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“A contabilidade ambiental surge como um
instrumento de gestao capaz de mensurar,
registrar e evidenciar os eventos e
transacdes que afetam o meio ambiente e o

patriménio da entidade”

Joao Eduardo Prudéncio Tinoco & Maria

Elisabeth Pereira Kraemer
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Fernanda de Farias Fernandes'
Eduardo Tramontin Castanha?

RESUMO: Os créditos de carbono tém ganhado destaque nas praticas empresariais
diante das crescentes demandas por sustentabilidade e transparéncia. Nesse
contexto, analisar como as organizagbes reportam essas informagdes torna-se
fundamental para compreender a maturidade contabil e ambiental do mercado
brasileiro. Nesta perspectiva, este estudo objetivou analisar de que forma as
empresas brasileiras listadas no indice de Carbono Eficiente (ICO2) da B3 tratam e
divulgam contabilmente os créditos de carbono em seus relatérios financeiros. O
estudo possui abordagem qualitativa e descritiva, em que foram analisados os
relatorios anuais de divulgagao financeira e nao financeira das companhias abertas
brasileiras listadas na B3, componentes da carteira ICO2 2025. Os dados coletados
foram tabulados e posteriormente analisados por meio da técnica de analise de
conteudo. Os resultados indicam baixa materializacdo contabil em 2024: auséncia de
saldos/linhas especificas em BP, DRE, DFC, DMPL e Notas; e predominancia de
mengdes narrativas em RA/ESG (metas, inventarios GEE), com maior maturidade
narrativa em energia/combustiveis. Conclui-se que persiste uma lacuna entre discurso
ESG e evidenciagao contabil, com expectativa de inflexao a partir de 2025, quando a
OCPC 10 tende a induzir politicas, critérios de mensuragado e divulgagdes mais
padronizadas e comparaveis.

PALAVRAS - CHAVE: Créditos de carbono. Evidenciagdo contabil. ESG.
Mensuragao. Sustentabilidade.

AREA TEMATICA: Contabilidade Ambiental e Responsabilidade Social

1 INTRODUGAO

As mudancgas climaticas representam um dos maiores desafios ambientais
globais, impulsionadas principalmente pelas emissdes de gases de efeito estufa
(GEE) resultantes de atividades industriais. Deste modo, mecanismos de mercado,
como os créditos de carbono, foram criados para incentivar a redugao de emissdes e
promover uma economia de baixo carbono. No Brasil, a Bolsa de Valores (B3) tem
desempenhado um papel importante ao incentivar praticas sustentaveis por meio de
indices como o indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE B3), que avalia o
comprometimento ambiental, social e de governanga das empresas listadas (ISE B3,
2023). Evidéncias académicas nacionais apontam, contudo, que a evolugdo do
disclosure ambiental no pais tem sido heterogénea, com énfase em narrativas e ainda
limitada integragao as demonstrag¢des contabeis (Rover; Borba; Murcia, 2009).

Deste modo, o Mecanismo de Desenvolvimento Limpo (MDL) se destaca
como uma ferramenta que além de contribuir para a reducao de emissoes, pode gerar

T Académico do curso de Ciéncias Contabeis da UNESC, Cricilima, Santa Catarina, Brasil.
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créditos de carbono e agregar valor a imagem das empresas (Gesser; Casagrande;
Pfitscher, 2012). Contudo, a forma como as empresas brasileiras evidenciam essas
iniciativas em suas demonstracdes financeiras ainda apresenta variacbes e nem
sempre segue um padrao consolidado, o que reforga a importancia de orientagdes
normativas recentes, como a OCPC 10, tornada obrigatéria para exercicios iniciados
em 2025 pela Resolugado CVM 223/2024, e de referenciais internacionais de reporte
que buscam maior comparabilidade e qualidade informacional.

Diante do aumento das preocupagdes ambientais e do crescimento da
pressao por responsabilidade das empresas, surge a necessidade de investigar se as
empresas brasileiras listadas na B3 estdo evidenciando de forma clara e detalhada
suas iniciativas ambientais em suas demonstragdes contabeis. Sendo assim, surge o
questionamento: De que forma as empresas brasileiras listadas no indice de Carbono
Eficiente (ICO2) da B3 estédo tratando e divulgando contabilmente os créditos de
carbono em seus relatorios financeiros e nao financeiros? Portanto, o objetivo geral
do estudo consiste em analisar de que forma as empresas brasileiras listadas no
indice de Carbono Eficiente (ICO2) da B3 tratam e divulgam contabilmente os créditos
de carbono em seus relatorios financeiros. Para chegar no objetivo geral tem-se como
objetivos especificos: i) Identificar as empresas brasileiras listadas no indice de
Carbono Eficiente (ICO2) da B3; ii) verificar os relatérios das empresas participantes
do indice de Carbono Eficiente da B3; e iii) analisar o nivel de evidenciacdo do
tratamento e divulgacao contabil dos créditos de carbono dos relatérios das empresas
listadas.

Este estudo se justifica ao analisar como as empresas do ICO2 estéo tratando
os creditos de carbono do ponto de vista contabil e se estdo evidenciando essas
praticas de maneira clara, adequada e alinhada com os principios da contabilidade
financeira e da sustentabilidade (Lei 6.404/76, 1976; CPC 04, 2010; CPC 16, 2011;
CPC 25, 2009; CPC 29, 2009; CPC 01, 2010). Além disso, investidores, reguladores
e a sociedade em geral tém exigido maior responsabilidade socioambiental das
corporagoes, especialmente das empresas de capital aberto (Brasil, 2023a). Portanto,
analisar como as empresas da B3 evidenciam suas ag¢des ambientais nas
demonstracbes contabeis € fundamental para compreender o comprometimento
dessas organizagcdes com o desenvolvimento sustentavel e para antecipar os efeitos
esperados da adog¢ao da OCPC 10 em 2025 sobre o reconhecimento, a mensuracao
e a divulgacao de créditos de carbono.

2 FUNDAMENTAGAO TEORICA
2.1 CREDITOS DE CARBONO E O MERCADO DE EMISSOES

Conforme a International Chamber of Commerce, o termo Mercado de
Carbono abrange a comercializagao de dois tipos de ativos ambientais: os direitos de
emissao, que permitem a emissao de gases do efeito estufa dentro de um limite, e os
certificados de reducédo de emissbes, que comprovam que uma empresa ou projeto
reduziu suas emissoes. Esses ativos sdo negociados nos chamados “Mercados de
Carbono”, onde “carbono” é usado como uma abreviagéo para “emissédo de gases do
efeito estufa” (ICC Brasil, 2021).

