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RESUMO

A crescente demanda por transparéncia nas praticas ambientais, sociais e de
governancga (ESG) impulsionou mudancas significativas na forma como as empresas
passaram a comunicar seus compromissos sustentaveis. Em setores de alto
impacto, como o de mineragao, essa exigéncia mostrou-se ainda mais relevante. A
publicagdo da IFRS S1 pelo International Sustainability Standards Board (ISSB), em
2023, estabeleceu um novo padrao internacional para a divulgacédo de informacgdes
de sustentabilidade, promovendo maior integragdo entre relato financeiro e nao
financeiro. Diante desse cenario, esta pesquisa teve como obijetivo principal analisar
em que medida os relatérios de sustentabilidade das empresas do setor de
mineracao estavam alinhados aos principios de divulgagao estabelecidos na IFRS
S1. Para isso, adotou-se uma abordagem qualitativa, com método indutivo e analise
de conteudo por categorias, baseada em checklist estruturada nos quatro pilares da
IFRS S1: governancga, estratégia, gestdo de riscos e meétricas/metas. A amostra
abrangeu os relatérios da Vale S.A., CSN Mineracdo S.A., Aura Minerals Inc. e
Ferbasa, no periodo de 2010 a 2023. Os resultados apontaram trajetérias de
amadurecimento das praticas ESG, com pioneirismo da Vale e da CSN, ciclos de
implementagdo mais curtos na Ferbasa e adogao acelerada pela Aura Minerals.
Identificaram-se, contudo, lacunas na inclusdo de cenarios de transi¢cao climatica e
na mensuragao financeira dos riscos ambientais. Como contribuigcdo, o estudo
apresentou uma estrutura de avaliagao util para empresas e analistas aprimorarem
seus relatorios ESG conforme a IFRS S1, destacando pontos fortes e fragilidades. A
pesquisa fortaleceu o debate sobre governanga climatica, transparéncia corporativa
e integracdo entre sustentabilidade e desempenho financeiro, além de apontar
desafios na adocdo dos novos padrboes e sugerir caminhos para futuras
investigacdes sobre qualidade da divulgagdo ESG no setor de mineragéo.

Palavras-chave: ESG. IFRS S1. Relatérios de sustentabilidade. Mineragao.



ABSTRACT

The growing demand for transparency in environmental, social, and governance
(ESG) practices has driven significant changes in how companies communicate their
sustainability commitments. In high-impact sectors, such as mining, this requirement
has proven to be even more relevant. The publication of IFRS S1 by the International
Sustainability Standards Board (ISSB) in 2023 established a new international
standard for sustainability reporting, promoting greater integration between financial
and non-financial reporting. Given this scenario, the main objective of this research
was to analyze the extent to which the sustainability reports of mining companies
were aligned with the disclosure principles established in IFRS S1. To this end, a
qualitative approach was adopted, using an inductive method and content analysis
by categories, based on a checklist structured around the four pillars of IFRS S1:
governance, strategy, risk management, and metrics/targets. The sample included
reports from Vale S.A., CSN Mineragcdao S.A., Aura Minerals Inc., and Ferbasa,
covering the period from 2010 to 2023. The results indicated maturing trajectories of
ESG practices, with Vale and CSN as pioneers, shorter implementation cycles at
Ferbasa, and accelerated adoption by Aura Minerals. However, gaps were identified
in the inclusion of climate transition scenarios and in the financial measurement of
environmental risks. As a contribution, the study presented a useful evaluation
framework for companies and analysts to improve their ESG reports in accordance
with IFRS S1, highlighting strengths and weaknesses. The research strengthened
the debate on climate governance, corporate transparency, and the integration
between sustainability and financial performance, in addition to pointing out
challenges in the adoption of new standards and suggesting avenues for future
investigations into the quality of ESG disclosure in the mining sector.

Keywords: ESG. IFRS S1. Sustainability reporting. Mining.
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1. INTRODUGAO

Embora o conceito de Environmental, Social and Governance (ESG), ou
Ambiental, Social e Governangca (ASG), tenha ganhado destaque no século XX,
Irigaray e Stocker (2022) apontam que ja na década de 1920 havia discussdes sobre
Responsabilidade Social Empresarial (RSE), evidenciadas por acdes de
empresarios como Rockefeller, Ford e Carnegie. Em 1953, Bowen aprofundou o

tema com Social Responsibilities of the Businessman.

Nos anos 1970, inicia-se o debate sobre desenvolvimento sustentavel,
consolidado em 1987 com o relatério Our Common Future (Nosso Futuro Comum),
liderado por Gro Harlem Brundtland (Irigaray; Stocker, 2022). Segundo Duarte et al.
(2023), a produgéo cientifica passou a adotar diferentes abordagens metodologicas
para avaliar a divulgacdo em sustentabilidade, impulsionada por desastres

ambientais nos anos 1980.

No fim dos anos 1990, surge o Global Reporting Initiative (GRI), iniciativa do
PNUMA e da CERES, tornando-se padrao global de divulgacao de sustentabilidade
(Duarte et al., 2023). Para Calixto e Santos (2010), a convergéncia das normas
contabeis brasileiras com as International Financial Reporting Standards (IFRS),

iniciada com a Lei 11.638/07, foi um marco (Geron, 2008).

Apostolos et al. (2010) destacam que essa padronizagdo exigiu maior
transparéncia. Em 2015, a ONU aprovou a Agenda 2030 com os 17 Objetivos de
Desenvolvimento Sustentavel (ODS) (Castro, 2024). Em 2021, o IASB instituiu o
International Sustainability Standards Board (ISSB), ou Conselho Internacional de
Normas de Sustentabilidade, para promover divulgacdo financeira sustentavel
(IFRS, 2025).

No Brasil, agdes publicas e privadas também impulsionam o ESG, como a
ABNT PR 2030 (2022), alinhada aos ODS. Em 2023, o ISSB lancou as normas IFRS
S1 e S2 (Soeiro; Cosenza, 2024), voltadas a transparéncia sobre riscos de ESG e
divulgagdes climaticas. No mesmo ano, a CVM publicou a Resolugdo n° 193,

exigindo que os relatdrios financeiros sigam os padrdes do ISSB.

Duarte et al. (2023) observam crescimento na producdo académica sobre

relatorios de sustentabilidade entre 2019 e 2022, motivado pela falta de clareza na



14

comunicagdo. Ja Carvalho et al. (2016) apontam limita¢gdes na divulgagao ambiental
por empresas de mineracgao. Brito et al. (2021) e Pagotto e Carvalho (2020) alertam

para praticas de greenwashing, com foco em imagens sem mudancas reais.
1.1. PROBLEMA DE PESQUISA

Diante das informagdes levantadas, esta investigagdao busca aprofundar o
entendimento sobre a conformidade dos relatérios de sustentabilidade publicados
pelas empresas de mineracdo em relacao aos principios estabelecidos pela norma
IFRS S1. O objetivo é analisar como essas organizagdes estruturam e divulgam
suas praticas sustentaveis, considerando a crescente exigéncia de transparéncia e

padronizagao nas informagdes financeiras relacionadas a sustentabilidade.

Compreender o alinhamento dos relatérios ao IFRS S1 torna-se essencial
para avaliar sua credibilidade e eficacia na prestacdo de contas. Dessa forma, esta
pesquisa busca fornecer subsidios para aprimorar a qualidade das divulgagdes no
setor de mineragao, fortalecendo a governanga corporativa e promovendo maior
responsabilidade empresarial diante dos desafios ambientais e sociais

contemporaneos.

Assim, diante das informacdes destacadas, questiona-se: De que maneira os
relatérios de sustentabilidade publicados pelas empresas de mineragao estao

em conformidade com os principios da norma IFRS S$1?
1.2. JUSTIFICATIVA

A crescente valorizagdo da tematica sustentavel e da transparéncia nas
empresas estdo promovendo mudangas importantes na gestdo ambiental e de
governanga das corporagdes. Principalmente para empresas que tém um grande
impacto socioambiental, como as do setor de mineragdo, que precisam
desempenhar um papel fundamental na adocdo de praticas sustentaveis e na

publicagao de relatérios para demonstrar esse compromisso (Rosa; Lunkes, 2005).

Nesse caso, torna-se essencial avaliar a maneira que as informacdes
apresentadas nos relatorios de sustentabilidade, especialmente no que se refere a
conformidade com os requisitos da norma IFRS S1,visto que estes relatérios

possuem dados relacionados a riscos e oportunidades ambientais com potenciais
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efeitos financeiros. A investigacdo proposta busca analisar como essas empresas
estruturam seus relatérios e incorporam praticas de governanga, gestao de riscos e
estratégias sustentaveis em consonancia com os parametros definidos pelo

International Sustainability Standards Board (ISSB).

A relevancia do tema é reforgada por dados da Anbima, citados por Cardial
(2025), que apontam um crescimento expressivo na agenda ESG no Brasil: o
numero de fundos sustentaveis passou de 134 para 257 entre 2023 e 2024, e a
captacdo saltou de R$ 1 bilhdo para R$ 10,9 bilhdes no mesmo periodo. Esses
dados evidenciam o fortalecimento da pauta socioambiental no mercado financeiro e

o aumento da demanda por informacdes confiaveis e padronizadas.

