PANORAMA DA DISTRIBUICAO DE RIQUEZA EM TEMPOS DE CRISE: UMA
ANALISE DAS EMPRESAS LISTADAS NA B3 NO CONTEXTO DA GOVERNANCA
DEMOCRATICA SOCIOAMBIENTAL

1 INTRODUCAO

Alcancar a medida adequada para que o desenvolvimento econdmico aconteca com
menores impactos negativos na natureza e, por consequéncia, no futuro da humanidade
representa um fator que requer mecanismos de controle publico e social das atividades
produtivas envolvidas no uso de recursos naturais. Esta realidade ¢ mais acentuada em
espacos politicos geridos por sistemas democraticos semelhantes ao brasileiro, na medida em
que possibilitam o controle social.

O uso sustentavel dos recursos naturais demanda por mudanca no paradigma de
producdo e geragdo de riqueza, visto que o estagio atual de evolugdo e disseminagdo do
conhecimento exige maior aplicagdo de freios e contrapesos nas relagdes entre economia,
meio ambiental e sociedade, de forma a alcancar a tdo almejada responsabilidade
socioambiental da classe produtiva. Apesar de toda essa conscientizagdo € compromissos
estarem claros nos Objetivos do Desenvolvimento Sustentdvel, ndo ¢ incomum encontrar
situacdes em que um conjunto de organizagdes empresariais constroem verdadeiros impérios
de riqueza as custas dos bens naturais (em esséncia) publicos, cujos impactos negativos da
exploracdo afetam a qualidade de vida de muitas comunidades.

Um fator que chama a atengdo nesse contexto refere-se a lacuna de estudos sobre
governanga e accountability publica democratica (OLSEN, 2018), aplicada ao tema da
responsabilidade corporativa socioambiental. As pesquisas precisam considerar a
possibilidade de aplicacdo das formas disponiveis de accountability voltadas a mensuracao
eficaz da responsabilidade socioambiental das empresas. Dentre tais formas de prestacao de
contas, ha um termémetro que pode ser efetivamente utilizado pela governanga publica: as
informacodes financeiras contempladas em relatdrios, dentre os quais se destacam o Relato
Integrado, o Relatorio de Sustentabilidade e a Demonstragdo do Valor Adicionado. A
literatura voltada ao estudo dessas informagdes, com relevantes caracteristicas contabeis,
evidencia empiricamente o potencial de redu¢do de assimetria na prestacdo de contas das
empresas (SANCHES; PEDROZO, 2014).

O estudo dos mecanismos de freios e contrapesos da riqueza das empresas que se
beneficiam com a exploragdo do patrimonio natural, representa um relevante foco de interesse
para a investigagdo académica. Diante do cendrio apresentado, busca-se respostas para a
seguinte questdo: qual o comportamento historico da lucratividade e distribuicio da
riqueza das empresas listadas na B3 cujas atividades econdmicas tém maior impacto
direto na degradacido do meio ambiente? Em complemento, pretende-se avaliar: em que
medida os resultados observados podem ser uteis para a governanc¢a democratica
socioambiental?

Esta pesquisa busca evidenciar um primeiro olhar empirico sobre o comportamento da
geracdo e distribuicdo de riqueza corporativa de acordo com o impacto ambiental das
empresas de capital aberto (listadas na B3) e considerando-se a perspectiva tedrica da
accountability democratica em conjunto com os estudos da responsabilidade socioambiental
corporativa. Além de identificar na literatura as atividades economicas com maior impacto
negativo na natureza, as analises objetivaram descrever os valores médios de distribui¢do de
riqueza dos setores econdmicos listados na B3 (2024), a partir dos dados da Demonstracao do
Valor Adicionado divulgados pela Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM, 2024). Foi
possivel verificar diferencas relevantes entre os setores que exploram recursos naturais, bem



como aferir a utilidade das informagdes contdbeis para o processo de accountability
democréatica socioambiental.

2 FUNDAMENTACAO TEORICA

As pesquisas académicas tém enveredado esforcos para a compreensdo da distribuicao
de riqueza das empresas que buscam um bom desempenho nos indicadores de
sustentabilidade (SOUZA; FARIA, 2018). “A partir das discussdes sobre a responsabilidade
social das empresas e sua prestacdo de contas para a sociedade, empresas brasileiras passaram
a perceber a grande importancia da apuracao e divulgacdo da DVA” (KROETZ; NEUMANN,
2008). Dessa forma, verifica-se que tais questionamentos sobre a contabilidade da distribui¢ao
da riqueza podem ser ancorados nas perspectivas tedricas da responsabilidade socioambiental
corporativa, cuja discussdo também visa compreender a necessidade de equilibrio entre o
poder econdmico e a preservagao da natureza, em um sistema de compensacao cujo aspecto
financeiro pode representar uma das principais métricas corporativas.

