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Introducao

Os fatores Enviromental, Social and Governance (ESG) se tornaram cruciais na tomada de decisdes de investimento, impulsionando uma demanda
por informagdes comparaveis e de alta qualidade sobre os riscos e oportunidades envolvidos e seu impacto financeiro sobre as corporagoes. Desde
2023, a International Financial Reporting Standards (IFRS) Foundation tem publicado normas de divulgagdo desenvolvidas pelo International
Sustainability Standards Board (ISSB), exigindo informagdes claras e transparentes sobre sustentabilidade (IFRS S1) e riscos climéaticos (IFRS S2).
Problema de Pesquisa e Objetivo

Considerando que o Brasil foi o primeiro pais a adotar oficialmente as normas mencionadas, esta pesquisa propde a seguinte questdo: as
informagdes sobre gerenciamento de riscos apresentadas nos relatorios de sustentabilidade das empresas brasileiras de capital aberto estao
alinhadas com os principios gerais estabelecidos pela IFRS S1? Dessa forma, o objetivo deste estudo é analisar o gerenciamento de riscos dessas
empresas, com o intuito de verificar se as informagodes divulgadas nos relatérios de sustentabilidade estdo alinhadas aos requisitos gerais
estipulados pela IFRS S1.

Fundamentacgao Tedrica

O objetivo central da IFRS S1 é garantir que a entidade divulgue informagdes materialmente financeiras sobre riscos e oportunidades ligados a
sustentabilidade, de forma que sejam uteis para que os principais usuarios dos relatorios financeiros tomem decisoes sobre o fornecimento de
recursos. Assim, envolve todos os riscos e oportunidades que possam impactar significativamente os fluxos de caixa, acesso a financiamento ou o
custo de capital das entidades, ao longo do tempo. Logo, essas divulgagdes devem ser apresentadas simultaneamente com as respectivas
demonstragoes contébeis.

Metodologia

Com abordagem qualitativa e descritiva, o estudo se concentra nas companhias de capital aberto (Irani, Klabin e Suzano), setor Papel e Celulose,
que fazem parte da 192 carteira do ISE da B3. O critério para a selecéo incluiu a presenca na referida carteira e a publicacdo do Relatério de
Sustentabilidade ou Relato Integrado referente aos exercicios 2023 e 2024. A coleta de dados foi documental, fundamentada na andlise dos
Relatdrios de Sustentabilidade. Elaborou-se um checklist baseado na norma IFRS S1, com foco no requisito Gestao de Riscos para anélise dos
relatorios.

Analise e Discussao dos Resultados

Apesar das variagoes, todas as empresas apresentaram uma gestdo de riscos estruturada e integrada aos departamentos, o que destaca a
importancia de um processo bem definido para o tratamento de riscos. Essa abordagem fortalece a consisténcia nas decisdes e o alinhamento com
os objetivos organizacionais. Porém, verificou-se que as empresas ainda precisam aprimorar a conexdo entre os riscos e oportunidades de
sustentabilidade e seus impactos no desempenho financeiro ao longo do tempo. O uso de cendrios permaneceu restrito, voltado apenas a aspectos
climéticos, sem aplicagdo para outros riscos.

Consideracoes Finais

As informacoes apresentadas nos relatdrios estdo apenas parcialmente alinhadas aos requisitos da IFRS S1, mesmo diante das evidéncias de
melhora nas informagdes publicadas referente a 2024. As lacunas na analise de cendrios podem ser atribuidas a auséncia de uma conexéo integral
entre riscos e oportunidades, além da falta de consisténcia na explicitagdo dos processos usados para avaliar a natureza, probabilidade e magnitude
dos impactos dos riscos relacionados a sustentabilidade. Ressalta-se a necessidade de aprimoramento das praticas empresariais para o integral
atendimento a norma.
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ANALISE DA NORMA IFRS S1 NOS RELATORIOS DE SUSTENTABILIDADE DE
EMPRESAS DE CAPITAL ABERTO: ABORDAGEM A GESTAO DE RISCOS NAS
EMPRESAS DE PAPEL E CELULOSE

1 INTRODUCAO

Os fatores Enviromental, Social and Governance (ESG) se tornaram cruciais na tomada
de decisdes de investimento, impulsionando uma demanda por informagdes comparaveis e de
alta qualidade sobre os riscos e oportunidades envolvidos e seu impacto financeiro sobre as
corporacdes. Desde 2023, a International Financial Reporting Standards (IFRS) Foundation
tem publicado normas de divulga¢do desenvolvidas pelo International Sustainability Standards
Board (ISSB), exigindo informacgdes claras e transparentes sobre sustentabilidade (IFRS S1) e
riscos climaticos (IFRS S2).