Além de seu valor académico, os resultados obtidos podem ter impacto direto
na atuacao profissional. Eles oferecem subsidios relevantes para especialistas em
contabilidade, ESG e governanga, ao propor critérios que promovam melhorias nos
processos de divulgacdo e que viabilizem maior alinhamento com as exigéncias
regulatorias. Também tém potencial para influenciar a formulacdo de politicas
publicas voltadas a responsabilidade corporativa, ao mesmo tempo em que ajudam
a sociedade civil a desempenhar um papel mais ativo e criterioso na fiscalizacao e

valorizagao de praticas empresariais verdadeiramente sustentaveis.
1.3. OBJETIVOS
1.3.1. OBJETIVO GERAL

O objetivo principal desta pesquisa é analisar em que medida os relatérios de
sustentabilidade das empresas do setor de mineragao estao alinhados aos principios

de divulgacéao estabelecidos na IFRS S1.
1.3.2. OBJETIVO ESPECIFICO

e Identificar os principais critérios e diretrizes estabelecidos pela IFRS S1 que
sejam aplicaveis a divulgacdo de informagbes nos relatérios de
sustentabilidade, a fim de criar uma base conceitual sélida para a analise.

e Analisar os relatérios de sustentabilidade publicados por empresas do setor
de mineracgao, observando como eles apresentam informacgdes relacionadas

aos principios identificados da IFRS S1.
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2. REFERENCIAL TEORICO

21. A PUBLICACAO DE RELATORIOS COM DADOS ESG E AS
EXIGENCIAS DO MERCADO

A divulgacédo de relatérios de sustentabilidade passou a ser uma pratica
consolidada entre empresas pelo mundo, desempenhando um papel cada vez mais
relevante nos negocios. Com o aumento da publicacdo desses relatorios, diversos
paises implementaram medidas para aprimorar a qualidade das informacbes dos
relatorios e a melhoria do desempenho das empresas quanto a divulgagdo de
informagdes (Khatib; Oliveira Filho, 2022). Esse avango reforga a importancia da
transparéncia na comunicagdo de praticas ambientais, sociais e de governanga

corporativa.

A disponibilizagdo de dados ESG tornou-se essencial tanto para empresas
quanto para investidores, que buscam informacgdes consistentes sobre impactos e
riscos. Enquanto os 6rgédos reguladores e iniciativas voluntarias trabalham para
estabelecer padrdes claros e diretrizes, a transparéncia e a consisténcia na
disseminagdao desses dados sao fundamentais para avaliar o desempenho das

empresas e sua conformidade com critérios de sustentabilidade (Calixto, 2013).

A divulgacéo de relatérios de sustentabilidade e do Relato Integrado tem se
consolidado como uma estratégia essencial para incentivar boas praticas de
transparéncia e gestdo empresarial. Esses documentos tém como objetivo
identificar, mensurar e divulgar o desempenho socioambiental das empresas,
permitindo uma analise mais aprofundada sobre suas agdes e impactos (Ricardo et
al., 2017).

Nesse contexto, o presidente da BlackRock, maior gestora de ativos do
mundo, destacou em sua carta anual de 2018 a importancia de uma divulgagao
corporativa holistica, reforcando a necessidade de relatérios que integrem aspectos
financeiros e de sustentabilidade para uma visdo mais completa das empresas
(Calixto, 2013).

2.2 RELATORIOS DE SUSTENTABILIDADE E OS AVANGCOS NA PADRONIZAGCAO
E NORMATIZAGCAO
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O movimento em direcao a transparéncia corporativa tem sido cada vez mais
intenso, a medida que empresas reconhecem a importancia de evidenciar suas
acbes sociais e ambientais além do tradicional foco financeiro patrimonial. A
divulgagédo dessas iniciativas ganhou prestigio global, refletindo uma mudanga na
forma como os negocios sao avaliados por seus stakeholders (Daher, 2006;
Schaltegger; Burritt, 2010).

Multinacionais, em particular, enfrentam maior pressdo para tornar publicas
suas decisdes estratégicas, sejam elas financeiras ou nao (Kolk, 2010). Isso tem
impulsionado um aumento significativo na publicacdo de relatérios ambientais,
sociais e de sustentabilidade, permitindo que empresas consolidem suas credenciais

de responsabilidade social (Cooper; Owen, 2007).

2.2.1. EVOLUGAO HISTORICA DA SUSTENTABILIDADE CORPORATIVA

Figura 1 - Evolug&o dos conceitos de sustentabilidade

" = ek z Conselho Internacional
Discugdo entre Primeiros Relatorios Conceito Enviromental,

empresarios de sustentabilidade Social and Governance (ESG)

de Normas de
Sustentabilidade (ISSB)

International Global Reporting International Financial
Accounting Standard Initiative (GRI). Reporting Standards (IFRS) ResolugGo
Board (IASB) no Brasil CVM N°193

Fonte: Autoria propria, 2025.

O conceito de Environmental, Social and Governance (ESG), traduzido para o
portugués como Ambiental, Social e Governanga (ASG), ganhou destaque apenas
no século XX. No entanto, como apontam Irigaray e Stocker (2022), ja na década de
1920 havia discussdes filosoficas sobre Responsabilidade Social Empresarial (RSE),
evidenciadas por agdes filantropicas de empresarios como John D. Rockefeller,
Henry Ford e Andrew Carnegie. Em 1953, Howard Bowen aprofundou esse debate
com a publicagdo do livro Social Responsibilities of the Businessman, considerado

um marco na formalizacdo da RSE.

Na década de 1970, o debate sobre desenvolvimento sustentavel ganhou
forca, culminando na publicagao do relatério Our Common Future (Nosso Futuro

Comum), em 1987, pela Comissdao Mundial sobre Meio Ambiente e
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Desenvolvimento, liderada por Gro Harlem Brundtland (lrigaray; Stocker, 2022).

Esse documento consolida o conceito de sustentabilidade como pauta global.

Segundo Duarte et al. (2023), os primeiros relatérios voluntarios sobre
divulgacao ambiental e social comegaram a surgir no final da década de 1980,
impulsionados por desastres naturais e impactos ambientais provocados por
corporagdes. No fim dos anos 1990, foi criada a Global Reporting Initiative (GRI),
uma iniciativa do Programa das Nagdes Unidas para o Meio Ambiente (PNUMA) e
da organizacdo CERES, que se consolidou como o padrdo mais utilizado para

divulgagao de informagdes ESG (Duarte et al., 2023).

Em 2004, o termo Environmental, Social and Governance (ESG) foi
mencionado pela primeira vez no relatorio Who Cares Wins, publicado por iniciativa
do Pacto Global da ONU em parceria com instituicdes financeiras lideradas pelo
Banco Mundial. O documento propunha que fatores ambientais, sociais e de
governanca fossem incorporados as analises financeiras para promover mercados
mais sustentaveis e responsaveis (UN GLOBAL COMPACT, 2004).

No mesmo ano, o Brasil deu um passo importante rumo a internacionalizagéo
das normas contabeis com a criagdo do Comité de Pronunciamentos Contabeis
(CPC), que passou a atuar na harmonizagéo das normas brasileiras com os padroes
internacionais emitidos pelo IASB (CALIXXTO; SANTOS, 2010).

A convergéncia das normas contabeis brasileiras com os padroes
internacionais ocorreu entre 2007 e 2010, com a publicagdo da Lei 11.638/07,
representando um marco na harmonizag&o contabil (Calixto; Santos, 2010; Geron,
2008). Essa padronizagdo exigiu maior transparéncia e fidedignidade das

instituicdes (Apdstolos et al., 2010).

Ja em 2015, a ONU aprovou a Agenda 2030, com os 17 Objetivos de
Desenvolvimento Sustentavel (ODS), reforcando a necessidade de praticas
empresariais alinhadas a metas ambientais e sociais (Castro, 2024). Em 2021, o
International Accounting Standards Board (IASB) instituiu o International
Sustainability Standards Board (ISSB), com o objetivo de criar um modelo global
unificado para divulgacdo de informagdes financeiras relacionadas a
sustentabilidade (IFRS, 2025).
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Dois anos ap6s sua criagdo, em 26 de junho de 2023, o ISSB publicou suas
duas primeiras normas: IFRS S1 e IFRS S2, representando um avanco significativo
na normatizagado das divulgagdes relacionadas a sustentabilidade corporativa Além
disso, neste mesmo ano no Brasil, a Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM)
publicou a Resolugdo 193, exigindo que os relatérios de informagdes financeiras
relacionadas a sustentabilidade sigam os padrdes internacionais emitidos pelo ISSB
a partir de 2026 (IBGC, 2024).

A IFRS S1 — Requisitos Gerais para Divulgagcao de Informagdes Financeiras
Relacionadas a Sustentabilidade tem como objetivo exigir que as empresas
divulguem informacgdes sobre riscos e oportunidades ligados a sustentabilidade que
sejam relevantes para os principais usuarios de relatérios financeiros (IFRS, 2023a).
A norma determina que todas as entidades relatem os riscos e oportunidades que
podem impactar os fluxos de caixa, acesso a financiamento e custo de capital, sejam

de curto, médio ou longo prazo (Soeiro; Cosenza, 2024).

A IFRS S2 - Divulgagdes Relacionadas ao Clima foi desenvolvida para
garantir que as empresas fornecam informacgdes claras e detalhadas sobre riscos e
oportunidades relacionados as mudancgas climaticas (IFRS, 2023b). Para as
pesquisadoras Soeiro e Cosenza (2024) a IFRS S2 complementa a IFRS Sf1,
focando especificamente na relevancia do clima para a estabilidade financeira das
organizagdes. Nisso, as empresas devem reportar como os riscos climaticos podem
afetar seus fluxos de caixa, acesso a financiamento e custo de capital, tanto no

curto, médio e longo prazo.

Para os fins desta pesquisa, o foco sera direcionado a IFRS S1, por tratar de
forma mais abrangente os elementos estruturais da sustentabilidade corporativa,
como governanga, estratégia, gestdo de riscos e métricas. Essa escolha justifica-se
pela relevancia da norma na integragcdo entre relatérios financeiros e
socioambientais, além de sua aplicabilidade imediata diante da previsdo de adogao
obrigatéria no Brasil para empresas de capital aberto a partir de 2026, conforme a
Resolu¢do CVM n° 193.

A andlise foi realizada com base nos documentos disponiveis de cada
empresa: foram utilizados os relatorios de sustentabilidade para aquelas que os

publicam regularmente, e os relatos integrados nos casos em que os relatérios de
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sustentabilidade foram substituidos por esse formato. Essa abordagem permitiu
avaliar o grau de conformidade com os pilares da IFRS S1, considerando a
maturidade das praticas de divulgacdo e a consisténcia das informacgdes

apresentadas.

2.2.2 RELATORIO DE SUSTENTABILIDADE E RELATO INTEGRADO

Os relatorios de sustentabilidade tém se consolidado como instrumentos
fundamentais para a transparéncia organizacional, especialmente diante da
crescente pressao por praticas responsaveis e éticas. Sua principal finalidade é
medir, divulgar e prestar contas as partes interessadas, internas e externas, sobre o
desempenho da organizacdo sob uma otica de sustentabilidade, conforme
destacado pela Global Reporting Initiative (2023), que estabelece padrdes

internacionais para esse tipo de comunicagao.

