursos escassos. Nesse sentido, os objetivos do relatorio
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devem alinhar-se aos 17 Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS) da Organizagdo das
Nagoes Unidas (ONU) (Albuquerque De Melo & Noébrega Barbosa, 2023), que surgiram em
25 de setembro de 2015 através de um apelo universal feito 8 ONU para defender o planeta e
garantir a paz e a prosperidade. Os 17 ODS compreendem 169 metas que compdem o quadro
de referéncia para a sustentabilidade a nivel global, realgando a sua natureza coesa, indissolavel
e visando ultrapassar as lacunas de incorporagdo entre politicas, estratégias e aplicagdes que
foram detetadas como principais desvantagens dos esforcos anteriores em direcdo ao
Desenvolvimento Sustentavel (Folqué, Escrig-Olmedo, & Corzo Santamaria, 2023).

Alguns estudos indicam que os ODS podem direcionar as empresas na mudanga para o
desenvolvimento sustentavel (DS). As empresas determinam quais os ODS que querem atingir
e incorporar nas suas estratégias corporativas para ajudar no DS. Pode dizer-se que a forma
como uma empresa gere os ODS ¢ crucial para a sua integragdo nos negocios. Investigadores
observaram que a vantagem em investir nos ODS se baseia no retorno para a sociedade, fung¢ao
social do setor financeiro e no retorno para acionistas uma vez que os ODS constituem-se como
oportunidades de criacdo de valor. O investimento nos ODS podera gerar pelo menos 12 mil
milhdes de dolares em oportunidades de negocios e 380 milhdes de empregos até 2030,
aperfeigoando juntamente as relagdes com as partes interessadas e melhorando o desempenho
empresarial (Folqué et al., 2023).

Dada a importancia da sustentabilidade, objetivada atualmente pela realizagdo dos relatorios
da sustentabilidade, o principal objetivo deste artigo foi o de analisar a evolugdo legislativa
europeia e o estado da arte do relato de sustentabilidade. A prossecucao deste objetivo visou
dar resposta a questdo de investigacao “Como o relato de sustentabilidade evoluiu em relagao
a legislacdo atual na Unido Europeia?”. Neste estudo pretendeu-se disponibilizar informagao
sobre esta tematica que possibilite a implementacao de linhas gerais para a realiza¢do do relato
de sustentabilidade pelas organizagdes, particularmente direcionado para a comunidade

empresarial.

2. Métodos

A investigagdo cientifica ¢ “um processo de inquérito sistematico que visa fornecer
informagdo para a resolucdo de um problema ou resposta a questdes complexas” (Oliveira &
Ferreira, 2014). Por isso, devem seguir-se as etapas identificadas na Figura 1, algumas das quais

sao mais detalhadas que outras dependendo do tipo de investigacao (Oliveira & Ferreira, 2014).

66



RELATORIOS DE SUSTENTABILIDADE: DA CONFORMIDADE LEGAL A CRIACAO DE VALOR
SUSTENTAVEL

Figura 1 - Etapas de uma investigacio cientifica.
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Fonte: (Oliveira & Ferreira, 2014)

Por conseguinte comegou-se por definir o problema de investigagdo, o qual corresponde a
primeira etapa. Esta escolha baseou-se no facto de ser um problema muito atual, de grande

relevancia e interesse, tanto para comunidade empresarial como a académica.

Até a etapa 4 da Figura 1, realizaram-se pesquisas em bases como Scopus e Google
Académico, selecionando documentos, segundo critérios de inclusdo, para desenvolver os
principais temas dos resultados. A Scopus foi a principal base de dados utilizada, por ser uma
das mais amplamente empregues no meio académico e uma das maiores bases
multidisciplinares. As pesquisas na Scopus incluiram palavras-chave como: “Sustainability”,
“CSRD Directive”, “ESRS standards”, “GRI standards”, “Sustainability report”, “ODS”,
entre outras. Complementarmente, dados como as normas ESRS e GRI atualizadas foram
obtidos no Google Académico. Por fim, analisaram-se regulamentos da UE, como o
Regulamento Delegado (UE) 2023/2772 da Comissdo, de 31 de julho de 2023, para
complementar informacdes relevantes sobre as normas ESRS. A selecdo dos documentos
baseou-se em critérios de inclusdo, como a referéncia ao topico nas palavras-chave, titulos e/ou
resumos; serem artigos cientificos, de revisao ou livros; estarem em inglés ou portugués;
preferencialmente, pertencerem a area de "Negodcios, Gestdo e Contabilidade"; e serem
recentes, com dados atualizados. Estes critérios foram escolhidos por representarem
caracteristicas essenciais dos dados necessarios para responder a pergunta do estudo. Nas
etapas finais (5 e 6), procedeu-se a leitura dos titulos e resumos para selecionar os artigos com
contribuigdes mais relevantes para o estudo. Inicialmente, foram escolhidos os documentos
mais recentes de cada topico, analisando-se a frequéncia das palavras-chave no texto para
avaliar a sua pertinéncia. O mesmo processo foi aplicado aos documentos mais antigos. De um

grande universo inicial de artigos encontrados de todos os topicos pesquisados, obtiveram-se,
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da primeira analise e leitura feitas aos titulos e resumos, um total de 61 artigos que,
posteriormente analisados com mais detalhe, foram reduzidos para 23 artigos utilizados para a

realizacdo deste estudo.

