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NATURA: CRIANDO VALOR SUSTENTAVEL COM BASE NO MODELO DE 
HART E MILSTEIN 

 
 
1 Introdução 

 

A percepção da necessidade de aliar a sustentabilidade aos negócios vem deixando de 
ser encarada como custo, sendo vista, cada vez mais, como uma oportunidade. O mantra do 
século XXI (DYLLICK; HOCKERTS, 2002) vem se afirmando como uma agenda de negócios 
globais (THORPE; PRAKASH-MANI, 2003). Este fato se deve ao desenvolvimento desse 
campo do conhecimento, bem como do aumento da percepção dos stakeholders. 

No final dos anos 90 a indústria automobilística fez alguns progressos. No entanto, uma 
visão restritiva da indústria, que encarava a mudança no padrão de fornecimento de energia 
como uma ameaça ao negócio, limitou os avanços na direção da sustentabilidade (HART, 
1997). Poucos anos depois, o Relatório Developing Value The business case for sustainability 

in emerging markets, realizado em parceria pela SustainAbility, consultoria especializada em 
sustentabilidade, o International Finance Corporation (IFC), uma organização do World Bank 

Group (WBG) e o Instituto Ethos, afirmava que havia diversas vantagens na adoção de negócios 
sustentáveis (SUSTAINABILITY; INTERNATIONAL FINANCE CORPORATION; 
INSTITUTO ETHOS, 2002). Mais recentemente, o Relatório Better Business, Better World, da 
Business & Sustainable Development Comission (2017), afirma que adotar os objetivos globais 
cria, pelo menos, US$ 12 trilhões em oportunidade. 

Apesar dos inúmeros esforços, ainda há sérios problemas relacionados à desigualdade 
social, agravados por práticas industriais e de consumo disseminadas nas organizações e na 
sociedade, sendo necessário, portanto, equacionar os problemas econômicos, sociais e 
ambientais (SILVA et al., 2015). Tal fato tem levado governos a buscarem formas que garantam 
a participação das organizações na solução de questões sociais (SOUZA; SOUZA, 2012). Desta 
forma, a visão de sustentabilidade passa a ser cada vez mais compartilhada, e as corporações 
têm se empenhando seriamente em desenvolver um modelo de gestão sustentável, em função 
de diversos fatores, inclusive o econômico. Nesse sentido, Hart (1997) alertava que sem um 
framework para dar direção a essas atividades, seu impacto se dissiparia. 

No ano de 2015 houve um esforço coletivo expressivo em torno dos Objetivos Globais, 
com o comprometimento de 193 líderes mundiais para que se alcance a erradicação da pobreza 
extrema, se combata a desigualdade e a injustiça e se corrijam as mudanças climáticas até o ano 
de 2030 (GLOBAL GOALS, 2017). Nesse contexto, é visível que governos e corporações têm 
direcionado esforços em alcançar condições de sustentabilidade, embora seja claro que muitos 
destes esforços têm se dissipado por condições diversas. 

No caso da indústria automobilística, houve uma mudança de paradigma vinculado às 
mudanças na indústria do petróleo, o que direcionou muitas destas para uma mudança no 
modelo de negócio, transformando os seus negócios em energia. 

Segundo Sharf (2004, p. 10), 

[...] o mercado começa a perceber agora a vulnerabilidade dos negócios baseados em 
combustíveis fósseis: uma prova disso é a crise da Shell no começo de 2004, com a 
perda abrupta de 7% na bolsa, devida justamente ao fato de ter superestimado suas 
reservas, ou seja, sua perspectiva de sobrevida. 

Seguindo esta perspectiva, a indústria automobilística passou a investir em carros mais 
econômicos e em modelos híbridos e elétricos. 
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Considerando que estas análises geram grande impacto nos modelos de negócio, e que 
um framework, ou pelo menos uma ferramenta ou um conjunto delas, colabora com a 
formulação do panorama, embasando táticas e estratégias, que se encontra a relevância deste 
estudo. 

O objetivo principal é analisar os temas e as demandas relacionadas à sustentabilidade 
no que tange a criação de valor para o negócio, a partir do modelo de valor sustentável de Hart 
e Milstein (2004). Para tanto, será utilizado o relatório de sustentabilidade da Natura, uma 
empresa brasileira conhecida pela gestão voltada para práticas de sustentabilidade. 

