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Resumo

O presente estudo teve como objetivo analisar a evolucdo da evidenciacdo contébil
socioambiental climatica nas empresas brasileiras do setor de papel e celulose, a luz da norma
IFRS S2, equivalente a NBC TDS 2. A pesquisa caracteriza-se como uma andlise documental
de natureza descritiva, com abordagem quantitativa e qualitativa. A andlise dos dados foi
conduzida por meio da ferramenta Orange Data Mining, utilizando codificagdo binéria (0/1) e
visualizagbes em mapas de calor para mensurar o nivel de aderéncia das empresas aos
indicadores de disclosure socioambiental do clima. Conclui-se que as empresas do setor vém
evoluindo no atendimento as normas internacionais de sustentabilidade, embora persistam
desafios relacionados a integracdo entre contabilidade, estratégia e a governanga corporativa
Observou-se ainda que apenas a Cenibra adotou asseguracdo limitada, o que revela a
necessidade de fortalecimento da confiabilidade e comparabilidade dos reportes climéticos.
Ademais embora todas as empresas realizem recentemente o inventario de carbono no escopo
1, 2 e 3, existem fragilidades relevantes no que tange ao disclosure dos planos alinhados aos
cenarios climaticos, sendo a Klabin a Unica a apresentar tais dados. Conclui-se que existem
lacunas significativas que incitam o aprimoramento dos mecanismos de reporte e asseguracao
climética para que se possa reduzir a assimetria informacional e promover a transparéncia, a
accountability e maior confiabilidade nesse setor.

Palavras chave: evidenciacdo contabil socioambiental; disclosure climatico; IFRS S2; NBC
TDS 2; asseguracéo.

1. INTRODUCAO

Em um artigo publicado na Revista Nature, um dos periddicos mais relevantes no meio
cientifico, um grupo de cientistas apontou que seis dos nove limites de tolerancia e resiliéncia
a impactos da terra foram rompidos, conforme apresentado em Richardson et al (2023). Além
disso, frequentes relatérios do Intergovernmental Panel on Climate Change - IPCC (2022),
destacam que as questdes ambientais climaticas representam ameacas a vida e as economias.
Tais ameacas podem ser comprovadas uma vez que metade do Produto Interno Bruto mundial
e cerca de 85% das maiores empresas do mundo sdo altamente dependentes dos servicos
ecossistémicos naturais, 0 que evidencia que a natureza e sua biodiversidade sdo vitais e
indispensaveis para o equilibrio econémico e social global (World Economic Forum [WEF],
2023; S&P Global, 2023).

Diante disso, surge a necessidade do alinhamento entre praticas empresariais, contabeis,
governamentais € 0s compromissos internacionais. Assim, a necessidade de mensuracéo,
reporte e de transparéncia das empresas com relacdo aos seus impactos socioambientais é
reforcada por frameworks regulatérios como o Internacional Financial Reporting Standards
(IFRS), o Taskfource for Nature and Financial Disclosure (TNFD) e S&P Global, que
recomendam métricas robustas e integracdo entre estratégia corporativa e sustentabilidade
(S&P Global, 2023; TNFD, 2023; IPCC, 2022).



3

16e1l

DM
A\

Evento Online @congresso.cinco

Em 2021, o Internacional Financial Reporting Standards (IFRS), prop0s a criacdo do
International Sustainability Standards Board (ISSB), assim, o 6rgdo foi criado ap6s consulta
publica e atualmente é responsdvel por propor e desenvolver os padrdes financeiro de
evidenciacdo contabil da sustentabilidade. Em 2023, o ISSB publicou as normas IFRS S1,
referente a Sustentabilidade e IFRS S2 relacionada ao Clima. (Salgado, Souza & Sousa, 2025).
Tais normas permitem que 0S usuarios externos avaliem as empresas nos aspectos de
sustentabilidade e clima.

No ambito nacional, as normas IFRS S1 e S2 foram inicialmente adotadas na legislacao
por meio da resolucdo da Comissdo de Valores Monetarios, CVM n° 193/2023. Logo em
seguida, o Conselho Federal de Contabilidade criou o Comité Brasileiro de Pronunciamentos
de Sustentabilidade (CBPS), que instituiu consulta publica do CBPS 01 e 02 de
Sustentabilidade e Clima. Assim, o Conselho Federal de Contabilidade (CFC) normatizou as
DivulgagBes Relacionadas a Sustentabilidade e ao Climanas Normas Brasileiras de
Contabilidade, NBC TDS 1 e 2 no ano de 2024 (Conselho Federal de Contabilidade [CFC],
2024)

E importante destacar que a resolucdo da CVM permite que as organizag@es elaborem
e divulguem relatdrios de informagdes financeiras relacionadas a sustentabilidade e clima com
base nas normas internacionais de forma voluntaria a partir de janeiro de 2024 e obrigatoria a
partir de 2026 (CVM, 2025). Embora a obrigatoriedade se aplique apenas ao exercicio de 2026,
muitas empresas brasileiras ja adotam a divulgacdo voluntaria de relatérios ambientais para
fortalecer sua imagem institucional perante os usuarios (Almeida-Santos, Vargas, Almeida &
Lavarda, 2012).

Considerando a divulgacdo desses relatorios, o presente trabalho surge do seguinte
questionamento: em que medida a adocdo das normativas internacionais, com foco na IFRS
S2, contribuiu para a evolucdo da evidenciacdo das informacdes climaticas nos relatorios
ambientais publicados pelas empresas do setor de producéo de papel e celulose?

Para realizacdo do estudo, foram consideradas as empresas do setor de papel e celulose
do Brasil, visto que esse setor representa para a nagdo um importante segmento econémico, e
vem se destacando mundialmente como o segundo maior produtor de celulose do mundo e
estando também entre os 10 maiores produtores de papel (Empresa de Pesquisa Energética
[EPE], 2021). Ademais, foi levada em consideracdo para o estudo, ndo s6 a importancia
econdmica desse setor para o pais, mas também a sua relacdo direta com 0s recursos naturais,
uma vez que a producdo de papel e celulose depende efetivamente das florestas (Camacho,
2012).

Logo, o0 objetivo dessa investigacdo foi analisar a evolucéo da evidenciacdo contabil
socioambiental climéatica nas empresas brasileiras do setor de papel e celulose, a luz da norma
IFRS S2, equivalente a NBC TDS 2. Foram observadas as seguintes companhias: Suzano,
Klabin, Eldorado Brasil, Cenibra e Adami tendo como parametro os requisitos das normas
IFRS S2 equivalente a NBC TDS 2 sobre divulgacdo de informacdes financeiras relacionadas
ao clima. A escolha das empresas foi baseada na ultima edi¢do do Ranking Valor 1000, um
ranking que contém as mil maiores empresas brasileiras do ano, considerando sua receita
liquida, e é publicado anualmente pelo portal VValor Econémico. Nesse ranking as empresas
que sdo objeto desse estudo estdo entre as maiores empresas do setor de papel e celulose do
ano de 2024 (Valor Econémico, 2024).

No contexto brasileiro, a relevancia do tema se destaca pelo fato de o pais abrigar a
mais vasta biota continental do mundo (Brandon, Fonseca, Rylands & Silva, 2005) e dispor de
vastos recursos naturais que sustentam setores econdmicos estratégicos, como o de celulose e
papel. Assim, estudar a divulgacdo socioambiental do segmento de celulose e papel permite
compreender como essas empresas brasileiras, que impactam e sdo impactadas diretamente
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pelos recursos naturais (Mancini, 2005), estdo respondendo as pressdes regulatdrias e sociais
por sustentabilidade, e em que medida estdo se adequando as novas exigéncias globais dos
relatérios ambientais.

