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RESUMO

As atividades que as empresas desempenham e os impactos ambientais por elas
causados, tém se tornado cada vez mais visiveis na midia e de maior interesse dos
consumidores e investidores. A agenda ESG vem conquistando cada vez mais
importancia nas empresas que desejam prosperidade de seus negodcios a longo
prazo. Desta forma, o presente estudo possui como tematica os impactos financeiros
que podem ser causados pelos fatores socioambientais, tanto positivos como
negativos, avaliando a variacdo do preco das agdes e valor de mercado das
empresas, logo apds algum acontecimento com impactos no meio ambiente e na
sociedade. A pesquisa teve como base noticias de desastres ambientais de maior
repercussdo na midia, como Mariana e Brumadinho, onde foram analisados os
impactos no meio ambiente e nas comunidades e os impactos financeiros para a
Vale (empresa responsavel pelos desastres), em que foi constatado que os impactos
negativos afetaram apenas para a populacdo e para o meio ambiente, onde a
empresa em pouco tempo conseguiu recuperar seu valor de mercado, superando os
valores anteriores as tragédias. Também foi abordado neste estudo o modelo de
negocio da Natura, uma empresa exemplo de sustentabilidade no Brasil € no
mundo, analisando suas ag¢des em prol de um mundo mais sustentavel. Por fim, foi
realizada uma pesquisa de campo com investidores e possiveis investidores, para
compreender se e como eles levam em consideragao os fatores socioambientais na
hora de escolher um investimento ou realizar uma compra. Os resultados da
pesquisa demonstraram que as pessoas muitas vezes ndo levam em consideracao
as questdes socioambientais muitas vezes por desconhecimento. Ou entdo, existe o
conhecimento sobre o assunto, mas muitas vezes as questdes financeiras acabam
levando vantagem sobre os investimentos sustentaveis. No entanto, € possivel notar
que as pessoas estdo dispostas a ter habitos de consumo e investimento mais
sustentaveis, porém é necessario que as empresas acompanhem essas mudangas,
promovendo maior acesso e competitividade no mercado sustentavel.

Palavras-chave: Meio ambiente. Sustentabilidade. Investimento. Valor de mercado.
Pesquisa.



ABSTRACT

The activities that companies perform and the environmental impacts caused by
them, have been growing in the media and increasing the interest to consumers and
investors. The ESG plan is growing more and has more importance in companies
that want long-term business prosperity. Thus, the present study has as its theme the
financial impacts that can be caused by socio-environmental factors, both positive
and negative, evaluating the variation of the stock price and market value of
companies, soon after a big event with impacts on the environment and on the
society. The research was based on news of environmental disasters with greater
media coverage, such as Mariana and Brumadinho, where the impacts on the
environment and communities and the financial impacts for Vale (the company
responsible for the disasters) were analyzed, who stated that the negative impacts
were only for the population and the environment, where in a short time the company
managed to recover its market value, surpassing the values prior to the tragedies.
This study also included the business model of Natura, a company that is an
example of sustainability in Brazil and in the world, analyzing its actions in favor of a
more sustainable world. Finally, a survey was carried out with investors and potential
investors, to understand if and how they take socio-environmental factors into
account when choosing an investment or buy some product. The survey results
showed that people often do not take into account socio-environmental issues, often
due to lack of knowledge. Otherwise, some people have the knowledge on the
subject, but financial issues take advantage of sustainable investments. However, it
is possible to feel that people are willing to have more sustainable consumption and
investment habits, but the companies need to keep up with these changes, providing
better access and competitiveness in the sustainable market.

Keywords: Environment. Sustainability. Investment. Market value. search.
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1. INTRODUGAO

Segundo o SEBRAE (2020), o capital social de uma empresa é definido pelo
valor investido colocado a disposicdo da empresa por cada um dos sOcios ou
acionistas, seja bens financeiros ou bens materiais. O capital social de uma empresa
€ utilizado para a manutengdo da empresa, onde 0s recursos captados sao
destinados a compra de equipamentos, softwares, treinamentos, ferramentas,
implantag&o, marketing, ou seja, tudo que for relacionado com o desenvolvimento da
empresa (CONUBE, 2021).

Uma empresa de capital aberto pode ser definida como uma companhia que
tem seu capital formado por ag¢des, negociadas em bolsa de valores. As pessoas
que compram essas agdoes sado denominadas acionistas e passam a ser
proprietarias de uma fracdo do patriménio liquido da companhia, possuindo direitos
e obrigagdes, proporcionais a sua participagdo. Os acionistas podem participar das
decisdes da empresa, além do recebimento de retornos dos resultados da empresa,
seja lucro ou prejuizo (SUNO, 2018).

Nos ultimos anos, houve um grande aumento na valorizacdo de questdes
ambientais das empresas, seja no atendimento de novas exigéncias legais, no
mercado e do novo padrao de consumo da sociedade. No passado, o valor de uma
empresa se baseava apenas em questdes financeiras. Atualmente, o conceito de
desenvolvimento sustentavel vem ganhando cada vez mais for¢a, onde as metas de
crescimento de uma empresa também devem se basear na reducao de impactos
negativos no meio ambiente e na sociedade. Nos mercados nacional e mundial,
cada vez mais os investidores estdo optando por investir recursos em empresas
rentaveis, sustentaveis e socialmente responsaveis. Os chamados “investimentos
socialmente responsaveis” (SRI) conquistaram seu espagco no mercado, pois sao
considerados investimentos mais preparados para enfrentar eventuais riscos sociais,
ambientais e econbmicos, gerando maior valor para os acionistas a longo prazo
(SILVA; QUELHAS, 2006, p. 2).

Em 1972, na Conferéncia Mundial sobre o Meio Ambiente de Estocolmo, o
mundo despertou sua atencao para a conscientizagao sobre as questdes climaticas
no desenvolvimento econdmico. Foi um periodo de divergéncia entre os que
promoviam o desenvolvimento econdmico a qualquer custo, sem se preocupar com

0 meio ambiente, e os que lutavam em prol da preservagao da natureza. Ja em
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1987, a Comissdo Mundial para o Meio Ambiente (CMMAD) publicou o relatério
Brundtlan, que define que o desenvolvimento sustentavel precisa atender as
necessidades da geragcdo do presente sem comprometer as geragdes futuras.
Atualmente, o desenvolvimento sustentavel € baseado na Economia Verde, definida
pelo Programa das Nacgbdes Unidas para o Meio Ambiente (PNUMA) como “uma
economia que resulta em melhoria do bem-estar da humanidade e igualdade social,
ao mesmo tempo em que reduz os riscos ambientais e a escassez ecoldgica”
(GRAFFUNDER; CAMILO, 2021).

Neste cenario, as empresas do Brasil e do mundo tém discutido cada vez
mais sobre tematica ESG (Environmental, Social and Governance), que em
portugués pode ser traduzida como ASG (Ambiental, Social e Governanga), que vem
transformando a industria do investimento, onde as empresas que nao se adaptarem
a esta tematica ficarao para tras. O ESG se tornou um fator decisivo na escolha de
alocacao de recursos pelos investidores, tendéncia essa que vem crescendo
exponencialmente no Brasil e no mundo, onde tudo indica que o ESG chegou para

ficar e mudar as perspectivas do mercado de investimentos (XP Expert, 2021).

1.1. JUSTIFICATIVA

A necessidade de entender e mensurar como os fatores socioambientais
podem afetar o capital das empresas € cada vez mais importante na nossa
sociedade, em que a disputa pelo mercado tem se intensificado, onde a consciéncia
do investidor/consumidor e o desejo de ser mais sustentavel podem ser decisivos na

hora da compra/investimento.
1.2 OBJETIVOS
1.2.1 Objetivo geral
O presente trabalho ira realizar um estudo sobre os impactos ambientais no
capital das empresas, avaliando a variagao dos precos das acdes e/ou impactos na

imagem das empresas, mediante ocorréncias socioambientais positivas e negativas.

Ele pretende mostrar que investir em projetos/agcdes de sustentabilidade podem
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evitar perdas financeiras ou impactos na imagem das empresas e, ao mesmo tempo,

contribuir para o desenvolvimento sustentavel do planeta.