3. Resultados

Esta seccdo estd organizada em duas partes. A primeira aborda o conceito de relatério de
sustentabilidade. A segunda apresenta a legislacdo associada, com destaque para o

Regulamento da Taxonomia, a Diretiva CSRD, as Normas GRI e as Normas ESRS.

3.1. Relatorio de sustentabilidade

Desde a sua origem, as praticas de relatdrios de sustentabilidade evoluiram rapidamente,
dividindo-se em trés periodos de evolugao: 1990 — 2000, 2000 — 2010 e 2010 — atualidade
(Gunawan et al., 2022), descritos na Figura 2. O conceito Triple Botton Line (TBL) esté ligado
aos relatorios de sustentabilidade, embora o desempenho financeiro a curto prazo e a criagao
de valor para os acionistas tornaram-se determinantes para a maneira como se atribui os bonus

e outros beneficios (Hartikainen et al., 2021).

Figura 2 - Evolucio dos relatorios de sustentabilidade.

1990 - 2000 2010 - Atualidade
Primeiros relatérios com
informagdes reduzidas,
integrados no relatério anual
das empresas

Aumento na qualidade e
quantidade dos relatério de
sustentabilidade publicados,
espalhando-se cada vez mais
Aparecimento do conceito por diferentes regides e
TBL setores industriais.

2000 - 2010

Inicio da publicacdo de
relatorios de sustentabilidade
separados, tendo havido um
aumento de 29% nas 250
maiores empresas da Global
Fortune  que  publicam
relatorios.

Fonte: Adaptado (Gunawan et al., 2022; Hartikainen et al., 2021)
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O relatorio de sustentabilidade ¢ definido como o processo de comunicagdo dos efeitos
sociais e ambientais das agdes econdmicas das organizagdes para grupos de interesse dentro da
sociedade em geral, mostrando a contribuicdo para o desenvolvimento sustentdvel
(Albuquerque De Melo & Nobrega Barbosa, 2023; Falkenberg, Schneeberger, & Pochtrager,
2023; Gunawan et al., 2022; Talbot et al., 2021). Um relatério de sustentabilidade ¢ um relatorio
que relata os valores e a estrutura da governanca corporativa e apresenta a relagdo entre a
estratégia da empresa e o seu compromisso com a sustentabilidade (Gunawan et al., 2022). Os
relatorios de sustentabilidade tém dois propositos gerais: “avaliar o estado atual das dimensdes
economica, ambiental e social de uma organizacdo e comunicar os esfor¢cos de uma organizagao
e o progresso da sustentabilidade as suas partes interessadas” (Falkenberg et al., 2023). Um
relatorio de sustentabilidade pode ser, maioritariamente, considerado um instrumento de

responsabilizacdo e controlo interno e externo (Falkenberg et al., 2023).

As organizagdes podem estar ligadas aos relatorios da sustentabilidade por diferentes razdes
e, assim como existem motivos pelos quais uma empresa pode optar por ndo se relacionar com
esses relatorios. Ambas as situagdes serdo aqui apresentadas na Figura 3 (Hartikainen et al.,

2021).

Figura 3 - Razdes da ligacio ou niao das organizacoes aos relatorios de

sustentabilidades.
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pretenderem excluir g5 diferencas de - ol
informagio e publicitar os resultados

0Sitivi S i
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stentabilidade na sy consclentizagio;

e . ‘

Stratégia corporatiya € melhorar o sey

desempenho de Sustentabilidade:

a falta de recursog

Fonte: Adaptado (Hartikainen et al., 2021).
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O aumento no numero de relatérios de sustentabilidade das organizagdes e os aspetos
positivos a eles associados geram frequentemente varias preocupacdes, incluindo a ampla
margem de interpretacdo, a auséncia de exigéncia de auditoria e a comparabilidade dos

relatorios, mesmo quando as organizagdes utilizam normas comuns (Falkenberg et al., 2023).

3.2. Legislacao

A legislagdo europeia sobre relatorios de sustentabilidade tem evoluido de forma a garantir
maior transparéncia e consisténcia na divulgacio de informagdes por parte das empresas. Na
Figura 4, ¢ apresentada o progresso dessa legislagdo, destacando-se a verde os seus principais
marcos, nomeadamente, a publicacdo e/ou adogdo das diretiva NFRD, CSRD, CSDDD
(Corporate Sustainability Due Diligence Directive) e Normas ESRS.

Figura 4 - Cronograma de evolucio da legislacio.

