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RESUMO

O Relato Integrado (RI) deve prover uma visdo da qualidade das relagcbes que a organizacgao
mantém com as partes interessadas e evidenciar os riscos que afetam a capacidade de gerar valor
no curto, médio e longo prazo. Assim, este estudo tem o objetivo de investigar como 0s riscos
relacionais sdo evidenciados pelas empresas participantes do projeto piloto do RI no Brasil.
Realizou-se andlise de conteido dos RIs de 11 empresas participantes do projeto piloto do RI. Os
resultados evidenciam que apesar dos riscos relacionais possuirem representatividade na relacao
entre organizacdes, estes sdo divulgados de forma ndo padronizada, implicita e dispersa ao longo
dos documentos. Ao classificar os riscos evidenciados nas categorias de riscos relacionais,
observou-se predominancia da evidenciacédo de riscos de potencial conflito e de ndo aprendizagem.
Por outro lado, o risco de invasdo ndo foi divulgado por nenhuma empresa. Para atender ao
proposito do R, as organizacGes devem torna-lo mais compreensivel quanto a riscos relacionais e
formas de mitiga-los. Uma orientacdo por parte do International Integrated Reporting Council
quanto a evidenciacdo de riscos relacionais pode melhorar a padronizacdo das informagdes
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divulgadas e o poder informativo do RI para 0s usuarios externos.
Palavras-chave: Riscos Relacionais. Relato Integrado. Relagdes Interorganizacionais.

RELATIONAL RISKS IN COMPANIES PARTICIPATING IN THE INTEGRATED
REPORTING PILOT PROJECT IN BRAZIL

The Integrated Report (IR) should provide a view of the quality of the relationships that the
organization has with its stakeholders and highlight the risks that affect the ability to generate value
in the short, medium and long term. In view of this, this study aims to investigate how relational
risks are disclosed by companies participating in the RI pilot project in Brazil. For this, Rl content
analysis of 11 companies participating in the pilot project was carried out. The results showed that
although the relational risks have representativeness in the relationship between organizations, they
are disclosed in a non-standardized, implicit and dispersed manner throughout the document. When
classifying the risks evidenced in the categories of relational risks, the predominance of the
disclosure of risks of potential conflict and non-learning was observed. On the other hand, the risk
of invasion was not disclosed by any company. To serve the purpose of RI, organizations must
make it more understandable about relational risks and ways to mitigate them. Guidance from the
International Integrated Reporting Council regarding the disclosure of relational risks by
companies can improve the standardization of the information disclosed and the informative power
of RI to external users.

Keywords: Relational Risks. Integrated Reporting. Interorganizational Relations.

RIESGOS RELACIONALES EN EMPRESAS QUE PARTICIPAN EN EL PROYECTO
PILOTO DE REPORTING INTEGRADO EN BRASIL

El Informe Integrado (RI) debe brindar una vision de la calidad de las relaciones que la
organizacion tiene con sus grupos de interés y resaltar los riesgos que afectan la capacidad de
generar valor en el corto, mediano y largo plazo. En vista de esto, este estudio tiene como objetivo
investigar como los riesgos relacionales son divulgados por las empresas que participan en el
proyecto piloto RI en Brasil. Para ello se realiz6 un anélisis de contenido de RI de 11 empresas
participantes en el proyecto piloto. Los resultados mostraron que si bien los riesgos relacionales
tienen representatividad en la relacion entre organizaciones, se dan a conocer de manera no
estandarizada, implicita y dispersa a lo largo del documento. Al clasificar los riesgos evidenciados
en las categorias de riesgos relacionales, se observd el predominio de la divulgacion de riesgos de
potencial conflicto y no aprendizaje. Por otro lado, ninguna empresa revel6 el riesgo de invasion.
Para cumplir el proposito de RI, las organizaciones deben hacer mas comprensible los riesgos
relacionales y las formas de mitigarlos. La orientacion del International Integrated Reporting
Council con respecto a la divulgacion de riesgos relacionales por parte de las empresas puede
mejorar la estandarizacion de la informacién divulgada y el poder informativo de RI a los usuarios
externos.

Palabras clave: Riesgos relacionales. Reporting Integrado. Relaciones interorganizacionales.
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INTRODUCAO

Devido a necessidade de interacdo com 0 ambiente para acessar recursos criticos,
organizacOes estabelecem relagdes interorganizacionais (ALDRICH, 1979) para alcancar seus
objetivos (WHETTEN; LEUNG, 1979), e nesses contextos a exposicdo a riscos diversos é
ampliada pela dinamicidade das cadeias de suprimentos e instabilidade do mercado (HUO et al.,
2020). Apesar de serem mais evidenciados pela literatura os riscos externos (HANDFIELD;
MCCORMACK, 2008; HITTLE; LEONARD, 2011; NORRMAN; JANSSON, 2004) e os internos
a organizacdo (CHRISTOPHER, 2000; SVENSSON, 2000; JOHNSON, 2001), também h4 riscos
decorrentes da relagdo com outras organizagdes, denominados de riscos relacionais (DAS; TENG,
1996; RING; VAN DE VEN, 1992).

A gestdo de riscos € importante na gestdo da cadeia de suprimentos, devido aos diversos
desafios enfrentados pelas organizagOes nesse contexto, como terceirizagdo e dependéncia de
parceiros comerciais (TANG; MUSA, 2011). A gestéo de riscos contribui no enfrentamento de
interrupcdes inesperadas e na melhoria do desempenho em ambientes de negdcios incertos e em
constante mudanca (MUNIR et al., 2020). Nos relatérios divulgados pelas organizacgdes,
informacdes relacionadas a riscos tornam-se necessarias para que os usuarios da informacéo
possam melhorar suas previsdes (CABEDO; TIRADO, 2004).

Melhorias na qualidade das informac6es divulgadas aos stakeholders foram observadas a
partir da convergéncia das normas brasileiras as normas internacionais de contabilidade
(International Financial Reporting Standards - IFRS) (PEIXOTO; MARTINS, 2015). No entanto,
ainda ha criticas quanto a limitacdo de informacdes para fins gerenciais divulgadas nos relatérios
contabeis (ALVES et al., 2017). Em vista dessas demandas, o Relato Integrado (RI) foi proposto
pelo International Integrated Reporting Council (IIRC) como uma linha divisoria na dicotomia da
contabilidade (gerencial e financeira), por permitir aos investidores avaliarem com maior
propriedade a criagdo de valor pelas organizacfes (ALVES et al., 2017). Além disso, o RI permite
uma abordagem mais coesa e adequada dos relatorios corporativos, ao utilizar diversas fontes de
informacdo para comunicar aspectos que afetam a capacidade organizacional de gerar valor ao
longo do tempo (IIRC, 2014).

