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RESUMO

O presente estudo tem por objetivo analisar algumas varidveis que justificam o
desempenho da mineradora Vale na bolsa de valores, tomando como foco trés
momentos especificos do intervalo entre junho de 2015 e junho de 2020. Em uso de
uma metodologia de carater exploratério e de estudo de caso, sdo discutidos trés
momentos importantes & mineradora: o rompimento da barragem de Mariana (MG), em
novembro de 2015, o rompimento da barragem de Brumadinho (MG), em janeiro de
2019, os impactos semanas antes da classificacdo do Sars-Cov-2 como pandemia e 0
anuncio de ajuda da Mineradora com a distribuicdo de produtos de higiene. Partindo do
entendimento de que a reputacdo social de organizacdes com acbes na bolsa de valores
faz com que essas acdes oscilem, a Vale apresenta pedagogicamente um claro
entendimento referente a dindmica sociedade-sustentabilidade-desempenho no mercado
financeiro.
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1. INTRODUCAO

Em uma sociedade cada vez mais midiatizada, diversos mecanismos séo criados
para garantir um sistema de gestdo empresarial cada vez mais sustentavel, socialmente e
ambientalmente. Reflexo disso s&o as companhias que tém acGes inseridas na bolsa de
valores. Uma marca que passou a ganhar conotacdo polémica com o passar dos anos foi
a mineradora Vale, mostrando até que ponto praticas de gestdo ambiental e governanca
corporativa pode influenciar nas cifras de suas a¢des da Bolsa de Valores.

Os portais G1 (2015) e UOL (2019) mostram uma queda nas acgles da
mineradora Vale de 43% e 24,5%, respectivamente em dezembro de 2015 e janeiro de
2019, valores que sdo interpretados pela reacdo da sociedade a desastres ambientais
diretamente impulsionados por a¢des da mineradora nos municipios de Mariana (2015)
e Brumadinho (2019), em Minas Gerais.

Apds os registros dos primeiros casos de coronavirus cov-sars-2 no mundo até

marco de 2020, quanto a Organizacdo Mundial da Saude (OMS) classificou a doenca
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como pandemia, as perdas sociais influenciaram a dindmica das ac¢Ges da Vale na Bolsa
de Valores. O cenério das acBes da mineradora, porém, mostra episédios curiosos entre
abril e maio de 2020. Frente ao exposto, o presente estudo visa explicar, a partir de um
contexto social, a dindmica das acdes da Vale em um intervalo de seis anos — entre
junho de 2014 e junho de 2020.

2. MATERIAL E METODOS

Esta pesquisa tem natureza descritiva, processo que Gil (2008, p. 28) entende
como importante para o “estabelecimento de relagdes entre variaveis”. Sua conducgéo
segue a base do embasamento tedrico sobre os temas propostos: responsabilidade social
e bolsa de valores. A partir dai, ha uma leitura da convergéncia entre a literatura e a
dindmica das acOes da Vale na bolsa de valores, tomando trés periodos para analises
mais especificas: outubro-novembro de 2015; dezembro de 2018-janeiro de 2019;
dezembro de 2019-fevereiro de 2020; e abril-junho de 2020. O texto aqui apresentado se
trata de uma extensdo de um estudo feito sobre o desempenho da mineradora no
intervalo de junho de 2015 a junho de 2019, onde se tratou apenas seu desempenho na
bolsa apdés o rompimento das barragens de Mariana e Brumadinho (CAMPOS;
GOMES; BASSETTO, 2020, no prelo). A posicdo da mineradora frente a pandemia,
porém, fomenta novos olhares para o estudo sobre a sustentabilidade nas organizaces.

3. RESULTADOS E DISCUSSOES

Para compreender como o dinamismo da bolsa de valores procede, a matematica
mais simples é a da relacdo de procura de investidores para a compra de a¢des, ou seja,
se ha uma atividade de investidores em potencial, por tendéncia as a¢6es de determinada
marca sdo automaticamente valorizadas (ASSUNCAO, 2017).