Ha dois modelos de mercado de carbono: o regulado, que é controlado por
leis e regulamentos, e o voluntario, onde a compensacao de emissdes ocorre por
iniciativa propria das empresas. Os mercados de carbono regulados sédo sistemas
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governamentais, seja em nivel internacional, nacional ou regional, que impdéem um
limite maximo para a emissao de gases do efeito estufa. Empresas que conseguem
emitir abaixo desse limite podem negociar seus direitos de emissdo com aquelas que
ultrapassam o limite estabelecido. Ja o mercado de carbono voluntario, permite que
empresas e individuos negociem redug¢des de emissdes para cumprir seus proprios
objetivos de sustentabilidade. Essas redugbes sao certificadas por entidades
independentes, seguindo diferentes padrées e metodologias (ICC Brasil, 2021). No
Brasil, o mercado de carbono apresenta duas camadas complementares: um mercado
regulado — de abrangéncia nacional — a partir de 2025, criado pela Lei n°
15.042/2024, que institui o SBCE (Sistema Brasileiro de Comércio de Emissdes) para
setores especificos e até entdo operava com um mercado voluntario, cujos créditos
sdo negociados de forma ndo compulséria (Vargas; Delazeri; Ferreira, 2021). Assim,
0 pais combina um mercado regulado em implantagdo com um mercado voluntario
ativo, o que é relevante para a analise de reconhecimento, mensuragao e divulgagao
nas demonstra¢des contabeis.

Acerca dos impactos econdmicos e ambientais dos créditos de carbono, como
afirma Brasil (2023b), a comercializagdo de créditos de carbono traz diversos
beneficios: primeiro, cada crédito representa uma tonelada de CO2 que deixa de ser
langada na atmosfera, ajudando a combater o aquecimento global. Segundo, incentiva
as empresas a adotarem praticas mais sustentaveis, o que melhora sua reputacao e
atrai investimentos e terceiro, os recursos gerados pelos créditos podem ser
investidos em projetos sociais e ambientais, beneficiando muitas comunidades locais
e o planeta todo.

Assim, adogao de praticas que promovem a sustentabilidade ambiental, a
responsabilidade social e a boa governanga (ESG) tem sido um tema de destaque no
mercado, devido ao crescente interesse de empresas e investidores. Esse interesse
tem impactado de forma positiva o mercado de capitais, com empresas que adotam
praticas ESG apresentando resultados financeiros superiores (Santos, 2023).

2.2 CONTABILIDADE AMBIENTAL

A contabilidade ambiental busca registrar, mensurar e evidenciar os efeitos
das operagdes empresariais no meio ambiente, proporcionando informacdes uteis
para a gestdo interna e para a prestagdo de contas a sociedade. De acordo com
Maciel, Libonati, Rodrigues e Lagioia (2009) a Contabilidade Ambiental é responsavel
por divulgar informacdes sobre investimentos e despesas realizados para prevenir ou
corrigir danos ambientais, incluindo agdes de proteg¢ao, recuperagado e preservagao
do meio ambiente, com dados fisicos, quantitativos e qualitativos.

Na visao de Tinoco e Kraemer (2011), a Contabilidade Ambiental vai além do
simples registro financeiro, alinhando as praticas de gestdo ambiental as exigéncias
de transparéncia e responsabilidade social demandadas por investidores, 6rgaos
reguladores e pela sociedade em geral. Para os autores, a evidenciagao das praticas
ambientais nos relatorios contabeis € fundamental para garantir a credibilidade e a
concorréncia das empresas no mercado.

2.3 DIVULGAGCAO DE INFORMACOES AMBIENTAIS E CREDITOS DE CARBONO
NA CONTABILIDADE
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A divulgacgéao de informagdes ambientais tem ganhado destaque nas ultimas
décadas como uma pratica fundamental para garantir a transparéncia e a
responsabilidade socioambiental das empresas, que se trata de um processo de
comunicagao voluntaria ou obrigatéria sobre os impactos ambientais das atividades
empresariais, as medidas de mitigagdo adotadas e os investimentos realizados para
a protecao e recuperagao do meio ambiente. Segundo Freedman e Jaggi (2005), a
divulgacdo ambiental permite que os stakeholders avaliem o comprometimento das
organizagdes com o desenvolvimento sustentavel, além de influenciar diretamente a
reputacdo e o valor de mercado das empresas. Nesse sentido, quanto mais
transparente e detalhada for a divulgagao, maior sera a confianga dos investidores e
da sociedade.

Sob o ponto de vista de Rover, Murcia, Borba e Vicente (2008), as empresas
podem divulgar suas informagdées ambientais por meio de notas explicativas nas
demonstragbes contabeis, relatérios de sustentabilidade, relatérios anuais e
publicacdes especificas. No Brasil, havia caréncia de normatizacdo contabil
especifica, contudo, a partir de 2025, no ambito das demonstracdes financeiras, a
OCPC 10 define diretrizes para créditos de carbono, permissbes de emissao
(allowances) e CBIOs, estabelecendo critérios de classificagdo, tratando como
estoques quando adquiridos/gerados para revenda, nos termos do CPC 16 ou ativo
intangivel quando mantidos para cumprimento de metas proéprias, segundo o CPC 04,
mensuragao e reconhecimento. A Resolugdo CVM 223/2024 torna obrigatéria a
adocdao da OCPC 10 para companhias abertas a partir de 2025, elevando a
padronizacao e a comparabilidade do relatorio contabil sobre esses instrumentos.

A Global Reporting Initiative (GRI) (2025) tem sido uma das principais
iniciativas globais voltadas a padronizagao da divulgagao de dados ambientais, sociais
e de governanca. Seus indicadores ambientais abrangem aspectos como consumo
de energia, emissdes de GEE, tratamento de residuos e uso de recursos naturais,
servindo como guia para a elaboracado de relatérios mais completos e confiaveis.
Portanto, a divulgagdo de informagdes ambientais € uma dimensédo essencial da
contabilidade, contribuindo para a transparéncia das praticas empresariais, a gestao
de riscos ambientais e a construgdo de uma imagem institucional alinhada aos
principios da sustentabilidade.

