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RESUMO

O trabalho analisou a relagao entre o capital financeiro e o setor da defesa, com
foco nas empresas listadas nas bolsas de valores B3 (Brasil) e NYSE (Estados
Unidos). Buscou-se compreender como o investimento privado, por meio da compra
de acgdes, contribui para a sustentacao de industrias responsaveis pela producio de
armamentos e tecnologias bélicas. A questdo central foi: investir em empresas do
setor da defesa significa investir na guerra? A partir de dados financeiros, relatérios
corporativos e referenciais teéricos criticos, como Chesnais e Mészaros, observou-se
que companhias como Lockheed Martin, Raytheon Technologies, Embraer e Taurus
Armas S.A. dependem fortemente de contratos governamentais e do fluxo continuo
de capital dos investidores. Constatou-se que essa dindmica reforga a financeirizagao
da guerra e a transforma em um negécio lucrativo. Além dos impactos econémicos, a
pesquisa destaca os efeitos éticos e sociais desse processo: o lucro obtido com agdes
esta diretamente ligado a destruicdo de vidas e ao agravamento de conflitos armados.
Essa contradicdo revela uma responsabilidade moral compartilhada entre governos,
corporagdes e investidores, colocando em debate os limites éticos do mercado
financeiro. Conclui-se que investir nesse setor é, ainda que indiretamente, sustentar a

l6gica global da guerra.

Palavras-chave: setor da defesa; bolsa de valores; capitalismo; guerra; ética;

investimento.



ABSTRACT

This work analyzed the relationship between financial capital and the defense
sector, focusing on companies listed on the B3 (Brazil) and NYSE (United States) stock
exchanges. It sought to understand how private investment, through the purchase of
shares, contributes to sustaining industries responsible for producing weapons and
war technologies. The central question was: does investing in defense sector
companies mean investing in war? Based on financial data, corporate reports, and
critical theoretical references such as Chesnais and Mészaros, it was observed that
companies like Lockheed Martin, Raytheon Technologies, Embraer, and Taurus
Armas S.A. rely heavily on government contracts and continuous investor capital flow.
This dynamic reinforces the financialization of war and turns it into a profitable
business. Beyond economic impacts, the research highlights the ethical and social
effects of this process: profit gained from shares is directly linked to the destruction of
lives and the worsening of armed conflicts. This contradiction reveals a shared moral
responsibility among governments, corporations, and investors, raising debate over
the ethical limits of the financial market. It is concluded that investing in this sector

means, even indirectly, sustaining the global logic of war.

Keywords: defense sector; stock market; capitalism; war; ethics; investment.
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1 INTRODUGAO

Este estudo tem como foco os investimentos individuais 'na bolsa de valores?.
O objetivo é compreender como os valores aplicados de investidores de varejo,
definidos aqui como individuos que aplicam seu proprio capital, sem atuacio
institucional ou profissional no mercado financeiro podem, ou n&o, acabar financiando
industrias armamentistas e quais sao as possiveis consequéncias sociais e politicas
desse fluxo de capital.

Muitos investidores ndo tém clareza sobre o destino final dos seus
investimentos e desconhecem os impactos que essas aplicagdes podem ter em
conflitos armados ao redor do mundo. Esta pesquisa busca trazer esse debate a tona,
evidenciando que decisbes financeiras aparentemente neutras podem ter efeitos
significativos na sociedade.

A analise sera fundamentada por conceitos de ética econbmica e
responsabilidade social corporativa. Autores como Milton Friedman (1970), defensor
da ideia de que a unica responsabilidade social da empresa é gerar lucro para seus
acionistas, e Edward Freeman (1984), que introduziu a teoria dos stakeholders 3e a
nogao de responsabilidade social empresarial, serao referéncias centrais. Além disso,
serdao utilizados estudos sobre a relagdo entre investimentos financeiros e o
crescimento do setor bélico, além de dados de relatérios financeiros e planos de
crescimento de empresas militares, como Lockheed Martin “e Raytheon?®, para avaliar
o impacto do capital investido por individuos nesses conglomerados.

Outro ponto relevante é a analise do grau de responsabilidade do investidor de

varejo diante dos impactos éticos de suas decisdes. Pretende-se investigar se essas

1 1. Investidores individuais — Pessoas fisicas que aplicam seu préprio dinheiro na bolsa, sem representar
empresas ou instituicdes financeiras.

2 2. Bolsa de valores — Ambiente onde a¢des e outros ativos s3o comprados e vendidos. Exemplos: B3 (Brasil),
NYSE e NASDAQ_ (EUA).

3 3, Stakeholders — Conceito usado em administracdo que inclui todas as partes afetadas por uma empresa,
como funciondrios, clientes, sociedade e meio ambiente (FREEMAN, 1984).

43, Lockheed Martin — Empresa norte-americana que fabrica avides militares, misseis e sistemas de defesa.

5> 4. Raytheon Technologies — Multinacional dos EUA especializada em sistemas aeroespaciais e de defesa.
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empresas oferecem transparéncia suficiente sobre o uso dos recursos captados no
mercado e se o investidor possui alternativas viaveis para alinhar seus investimentos
com valores éticos, por meio de portfolios ESG10 (ambiental, social e governanga) ou
investimentos socialmente responsaveis.