2. Bases Tedricas
2.1 1IFRS S1, IFRS S2, CVM n° 227/2025e NBC TDS 1e 2

O Conselho Internacional de Normas de Sustentabilidade (ISSB, na sigla em inglés)
lancou, no dia 26 de junho, suas primeiras normas: a IFRS S1 — Requisitos Gerais para
Divulgagdo de InformagBes Financeiras Relacionadas a Sustentabilidade (General
Requirements for Disclosure of Sustainability-related Financial Information) e a IFRS S2 —
Divulgacéo de Informagdes relacionadas com o Clima (Climate-related Disclosures). As duas
normas ajudardo a melhorar a padronizacgdo, a confianca e a maturidade das informac6es de
sustentabilidade divulgadas pelas organizacdes (Oliari & Soares, n. d.)

O objetivo do IFRS S1 é exigir que uma entidade divulgue informacdes sobre seus
riscos e oportunidades relacionados a sustentabilidade que sejam Uteis aos usuarios principais
de relatorios financeiros de proposito geral na tomada de decisdes relacionadas ao
fornecimento de recursos a entidade (International Financial Reporting Standards Foundation,
2023). Segundo a Norma IFRS S1 (2023), informacGes sobre riscos e oportunidades
relacionados a sustentabilidade s&o Uteis para 0s usuarios porque a capacidade de uma entidade
de gerar fluxos de caixa estd intrinsecamente ligada as interacdes entre entidade e seus
stakeholders, a sociedade, a economia e o0 meio ambiente (IFRS S1, 2023).

A Norma IFRS S1 ressalta que a Materialidade € um aspecto imprescindivel ao
considerar informacdes que sdo relevantes ou ndo para a divulgacdo sobre os riscos e
oportunidades, seguindo essa ideia, Jorgensen, Mjos e Pedersen (2021, p. 1) afirma que "o
conceito de materialidade esta se tornando cada vez mais importante para a medicdo e a
elaboracdo de relatorios sobre o desempenho da sustentabilidade™.

Destaca-se que, na criacdo do ISSB, foram integradas organiza¢des como a Task Force
on Climate-related Financial Disclosures (TCFD), o Climate Disclosure Standards Board
(CDSB) e a Value Reporting Foundation (VRF), (IFRS, 2023a, 2023b). O VRF é resultante
da juncdo do International Integrated Reporting Council (I1IRC) e do Sustainability Accounting
Standards Board (SASB). (SASB, 2023). Assim, o framework setorial SASB foi incorporado
ao ISSB tendo em vista a identificacdo de aspectos materiais para diferentes setores
econémicos. (SASB, 2023, 2025).

A compreensdo da materialidade no ambito do reporte das informacbes de
sustentabilidade nos relatorios financeiros do ISSB € expressa como informacdes que afetam
as decisbes dos investidores nas demonstracfes financeiras. Esse conceito de materialidade
Unica ou materialidade financeira é controverso por ser limitado aos dados financeiros e nao
contemplar os impactos promovidos pelas empresas no ambito social e ambiental, segundo
Abhayyawansa (2022), Maechler (2022) e Pizzi, Principale & De Nuccio (2023).

Outro ponto abordado é a conexdo entre as informacdes, a IFRS S1 esclarece que a
companhia deve fornecer dados que permitam aos usuarios entender as conexdes entre 0s riscos
e oportunidades; as ligagbes entre a Governancga, Estratégia, Gestdo de Riscos e Métricas e
Metas; e a relacdo desses dados com as demonstracdes financeiras (IFRS S1, 2023).

Ademais, 0s Requisitos Gerais para Divulgacdo de Informacbes Financeiras
Relacionadas a Sustentabilidade — IFRS S1, exige que as empresas divulguem informac6es
sobre: Governanca - referente aos processos, controles e procedimentos de governanga que a
entidade usa para monitorar e gerenciar riscos e oportunidades (IFRS S1, 2023); Estratégia -
abordagem que a entidade utiliza para gerir riscos e oportunidades, como os efeitos na tomada
de decisdes, no desempenho financeiro e nos fluxos de caixa da entidade (IFRS S1, 2023);

3



3

16e1l

DM
A\

Evento Online @congresso.cinco

Gestdo de Riscos - sdo 0s processos que a entidade utiliza para identificar, avaliar, priorizar e
monitorar os riscos e oportunidades, segundo a norma, nesse quesito, a empresa deve: descrever
0s riscos e oportunidade que pode afetd-la (IFRS S1, 2023); Meétricas e Metas - referente ao
desempenho da entidade em relacéo aos riscos e oportunidades relacionados a sustentabilidade,
assim, a norma estabelece que a empresa deve divulgar informac6es sobre as metas definidas
e para cada meta deve-se divulgar: a métrica usada para definir a meta e monitorar o progresso
em direcdo ao alcance (IFRS S1,2023).

A IFRS S2 — Divulgagdes de Informagdes relacionadas com o Clima, tem como
objetivo “exigir que uma entidade divulgue informacOes sobre riscos e oportunidades
relacionados ao clima que sejam Uteis aos usuarios de relatdrios financeiros de uso geral na
tomada de decisOes relacionadas ao fornecimento de recursos para a entidade™ (Werbin,
Quadro, Cohen & Bertoldi, 2023, p. 11). Nesse contexto, é importante destacar que a IFRS S2
segue a mesma estrutura exigida pela IFRS S1 — Governanca, Estratégia, Gestdo de riscos e
Meétricas e Metas.

No quesito de exigéncia de detalhamento de informacdes, é importante destacar que a
IFRS S2 estabelece que a entidade deve divulgar informacfes que permita 0s USUarios
entenderem a resiliéncia de estratégia relacionados ao clima. Para avaliar sua resiliéncia
climatica, ela devera utilizar a analise de cenarios climaticos e também explicar por que razéo
0 cenério escolhido é relevante para avaliar sua resiliéncia as mudangas ou incertezas
relacionadas ao clima (IFRS S2, 2023).

No campo de Métricas e Metas as entidades devem considerar as especificidades do
setor, avaliando quais da sete métricas apresentadas na norma sdo materiais para o modelo de
negocio da empresa’, sendo elas: Emissdes de gases de efeito estufa; Riscos de transi¢éo
relacionados ao clima; Riscos fisicos relacionados ao clima; Oportunidades relacionadas ao
clima; Distribuicdo de capital; Pregos internos de carbono; Remuneracgéo (Oliari & Soares, n.
d.).

Em complemento, a norma IFRS S2 prevé a diferenciacdo ente os riscos de transicdo
relacionados com o clima e os riscos fisicos relacionados com o clima: Riscos fisicos -
resultantes de mudancas climaticas que podem ser determinados por eventos ou por mudancas
de longo prazo nos padrées climaticos, como tempestades, inundacdes, secas ou ondas de calor.
(IFRS S2, 2023); Riscos de transicdo relacionados ao clima - decorrentes dos esforcos de
transicdo para uma economia de baixo carbono (IFRS S2, 2023).

Portanto, nota-se que a IFRS S1 e a IFRS 2 ndo sdo normas independentes, ao contrario,
elas se complementam: a IFRS S1 estabelece requisitos gerais com enfoque a riscos e
oportunidades relacionados a sustentabilidade. Ja& a IFRS S2 apresenta exigéncias
suplementares e especificas sobre o clima, tais riscos e oportunidades decorrem do impacto da
entidade, bem como da sua dependéncia dos recursos naturais (Murcia & Fischmann, 2024).