1.2.2 Objetivos especificos

- Compreender os conceitos de mercado de capitais e de
desenvolvimento sustentavel;

- Identificar os fatores socioambientais que podem impactar o capital das
empresas;

- Avaliar o impacto econémico de desastres ambientais, por meio da
variagéo do valor de mercado das empresas;

- Analisar o impacto na imagem e reputagdo das empresas com relagao
a sustentabilidade;

- Analisar empresas exemplo de sustentabilidade corporativa;

- Avaliar o novo padrao de consumo do mercado sustentavel.

2. REVISAO DE LITERATURA

2.1. MERCADO DE CAPITAIS

O Mercado de Capitais € um pilar fundamental para a economia, que funciona
como um sistema de distribuicao de valores mobiliarios, movimentando o capital das
empresas de capital aberto, as conectando com investidores em busca de uma boa
rentabilidade para suas aplicagdes, por meio de titulos de divida a longo prazo e
titulos patrimoniais, podendo ter como intermediarios instituigbes como bancos.
Neste cenario ndao ha empréstimo de dinheiro, mas sim a compra de participagcdes
no empreendimento. O Mercado de Capitais tem um papel fundamental no processo
de desenvolvimento econdmico, em que sao reunidos recursos de investidores
possibilitando a execucéo de projetos por empresas em busca de capital.

Os dois principais principios do Mercado de Capitais s&o: 1) contribuir com o
progresso econdmico municiando as empresas de capital para investimentos,
proporcionando a formagdo de poupancgas privadas e; 2) orientar a formacéo e

desenvolvimento estrutural de uma sociedade pluralista baseada na economia de
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mercado, promovendo a participagéo coletiva nos resultados da economia (COSTA,
2018).

A renda fixa é um tipo de investimento em que os rendimentos s&o recebidos
em intervalos de tempo regulares, onde existem os emissores (“devedores”) e os
credores ("investidores"). Um dos investimentos mais comuns em renda fixa sao os
titulos, emitidos por empresas ou Governo, sendo vendido aos investidores muitas
vezes por pregos acessiveis. Os titulos de renda fixa podem ser de 2 tipos:
pré-fixados ou pos-fixados. Nos rendimentos pré-fixados os valores de retorno sobre
o0 investimento sdo conhecidos no momento da aplicagdo. Ja nos rendimentos
pos-fixados, o investidor s6 tera conhecimento sobre os valores de retorno ao final
da aplicagdo. Os investimentos em renda fixa sao procurados principalmente por
investidores em busca de aplicagbes mais seguras, onde o rendimento pode ser
pré-definido no momento da aquisicao dos titulos e o percentual mensal pode
acompanhar algum indice flutuante, como a taxa SELIC, CDI, inflagdo, entre outros
(SILVA, 2020).

Exemplos de investimentos em renda fixa:

a) Certificado de Depésito Bancario (CDB): titulo representativo de depdsitos a
prazo, realizados por pessoas fisicas e juridicas, com objetivo de lastrear
operagdes financeiras de capital de giro, podendo ser pré ou poés-fixada, ou
flutuante se atrelada a algum indice.

b) Poupanca: possibilidade de aplicagdo de qualquer valor com liquidez
imediata, em que os rendimentos sao calculados mensalmente na data de
aniversario da caderneta. E a aplicagdo mais popular entre os investidores
brasileiros.

c) Titulos Publicos: podem servir como instrumento de execugao da politica

monetaria ou financiar os déficits orcamentarios do Governo. E um
investimento de menor risco na economia, pois ha garantia do Tesouro
Nacional. Os titulos podem ser pré-fixados, pré-fixados com juros periodicos,
atrelados ao Tesouro Selic, onde é possivel avaliar o rendimento no momento
da aplicagdo (SILVA, 2020).

Ja a renda variavel é um tipo de investimento composto por produtos onde os
rendimentos nao sao previamente conhecidos ou determinados, em que o0s

resultados sobre a aplicacdo dependem de eventos futuros, que determinam a
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variagcédo do ativo investido, onde ha chances de ganhos maiores, porém com riscos
maiores (SILVA, 2020).

Neste tipo de investimento, o valor aplicado tende a sofrer oscilagoes,
variando de acordo com o mercado, onde é o tipo de investimento mais indicado
para investidores com perfil mais arrojado, com bom conhecimento técnico sobre o
mercado, para diminuir os riscos de perdas sobre o investimento (MELO;
POLIDORIO, 2018).

2.1.1. Acoes

Segundo a B3 (2019), agbes séo titulos de valores mobiliarios emitidos por
sociedades andnimas representativos de uma parcela do seu capital social, ou seja,
sado titulos de propriedade que concedem a seus detentores (investidores) a
participacdo na sociedade da empresa. Os detentores das acdes sdo chamados de
acionistas (shareholders — em inglés). O principal motivo para uma empresa abrir o
capital e emitir agcdes € a captacao de recursos para desenvolver projetos em prol do
seu crescimento.

As acdes emitidas pela empresa ao mercado podem ser de 2 tipos:
preferencial e ordinaria. A principal diferenca entre esses 2 tipos de agao € que as
ordinarias dao ao acionista o direito de voto nas assembleias de acionistas, podendo
decidir por qual caminho a empresa devera seguir ou até mesmo na eleicdo do
corpo diretivo. Ja as acbes do tipo preferencial permitem o recebimento de
dividendos com valores superiores aos das agdes ordinarias, além de ter prioridade
no recebimento de reembolso do capital (B3, 2019).

O Mercado de Agdes é constituido por 2 tipos de mercado, o primario e o
secundario. O mercado primario € onde acontece o primeiro contato entre empresa
e investidor, em que as acbes da empresa sao negociadas em primeira mao
diretamente com os investidores, sendo intermediadas pela Bolsa de Valores. E no
mercado primario que as empresas buscam arrecadar recursos para investir em
projetos para promover seu desenvolvimento. Ja o mercado secundario € onde
ocorrem as negociagdes de titulos entre investidores, logo apds a aquisigdo no
mercado primario, podendo ser intermediado por corretoras como agentes
intermediarios. O mercado secundario proporciona liquidez aos titulos e incentiva o
mercado primario (COSTA, 2018).
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2.1.2. Stakeholders

Stakeholders sao o conjunto de interessados de um determinado projeto, que
engloba todas as partes que podem ter influéncia no sucesso do projeto. Dentre os
interessados podem ser considerados como stakeholders 0s
patrocinadores/investidores, fornecedores, membros da diretoria da empresa, equipe
responsavel pela execucéo do projeto e o publico externo (usuarios e comunidade).
Antigamente, as empresas levavam em consideracdo apenas os interesses dos
acionistas, os shareholders. Ja na contemporaneidade, s&o levados em
consideracdo o interesse de todas as pessoas que afetam e sao afetadas pelos
projetos e atividades da empresa (ALZATE SANZ; OROZCO TORO, 2019).

2.2. SUSTENTABILIDADE

A sustentabilidade visa o uso consciente dos recursos naturais, explorando
novas alternativas e agdes para o bem-estar coletivo da populacéo e do planeta. Ela
representa a busca pelo equilibrio entre os recursos naturais existentes no planeta e
a exploragdo realizada pela sociedade, garantindo que a atual geragdo se
desenvolva sem comprometer os recursos para as proximas geragdes. O termo
sustentabilidade surgiu do latim sustentare, que significa sustentar, apoiar, defender,
favorecer, cuidar, conservar, cuidar, entre outros. O conceito de sustentabilidade
surgiu na Suécia, em Estocolmo, durante a Conferéncia das Nag¢des Unidas sobre o
Meio Ambiente Humano, realizada em junho de 1972, que chamou a atengéo do
mundo sobre questdes relacionadas a poluicdo e a degradagado do meio ambiente.
Atualmente, a sustentabilidade € considerada uma das principais estratégias de
aumento de valor para as empresas. Com relagao a sustentabilidade empresarial, o
desenvolvimento sustentavel esta associado as tomadas de decisbes e acgodes
realizadas pelas empresas, com o objetivo de se desenvolver respeitando o meio
ambiente e sociedade (TIOSSI. SIMON, 2021).
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2.2.1. Desenvolvimento sustentavel

O desenvolvimento sustentavel esta associado ao equilibrio entre a
exploracao e disponibilidade de recursos do planeta para o desenvolvimento da
sociedade atual, sem comprometer a capacidade do planeta de atender as
necessidades das geracodes futuras. O desenvolvimento sustentavel visa o consumo
consciente dos recursos visando a saude e bem estar da sociedade e do meio
ambiente, aliado ao desenvolvimento econdmico. Ele é um processo de mudancga,
onde s&o exploradas fontes alternativas de recursos, direcionamento dos
investimentos, mudangas institucionais e governamentais em prol do

desenvolvimento econémico, social e ambiental (MAGALHAES, 2020).

