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Resumo

FERRAO, Pedro Igor Sampaio. Um estudo sobre o impacto dos grandes
desastres nos pilares ASG nas grandes empresas — o caso da Vale S.A.,
2021. 47p. Trabalho de Conclusdo de Curso — Departamento de Administracao.
Pontificia Universidade Catdlica do Rio de Janeiro.

Este estudo pretende analisar como os grandes desastres impactam nos
pilares ASG seguidos pelas grandes empresas e tentar entender como as
organizacdes devem se comportar diante desses incidentes. O estudo pretende
observar também o posicionamento dos stakeholders quando esse tipo de
tragédia ocorre afetando a operacéo e a imagem da instituicdo. Foram estudados
os pilares ASG e suas principais aplicacbes dentro do contexto do mercado
brasileiro, tentando entender como séo calculados e metrificados os indicadores
dentros das companhias. A andlise foi feita em cima de estudos de insituicdes
responsaveis pelo calculo de forcas e controvérsias das principais empresas
brasileiras de diferentes setores. Para focar e delimitar o estudo, foi decidido
concentrar-se em um caso especifico, a empresa Vale S.A, e suas complicacdes
pelas tragédias de 2015 e 2019 em Mariana (MG) e Brumadinho (MG). O
aprodundamento no assunsto foi baseado nos Relatérios de Controvérsias da
Sitawi Financas do Bem de 2013 a 2018 e ainda estudos da Bloomberg, McKinsey
& Company e Thomson Reuters. A concluséo é feita em cima da colocacédo da
empresa Vale S.A. no ranking de Controvérsias e suas ac¢des para mudar o
cenario em gque se encontrava.

Palavras-chave:
Vale S.A.; pilares ASG; Controvérsias; Brumadinho; Mariana



Abstract

FERRAO, Pedro Igor Sampaio. Um estudo sobre o impacto dos grandes
desastres nos pilares ASG nas grandes empresas — o caso da Vale S.A.,
2021. 47p. Work Completion of course - Department of Administration. Pontifical
Catholic University of Rio de Janeiro.

This study aims to analyze how major disasters impact the ESG pillars
followed by large companies and try to understand how organizations should
behave in face of these incidents. The study also intends to observe the positioning
of stakeholders when this type of tragedy occurs, affecting the institution's
operation and image. The ESG pillars and their main applications were studied
within the context of the Brazilian market, trying to understand how indicators are
calculated and measured within companies. The analysis was carried out based
on studies of institutions responsible for calculating the strength and controversies
of the main Brazilian companies in different sectors. In order to narrow down the
study, one has decided to concentrate on a specific case, that of Vale SA, and its
complications due to the 2015 and 2019 tragedies in Mariana (MG) and
Brumadinho (MG). The development in the subject was based on the Controversy
Reports of Sitawi Financas do Bem from 2013 to 2018 and also studies by
Bloomberg, McKinsey & Company and Thomson Reuters. The conclusion is based
on the placement of the company Vale S.A. in the ranking of Controversies and its
actions to change the scenario in which it found itself.

Key-words:
Vale S.A.; ESG pillars; Controversies; Brumadinho; Mariana
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1. O TEMA E O PROBLEMA DE ESTUDO

1.1. Introducéo ao tema e ao problema do estudo

O mercado vem sofrendo algumas modificacbes na percepc¢ao sobre o papel
das empresas e qual o impacto que elas geram no mundo sobre 0 aspecto ambiental,
social e de governanca (ASG). Essas mudancas também tém ocorrido por interesse
de outros stakeholders das companhias, como clientes, acionistas, colaboradores e
liderancas politicas.

No entanto, tais mudancas também estao sendo postas em pratica pois podem
trazer vantagens estratégicas, operacionais e financeiras para tais empresas. Em
2008, ocorreu uma das maiores crises recentes no mercado mundial, e apds isso, 0
mundo vem tentando entender como mitigar o impacto de eventos que acarretam em
algum tipo de desastre.

As diretrizes ASG séao informacdes sobre taxa de emissdo de gases efeito
estufa, politicas trabalhistas, direitos humanos, estruturas de governanca corporativa,
dentre outros fatores que correlacionam a operacao, eficiéncia socioambiental e o
gerenciamento de riscos financeiros aos demais riscos de longo prazo da empresa.
(NAUM, 2018). Recentemente, tivemos alguns casos que exemplificam praticas ruins
no ambito Ambiental, Social e de Governanca Corporativa (ASG), como por exemplo,
Enron, Parmalat, Petrobras e a Vale, que € o caso estudado (NAUM, 2018). No caso
da Vale, o desastre de Mariana em 2016, o qual foi motivo para a retirada da empresa
do ISE B3 (indice de sustentabilidade empresarial da B3), teve desdobramentos t&o
severos gue indicaram a importancia de politicas e procedimentos que podem permitir
maior responsividade pra lidar com essas situacdes (SITAWI, 2016), e mesmo com
todos esses anuncios de adverténcia, ainda se repetiu um episodio parecido em 2019
envolvendo o municipio de Brumadinho e ocasionando a morte de 270 pessoas.

Depois de tantos sustos e desastres envolvendo o nome da empresa,
resolveram agir de forma mais contundente e seguir de maneira rigida as diretrizes
ASG. Sendo assim, o estudo quer esclarecer tal questdo: Qual o impacto das

diretrizes ASG em uma empresa de grande porte?

1.2. Objetivo Final



Este estudo tem como objetivo identificar as mudancas nos quesitos
ambientais, sociais e de governanca corporativa (ASG) na empresa Vale logo ap6s
os desastres ambientais de 2016 e 2019 que afetaram diversas areas da companhia

e quais foram suas consequéncias para os resultados.

1.3. Objetivos intermediarios

e Entender e avaliar a importancia das diretrizes ASG
e Calcular o impacto do ASG nas empresas

e |dentificar as estratégias adotadas pelas Vale para seguir as diretrizes ASG

1.4. Delimitacdo do estudo

Para focarmos em um setor e mostrar mais assertividade no estudo, foi
delimitado um parametro e uma empresa a ser aprofundada. Observando algumas
pesquisas feitas pela Sitawi de 2014 e 2019, foi identificado que a empresa Vale
possuia algumas controversias em relacéo as diretrizes ASG.

Assim, o estudo se aprofunda nas praticas adotadas pés eventos catastroficos
acontecidos em 2016 e 2019 e se as novas medidas ajudaram a empresa Vale a se

tornar mais sustentavel e produtiva.

1.5. Justificativa e relevancia do estudo

A tematica ASG, apesar de estar cada vez mais presente, ainda € pouco
difundida nos negdcios no Brasil, no entanto, o assunto vem crescido cada vez mais
e vem tendo uma compreensao e disseminag¢ao maior nos Ultimos anos em empresas
brasileiras (SITAWI, 2018).

Geralmemte, empresas que seguem as diretrizes ASG costumam ser
sustentaveis, mas como ja afirmou Andrew Savitz (2013), ex-chefe da pratica de
Sustentabilidade Pricewaterhouse Cooper de Servicos de Negocios e autor do livro
“O Triple Bottom Line”, ser sustentavel ndo é ser bonzinho. Para ele, “ser sustentavel
€ conduzir os negoécios de modo a gerar naturalmente um fluxo de beneficios para

todos os envolvidos.” Entretanto, ndo basta uma marca ou empresa querer
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simplesmente mostrar que esta fazendo algo sustentavel sem ela de fato ser saudavel
para o proprio caixa.

O ponto a ser discutido é a real importancia das préaticas sustentaveis, visto que
podem ser uma fortissima estratégia de reestruturacdo do corpo orcamentério das
insituicdes. E o quanto ainda ha de gaps escondidos em atitudes dos consumidores
gue podem ser transformados em mais receita, e 0 quanto de praticas da propria
empresa que podem ser otimizadas e transformadas em novos produtos para venda
e consequentemente trazer mais receita para a compania.

Sendo assim, entendendo melhor as diretrizes ASG e como elas se aplicaram
de maneira relevante na empresa Vale, € esperado que seja entendido melhor os

beneficios e aplicacdes de tais praticas.



2. REFERENCIAL TEORICO

2.1. Contexto ASG no Brasil

A pesquisa procurou entender melhor quais séo os conceitos de tais diretrizes
baseando-se em grande instituicdes, como a AMBIMA. No Guia ASG 2019, publicado
pela Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais a
fim de disseminar o assunto ASG e promover o conceito de investimento desse tipo e
0S principais pontos, podemos encontrar uma carta do entdo superintendete-geral
Zeca Doherty onde diz que “(...) por meio da chamada analise ASG (Ambiental, Social,
Governanga), o mercado vem incoporando estes trés critérios ao processo de
avaliacdo de riscos e oportunidades na hora de definir pelo investimento em uma
determinada empresa ou projeto.” (AMBIMA, 2019). Isso tudo por que os beneficios
de uma analise feita em cima desses critérios pensa no longo prazo e assim, consegue
antever de forma abrangente alguns riscos que podem envolver a companhia
(DOHERTY, 2019).