Para a convergéncia do estudo das informagdes contabeis da distribui¢ao de riqueza e
a responsabilidade corporativa socioambiental, também ¢ necessario considerar que o poder
publico tem grande influéncia na questdo sustentavel com a funcao de controle, freios e
contrapesos do mercado empresarial, em decorréncia das presso€s sociais por governanga e
accountability democratica (ZHOURI, 2008; OLSEN, 2018). Nesse sentido, esta pesquisa
contribui com a aproximacdo interdisciplinar das vertentes envolvidas na discussdo da
responsabilidade corporativa, contabilidade socioambiental e politica publica de
accountability.

Considerando que o acompanhamento da accountability democratica acerca da efetiva
responsabilidade corporativa socioambiental também envolve o monitoramento da
distribuicao de riqueza gerada a partir de bens publicos, esta pesquisa também traz a tona os
estudos que evidenciam quais setores economicos produzem mais impacto negativo na
natureza: (i) mineragdao em geral; (i1) té€xtil; (i11) alimentacao; (iv) celulose; (v) medicamentos.

3 METODOLOGIA

Buscando atingir o objetivo de classificar os setores de atividades das empresas
listadas na B3 com maior impacto no meio ambiente, conforme parametros da literatura sobre
os efeitos da exploragdao dos recursos naturais na degradacao do planeta, bem como analisar o
comportamento dos valores publicados na Demonstracio do Valor Adicionado dessas
empresas, foi aplicada a analise descritiva de dados. Dessa forma, a metodologia desta
pesquisa tem natureza quantitativa, representando, portanto, uma pesquisa descritiva
(MARTINS; THEOPHILO, 2009).

Os dados referentes as classificagdes dos setores econdomicos foram coletados no site
da B3 (2024) e os dados dos valores publicados na Demonstra¢do do Valor Adicionado das
empresas de capital aberto foram extraidos das bases de dados da CVM (2024) para o periodo
compreendido entre 2018 e 2023. Pelo exposto, a populagdo de pesquisa se refere a todas as
empresas listadas na B3, segregadas por setor de atividade econdmica. Buscou-se extrair das
bases de dados da CVM apenas os valores da Demonstracdo do Valor Adicionado das
empresas classificadas e listadas na B3. Para as empresas selecionadas, foram calculados os
valores médios de lucratividade, distribui¢do de riqueza (total, parcela governamental e
parcela da remuneracdo do capital) segregados por setor de atividade econdmica e impacto na
natureza.



Utilizou-se o Microsoft Excel para analisar e tabular os dados, que foram organizados
para favorecer as andlises descritivas dos aspectos objetivados nesta pesquisa, cujos
resultados estdo descritos no proximo topico deste trabalho.

4 ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

A partir da defini¢do dos objetivos e métodos utilizados nesta pesquisa, foram
realizadas analises descritivas dos dados que levaram a identificacdo de alguns aspectos
relevantes para a discussdo dos resultados aliados as possibilidades de utilizagdo das
informacdes financeiras da Demonstragdo do Valor Adicionado que pudessem servir de
subsidio ao processo de governanga democratica e como termOmetro da responsabilidade
socioambiental das empresas objeto da analise.

4.1 CLASSI’FICACAO DAS EMPRESAS LISTADAS NA B3 POR ATIVIDADES
EXPLORATORIA E DEGRADACAO DIRETA DA NATUREZA

Alguns setores de atividades econdmicas sdo responsaveis pela maior parte da
exploracdo dos recursos naturais e por impactos negativos no meio ambiente, principalmente
em relagdo ao desequilibrio de aspectos naturais que influenciam na manutencdo da vida no
planeta terra.

Tabela 1 - Descri¢gao comparativa entre a quantidade de setores econdmicos com exploragao
direta da natureza e as demais empresas listadas na B3.