O Brasil adotou as normas internacionais IFRS S1 e a IFRS S2 por meio da Resolu¢éo
CVM n° 193/2023, posteriormente alterada pela CVM n° 2019/2024 e 227/2025. Assim, a
CVM ° 193/2023 dispGe sobre “a importancia e a necessidade de as praticas brasileiras estarem
harmonizadas com as praticas internacionais de divulgacao de informacdes de sustentabilidade,
propiciando aumento da transparéncia, da confiabilidade, da consisténcia e da comparabilidade
[...]" (Comissao de Valores Mobiliarios [CVM], 2023).

Logo, o artigo 1° da CVM 193/2023 permite a divulgacdo em carater voluntario das
informacdes financeiras relacionadas a sustentabilidade segundo o padrdo internacional
emitido pelo ISSB a partir de 1° de janeiro de 2024 (CVM, 2023). Porém, o artigo 2° da norma
alterada traz que a obrigatoriedade para as companhias abertas de elaboracéo e divulgacéo dos
relatorios de sustentabilidade, serdo obrigatérios a partir de 1° de janeiro de 2026 (CVM n°
219 e 227, 2025). As companhias abertas também devem submeter seus relatorios de
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informacdes financeiras relacionadas a sustentabilidade & asseguragdo limitada até 2025 e a
asseguracdo razoavel a partir de 2026, conforme as normas do CFC e a Resolugdo CVM n°
193 de 2023. (CVM, 2023; Bonelli & Araujo, 2025)

A Fundacéo IFRS publicou em 12 de junho de 2025, a atualizacdo da abordagem
jurisdicional para adocdo ou uso das normas do ISSB, esse documento faz comparacdes entre
0 que € requerido pelas normas internacionais e pelo o que a jurisdicdo estabeleceu. Na
avaliacdo do Brasil, o0 documento demonstra que ndo ha modificacGes nas exigéncias das IFRS
S1 e IFRS S2 em comparagdo com as normas CBPS 01 e CBPS 02 (Irternational Financial
Reporting Standards Foudation [IFRS], 2025). Logo, no Brasil, as normas IFRS S1 e S2 foram
adotadas integralmente, com disclosure obrigatdrio para as empresas de capital aberto a partir
do exercicio de 2026.

2.2 Estudos Anteriores sobre Contabilidade Socioambiental e os Padrodes IFRS

Algumas pesquisas recentes vém explorando a interface entre contabilidade,
sustentabilidade e as novas normas de divulgagdo do International Sustainability Standards
Board (ISSB), especialmente as IFRS S1 e S2. Esses estudos contribuem para compreender o
estagio atual de preparagdo das empresas, os desafios de adogéo e 0s impactos esperados na
qualidade e comparabilidade das informacGes socioambientais.

Gaviria, Martinez, Polo e Arcila (2023) propuseram um mecanismo contabil para
mensurar o impacto ambiental de indUstrias no Vale do Aburra, com base nos requisitos das
IFRS S1e S2. O estudo identificou que as empresas analisadas ainda ndo possuem instrumentos
formais que integrem informagdes ambientais aos relatdrios financeiros, revelando lacunas
significativas na gestdo e divulgacao desses dados.

Na investigacdo conduzida por Kingsly (2024) foi realizada uma analise aprofundada
dos padrdes IFRS S1 e S2 e destacou o papel dessas normas na harmonizacdo global dos
relatorios de sustentabilidade. Segundo o autor, essas normas introduzem exigéncias mais
sofisticadas de governanca, estratégia e mensuracdo de riscos e oportunidades ambientais,
obrigando as empresas a reverem seus processos internos e de comunicacéo com stakeholders.
O estudo enfatiza que a efetividade das normas depende da integracdo tecnoldgica e da
capacitacdo organizacional, especialmente em paises emergentes, onde a infraestrutura
regulatoria e técnica ainda estd em consolidacéo.

Indyk (2022), ao investigar a preparacdo das empresas polonesas frente as IFRS S1 e
S2, constatou que apenas uma parcela reduzida das companhias ja integra fatores ESG a
estratégia empresarial. A pesquisa revelou que 34% das empresas incorporam aspectos EGC
as suas estratégias e somente 18% divulgam metas ESG rastreaveis, indicando baixa
maturidade nos sistemas de informacéo e controle. O autor ressalta que a ado¢do das novas
normas demandara transformacdes estruturais nas praticas de governanca e de reporte, além de
politicas pablicas de incentivo e treinamento técnico.

No mesmo sentido, Pratama, Dewi, Sofia, Muhammad e Megawati (2024) analisaram
0 papel da pesquisa contabil na implementacdo das IFRS S1 e S2, por meio de uma revisao
sistematica da literatura. O estudo destaca que a pesquisa académica pode apoiar 0
desenvolvimento de metodologias de mensuracdo, taxonomias e ferramentas de auditoria
sustentavel. Os autores defendem que a integracdo entre universidades, 6rgaos reguladores e o
setor produtivo é essencial para promover o aperfeicoamento continuo do ecossistema de
reporte sustentavel e para assegurar a efetividade das normas na pratica.

O estudo de Wahyuni (2025), por sua vez, examinou as barreiras e oportunidades na
implementacdo das IFRS S1 e S2 em contextos culturais e institucionais diversos. A revisao
sistematica indica que fatores como diferencas regulatdrias, falta de padronizacdo de
indicadores ESG e escassez de profissionais qualificados séo entraves significativos a aplicacdo
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das normas. A autora conclui que o sucesso da implementacdo depende de politicas publicas,
capacitacdo técnica e adaptacdo dos padrdes as realidades locais, refor¢ando a importancia da
cultura organizacional e do comprometimento dos gestores.

Milhem (2025) avaliou o nivel de prontiddo das empresas palestinas para adocéo das
IFRS S1 e S2, utilizando um indice de divulgacdo aplicado a 25 companhias listadas. Os
resultados apontam baixo nivel de evidenciacéo voluntéria e auséncia de métricas quantitativas
de sustentabilidade, reflexo da falta de regulacéo local e de incentivos institucionais. O estudo
recomenda a criacdo de politicas especificas e programas de capacitacdo para fomentar a
conformidade e uniformizacédo das préticas de reporte sustentavel.

Castillo Delgadillo e Diaz-Pefia (2025) propuseram um modelo de avaliacdo de projetos
baseado na Teoria das Opcdes Reais, adaptado para contextos de incerteza associados as
normas IFRS S1 e S2. Os autores argumentam que o0 modelo permite maior flexibilidade na
mensuracdo dos riscos financeiros e de sustentabilidade, embora sua adogdo demande
competéncias técnicas avancadas e maior transparéncia metodolégica. A pesquisa inova ao
aproximar a contabilidade ambiental da analise de investimentos sob uma perspectiva
integrada.

Por fim, Salgado, Souza e Sousa (2025) discutiram o impacto das IFRS S1 e S2 na
qualidade das informacdes contabeis. O ensaio tedrico conclui que as normas representam um
avanco relevante em transparéncia e comparabilidade, mas ainda mantém foco predominante
na materialidade financeira, o que pode limitar a consideracdo de interesses de outros
stakeholders. Os autores sugerem a necessidade de evolucdo conceitual para incorporar
dimensbes sociais e ambientais mais amplas e politicas publicas que incentivem essa
ampliacéo.

Em conjunto, esses estudos evidenciam uma tendéncia global de fortalecimento das
praticas de evidenciacao socioambiental e de convergéncia regulatoria em torno das IFRS S1
e S2. Apesar de reconhecerem avangos significativos, os trabalhos apontam desafios
persistentes relacionados a capacitacdo técnica, integracdo de sistemas e adaptacdo as
realidades nacionais, aspectos que se mostram igualmente relevantes para o contexto brasileiro
e para o setor de celulose em particular.