2.4 INDICE DE CARBONO EFICIENTE DA B3

A crescente demanda por investimentos responsaveis e sustentaveis levou a
criacdo de mecanismos de mercado capazes de refletir o desempenho ambiental das
empresas. Dessa forma, o indice de Carbono Eficiente (ICO2) da B3 (Brasil, Bolsa,
Balcao) surgiu como uma iniciativa para estimular a transparéncia e a adogao de boas
praticas em relagado as emissdes de gases de efeito estufa (GEE). Criado em 2010
em parceria com o Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social
(BNDES), o ICO2 tem como objetivo reunir empresas com comprometimento publico
na gestao de suas emissdes de GEE, promovendo a eficiéncia e a responsabilidade
ambiental no mercado de capitais brasileiro (Brasil, 2023c). E composto por empresas
que integram o indice Brasil 100 (IBrX-100, indice de acdes da B3 que representa o
desempenho médio das 100 agcbes mais negociadas e representativas do mercado
brasileiro) e que se destacam por sua postura em relagao a questao climatica.

Segundo Barros, Leal e Carvalhal (2016), o ICO2 representa uma ferramenta
estratégica tanto para os investidores que buscam alinhar seus portfolios com critérios
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de sustentabilidade, quanto para as empresas que desejam sinalizar seu
compromisso com a economia de baixo carbono. A participagdo no indice exige a
divulgacéo anual do inventario de emissées de GEE, além de informagdes sobre
praticas de gestao e mitigagao ambiental.

A Brasil (2023c) refor¢ca que a metodologia do ICO2 considera ndo apenas o
volume das emissdes, mas principalmente o esforgo e a eficiéncia das companhias
na sua gestdo. Dessa forma, empresas que demonstram avangos na governanca
climatica e na redugédo da intensidade de carbono podem ter melhor desempenho
dentro do indice, independentemente de seu setor de atuacgao.

De acordo com Pereira e Rocha (2021), a existéncia do ICO2 impulsiona o
mercado brasileiro a adotar padrdes internacionais de divulgagao e gestdo ambiental,
promovendo maior integragao com as praticas globais de ESG (Environmental, Social
and Governance) e contribuindo para o cumprimento dos compromissos climaticos
assumidos pelo Brasil. Assim, o ICO2 cumpre papel importante como instrumento de
governanga climatica no mercado financeiro, incentivando a internalizacdo das
externalidades ambientais nas decisdes empresariais e fortalecendo a relagao entre
desempenho ambiental e valor de mercado.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS
3.1 ENQUADRAMENTO METODOLOGICO

Este estudo se caracteriza como uma pesquisa de abordagem qualitativa, cujo
objetivo é compreender como as empresas listadas na B3 que comp&em o indice de
Carbono Eficiente (ICO2), evidenciam praticas ambientais em suas demonstragbes
contabeis. A abordagem qualitativa é adequada quando se busca interpretar
fendbmenos complexos dentro de seus contextos naturais, com énfase na
compreensao dos significados atribuidos pelos agentes envolvidos (Minayo, 2001).

Quanto aos seus objetivos, trata-se de uma pesquisa de natureza descritiva,
pois tem como finalidade analisar e relatar como se da a divulgagao contabil das
informacdes ambientais nas empresas componentes do Indice de Carbono Eficiente
da B3, pois segundo Gil (2008), a pesquisa descritiva visa descrever caracteristicas
de determinado fendmeno ou a relacdo entre variaveis, sem interferir nos dados
observados.

A estratégia metodoldgica adotada € a pesquisa documental, baseada na
coleta, leitura e analise de documentos disponiveis publicamente, como relatorios de
sustentabilidade, demonstragdes financeiras, notas explicativas, inventarios de
emissdes de GEE e informagdes divulgadas na plataforma da B3. A pesquisa
documental distingue-se da bibliografica por utilizar materiais que ndo receberam
tratamento analitico anterior, sendo fontes primarias (Marconi; Lakatos, 2017).

A escolha por este procedimento metodoldgico justifica-se pela natureza da
problematica investigada, que requer a analise de documentos emitidos pelas
empresas para verificar o grau de transparéncia, detalhamento e comprometimento
com as praticas ambientais. Além disso, essa abordagem possibilita a identificagao
de padrdes, lacunas e oportunidades de aprimoramento na evidenciacdo contabil
ambiental dessas organizagdes.

3.2 PROCEDIMENTO DE COLETA E ANALISE DE DADOS
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A coleta de dados deste estudo sera realizada por meio de pesquisa
documental, utilizando como principais fontes os relatérios anuais, demonstragdes
contabeis, relatérios de sustentabilidade e inventarios de emissdes de gases de efeito
estufa (GEE) das empresas que compdem o indice de Carbono Eficiente (ICO2) da
B3. Para fins desta investigagéo, utilizou-se a carteira do indice de Carbono Eficiente
da B3, em sua carteira tedrica do ICO2 valida para 25/08/2025. A relagédo de empresas
listadas na referida carteira esta disponivel no site oficial da B3.

A carteira do ICO2 para a data mencionada esta composta por 59 empresas
dos mais variados segmentos. Portanto, foi considerada para a amostra desta
investigacado, a carteira mais recente, garantindo que a amostra represente as
organizagbes que assumiram compromisso publico com a eficiéncia na gestdo de
emissdes no ano de 2025. De posse da relagdo das 59 organizacgdes listadas, buscou-
se no sitio eletronico das companhias, o ultimo relatério geral de divulgagao anual das
companhias, os quais incluem: Relatério Anual, Relatério da Administragcao/Relatério
da Diretoria, Relatério de Sustentabilidade/ESG, Relato/Relatorio Integrado, dentre
outros.

Posteriormente, de posse dos relatérios das companhias, buscou-se aplicar o
check-list que foi desenvolvido para coleta de informagdes de informagdes relativas
ao tratamento contabil dos créditos de carbono das organizac¢des investigadas, bem
como, outras informacdes relacionadas a aspectos ambientais, como por exemplo,
inventario de emissdes de gases de efeito estufa, adogdo ou desenvolvimento de
projetos de mecanismos de desenvolvimento limpo, indicadores ambientais ou metas
de reducgdo, além de informagdes qualitativas relacionadas ao uso e comercializagao
de créditos de carbono. O referido check-list € apresentado no Quadro 01:

Quadro 01: Check-list para coleta de informacdes.