As perguntas norteadoras incluem: até que ponto é possivel separar questdes
éticas de decisdes financeiras? Investir em empresas do setor militar significa apoiar
conflitos armados de forma indireta? Existe responsabilidade individual dentro de um
sistema financeiro globalizado? Por meio dessa investigacéo, pretende-se oferecer
uma reflexdo critica sobre a conexao entre ética, mercado e geopolitica, reforgando
que o mercado financeiro esta intimamente ligado ao mundo real e que as decisbes
de investimento geram impactos que vao além da rentabilidade individual.

Dessa forma, a pesquisa parte da observacao de que investidores individuais:
que, muitas vezes chamados de “pessoas comuns” podem estar contribuindo, mesmo
que de forma indireta, para o fortalecimento da industria militar, ao aplicarem seu
dinheiro em agdes de empresas do setor, seja na B3 (Bolsa de Valores> do Brasil) ou
na Bolsa de Nova York (NYSE). A partir desse cenario, é essencial compreender até
que ponto essas decisdes financeiras envolvem uma responsabilidade ética. Para
isso, o trabalho se apoia em conceitos da ética nas finangas e na economia, com
autores como Milton Friedman (1970), que defende o lucro como objetivo principal das
empresas, e Edward Freeman (1984), que argumenta a favor da responsabilidade
social corporativa. Esses dois olhares permitem refletir sobre o papel do investidor
num mercado que parece neutro, mas que, na pratica, pode ter impacto direto sobre
conflitos armados, politicas publicas e vidas humanas.

O foco é nos investimentos realizados por investidores individuais nas bolsas
de valores, especialmente a Bolsa de Valores2 de Nova York (NYSE) e a B3 (Bolsa
de Valores do Brasil), com foco em a¢des de empresas do setor militar. A proposta &
entender como o capital investido por pessoas fisicas pode acabar financiando
empresas que produzem armas e tecnologias militares, impactando, assim, conflitos
armados ao redor do mundo. Frequentemente, os investidores focam exclusivamente
no retorno financeiro, sem considerar as repercussoes dessas escolhas. Este trabalho
visa explorar essa questao, trazendo a tona a reflexdo sobre a responsabilidade ética

dos investidores nessas decisoes.
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A relevancia deste tema esta no fato de que a bolsa de valores é uma das
principais formas de captagdo de recursos pelas empresas, e os investimentos de
milhares de pessoas ao redor do mundo ajudam a impulsionar empresas que, em
ultima instancia, vendem produtos para governos e forgas armadas. Dessa forma, o
dinheiro direcionado a essas corporagdes pode, direta ou indiretamente, estar
financiando conflitos armados. A questdo ética que surge é: até que ponto os
investidores sdo responsaveis por esse financiamento? Esse estudo também se
relaciona com o movimento crescente do mercado financeiro por investimentos mais
conscientes, em que investidores buscam evitar empresas que vao contra seus
valores. No entanto, sera que essa escolha realmente gera impacto no mercado? Ou
€ apenas uma tendéncia que nao altera substancialmente o comportamento das
corporacoes?

Para uma analise aprofundada, sera fundamental estudar relatérios financeiros
de empresas militares e investigar até que ponto elas dependem dos investimentos
individuais. Sera importante analisar também a literatura existente sobre a relagao
entre investimentos e a industria bélica, além de definir os conceitos de ética financeira
e a responsabilidade do investidor. A pesquisa buscara oferecer uma visao critica
sobre como o mercado financeiro, longe de ser um espago apenas voltado para o

lucro, esta intimamente ligado a questdes sociais, politicas e éticas.

O objetivo central deste trabalho é investigar de que forma os investimentos
realizados por pequenos investidores nas bolsas de valores, tanto na brasileira B3
quanto na bolsa americana NYSE podem influenciar diretamente o crescimento de
empresas do setor militar, principalmente entre os anos de 2018 e 2025. Outro ponto
do trabalho, é pretender oferecer uma visao critica sobre a transparéncia dessas
empresas e as consequéncias reais das decisdes financeiras no cenario global. A
pesquisa também visa aprofundar a compreensao filoséfica do conceito de ética
aplicada ao mercado financeiro, buscando diferentes correntes e autores para refletir
sobre os limites morais das escolhas de investimento. Nesse sentido, é fundamental
esclarecer que, neste trabalho, o termo "empresas militares" se refere aquelas que
produzem armamentos, tecnologia de defesa, veiculos bélicos e servigos voltados as

forgas armadas, como é o caso de companhias como Lockheed Martin e Raytheon
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Technologies4, com presenga expressiva nas bolsas americanas e destaque nos
lucros globais do setor.

Para atingir esse objetivo, a pesquisa sera dividida em trés capitulos. No
primeiro, sera abordado o funcionamento da bolsa de valores e sua origem,
explicando como os pequenos investidores acessam o mercado e como seu dinheiro
pode chegar até as empresas listadas, com foco na estrutura da B3 e NYSE entre os
anos de 2018 a 2025. O segundo capitulo investigara diretamente as empresas
militares presentes nas bolsas, analisando sua atuacao, produtos, acionistas e lucros,
além de estudar a ética no mercado financeiro a partir de teorias como a dos
stakeholders e autores como Kantz, Mills, Friedman e Freeman. Ja no terceiro capitulo,
sera feita uma analise dos impactos sociais e econdmicos desses investimentos,
questionando a responsabilidade moral dos investidores e explorando alternativas
éticas de aplicacédo financeira, como os fundos ESG e investimentos socialmente
responsaveis.

