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Apresentacdo

Entre os dias 3 e 5 de junho de 2024, a Faculdade Milton Campos, em parceria com o
Conselho Nacional de Pesquisa e Pds-graduacdo em Direito — CONPEDI, redlizou o
Congresso Nacional de Direito Empresarial: Perspectivas e Desafios da Faléncia e da
Recuperagdo de Empresas. O evento, em formato hibrido, contou com a presenca de
renomados especialistas e promoveu discussoes profundas sobre temas relevantes para o
Direito Empresaria contemporaneo.

Trata-se de um evento cientifico vinculado ao Programa de Mestrado em Direito nas
Relagbes Econdmicas e Sociais da Faculdade Milton Campos, com conexdo temética as suas
duas linhas de pesquisa, “O Direito Empresarial na Ordem Econdmica Brasileira e
Internaciona” e “Relagdes Econdmicas, politicas publicas e tensdes entre autonomia privada
e interferéncia estatal”, e que almejou expandir o importante debate sobre as repercussoes
juridicas que as faléncias e a recuperacdo de empresas acarretam para o Direito Empresarial
patrio, com o convite ao publico interno e externo para a submisséo de trabal hos relacionados
a0s seguintes eixos teméticos. contextos e premissas das faléncias e da recuperacdo judicia e
extrgjudicial, novas tecnologias aplicadas as faléncias e recuperagbes, governanca
corporativa e compliance, Environmental, Social and Governance (ESG), startups e
empreendedorismo, crimes falimentares, arbitragem e solucdo de conflitos societarios e ética
empresarial.

A abertura do congresso, no dia 3 de junho, foi marcada pelo langamento do livro "Direito
Governanca Corporativa e Startups', coordenado por Fabricio de Souza Oliveira (UFJF) e
José Luiz de Moura Faleiros Janior (Milton Campos). O evento, que ocorreu as 18h, foi
amplamente prestigiado pela comunidade juridical

Apds o credenciamento, teve inicio o primeiro painel do evento. O Prof. Dr. Vinicius Jose
Marques Gontijo (Milton Campos) apresentou importante palestra sobre o "Plano de
Recuperacdo Judicial Alternativo: Apresentacdo |mpactos e Responsabilidade Civil"”, seguido
pelo Prof. Dr. Tiago Gomes de Carvalho Pinto (Milton Campos), que discutiu "Novas
perspectivas jurisprudenciais em matéria de faléncia e recuperacdo de empresas’. As
apresentacOes encerraram o primeiro dia de atividades com debates enriquecedores sobre os
Impactos e desafios das novas jurisprudéncias no campo da recuperagao judicial.



O segundo dia iniciou-se com o credenciamento, seguido do segundo painel. O Prof. Dr.
Moacyr Lobato de Campos Filho (PUC Minas) abordou "Conciliacbes e Mediagbes na
Recuperacdo Judicial: Eficacia Prética’, destacando a importancia e os beneficios dessas
préticas. Em seguida, o Prof. Dr. Luciano Santos Lopes (Milton Campos) falou sobre "Crime
Falencial: Bem Juridico Tutelado”, e o Prof. Dr. Eronides Aparecido Rodrigues Santos
(MPSP) trouxe reflexbes sobre o "Direito Recuperacional Falimentar e Empresarial

Moderno". A mesafoi mediada pela mestranda Jalia Ribeiro Duque Estrada.

O terceiro painel contou com a participacdo da Prof2 Ms. Taciani Acerbi Campagnaro
Colnago Cabral (MG), que discutiu a "Administracdo Judicial: Responsabilidade Civil". O
Prof. Dr. Victor Barbosa Dutra (BA) apresentou os "principais entendimentos' do Férum
Naciona de Recuperacdo Empresarial e Faléncias do CNJ, seguido pelo Prof. Dr. Céssio
Cavalli (SP) que abordou "Aspectos Tributarios na Reforma da Lei de Faléncias e
Recuperacdo de Empresas'. O Prof. Dr. Hugo Leonardo Teixeira (Milton Campos) finalizou
com uma discussdo sobre "Administracdo judicial e reformas a Lei de Faléncias e
Recuperacdes', sob a mediagdo da Mestra Ana Flavia Valladdo Ferreira.

No periodo da tarde, iniciou-se 0 quarto painel com a presenca do Prof. Dr. Gladston
Mamede (MG), que discutiu "Holding Familiar Recuperacéo e Faléncia', seguido pelo Prof.
Dr. Fabricio de Souza Oliveira (UFJF) com "Reflexdes metodoldgicas em governanca
corporativa'. O Prof. Dr. Gustavo Ribeiro Rocha (Milton Campos) finalizou com
"Preservacdo da empresa nafaléncia', com mediacdo do mestrando Marcelo Cezar Teixeira.