Evidéncia
Documento Item verificado Cédigo Referéncia encontrada
analisado g normativa/bibliografica (Sim/Nao +
comentario)
Créditos de carbono
reconhecidos como ativo 1.1 CPC 04 — Ativo Intangivel
intangivel
Créditos de carbono
Balanco classificados como
Patrimonial (BP) estoques (quando 12 CPC 16 — Estoques
destinados a venda)
”l'"este .de recupera}bllldade CPC 01 — Redugio ao
(impairment) aplicado aos 1.3 .
1 Valor Recuperavel
créditos de carbono
Receita de venda de
créditos de carbono 2.1 NBC TG 26
apresentada
DRE Custos/despesas
relac10ne~1das 4 aquisicdo ou 29 NBC TG 26
geragdo de créditos de
carbono
Ganhos ou perdas ndo NBC TG 26 / CPC 48
DRA realizados com créditos de 3 .
. (Instrumentos financeiros)
carbono (valor justo)
Entradas de caixa por ~
DFC venda de créditos de 4.1 CPC 03 — Demonstracao
dos Fluxos de Caixa
carbono

10
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Saidas de caixa pela
compra de créditos de 4.2 CPC 03
carbono
Impactos em reservas ou
DMPL ajustes de avaliagao 5 NBC TG 26 / Lei 6.404/76
patrimonial referentes a
créditos de carbono
Politicas contabeis NBC TG 26 / CPC 23 —
adotadas para créditos de 6.1 [ o
carbono Politicas contabeis
Critérios de mensuragao
(custo, valor justo, 6.2 CPC04/CPC16/CPCO01
Notas impairment)
Explicativas Divulgacdo de projetos de
MDL (Mecanismo de 6.3 Protocolo de Quioto
Desenvolvimento Limpo)
Riscos e contingéncias -
ambientais relaciinados a 6.4 CPC 25~ Prqv1soes,
créditos de carbono Passivos Contingentes
Relatério da Estratégias ¢ metas de 7.1 Lei 6.404/76, art. 133 §5°
. ~ reducdo de emissdes (ESG
Administracio / Carbono neutro)
(RA)
Comentarios sobre a A
geracao/uso de créditos de 7.2 TINOCO(;%){?;AEMER
carbono
Créditos de carbono Cﬁggnliéggc))l d;)s
. destacados como KAM — 8.1 oL
Relatorio de Key Audit Matter principais assuntos de
Auditoria auditoria
Avaliagdo da consisténcia
de mensuragdo/divulgacéo 8.2 NBC TA 200/ 500
dos créditos de carbono
Metas de neutralizagdo de
. emissoes e uso de créditos 9.1 GRI Standards / SASB /
Relatorlos' I.ESG / de carbono IIRC
Sustentabilidade
Comparacédo das
informagdes do ESG com 9.2 C AR\B/AAIEEii fL2020)
as DCs (consisténcia)

Fonte: Elaboragéo propria (2025).

Os dados extraidos foram organizados em planilhas eletronicas do Microsoft
Office Excel e categorizados de forma a possibilitar uma analise qualitativa
comparativa entre as empresas. O tratamento das informagdes sera guiado pela
técnica de analise de conteudo qualitativa, permitindo identificar padroes, emissodes e
detalhamento.

A relagcdo de empresas investigadas foi extraida do site da B3, sendo
composta por 59 empresas, as quais sao apresentadas no quadro a seguir,
acompanhadas do seu segmento de atuacao, estado sede, tempo de atuacéo de
mercado e participacao percentual de composicao da ICO2 da B3.

Quadro 02: Relacéo de empresas componentes do ICO2.
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Nome da = =55k T:ngaie Participacao
Ordanizaca Segmento de Atuacao Sede da o
ganizagao Empresa no (%)
Mercado
3Tentos Agronegocio — Insumos e graos RS 30 anos 0,334
ABC Brasil Bancos — Servigos financeiros SP 36 anos 0,43
Allos Empreendimentos imobiliarios SP 2 anos 1,54
Ambev Bebidas SP 26 anos 1,034
Assai Varejo — Atacado (cash & carry) SP 51 anos 1,131
Auren Energia renovavel — Geragao SP 3 anos 0,927
Azzas 2154 Varejo - Moda SP 1 ano 1,085
B3 Bolsa de valores SP 135 anos 12,04
Banrisul Bancos — Servigos financeiros RS 97 anos 0,627
Banco do Brasil Bancos — Servigos financeiros DF 217 anos 4,451
Bradesco Bancos — Servigos financeiros SP 82 anos 6,62
BRF Alimentos — Processados SC 16 anos 1,266
Segl?rli)zlz de Seguros e previdéncia DF 10 anos 1,007
Casas Bahia Varejo — Eletrodomésticos SP 73 anos 0,078
C&A Modas Varejo — Moda e vestuario SP 49 anos 0,375
. Energia elétrica — 2,108
Cemig Geragﬁo/Tranimisséo/Distribui(;io MG 73 anos
Energia elétrica — 2,016
Copel Geragﬁo/Tranimisséo/Distribui(;io PR 69 anos
Cosan S.A. Energia & Logistica (conglomerado) SP 89 anos 0,48
CPFL Energia Energia elétrica — Distribuigdo/Geragdo SP 113 anos 1,476
Cyrela Construgdo civil e incorporagao SP 63 anos 1,827
Ecorodovias Concessdes rodoviarias SP 27 anos 0,653
Embraer Aeroespacial ¢ defesa SP 56 anos 2,483
Energisa Energia elétrica — Distribui¢cio MG 120 anos 0,793
Engie Brasil Energia elétrica — Geragao SC 31 anos 0,692
Fleury Saude — Medicina diagnéstica SP 99 anos 1,582
Grupo Natura Cosméticos e higiene SP 56 anos 1,521
Hypera Pharma Industria farmacéutica SP 8 anos 1,005
Iguatemi S.A. Shoppings e imdveis comerciais SP 46 anos 0,876
Iochpe-Maxion Autopecas e siderurgia SP 107 anos 0,375
Irani Papel e embalagens SC 89 anos 0,183
Isa Energia Transmissdo de energia elétrica SP 26 anos 0,537
Itat Unibanco Bancos — Servigos financeiros SP 17 anos 8,01
JHSF - Constru¢ao e incorporacdo imobiliaria SP 53 anos 0415
Participacdes
Localiza Aluguel de veiculos e gestdo de frotas MG 52 anos 1,578
Lojas Renner Varejo — Moda e vestudrio RS 60 anos 3,439
LWSA Tecnologia e E-commerce SP 27 anos 0,422
M. Dias Branco Industria alirpen‘q’cia — Massas e CE 72 anos 0,385
biscoitos
Magazine Luiza Varejo — Eletro & marketplace SP 68 anos 0,604
Marfrig Alimentos — Proteina animal SP 55 anos 1,047
Mills Engenharia e cpnstrug:éo (locagdo de RJ 73 anos 0,464
equipamentos)
Minerva Foods Alimentos — Proteina animal SP 33 anos 0,478
Motiva S.A. Infraestrutura e mobilidade SP 26 anos 1,802
Movida Aluguel de veiculos e gestdo de frotas SP 19 anos 0,231
Neoenergia Energia elétrica — Geragdo/Distribuigdo RJ 28 anos 1,145
Péo de Agticar Varejo — Alimentar SP 77 anos 0,371
(CBD)
Porto Seguro Seguros SP 80 anos 2,183
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Raia Drogasil Farmacias SP 14 anos 4,433
Raizen Energia — Etanol, agucar e combustiveis SP 14 anos 0,265
Rede D’Or Saude — Hospitais RJ 48 anos 2,073
Santander Brasil Bancos — Servigos financeiros SP 43 anos 2,63
Santos Brasil Logistica portuaria SP 28 anos 0,688
Simpar Holding de servigos e logistica SP 69 anos 0,211
Telefonica Brasil Telecomunicagdes SP 27 anos 2,319
TIM Brasil Telecomunicagdes RJ 27 anos 3,773
Totvs Tecnologia — Softwares corporativos SP 20 anos 2,146
Vamos Locagdo e Zea’sin.g de veiculos e Sp 9 anos 0,509
maquinas
Vibra Energia Energia — Distribuicdo de combustiveis RJ 54 anos 4,781
WEG Bens de capital — Equipamentos elétricos SC 64 anos 1,133
Ydugs Educacgéo Educagio — Ensino superior privado RJ 55 anos 1,913