O desenvolvimento do RI contou com a participacdo de empresas de diversos setores e

nacionalidades, dentre as quais empresas brasileiras. As empresas habilitaram-se de forma
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voluntaria a participar do projeto piloto de implementagdo, por meio da adogdo das diretrizes
propostas pelo 1IRC para elaborag&o e divulgacéo do relatério (ABREU et al., 2016). Sua estrutura
deve retratar a visao sobre a qualidade das relacGes que as organizacfes possuem e até que ponto
atendem os interesses de suas principais partes interessadas. Lidar com as partes interessadas € algo
rotineiro no percurso dos negdcios, por exemplo, no contato didrio com clientes e fornecedores, no
planejamento estratégico e na avaliacdo de riscos da organizacdo (1IRC, 2013).

Nesse contexto, ao considerar os riscos incorridos pelas empresas no estabelecimento de
relagbes com outras organizagbes (HUO et al., 2020) e a limitacdo de informacdes para fins
gerenciais divulgadas nos relatorios contabeis (ALVES et al., 2017), vislumbra-se a oportunidade
de responder a seguinte questdo de pesquisa: como 0s riscos relacionais séo evidenciados pelas
empresas participantes do projeto piloto do RI no Brasil? Assim, o objetivo do estudo consiste em
investigar como os riscos relacionais sdo evidenciados pelas empresas participantes do projeto
piloto do RI no Brasil.

O debate acerca de riscos inerentes as cadeias de suprimentos adentrou a agenda de muitos
pesquisadores nos ultimos anos (HUO et al., 2020), e essa tematica tem sido debatida também por
profissionais de cadeias de suprimentos (FORMENTINI; TATICCHI, 2016). De maneira
complementar, Santos e Oliveira (2019) afirmam que a gestdo de riscos tem emergido como um
campo de pesquisa promissor em gestao de operacdes, porque as organizacgdes estdo cada vez mais
expostas a riscos internos e externos e, conforme Gomes, Ferreira e Martins (2018), pela
necessidade de analises do contetdo informacional dos relatérios organizacionais de uma forma
aprofundada e qualitativa.

Este estudo pretende contribuir com as praticas gerenciais ao abordar os riscos relacionais
evidenciados pelas empresas por meio do Relato Integrado. A identificacdo de riscos relacionais
pode possibilitar a aplicacdo de controles interorganizacionais capazes de mitigar a exposi¢cdo das
organizagOes a estes riscos, que por sua vez impactam no desempenho dos relacionamentos e no
desempenho organizacional. O estudo busca contribuir com a literatura também ao proporcionar
novas discussdes sob o ponto de vista da contabilidade gerencial a partir de um relatorio destinado
a viabilizar divulgacdes voltadas aos usuarios externos a organizacdo. Portanto, este estudo podera
incentivar outras discussdes que utilizem a lente da contabilidade gerencial para analisar o relato

integrado.
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1 RELATO INTEGRADO

O ambiente de negdcios requer decisbes assertivas para 0 sucesso (BAYKASOGLU;
GOLCUK, 2015; CRISTOFARO, 2016). Com o aumento da complexidade deste ambiente e a
necessidade informacional para a tomada de decisdes, novos relatorios e requisitos foram exigidos
as organizacdes, seja por leis, regulamentos, normas, diretrizes e/ou requisitos da bolsa de valores
de cada pais (DAUB, 2007). Neste contexto foi desenvolvido o RI, uma inovacdo em termos de
relatorios organizacionais (I11IRC, 2013; HIGGINS et al., 2014; Lee; Yeo, 2016), com o objetivo de
“explicar aos provedores de capital financeiro como uma organiza¢do gera valor ao longo do
tempo” (IIRC, 2013).

O RI foi projetado para fornecer informac@es agregadas, financeiras e ndo financeiras. No
relatorio, as empresas devem apresentar a forma de gerenciamento de diferentes tipos de capital,
que visam retornos sustentaveis (IIRC, 2013; HIGGINS et al., 2014). Logo, o RI integra
disclosures  obrigatorios  (majoritariamente  financeiros) e  disclosures  voluntarios
(majoritariamente ndo financeiros). De acordo com a estrutura internacional para o RI proposta
pelo 1IRC (2013), as organizacGes devem apresentar os riscos e oportunidades que envolvem sua
capacidade de criar valor no curto, médio e longo prazo, e sob este escopo, menciona por meio do
item 2C que “toda as organizacdes dependem de diversas formas de capital para seu sucesso. Nesta
estrutura, os capitais sdo classificados em financeiro, manufaturado, intelectual, humano, social,
de relacionamento e natural.”

Em vista dos potenciais beneficios do RI as partes interessadas da empresa (FRIAS-
ACEITUNO et al., 2012), o relatério despertou interesse e teve destaque desde sua origem, em
2010 (FREITAS; FREIRE, 2017; DE VILLIERS et al., 2014). O projeto piloto contou com a
participacdo de mais de 100 organiza¢des em torno do mundo, distribuidas por diversos paises e
setores, além de 75 investidores de 23 paises, todos comprometidos em praticar 0s conceitos
listados pelo IIRC. No Brasil, as empresas participantes do projeto piloto séo BNDES, BRF, Grupo
CCR, CPFL Energia, Fibria Celulose, Grupo Segurador BB e Mapfre, Itai Unibanco, Natura,
Petrobras, Via Gutenberg e VVotorantim.

O RI ndo resume apenas informagdes que constam nos demonstrativos e demais relatorios
contabeis, mas explica a conectividade de informacGes relevantes para comunicar a forma como a

organizacéo gera valor ao longo do tempo (IIRC, 2013). Com isso, a apresentacdo tradicional de

OB REAd | Porto Alegre — Vol. 27 — N.° 3 — Setembro / Dezembro 2021 — p. 806-834.

810


https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0890838917300161#bib18

informacgdes, predominantemente financeira, € modificada para um padrdo de relatério mais
abrangente e completo, para aprimorar a compreensdo dos envolvidos com a empresa (LEE; YEO,
2015). A primeira versdo da estrutura conceitual do RI foi lancada em 2013, com os elementos de
conteddo a serem evidenciados no RI: visao geral organizacional e ambiente externo, governanca,
modelo de negdcios, riscos e oportunidades, estratégia e alocagdo de recursos, perspectiva e base
para apresentacgéo (1IRC, 2013).

De maneira complementar, a estrutura proposta pelo IIRC determina principios basicos e
elementos de contetdo que norteiam a elaboracéo e divulgacéo do relatério. Dentre os principios
béasicos, as relacbes com partes interessadas caracterizam-se como um ponto importante na medida
em que apresentam elementos econdmicos, ambientais e sociais que afetam a geracdo de valor da
organizacdo. O atendimento a esse principio pode contribuir para: i) identificar tendéncias cuja
relevancia seja crescente; ii) identificar riscos e oportunidades; iii) gerenciar riscos; e iv)
desenvolver e avaliar estratégias, dentre outros aspectos (IIRC, 2014). Dessa forma, dentre os
elementos a serem evidenciados no RI, os riscos referentes as relacfes estabelecidas entre empresas

passam a ser objeto de analise deste estudo.