Esta pesquisa se justifica pela relevância e impacto nas práticas gerenciais na promoção 
da sustentabilidade numa perspectiva estratégica do negócio empresarial. Dessa forma, a 
aplicação do modelo de Hart e Milstein (2004) pode ser um instrumento melhor entendido ao 
se considerar as práticas da empresa Natura, uma empresa brasileira emblemática no campo de 
sustentabilidade.  

 

2 Referencial Teórico 

 

2.1 Criando Valor Sustentável – Modelo Hart e Milstein 

 

Competitividade tem sido entendida, atualmente, como uma das formas de mensuração 
do desempenho de países, atividades, organizações, dentre outros (ZOUAIN et al., 2019). Nesse 
sentido, Hart e Milstein (2004) apresentam os desafios da sustentabilidade como fonte de 
vantagem competitiva e geração de valor, não só para a comunidade, mas para os acionistas. 
Isso, apesar da perspectiva de parte dos executivos em apontarem que as ações, do ponto de 
vista da sustentabilidade, são como um mal necessário, em face das sucessivas regulações, o 
que acarreta mais responsabilidade e custos. 

No entanto, a discussão custo versus investimento vem se tornando um debate 
ultrapassado, visto que a sustentabilidade vem demonstrando ser um bom negócio (GLOBAL 
GOALS, 2017). Uma empresa sustentável gera benefícios econômicos, sociais e ambientais, 
contribuindo para o desenvolvimento sustentável. Poucas empresas relacionam a ideia de 
sustentabilidade com oportunidades de negócio capaz de diminuir custo e risco e elevar a 
participação de mercado (HART; MILSTEIN, 2004). Esta, no entanto, não é uma visão 
compartilhada por todo o mercado, que nesse contexto, se reflete numa miopia em relação à 
formulação de estratégias. 

Segundo Hart e Milstein (2004), a ausência de visão para os executivos dessa inter-
relação entre a ideia de sustentabilidade para empresa e criação de valor para acionista, faz com 
que esses subestimem oportunidades estratégicas de negócio. Portanto, os autores 
desenvolveram um modelo de lógica estratégica visando a busca de valor sustentável. 

O modelo é construído usando-se duas dimensões: O eixo vertical, que trabalha uma 
perspectiva temporal da empresa hoje e os resultados de curto prazo, e a empresa amanhã, com 
seus desafios tecnológicos e mercadológicos em adaptação, vislumbrando o crescimento e 
continuidade das operações. No eixo horizontal vislumbram-se as influências internas e 
externas que formam a empresa, ou seja, “proteger as habilidades e potenciais internos à 
organização e, ao mesmo tempo, de infundir nas empresas novas perspectivas e conhecimentos 
vindos de fora” (BOECHAT; BARROS, 2008, p. 34). 
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A justaposição desses eixos (Temporal e Influências) apontam quatro dimensões de 
análises, que segundo Hart e Milstein (2004) são cruciais para a geração de valor aos acionistas. 
Na parte inferior que traz uma análise para o Hoje, no quadrante esquerdo avaliasse aspectos 
de desempenho interno designado pelos autores por Custo e Redução de Custo; e no quadrante 
direito os aspectos de desempenho externos chamados de Reputação e Legitimidade. 
Analisando os quadrantes da parte superior que propõem um olhar para o amanhã, no lado 
esquerdo o estímulo interno a criação e inovação chamado de Inovação e Reposicionamento; já 
o lado direito analisa-se expectativas criveis de crescimento e valor que foi chamado de 
Caminho de crescimento e Trajetória. 

Na Figura 1 é apresentada a justaposição desses eixos e suas perspectivas de análise 
multidimensional. 

 
Figura 1 - Dimensões chave de valor ao acionista 

 
Fonte: Hart e Milstein (2004) 
 

Na avaliação de Hart e Milstein (2004) as empresas que queiram maximizar o valor ao 
acionista com continuidade devem buscar um bom desempenho nos quatro quadrantes do 
modelo proposto de forma simultânea. De acordo com os seus estudos, empresas com atuação 
em um ou dois quadrantes é sinal de baixo desempenho e até de fracasso organizacional. Os 
autores afirmam que a criação de valor ao acionista exige desempenho multidimensional, assim 
como o desenvolvimento sustentável. 