Justi )
: ; i0-ambi Preservacdo e
Desenvolvimento Social | S0de-amoietd e
_———__ (Conservacdo Ambiental
~ Desenvolvimento
y Sustentavel B
/Incluséo social Ecoeficiéncia .

Desenvolvimento Economico

FIGURA 1: PRINCIPIOS DO DESENVOLVIMENTO SUSTENTAVEL
FONTE: MAGALHAES (2020).

2.2.1.1. Objetivos do desenvolvimento sustentavel (ODS)

Em 2015 os paises-membros da Organizagdo das Nacdes Unidas (ONU),
estabeleceram no documento Agenda 2030 os 17 Objetivos de Desenvolvimento
Sustentavel (ODS) e 169 metas, criados com a missao de erradicar a pobreza,
preservar o meio ambiente e o clima, além de garantir que as pessoas, do Brasil e

do mundo, vivam com prosperidade e paz (ONU, 2020).

Os 17 Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel séo:
1. Erradicagao da pobreza;

2. Fome zero e agricultura sustentavel,
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Saude e bem-estar;
Educacéao de qualidade;
Igualdade de género;

Agua potavel e saneamento;

Energia limpa e acessivel,

© N o O ke

Trabalho decente e crescimento econdémico;
9. Industria, inovagao e infraestrutura;
10.Reducao das desigualdades;

11. Cidades e comunidades sustentaveis;
12.Consumo e producio responsaveis;
13.Acéo contra a mudancga global do clima;
14.Vida na agua;

15.Vida terrestre;

16.Paz, justica e instituicdes eficazes;

17.Parcerias e meios de implementacao.

2.2.2. Triple Bottom Line: O Tripé da Sustentabilidade

O tripé da sustentabilidade (triple bottom line) € um conceito de gestao
sustentavel, criado em 1990 por John Elkington (fundador da consultoria
SustainAbility, focada em desenvolvimento sustentavel), que busca pelo equilibrio do
convivio saudavel e préspero dos 3 pilares: social, ambiental e econémico.

O triple bottom line também €& conhecido como os 3 Ps da Sustentabilidade:
People (Pessoas), Planet (Planeta) e Proft (Lucro) (AVILA, 2021).
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FIGURA 2: OS PILARES DO TRIPE DA SUSTENTABILIDADE
FONTE: AVILA (2021).

No quesito social (people), o tripé da sustentabilidade aborda questdes

e FEtica

e Salarios justos

e Honrar acordos trabalhistas
e Bom clima organizacional

e Impactos no ao redor

e Contribuicdo com a comunidade

No quesito ambiental (planet), sdo abordadas questdes como:
e Impactos no meio ambiente
e Reducao de desperdicios
e Separagao e descarte correto de residuos
e Reducdo do consumo de agua e energia
e Desenvolvimento e uso de energias renovaveis

e Pegada de carbono

Por fim, no quesito financeiro (profit), sdo abordadas questdes como:
e Atendimento ao fluxo de caixa
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e Cuidados com endividamento
e Saulde financeira
e Boa lucratividade

e Pagamento de fornecedores no prazo

2.23. ESG

O ESG (Environmental, Social and Governance - em portugués ASG,
Ambiental, Social e Governanga) € uma evolugdo mais recente do conceito

apresentado anteriormente, o Triple Bottom Line.

Sao abordados no ESG os seguintes fatores ambientais:
e Uso de recursos naturais;
e Emissao de gases de efeito estufa (CO2, gas metano);
e Eficiéncia energética;
e Poluicdo;

e Gestao de residuos e efluentes.

Fatores sociais abordados no ESG:
e Politicas e relacbes de trabalho;
e Incluséo e diversidade;
e Engajamento dos funcionarios;
e Treinamento da forga de trabalho;
e Direitos humano;
e Relacdes com comunidades;

e Privacidade e prote¢ao de dados.

Por fim, o ESG também esta pautado nos seguintes fatores de governanca:
e Independéncia do conselho;
e Politica de remuneracao da alta administracao;
e Diversidade na composi¢cao do conselho de administracao;
e Estrutura dos comités fiscal e de auditoria;

e Etica e transparéncia.
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Com relagdo aos investimentos ESG, sdo consideradas as questdes
ambientais, sociais e de governanga como fatores a serem analisados além das
métricas econdmico-financeiras na avaliagdo de uma empresal/investimento. A
relevancia do ESG como fator determinante no mundo dos investimentos, tem
crescido ao redor do mundo nos ultimos anos, onde a conscientiza¢cdo da sociedade
sobre as questdbes ambientais e sociais passou a ter efeito na escolha dos
investidores, que tendem a dar preferéncia aos chamados “investimentos
responsaveis”. No Brasil, os investimentos ESG ainda estdo no inicio, mas ja se
tornaram uma forte tendéncia e o numero de SRIs (investimentos socialmente
responsaveis) e sua importancia vem crescendo de forma exponencial nos ultimos
anos (UNGARETTI, 2021).

2.2.4. indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE)

Segundo a definicdo da B3 (2021) em seu site oficial, o indice de
Sustentabilidade Empresarial (ISE) é o resultado de uma carteira tedrica de ativos,
composta por uma série de critérios metodologicos e regras constantes, com o
objetivo de indicar o desempenho médio das cotacdes de ag¢des dos ativos das
empresas que fazem parte deste indicador, de acordo com seu reconhecimento e
comprometimento com a sustentabilidade empresarial. O ISE apoia os investidores
na tomada de decisdo de investimento e induz as empresas a adotarem praticas
sustentaveis em suas atividades do dia a dia, uma vez que as praticas de ESG
contribuem para o desenvolvimento sustentavel dos negdcios. O indice € composto
por acdes e units exclusivamente de companhias listadas na B3 que atendam aos
critérios estipulados. Das quase 500 empresas listadas na B3, menos de 50
ativos compdem o ISE, entre eles as empresas Lojas Americanas (LAME4), Suzano
(SUZB3), Lojas Renner (LREN3), Natura (NTCO3) e Marfrig (MRFG3), sao
consideradas empresas com atitudes sustentaveis segundo os critérios do ISE
(GOIS, 2021).

Arelagdo de empresas e ranking do ISE pode ser consultada no site da B3.
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2.2.5. Greenwashing

Ser sustentavel estd cada vez mais na moda, onde as empresas tém
aproveitado esta onda cada vez mais para se promoverem e conquistar clientes com
seus produtos/servigos “verdes” ou “ecologicamente corretos”.

O greenwashing é um termo inglés que significa “lavagem verde”, que € uma
tentativa de camuflar, distorcer, omitir informag¢des ou divulgar informacgdes falsas
sobre os reais impactos ambientais de uma determinada atividade ou produto. Ou
seja, o greenwashing € uma forma de enganar as pessoas cometendo praticas
desonestas (FIA, 2021). Na pratica, ele é utilizado como uma estratégia de
marketing, promovendo discursos e propagandas sustentaveis onde nao ha de fato

uma pratica verdadeiramente sustentavel por quem o pratica (AMARO, 2021).