Numero de empresas selecionadas (setores com maior impacto

Setores de atividade Numero de .
negativo na natureza)

econémica (classificacio empresas

Mineracao Plasticos e Medicamentos

da B3) (B3) Alimentacao V. Téxtil
em geral celulose e cosméticos

Petréleo, Gas e

Biocombustiveis 13 10 - - - -
Materiais Basicos 31 23 8 - - -
Bens Industriais 63 - - - - -
Consumo nao Ciclico 30 - - 23 1 -
Consumo Ciclico 92 - - - - 14
Saude 24 - - - 3 -
Tecnologia da Informacao 16 - - - - -
Comunicagdes 8 - - - - -
Utilidade Publica 50 - - - - -
Financeiro 62 - - - - -
Outros 12 - - - - -
Soma 401 33 8 23 4 14

Fonte: autores.

Os dados da B3 (2023), analisados e reclassificados por impacto ambiental (conforme
Tabela 1), evidenciam que 20% das empresas brasileiras de capital aberto pertencem aos
setores de atividades econdmicas que causam grandes impactos diretos na natureza € no meio
ambiente.



4.2 COMPARATIVOS DO COMPORTAMENTO DA LUCRATIVIDADE E DA
DISTRIBUICAO SOCIAL DA RIQUEZA EXPLORADA

Explorando-se os dados sobre o panorama do comportamento da lucratividade e
geracdo de riqueza por segmento econdOmico das empresas objeto de andlise (tabela 2),
também ha evidéncias e indicativos a serem observados no processo de accountability
democratica e responsabilidade corporativa socioambiental. Uma das evidéncias a serem
observadas e estudadas diz respeito aos valores de lucratividade e geragdao de riqueza no
periodo de recuperagdo econOmica pods-pandemia. Tais valores sdo desproporcionalmente
mais altos quando comparados aos niveis de lucratividade e geragdo de riqueza dos periodos
pré-pandemia. Isso pode indicar que o instinto empresarial apds a crise influencia também no
apetite de maior exploracao da natureza, como fator negativo da recuperagdo econdomica que
pode afetar (ou estar mascarado) nos acordos democraticos (internacionais) para redugdo de
impactos no meio ambiente.

Outro destaque para a discussdo dos resultados, trata-se do comportamento dos valores
de lucratividade e riqueza dos setores de mineragao geral e téxtil, que sdo expressivamente
mais altos quando comparados com todos os demais setores analisados, bem como
crescimento atipico dos valores médios desses setores observados apos a crise provocada pela
pandemia (2020).

Tabela 2 - Descritivo das evolugdo dos valores médios de lucratividade e geragao de riqueza
por classes de setores econdmicos.

Setor Classificacio Valores por periodo de analise (expressos em milhares de Reais)
econdmico contibil 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Lucro liquido 3.457.230 1.642.852  1.666.640 11.952.828 12.144.315 7.274.620

Mineragdo em

geral Distribuig¢do do

valor adicionado  21.458.687 15.849.698 14.430.825 30.532.140 30.285.474 22.746.643
Lucro liquido 116.834 -275.692 -1.801.272 2.047.480 4.170.738 2.634.427
Distribuig¢do do

valor adicionado ~ 2.447.935 2994332 4.744.556 6.293.028 7.962.831 6.400.749
Lucro liquido 766.228 1.485972  1.505.504 2.383.039 1.759.715 654.529
Alimentagdo  Distribui¢io do

valor adicionado  9.471.476 8.300.143  9.209.177 10.079.256 10.133.744 9.215.345
Lucro liquido 13.153  48.644 214911  390.978  -940.176  947.798
Distribuig¢do do

valor adicionado 134.159 2.928.154 4.870.100 6.604.713 6.247.397 8.684.025

Plasticos e
celulose

Medicamentos
e cosméticos

Lucro liquido 3.069.734 3.897.591 449.783 7.516.410 8.315.619 6.787.192
Téxtil Distribuigdo do

valor adicionado  15.222.454 17.232.593 13.234.404 25.844.571 29.133.936 28.580.302

Lucro liquido 1.197.325 2.038.997 1.087.592 1.559.414 1.707.050 4.358.829
Outros Distribui¢io do

valor adicionado ~ 4.683.547 7.145.802  6.065.527 6.502.718 7.826.050 9.174.674

Nota: Valores expressos em milhares de Reais.

Fonte: autores.