A proposta dos autores é enxergar os “desafios associados à sustentabilidade global, a 
partir da ótica dos negócios”. Esse exercício pode apontar estratégias que gerem valor ao 
acionista e consequentemente facilita a criação de valor sustentável para a empresa. (HART; 
MILSTEIN, 2004). Para tanto, eles apontam quatro motivadores para a sustentabilidade global, 
a saber: a) Poluição, consumo e Resíduos – Relacionados a eficiência de recursos e a prevenção 
de poluição; b) Sociedade Civil, Transparência e Conectividade – trata da comunicação 
transparente, responsável e correlacionada com uma base ativa de stakeholders; c) Revolução, 
Tecnologia limpa e Marcas – Estímulo a inovação e as transformações tecnológicas; e d) 
População, Pobreza e Desigualdade – visa o desenvolvimento social e a criação de riqueza em 
uma escala mais inclusiva. Silva et al. (2010, p. 6), alertam para o fato que a  

[...] simplicidade do modelo não deve ser interpretada como indício de fácil 
operacionalização, ou seja, compreender as ligações não é o mesmo que implementá-
las. Da mesma forma, o sucesso na implementação dos quatro focos estratégicos de 
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maneira simultânea é algo bastante complexo. O estabelecimento de um plano de 
implantação que percorra passo-a-passo os quadrantes do modelo pode ser uma 
alternativa. Deve-se, contudo, atentar para que as ações sejam conectadas a estratégia 
da organização e factíveis do ponto de vista operacional, de modo a resultar em ganho 
competitivo para a organização. 
 

Hart e Milstein (2004) entendem que criar valor sustentável para a corporação 
corresponde a unir todos esses elementos, considerar a série inteira de motivadores, estratégias 
e práticas de negócio. No Quadro 1, foi sistematizado a correlação desses pontos conforme os 
autores. 

 
Quadro 1 - Alinhando sustentabilidade Global e Estratégia de Negócio 

MOTIVADORES ESTRATÉGIAS PRÁTICAS DE NEGÓCIO 

a) Poluição, 
consumo e 
Resíduos 

Combate à 
poluição. 
Minimiza 
resíduos e 
emissões das 
operações 

- Redução de resíduos e emissões; 
- Melhorias incrementais de combate a poluição; 
- Melhor utilização dos insumos; 
- Diminuição do custo com matéria prima e deposito de resíduo; 
- Redução dos riscos nas operações das empresas; 
- Gestão do meio ambiente (ISO 14000); 
- Envolvimento dos empregados em ações de melhoria contínua dos 
processos. 

b) Sociedade Civil, 
Transparência e 
Conectividade 

Gerenciamento 
de produto. 
Integrar a 
perspectiva do 
stakeholder nos 
negócios 

- Integração da voz dos stakeholders nos processos de negócio (sites 
internet, boxes e outras ferramentas planejadas para ouvir esse 
agente); 
- Interação com terceiros externos (fornecedores, clientes, órgãos de 
regulação, comunidades, organizações não-governamentais e 
mídia); 
- Catalisação e disseminação de práticas sustentáveis no sistema de 
negócio proveniente dos agentes externos; 
- Administração da cadeia de valor (desde da matéria prima até a 
produção, finalizando com o descarte); 
- Ecologia industrial (converter os resíduos de uma operação em 
insumos). 

c) Revolução, 
Tecnologia limpa e 
Marcas 

Tecnologia 
limpa. 
Desenvolve as 
competências 
sustentáveis do 
futuro 

- Tecnologias revolucionárias (genoma, biomimética, biotecnologia, 
tecnologia da informação, nanotecnologia, polímeros biológicos e a 
energia renovável); 
- Soluções de problemas sociais e ambientais por meio de 
desenvolvimento ou aquisição de novas capacitações (especialmente 
as empresas que dependem de combustíveis fósseis, recursos 
naturais e materiais tóxicos); 
- Criar ambientes organizacionais que apóiam o processo de 
inovação. 

d) População, 
Pobreza e 
Desigualdade 

Visão de 
sustentabilidade. 
Criar um mapa 
comum para 
atender às 
necessidades não 
satisfeitas. 