3. MATERIAIS E METODOS

3.1. ASPECTOS GERAIS

Este trabalho foi realizado por meio de revisdes bibliograficas, abordando os
conceitos de sustentabilidade e mercado de capitais, utilizando o Google como
principal fonte de informagéo. Para a pesquisa de artigos cientificos relacionados ao
tema do trabalho, foi utilizada a ferramenta de buscas Google Académico,
pesquisando os termos explorados na seg¢do de revisdo bibliografica, como:
sustentabilidade, mercado de capitais, ESG, Greenwashing etc. Além disso, também
foi realizada uma analise sobre noticias relacionadas a desastres ambientais e
acdes de sustentabilidade, incluindo uma analise de dados sobre as variagdes de
valor de mercado das empresas de capital aberto que tiveram destaque na midia
nos ultimos anos, a respeito de sustentabilidade e desastres ambientais. Por fim, foi
realizada uma pesquisa em formulario web sobre a influéncia das questdes
socioambientais na hora de escolher uma empresa para investir/consumir produtos.
A pesquisa foi aplicada com um grupo de participantes com o objetivo de coletar
dados para correlacionar informacdes relevantes a serem apresentadas neste

estudo.
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3.2. NOTICIAS DO MERCADO

Para realizar a pesquisa de noticias de mercado, foi utilizada a ferramenta de
pesquisas Google, buscando por termos como “desastres ambientais” e “empresas
sustentaveis”. Com esta busca, foram encontradas diversas noticias sobre empresas
responsaveis por desastres ambientais no pais, onde a principal delas foi a
mineradora Vale, empresa responsavel pelo maior desastre ambiental com
barragens no Brasil, que foi selecionada como objeto de estudo para este trabalho.
Como resultado desta pesquisa, a empresa brasileira que teve mais citagcbes como
sendo uma empresa “exemplo de sustentabilidade” foi a empresa Natura, outra
empresa selecionada para analise neste estudo. Adicionalmente, também foram
realizadas pesquisas diretamente nos sites oficiais das empresas, na secado de
sustentabilidade, para identificar as acbes socioambientais realizadas pelas
empresas selecionadas para este estudo. Para a analise de variacdo no preco das

acoes e no valor de mercado das empresas, nao foi considerada a deflagao.

3.3. PESQUISA DE CAMPO

Como adicional neste estudo, foi realizada uma pesquisa autoral com
investidores/potenciais investidores, para analisar quais sdo os fatores que podem
influenciar a escolha por um investimento e se as questdes socioambientais sao
levadas em consideracao. A pesquisa foi realizada por meio de um formulario web,
utilizando a ferramenta Google Forms, onde a pesquisa foi compartilhada em redes
sociais como Whatsapp e Instagram, em que foram realizadas algumas perguntas
sobre os temas investimentos, ESG e Greenwashing, além da coleta de dados
basicos dos participantes para a analise. O intuito desta pesquisa foi verificar se as
pessoas sabem o significado de ESG e Greenwashing e, apds conhecerem um
pouco sobre o assunto, como elas acham que estes temas podem influenciar na

hora de investir ou adquirir um produto ou servigo.

No formulario disponibilizado para a pesquisa, foram feitas as seguintes
perguntas:
1. Conhecendo o perfil do investidor:

a. Qual o seu género?



b.
C.
d.
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Qual a sua idade?
Qual a sua renda mensal?

Vocé possui algum tipo de investimento?

2. Conhecimento sobre os temas ESG e Greenwashing:

a.
b.

Vocé sabe o que significa ESG?

Vocé sabe o que significa Greenwashing?

3. Abordando o ESG:

a.

b.

Na hora de escolher um investimento, vocé leva em
consideracgao os fatores socioambientais?

Agora pensando na compra de um produto de supermercado
(ex.: cosmético, produtos de higiene pessoal, alimentos etc.),
vocé leva em consideracdo os fatores socioambientais da

empresa e/ou produto?

4. Abordando o Greenwashing:

a.

Na hora de adquirir um produto/servico ou investir em uma
empresa, vocé leva em consideragcado se vocé esta sendo vitima

de greenwashing?

5. Influéncia das questdes socioambientais na hora de investir/consumir:

a.

b.

C.

d.

Vocé acha que investir/consumir produtos de empresas
sustentaveis contribui para a preservacdo do meio ambiente e
sociedade?

Vocé se importa se a empresa/marca pratica trabalho escravo,
degradacdo do meio ambiente, crueldade animal na hora de
investir/comprar?

Vocé estaria disposto a investir em uma empresa sustentavel
com menor probabilidade de rendimento financeiro?

Vocé estaria disposto a pagar mais caro por um produto/servigo

sustentavel?
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e. Vocé esta disposto a mudar seus habitos de
consumo/investimento para contribuir com o meio ambiente e

sociedade?

Todas as perguntas realizadas foram do tipo alternativa, onde foram
estipuladas respostas fixas para cada pergunta. No entanto, também foi
disponibilizado em algumas perguntas um campo para resposta livre, onde o
participante poderia responder algo diferente das respostas propostas.
Adicionalmente, também foi disponibilizado ao final da pesquisa um campo para que
os participantes pudessem deixar seus comentarios e/ou sugestdes, sendo seu

preenchimento opcional.

4. APRESENTAGAO DOS RESULTADOS

4.1. ANALISE DAS NOTICIAS DO MERCADO

4.1.1. O impacto do rompimento das barragens de Mariana e Brumadinho no valor

de mercado da Vale

No dia 25 de janeiro de 2019, na cidade de Brumadinho-MG, ocorreu o rompimento
de uma barragem da mineradora Vale S.A, onde a parte inferior do reservatorio de
rejeitos da mina Cdrrego do Feijao rompeu, levando tudo o que havia pela frente,
liberando cerca de 12 milhdes de metros cubicos de lama com rejeitos de
mineragao, que destruiu casas, vegetacdes e tirou a vida de diversas pessoas e
animais. O desastre fez mais de 270 vitimas, entre 6bitos e desaparecidos, onde
parte das vitimas eram funcionarios da mineradora. Este foi o maior desastre em
barragens de mineragdao na historia do Brasil e esta entre os maiores do mundo
(DAMMSKI, 2022). Devido a grande quantidade de lama com rejeitos de mineragao
liberados pelo rompimento da barragem, foram desencadeados em decorréncia do
desastre diversos impactos ambientais negativos no solo, nas aguas, na fauna e na
flora. Segundo a Vale, a barragem Corrego do Feijdo estava inativa desde 2015,
onde a mineradora alegou que era segura e possuia documentos que comprovam
essa condicdo (SANTOS, 2021).
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FIGURA 3: LIBERAGAO DE LAMA COM REJEITOS DE MINERAGAO EM BRUMADINHO

FONTE: RIZERIO (2019).

Em seu site oficial, a Vale S.A disponibiliza uma série de informagdes
referentes ao ocorrido e sobre as acdes que estdo sendo tomadas para reparar os
danos causados a populacdo e ao meio ambiente, além da infraestrutura das areas
afetadas e de medidas de seguranga. Em 2021, foi assinado um acordo entre a Vale,
o Governo do Estados de Minas Gerais, o Ministério Publico Federal e a Defensoria
Publica de Minas Gerais, com o objetivo de garantir os direitos das pessoas
atingidas e nas reparagdes socioambientais e socioecondmicas dos danos causados
pelo desastre (VALE, 2021).

Segundo o G1 (2019), em reportagem publicada alguns dias apds a tragédia,
0 preco das acgbes da Vale caiu mais de 20%, devido aos impactos causados pelo
desastre e pela repercussao do caso na midia. Devido a tragédia ter ocorrido em um
feriado (25/01 - aniversario da cidade de S&o Paulo), a bolsa de valores ndo estava
em atividade no dia, retornando a rotina somente no dia 28/01/2019. Apéds a abertura
do mercado, grande parte dos investidores da mineradora decidiu se desfazer das
acbes da Vale, causando uma queda significativa no valor das agbes e,
consequentemente, no valor de mercado da empresa. Um dia antes do desastre, as
acoes da Vale estavam com a cotacao de R$56,00. No primeiro dia de atividades da
bolsa, logo apdés o desastre, as agdes da empresa estavam valendo R$42,00,
representando uma queda de 24%. Ao final do dia, a Vale havia perdido mais de R$

70 bilhdes em valor de mercado, conforme ilustrado no grafico a seguir:
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FIGURA 4: ACOES DA VALE (VALE3) APOS A TRAGEDIA DE BRUMADINHO
FONTE: PORTAL DO DIA (2019).

A Bradespar (holding que investe nas agdes da Vale) também registrou forte
queda. Adicionalmente, também foram suspensos o pagamento de dividendos e
juros sobre o capital proprio, além do pagamento de bénus aos executivos durante o
periodo, impactando diretamente os acionistas da empresa (G1, 2019).