Com base nas questbes e objetivos levantados, esta pesquisa parte da
hipétese de que muitos pequenos investidores n&o tém plena consciéncia do impacto
ético e social de suas aplicagcdes financeiras em empresas militares, devido a falta de
transparéncia e debate sobre o tema atualmente. Acredita-se que esses investimentos
podem contribuir significativamente para o crescimento do setor bélico, influenciado
também por contextos geopoliticos. Além disso, presume-se que a logica do lucro
prevalece muito sobre preocupacdes morais no mercado financeiro, mesmo existindo
alternativas éticas de investimento. A pesquisa também leva em conta que a
regulamentacao atual pode ser insuficiente para orientar decisbes mais conscientes e
que tais investimentos, longe de serem neutros, geram consequéncias diretas para a
sociedade, tanto positivas quanto negativas.

A metodologia aplicada para esta pesquisa sera qualitativa e exploratéria, com
base em pesquisa bibliografica, documental e visitas técnicas. Serao analisados livros
e artigos académicos sobre ética, mercado financeiro e investimentos, com destaque
para autores como Byung-Chul Han, pretendo usar o conceito de “capitalismo bélico”
da obra Capitalismo: Impulso da Morte (2021), que mostra como a logica capitalista
moderna se apoia em guerras, destruicdo e no lucro das industrias de armamentos
para sustentar sua expansao.s. Também sera feito um estudo do funcionamento das

bolsas de valores brasileira (B3) e americana (NYSE e NASDAQ), com foco na
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dindmica dos investimentos em empresas militares. A pesquisa mapeara quais
empresas do setor bélico estao listadas nas bolsas e como elas operam, por meio da
analise de relatorios financeiros, balangos patrimoniais e dados publicos. Estédo
previstas visitas a B3 e a NYSE, além de possiveis entrevistas com economistas,
investidores ou consultores financeiros, para ampliar o entendimento pratico do
mercado. Por fim, serdo investigadas as alternativas de investimento ético disponiveis
no mercado e os impactos sociais que os investimentos no setor militar podem gerar,

permitindo uma reflexao critica e fundamentada sobre o tema.

RODAPE (estd travado e néo consegui arrumar)

I

6. Byung-Chul Han — Filésofo sul-coreano que critica o capitalismo moderno. Autor do livro Capitalismo: Impulso
da Morte.

7. Immanuel Kant — Filésofo alemao do século XVIII, que defendia que a moral deve seguir principios universais,

nao interesses pessoais.
8. John Stuart Mill — Filésofo britanico do século XIX, conhecido pelo utilitarismo, que julga a moral com base
nas consequéncias das acdes.

9. Fundos socialmente responsaveis — Fundos que evitam investir em empresas que agridem o meio ambiente,
violam direitos humanos ou est3do ligadas a indUstria bélica.

10. ESG - sigla em inglés para Environmental, Social and Governance (Ambiental, Social e Governanga). Refere-se
a critérios usados por investidores para avaliar o desempenho sustentavel e ético de empresas.
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2. CAPITALISMO, PODER E A INDUSTRIA DA DEFESA: PERSPECTIVAS
CRITICAS - CAPITULO 1

2.1 - Como funcionam as bolsas de valores e 0 acesso as empresas
militares

A bolsa de valores € um espaco de negociagao onde investidores compram e
vendem titulos de empresas, como ag¢des, com o objetivo de obter lucro. Quando uma
empresa decide abrir capital, ou seja, vender parte de sua propriedade ao publico, ela
passa por um processo chamado /PO® (Oferta Publica Inicial). A partir desse
momento, suas agdes passam a ser negociadas livremente no mercado. As bolsas
mais conhecidas, como a B3 (no Brasil), a NYSE (New York Stock Exchange) e a
NASDAQ (nos Estados Unidos), sdo locais onde ocorrem esses investimentos’.
Embora parecam acessiveis apenas a grandes empresarios, esse processo de
investimento é facilitado por corretoras de valores, que funcionam como intermediarias

entre o investidor e a bolsa de valores.

Com o avango das tecnologias digitais, essas corretoras disponibilizam
plataformas online acessiveis para pessoas fisicas, democratizando ainda mais o
acesso ao mercado financeiro®. Esse acesso democratico a bolsa criou uma realidade
onde investidores comuns, muitas vezes sem grande conhecimento sobre os impactos
de suas escolhas, podem se tornar sécios de empresas ligadas a produgéo de armas,
veiculos de guerra, sistemas de vigilancia e tecnologia militar. Empresas como a
Lockheed Martin, Raytheon e Northrop Grumman, por exemplo, sdo grandes

fornecedoras do governo dos EUA?® e esto listadas na bolsa. No Brasil, embora em

81PO (Initial Public Offering) refere-se a oferta publica inicial de acdes de uma empresa na bolsa de valores,
permitindo a captagdo de recursos junto a investidores (B3, 2023).

7 NYSE. How to invest in defense companies. Disponivel em: https://www.nyse.com

B3. Guia do investidor. Disponivel em: https://www.b3.com.br

8 ANBIMA. Guia de Fundos de Investimentos e Corretoras. Disponivel em: https://www.anbima.com.br

9 SIPRI — Stockholm International Peace Research Institute. Top 100 arms-producing and military services

companies, 2023. Disponivel em: https://sipri.org



https://www.nyse.com/
https://www.b3.com.br/
https://www.anbima.com.br/
https://sipri.org/
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menor escala, empresas como a Taurus Armas S.A. e a Embraer também possuem

atuacgao significativa no setor de defesa e tém acgdes disponiveis para investidores.