2 RISCOS RELACIONAIS

Relacionamentos interorganizacionais ocorrem de diferentes formas: horizontais, com
concorrentes; verticais, com fornecedores e compradores na cadeia de suprimentos; e
institucionais, com universidades e 6rgdos de pesquisa (WEBER; HEIDENREICH, 2018). Podem
ser desde simples relacdes de compra e venda até joint ventures, franquias ou aliancas estratégicas
(MARCON; MOINET, 2000). A relacdo fornecedor-comprador pode alavancar a vantagem
competitiva das organizacdes (CAO; ZHANG, 2011; RUNGTUSANATHAM et al., 2003;
SEGGIE; KIM; CAVUSGIL, 2006), como também ampliar os riscos que ameagam a continuidade
das operaces (CHANG; ELLINGER; BLACKHURST, 2015; FAN; STEVENSON, 2018).

A palavra risco € amplamente utilizada no meio empresarial e possui significados diversos.
Neste estudo assume-se a perspectiva negativa do risco, que corresponde a avaliagao subjetiva da
probabilidade de um evento ocorrer (DAS; TENG, 2001) e comprometer os resultados da
organizacdo (KRISHNAN; MARTIN; NOORDERHAVEN, 2006). Das e Teng (1998) diferenciam

0s riscos em relacionamentos interorganizacionais em risco de desempenho e risco relacional.
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Risco de desempenho refere-se a probabilidade de ndo alcancar objetivos estabelecidos, embora
haja cooperacdo entre as partes. Risco relacional corresponde a probabilidade de um parceiro ndo
desenvolver comportamentos cooperativos e, em vez disso, adotar condutas oportunistas. Os riscos
relacionais derivam de diversidade de principios, desequilibrio de poder (GRAFTON; MUNDY,
2017; FERNANDEZ; ROY; GNYAWALI, 2014) e comportamentos que visam interesses
individuais em detrimento de interesses mituos (SCHUHMANN; EICHHORN, 2017).

Fontes de riscos permeiam o0s relacionamentos interorganizacionais nas cadeias de
suprimentos (RITCHIE; BRINDLEY, 2004), devido a complexidade e a interdependéncia entre
empresas (CHRISTOPHER, 2002). Para assegurar a continuidade das operacGes, as empresas
devem identificar os riscos que ameacam suas atividades, inclusive os que envolvem partes
relacionadas (MATTOS, 2011). Nesse sentido, a gestdo de riscos relacionais assume papel
estratégico no gerenciamento da cadeia de suprimentos, pois identifica, avalia e controla os riscos
que podem ser prejudiciais as empresas (JIA; RUTHERFORD, 2010; JUTTNER; PECK;
CHRISTOPHER, 2003).

Mediante a falta de uma tipologia abrangente que classifique riscos relacionais e as diversas
caracteristicas que constituem uma parceria, Delerue (2004) propds que riscos relacionais podem
incluir riscos paralelos associados a cooperacdo e ao comportamento dos parceiros. Riscos
associados a cooperacdo, para Mbengue (1997), referem-se a riscos inerentes a existéncia da
relagdo ou riscos para o grupo (CURRALL; INKPEN, 2000). Riscos associados ao comportamento
do parceiro resultam da assimetria de informac6es e podem estar associados a probabilidade de
oportunismo (DELERUE, 2004).

Para Bowersox e Closs (2001), a assimetria de riscos na cadeia de suprimentos determina
a maneira como as relacdes sdo desenvolvidas e gerenciadas. Segundo os autores, algumas
empresas sdo mais dependentes de outras e, por isso, devem gerenciar 0s riscos relacionais e
promover a cooperagdo. Os riscos relacionais podem ser amenizados por relagdes cooperativas
(CHENG; CHEN, 2016), bem como por meio de instrumentos formais, como 0s contratos, que
estabelecem responsabilidades e obrigacbes de cada elo da cadeia de suprimentos (CAO;
LUMINEAU, 2015; WILLIAMSON, 1985). Excessos contratuais, entretanto, ampliam a
possibilidade de ruptura da relagdo (SANTOS; OLIVEIRA, 2019).

Instrumentos formais dificilmente incluem clausulas de contingéncia adequadas que
apoiem a flexibilidade dos relacionamentos entre empresas (SANTOS; OLIVEIRA, 2019).
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Instrumentos informais, sob outra perspectiva, incluem adaptagdes de contingéncia que auxiliam a
mitigar riscos relacionais por meio de valores e normas compartilhadas, confianga e percepcéo de
justica (CAO; LUMINEAU, 2015; DEKKER, 2004; JONES; HESTERLY; BORGATTIET, 1997,
ZHOU; XU, 2012). Nesse sentido, aprendizagem, colaboracéo e orientacdes institucionais e morais
contribuem para gerenciar riscos relacionais (BODE et al., 2011; CHENG; CHEN, 2016; YANG;
QIAN; ZHENG, 2017).

Enquanto alguns estudos apresentam que ha maiores riscos em cadeias de suprimentos
devido ao compartilnamento de informacdes em contextos competitivos (CAGLIO; DITILLO,
2008; FERNANDEZ et al., 2014), outros fornecem uma visdo alternativa fundamentada no
pressuposto de que as relacdes sdo interdependentes (DAS; TENG, 2003). A alta interdependéncia
entre parceiros pode reduzir condutas oportunistas e, por conseguinte, riscos relacionais
(SAMBASIVAN et al., 2013). Além disso, desenvolver e manter relacionamentos de longo prazo
podem reduzir a probabilidade de oportunismo a curto prazo (JAP; ANDERSON, 2003;
WILLIAMSON, 1993b).

A maior exposicao das organizacgdes a riscos internos e externos ampliou a importancia da
gestdo e divulgacdo de riscos no meio académico e empresarial (CHUNG; TSE; CHOI, 2015;
SANTOS; OLIVEIRA, 2019; TRKMAN; OLIVEIRA; MCCORMACK, 2016). A demanda sobre
divulgacdo de informacdes relacionadas a riscos e a comunicagdo adequada entre empresa e demais
partes relacionadas reflete nas IFRS (COSTA; LEAL; PONTE, 2017; LINSLEY; SHRIVES,
2006). Empresas propendem a ndo divulgar riscos de forma voluntaria quando ndo ha exigéncias
que as obriguem (MIIHKINEN, 2012), assim, normatizacdo e regulamentacdo melhoram a
qualidade das informacdes fornecidas aos stakeholders (COSTA; LEAL; PONTE, 2017).