- Tecnologias inclusivas; 
- Alocação de recursos a um determinado nicho (ouvir as vozes dos 
pobres e desassistidos pode ser fonte de criatividade e inovação); 
- Planejamento de modelos de negócio (desenvolvimento de novos 
mercados); 
- Desenvolvimento de produtos específicos. 

Fonte: Baseado em Hart e Milstein (2004) 
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Em resumo, os autores Hart e Milstein (2004) compreendem que as empresas são 
desafiadas de forma complexa, multidimensional e emergente dentro da perspectiva da 
sustentabilidade global. As empresas devem decidir quais ações e iniciativas atuar e como 
administrá-las. 

 

2.2 A Natura Cosméticos S. A. 

 

A Natura foi fundada em 1969 e vem se desenvolvendo desde então com uma estratégia 
de marketing diferenciada e filosofia de gestão focada no meio ambiente. Segundo o Relatório 
Anual de 2015, possui uma rede de Consultoras Natura (CN) de 1,37 milhão no Brasil e 505 
mil no exterior. 

O seu parque fabril é composto por cinco fábricas em Cajamar (SP) e Benevides (PA). 
Opera nos mercados da Argentina, Chile, Colômbia, França, México e Peru (NATURA, 2017). 

Desde a fundação vem crescendo aceleradamente, tornando-se uma das principais 
corporações do setor. É uma empresa de capital aberto, que faz parte do novo mercado, o que 
significa que atende requisitos de alto nível de Governança Corporativa (REIS; RIGO; 
FARINON, 2020). 

Considerando as empresas listadas no IBrX-100 da BM&F/Bovespa, as “mais bem 
colocadas no ranking de evidenciação dos impactos ambientais sobre transporte foram as 
empresas Copel, Natura e Petrobrás” (DEGENHART et al., 2016, p. 8). Vale ressaltar que o 
IBrX 100 foi elaborado com o intuito de representar o desempenho e ser um indicador que lista 
as 100 empresas, em função de sua negociabilidade (B3, 2020). Este resultado é compreensível 
em função do histórico da empresa, que possui oito centros de distribuição no Brasil, atendendo 
todo o território nacional e desenvolvendo continuamente inovações nos processos para mitigar 
o impacto ambiental e diminuir os custos. 

De acordo com Tavares, Fischer e Tonette (2010), a Natura já demonstra esta 
preocupação há muitas décadas. Como exemplo, afirmam que “em 1997 a frota de distribuição 
da cidade de São Paulo foi abastecida somente com Gás Natural GNV, como medida para a 
diminuição de gás carbônico na atmosfera” (TAVARES; FISCHER; TONETTE, 2010, p. 4). 
Ainda em relação a transportes e logística, de acordo com o Relatório Anual 2015, “os 
investimentos em infraestrutura, nos últimos cinco anos, permitem que realizemos em até 48 
horas, 42% das entregas no Brasil e 60% das entregas nas Operações Internacionais” 
(NATURA, 2015, p. 13). 

Esses investimentos são representativos e acompanham o crescimento do setor, que 
cresce, mesmo havendo períodos de oscilação. De acordo com a Associação Brasileira da 
Indústria de Higiene Pessoal, Perfumaria e Cosmético (ABIHPEC), em sua publicação 
Panorama do Setor 2015, o crescimento médio da indústria de 1994 a 2014 foi de 7,4%. 
(ABIHPEC, 2015). Neste sentido, a Natura foi uma das grandes investidoras neste setor, 
investindo em 2015 R$ 221 milhões em inovação, lançando 239 produtos, com um índice de 
inovação de 67,9% (NATURA, 2015). 

Esses investimentos e o fortalecimento da marca Natura geram impacto econômico e 
são reconhecidos mundialmente. Os diversos prêmios que a empresa acumula são reflexo disto. 

De acordo com o Relatório Anual 2015,  

[...] os três importantes reconhecimentos que estão em linha com nossos focos 
estratégicos: Prêmio Campeões da Terra, na categoria Visão Empresarial, concedido 
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pela ONU a personalidades e empresa que se destacam no compromisso com a 
sustentabilidade; Primeiro lugar no Ranking Exame IBRC de excelência no 
atendimento ao cliente; Campeã do setor de bens de consumo do ranking Melhores & 
Maiores da Revista Exame” (NATURA, 2015, p. 13) 

 
Uma outra informação relevante que demonstra a preocupação com a Marca e os 

stakeholders, e têm impacto na sua estratégia de posicionamento acionário, é a adoção do 
padrão internacional Global Report Initiative (GRI) e também inclui as diretrizes do Relato 
Integrado do International Integrated Reporting Council (IIRC) (NATURA, 2015, p. 3). 