3. Metodologia

Este trabalho propde a utilizacdo de uma estratégia de pesquisa mista (quanti-
qualitativa) e tecnologicamente assistida. A metodologia escolhida se fundamenta nos
pressupostos de Creswell e Clark (2017), segundos os autores, 0 método misto ndo se trata
apenas de coletar e analisar os dados, envolve o uso das duas abordagens em conjunto, de forma
que a forca geral do estudo seja maior que a pesquisa apenas qualitativa ou quantitativa.

O estudo foi desenvolvido em cinco companhias do Brasil que sdo destaques no ramo
de celulose e papel. O critério de escolha das empresas foi baseado na ultima edicdo do Ranking
Valor 1000, que se trata de um ranking publicado anualmente pelo portal VValor Econémico
contendo as mil maiores empresas brasileiras do ano (considerando sua receita liquida). Nesse
ranking as empresas que sdo objeto desse estudo - Suzano, Klabin, Eldorado Brasil, Cenibra e
Adami - estdo entre as treze maiores empresas do ramo de papel e celulose do ano de 2024
(\Valor Econémico, 2024).

O periodo de analise abrange os anos de 2022 a 2024, permitindo um estudo
comparativo entre o ano antes da divulgacdo da norma internacional IFRS S2, no Brasil,
corresponde as normas NBC TDS 02, e o ano depois da publicacdo de tais normas. Os temas
materiais do setor foram coletados das fontes sugeridas pelas IFRS, ou seja, o padrdo SASB
(Pizzi, Principale & Nuccio, 2023), para o setor de papel e celulose (SASB, 2023). Em seguida,
0s temas materiais foram comparados no que tange aos objetivos, metas e métricas do setor.
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Foram analisados 40 documentos corporativos provenientes de diferentes fontes,
contemplando relatorios de sustentabilidade, formuléarios de referéncia e demonstragdes
contébeis das empresas estudadas. Os dados foram extraidos e posteriormente processados e
analisados, como suporte foi utilizado o software Orange Data Mining. Adicionalmente foram
verificadas a existéncia de asseguragdo externa junto aos relatérios de sustentabilidade.

Os procedimentos metodoldgicos utilizados compreendem as seguintes técnicas:

i.  Analise de Contetdo: técnica defendida principalmente por Krippendorff (2004,
p.25), em que ele diz que tal método “infere respostas para questdes especificas
de pesquisa de seus textos. As inferéncias sdo meramente mais sistematicas,
explicitamente informadas e (idealmente) verificaveis do que a interpretacdo de
leitores comuns”. Possibilitando, assim, uma analise mais eficiente e objetiva
dos relatérios das companhias.

ii.  Triangulagdo de Dados: em consonéncia com o que Denzin (1978) e Fusch,
Fusch e Ness (2018) propés, segundo Denzin um dos tipos de triangulacdo é o
uso de multiplos métodos e fonte dados no estudo do mesmo objeto, logo, a
combinagdo de diferentes documentos permite o desenvolvimento de
argumentos mais validos e abrangentes.

iii.  Codificacdo binaria: a anélise documental das informagfes contabeis e
socioambientais foi realizada por meio da codificacdo binaria (0/1), técnica
consolidada em livros e estudos de analise de contetdo. Krippendorff (2018)
detalha essa abordagem como altamente confiavel para tabulacdo de dados
categoricos, replicacdo e mensuracdo. Esse método consiste em atribuir valor
“1” (um) a presenca de determinado indicador ou item de evidenciacdo e “0”
(zero) a sua auséncia e ¢ aplicado em estudos de sustentabilidade corporativa
para avaliar o nivel de aderéncia das empresas a frameworks e normas
internacionais. A utilizacdo da codificacdo binaria neste trabalho possibilita a
elaboracdo de estatisticas descritivas e a comparacdo entre as empresas
analisadas, contribuindo para identificar o grau de evolucéo e convergéncia na
evidenciacdo contabil socioambiental.

iv.  Mineracdo de Texto: com o auxilio da ferramenta Orange que opera em Python,
seguindo os principios utilizados no processamento de linguagem natural
(PLN), foram estruturados na seguinte ordem: extracdo de padrfes semantico;
identificacdo de tendéncias textuais; classificacdo automatica de conteudos;
analise da relevancia informacional, comparacdo dos dados entre as
companhias.

A ferramenta Orange Data Mining, apresentado originalmente por Demsar et al. (2013)
e um coletivo de professores da Universidade de Ljubljana, é um software livre e de codigo
aberto voltado a estatistica, a mineracdo e visualizacdo de dados. Sua aplicacdo tem se mostrado
eficaz na analise visual e estatistica de bases compostas por dados binarios, permitindo
identificar padrdes, correlacdes e niveis de aderéncia entre variaveis. Estudos metodoldgicos
posteriores confirmam a validade e confiabilidade do uso do Orange em pesquisas que
envolvem analise documental e de conteudo, especialmente quando se busca explorar relacbes
entre indicadores categoricos de forma gréafica e interpretativa (Demsar et al., 2013; Plotnikova,
Dumas & Milani, 2020; Calado, Mathias-Pereira & Botelho, 2024).

3.1 Instrumentos de coleta e analise

Para a analise das divulgac6es das empresas, elaborou-se um roteiro de verificacdo com
base nos requisitos da NBC TDS 02 — Divulgacdo Relacionada as Mudancas Climaticas e no
Padréo Internacional da SASB para o Setor de Papel e Celulose (utilizado principalmente para
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as questdes de métricas e metas, visando verificar se as empresas divulgam indicadores
conforme o padrdo setorial). O roteiro foi composto por questdes norteadoras para identificar
a aderéncia das informacgdes divulgadas aos principais temas da norma: Governanga,
Estratégia, Gerenciamento de Riscos, Métricas e Metas e DemonstracGes Financeiras.

Inicialmente, realizou-se uma andlise manual dos relatérios socioambientais,
formulérios de referéncia e demonstrac@es financeiras das empresas de 2022 a 2024, a fim de
registrar as informacOes pertinentes a cada categoria. Essa etapa qualitativa permitiu
compreender o contexto e a forma como as empresas estruturam suas divulgagdes, servindo de
base para a codificacdo dos dados. Em seguida, as informacdes foram avaliadas com base nas
perguntas elaboradas a partir da NBC TDS 02. Cada questdo recebeu pontuacdo binaria: 0
(auséncia) quando a informacéo ndo estava presente e 1 (presenca) quando era identificada de
forma clara (Tabela 1).

Os resultados foram tabulados e processados no software Orange, que possibilitou
calcular as médias por categoria e gerar os mapas de calor que mostram a evolucdo das
divulgacdes ao longo dos anos com base nos itens materiais do setor (Tabela 2). A técnica dos
heatmaps substitui valores numéricos por gradientes de cor, facilitando a identificacdo de
padrdes de intensidade e evolugéo entre variaveis. Segundo Barter e Yu (2015), séo eficazes
para “dados de alta dimensao” e para explorar heterogencidade entre observacfes. Assim, 0
uso de heatmaps neste estudo destaca visualmente os niveis de aderéncia ou auséncia de cada
empresa aos indicadores socioambientais, permitindo uma analise comparativa entre as cinco
companhias do setor de celulose e ao longo dos anos.