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

O estudo caracteriza-se como qualitativo, descritivo e realizado por meio de analise
documental. A coleta dos dados foi realizada a partir do ultimo RI publicado pelas empresas do
projeto piloto do RI no Brasil. As empresas participantes do projeto piloto foram selecionadas por
serem as pioneiras, no Brasil, na divulgagédo do RI, a partir das orientagdes do IIRC. O Quadro 1
evidencia as empresas participantes do projeto piloto do RI e seus respectivos setores, niveis de

governanca, bolsa em gque possuem acdes negociadas e o ano do ultimo RI divulgado.
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Quadro 1: Empresas participantes do Projeto Piloto do Relato Integrado no Brasil
Nivel de Bolsa de valores Ano do dltimo
Empresa Setor - L .
governanca onde é listada relatorio publicado
AES Brasil Energia N2 B3 2019
BNDES Bancos - - 2018
BRF Alimentos NM B3 2019
Grupo CCR Concessao rodoviaria NM B3 2019
CPFL Energia Energia NM B3 2019
Fibria Celulose (Suzano Papel e celulose NM B3 2019
Papel e Celulose)
Grupo Segurador BB e Seguradora - BME 2019
Mapfre
Itat Unibanco Bancos N1 B3 2019
Natura Artigos de uso pessoal NM B3 2019
Petrobras Combustivel NM B3 2019
Via Gutenberg Consultoria - - -
Votorantim Industrial - - 2019

Nota: N1 - Companhia Nivel 1 de Governanca Corporativa; N2 - Companhia Nivel 2 de Governanca Corporativa;
NM - Companhia Novo Mercado; B3 - Bolsa, Brasil, Balcdo; BME - Bolsa de Madrid.
Fonte: dados da pesquisa

As 12 empresas do Quadro 1 foram consideradas neste estudo. A Fibria Celulose, que
participou voluntariamente do projeto piloto a partir de janeiro de 2019, teve descontinuidade da
marca em virtude de fusdo com a Suzano Papel e Celulose. Portanto, utilizou-se o relatorio
divulgado pela Suzano Papel e Celulose para anélise neste estudo. O BNDES nédo divulgou o
relatdrio referente ao exercicio 2019, desse modo foi analisado o relatério de 2018.

A etapa seguinte da pesquisa compreendeu a busca dos relatorios nos sitios eletronicos das
12 empresas que participaram voluntariamente do projeto piloto. Verificou-se indisponibilidade do
relatério da Via Gutenberg e, portanto, a amostra da pesquisa foi de 11 empresas. De posse dos
relatorios, efetuou-se analise de conteudo, em que foram considerados os pressupostos de Bardin
(1995): i) pré-analise; ii) exploracdo do material; e iii) tratamento dos resultados. Na primeira etapa
efetuou-se a selecdo das empresas que participaram do projeto piloto do RI no Brasil e realizaram
a divulgacéo do referido relatorio de maneira voluntaria. Na segunda etapa procedeu-se a leitura e
a andlise dos RIs como forma de identificar dados ou fragmentos relacionados aos riscos
relacionais, e na terceira etapa realizou-se a categorizacao dos riscos relacionais identificados.

Os riscos relacionais evidenciados pelas empresas da amostra foram identificados a partir
de adaptacdo da taxonomia de Delerue (2004). No Quadro 2 sdo apresentadas as categorias de

risco, conceitos e aspectos considerados na analise documental.
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Quadro 2: Instrumento de analise

Categorias de risco

Conceitos

Aspectos

1. Auséncia de

flexibilidade no
relacionamento
(AFR)

A flexibilidade no relacionamento permite que sejam
realizados ajustes de comportamento ou em termos de
contrato devido a mudancas no ambiente ou
necessidades dos parceiros (YOUNG-YBARRA;
WIERSEMA, 1999).

- Modificagbes nas condicOes
contratuais

- Ajustes no relacionamento
frente a mudancas circunstanciais

2. Dependéncia no
relacionamento (DR)

A dependéncia desequilibrada entre parceiros
representa um risco relacional que deve ser mitigado e

gerenciado pelas empresas dependentes
(BOWERSOX; CLOSS, 2001; WILLIAMSON,
1993a).

- Influéncia do parceiro na
tomada de decis8o (operacionais,
orcamentais, relativas a parceria
elou a selecdo de projetos de
pesquisa)

3. Desisténcia ou
abandono (DES)

A saida de uma relacdo comercial é considerada uma
fonte de estresse emocional e psicolégico, com
pressdes adicionais que envolvem complicacfes
legais, financeiras, técnicas e administrativas
(GILLER; MATEAR, 2001). A saida de uma relacéo
é a facilidade que um parceiro ndo satisfeito possui de
abandonar um relacionamento (YOUNG-YBARRA,;
WIERSEMA, 1999).

- Possibilidade do parceiro
interromper o relacionamento

- Probabilidade do parceiro ser
incorporado por outra empresa

- Probabilidade de mudangas de
pessoal na organizacao parceira

4. Potencial conflito
(PC)

Objetivos distintos e diferengas culturais podem
desencadear conflitos na relacdo entre empresas
(KALE et al., 2000).

- Objetivos e interesses distintos
- Assimetria de poder

5. Comportamento
oportunista (CO)

Contratos incompletos que ndo definem direitos de
propriedade associados a producdo e aos lucros da
relacdo podem resultar em condutas oportunistas
(PARKHE, 1993; SCHUHMANN; EICHHORN,
2017; WILLIAMSON, 1975).

- Promogéo de interesses
préprios em detrimento de
interesses coletivos

- Omissdo e distorcdo de
informacdes

- Auséncia de comprometimento

6. Invasdo (INV)

As relagdes entre empresas oferecem oportunidades
para invadir uma empresa parceira antes mesmo de
adquiri-la (HAGEDOORN; SADOWSKI, 1999).

- Possibilidade do parceiro
incorporar a empresa

7. N&o apropriacdo de
competéncias (NAC)

A capacidade de aprender por meio das relages ndo
depende apenas da capacidade de absorcdo da
empresa, mas também da transparéncia e abertura dos
seus parceiros (HAMEL, 1991).

- Protecdo de capacidades e/ou
habilidades da empresa para/com
0 parceiro

8. N&o aprendizagem
(NAP)

A aprendizagem representa uma estratégia para o
desenvolvimento de praticas que minimizem
incertezas e riscos impostos pelo ambiente por meio
de compartilnamento de conhecimento (LARSSON et
al., 1998; DYER; SINGH, 1998; LANE; LUBATKIN,
1998).

- Restricdo no compartilhamento
de informacgdes sobre tecnologia
e/ou know-how

9. Incompreensao
(INC)

A comunicagdo eficiente estabelecida entre empresas
parceiras é capaz de reduzir erros relacionados aos
produtos e ao desempenho. Com isso, tem-se a
possibilidade de melhorar a qualidade, tempo e
capacidade de resposta ao parceiro (CHEN;
PAULRAJ, 2004).