Antes mesmo de se perguntar o que pode propiciar a atividade de investidores,
pode ser mais prudente perguntar o que nao o faz, e ai muitas vezes se justifica quedas
bruscas que a Vale sofreu em periodos de 2015 e 2019. Kuronuma et al. (2019) citam
que o alinhamento da organizacdo as normas mais basicas de governanca corporativa
compde o critério de compra de parte dos acionistas de uma determinada marca, ou seja,
estando ela em desacordo a boas praticas de governanga corporativa, seu reflexo na

bolsa de valores é eminente.
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Para melhor compreensdo de sua estrutura, o Instituto Brasileiro de Governanga
Corporativa (2015) cita que as boas normas de Governanca Corporativa se sustentam

em quatro pilares, sendo eles:

Transparéncia: trata-se garantia de ndo sonegacao de informacdes referentes as
acOes empresariais influenciadoras da percepc¢éo de seus principais interessados,
minimizando também o risco de fraudes.

e Equidade: principio responsavel por garantir o tratamento justo e isonémico aos
Stakeholders (grupos de interesse de forma geral) da organizagéo, sendo eles,
direta ou indiretamente, responsaveis pela marca.

e Prestacdo de contas (accountability): principio responsavel pela mensuracao
minuciosa das cifras e dos processos geradores das riquezas das organizagoes,
indispensavel também ao principio de transparéncia.

e Responsabilidade corporativa: trata-se da garantia da gestdo sustentavel dos

insumos apropriados pela marca, em respeito as propriedades intelectuais,

ambientais, sociais, humanas, etc.

Quaisquer organizacgdes que tratam responsabilidade social entram em evidéncia
perante uma sociedade midiatizada. A internet traz consigo a possibilidade de conectar
milhOes de pessoas por redes sociais, onde expressam opinides e com elas valorizam e
desvalorizam uma marca (CAMPOS; GOMES; BASSETTO, 2020).

Seguindo uma regra, a Vale passa a enfrentar tal cobranga com um rigor ainda
maior, ndo pelos reveses mais midiatizados causados pela organizacdo, culminando
grandes desastres ambientais e centenas de perdas humanas (OLIVEIRA et al., 2019),
mas por se tratar de uma organizagdo que, diretamente trabalhando com o meio
ambiente, deveria atender a uma série de exigéncias que, ndo apenas visam o lucro, mas
também uma série de compromissos ambientais inalienaveis (ANTUNES; CAMPOS;
GOMES; CORDEIRO, 2019).

3.1. Estudo de caso

As figuras 1 e 2, representadas abaixo, reproduzem os valores de fechamento das
acOes da Vale, tendo por resultado suas médias mensais, ou seja, os reflexos dos
principais periodos analisados ndo demonstrardo suas diferengas nos dias em questéo,

mas todo o impacto nos meses (e em alguns casos bimestres) dos eventos analisados.
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A Figura 1 aborda o intervalo entre 06/2014 e 12/2016, com destaque a outubro
de 2015, quando ocorre o rompimento da barragem de Mariana. A figura também
mostra a dindmica das acGes da companhia 16 meses antes do ocorrido e 14 meses
depois (sendo o primeiro — novembro, o més que refletiu de forma imediata a tragédia).

Figura 1: Valor das a¢Oes da Vale entre junho de 2014 e dezembro de 2016
Historico Agoes - Periodo: Jun/14 até Dez/16
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Fonte: Investing.com (2020)

O periodo em destaque no grafico representa a segunda maior queda no periodo,
sendo superior apenas a queda de abril-maio de 2016, em decorréncia de um cenério
conjuntural macroeconémico desfavordvel (PAULA; PIRES, 2017). A maior queda,
porém, demandou ndo mais do que um més para a Vale recuperar sua reputacdo na
bolsa, por outro lado, a queda de outubro perdurou trés meses.