Além disso, segundo Barbieri (2011), esses relatorios representam uma forma
de as empresas demonstrarem seu compromisso com o desenvolvimento
sustentavel, indo além da simples conformidade legal. Silva (2020) também reforca
que a divulgacédo dessas informagdes fortalece a confianga entre a organizacéo e
seus publicos estratégicos, funcionando como um mecanismo de legitimagao

institucional.

Nesse contexto de evolugdo da transparéncia corporativa, surge o Relato
Integrado, como resposta a crise financeira global de 2008. Diferente dos relatorios
convencionais, o Relato Integrado propée uma abordagem mais abrangente,
identificando e mensurando os elementos que contribuem para o desempenho

organizacional (Silva, 2014).

Segundo o Grupo Report Sustentabilidade (2015), o principal objetivo do
Relato Integrado é fornecer um panorama detalhado e estruturado do funcionamento
das organizacoes. Isso se da por meio do alinhamento entre informacbes
estratégicas e dados financeiros e ndo financeiros, conectando diferentes setores da

companhia.
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223 A PUBLICAGAO DE RELATORIOS E TRANSPARENCIA DAS
MINERADORAS

A mineracdo € amplamente reconhecida como um setor que impulsiona o
crescimento econémico global, com grandes corporagdes mineradoras arrecadando
receitas anuais que, em alguns casos, superam o PIB de certos paises onde operam
(Kunz et al., 2017). No entanto, em nivel local, a exploragao mineral em larga escala
gera impactos profundos no meio ambiente, transforma comunidades e economias
locais e pode desencadear conflitos sociais devido aos diferentes interesses na

utilizagao dos recursos naturais (Lino; Brito, 2020).

Diante desse cenario, os executivos da mineracdo tém percebido a
necessidade de estabelecer um dialogo mais ativo com a sociedade, promovendo
iniciativas junto a parceiros locais para mitigar os impactos causados pelas
atividades do setor. A reconstrugdo do relacionamento com stakeholders,
especialmente comunidades Vvizinhas, tornou-se essencial, assim como o
reconhecimento do potencial do setor mineral como uma ferramenta de

desenvolvimento social (Cutifani, 2013).

De acordo com a S & P Global Ratings (2019), no relatério ESG Risk Atlas:
Sector And Regional Rationales And Scores, a mineragdo apresenta riscos
elevados. Utilizando uma escala de 1 (pouca exposi¢cado) a 6 (muita exposi¢ao), o
setor obteve pontuacéo 6 para riscos ambientais, devido ao alto consumo de agua e
eletricidade, a liberagdo de residuos toxicos e a geracao de rejeitos que podem
alterar ecossistemas. Ja os riscos sociais receberam pontuacédo 5, em fungao dos
acidentes de trabalho, problemas de infraestrutura e impactos sobre comunidades

locais pela utilizag&o de terras e recursos naturais.

Nesse contexto, a implementagcdo das praticas ESG tem sido considerada
indispensavel para moldar o futuro da mineracédo (IBRAM, 2021). O compromisso
com esses principios nao apenas fortalece a sustentabilidade das operagdes, mas
também ajuda a minimizar riscos socioambientais. Assim, para Rabelo e Silva
(2021), a adogéo do Relato Integrado possibilita uma comunicagado mais eficaz com
os stakeholders e contribui para a continuidade das organizagbes ao longo do

tempo.
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3. PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

3.1 TIPO DE PESQUISA

Este estudo adotou uma abordagem qualitativa, documental e descritiva,
conforme orientagdes de Gil (2010) para levantamento e andlise de dados
secundarios. A pesquisa adotou uma metodologia qualitativa, a qual, segundo
Guerra (2014) essa abordagem, ¢é ideal na pesquisa do ramo da ciéncia social pois
permite ao pesquisador aprofundar-se na compreensao das acdes dos individuos,

grupos ou organizagdes em seu ambiente ou contexto social.

Além disso, a adogdo de uma abordagem qualitativa justifica-se pela
necessidade de apreender em profundidade as dimensdes subjetivas e contextuais
presentes na divulgacao de informagdes ESG pelas mineradoras. Diferentemente de
meétodos quantitativos, que privilegiam mensuragcdes e hipdteses estatisticas, a
pesquisa qualitativa permite interpretar significados, intengbes e praticas

organizacionais por meio da analise dos textos oficiais das empresas (Gil, 2010).

O carater documental da pesquisa baseia-se no uso sistematico de fontes
secundarias ja produzidas pelas proprias organizagdes. Ao tratar esses relatérios
como documentos, € possivel rastrear a evolugao das praticas de divulgagao entre
2010 e 2023, identificar lacunas e padrbes emergentes e preservar o contexto

original de cada publicacao (Yin, 2015).

Por fim, a pesquisa descritiva se mostra apropriada para caracterizar e
sistematizar o estado atual das praticas de reporte de sustentabilidade no setor
minerador: ao mapear os cinco pilares da IFRS S1. Este estudo oferece um
panorama detalhado das iniciativas praticas das empresas, servindo de base para
comparagoes longitudinais e subsidiando recomendagdes para aprimoramento das

divulgacdes futuras (Lakatos e Marconi, 2010).

A andlise foi conduzida de forma longitudinal, abrangendo o periodo de 2010
a 2023, delimitacdo do periodo entre 2010 e 2023 como escopo da analise
longitudinal encontra respaldo na evolugdo das normativas internacionais voltadas a

sustentabilidade corporativa.
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A partir de 2010, considerando os esforcos do IASB em incorporar aspectos
socioambientais as praticas contabeis, culminando na criagado do ISSB em 2021 e na
publicagdo das normas IFRS S1 e S2 em 2023, que consolidam diretrizes globais
para divulgacdo de informagdes relacionadas a sustentabilidade (IFRS Foundation,
2023).

3.2 METODO DA PESQUISA

Este estudo foi realizado por meio de aplicacdo de checklist construidos a
partir dos pilares da IFRS S1, que permitiram uma comparacdo estrutural entre
diferentes empresas e a identificagdo de padrbes na divulgacdo de informagdes

relacionadas a sustentabilidade.
3.3 DELIMITA(;AO DA PESQUISA

A pesquisa € delimitada em empresas do setor de mineragao que tém suas
acoes listadas na B3 (Brasil, Bolsa, Balcao), independente da publicagdo ou ndo dos
relatérios de sustentabilidade entre 2010 e 2023. Esse recorte temporal foi definido
como forma de delimitar a andlise e captar a evolugdo (ou auséncia dela) nos

mecanismos de conformidade com padrdes internacionais de reporte.

Foram identificadas diversas empresas com atuagcao direta ou indireta no
setor minerador e presencga na B3, dentre elas: Vale S.A. (VALE3), CSN Mineragao
S.A. (CMIN3), Aura Minerals Inc. (AURA33), Ferbasa (FESA3/FESA4), MMX
Mineragdo e Metalicos S.A. (MMXM3), Bradespar S.A. (BRAP3/BRAP4), CCX
Carvao da Colédmbia S.A. (CCXC3), Almas Participagdes S.A., Litel Participacdes
S.A., Litela Participagcées S.A. e Companhia Brasileira de Aluminio — CBA (CBAV3).

Apoés avaliacdo dos critérios operacionais, a amostra foi refinada para incluir
exclusivamente empresas com atuacao efetiva e direta na atividade de mineracao. A
selecdo buscou garantir que apenas companhias com participagdo ativa na cadeia

produtiva mineral fossem consideradas.

Os critérios adotados foram: (i) presenca de operagdes regulares e ativas no
setor mineral; (ii) envolvimento direto na extragdo de recursos minerais, excluindo
empresas voltadas apenas ao beneficiamento ou industrializagao; (iii) existéncia de

atividade operacional propria, desconsiderando holdings ou companhias com
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atuacgao restrita a gestao financeira e participagao societaria; e (iv) situacdo juridica
e econdmica estavel, com exclusdo de empresas em recuperagao judicial ou

processo de liquidacgao.

Com base nesses critérios, foram excluidas companhias como a MMX
Mineracdo e Metalicos S.A. (MMXM3), em recuperacao judicial e sem operacdes
regulares; Bradespar S.A. (BRAP3/BRAP4), que atua como holding de investimentos
e nao possui atividade operacional proépria; Litel Participacbes S.A. e Litela
Participagbes S.A., ambas com atuacéao restrita a gestdo financeira e participagao

societaria.

A Almas Participagbes S.A., subsidiaria operacional da Aura Minerals Inc.
(AURA33), ja representada na amostra; CCX Carvéo da Coldbmbia S.A. (CCXC3),
por estar em processo de liquidagdo societaria, sem registros de operagao ou
publicagdo de relatérios ESG no periodo analisado; e a Companhia Brasileira de
Aluminio — CBA (CBAV3), cuja atividade, embora ligada ao setor de mineragao, esta
mais associada ao beneficiamento e industrializagdo do aluminio. Segue tabela

explicativa:

Tabela 1 - Delimitagcao da amostra

Empresa Caodigona B3  Situacdo na Amosira Motivo da Exclusdo / Observacio

Vale SA. VALE3 Incluida Atuacdo direta na mineracio

CSN Mineracdo S.A. CMIN3 Incluida Atuacdo direta na mineracio

Aura Minerals Inc. AURA33 Incluida Atuacdo direta na mineracio

Ferbasa FESA3 /FESA4 Incluida Atuacdo direta na mineracio

MMX Mineracéo e Metalicos S.A. MMXM3 Excluida Em recuperacdo judicial, sem operacdes regulares

Bradespar S.A. BRAP3 /BRAP4 Excluida Holding de investimentos, sem atividade operacional propria

Litel Participacbes S.A. — Excluida Atuacdo restrita a gestdo financeira e participacio societdria

Litela Participaches S.A. — Excluida Atuacdo restrita a gestéo financeira e participacdo societaria

Almas Participactes S.A. — Excluida Subsidiria da Aura Minerals, ja representada; ndo possui relatérios ESG
CCX Carvao da Coldmbia S A CCXC3 Excluida Em processo de liguidacio societdria, sem registros de operacio ou relatdrios ESG
Companhia Brasileira de Aluminio - CBA CBAV3 Excluida Atividade voltada ao beneficiamento do aluminio, ndo & extracdo mineral direta

Fonte: Autoria propria, 2025

Assim, das 11 empresas inicialmente selecionadas, apenas quatro foram
escolhidas para compor a amostra da pesquisa, séo elas: Vale S.A., CSN Mineragcao
S.A., Aura Minerals Inc. e a Ferbasa. Outro fator que limita a pesquisa € a nao
obrigatoriedade da publicagao do relatério que sera analisado nesta pesquisa, pois
dentre as quatro empresas restantes, apenas a Vale S.A. publicou os relatérios de

sustentabilidade em todos os anos escolhidos para a analise.
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3.4 COLETA DE DADOS E ANALISE DE DADOS

A coleta de dados desta pesquisa foi realizada por meio da analise
documental de relatérios corporativos publicados anualmente pelas empresas do
setor de mineracéao listadas na B3, no periodo de 2010 a 2023. Especificamente,
foram examinados os Relatérios de Sustentabilidade e os Relatos Integrados,
ambos disponiveis em fontes publicas nos sites oficiais de relagbes com investidores

de cada empresa.