26 junho 2017- Diretrizes-Relatdrios ndo

[15 abril 2014- Perguntas | i
15 abril 2014- Perguntas financeiros: Diretrizes para ajudar as

frequentes-Relatérios ndo

28 janeiro 2015- Consulta:
Relatérios ndo financeiros:

22 outubro 2014-

20 fevereiro 2019- Consulta-
Legislagdo-Relato ndo

Relatérios ndo financeiros:

financeiros: Divulgagio de
infarmagdes i
financeiras e de
diversidade por grandes
empresase grupos

["18Junha 2019- Diretrizes- Relatdrios
ndo financeiros: Orientages sobre a
comunicacio de informacBes
relacionadas com o clima gue, na
prética, consistem num novo
suplemento as atuais orientagdes sobre
a comunicagdo de informagBes ndo
financeiras, que continuam a ser
aplicdveis

Diretiva de relatdrios ndo

financeiro: Adogdo do
relato nda financeiro

financeiros (NFRD)

MNovembro 2019-
Regulamento de
divulgacdo de financas
sustentdveis (SFRD)

Consulta piblica sobre as
diretrizes paraa
apresentacdo de relatérios
nio financeiros (data final:
15 abril 2016,

empresas a divulgarem informaces
ambientais e sociais. Estas diretrizes ndo sdo
obrigatdrias e as empresas podem decidir
utilizar diretrizes internacionais, europeias
ou nacionais de acordo com as suas proprias

caracteristicas ou ambiente

[ Z20fevereiro2020- |
Consulta-Relatdrios ndo
financeiros: Consulta
piiblica sobre a revisio da
diretiva relativa &
informag3o n3o financeira

(data final: 11 junho 2020)

21 abril 2021- Proposta legislativa-
Relatérios de sustentabilidade das
empresas: Proposta de diretiva relativa
aos relatérios de sustentabilidade das
empresas (CSRD), que altera os
requisitos de apresentacdo de
relatérios do NFRD

Junho 2021- CE divulga
Regulamento Delegada de
TR (Art 8).

14 dezembro 2022- L egislacio-
Relatérios sobre a sustentabilidade
das empresas: Publicacdo da
Diretiva relativa aos relatdrios de
sustentabilidade das empresas
(CSRD) no Jornal Oficial

Europeias de

Relacionamento de
Sustentabilidade:
Publicagdo das ESRS no
Jornal Oficial

23fevereiro 2022-A
proposta de CSDD foi
publicada pela Comissdo
Europeia em fevereiro de
2022 e aguarda atualmente
aaprovagio do Parlamenta

| Europeu e do Conselho.

9 junho 2023- t egistacio-Normas europeias de relato de
sustentabilidade: Abertura do processo de feedback de um primeiro
conjunto de projetos de normas de relatdrios de sustentabilidade
para as empresas, abrindo um periodo de quatro semanas de
feadback piiblico. Apés esse periodo, a Comissdo analisara as reacBes
recebidas antes de finalizar as normas sob a forma de atos delegados
e de as apresentar ao Parlamento Europeu e ao Conselho para

8 fevereiro 2024 -Legislagio - Normas

Europeias de Relacionamento de

Sustentabilidade: Acordo politico entre
o Parlamento Europeu e o Conselho

sobre o adiamento dos prazos de
adogdo de determinadas ESRS

Consulta direcionada sobre as
orientacdes relativas &
comunicacdo de informagdes

relacionadas com o clima

22 de junho 2020-
Publicacdo do
Regulamento Taxonomia
no Jornal Oficial da Unido
Europeia.

12 julho 2020- Entra em
vigor o Regulamento da
Taxonomia.

8 margo 2021- Relatdrios
normas de informagdo
sobre sustentabilidade da
UE: Relatarios de EFRAG
sobre o desenvolvimento
das normas de relato da
sustentabilidade da UE

22 Junho 2022-[egislacio-
Relatdrio sobre a sustentabilidade
das empresas: Acordo politico do

Parlamento Europeu e do Conselho
sobre a Diretiva relativa aos
relatdrios de sustentabilidade das
empresas (CSRD)

23 novembro 2022-Norm.
Relatdrios sobre a sustentabi
das empresas: Primeiro conju

projetos de normas de relato de
sustentabilidade da UE publicado

pelo EFRAG

as
lidade
ntode

31 julho 2023- Legislagdo- Normas
europeias de relato de
sustentabilidade: Adogdo das
Normas Europeias de Relato de
Sustentabilidade (ESRS),
acompanhada de perguntas e
respostas sobre as ESRS

17 outubro 2023- Proposta
legislativa- Normas
europeias de comunicagdo
de informagdes sobre
sustentabilidade

2 maio 2024 - Orientacdo
— Relatdrio de
sustentabilidade
corporativa

7 agosto 2024 - Perguntas
frequentes — Relatério de
sustentabilidade
corporativa

26 fevereiro 2025 - Pacote
legislativo (Omnibus) para
simplificar as regras da EU
e aumentar a
competitividade

Fonte: Adaptado do site da Comissao Europeia (site: https://finance.ec.europa.eu/capital-

markets-union-and-financial-markets/company-reporting-and-auditing/company-

reporting/corporate-sustainability-reporting_en#policy-making-timeline)
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3.2.1. Regulamento da Taxonomia da Unido Europeia

Regulamento da Taxonomia da Unido Europeia ¢ o Regulamento (UE) n° 2020/852 do
parlamento europeu e do conselho de 18 de junho de 2020 relativo ao estabelecimento de um
regime para a promog¢do do investimento sustentavel. O objetivo deste regulamento ¢ facilitar
e potenciar o investimento sustentavel e, assim, evitar o greenwashing, através do qual uma
empresa pode deturpar a informagao apresentada ou fornecer informagao falsa sobre produtos
tidos como sustentaveis (Pelikanova & Rubacek, 2022; Tettamanzi, Gotti Tedeschi, &
Murgolo, 2023). Este regulamento estabelece um sistema comum para classificar as atividades
economicas sustentaveis, ajudando as empresas a identificar quais as suas atividades que
contribuem positivamente para a sustentabilidade. Para tal, exige que as empresas divulguem

as medidas que implementaram em relacdo a questdes ambientais, sociais e de governanca.