Basicamente, o Guia ASG 2019 introudz de maneira aprofundada as diretrizes
e suas aplicacdes. O que entende-se, portanto, € que esses critérios ja séo utilizados
em todo o mundo e em estado avancado. No Brasil, ja ouvimos sobre o tema ha algum
tempo, no entanto, agora vem se popularizando e grandes entidades tém se
interessado, criando debates, seminarios e foruns. Vemos também o setor publico
publicando resolucdes importantes pelo Conselho Monetario Nacional (CMN), a
Resolucdo 4.327/14, onde determina que instituicbes financeiras registradas no
BACEN devem adotar uma PRSA (Politica de Responsabildiade Socioambiental) e a
Resolucdo 4.661/18, que determina que as EFPCs (Entidades Fechadas de
Previdéncia Complementar) necessitam obeservar aspectos sustentaveis ndo so
economicamente mas também social, ambiental e de governaca corporativa
(AMBIMA,2019).

Nesse caso, seguindo a Sitawi Financas do Bem, considerada uma das cinco
maiores fornecedoras de estudos ASG no mundo, segundo a Extel Independent
Research on Responsible Investment — IRRI em 2019 (FORTE; SILVA; GOMES;
SOARES; FORTE, 2020), e seus relatorios de controvérsias ASG publicados desde
2013 até 2019, obtém-se um relatorio final com mais de 300 observacdes sobre o

tema. E ainda, o estudo seguiu as métricas da CSRHub, agéncia de rating fundada
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em 2008 com a meta de estabelecer classifica¢cées robustas sobre o desempenho de
RSC (Relatorio Social Corporativo) das organizacdes. (CSRHub, 2020)

Para melhor entendimento das diretrizes ASG é muito importante entender 0os
fatores por cada pilar, assim ilustrado na figura 1.

Figura 1 — Fatores ASG de Ulrich

realizados para reduzir a

Ambiental Social Governanca Corporativa
« Concentra-sena fransparéncia *Mentahidadeno local de *Remuneracio. dueitos do
en unpacto ambiental da trabalho (diversidade, gestio, acionista, relacio entre
empresa, nos esforgos dirertos humanos) Relagio aclonista e gestio das

com a conumidade quanto a

comyp anhias

poluigio e enussoes de
carbono

cidadania corporativae
mnciatvas filantropicas

Fonte: Periédico “Responsabilidade social em institui¢des financeiras e investimentos responsaveis
em tempos de pandemia”. CARLOS, Maria da Graga; DE MORAIS, Dafne, 2021

2.2. Governanca Corporativa

Ao falar dos aspectos das diretrizes ASG, € possivel comecar comentando
sobre o0 “G”, Governanca Corporativa, que envolve mecanismos internos e externos
gue garantem decisdes assertivas a serem tomadas visando melhor retorno aos
acionistas e investidores, assim, aumentando a chance dos fonecedores de capital e
recursos em geral de obterem os retornos esperados sobre seus investimentos.
(SILVEIRA, 2002).

A governanca corporativa possui importancia ascendente, pois tem-se
entendido que a estrutura desse aspecto afeta o valor da empresa. No entanto, ainda
nao se tém de fato um modelo ideal, mas possuem muitos estudos a respeito, onde
no Brasil, se destacam os cddigos do Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa
(IBGC) e da Comisséao de Valores Mobiliarios (CVM). (SILVEIRA, 2002).

No Brasil, as companhias de capital aberto, listadas na B3, costumam gerar
diferentes modelos de governanca corporativa, no entanto, estudos feitos pela
MCKINSEY & COMPANY e KORN/FERRY INTERNATIONAL (2001) E pelo IBGC
(2001), auxiliam no tracado de um modelo geral para melhor entendimento sobre as

empresas brasileiras, que dispdem das seguintes caracteristicas:

e Propriedade com grande concentracédo de a¢fes ordinarias (ON) e elevado grau

de emissao de agoOes preferenciais (PN);
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e OrganizagcGes com controle concentrado em poucos acionistas ou em empresas
familiares alinhadas em comum acordo aciondrio para resolucdo de questdes
importantes;

e Pouca presenca de acionista minoritarios;

e Tratam como pouco relevante a remuneracédo do conselho;

e Na&o possuem uma divisdo clara sobre os papéis dos conselheiros e diretores;

e Alta sobreposicao entre propriedade e gestdo, com os membros do conselho
representando os interesses dos acionistas;

e Poucos conselheiros profissionais no Conselho de Adminsitracao;

e Na&o possuem comités para questdes especificas, como auditorias e sucessoes;

Outros estudos destacam pontos importantes para boas praticas de
Governanca Corporativa, e nesse caso a Sitawi cita “respeitos a boas praticas de
composicao e atuacdo do conselho de administracdo, como numero de membros
independentes e mulheres no board; eficacia do sistema de gestao de riscos e fiscal,
gue deve ser capaz de garantir a qualidade dos relatérios financeiros e a divulgacéo
publica apropriada desse compromisso; equidade no tratamento dos acionistas e
direitos dos minoritarios e remuneracdo dos executivos alinhada aos interesses de

acionistas e boa realcdo com agente-principal.” (SITAWI, 2018).

2.3. Ambiental e Social

A questdo ambiental é um forte ponto quando se trata de ASG, simbolizado na
sigla pela letra “A”. Nele podemos incluir fatores relevantes de responsabilidade das
organizacles e que afetam direta e indiretamente ao meio ambiente. Ao estudar o
relatério das analises de Pontuacdo de Divulgacdo Ambiental da Bloomberg - The
Bloomberg Environmental Disclosure Score - , é observado pontos como o nivel de
divulgacdo das empresas sobre 0s apectos ambientais que a envolvem até mesmo o
grau de emisséo de GEE (gases de efeito estufa), uso de energia, consumo de agua,
descarte de residos solidos e organicos e também multas e outras politicas ambientais
(BLOOMBERG; SITAWI, 2016). Nesse relatério é possivel encontrar mais de 164
pontos de dados ambientais que podem incindir no nivel ASG das empresas, e assim
€ possivel entender que apesar de ndo serem tantas empresas listadas no Ibovespa

a ilustrarem altos graus de transparéncia na divulgacdo dessas informacdes, pelo
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menos 53% das organizacdes entregam dados com uma certa robustes e densidade

de detalhes, a partir de moderado. Como € possivel observar na figura 2.

Figura 2 - Grafico da porcentagem de empresas do Ibovespa
que divulgam dados consistentes sobre Ambiente

Robust (45+
data points)
12%

Limited (<25 data

points)
35%

Fonte: Relatério de pontuacdo ambiental da Bloomberg, 2016.

Além disso, uma empresa que possui um alto grau de transparéncia em relacao
a esse aspecto ASG, costumam produzir e publicar inventarios de emissdes de GEE
(gases de efeito estufa), demonstrando publicamente seu compromisso em reduzir e
mitigar seus impactos causados pela emissdo de CO2 na atmosfera terrestre.

Além do pilar ambiental, existe o pilar social representado pela letra “S”. No
Brasil, existem leis trabalhistas muito rigidas e em grande quantidade, por esse
motivo, seguindo os pontos do mesmo relatorio da Bloomberg, mas agora direcionado
as questdes sociais — The Bloomberg Social Disclosure Score —, € possivel
reconhecer que as informacdes relevantes sobre esse aspecto sdo mais divulgadas
pelas empresas e assim conseguimos entender com mais clareza quais acdes séo
tomadas por tais organizacdes em relacdo a pessoas. Entre tais aspectos sociais do
ASG, sdo os mais comuns saude e seguranca dos empregados, capital humano,
diversidade na contratacdo em diversos cargos incluindo a diretoria, treinamento de
funcionérios, relacionamento com os clientes e gestdo da comunidade e da cadeia de
abastecimento, seus fornecedores (BLOOMBERG; SITAWI, 2016). Nesse aspecto, a
Bloomberg foi capaz de analisar um total de 42 pontos diferentes de dados sociais.

Tendo uma comparacdo com o aspecto social, 83% das empresas brasileiras que
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fazem parte do indice Ibovespa conseguem entregar um relatério com um alto nivel

de robustez de informagodes.

2.4. Itens ASG mais relevantes por cada diretriz

Nesse tdpico serdo citadas caracterisitcas especificas de cada aspecto ASG,
visto que para que se tenha uma visdo geral das diretrizes, € importante se aprofundar
sobre 0 que cada tema representa.

Sendo assim, comecando pelos problemas a serem citados no aspecto
ambiental, as emissdes. Normalmente as empresas de bens de consumo, que
produzem algo fisico, costumam estar mais presentes nesse tipo de questéo, o que
representa hoje a maioria das empresas listadas no Ibovespa, por exemplo.
Aproximadamente 60% das empresas do Ibovespa reportam emissdes de GEE
(gases de efeito estufa), dentre elas empresas de pecuaria, com um peso muito forte
nesse quesito. No entanto, outros setores também se fazem bem presentes, como de
bens industriais, papel e celulose, siderurgicas e o setor de energia (BLOOMBERG,
2018).

Outra questdo importante é a do consumo de energia, embora os relatorios
sobre essa questdo tenham mudado pouco ao longo do tempo, vem sendo um ponto
cada vez mais relevante. Normalmente os relatorios explicitam sete principais pontos:
consumo total de energia (MWh), uso de eletricidade (MWh), uso de energias
renovaveis (MWh), combustivel utilizado (total), carvao utilizado, gas natural utilizado,
Oleo diesel utilizado. Nesse caso, apenas 28% das das companhias listadas no
Ibovespa reportam sobre esse assunto (BLOOMBERG, 2018).