Segundo Degenhart et al. (2016, p. 3), “um dos padrões internacionais mais populares é 
o Global Reporting Initiative (GRI), este que dispõe um conjunto de diretrizes de informações 
econômicas, ambientais e sociais”. 

Todas estas iniciativas visam atender aos mais altos critérios para posicionamento da 
estratégia empresarial, atendendo também a uma demanda dos acionistas, por mais 
transparência. E esta parece ser uma tendência do mercado.  

Em artigo sobre capital intelectual nos relatórios de empresas do Novo Mercado no ano 
de 2006, os resultados demonstraram que, “os itens mais divulgados pelas empresas da amostra 
foram: Processos Gerenciais, divulgado por 27 empresas, isto é, 90% das empresas podem estar 
preocupadas em demonstrar transparência e capacidade de gestão para atrair novos 
investidores” (REINA; ENSSLIN; BORBA, 2009, p. 11). 

A Natura é uma das empresas mais engajadas na área de sustentabilidade, e também 
atua nas questões de Responsabilidade Social Coorporativa, sendo apoiadora do Instituto Ethos 
e diversas outras organizações. A performance na Amazônia, com R$ 752 milhões em negócios 
na região, se relacionando com 30 comunidades, beneficiando 2.251 famílias, com recursos 
diretos de R$ 6,6 milhões, representa bem este cenário (NATURA, 2015). 

Considerando que criar valor sustentável engloba uma série de motivadores, e que as 
estratégias visam resultados no longo prazo, essas relações se apresentam consolidadas nesta 
empresa, e vem apresentando resultados consistentes em função de uma visão compartilhada 
por toda a organização: 

Por nosso comportamento empresarial, pela qualidade das relações que estabelecemos 
e por nossos produtos e serviços, seremos um conjunto de marcas com forte expressão 
local e mundial, identificadas com a comunidade de pessoas que se comprometem 
com a construção de um mundo melhor, através da melhor relação consigo mesmas, 
com o outro, com a natureza da qual fazem parte e com o todo (NATURA, 2015, p. 
4) 

 
Ainda segundo o Relatório Anual de 2015, “apenas em 2013, o valor positivo gerado 

por nossas práticas sustentáveis foi de mais de R$ 900 milhões” (NATURA, 2015, p. 35). 

No Relatório Developing Value The business case for sustainability in emerging 

markets (SUSTAINABILITY; INTERNATIONAL FINANCE CORPORATION; 
INSTITUTO ETHOS, 2002), a Natura foi analisada, o que demonstra a sua valorização no 
contexto mundial. No quadro 2 são elencados os principais resultados apresentados neste 
relatório. 

 
Quadro 2 – Criando Valor na Natura 

Iniciativas Sociais ▪ Programa Crer para Ver (financia projetos educacionais envolvendo 3.600 escolas); 
▪ 10% dos dividendos dos acionistas investida em programas sociais; 
▪ As etiquetas dos produtos são impressas pela LAMARA, uma instituição que se dedica 

a deficientes visuais. 
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Benefícios para os 
negócios 

▪ Aumento das habilidades e da motivação (capital humano); 
▪ Aperfeiçoamento da capacidade de atrair e conservar funcionários; 
▪ Aumento da valorização da marca e reputação; 
▪ Lealdade do consumidor e disposição em pagar preços mais elevados; 
▪ Melhor avaliação, por parte das instituições financeiras; 

Iniciativas 
Ambientais 

▪ Certificação dos produtos florestais; 
▪ Projetos de apoio à restauração ambiental nos 650 hectares da Fazenda Bulcão; 
▪ Projeto Pomar, que promove a restauração das áreas poluídas às margens do Rio 

Pinheiros. 
▪ Projeto Biodiversidade Brasil, em parceria com a TV Cultura, para produção de 

documentários e outros programas sobre o tema. 
Desafios ▪ Embutir a sustentabilidade nos negócios, incluindo toda a cadeia produtiva, engajando 

pessoas e incorporando sustentabilidade aos sistemas de gestão; 
▪ Os desafios também vão além das operações próprias da empresa, para que práticas 

comerciais justas sejam implementadas em toda cadeia de fornecedores. 