Este regulamento define que uma atividade considerada sustentavel ou verde deve cumprir
uma lista de seis objetivos ambientais apresentados na Figura 5. Sendo que é necessario
contribuir para, pelo menos, um desses seis objetivos mas ndo deve violar nenhum deles

(Pelikanova & Rubacek, 2022; Tettamanzi et al., 2023).

Figura S - Lista de 6 objetivos ambientais.

Fonte: Adaptado do (Pelikdnova & Rubacek, 2022; Tettamanzi et al., 2023)

O artigo 8° do Regulamento da Taxonomia, que esta diretamente relacionado com os
relatorios de sustentabilidade e € relevante para este estudo, estabelece a obrigacao de relatar o
alinhamento das atividades com a Taxonomia Verde. As organizagdes sujeitas a NFRD e,
atualmente, 8 CSRD devem divulgar informagdes sobre a extensdo e a forma como as suas
atividades econdmicas sdao qualificadas como sustentdveis do ponto de vista ambiental

(Pelikanova & Rubéacek, 2022).
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3.2.2. Diretiva CSRD

Nos ultimos anos, a Unido Europeia registou avancos significativos nas politicas e na
legislacao relacionadas com a sustentabilidade. A Diretiva de Relatorios Nao Financeiros
(NFRD) de 2014 (Diretiva 2014/95/UE) criou regras que indicam que as grandes empresas
devem publicar relatdrios regulares sobre os impactos sociais € ambientais das suas atividades
empresariais (Lin, 2022; Vander Bauwhede & Van Cauwenberge, 2022). A NFRD entrou em
vigor em todos os estados-membros da UE em 2018 e, tornou-se um acontecimento essencial
para a divulgacao obrigatdria de informagdes relacionadas com a sustentabilidade. Diversos
autores admitem que esta diretiva impactou de forma positiva os relatorios de sustentabilidade,
mas ha outros que apontam que a NFRD ndo conseguiu atingir o seu objetivo (Krasodomska,

Zarzycka, & Zieniuk, 2023).

Em 2019, a UE anunciou a revisdo da NFRD, com o objetivo de aprimorar as decisdes de
investimento sustentdvel e financiar iniciativas mais sustentaveis, em resposta ao Pacto
Ecolégico Europeu. A Unido Europeia propds em 21 de abril de 2021 a Diretiva de Relatorios
de Sustentabilidade Empresarial (CSRD) (Guerreiro, Susana, Alexandra, & Rute, 2023; Vander
Bauwhede & Van Cauwenberge, 2022), definindo claramente o conjunto de empresas
obrigadas a publicar informagdes relativas aos pilares ESG e os requisitos a constar no relatorio
em comparacdo com a legislacdo anterior baseada na NFRD (Falkenberg et al., 2023;

Krasodomska et al., 2023).

A CSRD foi proposta com o objetivo de aumentar a transparéncia das empresas em questoes
nao financeiras e de abordar os riscos de assimetria de informagao ndo financeira, a fim de
proteger as partes interessadas (Lin, 2022). A aprovac¢ao da Diretiva 2022/2464 do Parlamento
Europeu e do Conselho (CSRD) ocorreu em dezembro de 2022, com a finalidade de retificar
lacunas identificadas nos relatérios nao financeiros e abranger um maior numero de entidades

, obrigadas a divulgar informagdes relacionadas com a sustentabilidade (Guerreiro et al., 2023).

A CSRD exige que cerca de 50 000 empresas na UE (o ambito da NFRD ¢ de cerca de 11
000) divulguem informagdes relacionadas com o ambiente, a sociedade e a governanga (ESG),
estabelecendo um quadro de garantia e criando um caminho para a convergéncia da
comparabilidade de informagdes sobre a sustentabilidade (Michalak, Staszkiewicz, & Waniak-
Michalak, 2023). A CSRD impde requisitos obrigatorios de divulgacao de sustentabilidade a
todas as empresas cotadas, incluindo pequenas e médias empresas(PME) com menos de 500

empregados (Lin, 2022). Além do critério de contagem de empregados, as empresas também
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devem ultrapassar um balanco total de 20 milhdes de euros ou um volume de negocios de 40

milhdes de euros (Tabela 1) (Falkenberg et al., 2023).