A Vale foi obrigada a pagar milhdes de reais em processos e indenizagoes,
além de diversos investimentos em seguranga e recuperagdo ambiental das areas
afetadas. Também houve grande queda na receita de vendas do setor, devido a
paralisacao das atividades apo6s os incidentes. As quedas no valor das a¢gdes da
Vale logo apos as tragédias, fez com que a empresa perdesse valor de mercado e
gerou desconfianga nos investidores. No entanto, 1 ano apds a tragédia de
Brumadinho, a Vale ndo s6 se recuperou da queda como superou seu valor de

mercado antes do ocorrido.
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Valor de mercado da Vale
Ao menos no mercado financeiro, companhia superou os efeitos da tragédia de Brumadinho

— Valor de mercado, em bilhdes de R$
290 2878

Vale perdeu

280 R$ 70 bilhGes

no pregéo
270 seguinte da
tragédia

275,9

2172

2019 Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out MNov Dez 2020

Fonte: Economatica

FIGURA 7: VALOR DE MERCADO DA VALE EM BILHOES DE R$ (2019-2020)
FONTE: MELO; GERBELLI (2020).

Conforme apresentado na figura 7, o valor de mercado da Vale representava
R$287,8 bilhdes um dia antes da tragédia. No primeiro dia de pregéo, logo apos o
ocorrido, a empresa perdeu R$70 bilhdes de valor de mercado, chegando a R$217,2
bilhdes. Um ano depois, o valor de mercado da Vale chegou a R$ 293,2 bilhdes, o
que ultrapassou os valores anteriores a tragédia (MELO; GERBELLI, 2020).

Alguns anos antes da tragédia do rompimento da barragem de Brumadinho,
houve uma tragédia parecida, porém em menor escala, na cidade de Mariana-MG,
onde houve o rompimento da barragem da mineradora Samarco. No dia 5 de
novembro de 2015, foram liberados mais de 40 milhées de metros cubicos de lama
com alta presencga de rejeitos de mineragéo, que atingiram o rio Gualaxo do Norte,
passando pelo Rio Doce até o litoral do Espirito Santo. O desastre causou a morte
de 19 pessoas, entre Obitos e desaparecidos, além de uma série de impactos
socioambientais e socioeconémicos, atingindo mais de 40 municipios dos estados
de Minas Gerais e Espirito Santo, causando danos na fauna e flora, solo e na agua
(MPF, 2021). 6 anos apds o ocorrido, a populacdo de Mariana ainda aguarda

reparagao pelos danos causados pelo desastre (ALMEIDA, 2021).
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FIGURA 5: IMPACTOS DA TRAGEDIA DE MARIANA
FONTE: MPF (2021).

A Samarco nao possui agées negociadas na bolsa. No entanto, as empresas
Vale e BHP Billiton (Australia) sdo donas da Samarco e tiveram impactos no preco
de suas acglbes, devido a obrigatoriedade determinada pelo Ministério Publico do
Estado de Minas Gerais de arcar com os prejuizos causados pela tragédia e pelas
dividas da Samarco, cerca de R$50 bilhdes, a qual realizou o pedido de recuperacao
judicial (SEU DINHEIRO, 2021). Apdés o desastre, a Vale perdeu metade do seu
valor de mercado, alcangando os R$40,32 bilhdes, devido a queda de sua agdo ao
valor de R$6,57 em 2 de fevereiro de 2016. No entanto, 1 ano e meio apds a
tragédia, em 25 de setembro de 2018, as agdes da Vale alcangaram o valor de
R$62,20, somando R$323,28 bilhdes de valor de mercado (FERREIRA, 2019).

Quando ampliamos a faixa de tempo desde o desastre de Mariana e apds o
desastre de Brumadinho, podemos observar que mesmo com as tragédias, as agdes

da Vale tém se valorizado cada vez mais ao longo do tempo, conforme figura abaixo:
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COMOAS ACOES DA VALE3 EVOLUIRAM DESDE AS
TRAGEDIAS DE MARIANA EBRUMADINHO?

Companhia recuperou as perdas e teve crescimento exponencial
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FIGURA 8: VALOR DAS AGOES DA VALE EM R$ (2015-2021)
FONTE: REUTERS (2021).

Um pouco antes da tragédia de Mariana, as agbdes da Vale eram cotadas em
R$14,88. Pouco tempo apods a tragédia, as agdes alcangaram o menor valor
registrado, R$7,35, devido aos impactos imediatos da tragédia e da repercussdo na
midia. Logo apds, o valor da agao foi subindo ao longo do tempo, chegando a
R$52,50 um dia antes da tragédia de Brumadinho. Pouco tempo depois da tragédia,
o valor das agdes caiu para R$38,90, devido aos impactos diretos do desastre,
grande repercussao na midia e movimentagdes no mercado. Ja no comecgo de 2021,
5 anos apos Mariana e 2 anos apos Brumadinho, as agdes da Vale continuaram

crescendo, alcangando o valor de R$93,36 em 21 de janeiro de 2021.
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Esta retomada da Vale foi impulsionada por 2 motivos. Em primeiro lugar, logo
apos o ocorrido, houve uma paralisagado generalizada em todas as barragens ativas
na regido. Devido ao receio de uma nova tragédia, os servicos no setor foram
momentaneamente paralisados, até que fosse confirmada a seguranga para retorno
das atividades. Esta paralisacdo ocasionou uma alta demanda pelo minério de ferro,
elevando os precos. Ao retornar as atividades, a Vale era a empresa com maior
capacidade de atendimento a demanda. Desta forma, impulsionada pela alta nos
precos, a Vale conseguiu recuperar seu valor de mercado em 1 ano. Outro motivo
que ajudou a Vale em sua recuperagao, € que o mercado financeiro pouco se
importa com as questdes socioambientais, onde as agdes desvalorizadas sdo uma
otima oportunidade de investimento, visando a valorizagdo da empresa a longo

prazo.

Analisando os numeros considerando as grandes perdas em decorréncia dos
desastres, as consequéncias negativas ficaram apenas para a populagado e para o
meio ambiente. Para a empresa, um lucro muito maior do que poderia se imaginar.
Isso mostra que mesmo com ‘“incidentes” dessa magnitude com graves impactos
socioambientais, uma empresa deste porte atuando no mercado de minérios nao foi
afetada financeiramente. Os impactos negativos ficaram para as comunidades
afetadas e para o meio ambiente, que foi brutalmente atingido pela lama carregada
de rejeitos de mineragédo. Para a empresa responsavel pelo desastre, os impactos

no capital foram apenas passageiros.

4.1.2. Natura: um exemplo de empresa sustentavel

Em 2020, a empresa Natura foi reconhecida pela 112 vez consecutiva como
uma das empresas mais sustentaveis do mundo e a empresa numero 1 no setor de
cosméticos, conforme ranking Global 100 elaborado pela empresa canadense
Corporate Knights, companhia de midia e pesquisa. A avaliagdo contou com a
participacéo de 7.300 empresas de 21 paises de diversos setores da industria, onde
uma das principais métricas consideradas no ranking foi o volume de emissédo de
CO2. Também foram considerados na avaliagdo indicadores relacionados ao
consumo de agua e energia, residuos solidos, inovagédo, remuneragao, seguranga

do trabalho, diversidade, entre outros.
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Desde 2007 a Natura se tornou uma empresa 100% carbono neutro, ou seja,
todo o carbono produzido pelas atividades diretas e indiretas da empresa sao
contabilizados e compensados, por meio da compra de créditos de carbono de
projetos que geram beneficios sociais e ambientais. Em 2018, a Natura se tornou a
primeira empresa brasileira a conquistar o selo The Leaping Bunny, da Cruelty Free
International, que atesta o compromisso da empresa com a nao realizagao de testes
de produtos e ingredientes em animais. Ela também foi a primeira empresa a
conquistar o selo B Corp, que reconhece empresas comprometidas em integrar os
resultados financeiros aos resultados socioambientais (NATURA, 2020).