Grafico 1: Maiores receitas de empresas do setor de defesa (2021)

World’s biggest arms sellers

Top 10 Analysis by thePStockhoIm International
2021 R R Arms sales, USS, billions
LockheedMartin ~ US EZE INEED
Raytheon US EE I 41.9
Boeing US EE I 33.4
Northrop Grumman  Us HE N 29.9
General Dynamics  USs EE I 26.4
BAESystems UK Zf= N 26.0
NORINCO2 CHINA [l M 21.6
Avicb  CHINA [l P 20.1
CASCt CcHINA [l e 101
ceTcd cHiNA [l w150

a - China North Industries Group Corp
b - Aviation Industry Corp of China
¢ - China Aerospace Science and Technology Corp
d - China Electronics Technology Group Corp

Source: SIPRI - fact sheet December 2022 AFP .

Grafico: Maiores empresas vendedoras de equipamentos bélicos em 2021

Fonte: The world's

biggest defense contractors

by

revenue

r/LessCredibleDefence

A presenca dessas empresas no mercado financeiro traz a tona a discussao sobre

a responsabilidade ética dos investidores. Afinal, ao adquirir agbes de uma empresa,


https://www.reddit.com/r/LessCredibleDefence/comments/zekuh1/the_worlds_biggest_defense_contractors_by_revenue/
https://www.reddit.com/r/LessCredibleDefence/comments/zekuh1/the_worlds_biggest_defense_contractors_by_revenue/

17

o investidor contribui para o seu financiamento e crescimento’®. Com o capital
levantado na bolsa, essas empresas podem expandir sua producao, investir em novas

tecnologias e ampliar sua atuagdo em conflitos armados pelo mundo.

Além disso, o desempenho de a¢des de empresas e produtos de defesa
costuma melhorar em contextos de guerra ou crise geopolitica, o que pode atrair ainda
mais investidores em busca de lucros rapidos mesmo que o lucro esteja, direta ou
indiretamente, ligado a cenarios de destruigéo e violéncia. Além disso, de acordo com
o Stockholm International Peace Research Institute’” (SIPRI), os gastos militares
globais ultrapassaram a marca de 2,2 trilhdes de ddlares em 2023, o que mostra como
o setor da defesa continua sendo um dos mais financiados do mundo. Parte
significativa desse valor vem de investimentos privados por meio das bolsas de

valores.'?

Assim, entender como funciona a bolsa de valores e como se da o acesso as
empresas militares é essencial para refletir sobre o papel de cada investidor no
fortalecimento desse setor. A facilidade com que se pode investir esconde uma série
de implicagcbes éticas e sociais que precisam ser debatidas com profundidade,
principalmente em tempos em que guerras e conflitos se tornam cada vez mais

presentes nas pautas internacionais.

2.1.2 - Quem sao essas empresas do setor da defesa e o que elas
fazem

As empresas de defesa que atuam na bolsa de valores fazem parte de um setor
chamado de "complexo industrial militar", expressao popularizada pelo ex-presidente
dos Estados Unidos, Dwight D. Eisenhower'3, ao alertar sobre os riscos da alianca

entre grandes empresas, 0 governo e o setor bélico. Essas empresas produzem desde

10 MISHKIN, Frederic S. Mercados financeiros e instituicdes. Sdo Paulo: Pearson, 2011.

110 Stockholm International Peace Research Institute (SIPRI) é um instituto independente fundado em 1966 na
Suécia, reconhecido internacionalmente por suas pesquisas sobre conflitos, armamentos, controle de armas e
desarmamento. Suas publica¢des e bancos de dados sdo amplamente utilizados por governos, organizagdes
internacionais, académicos e meios de comunicagdo, tornando-o uma das principais referéncias globais para
estudos de defesa e seguranca internacional.

12 SIPRI. Military Expenditure Database 2023. Disponivel em: https://www.sipri.org
13 EISENHOWER, Dwight D. Farewell Address to the Nation. 17 jan. 1961. Arquivo oficial da Casa Branca.



https://www.sipri.org/
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armas leves até misseis, avides de combate, satélites de vigilancia, softwares de
inteligéncia artificial militar, drones e tecnologias de espionagem. Elas lucram
principalmente com contratos governamentais, principalmente de paises que

investem fortemente em defesa, como os Estados Unidos, Israel, Russia e China.

Nos Estados Unidos, as maiores empresas listadas em bolsa e ligadas ao setor
sdo a Lockheed Martin, maior fornecedora do Departamento de Defesa dos EUA,
especializada em avides de guerra como o F-35; a Raytheon Technologies,
responsavel por sistemas de misseis como o Patriot; a Northrop Grumman, que atua
em tecnologia espacial e defesa nuclear; e a General Dynamics, envolvida na
producéo de submarinos e tanques de guerra’. Essas empresas nio vendem para o
consumidor comum seu principal cliente € o Estado, e suas receitas vém quase
totalmente de gastos publicos militares. De acordo com o Stockholm International
Peace Research Institute (SIPRI), os gastos militares globais ultrapassaram a marca
de 2,2 trilhdes de ddélares em 2023, o que mostra como o setor da defesa continua
sendo um dos mais financiados do mundo. Parte significativa desse valor vem de

investimentos privados por meio das bolsas de valores.