Esta diretiva ndo s6 amplia o ambito dos requisitos do relato de sustentabilidade para todas
as grandes empresas e empresas cotadas (com exce¢do das microempresas cotadas) em bolsa,
como também, estabelece exigéncias especificas de relatdrios, nomeadamente a utilizagao
obrigatdria de um conjunto de normas de relato de sustentabilidade da UE (Tabela 1) (Guerreiro

et al., 2023; Vander Bauwhede & Van Cauwenberge, 2022).

Tabela 1 - Principais diferencas entre as diretivas NFRD e CSRD.

NFRD CSRD
Data de aprovacao 2018 2023
Normas de As empresas podem selecionar as  Normas e formato especificos para
divulgacgao suas proprias normas ou podem ser  relatdrios (ESRS)

apenas relatorios narrativos

Ambito de aplicagio Grandes empresas de interesse Grandes empresas que cumpram, pelo
publico (>500 trabalhadores), ou menos, 2 dos seguintes critérios:
seja, empresas cotadas em bolsa. .
Ja, emp - Ter mais de 250

trabalhadores

- Ter um volume de negdcios
superior a 40 M€

- Ter um valor de ativos
liquidos totais superior a 20

M€
Todas as PME cotadas.
Requisitos de Sem necessidade de auditoria Auditoria de terceira parte necessaria
auditoria
Entidades afetadas c. 11000 ¢. 50000
Foco ESG? Limitado Sim

Fonte: Baseado em (Falkenberg et al., 2023)

As empresas abrangidas pela CSRD serdo obrigadas a fornecer informacdo de
sustentabilidade mais detalhada nos seus relatorios de gestdo, em linha com as futuras Normas
Europeias de Relato de Sustentabilidade (ESRS). A introducdo de um nivel limitado de
garantias obrigatorias (Krasodomska et al., 2023).Relativamente a NFRD, a CSRD adiciona
requisitos relacionados com 1) ambito de aplicagdo, ii) obrigacdo de garantia, iii) ambito de
divulgagdo, iv) normalizacdo da divulgacdo, e v) digitalizagdo de dados (Michalak,

Staszkiewicz, & Waniak-Michalak, 2023).
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3.2.3. Normas GRI

Os relatérios de sustentabilidade foram criados principalmente para comunicar a integragao
estratégica e as inter-relagdes das trés dimensdes da sustentabilidade para empresas e
organizagdes. A Global Reporting Initiative (GRI) ¢ reconhecida como uma pratica de
referéncia a nivel global no campo dos relatérios de sustentabilidade, sendo amplamente

fundamentada no conceito do Triple Botton Line (TBL) (Hartikainen et al., 2021).

A GRI é um conceito conhecido e utilizado por muitas empresas em todo o mundo, adotada
por mais de 10000 organizagdes que a aplicaram como estrutura nos seus relatos, ainda que a
meta da GRI de relatérios harmonizados e facilmente compreensiveis ndo tenha sido
completamente conseguida. A estrutura da GRI serve como uma orientacdo global para a
elaboracdo de relatérios de sustentabilidade, integrando os aspetos ambientais e sociais das
empresas nos seus relatorios financeiros. A forma como as empresas adotam a GRI altera de

setor para setor (Hartikainen et al., 2021).

As normas GRI visam facultar orientagcdes para tornar o relato da sustentabilidade
comparavel e confidvel. Estas normas requerem que o relato do impacto no ESG seja realizado
de forma equilibrada, incluindo as contribuicdes positivas e negativas da organizagao para os
ODS (Guerreiro et al., 2023). Estas normas sdo apoiadas nos dez principios do Pacto Global
das Nagdes Unidas, criados em 2000, os quais se dividem em quatro pilares: direitos humanos,
praticas laborais, prote¢do ambiental e combate a corrup¢do (Abu Al-Haija et al., 2021;

Gongalves, Gaio, & Costa, 2020).

As Normas GRI subdividem-se em trés conjuntos de normas, denominadas Normas
Universais, Normas Setoriais € Normas Tematicas. As Normas Universais sdo aplicaveis a
todas as organizagdes e estabelecem diretrizes de divulgacdo que sdo a base de qualquer
empresa e ajudam a manter alguma uniformidade nos relatérios que cumprem com as GRI,
permitindo comparagdes. As Normas Setoriais sdo aplicaveis a setores especificos. As Normas
Tematicas estdo organizadas por temas: a série 200 para os aspetos econdmicos, a série 300
para os aspetos ambientais e a série 400 para os aspetos sociais. As normas GRI continuam a
ser atualizadas e incluindo novas normas, por exemplo, sobre impostos (em 2019) e residuos
(em 2020)(Figura 6) (Abu Al-Haija, Kolsi, & Kolsi, 2021; Guerreiro et al., 2023; Papa,

Carrassi, Muserra, & Wieczorek-Kosmala, 2022).
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Figura 6 - Estrutura das normas GRI.

Normas Normas
Setoriais Tematicas

Séo aplicaveis :
a setores Organizadas

especificos. por temas:

Série 200 — Série 300 —
Aspetos Aspetos
econdémicos; ambientais;

Série 400 —

Aspetos sociais.