Fonte: B3 (2025).
4 APRESENTACAO E ANALISE DOS RESULTADOS

A amostra deste estudo € composta pelas 59 companhias integrantes da
carteira 2025 do indice Carbono Eficiente (ICO2) da Brasil, Bolsa, Balcdo (B3),
representando uma diversidade de setores econdmicos, como energia, financeiro,
consumo nao ciclico, materiais basicos, industrial e servigos publicos. A presenca
nesse indice reflete o comprometimento das organizagdes com praticas de gestao de
emissdes de gases de efeito estufa (GEE), uma vez que o ICO2 é formado por
empresas que, além de integrarem o indice IBrX-100, adotam critérios de eficiéncia
de carbono em suas operacgoes.

Todas as empresas analisadas sao de capital aberto, com a¢des negociadas
na B3, e sujeita, portanto, as exigéncias de divulgagao previstas na Lei n°® 6.404/76
(Lei das S.A.), as normas da Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) e aos
pronunciamentos contabeis emitidos pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis
(CPC). Dentre essas companhias, ha predominancia de adesao a niveis diferenciados
de governanga corporativa, principalmente ao Novo Mercado, o que pressupde maior
transparéncia, equidade e prestacdo de contas aos investidores, aspectos que
também se refletem no modo como cada organizagédo evidencia suas informagdes
ambientais e climaticas.

No que tange a divulgacao de relatérios corporativos, verificou-se que as
empresas utilizam diferentes denominacbes para seus documentos de reporte:
Relatério de Sustentabilidade, Relatério Anual, Relatério Anual Integrado ou Relatério
ESG. Apesar das variagbes de nomenclatura, a maioria segue referenciais
internacionais consolidados, como as diretrizes da Global Reporting Initiative (GRI) e
o modelo de Relato Integrado (lIRC), buscando alinhar a comunicagdo de
desempenho econdmico, social e ambiental. Contudo, a auséncia de padronizagao na
titulacdo e estrutura dos relatdrios ainda dificulta a comparabilidade entre empresas e
periodos, representando um desafio a harmonizacao da evidenciagao socioambiental
no mercado brasileiro.

Em relacdo ao ambito de atuagao, ha empresas de grande porte com presenca
global, especialmente nos setores de energia, bebidas e financeiro, e companhias de
atuacao nacional, voltadas a segmentos de servigcos e producdo agroindustrial. Essa
diversidade reforga o carater heterogéneo da carteira ICO2, refletindo diferentes niveis
de maturidade na gestéo de riscos ambientais, adogéo de politicas de sustentabilidade
e desenvolvimento de projetos de compensacao de carbono.
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Observou-se, de modo geral, que a divulgacdo de informagdes ambientais e
climaticas é tratada como uma pratica voluntaria e estratégica, mais associada a
reputacdo corporativa e compromissos ESG do que a uma obrigacdo normativa
especifica. Ainda que algumas empresas apresentem politicas formalizadas de
neutralizagcdo de emissdes e metas de redugcédo de carbono, a integracdo dessas
informacgdes aos demonstrativos contabeis permanece em estagio inicial, um ponto
que sera aprofundado na subsec¢ao seguinte, com base na analise dos demonstrativos
financeiros, notas explicativas e relatérios complementares.

Inicialmente, buscou-se realizar a analise dos demonstrativos financeiros e n&o
financeiros das organizagdes investigadas componentes do ICO2. Tal analise foi
realizada identificando se os itens componentes do check-list foram atendidos pelos
relatorios das organizagdes. O quadro 3 a seguir apresenta o resultado da analise
realizada.

Quadro 3: Resultados Checkilist.
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Organizagoes
1.111.2(1.3] 2.1 |2.2
Itens

4.1

4.2

6.1

6.2

6.3

6.4

7.1

7.2

8.1

et
=

3Tentos X

ABC Brasil

Allos

Ambev

Assai

x

Auren X X

X |X [X [X |X |X

X |X [X [X |[X |X

Azzas 2154

B3

Banrisul

Banco do Brasil

X [X [ X | X

Bradesco

BRF

x

Caixa Seguridade X

Casas Bahia

C&A Modas

Cemig

Copel

Cosan S.A.