O ponto central dessas normas ¢ que as empresas divulguem como identificam,
mensuram e gerenciam riscos e oportunidades de sustentabilidade e de clima e como a
governanga lida e incorpora isso em sua estratégia de negécios, por meio de metas e métricas.
Assim, a gestdo de riscos surge como um conjunto de processos cruciais, nos quais as
organizagdes reconhecem, examinam, avaliam e supervisionam os riscos que podem
adversamente afetar a realizacao de seus objetivos (VIEIRA; BARRETO, 2019). Dessa forma,
a integracdo desses elementos ganha crescente importincia (OLESKOVICZ; OLIVA;
PEDROSO, 2018).

Considerando que o Brasil foi o primeiro pais a adotar oficialmente as normas
mencionadas, esta pesquisa propde a seguinte questao: as informagdes sobre gerenciamento de
riscos apresentadas nos relatdrios de sustentabilidade das empresas brasileiras de capital aberto
estdo alinhadas com os principios gerais estabelecidos pela IFRS S1? Dessa forma, o objetivo
deste estudo ¢ analisar o gerenciamento de riscos dessas empresas, com o intuito de verificar se
as informacdes divulgadas nos relatérios de sustentabilidade estdo alinhadas aos requisitos
gerais estipulados pela IFRS S1.

2 NORMAS DE DIVULGACAO DE SUSTENTABILIDADE IFRS E
GERENCIAMENTO DE RISCOS

No Brasil, o Conselho Federal de Contabilidade (CFC) estabeleceu o Comité Brasileiro
de Pronunciamentos de Sustentabilidade (CBPS), baseando-se nas orientagdes do ISSB (CFC,
2022). O Brasil foi o primeiro pais a adotar oficialmente as normas mencionadas, e o CBPS
assumiu a responsabilidade de traduzi-las para o portugués, resultando nos Pronunciamentos
Técnicos CBPS 01 e CBPS 02, respectivamente, IFRS S1 e IFRS S2. O objetivo central da
IFRS S1 ¢ garantir que a entidade divulgue informagdes materialmente financeiras sobre riscos
e oportunidades ligados a sustentabilidade, de forma que sejam uteis para que os principais
usuarios dos relatdrios financeiros tomem decisdes sobre o fornecimento de recursos (IFRS,
2023, traducao propria).

Nesse sentido, envolve todos os riscos e oportunidades que possam impactar
significativamente os fluxos de caixa, acesso a financiamento ou o custo de capital das
entidades, seja no curto, médio ou longo prazo (CBPS, 2024). Logo, essas divulgagdes
financeiras relacionadas a sustentabilidade devem ser apresentadas simultaneamente com as
respectivas demonstragdes contdbeis da entidade, além de cobrir 0 mesmo periodo de reporte
(CBPS, 2024). Outro alinhamento existente entre as informagdes financeiras de
sustentabilidade e as normais contdbeis, diz respeito as caracteristicas qualitativas das
informagdes publicadas.



A gestao de riscos pode ser descrita como um procedimento estruturado em que as
incertezas existentes sdo identificadas, analisadas, avaliadas, classificadas e tratadas de forma
sistematica. Assim, busca-se equilibrar os potenciais ganhos com a reducdo de perdas,
promovendo o aprimoramento constante na tomada de decisdes e uma melhoria continua no
desempenho da organizacdo (RUPPENTHAL, 2013).

O Gerenciamento de Riscos Corporativos (GRC) ¢ um sistema essencial ao
planejamento estratégico, composto por processos continuos e estruturados que visam
identificar e responder a eventos que possam impactar os objetivos da organizagdo. Esses
processos permitem a organizacao mapear oportunidades de ganhos e reduzir a probabilidade e
o impacto de perdas, configurando um sistema integrado para gerir o apetite ao risco no
ambiente de negdcios, com o objetivo de atingir metas definidas (IBGC, 2017; COSO 2007).

Dentre os modelos de gerenciamento de riscos, um de destaca por ser adotado
mundialmente pelas grandes organizagdes: o Enterprise Risk Management, desenvolvido pelo
Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission (COSO). Ele enfatiza a
relevancia de integrar a gestdo de riscos tanto na formulacdo da estratégia quanto no
monitoramento do desempenho organizacional. O modelo apresenta cinco componentes
interligados: governancga e cultura, estratégia e defini¢ao de objetivos, desempenho, revisdo e
ajustes, ¢ informac¢ao, comunicacao e relatorios (COSO, 2017, traducao propria).