- Comunicagdo entre parceiros
(idioma e interpretac6es)
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Fonte: adaptado de Delerue (2004)

O processo de identificacdo dos riscos relacionais nos Rls das organizacGes investigadas
foi realizado de acordo com a percepcao dos autores quanto aos eventos que impactaram o curso
normal das atividades interorganizacionais a partir das categorias de riscos propostas por Delerue
(2004). Os fragmentos dos RIs que continham as categorias de riscos foram extraidos e tabulados
com o auxilio do software Microsoft Excel para posterior analise. Para obter uma perspectiva geral
do conteldo de riscos relacionais divulgados nos RIs, utilizou-se o software Atlas TI® para analise
dos dados, que permitiu a elaboracdo de uma nuvem de palavras, que evidencia a frequéncia com
que os termos referentes a riscos relacionais séo apresentados, em que o tamanho de cada palavra
é proporcional a quantidade de ocorréncias (LUNARDI; CASTRO; MONAT, 2008). A nuvem de
palavras apresenta multiplas e convergentes fontes de evidéncias de dados (YIN, 2015), isto &,
apresenta de forma conjunta os termos mais utilizados pelas empresas nos trechos recortados que
abordam riscos relacionais em seus RIs.

Adicionalmente, operacionalizou-se 0 método Flesch (Flesch, 1948) para calcular o indice
de facilidade de leitura ou de leiturabilidade dos fragmentos dos RIs que apresentam as categorias
de riscos relacionais de Delerue (2004). Utilizou-se o Microsoft Word 2007 para calcular a
facilidade de leitura, método utilizado em outros estudos, como em Williamson e Martin (2010).
O célculo do indice de facilidade de leitura de Flesch se da pela seguinte equacéo:

] . total de palavras total de silabas
Leiturabilidade = 206,835 — 1,015 ( ) — ( )

total de sentencas total de palavras

O indice de facilidade de leitura é dividido em 7 categorias: para resultados com valores
entre 90 e 100 tem-se o nivel de facilidade (muito facil); entre 80 e 90 (fécil); entre 70 e 80
(razoavelmente facil); entre 60 e 70 (padrédo); entre 50 e 60 (razoavelmente dificil); entre 30 e 50
(dificil); e entre 0 e 30 (muito dificil) (Flesch, 1948).

4 CARACTERISTICAS DAS EMPRESAS E EVIDENCIACAO
Os RIs constantes nos sitios eletronicos das empresas da amostra foram publicados com

distintas denominagfes: Relatério de Sustentabilidade, Relatério Anual e de Sustentabilidade,

Relatério Anual, Relatério, Relatério Integrado e Relatério Anual Integrado. Os relatérios
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divulgados possuem os mesmos objetivos de apresentagdo do resultado anual e se utilizam das
orientacOes do IIRC na elaboracdo, assim, seria desejavel a padronizacdo da nomenclatura desses
relatorios para aprimorar a comparabilidade dos documentos e facilitar a identificacdo e busca nas
bases das empresas.

Das 11 empresas da amostra, 9 sdo de capital aberto, 8 com agdes negociadas na Brasil,
Bolsa e Balcdo (B3) e a espanhola Mapfre com ac¢des negociadas na Bolsa de Madrid (BME). As
demais (2 organizagfes) sdo o0 BNDES (empresa publica) e a VVotorantim (empresa privada de
capital fechado). Quanto aos niveis de governanca corporativa, 6 das 8 empresas listadas na B3 séo
do Novo Mercado, o que as compromete a adotar praticas de governanga corporativa além das
exigidas por lei, de forma voluntaria. As 11 empresas fazem parte do projeto piloto do Rl e, dessa
forma, realizam esta divulgacéo voluntaria desde o inicio deste relatorio no Brasil.

De forma predominante, as empresas analisadas nao classificam os riscos divulgados,
tampouco apresentam de forma explicita os riscos relacionais a que estdo expostas. No entanto,
divulgam eventos especificos e controles internos para mitigar riscos relacionais. Esses eventos e
controles permitiram a classificacdo nas categorias de riscos propostas por Delerue (2004),

apresentada no Quadro 3.

Quadro 3: Evidenciacao dos riscos relacionais

Empresa/Risco AFR DR DES PC Cco INV NAC NAP INC | Total
AES Brasil X X X X X 5
BNDES X X X X 4
BRF X X X X X X X 7
Grupo CCR X X X X X X X 7
CPFL Energia X X X X X X X 7
Suzano X X X X X 5
Mapfre X X X X X 5
Itad Unibanco X X X X X X 6
Natura X X X X X X X X 8
Petrobras X X X X X X X X 8
Votorantim X X X X X 5
Total 8 6 9 10 9 0 6 10 9 -

Fonte: elaborado pelos autores (2020)

As 11 empresas evidenciaram informagdes referentes a alguma categoria de riscos relacionais
em seus RIs. No entanto, nenhuma evidenciou todas as categorias. As empresas com maior

evidenciacao de riscos relacionais foram Natura e Petrobras, que deixaram de evidenciar somente
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o0 risco de invasdo (INV). Risco de invasdo representa a Unica categoria ndo evidenciada por
nenhuma empresa analisada, o que pode indicar menor probabilidade de ocorrer fusbes e
incorporacgdes entre parceiros. Esse resultado vai ao encontro dos achados de Hagedoorn e
Sadowski (1999), que constataram baixa ocorréncia de fusfes e aquisicOes entre parceiros que
cooperam entre si.

Os riscos relacionais mais evidenciados pelas empresas pesquisadas sdo os de potencial
conflito entre parceiros (PC) e de ndo aprendizagem (NAP), com 10 ocorréncias cada - apenas o
BNDES (para potencial conflito) e a Votorantim (para ndo aprendizagem) nao evidenciaram essa
categoria de riscos relacionais. A literatura aponta que o conflito entre organizacdes parceiras pode
ser considerado inevitavel e endémico em quase todos os relacionamentos (GEYSKENS;
STEENKAMP; KUMAR, 1999; SHARMA; PARIDA, 2018), fato que pode justificar o alto nivel
de evidenciacdo desta categoria por parte das empresas pesquisadas.

Em relacédo aos riscos de nao aprendizagem (NAP), a medida que o conhecimento passa a ser
considerado indispensavel para as organizaces, tem aumentado a atencdo aos processos de
aprendizagem entre parceiros comerciais. Desse modo, a aprendizagem entre parceiros passou a
ser considerada um importante elemento em que as empresas podem desenvolver vantagem
competitiva (INGRAM, 2017), o que também justifica maior presenca desta categoria de risco nos
RIs das companhias.