A Natura é apontada como uma das principais empresas sustentaveis
indicadas para investimentos pelas corretoras em 2022. As acdes da empresa estio
nas carteiras ESG das corretoras Agora, XP e Ativa. Segundo llan Arbetman
(analista da corretora Ativa Investimentos), “a Natura estabeleceu um padrdo na
maneira de agir socialmente de forma proativa. A gestdo da empresa abraga causas
ha mais tempo e tem o conhecimento técnico e experiéncia para agradar os
‘stakeholders’, e nao somente os ‘shareholders’, portanto tem mais chances de ser
vitoriosa em seu modelo” (ROCHA, 2022).

NATURA & CO HOLDING S.A. =

atur NATURA & CO HOLDING S.A.+ NTCO3

50,74 -0,27 @ s

Resumo Indicadores Resultados Derivativos Acionistas Eventos Perfil Auditoria
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FIGURA 6: COTACAO DAS ACOES DA NATURA (NTCO3)
FONTE: TRADERS CLUB (2020).
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As agdes da Natura negociadas na bolsa tiveram um crescimento exponencial
de 2018 até o inicio de 2020. Apds o inicio da pandemia de Covid-19, as agdes
sofreram forte queda, mas tiveram recuperacéao até o final do ano, mostrando a forte
tendéncia da empresa ao sucesso (TRADERS CLUB, 2020). Em abril de 2020, as
acoes NTCO3 eram cotadas a R$29,00. Apds recuperagdo, a cotagdo das agoes
chegou ao valor de R$49,00 em setembro do mesmo ano (LEVANTE ADICE, 2020).

Em 2020 a Natura langou seu programa “Compromisso com a vida”, onde a
empresa estabelece compromissos e acdes de sustentabilidade até 2030. Neste
programa, ela tem como objetivo abordar algumas das questbes mais urgentes do
planeta, como enfrentar a crise climatica, a preservacdo da Amazbnia e promover
inclusdo e igualdade (LOPES, 2020).

A Natura se mostrou um 6timo exemplo de uma empresa brasileira
reconhecida mundialmente pelas suas atividades consideradas sustentaveis. As
acdes de sustentabilidade da Natura ndo visam somente o marketing, mas ela
realmente esta preocupada com o futuro do planeta, pois sem vidas, nao existe
prosperidade. A sustentabilidade é a garantia de um futuro para o negdcio e para o
planeta. Caso os recursos se esgotem, nao existira matérias-primas para a produgao
de produtos e venda aos consumidores. Desta forma, ser sustentavel também é
pensar no negoécio a longo prazo. O fato da Natura ser uma empresa de carbono
neutro colabora com a preservagao do meio ambiente, onde séo realizadas diversas
acbdes de forma direta e indireta, com o objetivo de minimizar ou compensar as
emissdes de CO2 provenientes das atividades da empresa. Sao levadas em
consideracao, desde os processos de extracao das matérias-primas até o transporte
dos produtos as lojas e consumidores, além de toda a cadeia de produgao e
administragdo da empresa. Adicionalmente, a Natura € uma das empresas que mais
investe em sustentabilidade, seja por meio de programas internos com este objetivo,
em acoOes internas de sustentabilidade empresarial (ESG), ou até em programas
conjuntos com a comunidade, onde sao realizadas agdes de apoio aos catadores,
integrando a cadeia de reciclagem de residuos de seus produtos e embalagens
(LOPES, 2020).
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4.1.3. Coca-Cola e o efeito Cristiano Ronaldo

Em 2021, durante o torneio de futebol Eurocopa, que reune as principais
selegcdes do continente europeu, o jogador Cristiano Ronaldo, da selegdo de
Portugal, protagonizou uma das cenas mais comentadas do ano. Durante uma
entrevista, o jogador pegou 2 garrafas de Coca-Cola (patrocinadora oficial do
evento) e as colocou de lado. Em seguida, ele pegou uma garrafa de agua e disse
em voz alta “agua!”, como um ato de rejei¢cao ao refrigerante devido aos maleficios
que ele pode causar a saude. Outro intuito desta atitude, foi ndo promover a marca
Coca-Cola com a sua imagem, em que o jogador possui o segundo perfil com mais
seguidores na rede social Instagram, ficando atras somente do perfil da prépria rede
social (BETING, 2021).

A acao de Cristiano Ronaldo coincidiu com uma queda no preco da acao da
Coca-Cola, que caiu de US$56,10 (R$280,70) para US$55,22 (R$276,30), logo apos
o ocorrido na entrevista bombardear a midia internacional. Esta queda de 1,6% no
preco das acdes da Coca-Cola representou uma queda no valor de mercado da
empresa, passando de US$242 bilhdes (R$1,21 trilhdo) para US$238 bilhdes
(R$1,19 trilhdo). Ou seja, US$4 bilhdes (R$20 bilhdes) a menos.

Devido as caracteristicas do mercado global de agbes, existem diversos
fatores que poderiam ter ocasionado esta queda no valor das a¢des da Coca-Cola.
No entanto, segundo Kenneth Shea (especialista no mercado de bebidas da
Bloomberg Intelligence), é totalmente plausivel que esta queda tenha sido motivada
pela atitude de Cristiano Ronaldo, pois ele é uma celebridade com grande influéncia
no cenario internacional, onde seus posicionamentos podem sim causar grandes
impactos no mercado. Por outro lado, Shea também avalia que movimentos como
este tém impacto somente a curto prazo, nao afetando necessariamente o valor da

empresa a longo prazo (BBC, 2021).
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O fato mostrou que uma simples atitude de uma pessoa de grande influéncia,
como Cristiano Ronaldo, pode impactar diretamente o valor de mercado de uma
gigantesca empresa multinacional. O mesmo também pode ocorrer, quando alguma
celebridade promove um produto, a empresa pode ter um aumento nas vendas e,
consequentemente, elevar o seu valor de mercado. Este € um dos motivos para as
empresas investirem tanto em propaganda e marketing, muitas vezes contratando
celebridades para propagandas ou patrocinando eventos de grande porte. O préprio
Cristiano Ronaldo chegou a participar de uma propaganda da Coca-Cola no
passado. Vale ressaltar que o intuito do Cristiano nao foi derrubar o pregco das acdes

da Coca-Cola, mas sim um gesto em prol da saude da populagéo.

4.2. RESULTADOS E ANALISE DA PESQUISA DE CAMPO

A pesquisa de campo autoral realizada para compor a analise de influéncia,
das questdes socioambientais e socioecondmicas na hora de investir ou comprar um
produto, realizada por meio de um formulario web, teve 119 participantes, que
responderam as 14 perguntas do questionario.

Com relacdo ao perfil dos participantes, houve equilibrio com relacdo ao
género, com pequena vantagem do publico feminino, em que a maioria dos
participantes estava na faixa de 23 a 29 anos, de diversas faixas de renda. Esta
média no perfil dos participantes pode ter relacdo com o perfil do autor desta
pesquisa, que compartilhou prioritariamente com pessoas de sua bolha social, que
no geral ttm a mesma faixa de idade, areas de atuacao, investimentos e interesses
em comum. A faixa de renda dos participantes pode ter alguma influéncia sobre a
analise, devido ao fato de que é mais comum que pessoas com rendas maiores
tenham mais oportunidades e pratica em investimentos. No entanto, como temos
cada vez mais diversidade e acesso ao mundo dos investimentos, também é
possivel que pessoas de faixas salariais menores possuam algum investimento,
como por exemplo a poupanga.

Com relagcdo ao tipo de investimento dos participantes, 79% dos
participantes responderam que possuem investimentos em Renda Fixa (poupanca,
CDB, CDI, outros), seguido por Renda Variavel (agbes, cambio, fundos de
investimento, fundo imobiliario, outros), com 42%. 16% das pessoas disseram que

nao possuem nenhum tipo de investimento. Esta pergunta permitia que fossem
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assinaladas mais de uma resposta por participante, pois € possivel que uma mesma
pessoa tenha diversos tipos de investimentos no mercado.

Ja com relacdo ao conhecimento sobre os temas ESG e greenwashing,
metade das pessoas que responderam a pesquisa ja sabiam o que significa ESG,
talvez devido ao tema estar em alta no mercado e na midia, onde muitas pessoas ja
tiveram algum tipo de contato com ESG. Ja com relagao ao greenwashing, menos
de 1 terco dos participantes sabiam o que significa o termo. Em conversas com os
participantes sobre o resultado das pesquisas, foi verificado que muitas pessoas até
ja sabiam o que era greenwashing, mas acabam n&o associando o significado com o
nome. Apds os questionamentos sobre os temas, dentro do formulario foi incluida
uma breve explicagado, para que os participantes pudessem entender os conceitos e
utiliza-los nas questdes seguintes.