O quinto painel, as 15:00h, trouxe a Prof2 Dr2 Viviane Coelho de Séllos-Knoerr

(UniCuritiba) abordando a "Resiliéncia e recuperacdo extrajudicial de empresas af etadas pela
catastrofe climatica de 2024 no RS/Brasil". Em seguida, o Prof. Dr. Pedro Freitas Teixeira
(OAB/RJ) discutiu "Recuperacdo Judicial e Sociedade Andnima do Futebol”, seguido pelo
Prof. Ms. José Luiz de Moura Faleiros (TIMG) que falou sobre "Compliance criminal e
Sociedade Andnima do Futebol”. A mesafoi mediada pelo mestrando Amadeu Pedersoli.

A conferéncia de encerramento foi realizada pelo Prof. Dr. Jason Soares de Albergaria Neto
(Milton Campos), que apresentou o tema "O compliance como instrumento da recuperacdo
judicial de empresas’, finalizando o segundo dia com reflexdes importantes sobre a aplicacéo
do compliance narecuperacdo judicial.

O ultimo dia do congresso foi dedicado aos grupos de trabal ho, realizados de forma on-line a
partir das 08:00h. O evento contou com a participacéo de oradores de diversos estados da
federacdo, demonstrando a abrangéncia e a relevancia do evento. Os estados representados



pel os oradores dos Grupos de Trabalho foram: Santa Catarina (SC), Minas Gerais (MG), Séo
Paulo (SP), Rio de Janeiro (RJ), Espirito Santo (ES), Rio Grande do Norte (RN), Bahia (BA),
Rio Grande do Sul (RS), Goias (GO), Pernambuco (PE), Ceara (CE), Para (PA), Mato
Grosso do Sul (MS) e Parana (PR). Os temas discutidos foram variados e de grande
relevancia:

* GT 1 - Faéncias e Recuperacdo Judicial e Extrajudicial: Contextos e Premissas

0 Coordenadores: Luiz Felipe de Freitas Cordeiro, Marcelo Cezar Teixeira e Victor Hugo
Kohnert

» GT — Novas Tecnologias Aplicadas as Faléncias e Recuperacdes, Governanca Corporativa
e Compliance

0 Coordenadores: Mariana Ferreira de Souza, Patricia Fernanda Macedo Possamai e Judlia
Helena Ribeiro Dugue Estrada L opes

* GT —ESG e Funcdo Social da Empresa

0 Coordenadores: José Luiz de Moura Faleiros Junior, lani Favaro Casagrande e Nicacio
Carvaho

» GT — Startups e Empreendedorismo

0 Coordenadores. Matheus Antes Schwede, Luiz Felipe de Freitas Cordeiro e Juan Lemos
Alcasar

* GT — Crimes Falenciais e Empresariais, Empresa e Sustentabilidade

0 Coordenadores: André Vecchi, Pedro Felipe Naves Marques Calixto e Julia Garcia
Resende Costa

* GT — Arbitragem e Solucéo de Conflitos Societarios

0 Coordenadores: Arthur Magno e Silva Guerra, Jilia Helena Ribeiro Duque Estrada Lopes e
Marcelo Cezar Teixeira



Em sua primeira edicdo, o Congresso Nacional de Direito Empresarial proporcionou uma
rica troca de conhecimentos e experiéncias, contribuindo significativamente para o debate
sobre as faléncias e recuperacdes judiciais e extragjudiciais no Brasil. As discussdes realizadas
e os trabal hos apresentados reforcam a importancia da continua atualizacéo e reflexdo sobre
esses temas no cenario juridico e empresarial.

O evento, com estreita conexdo com o Programa de Mestrado em Direito nas Relacdes
Econbmicas e Sociais da Faculdade Milton Campos, evidenciou o compromisso da
instituicdo com o aprofundamento e a disseminagéo de conhecimentos no campo do Direito.
Além disso, a presenca de renomados palestrantes e a ativa participacdo dos mestrandos e
professores reforcaram aimportancia académica e prética dos temas debatidos.

Acreditamos que, ao proporcionar um espaco para 0 debate e a troca de conhecimentos,
estamos contribuindo significativamente para o avango do Direito no Brasil. Esperamos,
assim, continuar fomentando essas valiosas interacdes académicas e profissionais em muitas
futuras oportunidades, consolidando este congresso como um evento de referéncia no
calendério juridico nacional.