Constatou-se que as empresas ndo listadas em bolsa de valores apresentam menor nivel de
evidenciacdo em relacdo as listadas. BNDES e Votorantim (ndo listadas) apresentaram 4 e 5
categorias de riscos relacionais em seus relatos integrados, respectivamente, enquanto as empresas
listadas divulgaram, em média, um ndmero maior de categorias (entre 5 e 10 categorias). A maior
evidenciacdo de riscos relacionais por empresas listadas em bolsa de valores pode indicar maior
preocupacdo e transparéncia com os parceiros de negdcios e demais stakeholders. Quanto ao
segmento de mercado, embora haja somente uma empresa dos segmentos N1 (Itad Unibanco) e N2
(AES Brasil), para efeitos de comparagéo, as empresas do Novo Mercado (NM) apresentaram, em
média, maior evidenciagao - 7 categorias de riscos por empresa (NM) versus 6 (N2) e 5 (N1).
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5 ANALISE DE CONTEUDO DOS RISCOS RELACIONAIS

A auséncia de flexibilidade no relacionamento (AFR) caracteriza-se como um risco
relacional na perspectiva de Delerue (2004). Atender as mudangas em um ambiente turbulento e
dindmico requer capacidade adaptativa por parte das organizacfes (VOLBERDA, 1996). Nesse
sentido, a flexibilidade permite que contratos e comportamentos sejam ajustados em razdo de
mudangas circunstanciais (YOUNG-YBARRA; WIERSEMA, 1999). A empresa Natura afirma
implementar acGes para reduzir perdas na cadeia em meio a crises. De forma analoga, o Itad
Unibanco afirma proteger o bem-estar dos seus parceiros em situacGes adversas. As empresas
BNDES, Itai Unibanco e Grupo CCR afirmam estar atentas a instabilidade econdmica e aos efeitos
decorrentes de taxas de juros flutuantes, que requerem reajustes e revisées constantes de tarifas e
contratos.

A dependéncia no relacionamento (DR) representa um risco relacional as empresas
parceiras quando ha nivel de dependéncia desequilibrado, e pode desencadear comportamentos
oportunistas (BOWERSOX; CLOSS, 2001; WILLIAMSON, 1993B). A maioria das empresas
analisadas sdo lideres de mercado e possivelmente estejam menos expostas ao exercicio de poder
dos seus parceiros, podendo ser essa uma das razfes para a baixa evidenciagdo desse risco (6
ocorréncias). A dependéncia, conforme Delerue (2004), esté relacionada a influéncia do parceiro
nas decisbes operacionais ou relativas a parceria. Sob essa perspectiva, a CPFL Energia afirma
priorizar os fornecedores com maior impacto sobre 0s negocios e considera a relevancia da relacao
para a tomada de decisdo. De forma similar, a Suzano Papel e Celulose menciona observar as
expectativas dos fornecedores ao desenvolver estratégias de sustentabilidade. J& a Natura conta
com auditoria de fornecedores, que inclui acompanhamento da situagéo financeira e due dilligence
de integridade.

O risco de desisténcia ou abandono (DES) refere-se a possibilidade de interrup¢do do
relacionamento. InformacOes referentes a essa categoria foram evidenciadas pela maioria das
empresas. Para mitigar o impacto dos eventos negativos que advém desse risco, a Natura busca
conhecer a satisfacdo dos seus parceiros, assim como suas inten¢des em continuar a relagdo, pois
considera que empresas satisfeitas estdo menos dispostas a encerrar o relacionamento. A
Votorantim e a BRF citam a possibilidade de desligamento nos casos em que os fornecedores
adotam condutas destoantes dos principios e normas da empresa. Em 2019, a BRF reduziu o
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namero de parceiros ao interromper o relacionamento com fornecedores que ndo assinaram seu
cddigo de conduta. Desse modo, os fornecedores devem atentar-se aos regulamentos estabelecidos
como forma de reduzir o risco de desisténcia.

Apesar de ndo divulgarem de forma explicita os riscos de potencial conflito (PC) que advém
de relagdes interorganizacionais, as empresas apresentam informacées especificas referentes a essa
categoria de risco. Relatam que incertezas e riscos relacionados a potenciais conflitos podem ser
mitigados por meio de engajamento continuo entre partes relacionadas, pela construcéo de relacfes
solidas, proximas e estreitas, baseadas no dialogo, na transparéncia e na confianga, pela
convergéncia de objetivos e interesses e pela adocdo de préticas de governanca alinhadas as
diretrizes dos codigos de ética e demais regulamentos. Dessa forma, as empresas do estudo buscam
estabelecer clausulas de recomendac@es e orientacdes a serem seguidas pelos parceiros e realizam
encontros estratégicos para compartilhar visdes futuras.

A promocéo de interesses proprios em detrimento de interesses coletivos, a omisséo e a
distorcdo de informac6es, assim como a auséncia de comprometimento entre empresas parceiras
sdo condutas que indicam comportamentos oportunistas (CO) (Delerue, 2004). Para reduzir esse
risco, as empresas mencionam pautar suas a¢cdes em condutas éticas e transparentes na construcéo
dos relacionamentos. De acordo com o RI da Petrobras, a empresa possui um canal de denincias
preparado para receber ocorréncias relacionadas aos fornecedores, como violagdes ao exercicio da
liberdade de associacdo e da negociacdo coletiva. As denincias confirmadas sdo repassadas ao
setor responsavel para mitigar riscos em novas contratacdes. A empresa ainda afirma dispor de um
programa de integridade, “movido por agdes continuas de prevengdo, detec¢do e corre¢do de
desvios éticos, incluindo fraude, corrupgdo e lavagem de dinheiro”. Ao considerar o risco de
condutas oportunistas, a BRF menciona que conta com um programa de monitoramento da cadeia,
que alcanca diversos parceiros e dissemina um modelo de negdcios ético e responsavel.

O risco de ndo apropriacdo de competéncias (NAC), evidenciado por 6 empresas da
amostra, estd associado a capacidade de absorcao e aceitacdo em compartilhar conhecimento com
0s demais integrantes da cadeia de valor (HAMEL, 1991). O Grupo CCR e a CPFL Energia expdem
a importancia da troca de conhecimentos em nivel interorganizacional. Conforme Rl da CPFL
Energia, a comunicagdo intensa entre empresas “incentivou o compartilhamento de conhecimentos
e experiéncias de ambos os lados, aumentou o entendimento e a confianga mutuos e melhorou a

eficiéncia da gestdo”. Para que essas informacbes ndo sejam violadas, a Mapfre considera a
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seguranca cibernética um elemento critico e prioritario, especificamente no que diz respeito a
propriedade e aos sistemas tecnoldgicos da empresa e as informagGes de terceiros. A propriedade
intelectual e industrial também é uma preocupacdo da Suzano Papel Celulose, que elaborou uma
nova politica de seguranca no intuito de avaliar as melhores oportunidades para proteger a
companhia e fornecer subsidios a tomada de deciséo.