O uso de agua se tronou um item muito procurado pelos investidores logo
depois da crise hidrica no Brasil de 2014-2015, sendo uma questdo bem relevante
para o mercado atualmente. E mesmo assim, a divulgacéo dos dados tém sido baixa,
tendo um percentual de apenas 19% das empresas reportando o reaproveitamento
da agua, por exemplo. As empresas que mais reportam o uso de agua sao aquelas
gue a agua se torna uma parte de seu produto, como o setor alimenticio, onde 61%
reporta sobre o uso total de agua e 48% expde o valor total de 4gua extraida da fonte.
Para essa caracteristica sdo analisados 19 pontos no total (BLOOMBERG, 2018).

Um caso interessante na diretriz ambiental ASG € o de gestdo de residuos,

pois apesar de em 2010 ter sito reformulada a Politica Nacional de Residuos Sdlidos
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(Lei 12.305/10) que estabelece maior responsabilidade corporativa pelo ciclo de vida
dos produtos e pela logistica reversa, ndo se tem tido muitas informagdes sobre o
tema nos relatérios de sustentabilidade. Essa informacgédo, portanto, faz parecer que
mesmo que esta lei possa ter aumentado a relevancia da gestao de residuos para as
empresas, 0 assunto ainda ndo é uma prioridade. Os dados que mais sdo solicitados
nos relatérios sdo cinco e dentre esses, 0s principais pontos sao residuos totais
utilizados (divulgado por 61% das empresas), residuos reciclados (49%) e residuos
perigosos (39%) (BLOOMBERG, 2018).

Politicas Ambientais € um dos mais importantes itens nos relatérios e um dos
mais procurados por investidores, nota-se também um aumento consideravel na
exposicao das novas politicas ambientais adotadas pelas organizacdes. Investidores
gue procuram por essas caracteristicas contam com informacgfes, em sua maioria,
gualitativas e nao quantitativas, ja que se tratam de compromissos e
institucionalizacdo de operacdes e principios de gestdo sustentavel. O motivo de
terem cada vez mais informacdes sobre as novas politicas ambientais nas empresas
pode se dar pela criacdo de indices como o ISE (indice de Sustentabilidade) da B3 e
outros. As politicas que mais aparecem s&do as relacionadas a residuos, agua,
mudanca climatica e eficiéncia energética. Sendo que dessas, a mais reportada foi a
politica relacionada a questdo hidrica e muito pelo fato de termos tido uma crise
hidrica em 2014-2015 e estarmos esperando por outras nos proximos anos, 0 que
ocasionou em uma porcentagem de empresas expondo suas politicas hidricas em
81% das empresas relacionadas no Ibovespa (BLOOMBERG, 2018).

Agora, no outro aspecto ASG, o Social, onde sdo analisados acidentes e
fatalidades, diversidade e politicas sociais. Portanto, um primeiro ponto a ser
sinalizado € o de saude e seguranca, ponto esse que mesmo para industrias
brasileiras com problemas graves de salude e seguranca, a média de divulgacéo de
dados sobre esse assuntos ainda € muito baixa, onde dos 11 pontos normalmente
analisados apenas 2 sao reportados na maioria das organizacdes. Os principais
indicadores a serem relatados sdo total de fatalidades, total de acidentes com
funcionérios e taxa de incidentes registraveis. Menos da metade das empresas listada
na bolsa brasileira reportam o nimero total de fatalidades, sendo esse o0 mais comum
dos casos. Empresas de servigos publicos e de comunicagdo sdo as que mais se
apresentam nesse quesito, equanto que as empresas de servico descricionario e de

energia sao as que menos se expde seus numeros (BLOOMBERG, 2018).



-17 -

Contudo, mesmo que os investidores estejam cada mais interessados em
saber sobre a mao de obra e na for¢a de trabalho geral das empresas, como 0 nimero
de mulheres, deficientes fisicos e outros minorias, parece que as organizacfes ainda
ndo tornaram esse assunto tdo comum nos relatdrios emitidos, tendo uma média de
relato de apenas dois pontos nos documentos expostos. No entanto, mesmo que 74%
das empresas ainda emitam a porcentagem de mulheres na forca de trabalho, ainda
nao se vé muitas iniciativas voltadas para esse tipo de contratagdo em cargos de
confianca (BLOOMBERG, 2018).

E para fechar, o nivel de Politicas Sociais praticadas pelas organizacdes. O
gue se enxerga muito hoje nesse aspecto sdo politicas mais voltadas a governanca
do que de fato para o aspecto social. Ha muita pressao nas empresas para que
reportem politicas anti-suborno, éticas e dentro das regulamentacgdes vigentes. Isso
tudo fez com que o grau de dados relatados sobre esse assunto fosse um dos
maiores, tendo uma media de 8 em 9 possiveis dados a serem coletados. A Politica
Social mais relatada tem sido a Politica de Etica Empresarial (93% das empresas),
seguida por Politica de Treinamento e Politica contra o trabalho infantil (88%). Muitas
dessas politicas sdo incentivadas por Orientacao do Instituto Brasileiro de Governanca
Corporativa — IBGC e também pois muitos desses aspectos sao requisitos para
listagem em indices na prépria B3 bem como na Bolsa de Nova York. Outras politicas
também cresceram muito, como anti-corrupcdo e Politicas de dendncias, pois 0s
casos de corrupcao em empresas tem aumentado consideravelmente (BLOOMBERG,
2018).

2.4.1. Scores ASG

Os itens anteriormente citados sdo essenciais para que empresas
especializadas na analise e redacdo de relatérios sustentaveis consigam fazer um
bom trabalho e entregar interpretacées pertinentes para futuros investidores. No
entanto, por existirem tantas variaveis sustentaveis e sociais, € dificil encontrarmos
relatérios com o mesmo direcionamento, e até mesmo, 0 mesmo score para cada
empresa analisada.

Para entendimento sobre os “Scores ASG” é importante deixar claro que nao
existe um padréo estabelecido, os dados fornecidos sao organizados e interpretados

segundo instituicdes de diferentes setores da economia, pois os riscos de cada



-18 -

negadcio séo diferentes e cabe a cada um olhar o que mais lhe convém (NAUM, 2018).
Para chegar em um “Score” sdo analisados diferentes indidicadores com pesos
diferentes de acordo com seu grau de importancia no estudo que esta sendo feito, e
0 que é interessante de ser citado é que caso a empresa analisada nao responda o
que esta sendo solicitado e assim ndo havendo uma justificativa, a empresa perde
pontos sobre tal indicador (NAUM, 2018).

Se for analisado o modo como a Bloomberg monta seu “Score”, & possivel
entender que se referem a um conjunto de campos-chave ASG, onde avaliam o nivel
de transparéncia nas questdes ambientais, sociais e de governanca corporativa de
maneira individual, olhando também noticias, matérias e outras informacdes sobre a
organizacado analisada (BLOOMBERG, 2018). Agora, em outras insituicbes podem
contratar consultorias especializadas em temas especificos como agua, terra ou
florestas solicitando um estudo técnico especifico e mais aprofundado sobre os riscos
possiveis em relacdo a qualquer outro setor. Depois disso, avaliam se as informacdes
coletadas condizem com as praticas realizadas pela empresa pontuada (NAUM,
2018).

No Brasil, as informacfes fornecidas pelas empresas, em relacdo a outro
paises desenvolvidos ou emergentes, € consideravelmente avancada. Os relatorios
ASG no territorio brasileiro possuem uma pontuacdo media de 30 pontos, 0 que pode
ser considerado uma pontuacédo acima da média onde contém dados sobre os trés
aspectos ASG. No contrario, empresas que possuem uma pontuacdo de 20 para

baixo, basicamente forneceram dados sobre Governanca (BLOOMBERG, 2018).

2.4.2. Forcas e Controvérsias

Os pilares ASG, quando seguidos da maneira correta pelas organizacoes, se
tornam forcas que sdo metrificadas pelas consultorias e instituicdes responsaveis. Nas
guestdes ambientais, por exemplo, sdo medidos niveis de energia que a empresa
deixou de consumir, uso de energia renovavel, quantidade de residuo reciclado ou
reutilizado e consequentemente, a quantidade de GEE (gases de efeito estufa) que
deixou de ser emitida na atmosfera. Falando de critérios sociais, as forcas se
encontram em indicadores como o NPS (Net Promoter Score), que € o nivel que um
cliente indicaria um produto ou servigo de tal empresa a um conhecido, por exemplo.

O pilar social também inclui a proporcao de diversidade entre seus trabalhadores e o
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grau de satisfacdo desses em estar na organizagdo. Sobre o pilar de governanca, é
metrificado em relacdo ao peso dos stakeholders nas tomadas de decisdo, como a
influéncia de cada acionista em cada decisao tomada, por exemplo. O grau de eficacia
das decisdes e estar dentro das leis também conta nesse quesito (MCKINSEY, 2019).