Fonte: SustainAbility; International Finance Corporation; Instituto Ethos (2002) 
 

3 Metodologia 

 

De acordo com Bauer e Gaskell (2002), a pesquisa social “apoia-se em dados sociais – 
dados sobre o mundo social – que são o resultado, e são construídos nos processos de 
comunicação”. Para os autores, o processo de pesquisa é realizado por meio de combinações de 
elementos que ele subdividiu em 4 dimensões: Delineamento; Métodos de Coleta de Dados; 
Tratamento Analítico; Interesse do conhecimento. 

Quanto ao objetivo, esse estudo pode ser definido como exploratório, pois tem a 
finalidade explorar o conceito de valor sustentável proposto por Hart e Milstein (2004), através 
da análise multidimensional do modelo relacionado à sustentabilidade, no que tange a criação 
de valor para o negócio da empresa Natura. 

Esta investigação inicia-se por meio de pesquisa bibliográfica, onde foram coletadas 
pesquisas publicadas sobre o modelo de valor sustentável de Hart e Milstein (2004), assim como 
estudos sobre a estratégia de negócio da Natura. Em seguida foi realizada coleta de dados nos 
relatórios anuais de 2015 e 2019 da empresa Natura, onde foram levantadas as estratégias 
organizacionais e analisadas à luz do modelo de Hart e Milstein (2004). 

Os dados coletados tiveram um tratamento qualitativo. Denzin e Lincoln (2010), 
estabelecem que a pesquisa qualitativa envolve uma abordagem naturalista, ou seja, estudam-
se “as coisas” no seu cenário natural, por meio de práticas (materiais e interpretativas) que 
estabelecem óticas sobre o mundo. 

 

4 Análise e Resultados 

 

A empresa Natura iniciou suas atividades em 1969 e elabora relatório de 
sustentabilidade desde 2000. Tem atuação no Brasil, Argentina, Bolívia, Chile, Colômbia, 
Estados Unidos, França, México e Peru, e em 2019 iniciou sua atuação comercial na Malásia. 
A Natura é a líder no segmento de cosméticos no brasil e a preferida em quatro países da 
América Latina. Em janeiro de 2020 a empresa concluiu a aquisição da empresa Avon (G1, 
2020), um passo significativo para o negócio da empresa. Os relatórios de sustentabilidade 
reúnem resultados alcançados pela empresa tanto no âmbito econômico-financeiro, quanto no 
âmbito socioambientais. 
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Seguindo os pressupostos do modelo de valor sustentável de Hart e Milstein (2004) 
apontados na Figura 2 do Modelo de valor sustentável, visualizam-se motivadores tanto 
estruturais (interno e externo) quanto temporais (hoje e amanhã).  

 
Figura 2 - Dimensões chave de valor ao acionista 

 
Fonte: Hart e Milstein (2004) 

 
Com base nesses motivadores estruturais e temporais foram coletados os dados nos 

Relatórios de Sustentabilidade da Natura Cosméticos nos anos de 2015 e 2019, com os quais 
foi elaborado o quadro 3. 
 
Quadro 3 – Quadro sintético do modelo de valor sustentável aplicado à Natura 

MOTIVADORES Práticas de Negócio 2015 Práticas de Negócio 2019 

a) Poluição, 
consumo e 
Resíduos 

1. Programa Natura Carbono Neutro 
mantido desde 2007, com redução de 
1,4% nas emissões de GEE em relação a 
2012; 

2. Utilizou 2,9% de material reciclado pós-
consumo na massa total de suas 
embalagens; 

3. Coletou 306 toneladas de resíduos em 
parceria com 5 grandes cooperativas da 
Grande São Paulo; 

4. Os novos processos reduzem os 
estoques e melhoram o custo da 
operação (estima-se uma economia 
mensal de R$ 1 milhão em custo 
logístico). 