A restricdo ao compartilhamento de tecnologias e know-how entre empresas corresponde
ao risco de ndo aprendizagem (NAP), que é prejudicial a criacdo de vantagem competitiva (LING-
YEE, 2006; LIU, 2012). As informacdes divulgadas indicam que as empresas da amostra buscam
incentivar a troca de conhecimentos e experiéncias, como forma de promover integracdo e
otimizacdo de processos. O Grupo CCR, por exemplo, desenvolve projetos conjuntos com seus
parceiros de negocio. A Mapfre fornece conhecimento sobre alteracdes na legislacdo e
desenvolvimentos tecnologicos aos seus fornecedores por meio de treinamentos presenciais e
virtuais, e a CPFL Energia qualifica seus fornecedores e dissemina a internalizacdo de préticas
gerenciais e operacionais, as quais consideram transformacgdes do setor elétrico e tendéncias
econdmicas, sociais e ambientais.

O risco de incompreensdo (INC) associa-se a comunicacao interorganizacional, que deve
ser eficiente para minimizar erros e melhorar a qualidade de resposta ao parceiro (CHEN;
PAULRAJ, 2004). Informagdes relacionadas a esse risco foram divulgadas pela maioria das
empresas, 0 que pode indicar a importancia da comunicagdo no desenvolvimento de relagOes
continuas e de longo prazo. Para fortalecer a relacdo e a comunicacdo com empresas parceiras, a
Mapfre relata disponibilizar plataformas para gerenciar o relacionamento com fornecedores.
Segundo o RI da Petrobras (2019), o engajamento com partes relacionadas é realizado por meio de
canais de comunicag¢do “como Sites, redes sociais, central de atendimento, e-mail, chat, eventos e
reunides presenciais e periodicas”, 0 que facilita a comunicagdo consistente e a compreensao entre
as empresas.

A partir das informagdes referentes aos riscos relacionais disponibilizadas nos RIs das
empresas participantes da pesquisa, elaborou-se uma nuvem de palavras com o auxilio do software
Atlas TI® para verificar a frequéncia com que os termos sdo apresentados. A Figura 1 apresenta a
nuvem de palavras com 0s termos associados aos riscos relacionais extraidos dos Rls das empresas

da amostra.
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Figura 1: Nuvem de palavras
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Fonte: elaborado pelos autores (2020)

Com base na Figura 1, destacam-se 0s seguintes termos com mais de 50 ocorréncias:
relacionamento, fornecedores, entre empresas, parceiros, relacdo, riscos e empresa. Observa-se
que tais termos possuem relagdo com o contexto investigado nos RIs. Outros termos com menor
frequéncia também apresentam aspectos relevantes dos riscos relacionais: interesses, mudancas,
compartilhamento, capacidade, interesse, aprendizagem, contratos, dependente, entre outros.

Os termos mencionados na Figura 1 refletem a postura das empresas que compdem a
amostra acerca de riscos nas relacdes interorganizacionais. Aspectos de todas categorias
evidenciadas foram percebidos: auséncia de flexibilidade (mudancas, contratuais, modificacdes,
restricdo, flexibilidade, ajustes, permite); dependéncia do relacionamento (depende, dependéncia);
desisténcia ou abandono (abandono, abandonar); potencial conflito (conflito, interesse);
comportamento oportunista (ética, integridade, conduta); ndo apropriacdo de competéncias
(protecdo, propriedade); ndo aprendizagem (aprendizagem, informacéo); e incompreensao

(comunicac&o).
5.1 ANALISES ADICIONAIS

De maneira complementar, investigou-se a leiturabilidade dos fragmentos que

compreendem as categorias de riscos relacionais apresentados nos Rls das empresas investigadas.
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InformacGes de dificil entendimento, divulgadas com altos niveis de complexidade, resultam em
relatérios pouco legiveis. A baixa leiturabilidade nos relatérios divulgados pelas organizacGes é
prejudicial aos usuarios das informac6es, principalmente no que se refere a capacidade de processa-
las, 0 que pode afetar o modo como os usuarios realizam julgamentos e tomam decisdes (Li, 2008;
You & Zhang, 2009; Miller, 2010).

Para o IIRC (2014), a utilidade geral e a conectividade de informagfes aumentam em
relatorios com linguagem clara, estrutura bem apresentada, livres de jargdes e que apresentam
secdes bem definidas e interligadas. Apurou-se leiturabilidade de leiturabilidade de Flesch dos
fragmentos que abordaram os riscos relacionais nos RIs das organizagdes. Inicialmente, observou-

se o perfil de escrita das informagdes de cada empresa, como demonstra a Tabela 1.

Tabela 1. Leiturabilidade por empresa do projeto piloto

Empresa Média indice de Mediana indice de Dificuldade de leitura
leiturabilidade de Flesch | leiturabilidade de Flesch
AES Brasil 22,00 22,00 Muito dificil
BRF 25,28 25,00 Muito dificil
Grupo CCR 18,28 23,00 Muito dificil
CPFL Energia 27,14 24,00 Muito dificil
Suzano Papel e Celulose 26,40 28,00 Muito dificil
Votorantim 27,80 29,00 Muito dificil
Natura 33,37 34,50 Dificil
Petrobras 20,12 19,50 Muito dificil
Itad Unibanco 33,60 32,00 Dificil
BNDES 30,60 35,00 Dificil
Mapfre 19,40 14,00 Muito dificil

Fonte: elaborado pelos autores (2020)

O indice de leiturabilidade de Flesch mostrou que, das 11 empresas analisadas, 8
apresentaram leiturabilidade com médias entre 0 e 30 (muito dificil), nivel mais baixo de
leiturabilidade do contetido analisado. As demais empresas - Natura, Itai Unibanco e BNDES -
apresentaram médias de leiturabilidade entre 30 e 50 (dificil), ou seja, penultimo nivel de
leiturabilidade. A Natura é a empresa com maior quantidade de riscos relacionais evidenciados no
RI (junto com a Petrobras, com 8 das 9 categorias apresentadas), e € a unica empresa do Novo
Mercado que ndo apresentou leiturabilidade “muito dificil”. As empresas do setor bancario - Itau
Unibanco e BNDES - apresentaram leiturabilidade acima da média das empresas do projeto piloto,

mas ainda no nivel “dificil”.
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Também foi analisada a leiturabilidade por categoria de risco relacional, ao utilizar os dados
de todas as empresas do projeto piloto de forma conjunta. Os resultados por categoria séo

apresentados na Tabela 2.

Tabela 2: Leiturabilidade por categoria de risco relacional

Categorias de risco Média indice de Mediana indice de Dificuldade de

leiturabilidade de Flesch | leiturabilidade de Flesch leitura

1. Auséncia de flexibilidade 30,87 30,50 Dificil

2. Dependéncia 23,50 21,50 Muito dificil

3. Desisténcia ou abandono 34,22 34,00 Dificil

4. Potencial conflito 17,60 15,00 Muito dificil

5. Comportamento oportunista 25,22 23,00 Muito dificil

6. Invasao - - -

7. N&o apropriagdo de competéncias 20,33 21,50 Muito dificil

8. N&o aprendizagem 24,10 29,50 Muito dificil

9. Incompreensdo 26,90 27,00 Muito dificil

Fonte: elaborado pelos autores (2020)

Observa-se que todas as categorias de riscos relacionais tiveram leiturabilidade dificil
(auséncia de flexibilidade; desisténcia ou abandono) ou muito dificil (dependéncia; potencial
conflito; comportamento oportunista; ndo apropriacdo; ndo aprendizagem; incompreensdo). A
categoria invasao nédo obteve avaliacdo por ndo ter sido evidenciada nos RIs.