Contudo, as controvérsias possuem pontuacdes calculadas com base em 23
principais topicos e séo interpretadas segundo noticias escandalosas ao longo do ano
gue envolva a empresa analisada e assim, tal organizacdo sofre uma punicéo,
afetando sua pontuacéo nos Scores ASG. E mesmo no ano seguinte, se ainda houver
resquicios ou mais desenvolvimentos da situacdo do ano anterior com a mesma
empresa, como por exemplo, acdes judiciais ndo resolvidas, litigios legislativos ou até
multas, afetara também o Score do ano vigente (REFINITIV, 2021).

As pontuagbes de controvérsias ASG fornecem uma visdo holistica do
desempenho de uma organizacdo frente aos pilares ASG. As controvérsias
encontradas nas grandes midias mundiais séo sobrepostas e estudadas para chegar
em um resultado, e assim, descontar da pontuacao total de desempenho ASG da
organizacao (THOMSON REUTERS, 2017).

Dentre as principais controvérsias citadas, estao listadas em relacdo ao meio
ambiente, o vazamento e a liberacdo de substancias toxicas; em relacdo a
governanca, dividas tributarias passadas e problemas com o CADE; em relacdo as
comunidades, seguranca e violagcdo dos direitos das comunidades locais; e em
relacdo as trabalhadores, os casos mais comuns foram reajustes salariais, greves

decorrentes e trabalhos insalubres e degradantes (SITAWI, 2013).



3. PROBLEMAS DA VALE S.A.
3.1. A Empresa

A Vale S.A foi criada em 1942 no gorvendo Getulista como o nome de
Companhia Vale do Rio Doce, tendo o nome modificado para Vale em 2007.
Inicialmente de economia mista mas desde 1997 j4 é uma empresa privada. Hoje € a
segunda maior mineradora do mundo e a maior empresa do Brasil (privada), se
destaca também como a maior produtora de minério de ferro e a segunda maior
produtora de niquel do mundo, além de produzir manganés, cobre, bauxita, caulinita,
carvao, cobalto, platina, alumina e aluminio (APARICIO; OLIVEIRA; GIMENES, 2011).

Sua abertura de capital foi em outubro de 1943, um ano ap0s sua criacao e
registrada na Bolsa de Valores do Rio de Janeiro. Em abril de 1968 foi também
registrada na Bolsa de Valores de Sao Paulo (BOVESPA). Em 2000 passou a integrar
a Latibex, bolsa destinada a negociacdo de valores latinoamericanos sedeada em
Madrid, Espanha. No mesmo ano passou a fazer parte da Bolsa de Nova York - New
York Stock Exchange (NYSE) - e integra até hoje o Dow Jones Sector Titans
Composite Index (VALE, 2021) (APARICIO; OLIVEIRA; GIMENES, 2011).

Entre 2008 e 2010 a mineradora passou a investir em responsabilidade social,
chegando a somar a quantia de US$2,827 bilhdes e em 2011 mais US$1,194 bilh&o,
onde US$886 milhdes para protecdo e conservacao ambiental e US$308 milhdes para
projetos sociais. Sendo assim, em 2010, ja fazia parte de dois importantes indices de
precos da BM&F Bovespa ligados a sustentabilidade: ISE — indice de sustentabilidade
empresarial e 0 ICO2 — inidice ajustado a carbono (APARICIO; OLIVEIRA; GIMENES,
2011).

Mais pra frente, em dezembro de 2017, a Vale anuncia a mudanca para o Novo
Mercado, segmento especial que exige altos padrdes de governanca corporativa na
entdo B3 (Brasil, Bolsa, Balcdo). Sendo obrigada a adoc¢ao de um conjunto severo de
regras societarias e de governanca e a implicacdo em divulgar novas politicas, seja
social ou ambiental, e de criar mecanismos de transparéncia, fiscalizacao e controle
(VALE,2021).

3.2. O desastre do Rompimento da Barragem de Mariana — MG
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3.2.1. Samarco Mineragéo S.A.

Samarco é uma empresa brasileira fundanda em 1977 que faz parte de uma
join venture entre a prépria Vale S.A., que detem 50% do controle, e a australiana
BHP Bilition, detentora dos outros 50% da empresa. Atualmente ainda detém o titulo
de uma das mais importantes organiza¢des do mercado transoceanico de minério de
ferro atuando principalmente na regido sudeste do Brasil entre Minas Gerais e Espirito
Santo, empregando aproximadamente 3 mil empregados diretos e 3,5 mil
terceirizados. A Samarco também esta presente em outros 19 paises em todos os
continentes do globo (VOLPATO, 2016) (SAMARCO, 2021).

A empresa controlada pela Vale mantém suas operacdes concentradas em
duas unidades operacionais, 0 Complexo de Germano em Mariana — MG, com minas
e plantas de beneficiamento de minério de ferro, e o Complexo do Ubu, em Anchieta
— ES, com usinas de pelotizacéo e o terminal portuario (SAMARCO, 2021).

Hoje em dia a Samarco apresenta em seu website diversas acgdes que
promovem o bem social, ambiental e também adota uma forte politica de governanca
corporativa. E possivel encontrar por exemplo uma “Carta Aberta ao Brasil sobre
Mudancas Climaticas, sua contribuicdo Empresarial para a Promo¢ao da Economia
Verde e Inclusiva, Carta compromisso do Instituto Brasileiro de Mineracdo perante a
sociedade o Pacto Empresarial pela Integridade e Contra a Corrupg¢ao” (SAMARCO,
2021).

Contudo, mesmo tendo todo esse suporte, estrutura e investimento em pilares
fortes ASG a empresa ajuizou pedido de Recuperacao Judicial a Justica de Minas
Gerais para manter suas atividades de producéo no ano de 2018. A prépria Samarco
anunciou em registro oficial que sua divida € em sua maioria financeira e esta em
poder de detentores estrangeiros de titulos de dividas (“bondholders”). A empresa
defendeu que suas operacdes sdo uma enorme fonte de geracéo de empregos, renda
e tributos, movimentando a economia local e trazendo beneficios para a comunidade
(SAMARCO, 2021).

No entanto, a origem dessa divida é proveniente de empréstimos contraidos
com credores antes de 2015, ano que houve um evento inesperado em uma de suas
operagdes no Complexo de Germano na cidade de Mariana em Minas Gerais.

3.2.2. Rompimento da Barragem de Mariana (MG)
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Em Novembro de 2015, no distrito de Bento Rodrigues na cidade de Mariana
no estado de Minas Gerais houve um desastre envolvendo uma das empresas
controladas pela mineradora privada Vale S.A, o rompimento da Barragem da
mineradora Samarco, provocando uma devastadora enxurrada de lama e terra
atingindo aproximadamente 230 municipios ao redor da grande operacao de minério
de ferro, chegando a romper as barreiras estaduais e afetando também o estado do
Espirito Santo devido ao atingimento do Rio Doce que desemboca nos mares
capixabas, como é possivel ver na figura 3 (TAVARES; 2016).

Figura 3 — Percurso dos rejeitos da Barragem de Mariana ao longoda Bacia do Rio Doce
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Fonte: Fiocruz, 2016

Considerado, até entdo, o maior desastre natural do Brasil, pode afetar os
municipios atingidos durante anos ap0s o acontecido e ainda capaz de produzir
impactos irreversiveis a populacdo impactada. Estima-se que cerca de 34 milhGes de
metro cubicos de rejeitos de mineracédo, agua e lama, o que é correspondente a 70%
da capacidade da barragem, foram despejados na bacia do Rio Doce. O impacto
imediato se deu pela suspensédo do fornecimento de Agua aos municipios que foram
diretamente afetados pela enxurrada pois muitos metais pesados e outros

componentes nocivos contaminaram a agua e consequentemente atividades que
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dependem da agua para existir como pesca, turismo, culinaria e outras, foram
afetadas também (CASTRO; ALMEIDA, 2019).

Contudo, afim de tentar recuperar os impactos causados as familias e ao meio
ambiente pelo desastre, a empresa Samarco assinou um cOmMpPromisso com o
Governo Federal através de Termos onde se responsabiliza por tomar medidas
cabiveis para o reparo e recuperacédo dos territérios afetados. Como a repercusao do
acontecido vinha afetando demais os resultados, essa foi uma maneira de tentar sofrer
menos perdas ao longo dos préximos anos (VOLPATO; TAVARES, 2016).

Os termos assinados eram dois, informados nos relatérios contabeis da

empresa e evidenciados a seguir:

e “Termos de Compromisso Preliminar (TCP): em 16 de Novembro de 2015, a
Samarco e o ministperio Publico do Estado de Minas Gerais e o Minsitério Publico
Federal assinaram o TCP com o objetivo de estabelecer um “fundo caugéo
socioambiental” no valor total de R$1.000.000,00, o qual sera exclusivamente
destinado ao custeio de medidas de prevencao, contencao, mitigacdo, reparacao
e compensacgao dos danos socioambientais ou socioeconémicos.”

e “Termo de Transagcdo e Ajustamento de Conduta (TTAC):. O termo apresenta
medidas e acdes para reparacbes e compensacdes socioambientais e
socioeconémicas decorrentes do rompimento da Barragem do Fundao. A propria
extensdo do TTAC revela a amplitude do seu alcance. Prevé a constituicdo de uma
fundacéo para implementar todas as medidas cuja gestao estara sujeita a auditoria
independente. O prazo do acordo € de 15 anos, renovavel por periodos de um ano,
sucessivamente, até que todas as obrigacdes previstas no TTAC sejam cumpridas.