No Brasil, o cenario é diferente, mas também relevante. A Embraer, por
exemplo, é conhecida por seus avides civis, mas possui uma divisao de defesa que
fabrica aeronaves militares como o Super Tucano, usado em treinamentos e missdes
de patrulhamento’. A Taurus Armas S.A. é outra empresa brasileira listada na B3,
famosa pela producdo de armas leves, como pistolas e revolveres, vendidas para
policias, empresas de seguranca e, em alguns casos, o0 mercado civil de outros
paises'®. Embora o setor de defesa brasileiro seja menor, ele também recebe

investimentos de acionistas comuns.

14 LOCKHEED MARTIN. Products and capabilities. Disponivel em: https://www.lockheedmartin.com
RTX (Raytheon). What we do. Disponivel em: https://www.rtx.com
15 EMBRAER. Relatdrio Anual 2023 e pagina oficial de defesa: https://defense.embraer.com

16 TAURUS. Relatério Anual 2023. Disponivel em: https://www.taurusarmas.com.br



https://www.lockheedmartin.com/
https://www.rtx.com/
https://www.taurusarmas.com.br/
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Figura 1: Participagdo da empresa Taurus em exposicdo de Defesa na india

buscando novos investidores

Foto (figura 1): Stand da empresa Taurus na DefExpo India 2022, realizada na
cidade de Gandhinagar, india, onde apresentou armamentos e buscou atrair novos

investidores.

Fonte: DEFEXPO 2022 — Taurus participa de exposicdo de Defesa na india -

Tecnodefesa

Essas empresas utilizam o capital levantado com a venda de agbes para
financiar pesquisa, expandir fabricas, adquirir outras empresas e, principalmente, para
garantir que estejam sempre a frente tecnologicamente. O investimento constante em
inovagao aumenta seu poder de influéncia no cenario politico e sua capacidade de
atender a demanda crescente por armamentos em tempos de tensao global. Quanto
mais dinheiro recebem dos investidores, mais elas conseguem competir por contratos

militares bilionarios.!”

17 Relatdrios financeiros das empresas citadas.
Revista The Economist: “Weapons and Wall Street”, ed. 2022.
SIPRI (Stockholm International Peace Research Institute): Arms Industry Database.


https://tecnodefesa.com.br/defexpo-2022-taurus-participa-de-exposicao-de-defesa-na-india/
https://tecnodefesa.com.br/defexpo-2022-taurus-participa-de-exposicao-de-defesa-na-india/
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Por isso, quando um investidor decide aplicar seu dinheiro em ac¢des dessas
companhias, ele ndo esta apenas buscando lucro. Indiretamente, esta colaborando
com o crescimento de um setor que pode influenciar diretamente em decisées
politicas, guerras e estratégias de seguranga global. Compreender quem séo essas
empresas e o que produzem € fundamental para avaliar o verdadeiro impacto social

e politico do investimento em seus papéis.

2.1.3 — Impactos éticos e sociais do investimento em empresas do setor
da defesa

Investir em empresas do setor da defesa pode parecer, a primeira vista, uma
decisao financeira comum, baseada na busca por lucros e seguranga de retorno. No
entanto, esse tipo de investimento levanta discussdes profundas sobre o papel do
investidor na manutengdo e expansado de industrias que atuam diretamente em
contextos de guerra, seguranga e geopolitica. Por isso, € importante pensar nas

implicagdes éticas envolvidas.

A légica do mercado financeiro € baseada na valorizagdo de empresas que
conseguem crescer e gerar lucros. No caso das empresas do setor da defesa, o
crescimento esta, muitas vezes, ligado ao aumento de confltos ou a corrida
armamentista. Isso significa que, quanto maior a instabilidade global, maior tende a
ser a valorizacao dessas empresas. Dessa forma, o investidor, mesmo sem intengao
direta, pode estar contribuindo para a sustentacdo econémica de setores que lucram

com tensdes militares e violéncia organizada'®.

Esse dilema se conecta com a ideia de responsabilidade ética dos agentes
econdmicos, defendida por autores como John Stuart Mill'®, que refletia sobre como

as acgdes individuais devem considerar o bem coletivo. O investidor passa a ser visto

° 18

SIPRI (Stockholm International Peace Research Institute). Trends in World Military Expenditure. Disponivel em:
https://sipri.or

e FREEDMAN, Lawrence. The Future of War: A History. PublicAffairs, 2017.
° 19
MILL, John Stuart. Utilitarianism. 1863. (Obra disponivel em dominio publico e traduzida para o portugués em
varias edi¢Ges.)

e ROSSI, Pedro. “A Etica Utilitarista de John Stuart Mill”. Revista de Filosofia Moderna, v. 18, n. 2, 2021.


https://sipri.org/
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nao s6 como alguém que movimenta capital, mas como um agente que pode
influenciar o rumo de politicas publicas e prioridades sociais ao escolher onde aplicar

seu dinheiro.

Além disso, cresce o movimento global de “investimento responsavel” ou ESG
(sigla para Environmental, Social and Governance), que avalia empresas nao apenas
pelo lucro, mas também por seu impacto ambiental, social e sua governancga ética®.
A inclusdo de empresas de armamentos em carteiras de investimento ESG é tema de
controvérsia. Muitos fundos excluem essas companhias, entendendo que sua
atividade principal ndo € compativel com a promog¢ao de uma sociedade pacifica e

sustentavel.