Os Relatérios de Sustentabilidade apresentam informacdes sobre o
desempenho ESG das organizagdes, geralmente elaborados com base em diretrizes
internacionais como as da Global Reporting Initiative (GRI, 2021). Ja os Relatos
Integrados buscam conectar os aspectos financeiros e ndo financeiros da empresa,
oferecendo uma visdo mais ampla da estratégia, governanga e criagao de valor no
curto, médio e longo prazo, conforme os principios estabelecidos pelo International
Integrated Reporting Council (IIRC, 2021).

Embora os relatérios de sustentabilidade e os relatos integrados sejam
publicados anualmente por diversas empresas, sua elaboracdo nao € obrigatéria por
lei no Brasil, sendo considerada uma pratica voluntaria de transparéncia e
responsabilidade corporativa. Por esse motivo, nem todas as empresas do setor de
mineragao listadas na B3 mantém regularidade ou consisténcia na publicagcao
desses documentos, o que pode dificultar a coleta de dados em estudos

académicos.

No presente trabalho, foram analisadas empresas do setor de mineragao que
apresentam diferentes niveis de adesdo as praticas de divulgagao de informagdes
ESG. Observou-se que algumas companhias nao publicam relatérios de
sustentabilidade ou relatos integrados de forma continua ou estruturada,

especialmente nos primeiros anos do recorte temporal adotado (2010 a 2023).

Essa auséncia ou irregularidade na publicacdo esta frequentemente
relacionada a fatores como porte da empresa, estrutura de governancga, situagao
financeira e nivel de exigéncia dos stakeholders (Freitas; Silva; Costa, 2019).

Empresas com menor capitalizagcdo ou em situacdo de instabilidade tendem a
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priorizar outros aspectos operacionais, deixando em segundo plano a comunicagao

estruturada de praticas sustentaveis (Rodrigues; Medeiros; Santos, 2020).

Entre as empresas que compdéem a amostra final da pesquisa ha variagdes
significativas quanto a frequéncia e a consisténcia na publicagcdo dos relatérios. A
Vale S.A. apresenta o maior volume de documentos, com 14 relatérios publicados
entre 2010 e 2023, mantendo regularidade anual e alinhamento com padrbes
internacionais como GRI, ISSB e IIRC. A CSN Mineragao S.A., por sua vez, passou
a divulgar os relatorios de sustentabilidade a partir de 2012 e os relatos integrados a
partir de 2020, totalizando 12 relatorios até 2023.

Ja a Aura Minerals Inc. iniciou suas publicagdes em 2020, totalizando quatro
relatérios até o ultimo ano da analise, com foco em indicadores ESG e ades&o ao
Responsible Gold Mining Principles (RGMP). Por fim, a Ferbasa apresenta cinco
relatérios de sustentabilidade, publicados entre 2019 e 2023, com estrutura
consistente e alinhada as diretrizes da Global Reporting Initiative. Conforme tabela

abaixo:

Tabela 2 - Relatérios analisados por empresa

Pirmeiro Relatorio Publicado

Empresa (2010-2023) Total de Relatorios  Frequéncia
Vale S A. 2010 14 Anual
CSN Mineracado 5.A. 2012 12 Anual
Aura Minerals Inc. 2020 4 Anual
Ferbasa 2015 5 Anual

Fonte: Autoria Propria, 2025.

Embora esses documentos sejam publicados anualmente, sua elaboragao
nao é obrigatdria por lei, sendo considerada uma pratica voluntaria de transparéncia
e responsabilidade corporativa. A frequéncia e o nivel de detalhamento variam entre
as empresas, dependendo de fatores como porte, participacdo em indices de
sustentabilidade, exigéncias de stakeholders e compromissos publicos com praticas
ESG.

Inicialmente, foi elaborado um checklist com os principais critérios exigidos

pela norma IFRS S1, com base nos seus quatro pilares centrais: governancga,
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estratégia, gestdo de riscos, métricas e metas. Esse checklist foi separado em trés
questdes para cada um dos quatros pilares, totalizando 12 perguntas, as respostas
se limitaram a: “sim” quando no relatério era abordado o tema do quesito; “ndo”
quando ndo possuia; “NA” quando nao havia publicacdo do relatério naquele ano;
Com o objetivo de quantificar e comparar a entrega das empresas, os “sim” seréo

representados numericamente pelo valor “1”, e para os “Nao” e os “NA” valor “0”.

Durante a coleta, cada relatério foi analisado individualmente, e as
informagdes foram organizadas em planilhas comparativas para facilitar a
identificacéo de padrdes, lacunas, variagdes temporais e niveis de aderéncia a IFRS
S1. No caso das empresas que nao publicaram relatérios anuais em algum dos anos
dentro do recorte, o fato foi registrado como auséncia de dados e tratado como parte

dos achados.
4. ANALISE E INTERPRETAQZ\O DOS DADOS

A analise dos dados coletados foi conduzida por meio da analise de conteudo
categorial. Cada documento foi examinado individualmente, e os dados foram
organizados em planilhas analiticas, nas quais se registraram a presenga, auséncia
ou grau de detalhamento das informacbes relacionadas a cada pilar. Essa
abordagem possibilitou a identificacdo de padrdes de divulgacdo, lacunas
informacionais e niveis de aderéncia voluntaria a IFRS S1 ao longo do periodo
analisado 2010-2023).

4.1 VALE S.A.
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Tabela 3 - Analise dos relatorios Vale S.A.

VALESA
Quesitos 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 TOTAL

Governanca: Estrutura de governanca para sustentabilidade? 1 14

Governanca: Envolvimento da alta administracio em ESG? 14

Governanca: Supervisio de riscos e oportunidades documentada? 14

Estratégia: ldentificaco de riscos e oportunidades sustentaveis? 14

Estratégia: Alinhamento estratégico com metas de sustentabilidade? 14

Estratégia: Cendrios ou projecbes climaticas descritos? 12

Gestdo de Riscos: Mecanismos formais de identificacdo e avaliagdo? 14

Gestdo de Riscos: Riscos integrados & gestdo corporativa? 13

Gestdo de Riscos: Respostas descritas (mitigacio ou adaptacio)? 13

Métricas: Divulgaciio de métricas quantitativas ESG? 14

Metas: Curto, médio ou longo prazo estabelecidas? 13

alalalalalalaa|lala|a=

alalalalalalalalala|a|=
alalalalalalalalala]a]| =
alalalalalalalalala|a|=
alalalalalalalalala]a]| =
alalalalalalalalala]la| =
alalalalalalalalala|a|=
alalalalalalalalala]a]| =
alalalalalalalalala]la| =
alalalalalalalalala|a|=

1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1

o|la|la|lo|lalalala|lala|a| =
alalalalalalalalala]a]| =

alalalalalalalalala]=

Metas: Progresso monitorado com dados comparativos? 13

Pontutacdo Total

Fonte: Elaboragao prépria, 2025

A Vale foi fundada em 1942 e entrou na B3 em 1968. Porém sé langou seu
primeiro seu primeiro Relatério de Desempenho Socioambiental em 2005 e, a partir
de 2007, passou a alinhar suas divulgacbes aos padroes GRI. Mesmo assim, em
2010, a empresa apresentava uma pontuacao total de apenas 7 pontos, refletindo
uma estrutura ESG ainda em desenvolvimento. Apresentando lacunas, sobretudo

em cenarios climaticos, integracéo de riscos ESG e definigdo de metas.

Para Inocéncio e Favoreto (2022) os relatérios de sustentabilidade podem
conter distor¢des comunicativas, especialmente quando usados como ferramentas
de gerenciamento de impressao. Isso sugere que, embora a Vale estivesse
alinhando suas praticas aos padrbes internacionais, ainda havia desafios na

integracao efetiva dos riscos ESG e na definicdo de metas claras e mensuraveis.

Em relagcdo a governanga, é possivel afirmar que a Vale ja contava com uma
estrutura formal voltada a sustentabilidade, o que sinaliza uma preocupacao
institucional com o tema. A existéncia dessa estrutura demonstra que a empresa
reconhecia a importadncia da sustentabilidade como parte de sua atuacao
corporativa. Contudo, ndo se observava uma atuacao direta e continua do conselho
de administragdo ou da alta lideranca na definicdo de metas, supervisdo de riscos,

ESG ou integragao desses aspectos a estratégia de negdcios.

Além disso, a supervisdo dos riscos e oportunidades relacionados a
sustentabilidade € mencionada, mas nao de forma robusta ou detalhada, o que

compromete a transparéncia e a efetividade da governanga. No campo estratégico,
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a Vale identificava riscos e oportunidades sustentaveis em seu relatério de 2010,
especialmente relacionados ao uso da agua, mudangas climaticas e eficiéncia

energética.

Além de que, nao foram descritos cenarios climaticos ou projecdes futuras no
documento, o que representa uma lacuna relevante, sobretudo frente a crescente
importancia do tema nas agendas corporativas. De acordo com Dowling e Pfeffer
(1975) a auséncia de projegdes climaticas nos relatdrios pode ser interpretada como
uma desconexao com os valores emergentes da sociedade, especialmente frente a
crescente preocupagdo com mudangas climaticas. Isso ameaga sua legitimidade

perante stakeholders mais atentos as questdes ambientais.