A Samarco ira prover recursos para a Fundacao com contribuices, conforme
abaixo (ano calendario):

- R$2.000.000.000 em 2016, menos 0 montante ja gasto, ou alocado para,

as acoes de reparacao e compensacao;

- R$1.200.000.000 em 2017; e

- R$1.200.000.000 em 2018.

De 2019 a 2021, as contribui¢des anuais a Fundacao serdo de valor suficiente
para cobrir a previsdo de execucao dos projetos de reparagcdo e compensacao para
cada exercicio, sendo que os valores anuais de referéncia para essas contribuicoes
serdo de R$800.000.000 a R$1.600.000.000. A partir da assinatura do TTAC, a
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Fundacédo alocara um montante anual de R$240.000.000, por um periodo de 15 anos,
para a execucdo de projetos de compensacdo. Esses montantes anuais ja estao
incluidos nos valores contidos das contribui¢cdes informados para os seis primeiros
anos (2016 — 2021).” (VOLPATO; TAVARES, 2016).

3.3. Rompimento da Barragem de Brumadinho (MG)

No dia 25 de Janeiro de 2019 no municipio de Brumadinho, também no estado
de Minas Gerais, ocorreu mais um rompimento de barragem de contencao de rejeitos
de minérios de ferro da mina de Corrego do Feijdo, barragem essa construida pela
Ferteco Mineracdo e comprada pela Vale em 2001. Com um conteudo de mais de
11,6 milh6es de metros cubicos de rejeito de minério de ferro, a enxurrada causada
pelo rompimento seguiu pelo Ribeirdo Carvao-Ferro passando pelas dependéncias da
Vale e por cima dos trabalhadores que la estavam, ocasionando 270 mortes entre
empregados da empresa e terceirizados, depois ainda seguiu caminho encontrando
e rompendo outras duas barragens de contencao de sedimentos (SILVA; FREITAS,;
XAVIER; ROMAO, 2020).

Atingindo aproximadamente 18 municipios préximos ao acidente, calcula-se
um impacto humano e socioecondmico muito agressivo, atingindo cerca de 3.485
pessoas e 1.090 casas diretamente e um total de 1.165.667 pessoas indiretamente e,
dentre essas, uma média de 250 comunidades indigenas que viviam ao longo do leito
do Rio Paraopeba, também atingido pelos sedimentos (SILVA; FREITAS; XAVIER;

ROMAO, 2020). E possivel entender a dimens&o do impacto na figura 4.
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Figura 4 — Percurso dos rejeitos da Barragem de Brumadinho
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Fonte: Barcelos, 2021

Pensando nos danos aos locais por onde a enxurrada passou, orgaos
competentes e técnicos do MP de Minas Gerais, fizeram um levantamente onde houve
prejuizos incalculaveis a bacia hidrogréafica da regido, a flora e fauna presente, ao
solo, ar e até ao patrimonio historico-cultural dos municipios davastados. Trabalham
com um quadro quase que irreversivel dos danos.

Brumadinho perdeu grande parte de sua receita, tanto no campo quanto na
cidade. E se ja ndo bastasse a diminuicdo de renda, o municipio teve que arcar com
um custo enorme para reconstrucdo da cidade e também para atender a populagéo
gue necessitou de atendimento médico. Na agricultura, que possui uma necessidade
substancial de 4gua, teve um impacto significativo pois segunda a Agéncia Nacional
de Aguas, a area atingida possui um total de 7.861 hectares que s&o irrigados por
pivos centrais, sendo assim, as terras que utilizam essa técnica para fazer a irrigacao,
ficaram sem Agua para suas plantacdes (SILVA; FREITAS; XAVIER; ROMAO, 2020).



4. ANALISE DOS SCORES DA VALE S.A.
4.1. Score cronoldgico de controvérsias da Vale S.A.
4.1.1. Controvérsias 2013

Nessa analise foram utilizados os relatérios de controvérsias ASG da Sitawi
Financas do Bem elaborados desde o inicio da década até o final, de 2013 a 2019. A
importancia desse espaco de tempo é entender como era sua colocacdo antes dos
desastres de 2015 e depois de 2019, assim € possivel ter um parametro (SITAWI,
2013).

Foram escolhidas 75 empresas emissoras de a¢dées que compunham o indice
MSCI Brasil (empresas demonstradas na figura 5), onde a base de dados tem a
formacgao por noticias veiculadas em diversos veiculos de comunicagao de diversos
locais. As controvérsias foram classificadas em 05 temas ASG de acordo com sua
natureza e os temas séao: Clientes, Comunidades, Trabalhadores, Governanca e Meio
Ambiente, expostos na figura 6. Importante ser citado também que foram definidos
graus de severidade a partir da interpretacdo dos fatos, onde estdo divididos ente
Baixo, Moderado, Severo e Muito Severo, assim como mostrado na figura 7 (SITAWI,
2013).

Figura 5 - Empresas que formavam o indice MSCI Brasil em 2013
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Figura 6 - Temas ASG do Relatério de Controvérsias 2013
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Fonte: Relatério de Controvérsias Sitawi, 2013, p. 3

Figura 7 - Grau de Severidade
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/ Ex. Decisdo judicial que
/ reverte demissdes em
massa ou terceirizagbes
* Impactos negativos de grande escala, de
alta intensidade e abrangentes
* Multas de alto valor (milionarias)
* Criticas advindas de coalizdes de ONGs
* Acusagdo na midia de envolvimento em
casos polémicos
* Fraude/corrupgdo com elevado valor
financeiro
* Campanhas de boicote por organizagdes e
ONGs

Fonte: Relatério de Controvérsias Sitawi, 2013, p. 5

Em 2013, no ranking das 15 empresas com o0 maior numero de controvérsias,

a Vale aparece em 12° lugar em uma ordem crescente de quantidade de controvérisas

encontradas, assim como mostra a figura 8. O topo dessa lista é

7

ocupado pela

empresa de telecomunicagdes “Oi”, por pressdes do orgao regulador (SITAWI, 2013).
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Figura 8 — Gréfico da lista das mais controversas empresas de 2013
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Fonte: Relatério de Controvérsias Sitawi, 2013, p. 15

No entanto, o ranking que demonstra o nivel de severidade das controvérisias
€ composto por empresas em colocacdes diferentes. Nesse caso, a Vale aparece em
8° lugar mas ainda atras de Petrobras e CSN, no entanto na frente de Eletrobras. A
figura 9 mostra como as empresas ficaram posicionadas em uma escala de Muito
Severo para Baixo (SITAWI, 2013).

Figura 9 - Gréfico da lista das empresas em relagdo ao nivel de severidade das controvérsias

MRV (3)

0l (28)

TIM (15)
Petrobras (22)
CSN (5)

BB (12)
Santander (5)
Vale (4)

Amil (6)

Lojas Americanas (3)
Eletrobras (8)

18S (6)

Bradesco (6)

Itau Unibanco (4)

Light (4)

10 15 20 25 30

M Muito Severo ™ Severo Moderado Baixo

Fonte: Relatério de Controvérsias Sitawi, 2013, p. 16
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Ao comparar a Vale com outras empresas do mesmo setor ou setores proximos
€ possivel compreender que ndo € uma das mais controversas, apesar de ndo ser
também a menos. Ha também a possibilidade de perceber que ndo ha controvérsias
relacionadas ao Meio Ambiente. Isso & possivel observar nos dados do figura 10,
tirados do proprio Relatério de Controvérsias Sitawi 2013.

Figura 10 - Grafico das controvérisas por tema
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Fonte: Dados retirador do Relatério de Controveérsias 2013

41.2. Controvérsias 2014

Em 2014, o numero de empresas analisadas subiu para 77 empresas, todas
essas listadas na MSCI Brasil, e nesse periodo 72 dessas empresas compuseram o
IBrX 100, que sdo as 100 a¢des mais negociadas do IBOVESPA. Os mesmos 5 temas
foram abordados. Na visao geral, a maior diferenca para o ano anterior foi 0 aumento
de controvérsias ligadas a Governanca Corporativa que subiu de 9% das empresas
em 2013 para 33% das empresas em 2014 com noticias ligadas a esse pilar (SITAWI,
2014).

Das 77 empresas estudadas, 43 apresentaram controvérsias relevantes e 60%
do total de controvérisias sdo de apenas 10 dessas empresas, sendo uma delas a
Vale, que subiu de 12° em 2013 para 9° em 2014 com 3,7% de controvérsias em
relagao ao total, aumentando 1,5% desde 2013. Assim como mostra a figura 11.

Segundo o estudo da Sitawi (2014), esse pequeno aumento da empresa Vale S.A. se
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deu pelo fato de terem ocorrido controvérsias mais severas em relagao aos pilares de

Governanca e Meio Ambiente, mas nada o suficientemente tdo grave que
despontasse (SITAWI, 2014).