A Tabela 1 apresenta as questdes norteadoras utilizadas no roteiro de analise, e a Tabela
2, 0s temas materiais do setor de papel e celulose, fundamentais para a verificacao das metricas

divulgadas.
Tabela 1
Questdes de analise com base na NBC TDS 02
Categoria Questdes norteadoras (NBC TDS 02)
Governanca 1. A entidade identifica os Orgdos ou individuos responsaveis pela
supervisdo dos riscos e oportunidades relacionados ao clima? (Item 6a)
2. A entidade identifica a funcdo da administragdo nos processos e controles
de governanga utilizados para monitorar esses riscos? (Item 6b)
Estratégia 1. A entidade descreve os riscos e oportunidades relacionados as mudangas
climaticas que podem afetar suas perspectivas? (ltem 10a)
2. A entidade classifica os riscos como fisicos ou de transi¢do? (Item 10b)
3. A entidade informa como responde ou planeja responder a esses riscos e
oportunidades, incluindo metas relacionadas ao clima? (Item 14a)
Gerenciamento de Riscos 1. A entidade divulga os processos e politicas utilizados para identificar e
monitorar 0S riscos climaticos? (Item 25a)
2. A entidade informa como esses processos se integram ao gerenciamento
geral de riscos da organizagdo? (Item 25c¢)
Métricas e Metas 1. A entidade divulga informagcdes relevantes para as métricas intersetoriais?

(Item 28a)

2. A entidade divulga metas e métricas utilizadas para monitorar o
progresso? (Item 28c¢)

3. A entidade divulga suas emissdes brutas de gases de efeito estufa (GEE)?
(Item 29a-i)

4. As emissdes sdo mensuradas conforme o Greenhouse Gas Protocol?
(Item 29a-ii)

5. A entidade divulga metas quantitativas e qualitativas relacionadas ao
clima? (Item 33)
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6. A entidade apresenta desempenho e tendéncias em relagdo a essas metas?
(Item 35)

7. Quais gases de efeito estufa sdo abrangidos pelas metas? (Item 36a)

Demonstragdes Financeiras 1. A entidade divulga os efeitos dos riscos e oportunidades climaticos no
balango patrimonial, demonstragdo do resultado e fluxos de caixa do
periodo? (ltens 15a e 16a)

2. A entidade divulga os efeitos financeiros previstos de curto, médio e
longo prazo? (Item 15b)

Nota. Fonte: Elaborado pela autora com base na NBC TDS 02 (CFC, 2025).

Tabela 2

Temas materiais para o setor de papel e celulose conforme o padrao SASB
Topicos e métricas de divulgacao de sustentabilidade para o
setor de papel e celulose - SASB

Emissdes de gases de efeito estufa

Qualidade do ar

Gerenciamento de energia

Gerenciamento de agua

Gerenciamento da cadeia de suprimentos
Nota. Fonte: elaborado pela autora com base na norma SASB de Padréo do Setor de Papel e Celulose, 2025

A Figura 1 apresenta o fluxo de trabalho (workflow) desenvolvido no software Orange
Data Mining para a execucao das etapas analiticas desta pesquisa. O fluxo foi estruturado de
forma a permitir o processamento automatizado dos dados, desde a importacdo dos arquivos
contendo as informacdes das cinco empresas analisadas até a geracdo das visualizacdes graficas
finais. Em cada etapa, o médulo “File” foi utilizado para importar as planilhas individuais de
cada empresa, as quais passaram por um tratamento de dados e posterior organizacdo em
tabelas dindmicas (Pivot Table). Na sequéncia, os dados consolidados foram encaminhados ao
modulo Heat Map, responsavel pela geracdo dos mapas de calor. O uso do Orange possibilitou
uma integracéo eficiente entre as fases de tabulagéo e visualizacdo, assegurando transparéncia
metodoldgica e fidedignidade na representacdo grafica dos dados.
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Figura 1. Fluxo de trabalho utilizado no processamento dos dados no software Orange Data
Mining
Nota. Fonte: elaboragdo propria com base no software Orange Data Mining (2025).

4. Resultados e Discussdes

Essa secdo apresenta os resultados obtidos a partir da andlise dos relatorios
socioambientais, formularios de referéncias e demonstracGes financeiras das empresas do setor
de papel e celulose (Adami, Cenibra, Eldorado Brasil, Klabin, Suzano), considerando o periodo
de 2022 a 2024. O objetivo é identificar a evolucdo na divulgacao das informacdes relacionadas
a sustentabilidade e verificar possiveis influéncias da publicagdo da norma NBC TDS 2, que
tratam da divulgagdo de informagdes sobre riscos climaticos.



16 e 17

Evento Online @congresso.cinco

A primeira empresa analisada foi a Adami S.A. A Figura 2 apresenta os valores médios
obtidos em cada categoria ao longo do periodo analisado, juntamente com o Mapa de Calor
que ilustra visualmente a evolucédo das divulgacoes.

No que se refere as demonstracdes financeiras, observa-se que ha certa conectividade
entre os relatorios de sustentabilidade e os demonstrativos contébeis, ainda que de forma
restrita. Um exemplo € a presenca de investimentos em pequenas centrais hidrelétricas (PCH
Chapecozinho e PCH Passos Maia), que aparecem nos relatorios ambientais como iniciativas
voltadas a geracdo de energia limpa, e estdo registradas nas demonstracdes financeiras como
participacBes societarias. Entretanto, outros investimentos de natureza ambiental, como a
perfuracdo de pogos artesianos (mencionados nos relatdrios de sustentabilidade como acéo para
mitigacao do estresse hidrico) ndo aparecem discriminados nas notas explicativas ou balangos
patrimoniais. Essa auséncia evidencia uma desconexdo entre o discurso ambiental e o
detalhamento financeiro, dificultando a verificagdo da efetiva materialidade econdmica das
acOes sustentaveis. (Figura 2)

Ano

0 1
Mean 2022 2023 2024  Total —
Demonstracées Financeiras 0.667 0.667 0.667  0.667 q a -
& & &
Estratégia 05 0.5 0.5 05
e . .
H Gestio de Riscos 00 05 os 0333 N  Demonstraces Financeiras
o - .
ki Governanga 00 0.0 00 0.0 3 Estr ategia
| | Gestao de Riscos
Métricas e Metas 0714 10 10 0905
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Total 05 0688 o688 o065 U MVéticase Metas

Figura 2. Resultados da analise dos relatérios da Adami (2022-2024)
Nota. Fonte: elaboracdo prépria a partir dos relatorios da empresa Adami (2022-2024), processados no software
Orange (2025).

No campo da gestdo de riscos, nota-se evolucdo entre os anos. O relatério de 2022
indica que a empresa possuia uma estrutura inicial baseada em mapeamento de processos e
riscos positivos e negativos por area, com apoio de software especifico. Em 2023 e 2024, a
empresa passa a relatar a inclusdo de riscos climaticos e de transicdo em suas analises,
abrangendo fatores politicos, legais, tecnoldgicos e reputacionais. Apesar disso, 0 nivel de
detalhamento continua baixo, sem evidéncias concretas sobre o impacto desses riscos ou sobre
a efetividade das medidas de mitigacao.

Em relacdo a estratégia, observa-se a manutencdo de um discurso de comprometimento
com a transicao para uma economia de baixo carbono e com os Objetivos de Desenvolvimento
Sustentavel (ODS), porém sem evidéncias de aplicacdo formal de cenéarios climaticos para
avaliacdo da resiliéncia climatica, apresentando assim, informac6es de carater declaratorio,
sem apresentacdo de planos de acdo, cronogramas ou resultados mensuraveis.