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Este estudo adota uma abordagem qualitativa e descritiva, e se concentra nas
companhias de capital aberto, setor Papel e Celulose, que fazem parte da 19? carteira do ISE da
B3. A andlise ¢ composta pelas companhias Irani, Klabin e Suzano que pertencem a esse setor
e o critério para a selec¢do incluiu a presenca na referida carteira e a publicagdo do Relatério de
Sustentabilidade ou Relatorio/Relato Integrado referente aos exercicios 2023 e 2024.

A coleta de dados foi documental, fundamentada na analise dos Relatérios de
Sustentabilidade, estes, foram coletados nos websites das companhias. Elaborou-se um
checklist baseado na norma IFRS S1, com foco no requisito Gestdo de Riscos. Esse checklist
foi aplicado na analise dos documentos, permitindo a extra¢do e organizagdo sistematica das
informagdes e garantindo uma avaliagdo detalhada das divulgagdes.

4 ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS
4.1 APRESENTACAO DOS RESULTADOS

A analise dos dados foi conduzida com base na classificacao das informag¢des conforme
os requisitos apresentados no Quadro 1, uma adaptacao de Carvalho e Siqueira (2008), utilizado
como referéncia para organizar e avaliar os dados coletados das companhias em relagdo aos

critérios de Gestdo de Riscos da norma IFRS S1.

Quadro 1 - Classifica¢ao da apresentacdo dos requisitos

compreender se houve aderéncia plena ou parcial.
Quando as informagdes disponibilizadas pela companhia referente ao item
diferem do que ¢ solicitado pela norma.

CLASSIFICACAO JUSTIFICATIVA

Completa (C) Quandp .t.odas as mformag:o.es solicitadas pelo item da norma foram
e disponibilizadas pela companhia.
1< . = I . ~
O . Quando apenas parte das informagdes solicitadas pelo item estdo
< Parcial (P) & o .
5 1spon1b11122.1das pela companhlg. _ . .
= Diibia (D) Quando as informagdes disponibilizadas ndo sdo suficientes para o usuario
S
Z

Inconsistente (I)




Fonte: Adaptagdo de Carvalho e Siqueira (2008).

Considerando essas informagdes, o Quadro 2 apresenta a classificacdo das companbhias,
comparando os relatorios de sustentabilidade de 2023 e 2024 de cada companhia, para cada
item sobre gestdo de riscos estabelecido pela norma IFRS S1.

Quadro 2 - Classifica¢ao dos requisitos da IFRS S1 quanto a Gestao de Riscos

25.a Processos e politicas utilizados para identificar, avaliar, priorizar e monitorar os riscos relacionados
a sustentabilidade

Irani: De acordo com os relatérios de 2023 e 2024 a divulgacdo foi completa, sendo que em 2024 apresentou
maior detalhamento da gestdo de riscos, incluindo nimero de riscos, governanga ¢ processos de controles
internos.

Klabin: Manteve a divulgagdo completa em ambos os anos, tendo um avango em 2024 na integragdo ao
processo corporativo, onde detalhou a identificagdo, avalia¢do, priorizagdo ¢ monitoramento, ¢ fortaleceu o
alinhamento a norma.

Suzano: Nos dois anos a divulgacao foi completa, mas em 2024 refor¢ou a governanga ¢ integragao estratégica,
ao incorporar avaliacdo de probabilidade e impacto, monitoramento continuo ¢ auditorias.

25.a(i) Dados e parametros utilizados para avaliacio de riscos

Irani: Manteve a divulgagdo completa, com evolugao em 2024 ao ampliar o escopo 3, aprimorou o IDF ¢
incluiu a primeira Pesquisa de Cultura de Saude e Seguranga, aumentando abrangéncia e precisao.

Klabin: A divulgacao completa foi mantida, com avango em 2024 pela incorporagio de estudos ecofisioldgicos,
indicadores de 4gua, carbono e residuos, integrados a metas e monitoramento continuo.

Suzano: Continuou com divulgacdo completa, evoluindo em 2024 ao detalhar metodologias especificas para
riscos climaticos, biodiversidade e direitos humanos, adicionando precisdo ¢ integrago estratégica.

25.a(ii) Se e como a entidade utiliza a andlise de cenarios para informar sua identificacdo dos riscos
relacionados a sustentabilidade

Irani: Passou de uso detalhado de cenarios climaticos, ocupacionais ¢ mercadoldgicos em 2023, para aplicagao
dubia com Strategic Foresight em 2024, evidenciando menor transparéncia na vinculagdo entre cenarios e
TisScos.