As categorias de riscos relacionadas a auséncia de flexibilidade e desisténcia ou abandono
foram as que apresentaram maior leiturabilidade, com médias entre 30 e 50 (dificil entendimento).
Ja a categoria de risco de potencial conflito foi a que apresentou menor leiturabilidade de acordo
com o indice de facilidade de leitura de Flesch, com média de 17,60 e mediana de 15,00, assim, a
categoria € classificada como muito dificil. Pesquisas apontam que os interesses dos gestores
podem interferir na forma de redacdo das informacdes (DEMPSEY et al., 2012; LAKSMANA et
al.,, 2012; LEE, 2012), mas pode estar relacionada a outros aspectos, inclusive alguns ndo
intencionais.

De forma geral, os trechos que abordam riscos relacionais ndo seguem o principio basico
da concisdo, como recomenda o IIRC (2013). O indice de facilidade de leitura de Flesch € realizado
com base no nimero de palavras, sentengas e outras variaveis linguisticas. Como seus resultados
apresentaram baixa leiturabilidade dos RIs das empresas da amostra, infere-se que se deixou de

“expressar os conceitos de maneira clara e com o menor nimero possivel de palavras” e de “preferir
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linguagem simples a utilizacdo de jargdes ou terminologia altamente técnica”, como recomenda o

IIRC (2013).
6 CONCLUSAO

Esta pesquisa teve o objetivo de investigar como 0s riscos relacionais sdo evidenciados
pelas empresas participantes do projeto piloto do RI no Brasil. O instrumento proposto para analise
dos riscos relacionais foi adaptado de Delerue (2004) e envolve riscos de auséncia de flexibilidade
no relacionamento, dependéncia no relacionamento, desisténcia ou abandono, potencial conflito,
comportamento oportunista, invasdo, ndo apropriacdo de competéncias, ndo aprendizagem e
incompreensao.

Os resultados evidenciaram que as empresas ndo divulgam de forma explicita os riscos
relacionais a que estdo expostas, mas apresentam informacdes relacionadas a riscos relacionais,
bem como evidenciam controles adotados para mitigar seus efeitos. Apesar dos riscos relacionais
possuirem representatividade nas relagcbes comerciais, ndo possuem destaque nos relatorios e sao
divulgados de forma ndo padronizada e dispersa ao longo dos documentos. Ainda assim, ao
classificar os riscos evidenciados nas categorias de riscos relacionais, observou-se predominancia
da evidenciacdo de riscos de potencial conflito e de ndo aprendizagem. No outro extremo, néo
foram identificadas ocorréncias de riscos de invasao.

Com o auxilio do software Atlas T, elaborou-se uma nuvem de palavras com os fragmentos
que abordaram os riscos relacionais. Todos 0s termos evidenciados estdo relacionados ao contexto
interorganizacional. Os principais termos constantes na nuvem de palavras refletem a postura das
organizacOes investigadas perante a divulgacdo dos riscos a que estdo expostas. Como analise
adicional, buscou-se verificar a leiturabilidade dos fragmentos que abordaram os riscos relacionais
evidenciados pelas empresas. O indice de leiturabilidade de Flesch mostrou que das 11 empresas
analisadas, 8 apresentaram leiturabilidade classificada como “muito dificil”. As demais empresas
apresentaram fragmentos classificados como de “dificil leitura”. A baixa leiturabilidade verificada
em tais fragmentos corrobora a ideia de que altos niveis de complexidade podem resultar em
relatorios incompreensiveis.

Em vista do exposto na literatura acerca de riscos incorridos pelas organizagdes no contexto

interorganizacional e ao considerar que riscos representam um elemento de contetdo que deve ser
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incluido no RI, seria desejavel a elaboracédo de diretrizes sobre riscos relacionais por parte do IIRC
as empresas que adotam esse relatorio para uma evidenciagdo mais adequada, padronizada e com
maior qualidade aos usuéarios. A padronizacdo nas formas de divulgacdo desses riscos permitiria
aos usuarios maior comparabilidade das informacgdes de riscos relacionais entre as empresas e
maior transparéncia do relatorio.

Esta pesquisa contribui com a literatura ao realizar uma analise qualitativa do RI, além de
investigar informacdes repassadas as partes interessadas a respeito dos riscos relacionais. Do ponto
de vista pratico, as organizagdes poderdo se apropriar das analises e resultados desta investigacao
para aprimorar 0 Rl e também para mapear riscos relacionais de forma mais adequada, para prever
e adotar medidas capazes de mitiga-los. Ademais, este estudo contribui com a sociedade ao
fornecer a investidores, fornecedores, clientes e demais usuarios da informacédo, uma analise da
qualidade informacional do RI.

Os resultados deste estudo sdo baseados apenas no RI, porém, riscos relacionais podem ser
evidenciados noutros relatérios divulgados pelas empresas. Outra delimitacdo refere-se a amostra
de pesquisa, que abrange as empresas participantes do projeto piloto. Dessa forma, os resultados
ndo podem ser extrapolados para empresas que nao foram objeto de andlise. O indice de
leiturabilidade também pode apresentar viés de interpretacdo dos fragmentos dos relatérios que
apresentaram 0s riscos relacionais e, apesar de reconhecido pela literatura, este teste pode
apresentar subjetividade quanto a dificuldade de leitura pelos diferentes usuarios da informacao.
Ademais, o estudo apresenta como limitacdo de pesquisa, a analise pautada na percepcao dos
autores quanto a identificacdo de riscos relacionais. Portanto, a interpretacdo dos autores pode ndo
refletir o real propdsito de divulgacdo de determinados fragmentos dos Rls que abordaram riscos
relacionais.

Como sugestdo para pesquisas futuras, vislumbra-se a possibilidade de desenvolver
investigacOes direcionadas aos aspectos positivos proporcionados pelos relacionamentos
interorganizacionais, a partir das divulgacbes do RI, contrapondo a investigacdo de riscos
relacionais realizada neste estudo. Alguns elementos que compdem a estrutura conceitual do RI
propostos pelo 1IRC sdo passiveis de investigacdo em pesquisas futuras, como desempenho,
estratégias de alocacdo de recursos, governanca corporativa, dentre outros. Tem-se ainda a
possibilidade de investigar a aplicacdo de outras taxonomias de riscos relacionais propostas pela

literatura no relato integrado, bem como, noutros relatorios organizacionais.
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