1. Redução de 2% nas emissões de GEE 
2. Devido a pandemia, em parceria 

distribuiu 2,8 milhões de unidade de 
sabonetes na América Latina e 2,8 
milhões de unidade de álcool 70% 

3. 2018 adoção dos princípios da 
economia circular na cadeia do plástico 

4. 50% da sua embalagem em material 
reciclável 

5. 47% resíduos viabilizado pela logística 
reversa 

6. 18% embalagens ecoeficientes 

b) Sociedade Civil, 
Transparência e 
Conectividade 

1. Criação da Diretoria de Compliance em 
2015; 

2. Vem adotando voluntariamente as 
melhores práticas de controles internos 
estabelecidos pela lei Sarbanes-Oxley. 

1. Não realizam teste em animais, prática 
certificada pela Leaping Bunny, da 
Cruelty Free International 

2. Cadeia de fornecimento dos 
ingredientes naturais da linha Ekos 
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MOTIVADORES Práticas de Negócio 2015 Práticas de Negócio 2019 

3. Primeira empresa de capital aberto 
certificada como empresa B 
Corporation pela sustentabilidade, por 
sua atuação transparente e sustentável 
desde de 2014. 

4. Avaliação global de pesquisa de 
imagem da marca no Brasil 73%, em 
função da sua reputação. 

certificada pela União para o 
BioComércio Ético. 

3. Modelos ágeis de atuação com 
multicanal, e-commerce e venda por 
relações, fácil de replicar, conforme 
experiência na Malásia. 

c) Revolução, 
Tecnologia limpa e 
Marcas 

1. 239 produtos lançados 
2. Índice de inovação de 67,9% 
3. “A maioria dos ingredientes de nossos 

produtos é de origem vegetal (83%), o 
que amplia a preservação ambiental...” 

4. 26% de embalagens ecoeficientes 
5. Diferentes fontes ajudam a realimentar 

os processos e produtos 
6. R$221 milhões investidos em inovação 
7. Rede de inovação aberta global com 

mais de 220 parceiros.  

1. 1,6 milhão de consultoras conectadas à 
plataforma on-line. 

2. 80% do portfólio é vegano. 
3. Em 2019 lança movimento Amazônia 

Possível, para discutir soluções efetivas 
para conservar a Amazônia e combater 
o desmatamento ilegal. 

4. Inovações disruptivas em 2019 uso de 
prebióticos e proteínas biotecnológica. 

d) População, 
Pobreza e 
Desigualdade 

1. Mais de 2 mil famílias fornecendo 
insumos de sociobiodiversidade 

2. Negócios acumulados na região 
amazônica: R$752 milhões 

3. Gera 3 vezes mais renda para as 
comunidades com a ucuubeira 
preservada (abrangência de 600 famílias 
em 15 comunidades do Amazonas e do 
Pará) 

4. Atuação do Instituto Natura  
5. Programa Crer para Ver 

1. 6,2 mil famílias fornecedora de 
insumos socioambientais (em 39 
comunidades). 

2. Conservação de 1,8 milhão de hectares 
na Amazônia. 

3. R$ 1,7 milhão de Fundo emergencial 
para atender consultoras que fiquem 
doente com COVID-19 e em situação 
de vulnerabilidade social. 

4. R$ 7 milhões suporte social a 
consultoras visando combate e 
conscientização contra violência 
doméstica 

5. O lucro da linha Crer Para Ver é 
revertido para ações em prol da 
Educação Pública. 

Fonte: Adaptado de Natura (2015) 
 

Salgado et al. (2009, p. 354) afirmam que a implantação do pensamento enxuto 
“representa uma mudança geral na empresa, principalmente na cultura das pessoas, podendo 
ser aplicado em toda empresa, bem como no processo de desenvolvimento de produtos”. E neste 
caso, a prática caracteriza o pensamento enxuto, dentre outros comportamentos. 

A Natura, além de pagar salários em função da eficiência, cria um modelo mental de 
pertencimento, de forma os incentivos pelo esforço ultrapassam a questão financeira, pelo 
entendimento que o mesmo atende as demandas comuns das comunidades produtoras. 