Figura 11 - Tabela das 10 empresas com mais controvérsias de 2014

 Posigao {Posigdo |Empresa | Participag@o no Total de |Participagdo no Total de
fem 2014 [em 2013 | Controvérsias, 2014 |  Controvérsias, 2013’

17,2%
7,5%

>2

]

1]

11

11
3° i 5° Eletrobras 52% M §
4° t 14°|ALL Logistica 49% M 1,7%
5 j 1°i0i 45% W 16,3%
ES" i 4°{Banco do Brasil 45% W 7.0%
i7e § 18° |BRF | a1% A | 1,2%]
g0 18° Sabesp E 41% A 1,2%]
i9° ;} 12°{Vale ! 37% A 2,3%
{10° | 18°Ambev | 37% A 1.2%

Fonte: Relatério de Controvérsias Sitawi, 2014, p. 4

4.1.3. Controvérsias 2015

O Ano de 2015 teve um acréscimo de algumas empresas a serem estudadas
somando no total 100 organizacdes e novamente seguindo 0s mesmos temas
propostos nos anos anteriores.

Nesse ano, o tema Trabalhadores foi o que teve o maior numero de
controvérsias com praticamente um terco do total dos fatos acompanhados, tendo o
tema Governanca também muito citado.

A empresa Vale S.A. obteve o maior aumento absoluto de fatos negativos no
setor Materiais. Esse foi 0 ano em que houve o rompimento da Barragem da Samarco,
empresa na qual a Vale detém 50% do controle, no municipio de Mariana em Minas
Gerais. Sendo assim, apesar do menor numero de controvérisias citadas, a
mineradora Vale foi a que obteve o mais alto grau de Severidade entre as empresas
estudadas passando do 9° para 2° lugar, perdendo apenas para a Petrobras que
estava no auge das investigacfes da Operacdo Lava Jato. Assim como mostra a
figura 12 (SITAWI, 2015).
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Figura 12 - Tabela das 10 empresas mais controversas de 2015

Pacticipaciono Participagdo no Total Participagdo no Total
Total de b -
Controvbrilas de Controvérsiase  de Controvérsias e
2015 - Posicdo, 2014 Posicdo, 2013

1° Petrobras 120% Vv 17,2% (19 12,8% (29
2° Vale 9,2% A 3,7% (10°) 1,2% (129
3° JBS 79% A 7,5% (29 3,5% (89
4° Banco do Brasil 51% A 4,5% (6° 7,0% (4%
5° Sabesp 45% A 41% (79 1,2% (18°)
6° Eletrobras 41% V 52% (3° 4,7% (59
7° Oi 38% V¥ 4,5% (59 16,3% (19
8° Bradesco 38% A 3,0% (139 3,2% (99
9° Tim 34% 3.4% (119) 95% (3
10° Santander 34% A 2,2% (17°) 2,6% (119

Fonte: Relatério de Controvérsias Sitawi, 2015, p. 6

Ao observar a figura 13, € possivel interpretar um aumento significativo em dois
temas, Comunidades e Meio Ambiente. O estudo da Sitawi (2015) aponta que a
origem desses aumentos esta no desastre acontecido em Mariana, onde 230
municipios foram afetados com o rompimento da barragem da mineradora Samarco,
controlada pela Vale. O desastre afetou também a bacia do Rio Doce, que nasce em
Minas Gerais e desemboca na Praia de Regéncia no Espirito Santo, o que foi

apontado como a controveérsia mais severa de todo o estudo de 2015 (SITAWI, 2015).

Figura 13 - Gréfico da evolugdo das controvérsias por tema 2013-2014-2015
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Fonte: Relatério de Controvérsias Sitawi, 2015, p. 7

Ao analisar o tema Comunidades, € possivel observar um aumento de 80% no

namero de controvérsias em 2015 comparado a 2014. O motivo € bem claro, o
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rompimento das Barragem da mineradora Samarco em Mariana (MG) que gerou
muitas acgbes civis e condenacdes as principal envolvida, Vale, por danos as

comunidades no entorno. Como é possivel observar na figura 14 (SITAWI, 2015).

Figura 14 - Grafico total de controvérsias no tema comunidades em 2015
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Fonte: Relatério de Controvérsias Sitawi, 2015, p. 7

O interessante de entender na figura 14 é que a Eletrobras e a Cemig tiveram
controvérsias relacionadas a Comunidades pois algumas hidrelétricas, as quais
forneciam energia elétrica para as cidades proximas, também foram paralisadas por
causa do incidente da Barragem de Mariana (MG) (SITAWI, 2015).

Sobre o tema meio ambiente, em 2015 observa-se um aumento maior que o
dobro em nimero de controvérsias em relacdo a 2014, muitas delas envolvendo o
vazamento de substancias toxicas. No entanto, a mineradora Vale ndo encabeca o
ranking das maiores produtoras de controvérsias nesse ano pois 0 desastre
envolvendo a organizacado, além de afetar fortemente o meio ambiente sendo um dos
maiores desastres ambientais da histéria, teve um impacto muito mais forte no tema
Comunidades, afetando a saude e o cotidiano de cidaddos dos municipios vizinhos,
indigenas cujas suas atividades foram prejudicadas pela polui¢cdo das aguas e terras
e também o resto de toda a populacédo de Minas Gerais e Espirito Santo que foram
impactadas indiretamente. Sendo assim, todos os indicios relacionados ao fato foram
preferivelmente registrados no tema que mais fosse pertinente as informacfes
coletadas (SITAWI,2015).

Por isso, observando o setor de empresas relacionadas a Materiais, percebe-
se que correspondem a 40% das questdes relacionadas ao tema Comunidades e

também um quinto de todas as controvérsias coletadas no ano de 2015. Tal fato se
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da a um dos maiores desastres socioambientais que ja ocorreram no Brasil,
envolvendo a Samarco e sua controladora Vale, que obtiveram o maior niamero de
controvérsias do setor e também as mais severas (SITAWI, 2015).

As principais controvérsias encontradas foram multas impostas pelo IBAMA
(Instituo Brasileiro do Meio Ambiente e dos Recursos Naturais), indenizacao as
pessoas que perderam bens e um impacto financeiro enorme por ter que reinvestir na
recuperacéo dos ambientes degradados e por ter pausado as operagdes nas regides
afetadas estimado em R$13 bilhdes de reais. Além disso tudo, ainda existe dano a
prépria reputacdo da empresa que afeta diretamente seus stakeholders e dificulta a
interagcdo com as comunidades locais para suas operacoes (SITAWI, 2015).

A figura 15 demonstra a dimenséo da gravidade desse desastre quantificando
0 numero de controvérsias com 0 mais alto grau de severidade. Houve um aumento
de controvérsias no grau Muito Severo em relacdo ao ano anterior de 2 para 11 aonde
dos 11 apontados em 2015, 9 s&o ligados ao incidente de Mariana (SITAWI, 2015).

Figura 15 - Grafico das controvérsias por grau de severidade em 2013-14-15
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Fonte: Relatério de Controvérsias Sitawi, 2015, p. 19

A figura 16 mostra a dispersao em relacdes as 10 mais citadas empresas em

2015 em relacao a frequéncia de controvérisias e a severidade da informacéo.
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Figura 16 - Grafico da frequéncia e severidade das 10 mais controversas empresas de 2015
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Fonte: Relatério de Controvérsias Sitawi, 2015, p. 30

4.1.4. Controvérsias 2016

Em 2016 foram novamente acompanhadas 100 empresas, onde os fatos de 3
anos anteriores analisados ainda impactaram severamente as empresas envolvidas.
O caso da vale e o rompimento da Barragem de Mariana, por exemplo, mostrou para
outras empresas 0 quao importante € ter politicas e procedimentos que facilitem a
responsividade em casos de emergéncia, buscando assim, minimizar os impactos
sobre a sociedade e meio ambiente.

A colocacédo da Vale no relatorio de controvérsias de 2016 veio ainda pior do
gue no ano anterior, isso pelo fato de ainda estarem se desdobrando situacdes
relacionadas ao acontecimento de Mariana em 2015. Com todos os desdobramentos
dos desastres da barragem, a mineradora brasileria apareceu em primeiro lugar como
a empresa mais controversa de 2016 dentre todas as 100 empresas analisadas e
principalmente nos temas Meio ambiente e Comunidades, ambos tiveram um aumento
de 45% de 2015 para 2016 e a Vale como um todo, apresentou o dobro de

controvérsias de 2015. A figura 17 apresenta a posicdo da empresa.
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Figura 17 - Empresas mais controversas de 2016

Participacdo no Total Participacdo no Total Participacdo no Total

Posicdo

am 2016 Empresa de Controvérsias, de Controvérsias, de Controvérsias,
2016 2015 2014

1°  Vvale 26,4% A 8,9% (2°) 3,7% (10°)
2°  Petrobras 99% V 12,3% (1°) 17,2% (1°)
3°  JBS 59 WV 7,8% (3°) 7,5% (2
4°  Eletrobras 51% A 4,1% (6°) 52% (3%
5°  Oi 51% A 3,8% (7°) 45% (5%
6°  Bradesco 44% A 3,8% (8°) 3,0% (13°%)
7°  Cemig 29% A 2,4% (13°) 3,4% (11°)
Light 2,9% A 1,4% (21°) - -

9°  Gerdau 26% A 1,4% (25°) 0,4% (25°)
10°  Santander 26% VW 3,4% (10°) 2,2% (179)

Fonte: Relatério de Controvérsias Sitawi, 2016, p. 12

A Mineradora Vale foi de 27 controvérsias em 2015 para 72 em 2016. Além do
aumento siginificativo, suas controvérisias se concentraram em um patamar de alta
severidade, ja que mesmo depois de um ano, os impactos ainda sdo bem visiveis e
muito sentidos pelos afetados, como a biodiversidade do local atingido e as
comunidades ao longo dos 600km do Rio Doce. A empresa teve multas a pagar, troca
de gestores, processos administrativos e judiciais para responder e se denfender e
ainda teve que parar suas operacdes. Se jA ndo bastasse, investidores exigiam
indenizacées pelas perdas por desvalorizacdo dos investimentos. E possivel entender
o grau de severidade das informacgdes coletadas na figura 18 (SITAWI, 2016).