CPFL Energia

X | X | X X

Cyrela Realty

Ecorodovias

x

Embraer

Energisa

Engie Brasil

Fleury

Grupo Natura X

X [X | X | X

X [X [X |IX |X | X [X [X |X |X |[X[X[X|[X|X|X|X|[X

Hypera Pharma

X [ X [X | X | X

Iguatemi S.A.

Tochpe-Maxion

Irani

XX [X [X X |X |X |[X [X [X |X |X|[X|[X|[X|[X|X|X|X|[X|[X]|X]|X

Isa Energia

Itai Unibanco

JHSF Participagdes

Localiza

Lojas Renner

LWSA

M. Dias Branco

Magazine Luiza

Marfrig

Mills

Minerva Foods

X X [ X | X |X |[X [X [X |X |X |X[X[X |X

Motiva S.A.

Movida

Neoenergia

X X [X [X | X |X

X X [X [X |X |X |X [X |[X|X|X|X|[X|[X|[X|X

Pdo de Agticar (CBD)

Porto Seguro

x

Raia Drogasil

N s IN[s |||l |u|w|u|lw|s|lw|w|d|lw|u|d|lw|lw]|o|lu|lu|u|lw|u|w|u|s|lu|u|lw|w|o|s|wlu|(s|lw [N o|s|[d|u|w|~| TOTAL

Raizen X | X

=
N

Rede D’Or

Santander Brasil

Santos Brasil

X [X [X | X

X [X [X | X |X |X |X [X [X|X|X|X[X

Simpar

Telefonica Brasil

TIM Brasil

Totvs

Vamos

Vibra Energia X

WEG

Ydugs Educagdo

X [ X [X | X

X [ X [X | X |X |X |[X [X [X|X |X|X

XX [X X X X [X [X X X X [X [X [X [X |X |X |[X [X [X|X|X[X[X[X|X|X|[X[X[X|[X]|X|X[X[X[X]|X]|X][|X[X[X][X]|X|X|[X/[X/[X]|X|X|[X|[X/[X|[X]|X]|X|X|[X[X]|X

WA OB ININININ|AIAIS

Fonte: Dados da pesquisa (2025).
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O levantamento realizado junto as companhias que compdem a carteira
ICO2/2025 evidencia a forma como os créditos de carbono vém sendo classificados
contabilmente nos balancos patrimoniais (BP) e nas notas explicativas. Observou-se
que a maioria das empresas analisadas, um total de 53, ndo reconhece os créditos de
carbono em suas demonstracdes contabeis, o que indica a auséncia de um tratamento
uniforme ou padronizado para esse tipo de ativo. Apenas um numero reduzido de
companhias realiza o reconhecimento contabil desses créditos: trés empresas os
classificam como ativos intangiveis, quatro os registram como estoques, e uma adota
classificagdo multipla, marcando-os simultaneamente em mais de uma rubrica. Esses
resultados sugerem que, embora exista um debate crescente sobre o enquadramento
contabil dos créditos de carbono, ainda prevalece a indefinicdo e a falta de consenso
quanto ao seu tratamento adequado nas demonstragdes financeiras.

Quando os créditos sdo mantidos para uso proprio/neutralizacao, a literatura
e o CPC 04 admitem o reconhecimento como intangivel, desde que haja
identificabilidade, controle e beneficios econémicos futuros. Ja a classificacdo como
estoques é compativel com a NBC TG 16 quando a estratégia é revenda. A elevada
proporcao de ndo reconhecimento sugere: (i) inexisténcia de saldos; (ii) evidenciagao
extracontabil (RA/ESG); ou (iii) duvidas sobre mensuragao/controle, caso em que a
NBC TG 26 recomenda disclosure ampliado. Em contextos de incerteza relevante de
valor recuperavel, espera-se teste de recuperabilidade (CPC 01) cuja incidéncia foi
muito baixa, sinalizando espaco para padronizagao.

A analise da evidenciagao nas notas explicativas demonstra que a divulgagao
de informagdes contabeis relacionadas aos créditos de carbono ainda é incipiente
entre as empresas da carteira 1C02/2025. Apenas 6,8% das companhias divulgam
uma politica contabil especifica para o tratamento desses créditos, e o0 mesmo
percentual informa os critérios de mensuragao adotados, o que revela uma limitagao
significativa quanto a transparéncia e a padronizagéo das praticas contabeis. Por outro
lado, cerca de 39,0% mencionam aspectos ligados a projetos de Mecanismo de
Desenvolvimento Limpo (MDL), e 74,6% divulgam informagdes sobre riscos e
contingéncias associados.

De acordo com os preceitos da NBC TG 26, Apresentacdo das Demonstragdes
Contabeis, a auséncia de divulgacao de politicas contabeis e critérios de mensuragao
compromete a comparabilidade e a verificabilidade das informacdes financeiras. Além
disso, quando ha indicios de perda de valor dos ativos, o CPC 01, que trata da
Reducao ao Valor Recuperavel de Ativos determina a necessidade de realizagao do
teste de impairment; assim, a falta de mengdes sistematicas a esse procedimento
pode indicar uma subutilizacido dessa avaliagao diante das incertezas inerentes ao
mercado de carbono. Em contrapartida, a elevada frequéncia de mengdes a riscos e
contingéncias evidencia uma preocupagao crescente das empresas com os aspectos
regulatorios e de elegibilidade, em consonancia com o CPC 25, Provisdes, Passivos
Contingentes e Ativos Contingentes, que orienta a divulgacdo de situagdes de
incerteza quanto a existéncia de obrigacdes ou saidas potenciais de recursos.

A anadlise das demonstrag¢des contabeis (DRE, DFC, DMPL e DRA) revela que
a incidéncia de registros relacionados aos créditos de carbono € extremamente baixa
entre as empresas da carteira 1C02/2025. Apenas 1,7% das companhias
apresentaram receitas de venda na Demonstragdo do Resultado do Exercicio (DRE),
enquanto nenhuma evidenciou despesas associadas. De modo semelhante, apenas
1,7% registraram entradas de caixa por venda e 1,7% saidas por compra na
Demonstracao dos Fluxos de Caixa (DFC). Ja nas Demonstracboes das Mutagdes do
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Patriménio Liquido (DMPL) e de Resultado Abrangente (DRA), ndo foram identificadas
quaisquer marcagoes relacionadas aos créditos de carbono.