Quanto a gestdo de riscos, o relatorio aponta iniciativas como o Plano de
Acdo em Sustentabilidade (PAS), o que sugere que havia mecanismos para
identificar e avaliar riscos ESG. Porém, esses mecanismos n&o eram
suficientemente detalhados, nem estavam plenamente integrados a gestao
corporativa da empresa. Esse desalinhamento enfraquece a capacidade da

organizagao de antecipar e mitigar riscos de forma eficiente.

Além disso, ndao foram descritas medidas claras de resposta a tais riscos,
como estratégias de mitigagdo ou adaptagdo, o que compromete a proatividade da
empresa frente aos desafios ambientais e sociais. No que diz respeito a métricas e
metas, a Vale divulgou alguns dados quantitativos, principalmente ligados ao
desempenho ambiental, como o reaproveitamento de agua, mas também houveram
dados relacionados aos recursos humanos, saude e seguranga, desenvolvimento
local e outros. Contudo, esses indicadores ndo abrangiam todas as dimensdes ESG

de maneira consistente.

A empresa também nao apresentava metas de curto, médio ou longo prazo,
o que dificulta a avaliagdo do comprometimento e da evolugdo das acgdes
sustentaveis. Da mesma forma, ndo ha comparativos ou séries histoéricas que
permitam monitorar o progresso dos indicadores, tornando a analise do desempenho

ao longo do tempo mais limitada.

Ao analisar o Relatério de 2011 revela uma continuidade nos esforcos

iniciados em 2010, com avangos pontuais, passando de 7 pontos para 11. Mas ainda
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marcada por limitagdes em termos de profundidade e integragdo das praticas ESG.
A estrutura de governanca voltada a sustentabilidade permanece formalizada, o que

demonstra que a empresa mantinha seu compromisso institucional com o tema.

O relatdrio apresenta iniciativas e reconhece a importancia dos aspectos de
supervisdo de riscos e oportunidades, mas nao detalha mecanismos de
acompanhamento ou responsabilizagdo formal. No campo da estratégia, a Vale
segue identificando riscos e oportunidades sustentaveis, com destaque para temas
como mudangas climaticas, uso da agua e relacionamento com comunidades.
Contudo, essa identificagao ainda néo esta plenamente alinhada a metas concretas

ou a uma estratégia corporativa integrada.

A auséncia de cenarios ou projegdes climaticas reforgca essa limitagdo,
indicando que o planejamento de longo prazo ainda n&o incorporava modelagens
ambientais. Na gestdo de riscos, observa-se uma evolugdao em relagdo ao ano
anterior. Os mecanismos formais de identificacdo e avaliacdo sdo descritos com
mais clareza, e ha indicios de que os riscos ESG comegam a ser integrados a

gestao corporativa.

Ainda assim, as respostas aos riscos sao mencionadas de forma genérica,
sem detalhamento técnico ou operacional. Isso sugere um processo de
amadurecimento na gestao proativa de riscos socioambientais. Quanto as métricas e
metas, o relatério apresenta indicadores quantitativos relacionados ao desempenho
ambiental e social, como consumo de energia, emissdes e investimentos em

comunidades.

Ndo obstante, esses dados ainda ndo sao acompanhados por metas
temporais claras, o que dificulta a avaliagdo do comprometimento da empresa com
resultados concretos. O progresso € monitorado com base em dados comparativos,
mas de forma limitada, sem séries histdricas consistentes que permitam uma analise
critica da evolugcdo. A Partir de 2012, todos os critérios foram atendidos, com

pontuacgéao total de 12, indicando esforgos para estruturar governanga e métricas.

O Relatério demonstra avangos significativos em comparagdo ao ano
anterior, especialmente na integracdo das praticas ESG a estratégia corporativa.

Sobre a supervisao de riscos percebe-se que a empresa reconhece a importancia do
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tema, mas ela ainda ndo apresenta mecanismos robustos de controle e
acompanhamento. Por outro lado, os riscos e oportunidades sustentaveis sao
claramente identificados, e as metas de sustentabilidade comegam a ser integradas

aos planos corporativos.

Na gestdo de riscos, observa-se uma estrutura mais solida. Os mecanismos
formais de identificacdo e avaliagao estao presentes e bem descritos, refletindo um
processo mais técnico e amadurecido. Quanto as métricas e metas, ha uma
evolugdo clara. A divulgacao de indicadores ESG se torna mais consistente e

abrangente, cobrindo aspectos ambientais, sociais e de governanga.

As metas de curto, médio e longo prazo estdo estabelecidas, o que
representa um avanco relevante na busca por resultados mensuraveis. Entretanto, o
monitoramento do progresso ainda apresenta limitagdes, com dados comparativos
pouco aprofundados. No ano de 2013 a governanga de sustentabilidade da Vale
consolidou praticas ja iniciadas no ano anterior, mas exibiu avangos claros no

engajamento executivo.

Neste ano, o envolvimento da alta administracao fica perceptivel com algumas
acdes como a criagao de um subcomité especifico de Sustentabilidade, o que pode
ser interpretado como uma estratégia institucional de legitimagdo, conforme
discutido por Suchman (1995).Outra medida-chave foi a introducédo de indicadores
ESG no pacote de remuneragao variavel dos executivos seniores. Antes de 2013, o
pacote de remuneracio variavel dos executivos da Vale estava quase inteiramente

vinculado a indicadores financeiros e operacionais.

Na dimenséo estratégica, a Vale manteve em 2013 o sélido mapeamento de
riscos e oportunidades sustentaveis, garantindo que metas de sustentabilidade
continuassem alinhadas ao planejamento corporativo. Em relacdo a gestao de
riscos, todos os riscos sustentaveis passaram a ser registrados na matriz principal
de riscos da empresa, foi o primeiro ano em que riscos socioambientais foram
adicionados a matriz principal de risco, descrevendo tanto as medidas de mitigagao,

como planos emergenciais para barragens.

No campo das métricas e metas, o Relatorio de 2013 manteve a divulgagao

de indicadores quantitativos, assegurando a comparabilidade com 2012 e
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possibilitando ao leitor acompanhar tendéncias de desempenho. As metas de curto,
médio e longo prazo seguiram definidas, mas o grande salto foi no monitoramento: o
progresso passou a ser acompanhado com dados comparativos claros, graficos e

tabelas que mostram a evolugao anual.

Entre 2013 e 2016, a pontuacado anual total (12) é atingida, mas percebe-se
uma evolugdo na divulgagao das projegdes climaticas. Em 2017, a Vale avangou na
analise de projegdes climaticas ao incorporar riscos fisicos e de transicdo em sua
matriz corporativa, avaliando impactos como aumento de temperatura, alteragdes na
precipitacdo e eventos extremos sobre ativos estratégicos, especialmente ferrovias e

portos com baixa flexibilidade locacional.

A empresa desenvolveu metodologias especificas para esses riscos, e
praticas voltadas para suas limitagdes associadas pela primeira vez a agenda 30,
plano global instituido em 2015 através das ODS para alcangar um mundo mais
justo, equitativo e sustentavel até 2030. Vale ressaltar que os relatérios de 2015 e
2016 abordaram tematicas da ODS, porém com uma caracteristica menos
estratégica, onde os temas dos relatérios eram apresentados junto aos ODS que

associavam a tematica.

Entre 2013 e 2023, ao analisar os relatorios de sustentabilidade da Vale
percebe-se avangos notaveis na governanga corporativa, na gestdo ambiental e na
responsabilidade social. A governanca evoluiu com a criacdo de comités especificos
de sustentabilidade, aumento da transparéncia e maior envolvimento do conselho de

administracdo em questdes ESG.

A estratégia empresarial passou a integrar metas climaticas, seguranca de
barragens e diversidade, com foco em praticas preventivas, mitigagdo de impactos e
inclusdo social. A partir de 2020, a Vale intensificou seu compromisso com a
descarbonizagéo e passou a divulgar metas de longo prazo, como a neutralidade de
carbono até 2050, além de investir em mineragdo de baixo impacto e energias

renovaveis.

Dos 12 quesitos avaliados, 7 apresentaram desempenho maximo, com 100%
de conformidade ao longo dos 14 anos. Esses quesitos incluem estrutura de

governanga para sustentabilidade, envolvimento da alta administracdo em ESG,



33

supervisdo documentada de riscos e oportunidades, identificacdo de riscos e
oportunidades sustentaveis, alinhamento estratégico com metas de sustentabilidade,
mecanismos formais de gestdo de riscos e divulgacdo de métricas quantitativas
ESG.

Esse desempenho reforga o que Ascari et al. (2021) apontam como
tendéncia: a consolidagdo de praticas de governanca e gestado estratégica como
pilares da legitimidade organizacional em contextos de sustentabilidade. Em
contrapartida, a descricdo de cenarios ou projegdes climaticas s6 passou a ser

considerada a partir de 2012, totalizando 12 pontos de 14 possiveis.

Da mesma forma, a integragao de riscos a gestao corporativa, as respostas
descritas (mitigagdo ou adaptagdo), o estabelecimento de metas e o monitoramento
de progresso com dados comparativos ficaram com 13 pontos cada, o que revela
que, embora a base esteja consolidada, ainda ha espago para aprimoramento na
abordagem prospectiva e na mensuracdo comparativa, conforme sugerem as
diretrizes da norma IFRS S1(2023).

Ja a descrigao de cenarios ou proje¢des climaticas, por exemplo, sé passou a
ser considerada a partir de 2012, totalizando 12 pontos de 14 possiveis. Da mesma
forma, a integragéo de riscos a gestao corporativa, as respostas descritas (mitigagao
ou adaptacao), o estabelecimento de metas e o monitoramento de progresso com

dados comparativos ficaram com 13 pontos cada.

De modo geral, com o total de 162 pontos, dos 168 possiveis. (0 que
representa 96,42% de conformidade) ao longo dos 14 anos analisados a VALE S.A.
demonstra um forte compromisso com a governancga e a gestao de sustentabilidade,

com destaque para a consisténcia e abrangéncia de suas praticas ESG.