No mais, o pensamento de médio e longo prazo nesse momento era de
aperfeicoamento dos processos de prevencdo de acidentes e planos emergenciais,

além de préticas de gestao de residuos mais eficientes (SITAWI, 2016).
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Figura 18 - Grafico da frequéncia e severidade das 10 mais controversas empresas de 2016
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Fonte: Relatério de Controvérsias Sitawi, 2016, p. 16

Ainda em 2016, o tema Comunidade foi muito abalado pelo desastre da
Barragem de Mariana, ja que 60% das controvérsias ligadas ao tema era sobre o

assunto, assim como mostra a figura 19 (SITAWI, 2016).

Figura 19 - Grafico total de controvérsias no tema Comunidades em 2016
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Fonte: Relatério de Controvérsias Sitawi, 2016, p. 18

No tema Trabalhadores, a Vale também se posicionou em uma colocacao alta,

vide figura 20.



-37-

Figura 20 - Gréafico total de controvérsias no tema Trabalhadores em 2016
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Fonte: Relatério de Controvérsias Sitawi, 2016, p. 19

Outro ponto forte que contou para o agravamento da posi¢éao da Vale foi o tema
Meio Ambiente, onde tiveram muitas controvérsias ligadas ao impacto do rompimento
da barragem e vazamento de substancias téxicas. A figura 21 mostra como ficou a
vale nesse quesito (SITAWI, 2016).

Figura 21 - Grafico total de controvérsias no tema Meio Ambiente em 2016
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Fonte: Relatério de Controvérsias Sitawi, 2016, p. 20

Novamente o incidente de Mariana aparece como agravante em outro aspecto
da analise da Sitawi (2016). Quando dividido por setores, o de Materiais aparece como
0 Unico setor a ter controvérsias Muito Severas em 2016, além de ter aumentado
consideravelmente sua propor¢cdo frente aos outros setores, assim como
demonstrado na figura 22 (SITAWI, 2016).
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Figura 22 - Gréfico controvérsias do setor de materiais em 2016 — proporcao por tema
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Fonte: Relatério de Controvérsias Sitawi, 2016, p. 23

Todo esse impacto na pontuacéo de controvérsias da Vale se deu pelo fato dos
desdobramentos do desastre do rompimento da Barragem de Mariana mesmo depois
de um ano do ocorrido, isso por qué as comunidades afetadas continuaram com sua
agua contaminada e isso afetou ainda mais suas atividades econdémicas, a vida e a
saude dos moradores da regido também foram ameacadas. Todo o impacto ao meio
ambiente também foi penalizado com mais de 40 multas de diferentes orgao
ambientais como o IBAMA, COPAM (Conselho Estadual de Politica Ambiental),
ICMBIo (Instituto Chico Mendes de Conservacao da Biodiversidade) e pela Secretaria
de Meio Ambiente de Minas Gerais, somando mais de R$480 milhdes. E mais, tudo
isso obrigou as controladoras da Samarco a criarem um fundo de R$20 bilhdes para
recuperacdo ambiental da regido afetada (SITAWI, 2016).

O que fez com que agravasse ainda mais a imagem da mineradora brasileira
foi o atraso no cumprimento e outras vezes 0 ndo cumprimento de suas
responsabilidades legais frente ao incidente ocorrido. Contudo, para que voltasse a
operar no ano seguinte, a Vale deveriar comprovar que tudo o que planejou para evitar
novos desastres estava sendo cumprido, jA que em 2016 a Samarco nao conseguiu
operar e assim causou um rombo or¢gamentério tanto na propria Samarco quanto na
controladora Vale, o que acabou agravando também a situacéo financeira de ambas
(SITAWI, 2016).
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4.15. Controvérsias 2017

O estudo de Controvérsias 2017 apresentam dados de 100 empresas ao longo
do ano de 2017, no entanto ha uma mudanca em relacao ao ano anterior, 0 acréscimo
do tema Comportamento Empresarial. Nesse ano houve um total de 269 controvérsias
com 50% concentrados em 5 empresas. Outra novidade do relatério desse ano é a
criacdo do Indice de Controversias por Empresa que valida o nimero de
controvérsias, o grau de severidade e o tamanho da empresa estudada, ponderando
cada fator com um peso diferente. (SITAWI,2017). No ano de 2017 houve mudancas

no indice de Controvérsias por empresas, assim como mostra a figura 23.

Figura 23 - Tabela das empresas mais controversas de 2017

Posig¢ao Emrxess Indice de Controvérsia Indice de Controvérsia Indice de Controvérsia

em 2017 por empresa (2017) por empresa (2016) por empresa (2015)
1% JBS 2,5 A 1,0 32 1,9 32
Y of Vale 1,9 v 7.5 1* 3,8 2°
3° Petrobras 1,7 4 1,9 2* 3,8 1°
4° Oi 1,4 A 0,8 5° 0,9 4°
52 Eletrobras 0,9 v 0,9 4° 0,7 8°
6° Bradesco 0,6 0,7 6° 0,7 10°
72 Caixa 0,6 A 0,3 13° 0,2 36°
8° Santander 0,5 A 0,5 11° 0,6 13°
9° Braskem 0,4 4 0,5 8° 0,3 27°
10° BRF 0,4 A 0,1 33° 0,7 11

Fonte: Relatério de Controvérsias Sitawi, 2017, p. 5

A mineradora em questdo, que até o ano anterior era a mais controversa de
todas as 100, em 2017 cai para o 2° lugar. A Vale melhora sua posi¢ao no ranking de
controvérisas em quanto a JBS com muitas noticias ligadas a investigacées por
pagamento de propina a politicos e fiscais sanitarios, irregularidades em
financiamentos com o BNDES e outras infracdes ligadas a leis trabalhistas assume o
1° lugar (SITAWI, 2017).

O tema Comunidades, o qual no ano de 2016 foi 0 mais citado por causa dos
desastres envolvendo a Vale, em 2017 cai para 3° lugar com uma queda de 67% no
indice de Controvérsias. Mas mesmo assim, os desdobramentos das consequéncias

do rompimento da Barragem de Mariana ainda correspondem a maior parte das
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controvérsias encontradas sobre o tema e das encontradas sobra a propria Vale,

assim como pode-se observar na figura 24 (SITAWI, 2017).

Figura 24 - Gréfico das empresas mais controversas de 2017 — proporcao no tema Comunidades
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Fonte: Relatério de Controvérsias Sitawi, 2017, p. 40

O que pesou muito no ano de 2017 foi a paralisacdo das operacbes da
Samarco, mesmo as empresas controladoras querendo o contrario. No entanto acdes
importantantes foram realizadas para a retomada do trabalho, uma delas € a conquista
da primeira licenca de operacéo, sendo trés delas necessarias.

Outras coisas que pesaram para o numero ainda alto de controvérsias da Vale
foram algumas penalizacfes e sancfes movidas contra a empresa e algumas de suas
subsidiarias, como por exemplo a refinaria em Cabutdo (SP) multada em R$8 milhdes
pelo vazamentos de produtos quimicos durante um incéndio e sua jazida de fosfato
em Patrocinio (MG) que teve sua licenca suspensa temporariamente pela prefeitura
por estarem praticando extracao pedratoria na regido. Um ponto positivo, portanto, foi
a venda da Vale Fertilizantes que diminuiu o nimero de controvérsias no ano de 2018
(SITAWI, 2017).

Mesmo com todo o esforco para retomar a credibilidade da imagem da
mineradora brasileira Vale, como por exemplo a criacdo da Fundacdo Renova para
gerenciar medidas de compesacdo dos danos do rompimento da barragem da
Samarco e o0 pagamento de indenizacdes aos afetados, o desastre de Mariana ainda
pesa muito no momento de embarcarem em um outro projeto. A Vale estava prestes
a contruir uma nova barragem de contencéo de rejeitos em Minas Gerais denominado
Maravilhas 3, no entanto, teve sua licenga prévia de construgdo suspensa por estar

proximo demais de condominios residénciais e da Estagéo de Tratamento de Agua
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Bela Farma, da Copasa. A justica proibiu também a concessao de novas lincencas
pelo governo do estado de MG. Tudo isso aconteceu diretamente ligado ao aumento
da rigidez da fiscalizagdo para construgcdo de novas barragens devido ao
acontecimento de Mariana (SITAWI, 2017).