Nos termos do CPC 47, Receita de Contrato com Cliente, o reconhecimento
de receita deve ocorrer quando ha transferéncia de controle do ativo ao comprador, o
que sugere que a baixa incidéncia de registros pode decorrer tanto da escassez de
transacbes efetivas de venda de créditos quanto da auséncia de detalhamento
adequado nas demonstragdes financeiras. Na DFC, seria esperado que empresas
com operacgoes recorrentes de comercializagao apresentassem entradas operacionais
de caixa, enquanto saidas de caixa poderiam ocorrer como investimentos,
especialmente quando a estratégia envolve a formacao de estoques de créditos para
neutralizagdo de emissdes futuras. Por fim, a inexisténcia de registros na DMPL e na
DRA indica que reclassificagdes ou ajustes de valor justo fora do resultado ainda sao
raros, refletindo um estagio incipiente de maturidade contabil no tratamento dos
créditos de carbono.

A analise do Relatério da Administragcao (RA) demonstra que a evidenciacao
relacionada as metas e estratégias climaticas e aos comentarios sobre o uso e a
geracao de créditos de carbono € expressiva entre as empresas da carteira
ICO2/2025. Observa-se que 49 companhias mencionam metas ou estratégias
vinculadas a gestéo climatica, e o mesmo numero faz referéncia ao uso ou a geragéo
de créditos de carbono em seus relatorios anuais.

Esse resultado indica que, embora o reconhecimento contabil dos créditos de
carbono ainda seja limitado nas demonstracdes financeiras, ha maior engajamento
discursivo e estratégico por parte das empresas em seus relatorios narrativos. A
presenca recorrente dessas informagdes no RA sugere que as organizagdes buscam
alinhar sua comunicacao as praticas de sustentabilidade corporativa e as demandas
de transparéncia ambiental, em consonancia com os principios da governanga
climatica e da divulgagédo ESG (Environmental, Social and Governance). Assim, o RA
se consolida como um espaco privilegiado para a apresentagcdo de compromissos,
metas e resultados ambientais, ainda que essas informag¢des nem sempre encontrem
correspondéncia plena no tratamento contabil dos créditos de carbono.

A analise dos relatérios ESG revela que todas as empresas da carteira
1C0O2/2025 (100%) mencionam metas de neutralizagao ou uso de créditos de carbono,
indicando uma ampla incorporacdo do tema nas estratégias de sustentabilidade
corporativa. No entanto, apenas 10,2% apresentam consisténcia entre as informagdes
divulgadas nos relatorios ESG e aquelas constantes nas demonstragdes contabeis, o
que evidencia uma lacuna significativa entre o discurso e a pratica contabil.

Nos Relatérios da Administracao, verificou-se também elevada frequéncia de
meng¢des a metas e estratégias climaticas (83,1%) e a comentarios sobre uso e
geragao de créditos de carbono (83,1%), reforgcando a tendéncia de valorizagao
comunicacional do tema. Entretanto, a falta de alinhamento entre o disclosure ESG e
as demonstracdes financeiras compromete a transparéncia e a credibilidade das
informacgdes divulgadas.

De acordo com a NBC TG 26 — Apresentagao das Demonstracdes Contabeis,
a coeréncia e a suficiéncia das divulgacbes sdo essenciais para assegurar a
comparabilidade e a integridade da informagdo contabil. As boas praticas
internacionais também recomendam o alinhamento narrativo entre as informacdes de
sustentabilidade e as demonstragbes financeiras (DCs), com politicas contabeis
explicitas, notas explicativas detalhadas e rastreamento claro das premissas e
impactos. Dessa forma, embora o avango na comunicacdo ESG seja evidente, os
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resultados sugerem que a integragao efetiva entre sustentabilidade e contabilidade
ainda ¢ incipiente no contexto corporativo brasileiro.

A analise dos relatérios de auditoria independente demonstra que ndo foram
identificadas Key Audit Matters (KAMs) relacionadas aos créditos de carbono entre as
empresas da carteira 1C02/2025, representando 0,0% de incidéncia. Apenas 1,7%
das companhias apresentaram mencgdes ou avaliagbes sobre a consisténcia das
mensuracdes e divulgacdes referentes a esses ativos. Esse resultado evidencia uma
baixa integracdo do tema nas analises de auditoria, mesmo diante da crescente
relevancia dos créditos de carbono no contexto corporativo e regulatério.

Considerando as incertezas inerentes a mensuragao, aos critérios de
elegibilidade e as diferentes abordagens de negdcio, especialmente entre o uso
proprio para neutralizagdo de emissdes e a comercializagdo de créditos, seria
desejavel maior nivel de detalhe e aprofundamento nas discussdes contidas nos
relatérios de auditoria, sobretudo quando o tema se mostrar material para o
desempenho econdmico-financeiro e para o relato ESG da companhia.

A auséncia de uniformidade nas praticas de reconhecimento e divulgagao
contabil, somada a escassez de consideracdes explicitas pelos auditores, refor¢ca o
carater heterogéneo e disperso do tratamento contabil dos créditos de carbono no
mercado brasileiro. Esses achados contribuem para a literatura ao quantificar e
qualificar a variabilidade existente no universo 1C02/2025, indicando desafios para a
consolidagéo de praticas consistentes e auditaveis nesse campo emergente.

Ao se observar a distribuicdo dos resultados do checklist por segmentos de
atuacdo das companhias que compdéem a carteira 1C02/2025, nota-se que
determinados setores apresentaram maior grau de aderéncia as praticas de
reconhecimento e divulgacgao relacionadas aos créditos de carbono.

Empresas pertencentes aos setores de energia elétrica, petréleo e gas, e
materiais basicos se destacaram pela presenca mais frequente de informagdes nas
notas explicativas, em especial sobre riscos e contingéncias ambientais e projetos de
Mecanismo de Desenvolvimento Limpo (MDL), evidenciando maior sensibilidade as
normas CPC 25, Provisdes e Passivos Contingentes e CPC 29, Ativo Bioldgico e
Produto Agricola, quando aplicavel. Tais setores, por estarem diretamente expostos a
processos produtivos intensivos em emissado de gases de efeito estufa, tendem a
possuir estrutura de governanga ambiental mais consolidada, o que se reflete em
maior nivel de transparéncia nos relatérios corporativos.