Klabin: Apresentou aplicag@o parcial em 2023 e 2024, pois apesar de ter incluido cenarios de biodiversidade,
P&D e continuidade do negécio, ndo apresentou detalhamento para todos os riscos.

Suzano: Nos dois anos considerados a classificacdo foi parcial, pois se limitou a analise de cenarios climaticos
¢ de natureza.

25.a(iii) Como a entidade avalia a natureza, a probabilidade e a magnitude dos efeitos desses riscos
Irani: Em 2023, a avalia¢do dos riscos considerou categorias, probabilidade e impacto de forma parcial, sem
detalhamento quantitativo completo. Em 2024, a metodologia se manteve similar, priorizando riscos com maior
probabilidade e impacto, mas sem critérios detalhados.

Klabin: Em 2023, a avaliag@o foi parcial, focando principalmente em emissdes atmosféricas, sem detalhar a
probabilidade e magnitude dos efeitos dos riscos. Mas em 2024, os critérios qualitativos e quantitativos foram
detalhados e integrados a governanga e monitoramento, evoluindo para uma classificagdo completa.

Suzano: Em 2023, a avaliagdo apresentou inconsisténcias, decorrentes da auséncia de uma metodologia
claramente definida. JA& em 2024, a analise contemplou riscos climaticos ¢ de natureza, incluindo sua
quantificacdo financeira, contudo, nem todos os riscos de sustentabilidade foram considerados, resultando em
uma classificacdo parcial.

25.a(iv) Se e como a entidade prioriza os riscos relacionados a sustentabilidade em rela¢io a outros tipos
de risco

Irani: Em 2023, os riscos de sustentabilidade foram identificados e validados, mas sem detalhar priorizagao
frente a outros riscos, sendo parcial. Em 2024, os riscos de sustentabilidade figuraram entre os 10 de maior
prioridade, porém sem metodologia detalhada de comparagdo com outros tipos de risco, 0 que manteve a
classificagdo parcial.

Klabin: Tanto em 2023 quanto em 2024 a informacao foi parcial, pois ndo detalhou os critérios e métodos
utilizados para comparar e priorizar esses riscos em relag@o aos outros riscos da Companhia.

Suzano: Em 2023, a priorizagdo de sustentabilidade frente a outros riscos ndo era clara, tornando a informagao
inconsistente. J4 em 2024, a priorizacdo foi completa, integrando dupla materialidade, governanga ¢
monitoramento continuo, indicando evolugéo significativa.

25.a(v) Como a entidade monitora os riscos relacionados a sustentabilidade




Irani: Em 2023, o monitoramento era estruturado e completo, com revisdes periddicas e controles internos. Em
2024, ampliou o monitoramento com indicadores sociais, ambientais e fornecedores, mantendo a classificagao
completa através das melhorias.

Klabin: Em 2023, apresentou um monitoramento detalhado e completo de riscos climaticos e ambientais. Em
2024, a ampliagdo e integragdo de governanga, Painel ESG e auditorias mostrou avango no detalhamento e
completude na informagao.

Suzano: Em 2023, o monitoramento foi abrangente e estruturado, classificando-se como completo. Em 2024,
o fortalecimento da integracdo com Gestao Integrada de Riscos e indicadores ESG reforgou robustez do sistema.
25.a(vi) Se e como a entidade alterou os processos que utiliza em comparacao com o periodo de relatério
anterior

Irani: Entre 2023 ¢ 2024 as informagdes foram completas, com avango nos processos com migracdo de
sistemas, atualiza¢do de materialidade e ampliagdo do Inventario de Gases de Efeito Estufa (GEE) no ano de
2024.

Klabin: De 2023 para 2024, incluiu a Comissao Interna de Seguranga, o monitoramento hidrico ¢ a Floresta
Digital aos processos, apresentando uma evolu¢ao completa em relagdo ao ano anterior.

Suzano: Entre 2023 e 2024, os processos progrediram com um novo modelo de quantificagdo financeira, a
atualizagdo do Inventario de GEE e o monitoramento social, mantendo a classificacdo completa.

25.b Processos que a entidade utiliza para identificar, avaliar, priorizar e monitorar oportunidades
relacionadas a sustentabilidade

Irani: Em 2023 e 2024, os processos de oportunidades foram parcialmente compreendidos, sem detalhamento
estruturado, embora tenha havido melhorias em analise de materialidade e governanga em 2024.

Klabin: Em 2023, apresentou processos parciais, com monitoramento limitado. J4 em 2024, divulgou
avaliagdo, priorizacdo ¢ monitoramento estruturados via Painel ESG, Objetivos de Desenvolvimento
Sustentavel Klabin (KODS) e governanga, avangando para uma classificacdo completa.