Por outro lado, ha quem argumente que a defesa é uma necessidade legitima
dos Estados e que investir nesse setor pode garantir avangos tecnolégicos, empregos
e até seguranga em momentos de crise. A questao central € que, em meio a esse
debate, cabe ao investidor refletir sobre seus proprios valores e sobre o que esta

financiando com seu capital.

Compreender esse cenario é essencial para quem deseja investir com
consciéncia. Nao se trata apenas de maximizar rendimentos, mas de entender que
cada escolha no mercado carrega consequéncias reais, que ultrapassam os numeros

da bolsa e afetam diretamente a vida de pessoas ao redor do mundo.

20 pRJ (Principles for Responsible Investment). “What is responsible investment?” Disponivel em:
https://www.unpri.org

GRI (Global Reporting Initiative). “Understanding ESG Reporting”. Disponivel em:
https://www.globalreporting.org

KRAUSS, Clifford. “Investors’ Growing Appetite for Ethical Stocks Tests Wall Street”. The New York Times,
2021.
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3. 0 MERCADO FINANCEIRO E OS INVESTIMENTOS EM EMPRESAS DE
DEFESA: DINAMICA, ETICA E IMPACTOS GEOPOLITICOS — CAPITULO 2

3.2.1 - Tipo de pesquisa

A pesquisa desenvolvida neste trabalho caracteriza-se como qualitativa e
exploratdria, com elementos descritivos. O carater qualitativo se justifica pela énfase
na compreensao das dindmicas sociais, politicas e econémicas que envolvem o
investimento em empresas do setor da defesa, tanto na B3 quanto na NYSE. Em vez
de buscar apenas quantificar resultados, a intencdo € analisar como esses
investimentos se articulam com contextos mais amplos, como seguranga

internacional, crises politicas e a propria légica capitalista contemporanea.

O carater “investigativo/diagnostico” esta presente porque, no Brasil, ha
poucos trabalhos académicos que tratam diretamente da relagdo entre o mercado de
capitais e o setor da defesa. Dessa forma, a pesquisa buscou mapear conceitos,
levantar informacgdes iniciais € ampliar a compreenséo sobre o fendmeno. Esse tipo
de abordagem permite construir um panorama inicial, que pode ser aprofundado em

estudos posteriores.

Além disso, ha também um brago descritivo, pois foram levantados dados
documentais, historicos e econdmicos que ajudam a caracterizar o modo como as
empresas do setor de defesa se apresentam no mercado e de que forma investidores
comuns podem acessar esse segmento. O intuito foi unir andlise conceitual e

evidéncias concretas para fundamentar as interpretagées ao longo do trabalho.

3.2.2 - Coleta e analise de dados

A coleta de dados foi realizada a partir de relatérios da B3, da NYSE e de bases
publicas de empresas listadas, complementada pela observacido direta durante a

visita a bolsa de valores de Nova York, o que possibilitou compreender melhor a
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dinamica de negociacdo dessas companhias. Os numeros revelam diferengas

estruturais entre os dois mercados.

Na B3, a principal empresa do setor de defesa é a Embraer S.A., cujo valor de
mercado gira em torno de R$ 14 bilhdes em 2025. Apesar de representar inovagéo
tecnologica relevante para o Brasil, a liquidez das agdes € mais restrita e o volume de
investidores institucionais € menor, sendo que parte significativa dos acionistas é

composta por investidores comuns e fundos de investimento nacionais.

Ja na NYSE, o cenario é de maior robustez e diversidade. Empresas como a
Lockheed Martin (aproximadamente US$ 120 bilhdes de valor de mercado), Raytheon
Technologies (em torno de US$ 140 bilhdes) e Northrop Grumman (cerca de US$ 65
bilhdes) estao entre as mais negociadas do setor. Durante a visita a bolsa, foi possivel
observar a forte presenca de fundos institucionais e investidores estrangeiros, que
movimentam grandes volumes diarios, o que garante maior liquidez e estabilidade ao

setor.

Outro aspecto relevante identificado nos dados € a relagdo com os critérios de
ESG (Environmental, Social and Governance). Embora muitos fundos internacionais
adotem tais parametros como requisito de investimento, diversos ainda mantém
participacdo em companhias de defesa, justificando a permanéncia sob a légica da
segurancga global e do retorno financeiro. Esse contraste mostra como o mercado

financeiro equilibra discursos éticos com praticas de alta rentabilidade.

3.2.3 - Discussao dos resultados das disparidades entre B3 e NYSE no
Setor de Defesa (2018-2025)

Os dados coletados revelam um contraste marcante entre a B3 e a NYSE no
que se refere ao setor de defesa. Enquanto o Brasil apresenta uma dependéncia
quase exclusiva da Embraer, com participacdo limitada no mercado e menor
atratividade para fundos internacionais, o mercado norte-americano € altamente

diversificado e dominado por grandes corporacdes. Isso reforca como os Estados
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Unidos consolidaram um complexo industrial-militar que sustenta a competitividade

global de suas empresas e atrai capitais estrangeiros.

A visita a NYSE evidenciou essa diferenga: o fluxo constante de negociagdes,
a presenca de analistas de grandes fundos e a liquidez elevada contrastam com o
ambiente mais restrito observado na B3. Essa realidade explica por que investidores
internacionais preferem aplicar em empresas como Lockheed Martin ou Raytheon,
que oferecem nao apenas maior estabilidade, mas também dividendos expressivos,

mesmo em um setor envolto em debates éticos.
Figura 2: Touro de Wall Street em Nova York.