4.2 CSN MINERAQAO S.A.
Tabela 4 - Analise dos relatorios CSN S.A.

CSNSA
Quesitos 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 TOTAL
Governanca: Estrutura de governanca para sustentabilidade? 0 0 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 12
Governanca: Envolvimento da alta administracéo em ESG? 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 12
Governanca: Supenvisdo de riscos e oportunidades documentada? 0 0 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 12
Estratégia: Identificacdo de riscos e oportunidades sustentaveis? 0 0 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 12
Estratégia: Alinhamento estratégico com metas de sustentabilidade? 0 0 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 12
Estratégia: Cenarios ou projeces climaticas descritos? 0 0 0 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1"
Gestdo de Riscos: Mecanismos formais de identificacdo e avaliacio? 0 0 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 12
Gestdo de Riscos: Riscos integrados a gestdo corporativa? 0 0 0 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Gestdo de Riscos: Respostas descritas (mitigacdo ou adaptacdo)? 0 0 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 12
Métricas: Divulgacdo de métricas quantitativas ESG? 0 0 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 12
Metas: Curto, médio ou longo prazo estabelecidas? 0 0 0 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1"
Metas: Progresso monitorado com dados comparativos? 0 0 0 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1"

Fonte: Autoria propria, 2025.

A CSN foi fundada em 1941 e entrou na B3 em 1966. Ela comegou a dar os
primeiros passos em sustentabilidade um pouco antes de publicar o primeiro
relatorio de sustentabilidade, em 2012. Em 2010 ela criou o conselho de
sustentabilidade, fato este que detalha no relatério, além de citar os nomes dos
representantes. Porém, por ndo apresentar relatérios nos anos de 2010 e 2011,

resultou em pontuagao nula.

No seu primeiro relatério, a CSN S.A. atingiu oito dos 12 quesitos avaliados.
Ao analisar o documento, observa-se a predominancia de topicos voltados a
resultados operacionais e financeiros, em detrimento de aspectos ESG propriamente
ditos. Essa tendéncia é coerente com o que Borges Junior (2019) identificou em sua
anadlise sobre empresas brasileiras de capital aberto: os relatorios de

sustentabilidade muitas vezes priorizam indicadores econémicos.

Apesar dos avancgos registrados, a CSN ainda deixou de atender a quatro
quesitos fundamentais da agenda ESG, entre eles destaca-se a auséncia de
mencgado a utilizagdo de cenarios climaticos como ferramenta de planejamento
estratégico, o que indica uma limitacdo na capacidade da orgabizagdo de se

preparar para diferentes futuros relacionados as mudancgas climaticas.

Também ndo houve evidéncia de integragdo dos riscos ESG a gestéo
corporativa, sugerindo que, embora identificados, eles ainda nao estavam

incorporados de forma direta as decisdes empresariais. Outro ponto critico foi a falta
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de metas de curto, médio ou longo prazo relacionadas a sustentabilidade, o que
compromete a capacidade da companhia de demonstrar compromisso mensuravel

com melhorias continuas.

Por fim, ndo foram apresentados mecanismos de monitoramento do
progresso com dados comparativos, o que dificulta a avaliacdo da efetividade das
acdes implementadas. Referente a gestdo de risco, a empresa contou com o apoio
de uma consultoria externa, comeg¢ando no ano de 2012 um levantamento de
indicadores e dados de desempenho socioambientais capazes de representar os

impactos gerados nos segmentos de siderurgia, mineragao e outros, os quais atua.

Em 2013, a empresa promoveu uma mudanca substancial, e todos os
quesitos analisados foram atendidos. Com envolvimento claro da alta administracao
na supervisao de riscos e oportunidades e documentando esses processos de modo
consistente. Embora houvesse apoio institucional a projetos sociais € ambientais,

nao se percebe atuacio estratégica e direcionada do conselho.

Com relacao a supervisdo de riscos e oportunidades sustentaveis houveram
mencdes a gestdo de impactos, mas sem uma sistematizagdo robusta com dados,
métricas e metas. Ja as proje¢cdes climaticas percebe-se o reconhecimento e
apresentacao dos desafios causados pelas mudancas climaticas, mas sem cenarios

modelados ou analises quantitativas.

Em gestdo de riscos, a empresa ja contava com mecanismos formais de
identificacdo e avaliacdo, especialmente em areas como seguranga operacional e
meio ambiente, porém foram abordados de forma genérica. Entre 2014, 2015, 2016
e 2017, (com todos os quesitos atendidos) a CSN intensificou a integracdo dos
riscos ESG ao planejamento corporativo, formalizando respostas de mitigacédo e

adaptacao e alinhando sua estratégia a objetivos de longo prazo.

Em 2014, a CSN consolidou sua estrutura de governanca para
sustentabilidade, com comités e politicas internas voltadas a gestdo ambiental e
social. Em 2015, as metas de curto, médio e longo prazos foram estabelecidas de
maneira clara, e ja em 2015 a empresa passou a monitorar o progresso por meio de

dados comparativos.
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Em 2016, a CSN adotou pela primeira vez o formato de Relato Integrado,
consolidando informagdes financeiras, ambientais, sociais e de governanga em um
unico documento. Até 2023, a CSN consolidou uma governanga robusta, uma
estratégia alinhada a riscos e oportunidades sustentaveis, um sistema de gestdo de

riscos integrado e relatorios com indicadores quantitativos e metas claras.

Entre 2017 e 2023, e ainda com todos os quesitos atendidos, a CSN passou
por uma transformagao significativa em sua abordagem de sustentabilidade. A partir
de 2017, a empresa fortaleceu sua governanga com a adog¢ao do Relato Integrado,
ampliando a transparéncia e conectando o desempenho financeiro as dimensdes

sociais e ambientais.

Houve avangos em gestao de residuos, eficiéncia energética e seguranga do
trabalho, com indicadores ESG sendo incorporados ao planejamento corporativo.
Entre 2020 e 2021, a CSN consolidou sua estrutura ESG com metas mais robustas
de médio e longo prazo. Além disso, a CSN passou a divulgar dados comparativos e

relatorios especificos por unidade de negdcio.

Nos anos de 2022 e 2023, a CSN deu um salto em inovagdo € compromisso
climatico ao lancar sua Jornada de Descarbonizacdo, com investimentos em
hidrogénio verde, combustiveis renovaveis e eletrificagdo de processos. Tornou-se
autossuficiente em energia elétrica renovavel e publicou seu primeiro Relatério de

Acao Climatica, alinhado as melhores praticas internacionais.

Dos 12 quesitos avaliados, 7 apresentaram desempenho maximo, com 100%
de conformidade entre os anos de 2012 e 2023, periodo em que a CSN S.A. passou
a documentar suas praticas ESG. Por outro lado, cinco quesitos apresentaram
desempenho inferior ao maximo possivel, refletindo aspectos que foram

incorporados de forma mais tardia ou ainda ndo plenamente desenvolvidos.

A descrigao de cenarios ou projegdes climaticas so passou a ser considerada
a partir de 2013, totalizando 11 pontos de 14 possiveis. A integracdo dos riscos a
gestao corporativa, bem como o estabelecimento de metas de curto, médio ou longo
prazo e o monitoramento do progresso com dados comparativos, também ficaram
com 11 pontos cada, indicando que essas praticas foram incorporadas apés o inicio

da estruturagdo ESG, mas ainda apresentam espago para aprimoramento.



Com um total de 140 pontos dos 168 possiveis (0 que representa 83,33% de
conformidade), a CSN S.A. demonstra um compromisso crescente com a
governanga e a sustentabilidade, especialmente a partir de 2012. A empresa
apresenta consisténcia em aspectos estruturais e operacionais, mas ainda pode
evoluir em dimensdes mais estratégicas e prospectivas, como o uso de cenarios
climaticos e o aprofundamento na gestdo orientada por metas e resultados

mensuraveis.

4.3 AURA MINERALS S.A.

Tabela 5 - Analise dos relatérios Aura S.A

AURAM.SA
Quesitos 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 TOTAL
Governanca: Estrutura de governanca para sustentabilidade? 4

Governanca: Envolvimento da alta administracdo em ESG?

Governanca: Supervisdo de riscos e oportunidades documentada?

Estratégia: |dentificacio de riscos e oportunidades sustentaveis?

Estratégia: Alinhamento estratégico com metas de sustentabilidade?

Estratégia: Cendrios ou projecdes climaticas descritos?

Gestdo de Riscos: Mecanismos formais de identificacdo e avaliacio?

Gestdo de Riscos: Riscos integrados a gestdo corporativa?

Gestdo de Riscos: Respostas descritas (mitigacéio ou adaptacio)?

Métricas: Divulgacdo de métricas quantitativas ESG?

Metas: Curto, médio ou longo prazo estabelecidas?
Metas: Progresso monitorado com dados comparativos?
Pontutacdo Total
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Fonte: Autoria propria, 2025.

A Aura Minerals foi fundada em 2005 como uma mineradora canadense
voltada a exploragao e desenvolvimento de ativos na Ameérica Latina. sé mais tarde,
em 2019, passou a negociar também na B3 (Bolsa de Valores Brasileira)
tornando-se a primeira fabricante de ouro listada no mercado brasileiro. O ano de
2020 foi 0 ano em que a empresa comegou a publicar o relatério, totalizando oito de

12 quesitos.

Em seu primeiro relatério foi resultado de um esforgo colaborativo envolvendo
mais de 40 profissionais de diferentes paises, com supervisdo direta de membros da
alta lideranga, sobre este tema foi considerado a participagdo da alta administracao
parcial, pois apesar de constar relatos no relatorio, percebe-se a falta de delegacdes

setorizadas e diretas.

Em estratégia, a empresa passou a integrar riscos e oportunidades
ambientais e sociais ao seu planejamento, com metas especificas. Na gestao de

riscos, foram criados mecanismos formais de identificagcdo e resposta, com foco na
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Controle de riscos e efeitos sobre a saude, seguranga das pessoas e meio
ambiente, ela destaca ter iniciativas planejadas para tratamento dos riscos, porém

nao define quais sao.

Sobre o0 quesito de métricas, percebe-se que a Aura comecgou apresentando
dados dos anos anteriores, mostrando que a suas praticas voltadas para a
sustentabilidade mesmo que n&o publicadas, ja estavam em vigor e trazem ao leitor
melhores condigdes de analise comparativa. Ainda sobre o quesito de métricas e

metas, pouco se observa mencgdes a medidas futuras e analise sobre estas.