Fonte: Adaptado (Abu Al-Haija, Kolsi, & Kolsi, 2021; Guerreiro et al., 2023; Papa, Carrassi,
Muserra, & Wieczorek-Kosmala, 2022)

Pode dizer-se que a estrutura de relatorios baseados na GRI ¢ flexivel pela sua origem. As
organizagdes podem adotar as normas GRI de duas formas diferentes (Figura 7). A op¢do mais
detalhada exige total conformidade com as informacgdes especificas das normas GRI, enquanto

a outra op¢do apenas se baseia nas normas (Papa et al., 2022).

Figura 7 - Esquema de adocio das normas GRI pelas organizacdes.

Normas GRI:
Adogao

Utilizar s6 padroes

selecionados para relatar

informagdes ESG
especificas

Conjunto para

fazer um relatério
de sustentabilidade

Opgao mais Opgdo mais
detalhada genérica

Fonte: Adaptado de (Papa et al., 2022)
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Apesar da utilizacdo das normas GRI para a realizagdo de relatérios de sustentabilidade ser
muito aplicada mundialmente, pelo facto de ser um ato voluntdrio da empresa em apresentar o
seu relato, esta pode optar por divulgar apenas alguns dos indicadores da GRI ou fornecer
apenas informacao subjetiva e declarativa para transmitir as partes interessadas um lado mais

positivo da empresa (Papa et al., 2022).

3.2.4. Normas ESRS
Através da CSRD e das normas ESRS, a Comissdao UE pretende melhorar a integridade, a

comparabilidade e a fiabilidade dos relatorios de sustentabilidade na EU (Baumdiller & Grbenic,

2021; Zdolsek & Beloglavec, 2023).

Em junho de 2020, a UE solicitou aconselhamento técnico ao Grupo Consultivo Europeu
para a Informacao Financeira (EFRAGQG), sobre a elaboracdo de possiveis normas de relato ndo
financeiro da UE. O EFRAG criou dois grupos distintos: o grupo de trabalho do projeto sobre
as normas de relato ndo financeiro da UE (PTF-NFRS) de forma a satisfazer este objetivo e
outro sobre as normas ESRS (PTF-ESRS). A PTF-NFRS organizou uma serie de eventos de
divulgacdo em janeiro de 2021 em toda a Europa para recolher as opinides das partes
interessadas sobre as suas propostas preliminares. Uma das conclusdes desses eventos foi a falta
de normalizacdo da linguagem da sustentabilidade. O relatorio final foi publicado no primeiro

trimestre de 2021 (Ortiz-Martinez & Marin-Hernéndez, 2023).

As ESRS sdo um conjunto de novas diretrizes e indicadores destinados a uniformizar os
relatorios nao financeiros, podendo substituir e/ou refor¢ar a divulgacdo de informacgdes de
acordo com referenciais nacionais ou outros, como o GRI, os ODS ou o Pacto Global das

Nagoes Unida (Belinky, 2023; Zenkina, 2023)

O primeiro conjunto de normas ESRS foi adotado a 31 de julho de 2023 através do

Regulamento Delegado (UE) 2023/2772.

A estrutura das normas ESRS abrange normas transversais, normas ESG e de desempenho
e normas especificas de setor. At¢ 31 de julho de 2023, data da publicagdo das primeiras normas
ESRS, 12 normas ESRS foram preparadas e discutidas em consultas publicas, incluindo duas
transversais: ESRS 1, e ESRS 2, além de 10 normas gerais (Zenkina, 2023). As normas ESRS
publicadas sdo compostas por 12 normas que se dividem em trés diferentes areas, sendo elas o

ambiente, o social e a governanca que se apresentam na tabela abaixo (Mulligan, Morsfield, &
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Cheikosman, 2023; Zdolsek & Beloglavec, 2023; Zenkina, 2023). As empresas dentro do
ambito de aplicacao dos ESRS sdo as que estao sujeitas a obrigatoriedade da CSRD (Baumiiller

& Grbenic, 2021).

Tabela 2 — Estrutura das Normas ESRS.

Normas Transversais Standards por tépicos

E 2 S o G
@ A 2

Normas Ambientais Normas Sociais Normas de

(Enviromental) Governagao

(Social) (Governance)
ESRS 1 - Requisitos El- Alteragoes Climaticas S1- Mao de obra propria Gl1- Conduta
gerais E2- Poluigio S2- Trabalhadores da GpIEEa]
EeS::lS 2 — Informagdo E3- Recursos hidricos e cadeia de valor
& marinhos S3- Comunidades
E4- Biodiversidade ¢ el
ecossistemas S4- Consumidores ¢

. utilizadores finais
E5- Economia circular

Fonte: Elaborado pelo autor baseado em (Mulligan et al., 2023; ZdolSek & Beloglavec,
2023; Zenkina, 2023)

Uma das mudancas mais significativas no regime europeu de relatorios de sustentabilidade
foi a introdugdo explicita do principio da “dupla materialidade (Baumiiller & Grbenic, 2021).
A dupla materialidade ¢ a combinagdo da materialidade financeira (que avalia os impactos que
o mundo exerce sobre a empresa) ¢ da materialidade de impacto (que analisa os efeitos da

empresa sobre o mundo) (Belinky, 2023).