Agradecemos profundamente a todos os participantes, cujas contribuicdes enriqueceram
sobremaneira o evento, e a0 CONPEDI pelo imprescindivel apoio na realizacdo do
congresso. Proporcionar debates sobre faléncias e recuperacdes judiciais e extrgjudiciais é
fundamental para a evolucéo do Direito Empresarial, e esse encontro destacou-se como um
espaco privilegiado paratais discussdes, promovendo avangos significativos na area.
NovaLima-MG, 10 de julho de 2024.

Prof2. Dr2 Tereza CristinaMonteiro Mafra

Diretora Geral do Programa de Pés-Graduacdo em Direito

Faculdade Milton Campos

Prof. Dr. André Rubi&o Resende

Coordenador do Mestrado em Direito nas Relagdes Econdmicas e Sociais

Faculdade Milton Campos
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Coordenador dos cursos de pés-graduacéo lato sensu
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Prof. Dr. Jason Soares de Albergaria Neto
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Faculdade Milton Campos

Prof. Dr. Vinicius José Margues Gontijo

Professor do Mestrado em Direito nas Relagdes Econdmicas e Sociais
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O IMPACTO DASESTRATEGIASESG NA VALORIZACAO DA EMPRESA
PERANTE OSINVESTIDORES

THE IMPACT OF ESG STRATEGIESON THE COMPANY’SVALUATION
AMONG INVESTORS

Rafael Velloso Stankevecz 1

Resumo

Neste trabalho procurou-se discutir em que medida os critérios ESG (“ Enviromental, Social
and Governance’) sdo importantes para atrair investidores e para a valorizagdo da empresa.
Assim, procurou-se demonstrar como a estratégia em torno do ESG pode melhorar a
produtividade da empresa, reduzir custos de producéo e melhorar a transparéncia, através da
governanca corporativa. E, também, que o compliance com as regras ambientais traz uma
aparéncia de solidez alongo prazo, aumentando a confianga entre os investidores.

Palavras-chave: Esg, Sustentabilidade, Investidores, Valorizagdo da empresa

Abstract/Resumen/Résumé

This text seeks to discuss the extent to which ESG (“Environmental, Social and
Governance’) criteria are important for attracting investors and valuing the company.
Likewise, the text will try to demonstrate how a strategy around ESG can improve
companies productivity, reduce production costs and improve transparency, through
corporate governance. And, also, that compliance with environmental regulations creates an
appearance of solidity in the long term, increasing confidence among investors.

K eywor ds/Palabr as-claves/M ots-clés. Esg, Sustainability, Investors, Valuation of the
company

1 Graduagéio em Direito pela Pontificia Universidade Catélica do Parana (2002) e mestrado em Direito pelo
Centro Universitario Curitiba (2022). Atualmente é juiz de direito - TIPR
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1. Introducao

Até a metade da década passada, poucos investidores prestavam atengdo para dados
sociais e informagdes sobre ESG ou questionavam sobre as “pegadas de carbono” das empresas
em que pretendiam investir.

ESG talvez seja a sigla mais discutida desde o lancamento da Lei Geral de Protegdo
de Dados (LGPD) e significa, em inglés, “Environmental, Social and Governance” e surgiu,
pela primeira vez, em 2004, em uma iniciativa da ONU chamada “Who Cares Wins”
(MULLER,; FERREIR; TORRES; VADAS, 2022.)

A valorizagdo da empresa diante dos investidores ¢ cada vez mais influenciada pela
sua performance em torno dos pardmetros contidos na sigla ESG. Nos atuais dias, os dados sdo
amplamente usados pelos investidores, que assumem o fato de que empresas que ndo possuem
bons dados ESG irdo ter baixo resultado financeiro. Outros investidores, porém, s6 querem
investir em “fundos verdes” ou mesmo investir e exigir que as empresas tenham atitudes
sustentaveis.

Parece claro que num futuro nao tdo distante, o crescimento das empresas sera
pressionado para melhorar sua performance nos indices ESG, que vai muito além de liberar
relatorios de sustentabilidade aos investidores. Em um mundo no qual as empresas sao julgadas
pela sua performance ESG, elas devem procurar obter resultados reais.

Para tanto, os indices ESG ndo podem ser deixados sob responsabilidade apenas para
o setor de relacionamento com investidores ou departamento de sustentabilidade. Mas devem
ser uma prioridade para os executivos e diretoria da empresa, os quais deverdo entender a
importancia do ESG, estabelecer uma estratégia de atuacdo da empresa e transmitir as
informagdes aos investidores, dentro de um padrao ético que a governanga corporativa impde.