A categoria de métricas e metas € a que apresenta melhor desempenho, com ampliacéo
de indicadores e metas ao longo dos anos. Em 2022, houveram registros das métricas de gestao
de &gua, energia, suprimentos e emissdo de gases de efeito estufa, porém, foi observado que a
métrica da qualidade do ar ndo foi divulgada nesse ano, sendo divulgada somente a partir de
2023, o que comprova a evolucdo de resultados conforme a Figura 2.

No tocante a governanca, a empresa divulga sua estrutura organizacional, mas nao
identifica quais 6rgdos sdo responsaveis pela supervisdo de riscos e oportunidades ligados a
sustentabilidade. A auséncia dessa informacdo compromete a transparéncia e dificulta a
verificacdo da responsabilidade corporativa sobre os resultados socioambientais.

10
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De forma geral, os resultados apontam um cenario de progresso gradual, no qual a
empresa demonstra esfor¢co em aperfeigoar suas divulgacOes e fortalecer a coeréncia entre 0s
compromissos ambientais e suas praticas operacionais.

A Figura 3 demonstra os resultados da segunda empresa analisada, a Cenibra. Os
resultados indicam uma divulgacgéo ainda limitada e pouco consistente por parte da companhia
no periodo inicial. Em 2022, todas as categorias estdo zeradas uma vez que ndo foi localizado
o relatorio socioambiental, o formuléario de referéncia ou as demonstrac6es financeiras no site
da empresa.

As divulgacges da Cenibra se tornaram mais sistematizadas a partir da adogdo do plano
estratégico denominado “BioSustentagdo”, que definiu 51 metas para diferentes horizontes de
tempo, curto (2024), médio (2029) e longo prazo (2033). Esse plano evidencia a tentativa da
empresa de alinhar suas acBes aos Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS) e as
diretrizes de reporte internacional. O relatério, no entanto, ndo deixa claro que esse plano esta
relacionado com algum cenério climético adotado.

Ano 0 1
Mean 2022 2023 2024 ’
o o -T
Demonstragdes Financeiras 0.0 0.0 0.0 8 S 8
o~ ~N ~
Estratégia 0.0 1.0 1.0
Demaonstragoes Financeiras
Gestdo de Riscos 0.0 0.0 1.0 Eslratég:a
Governanga 0.0 1.0 1.0 Gestao de Riscos
Governanga
Métricas e Metas 0.0 0.714 0.857

Métricas e Metas

Figura 3. Resultados da analise dos relatdrios da Cenibra (2022-2024)
Nota. Fonte: elaboracdo prépria a partir dos relatérios da empresa Cenibra (2022—-2024), processados no software
Orange (2025).

Em termos de governanca, o relatorio de 2023 ja descrevia a atuacdo de um Comité de
Sustentabilidade responsavel por vincular as diretrizes socioambientais as decisdes estratégicas
da companhia. No entanto, o detalhamento das responsabilidades dos membros e dos
mecanismos de supervisao continuam limitados, restringindo a transparéncia sobre como as
decisdes relacionadas a sustentabilidade séo efetivamente incorporadas ao processo de gestéo.

A categoria Gestdo de Riscos apresentou evolucdo consideravel entre 2023 e 2024. A
empresa mapeou inicialmente 54 riscos inerentes e priorizou 13 para 2024, abrangendo temas
como mudangas climaticas e cadeia de suprimentos. Em 2024, os riscos prioritarios foram
reduzidos para 11, e o relatério detalha que as analises passaram a envolver diferentes areas
internas, com foco na eficacia dos controles preventivos e corretivos.

No tocante as métricas e metas, a empresa divulga indicadores de desempenho
referentes a energia, agua, emissdes de gases de efeito estufa (GEE), porém, foi observada a
auséncia do indicador de gestdo de cadeia de suprimentos. Com relacdo ao alcance das metas,
a relatério de 2024 destaca, por exemplo, a diminuicdo de 4,5% no consumo de energia em
relacdo a 2023.

As informacdes financeiras, por sua vez, continuam pouco conectadas as informacdes
ambientais. As notas explicativas dos balancos patrimoniais de 2023 e 2024 ndao mencionam
investimentos ambientais ou provisfes associadas a passivos ecologicos. A auséncia dessa
integracdo contabil contrasta com o nivel de detalhamento encontrado nas secdes ambientais
dos relatérios, indicando uma lacuna entre a mensuracdo dos impactos socioambientais e sua
representacdo financeira.

11
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Diante disso, a empresa mostra progresso na formalizagéo e na consisténcia do discurso
ambiental, mas a consolidacdo da sustentabilidade como elemento estratégico de gestdo ainda
se encontra em desenvolvimento.

A Figura 4 apresentam a evolucdo das informacGes socioambientais divulgadas pela
Eldorado Brasil. A andlise dos relatérios da Eldorado Brasil no periodo apresentado evidencia
um processo continuo de aprimoramento das préaticas de reporte. As demonstragdes financeiras
apresentam certo grau de conectividade com os relatdrios socioambientais, principalmente por
meio de notas explicativas que reconhecem a sustentabilidade como um dos pilares estratégicos
da companhia. Em 2022, por exemplo, € destacada a contabiliza¢do do inventario de gases de
efeito estufa (GEE), com remocao liquida superior as emissdes. No entanto, tal integracdo ainda
é limitada: ndo ha indicacdo de provisdes ambientais ou investimentos em ativos sustentaveis.
Assim, a conexdo entre os relatorios financeiros e de sustentabilidade ainda ocorre em nivel
descritivo, e ndo analitico. (Figura 4)
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Figura 4. Resultados da analise dos relatdrios da Eldorado Brasil (2022-2024)
Nota. Fonte: elaboracgdo prépria a partir dos relatérios da empresa Eldorado Brasil (2022-2024), processados no
software Orange (2025).

A gestdo de riscos apresentou melhora expressiva ao longo do periodo. Em 2022, o
relatorio j& mencionava riscos associados a politica ambiental brasileira e a escassez hidrica.
Em 2024, a companhia passou a relatar aprimoramentos bienais na gestdo de riscos e
monitoramento de eventos climaticos extremos, reforcados pela inclusdo de incéndios
florestais como risco relevante.

Na dimensdo estratégica, a Eldorado mantém discurso coerente com préaticas
sustentaveis e apresenta iniciativas associadas a mitigacdo de impactos ambientais, como o
manejo florestal certificado e a adocdo de tecnologias para eficiéncia energética e hidrica.
Entretanto, a empresa ndo explicita claramente a correlacdo entre suas metas estratégicas e
resultados mensuraveis, além de ndo relacionar as praticas estratégicas com a adogdo de
cenarios climaticos, o que contraria os dispostos da NBC TDS 02.

A governanca corporativa apresenta-se consolidada, com a existéncia de um
departamento de sustentabilidade responsavel por avaliar riscos e oportunidades climaticas. Os
relatorios descrevem uma estrutura distribuida, mas sem detalhar os mecanismos de supervisao
e monitoramento adotados pelo conselho de administragéo.

As métricas e metas constituem o ponto mais robusto da divulgacdo. A empresa
apresenta indicadores ambientais consistentes e compativeis com os padrbes SASB,
abrangendo energia, emissdes atmosféricas, uso da adgua, gestdo da cadeia de suprimentos e
qualidade do ar. Em 2024, destaca-se a implantacdo de um sistema para geracao de eletricidade
a partir do descarte de efluentes, reforcando o compromisso com inovacao e economia circular.
Apesar dos avancos, as metas de longo prazo permanecem pouco claras, a empresa menciona
iniciativas em andamento, mas sem especificar prazos ou metodologias de acompanhamento.