As organizagdes deverdao cumprir com a realizagdo de relato de sustentabilidade com as
ESRS no periodo de 2024 e 2028 da seguinte forma (Belinky, 2023; Zdolsek & Beloglavec,
2023):
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Para empresas ja sujeitas a diretiva de relatorios ndo financeiros (declaracdo em 2025 com os dados de 2024).

A partir de 1° de janeiro de 2024

A partir de 1° de janeiro de 2025

Para empresas grande que atualmente ndo estdo sujeitas a diretiva de relatorios ndo financeiros (declaragdo em
2026 com os dados de 2025).

A partir de 1° de janeiro de 2026

Para PMEs cotadas na bolsa e outras empresas (declaragdo em 2027 com dados de 2026). As PMEs podem
optar por ndo participar até 2028.

A partir de 1° de janeiro de 2028

Para empresas fora da UE com atividades significativas na regido (declaragdo em 2029 com dados de 2028).

4. Discussao dos Resultados

Os resultados apresentados neste estudo oferecem uma visdo abrangente sobre a evolucao
dos relatérios de sustentabilidade e a legislagdo associada, evidenciando a transi¢do dos
relatorios voluntarios para um enquadramento normativo mais exigente, impulsionado pela

Diretiva CSRD e pelas Normas ESRS.

A evolugdo dos relatorios de sustentabilidade tem sido amplamente debatida na literatura.
Gunawan et al. (2022) e Falkenberg et al. (2023) destacam que, ao longo das ltimas décadas,
a elaboragdo destes relatorios passou de uma pratica voluntaria para um requisito normativo,
em resposta ao aumento da pressdo regulatoria e a necessidade de maior transparéncia por parte
das empresas. Os resultados deste estudo corroboram estas conclusdes, demonstrando que a
Diretiva CSRD e as Normas ESRS foram concebidas para reforcar a integridade e
comparabilidade dos relatérios, assegurando que um maior nimero de empresas na Unido
Europeia adote padrdes uniformizados. Contudo, enquanto Falkenberg et al. (2023)
argumentam que estas mudangas irdo melhorar significativamente a transparéncia, outros
estudos, como o de Vander Bauwhede & Van Cauwenberge (2022), alertam para a
complexidade da implementacao inicial e para os custos acrescidos que podem representar,

especialmente para pequenas e médias empresas.
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Até a0 momento, a maioria das organizagdes tem realizado relatérios de sustentabilidade
para alcangcarem uma vantagem competitiva em relacdo a concorréncia. Antes da publica¢do
diretiva CSRD, apenas cerca de 11000 empresas eram obrigadas a divulgar os relatorios nao
financeiros, conforme estabelecido pela diretiva NFRD. Na Tabela 1 pode-se verificar,
resumidamente as principais diferencas entre a diretiva NFRD e a CSRD, destacando-se a
expansao do ambito de aplicacdo e a introducdo de um nivel limitado de garantias obrigatorias,
como ¢ o caso de terem de usar umas normas especificas e terem necessidade da realizagao de

auditoria de terceira parte.

A nivel mundial, a maioria das organiza¢des que elaboram relatdrios de sustentabilidade
baseiam-se nas Normas GRI, as quais também tém sido adotadas pela UE. A GRI participou na
elaboracdo das normas ESRS, em colaboracdo com o EFRAG, razio pela qual existem aspetos

similares entre ambas evidenciadas na tabela 3.

Tabela 3 — Comparac¢io Normas GRI e ESRS.

Normas GRI Normas ESRS

Origem Produzidas pela GRI. A primeira versdo Produzidas pelo EFRAG, em conjunto com a
do que eram entdo as Diretrizes GRI GRI. Inicio de publicagdo em 2023.
publicada em 2000.

Ambito de Todas as organizag¢des do mundo. De acordo com o ambito da Diretiva CSRD.

aplicacao

Estrutura das Padrdes aplicados mundialmente. Inclui Padrdes de relato aplicados na UE. Inclui 12

Normas trés conjuntos de normas, denominadas normas: dois standards gerais ¢ 10 tematicos,
Normas Universais; as Normas Setoriais; abrangendo os campos Ambiental, Social e
e as Normas Tematicas organizadas por Governanga. Além destes, esta prevista a
temas, sendo a série 200 para os aspetos publicacdo de standards setoriais (2024-2026),
econdmicos, a série 300 para os aspetos especificos para pequenas e médias empresas e
ambientais e a série 400 para os aspetos para empresas ndo pertencentes a UE.
sociais.

Dupla Sim. As divulgagdes devem considerar tanto a materialidade financeira quanto a de impacto.
materialidade?

Relatérios? Voluntérios Obrigatorios

Aplicacao Todas as organizagdes ao mesmo tempo.  Serdo implementadas gradualmente, ano a ano,

conforme ja referido anteriormente, sendo as
primeiras as empresas cotadas em bolsa,
grandes bancos e seguradoras, em 2024.