Por outro lado, empresas ligadas aos setores de servigos, comércio e
financeiro demonstraram menor detalhamento contabil sobre créditos de carbono nos
demonstrativos financeiros, limitando-se, na maioria das vezes, a mengdes genéricas
em relatoérios ESG ou de sustentabilidade. Isso pode ser explicado tanto pela menor
materialidade operacional de emissbes diretas quanto pela auséncia de
regulamentacao especifica que exija reconhecimento contabil dessas praticas.

Em uma analise transversal, observa-se que o setor industrial e de energia foi
0 que mais cumpriu os itens do checklist, seguido pelos segmentos financeiro e de
consumo nao ciclico, enquanto servigos e tecnologia concentraram o maior numero
de lacunas de evidenciagao. Tal resultado confirma a tendéncia apontada na literatura
(Corréa; Antonovz; Panhoca; Espejo, 2009), segundo a qual empresas de maior
impacto ambiental tendem a ser também as primeiras a desenvolver instrumentos de
mensuragao e comunicagao de desempenho ambiental, tanto por pressao regulatéria
e reputacional quanto pela disponibilidade de estrutura técnica para mensuracao e
reporte de dados climaticos.

18



.=

U |
J UNIVERSIDADE DO EXTREMO SUL CATARINENSE — UNESC !
unesc CURSO DE CIENCIAS CONTABEIS CIENCIAS

CONTABEIS

Como exemplo de boas praticas, se destaca a Natura, pois ela mantém um
Programa Carbono Neutro desde 2007, com inventarios regulares de GEE, metas
publicas e compensacao das emissdes residuais. Em seus materiais oficiais, a
companhia reforga a neutralidade de carbono desde 2007 e a trajetéria rumo ao Net
Zero, detalhando iniciativas de redugao na cadeia e o uso de créditos para a parcela
nao evitavel.

De forma geral, a analise setorial refor¢ca que o nivel de evidenciagao contabil
e nao contabil sobre créditos de carbono no contexto brasileiro ainda é heterogéneo
e dependente do segmento de atuacao, revelando que a integracédo entre praticas
ESG e mensuragdo contabil ainda se encontra em processo de amadurecimento.
Essa constatacao reforga a necessidade de padronizagdo normativa e de incentivo a
transparéncia, aspectos que serdo retomados nas consideragdes finais.

5 CONSIDERAGOES FINAIS

O presente estudo teve como objetivo de analisar de que forma as empresas
brasileiras listadas no indice de Carbono Eficiente (ICO2) da B3 tratam e divulgam
contabilmente os créditos de carbono em seus relatérios financeiros e nao financeiros.
A partir da aplicagdo do checklist elaborado com base nas normas contabeis
brasileiras (CPCs e NBCs), foi possivel constatar que, de modo geral, as empresas
analisadas ainda ndo reconhecem os créditos de carbono em suas demonstracdes
contabeis, prevalecendo a auséncia de contabilizagdo formal no Balango Patrimonial
e nas Demonstragdes de Resultado e Fluxo de Caixa. As informagdes sobre o tema
aparecem, em sua maioria, nos Relatérios da Administragdo e Relatérios ESG, de
forma descritiva e ndo padronizada, refletindo um estagio inicial de integragao entre
praticas ambientais e mensuragao contabil.

Entre os principais achados, observou-se que somente uma parcela reduzida
das companhias trata explicitamente dos créditos de carbono como ativos intangiveis
ou estoques, o que evidencia a falta de uniformidade no reconhecimento contabil e na
divulgacao das politicas de mensuragado e amortizagao. Por outro lado, verificou-se
uma ampla presencga de informagdes qualitativas sobre riscos ambientais, metas de
reducao e estratégias de neutralizacdo de emissdes, especialmente em setores como
energia, materiais basicos e financeiro, o que demonstra um comprometimento
crescente com a agenda ESG, mesmo que ainda distante da formalizagao contabil
plena.

O estudo permitiu atingir os objetivos especificos ao identificar, em cada grupo
de demonstrativos e relatérios, o grau de aderéncia das empresas as normas
contabeis pertinentes, bem como os principais pontos de divergéncia entre o
tratamento tedrico previsto nos CPCs e a pratica observada. Permitiu contribuir
teoricamente com a aplicagdo de um checklist que podera ser usado para futuros
estudos. Além disso, evidenciou-se que o nivel de maturidade e detalhamento das
informacdes é fortemente influenciado pelo setor de atuacdo e pela exposi¢ao
ambiental das operacgdes, indicando que empresas de maior impacto ambiental
tendem a ser mais transparentes e estruturadas na divulgacdo de aspectos
relacionados as emissdes de GEE.

Como limitagdo do estudo, destaca-se que a analise se restringiu a carteira
ICO2 referente ao ano de 2025, considerando dados divulgados pelas empresas em
2024, também ¢é anterior a entrada em vigor da Resolugcdo CVM n° 223, de 16 de
dezembro de 2024, que torna obrigatéria a aplicacdo da Orientagdo Técnica OCPC
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10, Créditos de Carbono, Permissdes de Emissdes e Créditos de Descarbonizacao
(CBIO) a partir de 2025, e das NBC TDS 01 e 02. Assim, as praticas analisadas
refletem um contexto pré-normativo, no qual o reconhecimento e a evidenciagao dos
créditos de carbono ainda nao estavam formalmente disciplinados para as
companhias abertas.

Como recomendagao para pesquisas futuras, sugere-se a replicagédo do
estudo apds a vigéncia da Resolugdo CVM n° 223/2024 e da OCPC 10, de modo a
comparar a evolugao das praticas contabeis e de disclosure das empresas brasileiras
diante da nova obrigatoriedade. Espera-se que, a partir dessa mudanca regulatéria, o
mercado avance rumo a uma padronizagdo no reconhecimento e mensuragao dos
créditos de carbono, permitindo analises mais robustas sobre o impacto econémico e
patrimonial das politicas de descarbonizagao corporativa.

Conclui-se, portanto, que embora a tematica ja figure como pauta estratégica
nos relatorios corporativos e nas discussdes ESG, a contabilidade mais do que nunca,
tem um papel a amadurecer na mensuragao e na transparéncia dessas praticas, o
que reforga a importancia de pesquisas futuras que analisam a evolugao da normativa
para consolidar um modelo contabil mais integrado, sustentavel e orientado a
responsabilidade socioambiental.
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