Foto (figura 2): A foto mostra o Charging Bull, simbolo da forca do mercado

financeiro dos Estados Unidos Da America.

Fonte: Autoria Propria

Figura 3: Sede do JPMorgan Chase em Nova York.
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Foto (figura 3): Além de sua atuagédo como banco de investimento, a instituicao
possui participagao significativa em empresas do setor de defesa listadas na Bolsa de
Nova York. Em setembro de 2024, detinha cerca de 816 mil agcdes da Lockheed
Martin, avaliadas em aproximadamente US$ 477 milhdes, além de opgdes sobre
acoes no valor de US$ 27 milhdes. J& em margo de 2025, registrou posicdo de
aproximadamente 5,5 milhdes de a¢des da General Dynamics, equivalentes a cerca
de US$ 1,5 bilhdo em valor de mercado. Esses dados ilustram como instituicoes

financeiras globais influenciam o setor de defesa por meio de investimentos
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acionarios.

Fonte: Autoria prépria, descricdo feita com base em Stockzoa (2024) e

Techdows (2025). (fixado em referéncias)

Outro ponto é a contradicdo entre o discurso ESG e a pratica do mercado. Se
por um lado existe uma pressao crescente por responsabilidade socioambiental, por
outro, os dados mostram que empresas de armamentos seguem recebendo aportes
robustos. A justificativa apresentada por muitos investidores € que a defesa nacional
se enquadra como “necessidade estratégica”, 0 que ameniza as criticas éticas. Isso
mostra que, no fim, o capitalismo financeiro tende a se ajustar mais a rentabilidade do
que a principios éticos absolutos, evidenciando o que autores como Chesnais e
Mészaros 2'apontam sobre a centralidade do capital na légica de acumulagdo

contemporanea.

3.2.4 — Conclusao do capitulo e dos dados coletados

A anélise comparativa entre a B3 e a NYSE demonstra como o setor de defesa
reflete desigualdades estruturais entre economias emergentes e desenvolvidas. No
Brasil, a presenga quase isolada da Embraer limita o dinamismo do mercado e
evidencia a fragilidade de uma estrutura que ainda nao se consolidou como polo de
atragcédo global de capitais. J&4 nos Estados Unidos, o setor se encontra integrado a
uma logica de acumulagdo mais ampla, na qual empresas de grande porte ndo apenas
movimentam bilhdes em investimentos, mas também se beneficiam da legitimagao

politica e estratégica conferida pelo Estado.

e 2l Chesnais, Mészdros e a Iégica capitalista contempordnea: Autores que discutem a centralidade do
capital na Iégica de acumulagdo do capitalismo financeiro atual.

-Francgois Chesnais, economista francés, autor de A Mundializa¢do do Capital (1996),
referéncia nos estudos sobre financeirizacdo e globalizacdo.

-Istvdn Mészaros, fildsofo hingaro radicado na Inglaterra, autor de Para Além do Capital
(1995), reconhecido por suas criticas a expansao ilimitada da légica capitalista.
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Os dados também revelam uma contradigdo fundamental: apesar da pressao
crescente por praticas ESG e investimentos éticos, empresas ligadas a producao de
armamentos continuam figurando entre as mais atrativas para fundos institucionais e
individuais. Essa contradicdo mostra que a légica financeira, na pratica, prioriza a
rentabilidade e a seguranga de retorno sobre consideragdes éticas mais amplas.
Assim, confirma-se a hipotese de que o mercado de capitais, mesmo em setores

socialmente controversos, € guiado pela racionalidade do lucro.

Essa constatacdo € uma pega-chave para a pesquisa, pois evidencia que,
mesmo em setores socialmente controversos, a logica financeira prioriza rentabilidade
e segurancga de retorno em vez de consideragdes éticas mais amplas. Esse insight??
€ fundamental para avancar na analise do TCC, servindo como ponto de partida para
compreender como crises internacionais, guerras e instabilidades geopoliticas
influenciam diretamente a valorizagdo e o desempenho dessas empresas nos

mercados de a¢des, conectando os dados a resposta central da pesquisa.

4. CONSIDERAGOES FINAIS: INVESTIMENTOS, ETICA E NOVOS
CAMINHOS DE PESQUISA — CAPITULO 3

4.3.1 Reflexoes teodricas e tensionamento com os autores

Ao longo deste trabalho, buscou-se compreender como o setor da defesa,
tradicionalmente visto como area estratégica do Estado, se insere cada vez mais na
l6gica do mercado financeiro global. Essa constatagao s6 pode ser alcangada a partir
do dialogo com autores que problematizam a financeirizagdo e as contradicbes do
capitalismo contemporéaneo. Belluzzo (2013), ao examinar os efeitos da globalizagao
financeira, afirma que a valorizagao do capital migrou do espago da produg¢ao material

para o da especulacdo e dos fluxos monetarios. Essa leitura € fundamental para

e 22 |NSIGHT. Oxford English Dictionary. Oxford University Press, 2025. Disponivel em: insight - Quick
search results | Oxford English Dictionary. Acesso em: 26 ago. 2025. Definicdo: compreensdo subita,
percepg¢do profunda ou ideia clara sobre um tema ou problema.



https://www.oed.com/search/dictionary/?scope=Entries&q=insight
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compreender por que empresas de defesa se mantém em constante valorizagao
mesmo em momentos em que nao ampliam efetivamente sua produgdo de
armamentos. A expectativa de guerra futura, ou de novos contratos militares, ja é

suficiente para sustentar a alta de suas acdes em bolsas como a NYSE e a B3.