Fonte: Elaboragao do autor
Quanto ao Regulamento da Taxonomia, o que se relaciona com os relatdrios de
sustentabilidade ¢ o artigo 8°, que prevé a elaboragdo de relatdrios sobre o alinhamento das
atividades com a Taxonomia Verde. Isto ¢ obrigatorios para as organizacoes sujeitas 8 NFRD

e, atualmente, a CSRD.
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Com base nos resultados obtidos, os autores consideram que a CSRD representa um avango
significativo na regulamentacao da sustentabilidade corporativa, ao estabelecer diretrizes claras
€ um cronograma progressivo para a sua aplicagdo. No entanto, reconhece-se os desafios da
ado¢do, nomeadamente a necessidade de capacitagdo interna e a exigéncia de auditorias
externas, podem constituir obstaculos relevantes para muitas organizac¢des. Paralelamente, a
introdugdo do principio da dupla materialidade nas Normas ESRS ¢ vista como um aspeto
positivo, na medida em que alarga a perspetiva da sustentabilidade, ao considerar ndo apenas
os impactos financeiros das empresas, mas também os seus efeitos ambientais e sociais. No
entanto, € essencial que haja um acompanhamento continuo para evitar que este requisito se

torne meramente formal, sem repercussoes reais na gestdo estratégica das organizagoes.

5. Conclusoes

Em suma, esta andlise proporcionou valiosos insights sobre a evolucado legislativa e o estado
atual dos relatérios de sustentabilidade. Identificamos trés periodos chave de progresso, desde
a sua concegdo até os dias hoje, destacando os marcos que moldaram a sua trajetoria. Foi
evidente que os relatorios de sustentabilidade passaram por uma transformacdo substancial,
tanto em termos de qualidade quanto de abrangéncia, refletindo um compromisso crescente das

empresas com a transparéncia e a responsabilidade ambiental e social.

A recente introdu¢do da Diretiva CSRD e das normas ESRS marca um ponto de viragem
crucial, evidenciando o compromisso renovado da Unido Europeia em melhorar a integridade
e a comparabilidade dos relatorios de sustentabilidade. Essas mudangas legislativas tém
implicagdes significativas para as empresas, que agora enfrentam requisitos mais rigorosos de
divulgacao, bem como para os investidores e outras partes interessadas, que se beneficiarao de

informacdes mais precisas e confidveis sobre o desempenho sustentavel das empresas.

No entanto, enquanto celebramos esses avangos, ¢ importante reconhecer que ainda hd muito
a ser feito. As empresas devem continuar a aprimorar as suas praticas de relato de
sustentabilidade, adaptando-se as novas exigéncias regulatorias e procurando constantemente
melhorias no desempenho ambiental, social e de governanca. Além disso, os reguladores devem
permanecer vigilantes, monitorizando de perto o impacto das novas regulamentacdes e

ajustando-as conforme necessario.
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A medida que se avanca, ¢ essencial que todos os envolvidos no processo de relato de
sustentabilidade - empresas, reguladores, investidores e sociedade civil - trabalhem em conjunto
para promover uma cultura de responsabilidade e transparéncia. S6 assim sera possivel alcangar

os objetivos ambiciosos para um futuro sustentavel e inclusivo.
Limitacées ao estudo

Tal como em qualquer estudo académico, algumas limita¢des foram identificadas. A recente
publicacdo da Diretiva CSRD e das Normas ESRS significa que ainda existe pouca evidéncia
empirica sobre a sua implementacgao nas empresas, dificultando uma analise mais aprofundada
dos seus impactos reais. Além disso, o curto intervalo de tempo entre a introducdo destas
normas e a realizagdo deste estudo limitou a possibilidade de uma avaliacdo detalhada das
mudangas nas praticas empresariais. A complexidade dos normativos também representa um
desafio, podendo conduzir a diferentes interpretagdes que influenciam a analise dos resultados.
Apesar destas limitagdes, considera-se que este estudo constitui um contributo relevante para a
compreensao inicial da evolugdo da regulamentacao dos relatorios de sustentabilidade na Unido

Europeia.
Pesquisas futuras

Um dos aspetos a aprofundar ¢ a implementagdo da Diretiva CSRD e das Normas ESRS
através de estudos empiricos longitudinais que acompanhem a adogdo destas normas ao longo
do tempo, permitindo avaliar os seus impactos reais nas empresas europeias. Além disso, seria
relevante investigar de que forma a adogdo das normas ESRS influencia o desempenho
financeiro das organizagdes, nomeadamente se lhes proporciona vantagens econdmicas, como
um melhor acesso a investimentos sustentaveis. Outra vertente importante seria a realizagao de
comparativos internacionais, analisando como o modelo europeu se posiciona face a outras
regulamentacdes globais, como as diretrizes da Global Reporting Initiative (GRI) e os padrdes
da SEC nos Estados Unidos. Por fim, uma andlise setorial permitiria compreender como
diferentes setores econdmicos, especialmente aqueles com elevado impacto ambiental, estdo a
adaptar-se as novas exigéncias regulatorias. Estas investigagdes contribuirdo para um
conhecimento mais aprofundado sobre os desafios e beneficios dos novos normativos europeus
de sustentabilidade, fornecendo informacdes valiosas tanto para a comunidade académica como

para o meio empresarial.
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