Suzano: Em 2023, apresentou processos pouco detalhados, com classificagdo parcial. Em 2024, teve processos
completos com melhorias na integragdo a estratégia, governanga e monitoramento de oportunidades sociais e
ambientais.

25.c Em que medida e como os processos para identificar, avaliar, priorizar e monitorar os riscos e
oportunidades relacionados a sustentabilidade estdo integrados e informam o processo geral de gestao
de riscos da entidade

Irani: Em 2023 e 2024, a integragdo dos riscos a gestdo corporativa foi clara, mas em ambos os anos careceu
de informagdes que detalhassem como as oportunidades influenciam o processo geral de gestao de riscos.
Klabin: Em 2023 e 2024, os processos estiveram parcialmente integrados a gestdo corporativa, pois riscos e
oportunidades foram incorporados de forma limitada e sem detalhamento completo, o que levou a preservagao
da classificagdo parcial.

Suzano: Em 2023, a integracdao dos riscos ¢ oportunidades ocorreu de forma parcial. Em 2024, houve
integragdo formal dos riscos, mas limitada as oportunidades, o que levou a permanéncia da classificagdo parcial.

Fonte: autores.
4.2 DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Apesar das variagdes nos modelos adotados, todas as empresas apresentaram uma
gestao de riscos estruturada e integrada aos departamentos, o que destaca a importancia de um
processo bem definido para o tratamento de riscos. Essa abordagem fortalece a consisténcia nas
decisdes e o alinhamento com os objetivos organizacionais. No entanto, a analise dos resultados
revela que as empresas ainda precisam aprimorar a conexao entre os riscos ¢ oportunidades de
sustentabilidade e seus impactos no desempenho financeiro a curto, médio e longo prazo.

Verificou-se que, as organizagdes apresentaram avangos em 2024, com ampliacdo da
abrangéncia e evolucgdo dos processos, ainda que apenas parte das informagdes tenha alcancado
completude. Contudo, a aplicacdo de cenarios permaneceu restrita, em grande parte voltada a
aspectos climaticos, sem aplicagcdo consistente aos demais riscos de sustentabilidade. Dessa
forma, evidencia-se que os Relatdrios de Sustentabilidade analisados ainda apresentam lacunas
significativas e ndo atendem plenamente aos requisitos de gestdo de riscos pela IFRS S1.

5 CONSIDERACOES FINAIS



A pesquisa revelou que, embora todas as companhias adotem praticas estruturadas de
gestdo de riscos relacionadas a sustentabilidade, as informagdes apresentadas nos relatorios
estdo apenas parcialmente alinhadas aos requisitos da IFRS S1, mesmo diante das evidéncias
de melhora nas informagdes publicadas referente ao exercicio de 2024, comparado ao exercicio
2023. Constatou-se que, apesar de as companhias terem gerenciamento de riscos integrado com
as demais areas da organizagdo, as evidéncias indicam lacunas significativas na analise de
cenarios, comprometendo a identificagdo plena dos riscos relacionados a sustentabilidade e
limitando o cumprimento integral das exigéncias da IFRS S1.

Essas lacunas podem ser atribuidas, principalmente, a auséncia de uma conexao integral
entre riscos e oportunidades, além da falta de consisténcia na explicitacdo dos processos
utilizados para avaliar a natureza, probabilidade e magnitude dos impactos dos riscos
relacionados a sustentabilidade. Também se notou a falta de conexdo entre os impactos
potenciais dos riscos e oportunidades sobre o desempenho financeiro das companhias, o que
reforca a necessidade de melhoria nas informagdes divulgadas nos Relatorios de
Sustentabilidade.

Assim, ressalta-se a necessidade de aprimoramento das praticas empresariais das
companhias para o integral atendimento aos requisitos da IFRS S1, fundamental para garantir
maior transparéncia e qualidade de informagao aos tomadores de decisdo, bem como promover
uma gestdo de riscos mais eficiente e alinhada aos principios da sustentabilidade. Esse
movimento contribuira para o fortalecimento da confianca no mercado e para a criagdo de um
ambiente de negdcios mais responsavel e resiliente.

Umas das limitacdes desse estudo diz respeito a andlise, que se baseou apenas nos
relatorios de sustentabilidade publicados pelas companhias, os quais podem nao refletir
integralmente as praticas e processos adotados. Assim, sugere-se que futuras pesquisas
analisem, em conjunto com os relatorios de sustentabilidade, as politicas internas e formularios
de referéncia.
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