Indo mais além, o fim da queda das acBes na bolsa em fechamentos mensais
ocorreu em janeiro de 2016, sendo este 0 més que no intervalo analisado indicou o
menor indice (comecando por R$17,06 e 45.868 pontos na Ibovespa, e posteriormente
atingindo as cifras de R$9,72 e 40.405 pontos na Ibovespa).

Sua recuperacdo na bolsa, porém, se deve a diversos fatores inerentes a um
processo midiatico favoravel a ‘“absolvigdo social” da Vale, prestacdo de auxilio
financeiro a familias de vitimas — ainda ndo em sua totalidade — da tragédia, fatores
macroeconémicos favoraveis etc. (PASSOS; COELHO; DIAS, 2017).

A figura ndo mostra muitas atipicidades, mesmo no primeiro periodo destacado,
referente aos reflexos no més de janeiro de 2019 da tragédia de Brumadinho, a qual
somou ainda mais mortes.

No ano de 2019 a Vale ndo conseguiu, em nenhum momento, atingir o pico de
2018, ocorrido no més de setembro, antes de comecar as quedas, porém, seguiu estavel
no periodo de 2019 (obtendo média anual de R$48,56 e 101.753 pontos na Ibovespa),
em relacdo a 2018 (com média anual de R$49,78 e 82.557 pontos na Ibovespa).
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Figura 2: Valor das a¢Oes da Vale entre janeiro de 2017 e junho de 2020
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Fonte: Investing.com (2020)

As medidas tomadas para recuperar a reputacdo no ano de 2019 apo6s a tragédia
de Brumadinho néo se difere muito de como ocorreu em Mariana, desde os auxilios até
as prestaces de contas e a midiatizacdo, logrando um maior éxito de recuperacdo em
intervalo de tempo menor.

Periodos que igualmente instigam curiosidade, destacados na figura acima, séo
os intervalos dezembro de 2019-fevereiro de 2020 e abril de 2020-junho de 2020.

O primeiro intervalo traduz um cenario macroecondémico que influenciou o
desempenho financeiro de diversas organizacGes empresariais no Brasil e no mundo.
Trata-se do diagnéstico do primeiro paciente portador de coronavirus, contemplando
também sua disseminacdo pelo mundo, até fevereiro de 2020, quando a Organizacao
Mundial da Saude oficialmente constata 0 que ja se imaginava: 0 coronavirus passa a
ser classificado como pandemia.

A gueda da Vale na bolsa passa a ser amenizada logo no més de marco de 2020,
com o anuncio da companhia de que ajudaria no combate a pandemia no Brasil por
intermédio de aquisicdo e distribuicdo de produtos de higiene pessoal. Sua reputacao
tem crescimento apds a chegada de cinco milhdes de testes e 166 toneladas em itens de
combate ao virus ao més de maio (SARAIVA; ROSAS, 2020).

Todos os periodos analisados neste estudo mostram cdmbios muito elasticos na
relacdo entre reputacéo e bolsa de valores, 0 que serve de forte alerta a companhia para
que adote e mantenha boas praticas de Governanca Corporativa, bem como melhores
relacfes para com a sociedade e, na medida do que realmente é possivel, para com o

meio ambiente.
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4. CONCLUSOES

Recorda-se mais uma vez que esse trabalho se trata de uma extensdo de uma
analise da reputacdo da mineradora Vale na bolsa de valores, porém, com importantes
adendos e anélises ineditas de um novo periodo, no qual um cenario macroeconémico
desfavoravel justifica perdas na bolsa, o que logo em seguida se reverte mediante agdes
socialmente sustentaveis. O caso da Vale instiga estudos a diversas outras organizacoes
que, mesmo ndo sendo tdo midiatizadas, cumprem agendas comprometidas com o
desenvolvimento social e ambiental. Acbes sociais que venham a demonstrar um
desempenho positivo na bolsa devem ser averiguadas, a fim de criar e aprimorar novos

modelos de gestdo sustentavel.
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