12
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Logo, foi possivel verificar que empresa ampliou a integracdo de aspectos ambientais
as suas praticas de gestdo. O conjunto dos dados sugere um estadgio de amadurecimento
intermediario, no qual ha coeréncia entre discurso e acdo, mas ainda falta maior integracdo
entre sustentabilidade e performance econémica.

A Figura 5 apresentam a evolucéo das informacgfes socioambientais divulgadas pela
Klabin no periodo de 2022 a 2024. A anélise dos relatérios de sustentabilidade da Klabin
demonstra uma evolucao consistente na qualidade das informagdes divulgadas e na integracao
gradual entre os aspectos financeiros e socioambientais. Em 2022, as divulgagdes ainda eram
pontuais e pouco estruturadas. N&o havia clareza sobre temas materiais, tampouco
detalhamento das praticas de governanca ou gestdo de riscos. A empresa apresentava
indicadores ambientais de forma superficial, limitando-se a mencionar iniciativas relacionadas
a energia, agua e emissdes de gases de efeito estufa, sem explicitar metodologias de calculo ou
comparativos de desempenho. (Figura 5)
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Figura 5. Resultados da analise dos relatdrios da Klabin (2022-2024)
Nota. Fonte: elaboragdo prépria a partir dos relatorios da empresa Klabin (2022-2024), processados no software
Orange (2025).

A partir de 2023, verifica-se um salto qualitativo nas divulgacdes. A empresa estruturou
um conjunto abrangente de temas materiais, incluindo mudanca do clima e certificacdo
florestal. Também consolidou um Comité de Sustentabilidade responsavel por supervisionar
projetos e indicadores, além de relacionar suas agdes estratégicas ao cenario climatico de 1,5°.
A partir de 2024 também passou a relatar os riscos fisicos e de transi¢do, porém, sem muito
detalhamento de tais riscos. A governanca, por outro lado, mostra-se mais madura, com clara
distribuicdo de responsabilidades entre comissdes e diretorias, indicando o fortalecimento da
estrutura decisoria sobre sustentabilidade.

A dimensdo das demonstracdes financeiras evidencia um progresso significativo. Em
2023, o relatorio financeiro passou a incluir uma secdo especifica sobre sustentabilidade,
mencionando que 38% da divida bruta total estava vinculada a instrumentos financeiros
sustentaveis, como os titulos de divida atrelados a metas de emissdes de carbono. Essa
integracdo reforca o alinhamento entre resultados econémicos e compromissos ambientais, um
movimento que se intensificou em 2024 com a emissao de debéntures verdes no valor de R$
1,5 bilh&o e o investimento de R$ 28,2 milhGes em projetos ambientais. Ainda assim, a empresa
ndo detalha de forma explicita os valores investidos em cada frente ou as métricas de retorno
financeiro dessas acGes, 0 que limita a mensuracdo do impacto econdmico das iniciativas
ambientais.

No campo das métricas e metas, a Klabin destaca-se pelo alto grau de detalhamento e
ambicdo de seus compromissos. As metas para reducdo na emissao dos gases de efeito estufa
seguem o padrdo do cenario de 1,5°C, prevendo diminuicBes de 42% nos escopos 1, 2 e 3 até
2030, e 90% até 2050, com base em 2022. Os relatdrios de 2024 indicam que a empresa ja
reduziu 13,2% das emissdes de escopos 1 e 2 e 17,4% de escopo 3 em relacdo a 2022, superando
o ritmo projetado, demonstrando desempenho ambiental consistente e verificavel.
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A gestéo de riscos apresentou melhorias, mas permanece sem detalhamento sobre os
riscos especificos que afetam o negdcio. Apesar disso, o relatdrio de 2024 descreve um modelo
integrado de governanca climatica que envolve diferentes instancias, do Comité de
Sustentabilidade ao Conselho de Administracdo, além da criacdo de uma area dedicada a gestao
de carbono. Essa estrutura permite maior controle e monitoramento das vulnerabilidades
ambientais e representa um avango importante na institucionalizacdo da gestéo de riscos.

De modo geral, a Klabin demonstra um estagio avangado de maturidade na divulgacéo
socioambiental, especialmente nas dimensGes de métricas e metas, governanca e
demonstragdes financeiras. Ainda assim, a auséncia de informagdes sobre a dimensdo
estratégica e a falta de detalhamento dos riscos especificos indicam oportunidades de melhoria
no alinhamento entre planejamento e execucao.

A Figura 6 apresenta a evolucdo das informacgdes socioambientais divulgadas pela
Suzano no periodo de 2022 a 2024. As demonstracdes financeiras mostram um nivel de
conectividade crescente com as informagfes socioambientais, destacando a inclusédo de
instrumentos financeiros atrelados a metas de sustentabilidade. Em 2022, a companhia
contratou duas linhas de crédito vinculadas a metas de reducdo de emissfes de gases de efeito
estufa, totalizando US$ 1,4 bilhdo. Nos anos seguintes, as notas explicativas do balanco
patrimonial passaram a incorporar de forma sistematica os riscos e oportunidades climaticos,
mencionando impactos como perdas de ativos biologicos, redugédo de produtividade e escassez
hidrica. Esse grau de integracdo demonstra um estdgio avancado de alinhamento entre
desempenho financeiro e estratégias de sustentabilidade, em conformidade com as
recomendacdes das normas internacionais IFRS S2. (Figura 6)

0 1
Mean 2022 2023 2024 Total -
A A
Demonstragies Financeines 6333 0567 0667 0.556 o o o
~ ~ ~N
Estratégia 00 .S 12 0s
Geitla de Risoos 0.0 10 0667 Demonstragoes Financeiras
E Estratégia
I Governanga 10 10 10 10 2 2
Gestao de Riscos
Métricas « Metas 10 LY 10 10
Govermnanca
Total 0,625 0.875 0938 0812 Met”c ase Me!ab

Figura 6. Resultados da analise dos relatdérios da Suzano (2022-2024)
Nota. Fonte: elaboragdo propria a partir dos relatérios da empresa Suzano (2022—-2024), processados no software
Orange (2025).

A categoria Estratégia apresentou melhora progressiva, evoluindo de pontuacédo nula
em 2022 para 1,0 em 2024. Em 2024, com a adocdo das diretrizes do TCFD, a estrutura
estratégica foi organizada sob quatro eixos: mitigacdo, adaptacdo, transicao e integracdao. Além
do mais, em 2023 a companhia menciona o alinhamento ao cenario climatico de 1,5°. Essa
consolidacdo demonstra que a Suzano passou a vincular diretamente suas estratégias de
negocio as questdes climaticas.

A gestdo de riscos também apresenta um nivel de maturidade elevado. Desde 2019, a
empresa realiza avaliacBes anuais de adesdo as recomendacbes do TCFD, mas em 2024 foi
além, ao implementar um modelo de quantificacdo financeira dos riscos climaticos. O projeto-
piloto, aplicado na regido Norte, busca mensurar financeiramente o impacto da materializacao
de riscos fisicos e de riscos de transicao. Essa reflete um esforco concreto de incorporar a gestdo
de riscos climaticos a estratégia financeira e operacional da companhia.

A governanca permanece como um dos pilares mais solidos da Suzano, com o Comité
de Sustentabilidade diretamente subordinado ao Conselho de Administracdo. Essa estrutura
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garante que as decisdes relacionadas a riscos, oportunidades e investimentos sustentaveis sejam
acompanhadas em nivel estratégico.

No tocante as métricas e metas, a Suzano se destaca por apresentar indicadores
abrangentes. A empresa divulga sistematicamente dados de emissdes de gases de efeito estufa,
qualidade do ar, uso de energia, gestao hidrica e gestdo de cadeia de suprimento.