Foi questionado se os participantes levam em consideracdo os fatores
socioambientais na hora de escolher um investimento. Apenas 13% das pessoas
responderam que procuram sempre saber sobre a empresa e se ela possui praticas
sustentaveis. Somente 21% das pessoas responderam que levam em consideragao
os fatores socioambientais, mas que dao prioridade aos rendimentos financeiros.
10% das pessoas responderam que nd&o se preocupam com as questdes
socioambientais, somente com os rendimentos financeiros. Por fim, 35% das
pessoas responderam que nunca tinham parado para pensar sobre o assunto, o que
representa mais de um tergco dos respondentes.

Pensando também nas pessoas que n&o possuem investimentos, foi
questionado se os participantes levam em consideragao os fatores socioambientais
na hora da compra de um produto de supermercado. Mais da metade das pessoas
(54%) responderam que levam sim em consideragao os fatores ambientais, mas que
na hora da compra, dao prioridade ao prego e/ou marca. Apenas 25% das pessoas
responderam que levam em consideracdao os fatores socioambientais na hora da
compra. Por fim, 8% disseram que se preocupam somente com o prego/marca e
11% responderam que nunca tinham parado para pensar sobre o assunto. Uma
pessoa comentou que nao pensa sobre o assunto por falta de conhecimento.

Comparando as respostas sobre investimentos e compra de produtos,
podemos notar que a consciéncia e preocupag¢ao com as questdes socioambientais

€ maior na hora de comprar um produto de supermercado do que na hora de investir
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em uma empresa. No entanto, os fatores preco e marca ainda levam vantagem na
hora da compra.

Similar as 2 questdes anteriores, também foi feita uma pergunta sobre
investimento ou compra de produtos considerando o greenwashing. Ao serem
questionados se os participantes se importam de estarem sendo vitimas de
greenwashing na hora de investir ou de comprar um produto, 38% das pessoas
responderam que nunca tinham parado para pensar sobre o assunto. Somente 26%
das pessoas responderam que até levam em consideracdo se a empresa/marca
pratica greenwashing, mas que sempre prevalece o custo beneficio da
compra/investimento. Apenas 23% das pessoas responderam que sempre fazem
uma avaliagcdo da empresa antes da compral/investimento e escolhem a “opg¢ao mais
sustentavel”’. Por fim, 5% das pessoas responderam que compram/investem em
empresas/marcas mesmo sabendo que elas cometem greenwashing. Uma pessoa
comentou que se souber que a empresa comete greenwashing, que ela nao
comprara mais produtos da marca. Outra pessoa comentou que consome produtos
de uma marca que comente greenwashing, devido ao fato de nao ter uma opgao
sustentavel ao produto disponivel no mercado.

Analisando os numeros apresentados acima, podemos notar que o nao
conhecimento sobre o tema greenwashing, torna sua influéncia na escolha da
compra ou investimento de pouca relevancia.

Apés a abordagem aos temas ESG e greenwashing, foram feitas algumas
perguntas sobre o posicionamento das pessoas quanto as questbes de meio
ambiente e sociedade. Ao serem questionados se investir/consumir de empresas
sustentaveis contribui para a preservagdo do meio ambiente e sociedade, 85% das
pessoas responderam que sim, acreditam que isso contribui com a preservacgao do
planeta. Apenas 13% das pessoas acreditam que investir/consumir de empresas
sustentaveis talvez contribua com as questdes socioambientais. Duas pessoas
responderam que nao acreditam que seus habitos de consumo/investimento tém
alguma relevancia na preservagdo do meio ambiente. Uma pessoa comentou que
estas questdes vao além do consumo, apontando problemas na fiscalizacao.

Também foi questionado se as pessoas se importam se a empresa/marca
pratica trabalho escravo, degradagao do meio ambiente, crueldade animal na hora

de investir/comprar. Para esta pergunta, 89% das pessoas responderam que se
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importam, 8% responderam que depende do custo beneficio, duas pessoas
responderam que nao se importam e uma pessoa respondeu ser indiferente.

Ao serem questionados se estariam dispostos a investir em uma empresa
sustentavel com menor probabilidade de rendimentos financeiros, 36% das pessoas
responderam que talvez, 34% responderam que sim, 20% disseram que depende do
custo beneficio e 9% responderam que nao abrem mao do retorno financeiro maior.

Ao serem questionados se estariam dispostos a pagar mais caro por um
produto/servigco sustentavel, 49% das pessoas responderam que sim, 23% disseram
que depende do custo beneficio, 21% respondeu que talvez e 7% responderam que
nao pagariam mais caro. Uma pessoa comentou que se existem produtos
semelhantes por precos diferentes, ela opta pelo preco.

Comparando essa questdo com a questdo anterior, € possivel notar que
quando falamos de investimentos, as pessoas estdo menos dispostas a abrir mao do
retorno financeiro com relagdo a compra de um produto ou contratagdo de um
servico.

Na ultima pergunta do questionario, foi perguntado aos participantes se eles
estariam dispostos a mudar seus habitos de consumo/investimento para contribuir
com as questdes socioambientais. Para esta pergunta, 87% das pessoas
responderam que estariam sim dispostas a mudar seus habitos, 8% das pessoas
responderam ser indiferentes e 2% disseram que ndo mudariam seus habitos. Uma
pessoa comentou que nao mudaria seus habitos, pois acredita que nao faria
diferenca como consumidor frente a uma industria que produz toneladas de lixo e
carbono. Ela afirma que o problema esta nas grandes empresas e na fiscalizagao e
que o boicote por alguns poucos consumidores nao causaria efeito algum.

Correlacionando esta ultima questdo com as anteriores, € possivel notar que
as pessoas estao sim dispostas a mudar seus habitos em prol do meio ambiente e
sociedade, mas que as questdes financeiras ainda prevalecem nos dias de hoje. O
desconhecimento sobre as empresas ou sobre os temas associados a
sustentabilidade, também afetam ou deixam de afetar a escolha dos
investidores/consumidores.

Por fim, ao final da pesquisa, foi disponibilizado um campo (opcional) para
que os participantes pudessem deixar seus comentarios ou sugestbes. Um
participante relatou que costumava consumir produtos mais sustentaveis, artesanais

e sem embalagens inimigas do meio ambiente, mas que com o aumento dos pregos,
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ele acabou deixando esta pratica de lado. Outro participante respondeu que este é
um tema muito importante para a conscientizacdo da populacdo, mas que o0s
produtos sustentaveis tendem a ser mais caros em comparagao aos produtos mais
comuns, o que dificulta a compra pela populacdo. Um outro participante escreveu
que nao pensa se o produto € ou n&o é sustentavel no momento da compra, a nao
ser que esteja claro na embalagem ou em alguma propaganda “marcante” dizendo
que aquele produto é sustentavel. Por fim, um dos participantes disse que a partir de
agora, ele vai passar a pesquisar mais sobre as empresas que produzem o0s

produtos que ele costuma consumir.
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5. CONSIDERAGOES FINAIS

Os casos apresentados neste estudo, por meio de noticias de empresas,
acontecimentos e seus impactos na variacdo de valor de mercado, foram
fundamentais para analise e entendimento de como os fatores socioambientais
podem afetar o capital. No entanto, nem sempre que ha uma tragédia com sérios
impactos ambientais, ha impactos financeiros duradouros para as empresas
envolvidas.