Besanko et al. (2012), sustentam que “as empresas que pagam salários em função de 
eficiência tornam seus empregos mais valiosos para os funcionários e , assim, aumentam os 
incentivos pelo esforço.” E este é um motivador forte que embasa diversas estratégias, no 
entanto a estratégia da Natura ao aliar demandas individuais e coletivas fornece um laço 
psicológico forte, que impulsiona o crescimento. 
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Romano et al. (2015, p. 365), afirmam que “as questões relacionadas à sustentabilidade, 
desenvolvimento sustentável e preservação do ambiente adicionaram complexidade à gestão 
em empresas de todos os setores da economia.” No entanto, para a Natura parece não existir 
questões relacionadas a sustentabilidade, pois a sustentabilidade é o seu negócio. 

No terceiro conjunto o retorno corporativo se configura em redução de custo e risco, e 
podemos elencar alguns exemplos como novos processos que reduzem os estoques e melhoram 
o custo da operação com uma economia mensal estimada em R$1 milhão em custo logístico. 
Neste conjunto, Kuzma et al. (2016) alertam para outros aspectos que promovem uma reflexão 
sobre o uso de tecnologias, que podem ser entendidas sob uma perspectiva da Gestão do 
Conhecimento. 

 
As tecnologias que possibilitam a circulação de um volume imenso de 
informações e de troca de experiências facilitam a prospecção de novos 
modelos e formas inovadoras de relações de produção. A inovação e as 
soluções tecnológicas são, portanto, o caminho para a busca do 
desenvolvimento sustentável (KUZMA et al., 2016, p. 151) 

 
Segundo Yara Rezende (2003, p. 61), gerente de informações e conhecimento da Natura 

Cosméticos S. A., “o caso de Gestão do Conhecimento na Natura, oferece uma boa 
oportunidade de reflexão, ao salientar a importância das relações intersubjetivas, ou seja, a 
interação entre as pessoas em detrimento da mera implantação de tecnologias.” Logo, entende-
se o alto grau de congruência entre as táticas e estratégias desta organização, pois alcançam 
uma visão compartilhada que gera valor. 

A Rede Natura adotou uma inovação relacionada à tecnologia da informação, com 60 
mil consultoras cadastradas, sendo que 60% das CNs trabalham presencialmente, com contato 
direto, e virtualmente. São cerca de 700 mil consumidores cadastrados, sendo relevante a 
lembrança de que as CNs também são consumidoras da marca (NATURA, 2015). Essas 
inovações geram valor para consumidores e produtores, e fazem parte de uma estratégia de 
crescimento. 

Besanko et al. (2012, p. 379) afirmam que o “valor criado deve ser dividido entre 
consumidores e produtores”. E neste caso específico há evidências de que isso ocorre, tanto 
pela tecnologia, quanto pela ação das consultoras, que atendem demandas por produtos, mas 
também por conhecimento. 

O quarto conjunto de motivadores trata de questões diversas como a transparência, 
sendo a Criação da Diretoria de Compliance uma prática que atende diversos stakeholders, e 
promove uma evidenciação positiva para os acionistas e sociedade. 

 

5 Considerações Finais 

 

O Modelo do Valor Sustentável proporcionou uma eficaz ferramenta para o diagnóstico 
e análise do Caso Natura, e embora não tenha sido utilizada na formulação de estratégias, 
demonstrou o seu potencial para identificar o valor sustentável a partir de ferramenta clara e 
objetiva. 

A sua utilização sistemática cria valor sustentável para o negócio, para os acionistas e 
para a sociedade, e a análise do Relatório Anual de 2015 e 2019 evidenciou a sua utilidade, 
servindo inclusive neste caso para diagnóstico e potencial replanejamento. Também evidenciou 
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as dimensões chave de valor ao acionista, com os seus respectivos motivadores, estratégias e 
práticas de negócios. 

A partir da análise dos dados da Natura, à luz do Modelo do Valor Sustentável, foi 
possível perceber o quão relevante pode ser o direcionamento de práticas de sustentabilidade 
para as partes interessadas de uma organização. Essa perspectiva pode auxiliar na forma com 
que pesquisadores e até mesmo outros gestores, percebem esse atributo ao avaliar o valor de 
uma empresa. 

Como sugestão de futuros estudos, seria determinante que se realizasse esta análise em 
conjunto com outras ferramentas do campo da Estratégia Empresarial, analisando as possíveis 
combinações de ferramentas e buscando avaliar quantitativamente o peso de cada prática de 
negócio em relação às estratégias e utilizando outros modelos de diagnóstico de valor de uma 
empresa para o acionista. 
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