Com base em pesquisa bibliografica e empregando o método dedutivo este trabalho
tentard demonstrar de que forma a atuagao da empresa em torno da questao ESG fortalecera sua

marca e aumentara sua valorizagao perante os investidores.

2. Qual a importancia do ESG?

A principal razdo para as empresas melhorarem sua performance ESG ¢ porque todos

os seres humanos devem ter obrigagdo melhorarem os indicadores sociais. Também porque o
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aumento da produtividade das empresas deve ir em dire¢do a um maior engajamento dos
stakeholders, refletindo em clientes mais satisfeitos e leiais.

O foco no ESG pode também reduzir os custos da produgao e melhorar a avaliagao da
empresa. [sso porque mais investidores serdo incentivados a colocar seu dinheiro em uma
empresa com indicadores fortes de ESG.

Para tanto, ¢ muito importante adotar estratégias em torno da questao ESG, tais como,
criar estruturas dentro da empresa para a integragdo ESG, identificar um propdsito e criar uma
cultura em torno dele, modificar a estrutura da empresa para garantir que a estratégia ESG sera
executada e ter compromisso com a transparéncia para fortalecer a relacdo com os investidores.

Isso tudo também sera fundamental para prevenir o risco de greenwashing e outras
fraudes e gerar descrédito em todos os investidores que optaram por colocar seu dinheiro
naquela empresa especifica. Ressalta-se que os investidores também evoluiram e sdo cada vez
mais capazes de distinguir praticas de greenwashing, que nada mais é do que uma “maquiagem”

utilizada por algumas empresas para criar uma falsa aparéncia de sustentabilidade.

3. A estratégia ESG

Pensando na estratégia ESG a ser adotada, deve se ter em mente que o termo
“estratégia” significa fazer o mesmo que outras empresas fazem, mas de um jeito melhor. Foi
o que alavancou o crescimento de algumas empresas, ao redor do mundo. Citando-se como
exemplo o Airbnb, que inovou na criagdo de um site de locacdo e reuso de locais, através de
uma rede que funciona de pessoa para pessoa, sem mais intermediarios (SERAFEIM, 2020).

Como qualquer estratégia, o melhor jeito de comegar ¢ determinando onde atuar e
como conseguir seus objetivos. Nos setores de energia e transporte, por exemplo, as empresas
deveriam investir para fazer a transi¢do para a economia de energia limpa.

O desafio estratégico das empresas ¢ a previsibilidade sobre as questdes ESG que estao
surgindo como referéncias para o setor da industria, ou seja, identifica-las antes que as empresas
concorrentes. Um exemplo citado em pesquisas € o programa ESG da IKEA Company, empresa
americana que atua no ramo de energia solar. Enquanto muitos dos seus competidores estavam
focados em usar matéria prima de forma mais racional ou mesmo reciclar os produtos, a IKEA
Company repensou o modo de fabricar seus produtos, tornando-os reutilizaveis e
remanufaturados. Ou seja, os produtos passaram a ser fabricados de modo a se tornarem faceis

para desmanchar e suas pecas serem reutilizadas quando o produto como um todo nao fosse
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mais funcional (SERAFEIM, 2020). Portanto, a estratégia conecta as metas de negocio com as
necessidades da sociedade e diferencia a marca dos competidores.

A estratégia ESG deve comegar a partir da diretoria da empresa e, depois, difundida
para toda a organizagao. No entanto, os esforcos em torno da estratégia poderao falhar se houver
um ceticismo dentro da hierarquia da empresa em torno do comprometimento para alcangar as
metas ESG.

O remédio para este problema seria criar um propodsito firme para a empresa e
desenvolver uma cultura ao redor dele (SERAFEIM, 2020). Um forte senso de propdsito e
engajamento aos stakeholders pode ajudar a empresa a conectar-se aos seus clientes e a se
ajustar a mudanga de demandas que emanam da sociedade.

O senso de proposito contamina os empregados de uma empresa, criando a sensacao
de que existe um significado no emprego, uma sensacdo de orgulho em contribuir com a
sociedade. E isso que faz eles trabalharem todos os dias, criar uma sensagdo de
comprometimento que € o combustivel para a disposigao e os esforgos em torno da estratégia.

Implementar uma estratégia ESG leva a empresa a passar por algumas fases: a) garantir
o compliance com leis ambientais; b) melhorar a eficiéncia da atividade da empresa; c)
implementar esfor¢os para inovar e crescer. Mas para chegar no terceiro estagio e ser apto a
inovar e crescer, as empresas necessitam descentralizar as atividades ESG (SERAFEIM, 2020).
E ¢ evidente que os investidores estardo atentos a organizagdo da empresa que declara um

propodsito em torno de uma estratégia ESG.