4.1.6. Controvérsias 2018

O ano de 2018 tem um estudo baseado ainda em 100 empresas e continua
utilizando o modelo ponderado do Indice de Controvérsias que utiliza pesos diferentes
de acordo com o grau de severiade e o porte da empresa. E com isso, traz a Vale
ocupando o 4° lugar mostrando uma recuperacao consideravel frente ao ranking de
controvérsias desde o0 acontecimento com a barragem de Mariana, sendo
ultrapassada pela Petrobras e BRF (1° e 2° lugares) e a JBS que ja estava a sua frente

no ano anterior, assim demonstrado na figura 25 (SITAWI, 2018).

Figura 25 - Tabela das 10 empresas mais controversas de 2018

Posigao Empresa indice de Controvérsias indice de Controvérsias indice de Controvérsias
em 2018 em 2018 em 2017 em 2016

18 Petrobras 0,9 A 1.7 28 19 23
20 BRF 09 A 04 118 01 33a
3° JBS 0.8 v 25 13 1.0 3a
4° Vale 0,7 v 19 3e 7.5 39
50 Eletrobras 0,7 0,9 5a 09 4a
6° Sanepar 0.6 A 0,2 142 Nao monitorado
7° CESP 0,5 A 0,2 158 Nao monitorado
8° Bradesco 0,4 v 0,6 74 0,7 62
g0 Oi 0,4 v 1,4 4a 08 59
10° Cosan 0.4 A 0,0 - 0,0

Fonte: Relatério de Controvérsias Sitawi, 2018, p. 13

Com isso, é possivel interpretar que a Vale vinha se recuperando bem desde
2015 até 2018, chegando a ser inserida no ISE da B3 (indice de Sustentabilidade
Empresarial da B3) em janeiro de 2019. Esse fator ajudou a queda benigna da Vale
do IC (indice de Controvérsias), caindo da 12 para a 42 colocacdo (SITAWI, 2018).

Nesse ano, foram verificadas apenas 15 controvérsias para a mineradora,
sendo que 4 delas ainda se relacionavam com o desastre de Mariana, e muito se da
ao fato dos desdobramentos como por exemplo, a demissao de 600 funcionarios pela

Samarco em fevereiro de 2018 e todos eles ligados a producgéo (SITAWI, 2018).
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Ja em outubro do mesmo, Vale, BHP Bilition (empresa que detém os outros
50% da Samarco) e Samarco assinaram um tratado homologado pelo Ministério
Publico Federal estabelecendo diretrizes para reparos as vitimas do desastre de
Mariana. Inicialmente seriam negociada uma a uma mas a fundacgéo criada para
resolver esse assunto, a Renova, acordou uma indenizacédo de R$52 milhdes a todos
0s municipios atingidos (SITAWI, 2018).

Porém, parece que a Vale ainda tinha algumas operacfes que poderiam trazer
bastante impacto no meio ambiente e nas comunidades ao redor, visto que em Julho
de 2018 outro caso de vazamento de rejeitos ganhou bastante repercussao, a
contaminacao da regido do Porto de Tubaréo (ES) de p6 preto. Esse caso gerou uma
multa de R$3 milhdes e ainda a obrigacdo da assinatura de um termo de Ajustamento
de Conduta junto ao Governo do Espirito Santo, o Mnistério Publico e o Federal
(SITAWI, 2018).

No setor de Materiais, no qual a Vale se insere, observa-se que apenas 9
empresas geraram 33 controvérsias no ano de 2018, onde 15 se relacionam com a
mineiradora Vale. Os temas mais encontrados foram Recursos Humanos e Meio
Ambiente (SITAWI, 2018). Isso fica muito claro ao interpretar a figura 26.

Entendendo melhor o impacto da Vale nesse setor, chegada a concluséao que
grande parte das controvérsias estao ligadas ainda ao acontecimento de Mariana em
2015 junto com o insistente fato da poluicdo atmosférica no Complexo de Tubardo
(ES) (SITAWI, 2018). Mas mesmo assim, o impacto reduzido de Mariana em 2018 é
visivel visto que nos anos anteriores 0 setor estava com indices maiores de

controvérsias.

Figura 26 - Gréafico do indice de controvérsias e % do indice de severidade no setor Materiais

100% 0,80
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80% 39%
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10% N oo L),O.”'."- 0,108 0,10 - h
0% ™ 0,00
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M Severa Moderada Baixa —— indice de controvérsias

Fonte: Relatério de Controvérsias Sitawi, 2018, p. 28
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4.2. Impacto do desastre de Brumadinho para os Investidores

O relatério de controvérsias 2019 ainda n&o foi divulgado, no entanto, ja foram
feitos alguns estudos sobre o impacto de um dos maiores desastres socioambientais
do Brasil no ranking de Controvérisas em relacdo a Vale. O incidente aconteceu em
uma das operagOes da Vale S.A., o rompimento de mais uma barragem de rejeitos da
mineradora em Minas Gerais, dessa vez na cidade de Brumadinho, deixando 270
mortos e 11 desaparecidos, causando impactos absurdos nas comunidades ao redor
e no meio ambiente e biodiversidade local (VALE, 2021).

Ainda nao foram calculados os IC (indices de Controvérsias), mas ja se sabe
gue o desastre vai ter um impacto muito forte no setor de Materiais. O impacto sera
grande também no tema Trabalhadores por terem morrido 270 funcionarios diretos e
indiretos que trabalhavam alocados em minas e outras fun¢des de risco, o0 que agrava
ainda mais a situacdo. O tema Comunidades também sera impactado ja que o
acidente deixou mais de 81 familias desabrigadas e afetou o comércio e a saude dos
cidadaos do local. E logicamente, o tema Meio Ambiente pois a enxurrada de rejeito
e lama devastou todos os lugares por onde passou e transformou rios em trilhas
qguilométricas de lama (SITAWI, 2019) (VALE, 2021).

O rompimento de duas barragens em menos de 3 anos implica em um aumento
consideravel do nivel de exigéncias de seguranca para barragens de mineracéo,
demandando investimentos ainda maiores para a Vale, aumentando o custo de cada
operacao que a mineradora possui ou pretende construir. E se depois de Mariana a
mineradora ja teve a licenca de operacfes suspensas, € muito provavel que tenha nas
operacgOes futuras (SITAWI, 2019).

Contudo, analisando a trajetoria da companhia desde o incidente anterior a
Brumadinho, o da barragem de Mariana, era possivel enxergar uma ascencéo de
reformulacéo e recompostura da empresa, que de 1° lugar em 2015 passou para 4°
em 2018 e provavelmente voltara a figurar 12 colocag¢édo no indice de 2019. Outro
impacto € a retirada, novamente, do ISE da B3, indice o qual teria sido recolocada no

inicio de 2019 mas prontamente removida pés desastre (SITAWI, 2019).
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Todos esses incidentes e suas consequéncias afetam drasticamente a
confianca do investidor, visto que uma empresa com um alto nivel de controveérsias

pode ndo ser uma empresa sustetavel a longo prazo.



CONCLUSAO

As diretrizes ASG que tém como pilares as politicas Ambiental, Social e de
Governanca Corporativa sdo muito importantes para o momento atual que a
sociedade vive em todos os aspectos. Se forem utilizadas de maneira séria, correta,
com empenho e transparéncia, em um futuro de médio e longo prazo, sera possivel
testemunhar essas ac¢des fornecerem frutos.

As grandes industrias tem um impacto enorme no meio ambiente e o planeta
demonstra isso através de climas mais quentes, animais entrando em extingao,
oceanos poluidos e muito mais. Portanto, a preocupacdo com o longo prazo das
indastrias € muito importante para que parem de ser um peso grande para
humanidade em relacéo a saude, bem estar e até na conservacao de recursos.

O que é muito importante de se observar também é a mudanca social em que
se vive atualmente. Ja foi comprovado que a diversidade em uma empresa so traz
beneficios e 0 bem estar de um funcionario o faz produzir mais e ainda diminui o “turn
over”, entre outros fatores. Portanto, a parte social de uma empresa tem que ser
levada a sério tanto quanto a operacao.

E ainda, o mercado passa por um momento em que os investidores estdo cada
vez mais exigentes e ter uma empresa transparente que traga seus numeros a publico
e que dé espaco para todos os acionistas esta sendo um diferencial enorme. A
governaga corporativa nunca esteve em tantos assuntos como no momento atual.

Portanto, analisando o caso Vale, é possivel perceber que a mineradora
sempre esteve atualizada em relacdo aos assuntos do momento mas hao
necessariamente os colocava em pratica. O estudo foi feito analisando a empresa
nesses ultimos 7 anos de relatérios de Controvérsias da Sitawi e ainda outros
materiais de “Scores” e nameros de diferentes posicionamentos, e a Vale se manteve
bem até que houvesse um desastre catastrofico e a destruisse ndo so6 fisicamente,
mas também a sua imagem como empresa.

A Governanca Corporativa da empresa € sélida e transparente, no entanto, sua
operacdo é de alto risco para seus trabalhadores e outros stakeholders, tornando
gualquer falha um grande problema. No momento antes do desastre de Mariana
acontecer, a Vale era referéncia em investimentos e acfes sustentaveis, mas depois
do incidente tudo foi apagado voltando a estaca zero, e a mesma coisa aconteceu

momentos antes de Brumadinho e depois de Brumadinho.
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