Os dados analisados, conforme Tabela 2, também demonstram que a média de geracao
de riqueza das empresas que causam altos e diretos impactos na natureza ¢ consideravelmente
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maior que os demais setores econdmicos. Esta ¢ uma descoberta que aumenta a necessidade
de se analisar e discutir os resultados também no aspecto da distribui¢ao de riqueza a partir de
dois angulos, que possuem interesses diferentes: (i) parcela da riqueza que sera revertida para
a sociedade (a partir do pagamento de tributos que afeta grande parte da populagao e, por
consequéncia, contribui para a regulagdo da questdo ambiental); (ii) e a parcela da riqueza que
continuara nas maos (da minoria) dos investidores que detém o poder do capital gerado pela
exploragdo da natureza (publica).

Essa analise e discussao dos resultados ¢ particularmente importante para as politicas
governamentais e para a governanga democratica, considerando os freios e contrapesos que
devem estar em funcionamento em uma sociedade que seja efetivamente participativa
(ZHOURI, 2008; OLSEN, 2018).

Figura 1 - Grafico de evolucdo da diferenca dos valores médios por setor econdomico
classificado e comportamento comparativo das variaveis de distribuicdo da riqueza (Parcela
do Governo vs. Parcela dos Detentores de Capital).
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Nota: (i) valores expressos em milhares de Reais; (ii) tracejados, linhas e legendas na cor mais escura
representam a parcela dos valores da riqueza distribuida ao Governo; (iii) tracejados, linhas e legendas na cor
mais clara representam a parcela dos valores da riqueza distribuida aos Donos do Capital.

Fonte: autores.

A analise da figura 1 traz importantes evidéncias para a analise social e democratica,
cujos resultados respondem a questdo formulada nesta pesquisa, no sentido de que o uso das
informacodes financeiras e contabeis da Demonstragao do Valor Adicionado pode favorecer o
processo publico de accountability. Isto porque cabe a discussdo da sociedade sobre o
comportamento da distribuicdo da riqueza, que ¢ revertida ao publico detentor dos recursos
naturais (na figura do Governo) em compara¢do ao comportamento da distribui¢do de riqueza
aos detentores do capital, ainda mais porque os dados evidenciam claramente a inversao da
distribuicdo da riqueza, (principalmente do setor de mineragdo geral e téxtil) apds o apice do
periodo de crise (sanitaria, econdmica e social) decorrente da pandemia, observada na linha
do periodo de 2020 (figura 1).



5 CONSIDERACOES FINAIS

Considerando os freios e contrapesos que devem estar em funcionamento e operantes
nas democracias, esta pesquisa teve como objetivo apresentar as possibilidades de utilizagao
efetiva dos dados financeiros e contdbeis enquanto formas de subsidiar a mensuragdo do
comportamento da responsabilidade socioambiental das empresas no escopo da governanga
democratica. Além disso, apresenta-se uma discussdo teorica relevante para todas as
democracias que busquem a maior reivindicagdo de medidas concretas de sustentabilidade,
tanto por parte da atividade econdmica quanto dos governos. Dessa forma, a utilizagdo efetiva
de dados contabeis sobre o fluxo do capital (distribui¢dao de riqueza e lucratividade) pode se
tornar uma ferramenta poderosa do termdmetro sustentavel e um vocagao para as democracias
efetivamente operantes.

Os resultados empiricos contribuem quando apontam oportunidades para estudos
futuros que busquem discutir aspectos de disclosure que influenciam na accountability
democratica da responsabilidade corporativa socioambiental, na medida em que foi possivel
chegar as seguintes conclusodes: (i) os patamares de lucratividade e geracdo de riqueza sao
muito maiores para empresas cujas atividades econdmicas estao ligadas a exploragdo direta da
natureza; (i1) hd inversao da parcela da riqueza destinada a sociedade e aos detentores do
capital apds a crise e pandemia, principalmente naquela empresas cujas atividades estdo
diretamente envolvidas na exploracao da natureza; (iii) ha baixa geragao de valor tecnologico
e produtivo da matriz empresarial de capital aberto que atuam no Brasil.

Pelo exposto, os resultados desta pesquisa sdo fortes indicadores que contribuem para
a avaliagdo de politicas publicas no cerne da questdo da governanga democratica, de modo a
entender como o poder publico pode avancar na intervengao sustentavel em recorrentes
cendrios de crises economicas, onde os donos do capital saem ndo somente ilesos, mas
beneficiados com bens de natureza publica.
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