De fato, foi possivel observar, por meio da analise da variagcdo do preco das
acdes e do valor de mercado das empresas logo apos um desastre ambiental, ha
um impacto imediato no capital das empresas, devido a ma repercussao na midia, o
que acaba levando os investidores a optar pela venda das agdes, ja prevendo uma
provavel queda no preco ou simplesmente pelo fato de nao querer investir seu
dinheiro em empresas responsaveis por tais desastres. Esta venda imediata das
acdes ocasiona a queda do pre¢o no mercado, ocasionando a queda do valor de
mercado da empresa. No entanto, avaliando os impactos ao longo do tempo, é
possivel notar que os impactos no capital das empresas s&o passageiros e que elas
conseguem recuperar ou até superar seus valores de mercado de antes do ocorrido,
como no caso da Vale apresentado neste estudo. Mesmo com a queda das agdes e
ma repercussdo no mercado, a Vale conseguiu atingir valor de mercado muito maior
do periodo anterior aos desastres, mostrando que o mercado no geral ndo leva em
consideragdo as questdes socioambientais na hora de investir. Como o lucro é o
unico fator que importa para os investidores, ainda ha muito espaco para empresas
“‘inimigas” do meio ambiente no mercado.

Os resultados da pesquisa de campo mostraram que as pessoas muitas
vezes nao possuem praticas sustentaveis de consumo e investimento, muitas vezes
devido a falta de conhecimento sobre o assunto. Outro fator relevante para os
participantes da pesquisa é o fator prego, onde as empresas sustentaveis na maioria
das vezes oferecem produtos mais caros ou investimentos menos rentaveis. No
entanto, com a evolugdo exponencial dos fatores ambientais sobre o preco das
acdes e da maior competitividade no mercado sustentavel, os “produtos verdes”
tendem a ficar cada vez mais acessiveis a populagado, uma vez que a consciéncia de

consumo sustentavel tem se intensificado e se espalhado pelo mundo. No mercado
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financeiro, indicadores como o ISE também vém evoluindo, onde as empresas mais
sustentaveis tendem a ter mais sucesso de negdcio ao passar das geragdes.

Desta forma, com base nas questdes levantadas e analisadas, foi possivel
compreender a importancia da integracdo dos fatores socioambientais aos fatores
econdmicos, onde sera cada vez mais comum que as empresas incluam a agenda
ESG como uma de suas prioridades. As empresas tém incluido cada vez mais em
suas decisdes os stakeholders, deixando de considerar apenas os fatores relevantes
aos shareholders. Do outro lado, também temos consumidores/investidores cada

vez mais conscientes e fazendo parte desta mudanca.

5.1. RECOMENDACOES PARA TRABALHOS FUTUROS

Recomenda-se para trabalhos futuros que seja realizada uma analise
detalhada da precificacdo das agdes das empresas, levando em consideracdo os

fatores socioambientais como o ISE, ou indicadores associados a ESG.
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7. APENDICE

Pesquisa realizada via formulario web, com a participagdo de 119

respondentes:

Qual o seu sexo?
119 respostas

@® Masculino
@ Feminino
@ Prefiro nfo responder

FIGURA 9: QUESTAO 1
FONTE: O autor (2022).

Qual a sua idade?
119 respostas

30
21(17.6%) 50 (16.8%)
20
13 (1013°10,9%)
1 (9,2%
10
4 (3,4%) 4 (3,4%)
. v . A 04N
1(0,8%) 2 (1,721, 72:(1, 721,721, 75000 gog ) Lg (0,614(0,814(0,81¢(0,8%
0

20 22 24 25 27 29 3 35 38 42 49

FIGURA 10: QUESTAO 2
FONTE: O autor (2022).
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Qual a sua renda mensal?
119 respostas

@ Atualmente ndo possuo nenhuma fonte
de renda

@ Abaixo de R$1.000,00

@ Entre R$1.000,00 e R$3.000,00
@ Entre R$3.000,00 e R$5.000,00
@ Entre R$5.000,00 e R$10.000,00
@® Acima de R$10.000,00

@ Prefiro nao responder

29,4%

FIGURA 11: QUESTAO 3
FONTE: O autor (2022).

Vocé possui algum tipo de investimento?
119 respostas

Nao 19 (16%)
Renda Fixa (poupanga, CDB,... 94 (79%)
Renda Variavel (Agoes, Cambi... 50 (42%)
Imoéveis (aluguel) 7 (5,9%)
criptofl—1 (0,8%)
Reit e stocks f—1 (0,8%)
Cripto moedasfi—1 (0,8%)

0 20 40 60 80 100

FIGURA 12: QUESTAO 4
FONTE: O autor (2022).



Vocé sabe o que significa ESG?
119 respostas

FIGURA 13: QUESTAO 5
FONTE: O autor (2022).

Vocé sabe o que significa Greenwashing?

119 respostas

FIGURA 14: QUESTAO 6
FONTE: O autor (2022).

Na hora de escolher um investimento, vocé leva em consideracao os fatores socioambientais?

119 respostas

FIGURA 15: QUESTAO 7
FONTE: O autor (2022).

® Sim
® Nao

® Sim
® Nzo

® Sim. procuro pesquisar sobre a
empresa e verificar se ela possui prati...

@ Sim, levo os fatores socioambientais em
consideragao, mas dou prioridade aos...

@ Nao, me preocupo somente com os
rendimentos financeiros. As questdes...

@ Nazo, nunca tinha parado para pensar...
@ N3o se aplica ao tipo de investimento. ..
@ Nazo possuo nenhum investimento

@ Prefiro nao responder
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Agora pensando na compra de um produto de supermercado (ex.: cosmético, produtos de higiene

pessoal, alimentos etc.), vocé vocé leva em consi... fatores socioambientais da empresa e/ou produto?
119 respostas

® Sim, sempre procuro pesquisar sobre a
empresa e/ou produto e verificar se p...

@ Sim, levo os fatores socioambientais em
10.9% consideragao, mas sempre dou priorid...

@ Nao, me preocupo somente com o
preco ou a marca. As questdes socioa...

@ Nao, nunca tinha parado para pensar...
@ Prefiro nao responder

@ Na3o penso em fatores ambientais no...
@ Nao por falta de conhecimento

FIGURA 16: QUESTAO 8
FONTE: O autor (2022).

Na hora de adquirir um produto/servico ou investir em uma empresa, vocé leva em consideragado

se vocé esta sendo vitima de greenwashing?
119 respostas

@ Sim, sempre fago uma avaliagio da
empresa/produto antes de comprar/in...

@ Sim, mas concordo em comprar o
produto ou investir na empresa mesm...

@ Talvez, depende do custo beneficio

@ Nao, ¢ indiferente para mim

@ Nao, nunca tinha parado para pensar...
@ Prefiro nao responder

@ Depende, existem produtos, por exem...
@ Se souber disso nao comprarei produt...

FIGURA 17: QUESTAO 9
FONTE: O autor (2022).



Vocé acha que investir/consumir produtos de empresas sustentaveis contribui para a preservagao

do meio ambiente e sociedade?
119 respostas

® Sim

® Nao

© Talvez

@ Indiferente

@ Vai além do consumidor, vejo como
problema lobbys e subornos contra
fiscalizagao

FIGURA 18: QUESTAO 10
FONTE: O autor (2022).

Voceé se importa se a empresa/marca pratica trabalho escravo, degradacao do meio ambiente,
crueldade animal na hora de investir/comprar?

119 respostas

® Sim

® Nzo

@ Depende do custo beneficio
@ Indiferente

FIGURA 19: QUESTAO 11
FONTE: O autor (2022).
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Vocé estaria disposto a investir em um empresa sustentavel com menor probabilidade de

rendimento financeiro?
119 respostas

® sim

® Nao

@ Talvez

@ Depende do custo beneficio

FIGURA 20: QUESTAO 12
FONTE: O autor (2022).

Vocé estaria disposto a pagar mais caro em um produto/servico sustentavel?
119 respostas

® sim
® Nao
© Talvez

@ Depende do custo beneficio
m @ Se existem produtos semelhantes por

precos diferentes, vou pelo prego

FIGURA 21: QUESTAO 13
FONTE: O autor (2022).
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Vocé esta disposto a mudar seus habitos de consumo/investimento para contribuir com o meio

ambiente e sociedade?
119 respostas

® Sim

® Nao

@ Indiferente

@ Prefiro nao responder

@ Nzo, ndo acredito que eu como
consumidor faga diferenga enquanto

86,6% uma fabrica produzir toneladas de

carbono e lixo nos rios, problema ta em

grandes empresas que passam por

cima de fiscalizagdo e ndo no consum...

FIGURA 22: QUESTAO 14
FONTE: O autor (2022).