Entre 2021 e 2023, os relatérios evidenciam uma abordagem madura, onde
todos os doze pontos foram atendidos, percebe-se a integragao das praticas ESG ao
modelo de negdcios. O relatério de 2021, segundo ano consecutivo de divulgagéo,
mostra avangos importantes na estruturacdo das praticas ESG, embora ainda com

pontos a desenvolver.

Em gestdo de riscos, a empresa implementou mecanismos formais de
avaliagao e resposta, porém sem detalhamento técnico. Ja no pilar de métricas e
metas, a Aura divulgou indicadores quantitativos ESG e estabeleceu metas de curto
e médio prazo, como inclusdo de mulheres nos processos de recrutamento e

melhoria na gestéo hidrica.

Em 2022, a Aura Minerals demonstrou avangos significativos em sua
governancga voltada a sustentabilidade. A estrutura formal ja existente foi mantida e
fortalecida, com maior envolvimento da alta administragdo nos temas ESG. Além
disso, a supervisao de riscos e oportunidades passou a ser documentada de forma
mais robusta, com a implantacdo de sistemas voltados a gestdo de dados e

inventarios de emissoes.

Em 2023, no eixo de governanga, a companhia manteve uma estrutura bem
definida voltada a sustentabilidade, com participacdo ativa da alta lideranca e
mecanismos formais para acompanhar riscos e oportunidades. A cultura Aura 360
foi reforcada com o langamento do Guia Aura 360, que orienta decisdes e a¢des em
todas as unidades, promovendo capacitagao e engajamento em temas ambientais,

sociais e de governanga.
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Na dimensdo estratégica, a empresa identificou e incorporou riscos e
oportunidades socioambientais ao seu planejamento corporativo, alinhando seus
objetivos as metas globais de desenvolvimento sustentavel e aos principios da
mineragao responsavel. Embora a descricdo de cenarios climaticos ainda esteja em
fase de aprimoramento, houve avangos na revisdo da estratégia de emissdes de
gases de efeito estufa e na ampliagdo das iniciativas voltadas a adaptagao as

mudangas climaticas.

A descricdo de cenarios climaticos, a integragdo dos riscos a gestao
corporativa, o estabelecimento de metas e o monitoramento de progresso com
dados comparativos ficaram com apenas 3 pontos cada, sugerindo que essas

praticas foram iniciadas em 2021 e ainda estdo em fase de amadurecimento.

O que, segundo Pinheiro e Almeida (2024), € normal pois praticas ESG na
cadeia de suprimentos e gestao estratégica ainda enfrentam desafios de integragao
e maturidade, especialmente em setores intensivos como mineragao e siderurgia.
Em relacdo a métricas e metas, a companhia apresentou indicadores ESG

quantitativos e estabeleceu objetivos de curto, médio e longo prazo.

Um exemplo de meta a longo prazo € o objetivo da empresa em impactar
socialmente mais de 180 mil pessoas até 2030. Porém, ao que se refere as metas
de longo prazo, a empresa deixa a desejar, principalmente quando comparada as

outras empresas analisadas nesta pesquisa.

A auséncia de qualquer pontuagdo nos dez primeiros anos desta analise
revela uma lacuna importante na abordagem ESG da empresa, principalmente
considerando o tempo de mercado da mesma. Com isso, a CSN registrou 8 pontos
no primeiro ano de publicagcado e 12 pontos em cada ano subsequente, totalizando 44

pontos dos 168 possiveis, representando 26,19% de conformidade com a IFRS S1.
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4.4 COMPANHIA DE FERRO DA BAHIA S.A (FERBASA)

Tabela 6 - Analise dos relatérios Ferbasa S.A.

FERBASASA.
Quesitos 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 TOTAL
Governanca: Estrutura de governanca para sustentabilidade? 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 1 1 1 1 5
Gaovernanca: Envolvimento da alta administraco em ESG? 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 1 1 1 1 5
Governanca: Supervisdo de riscos e oportunidades documentada? 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 1 1 1 1 5
Estratégia: ldentificacio de riscos e oportunidades sustentaveis? 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 1 1 1 1 5
Estratégia: Alinhamento estratégico com metas de sustentabilidade? 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 1 1 1 1 5
Estratégia: Cendrios ou projecdes climaticas descritos? 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 1 1 3
Gestdo de Riscos: Mecanismos formais de identificacdo e avaliacdo? 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 1 1 1 1 5
Gestdo de Riscos: Riscos integrados a gestdo corporativa? 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 1 1 1 1 5
Gestdo de Riscos: Respostas descritas (mitigaco ou adaptacio)? 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 1 1 1 1 5
Métricas: Divulgacéo de métricas quantitativas ESG? 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 1 1 1 1 5
Metas: Curto, médio ou longo prazo estabelecidas? 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 1 1 1 1 5
Metas: Progresso monitorado com dados comparativos? 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 1 1 1 1 5

Pontutacéo Total

Fonte: Autoria propria, 2025.

A Ferbasa foi fundada em 1961 na Bahia, iniciando com a extragao de cromita
e expandindo em 1963 para a producao de ligas de cromo, tornando-se uma das
principais produtoras de ferroligas do Brasil. Em 1971, tornou-se uma sociedade de
capital aberto, com agdes negociadas na Bolsa. Mas apenas em 2019, a Ferbasa
fez a primeira publicacdo de relatério de sustentabilidade, o qual atendeu 11 dos 12

quesitos.

Em 2019, no eixo da governanga, a empresa apresenta uma estrutura formal
voltada a sustentabilidade, com envolvimento direto da alta administracdo e
supervisdo documentada de riscos e oportunidades. Isso indica que os temas ESG
sdo tratados com seriedade e fazem parte da agenda estratégica da lideranga. No
aspecto estratégico, a Ferbasa mostra que identifica riscos e oportunidades

relacionados a sustentabilidade e os incorpora ao planejamento corporativo.

Porém ela ndo aborda modelagens climaticas futuras nem simulagdes de
impacto climatico sobre suas operacdes, essa auséncia representa uma lacuna
importante, especialmente considerando que o setor de mineragdo e metalurgia é
altamente exposto a riscos fisicos decorrentes das mudancgas climaticas. Ha um
alinhamento claro entre os objetivos da empresa e metas sustentaveis, o que reforga

sua viséo de longo prazo.

A gestdo de riscos é outro ponto forte do relatério. A Ferbasa possui
mecanismos formais para identificar e avaliar riscos ESG, que estdo integrados a

gestdo corporativa. Essa integracdo esta alinhada ao que Rabelo e Silva (2021)
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destacam como essencial para o relato integrado em empresas de mineragéo: a

conexao entre riscos socioambientais e decisdes corporativas.

Nas meétricas e metas, a empresa se destaca pela transparéncia na
divulgacao de indicadores quantitativos e pelo estabelecimento de metas de curto,
médio e longo prazo. Corroborando com o que dizem Soeiro e Cosenza (2024)
sobre a exigéncia central da norma IFRS S1: a necessidade de conectar
informagdes financeiras e nao financeiras por meio de métricas verificaveis e metas

temporais claras.

Em 2020, a Ferbasa manteve a consisténcia de suas praticas ESG, com
respostas idénticas as de 2019 em todos os critérios avaliados. A estrutura de
governanga continuou soélida, com envolvimento da alta administragdo e supervisao
formal de riscos e oportunidades. A estratégia permaneceu alinhada as metas de
sustentabilidade, e os mecanismos de gestdo de riscos seguiram integrados a

gestao corporativa, com respostas claras de mitigacdo e adaptacao.

A empresa também continuou divulgando métricas quantitativas e
monitorando o progresso de suas metas com dados comparativos. Ja em 2021, seu
relatério conseguiu atender todos os topicos. Neste ano foi instituida a Secretaria de
Governanca Corporativa, com funcdes que incluem, entre outras responsabilidades,
o0 acompanhamento da execucgao das deliberagdes do Conselho de Administracao e

0 assessoramento em questdes de ordem societaria e de governanca.

A partir dai ela demonstrou uma evolugao significativa em sua abordagem
ESG, especialmente ao incorporar cenarios e projegdes climaticas em seus
relatorios de sustentabilidade (um ponto que havia sido ausente nos anos
anteriores), com destaque para a participagcdo no Férum Baiano de Mudangas
Climaticas Globais e de Biodiversidade fato que reforca seu engajamento com
iniciativas regionais alinhando-se as exigéncias de transparéncia e legitimidade

organizacional, como mencionado por Suchman (1995) e Tang (2017).

Com isso, a empresa passou a atender integralmente todos os critérios
avaliados, refletindo um avango na maturidade de sua estratégia ambiental e na

capacidade de antecipar riscos futuros relacionados as mudancgas climaticas. Nos



42

anos de 2021, 2022 e 2023, todas as respostas aos critérios ESG foram positivas,

indicando consisténcia, comprometimento e aprimoramento continuo.

No total, a FERBASA acumulou 58 pontos dos 168 possiveis, o que
representa 34,52% de conformidade ao longo dos 14 anos analisados. Embora os
avancos desde 2019 sejam notaveis, a empresa ainda apresenta um histérico
limitado de atuacdo ESG, com grande parte da evolugdo concentrada nos ultimos
cinco anos. A inclusdo tardia de cenarios climaticos e a auséncia de qualquer
pontuacdo nos nove primeiros anos indicam que ha espaco significativo para

aprofundamento.

4.5 ANALISE GERAL

Tabela 7 - Empresas e percentual de conformidade

Empresa Pontos Obtidos Percentual Conformidade
Vale 162 96,43%
CSN Mineracéo 140 83,33%
Ferbasa R 34 52%
Aura Minerals 44 26,19%

Fonte: Autoria prépria, 2025

A anadlise de compatibilidade dos relatérios de sustentabilidade com os
principios de divulgacédo da IFRS S1 revelou niveis distintos de conformidade entre
as empresas avaliadas. A Vale S.A. apresentou o maior grau de alinhamento, com
162 pontos e 96,43% de conformidade, evidenciando uma estrutura robusta e

madura de relato ESG.