4. A Comunicac¢ao com os investidores

No que diz respeito a comunica¢do com os investidores, geralmente existem erros da
empresa em relacao a isso. O primeiro deles € acreditar que os investidores nao estao sujeitos a
influéncia ou controle através de gerenciamento. Isso porque a empresa pode influenciar quem
compra suas agoes. Outro erro ¢ enfatizar as informagdes de curto prazo com os investidores.
O terceiro grande erro ¢ considerar que as métricas ESG sdo suficientes para os investidores
avaliarem nos seus negdcios, sem considerar o impacto no produto da empresa ou o impacto
nos empregados e, obviamente, no meio ambiente (SERAFEIM, 2020).

Os investidores desejam saber ndo apenas se a empresa tem boas intengdes, mas se ela
tem estratégica de visao e qualidades para conseguir e manter forte sua estratégia em torno do

ESG. Por isso, ¢ fundamental que a empresa comunique aos investidores o resultado de suas
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iniciativas e ndo as politicas para melhorar a privacidade de dados, na contramao do interesse
deles.

Existem diferentes metodologias para avaliar o ESG de uma empresa e isso pode gerar
distor¢des e desinformacao aos investidores. Esse score diferente por ocorrer por varias razoes,
como o uso de métricas diferentes, peso dos scores, subjetividade na avaliagdo, etc. Por isso, a
melhor solugdo para a comunica¢do com os investidores ¢ fornecer abundancia de dados, para

ajuda-los a tomar a melhor decisdao dentro das suas expectativas de retorno financeiro (BOFFO;

PATALANO, 2020).

5. Governanca corporativa e iniciativas ESG

Como forma de auto regulacdo, a empresa poderd adotar coédigos de conduta, como
forma de controlar a ética empresarial e articular as normas daquela companhia. E isso podera
trazer interesse social naquela companhia. Mas também existe regulacdo externa da empresa,
através dos proprios investidores, o que direciona a politica da empresa em torno da questao do
ESG (POLLMAN, 2021).

As empresas, entretanto, possuem flexibilidade para criar as proprias estruturas
internas de governanga. E isso ¢ benéfico, pois a falta de um modelo universal permite
diferentes solugdes em torno do tema ESG, bem melhor do que um modelo unico de governanca
e regulagao.

A governanga corporativa impds um olhar atento a todos os stakeholders de modo a
balancear os interesses de todos eles, através dos pilares das boas praticas. Praticas estas que
sdo os pilares da governanga corporativa e que impdem a empresa a transparéncia, de maneira
ética.

E a questao do ESG nada mais ¢ do que uma evolugdo da governanga corporativa da
empresa e que trouxe a desconstru¢do da ideia de que nao ¢ possivel o crescimento da empresa
a partir da uma atividade empresarial sustentavel.

O investimento da empresa serd feito em projetos que ndo gerem um impacto
ambiental direto, afetando todos os stakeholders e a propria sociedade. Por isso, a adogao da
pratica de governanga corporativa traz pilares que previnem isso, sobretudo através da

transparéncia nas suas agdes e aumento de confiabilidade dos investidores.



A adogdo de praticas de transparéncia e ética nos negocios, além da prestagdo de
contas, faz com que a empresa reduza o risco de escandalos corporativos, aumentando a
confianga entre os investidores, pois os interesses dos acionistas estardo mais protegidos.

O crescente interesse dos investidores em torno do ESG reflete a visdo de que as
questdes ambientais, sociais e de governanga corporativa, incluindo todos os riscos e
oportunidades, pode afetar a performance a longo prazo da empresa e por isso devem ser

consideradas.

6. Conclusoes

A valorizagdo de uma empresa que adota estratégias em torno da responsabilidade
social, transparéncia e sustentabilidade reflete uma demanda global em torno da questdo ESG
(“Enviromental, Social and Governance™), assim como a percepg¢ao dos investidores de que esta
empresa tem uma estratégia que lhe garante solidez a longo prazo.

A estratégia que garantird a valorizagdo da marca da empresa devera respeitar o
compliance com as leis ambientais e implementar praticas sélidas de governanga corporativa,
para garantir a execugdo das metas ESG e fortalecer sua capacidade de adaptacdo aos desafios
futuros.

A conjuncdo de todos esses fatores alavancara a valorizagdo da empresa no mercado e
constituird uma base solida capaz de atrair investidores cada vez mais preocupados com valores

éticos e sustentaveis.
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