De modo geral, as evidéncias sugerem que a companhia internalizou as praticas de
governanca climatica e de gestdo de riscos em sua estratégia corporativa. O resultado indica
uma trajetoria solida rumo a plena convergéncia com as exigéncias da NBC TDS 02.

4.1 Panorama Geral das Divulgacdes e Discussao

Entre 2022 e 2024, a divulgacao dos padrées de sustentabilidade climéatica segundo a
NBC TDS 02 evoluiu nas empresas Adami, Cenibra, Eldorado, Klabin e Suzano, refletindo
processo de amadurecimento institucional no setor de papel e celulose brasileiro. Observou-se
aumento progressivo nas médias das divulgagdes, com Suzano destacando-se como a empresa
mais consistente (media total de 0,812), seguida por Eldorado (0,771), Adami (0,625), Klabin
(0,604) e Cenibra (0,438). Essa evolugdo ¢ especialmente nitida na categoria ‘“Métricas e
Metas”, que atingiu valores proximos de 1,0 em praticamente todas as organizagdes a partir de
2023, indicando prioridade a divulgacao de indicadores quantitativos e metas.

As categorias “Gestdo de Riscos” e “Governanga” também apresentaram melhorias,
embora em ritmo desigual entre as empresas, enquanto “Demonstracdes Financeiras” e
“Estratégia” permaneceram com 0s menores indices, evidenciando desafios persistentes na
integragdo entre contabilidade financeira e fatores ambientais, e a auséncia de alinhamento das
acOes estratégicas a cenarios climaticos.

Esses achados mantém consondncia com tendéncias internacionais de reporte
socioambiental impulsionadas pelas IFRS S1 e S2, fundamentando as analises de Kingsly
(2024) e Salgado et al. (2025). Entretanto, persistem barreiras estruturais, como baixa
integracdo de sistemas de mensuracdo e politicas internas de sustentabilidade, aspectos
destacados por Indyk (2022) e Milhem (2024).

O desempenho ascendente das categorias “Gestao de Riscos” e “Governanga” sugere
incorporacdo paulatina de praticas ambientais, em alinhamento com as recomendacfes de
Wahyuni (2025) quanto a importancia de politicas publicas, capacitacdo técnica e adaptacédo
normativa para a efetividade da implementacédo das IFRS S1 e S2.

A literatura aponta ainda que o aprimoramento das metodologias de mensuracgéo e a
consolidacdo de ferramentas de auditoria sustentavel dependem da integracdo entre
universidades, orgaos reguladores e setor produtivo, conforme salientado por Pratama et al.
(2024). Nessa perspectiva Wahyuni (2025) destaca a necessidade de desenvolvimento de
politicas pablicas, capacitacdo técnica e adaptacdo normativa tendo em vista 0 aprimoramento
do disclosure observado nos resultados desse estudo.

Ao observar a existéncia ou ndo de asseguracdo dos relatorios de sustentabilidade,
somente a companhia Cenibra assegurou os relatorios dos anos de 2022 e 2023, para tanto 0s
auditores fizeram uso na Norma NBC TO 3000 para asseguracao do tipo limitadas. As demais
empresas ndo realizaram a asseguracdo das informacoes reportadas. Tais dados denotam a
necessidade de avanco para melhoria da confiabilidade dessas informacdes, especialmente
dado o cenéario de asseguracdo obrigatdria mais exigentes nos anos seguintes. (Bonelli &
Araujo, 2025)

Constatou-se que todas as empresas divulgaram inventarios de carbono com dados dos
Escopos 1, 2 e 3 nos anos recentes, exceto Klabin e Cenibra em 2022, que apresentaram
informacdes incompletas nesse periodo. Contudo em relacdo planos em alinhamento com os
cendrios climaticos vindouros, foram somente evidenciados na companhia Klabin, o que
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acende um relevante alerta quanto aos efeitos dos planos em relagéo a sua efetividade no plano
nacional e global de reducdo de emissdes. Estariam tais reportes efetivamente contribuindo
com as ambicdes globais ou nacionalmente determinadas?

Em sintese, embora os avangos na evidenciacdo sejam observaveis em dimensdes
operacionais, persistem lacunas em abordagens estratégicas e financeiras. O panorama reforca
a necessidade de maior articulagdo e integragdo entre instrumentos normativos,
desenvolvimento metodolégico e praticas organizacionais, para consolidar a qualidade e
comparabilidade dos relatorios de sustentabilidade climatica no contexto nacional. (Gaviria et
al., 2023).

5. Concluséo

O objetivo do estudo foi analisar a evolugdo da evidenciacdo contébil socioambiental
climatica nas empresas brasileiras do setor de papel e celulose, a luz da norma IFRS S2,
equivalente a NBC TDS 2. Metodologicamente, foi realizada a analise de contetdo e
posteriormente foram sistematizados e transcritos os dados para geracao de relatério com o uso
do software Orange Data Mining. Foram gerados dados e mapas de calor para representar
visualmente o grau de divulgacdo das categorias analisadas, contribuindo para compreender
padroes e evolucdo temporal. Essa abordagem reforca a relevancia das ferramentas
tecnologicas na contabilidade sustentavel, favorecendo analises comparativas mais objetivas.

Os resultados indicaram amadurecimento gradual na transparéncia das informacdes
entre 2022 e 2024. “Métricas e Metas”, “Gestao de Riscos” e “Governanga” tiveram melhor
desempenho, refletindo o fortalecimento das praticas de mensuracdo e controle. Em
contrapartida, “Estratégia” e “Demonstragdes Financeiras” foram menos evidenciadas,
mostrando desafios na integracao entre sustentabilidade e planejamento financeiro. A Suzano
destacou-se pela maior aderéncia as normas, seguida por Eldorado e Adami; Klabin e Cenibra
apresentaram niveis inferiores de disclosure.

Os achados também evidenciam que a asseguracdo dos relatdrios de sustentabilidade
ainda é incipiente, sendo a Cenibra a Unica empresa a adotar asseguracgéo limitada, enquanto as
demais permanecem sem verificacdo independente a despeito das pressdes regulatorias. Tal
evidencias acentua a discussdo em relacao a fragilidade informacional e a necessidade de maior
confiabilidade em relacdo ao disclosure e accountability especialmente por se evidenciar que
os planos das companhias vinculados aos cenarios climaticos futuros apresentam fragilidades
como auséncia de dados.

Entre as limitacOes, destacam-se o recorte temporal e o foco setorial, que restringem
generalizacGes. Ainda assim, o estudo evidencia o estagio de preparacdo das empresas diante
das normas internacionais, oferecendo subsidios para pesquisas e praticas contabeis futuras.
Recomenda-se ampliar o periodo de analise, incluir outros segmentos e avaliar o impacto da
adocdo das IFRS S1 e S2 (NBC TDS 01 e 02) ap6s sua incorporacao ao arcabougo normativo
nacional.

Os resultados sugerem que a heterogeneidade na divulgacao climatica pode ser reduzida
com o aprimoramento dos mecanismos de reporte e asseguracdo, diminuindo a assimetria
informacional e fortalecendo a transparéncia. Para a contabilidade as implicacdes desses
resultados, reforcam a necessidade de capacitacao técnica e conformidade a NBC TDS 02. Para
investidores, o disclosure socioambiental ajuda a aprimorar as decisdes de alocacdo de capital.
Para a sociedade, fornece suporte a ampliacdo da accountability e do controle social. Por fim,
para os reguladores, como a CVM, apresenta evidencias de que se deve fortalecer a supervisdo
e a convergéncia regulatoria, promovendo maior integridade e governancga no setor.
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