A CSN Mineragcao S.A. também demonstrou desempenho elevado, com 140
pontos e 83,33% de conformidade, indicando consisténcia nas praticas de
divulgacdo, embora com algumas lacunas pontuais em métricas financeiras e
cenarios climaticos. Apesar disso, a Ferbasa obteve 58 pontos, correspondendo a
34,52% de conformidade, o que sugere uma estrutura ainda em desenvolvimento,
com foco mais operacional e menos alinhamento estratégico as exigéncias da IFRS
S1.
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Ja a Aura Minerals Inc. apresentou o menor indice, com 44 pontos e 26,19%
de conformidade, refletindo uma adogao recente e acelerada das praticas ESG, mas
com auséncia de elementos essenciais como cenarios de transicdo climatica e

mensuracao financeira dos riscos ambientais.

Esses resultados reforcam a heterogeneidade do setor de mineragdo em
relacdo a maturidade dos relatérios de sustentabilidade como também destacado
por Ricardo et al. (2017), ao analisarem os fatores determinantes da divulgacédo ESG
nas empresas listadas na BM&FBOVESPA.

Esses resultados também evidenciam a necessidade de maior padronizagao e
aprofundamento nas praticas de divulgacao, especialmente diante das exigéncias
normativas internacionais. A IFRS S1 surge, nesse contexto, como um instrumento
estratégico para elevar a qualidade e a comparabilidade das informagbdes ESG,
promovendo maior transparéncia e confianga entre empresas e 0s usuarios

externos.

Tabela 8 - Comparacao entre fundacao e publicagdo de relatérios.

Empresa Fundacéo Ano de Entrada na B3 Inicio do Relatario GRI Existia em 20107
Vale 1942 1968 2007 Sim
CSN Mineracio 1941 1966 2012 Sim
Aura Minerals 2005 2020 2020 5im
Ferbasa 1961 1977 2019 Sim

Fonte: Autoria prépria, 2025.

Com base nos dados historicos das empresas Vale, CSN Mineragao, Aura
Minerals e Ferbasa, e na tabela 8 podemos tracar uma comparacéao interessante e
refletir sobre a relacdo entre existéncia, entrada na bolsa de valores e inicio da
publicacdo de relatérios de sustentabilidade. Todas as empresas analisadas ja
existiam em 2010, mas nem todas publicaram relatérios GRI, o que mostra que a

adocao de praticas ESG nao depende apenas do tempo de operagao da empresa.

Um dos fatores que pode influenciar essa adogao é a entrada na bolsa de
valores. Empresas listadas na B3 estdo sujeitas a maior julgamento do publico,
exigéncias regulatorias e expectativas de investidores quanto a transparéncia e
responsabilidade socioambiental. No entanto, os dados mostram que essa relagao

nao é automatica.
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A Vale, por exemplo, foi fundada em 1942, entrou na B3 em 1968 e comegou
a publicar relatérios GRI em 2007, um movimento relativamente precoce. A CSN
Mineracao, fundada em 1941 e listada desde 1966, so iniciou seus relatérios em
2012. Ja Ferbasa, fundada em 1961 e listada desde 1977, comecou a publicar em

2019, o que indica uma adogao tardia, mesmo com décadas de presenca na bolsa.

Por outro lado, Aura Minerals apresenta um caso diferente. Fundada em
2005, a empresa so6 entrou na B3 em 2020, e adotou o0 GRI no mesmo ano. Isso
sugere que, para empresas mais recentes ou em processo de internacionalizagao, a
entrada na bolsa pode funcionar como um gatilho direto para a adocao de praticas
ESG.

A necessidade de se alinhar a padrées globais e atender as expectativas de
investidores institucionais pode acelerar esse processo. Consoante a isso, Soeiro e
Cosenza (2024) apontam que investidores institucionais nao se satisfazem mais com
divulgacbes parciais: eles demandam relatérios comparaveis e quantificados
segundo normas internacionais, o que leva empresas recém-listadas a acelerar a

integracdo dos fatores ESG

Tabela 9 - Relagao padrao GRI com IFRS S1

EMPRESAS  Inicio da publicacio do relatorio Adoco do GRI "Sim" para todas as perguntas do questionario

Vale 2007 2007 2012

CSN Mineracéo 2012 2012 2013
Aura Minerals 2020 2020 2021
Ferbaza 2019 2019 2021

Fonte: Elaboracéao prépria, 2025.

A andlise da maturacdo e conformidade das empresas foi conduzida com
base em trés critérios principais: o0 primeiro ano de publicagdo do relatério de
sustentabilidade, o primeiro ano de adocédo dos padrbes GRI (Global Reporting
Initiative), e 0 ano em que todas as 12 perguntas do questionario foram respondidas

com “sim”.

Este ultimo indicador representa o ponto em que a empresa passou a estar,
segundo esta pesquisa, em conformidade com os principios estabelecidos pela

norma IFRS S1. A inclusdo dessas trés variaveis permite identificar o tempo de
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resposta das organizagbes a adogao de praticas sustentaveis e transparentes,

evidenciando diferentes graus de maturidade.

Enquanto algumas empresas apresentaram conformidade em um periodo
mais curto, outras precisaram de mais tempo para alinhar seus processos aos
requisitos. Com base nos dados analisados anteriormente, e na tabela 9, é possivel
afirmar que a adogao antecipada dos padroes GRI pode influenciar positivamente a

capacidade das empresas de atender as exigéncias do IFRS S1.

Visto que o GRI tem como foco principal a divulgacdo dos impactos
ambientais, sociais e de governanga de uma organizagdo, e o IFRS S1 em
divulgacdes relacionadas aos riscos e oportunidades de sustentabilidade que afetam
o desempenho financeiro da empresa, voltado especialmente para investidores. O
resultado é maior confiabilidade dos relatérios e redugao de riscos de lacunas em

governanga ESG.

Além disso, percebe-se a adog¢ao padronizada do GRI e um bom desempenho
a longo prazo, com isso, podemos considerar o uso deste modelo um bom
referencial para as empresas que pensam em publicar os relatérios a partir da

exigéncia da norma IFRS S1.
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5. CONSIDERAGOES FINAIS

Este estudo teve como objetivo principal analisar em que medida os relatorios
de sustentabilidade das empresas do setor de mineracdao estao alinhados aos
principios de divulgacao estabelecidos na IFRS S1. Para isso, foram definidos dois
objetivos especificos: (i) identificar os principais critérios e diretrizes da IFRS S$S1
aplicaveis a divulgagdo de informagbes ESG; e (ii) analisar os relatorios de
sustentabilidade de empresas do setor, observando como essas informacdes sao

apresentadas em relagao aos principios identificados.

A pesquisa foi delimitada as empresas mineradoras com agoes listadas na B3
e atuacado direta na extragdo de recursos minerais, no periodo de 2010 a 2023.
Foram excluidas companhias em recuperagdo judicial, holdings sem atividade
operacional prépria e empresas voltadas apenas ao beneficiamento ou
industrializagdo. Com base nesses critérios, a amostra final foi composta por quatro

empresas: Vale S.A., CSN Mineragao S.A., Ferbasa e Aura Minerals Inc.

A partir da analise dos relatérios dessas organizagdes foi possivel verificar
que os critérios da IFRS S1 estdo presentes em diferentes niveis de maturidade
entre as empresas. A Vale e a CSN demonstraram maior alinhamento, com
relatorios robustos que incorporam estruturas claras de governanga, cenarios de

transicao climatica e indicadores quantitativos histéricos e prospectivos.

Ja a Ferbasa apresentou aderéncia aos pilares de governanga, estratégia e
gestdo de riscos, mas ainda carece de sistematizacdo dos riscos financeiros
vinculados a sustentabilidade. Por fim, a Aura Minerals avangou em governanga e
estratégia, porém nao consolidou cenarios de estresse climatico, o que compromete

a integragao plena com os principios da IFRS S1.

Em termos de conformidade, a analise longitudinal do periodo de 2010 a 2023
revela a trajetoria evolutiva das praticas de sustentabilidade no setor. Todas as
empresas ja participavam ativamente no mercado de mineragao antes de 2010, mas
apenas a Vale, sendo a unica a publicar os relatérios muito antes de 2010, o que
possibilitou uma analise mais detalhada se comparada as outras empresas

estudadas.
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O recorte temporal escolhido para a pesquisa permitiu avaliar como o
alinhamento as diretrizes da IFRS S1 foi se consolidando ao longo dos anos,
refletindo a crescente maturidade e compromisso das mineradoras com padrdes

internacionais de acordo com o passar dos anos.

Ao considerar apenas o ano 2023, ultimo ano de analise e 0 ano analisado
mais proximo ao de 2026 que reflete a obrigatoriedade da publicagdo dos relatorios
de sustentabilidade, percebe-se que todas as empresas atingiram 100% de
conformidade com os principios de divulgacdo estabelecidos pela IFRS S1. Esse
resultado evidencia a harmonizacdo plena das praticas de reporte de
sustentabilidade no setor, sinalizando um patamar elevado de transparéncia e

comparabilidade das informagdes ESG.

Diante desse contexto, recomenda-se que as empresas publiquem cenarios
de transicdo acompanhados de analises de impactos financeiros e submetam seus
relatorios a verificagdes independentes. Para pesquisas futuras, sugere-se realizar
estudos longitudinais sobre o desempenho financeiro e ESG das mineradoras antes
e depois da adocdo plena das diretrizes IFRS S1; E analisar barreiras internas
(culturais, tecnoldgicas e de governanga) que dificultam a implementagao completa
da IFRS S1;
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APENDICE A - CHECKLIST

Governanca: Estrutura de governanga para sustentabilidade?
Governanga: Envolvimento da alta administragdo em ESG?

Governanga: Supervisao de riscos e oportunidades documentadas?

Estratégia: Identificagcao de riscos e oportunidades sustentaveis?
Estratégia: Alinhamento estratégico com metas de sustentabilidade?

Estratégia: Cenarios ou projegdes climaticas descritos?

Gestao de Riscos: Mecanismos formais de identificagao e avaliagao?
Gestao de Riscos: Riscos integrados a gestédo corporativa?

Gestao de Riscos: Respostas descritas (mitigagdo ou adaptagéo)?

Métricas: Divulgagao de métricas quantitativas ESG?
Metas: Curto, médio ou longo prazo estabelecidas?

Metas: Progresso monitorado com dados comparativos?
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