Outro aporte tedrico essencial foi Byung-Chul Han (2017), que ao falar sobre a
sociedade neoliberal e seus efeitos na subjetividade, evidencia como a logica da
autoexploracdo e da normalizagdo do capital penetra nas praticas cotidianas dos
individuos. Essa perspectiva permite compreender por que investidores comuns,
muitas vezes sem plena consciéncia dos impactos de suas escolhas, aplicam recursos
em fundos e acdes de empresas ligadas ao setor da defesa. Aqui, a alienagado nao se
da apenas no plano econémico, mas também no plano ético, uma vez que os papéis
sdo apresentados em relatorios financeiros sob rétulos técnicos como “tecnologia de
ponta” ou “industria de defesa”, diluindo a percepcao de que estdo diretamente

relacionados a guerra.

Mészaros (2002), em sua critica radical ao sistema do capital, contribui para a
compreensao de como o capitalismo, em sua fase globalizada, elimina barreiras éticas
e sociais em favor da expanséo ilimitada da acumulagao. Ao trazer sua analise para
o contexto da industria bélica, evidencia-se que empresas do setor da defesa séo a
traducéao pratica de tal I6gica: ao mesmo tempo em que produzem instrumentos de
destruicdo, se apresentam no mercado como ativos legitimos, inclusive desejaveis,
para investidores. Chesnais (1996), por sua vez, ja antecipava a centralidade da
financeirizagcdo como eixo organizador do capitalismo tardio, o que ajuda a
compreender por que setores tdo controversos conseguem prosperar em ambiente de

bolsa.

A tensao central que emerge do dialogo com esses autores esta em reconhecer
que, se por um lado o capital encontra novas fronteiras de valorizagao, por outro lado
isso aprofunda contradi¢des éticas e sociais. A defesa, que deveria ser entendida
como espago publico de soberania e seguranga, se torna objeto de valorizagao

privada, deslocando sua legitimidade para os movimentos da bolsa.
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4.3.2 Constatacoes a partir da pesquisa empirica

A pesquisa de campo nas bolsas de valores revelou dados que confirmam as
hipéteses levantadas no inicio do trabalho. Em Nova York, a presenca massiva de
empresas como Lockheed Martin, General Dynamics e Raytheon evidencia o peso
estrutural do setor da defesa na economia estadunidense. Relatérios acompanhados
no local indicavam que, em momentos de instabilidade geopolitica, esses ativos sao
classificados por analistas como “defensivos” no portfélio dos investidores — uma

ironia que reflete a naturalizagdo da guerra no interior do capitalismo financeirizado.

Na B3, a participacdo € mais restrita, mas ndo menos significativa. Empresas
como a Embraer representam, para o investidor local, a possibilidade de acessar um
setor globalizado e em expansdo. Ainda que a escala seja menor, sua presencga
demonstra que a financeirizagdo do setor ndo é exclusiva do ambiente estadunidense,

mas também se manifesta em mercados periféricos como o brasileiro.

Entre janeiro e junho de 2025, dados de mercado mostraram que a General
Dynamics apresentou uma valorizagdo de 7,8%, a Lockheed Martin cresceu 6,3% e a
Embraer oscilou em 5,5%. Esses numeros, que podem parecer modestos quando
comparados a outros setores de alta volatilidade, ganham relevancia por se tratarem
de empresas ligadas a defesa. A estabilidade e a capacidade de gerar lucros mesmo
em cenarios de crise tornam esses papéis estratégicos para investidores. Tal
constatagdo confirma a analise de Chesnais (1996), de que o capital, na sua fase
financeirizada, busca refugios que garantam previsibilidade em meio a instabilidade

global.

Grafico 2: Variagao do valor de mercado das principais empresas do setor
da defesa (jan-jun/2025)
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Essas observagdes empiricas permitem concluir que o setor da defesa se
consolidou como espaco privilegiado de valorizagao financeira. Isso significa que, em
momentos de crise internacional, tensdes politicas ou até mesmo guerras localizadas,
0s papeéis dessas empresas se fortalecem, criando um paradoxo ético: o sofrimento
humano e os conflitos, em vez de serem compreendidos como tragédias a serem

evitadas, tornam-se eventos que potencializam a valorizagdo de agoes.

4.3.3 Etica, contradi¢gdes e caminhos futuros

Um dos pontos mais sensiveis que emergiram ao longo desta pesquisa foi a
dimenséao ética da financeirizagao do setor da defesa. Afinal, é legitimo que ativos
ligados a guerra e a destruicdo sejam tratados como simples oportunidades de
investimento? A partir do didlogo com os autores analisados e dos dados coletados,
€ possivel propor uma definicdo de ética no contexto desta investigacao: trata-se da
capacidade de reconhecer as consequéncias sociais, politicas e humanas das
escolhas financeiras, de modo a nao reduzir o valor de uma empresa apenas a sua

rentabilidade em bolsa.

Nesse sentido, ao observar a pratica das bolsas, percebe-se um esvaziamento
da ética em favor da légica do lucro. As acdes do setor da defesa sdo apresentadas
aos investidores como “opg¢des seguras” e “papeéis estratégicos”, mascarando seu


https://br.investing.com/
https://br.investing.com/
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vinculo direto com a industria da guerra. Esse processo de normalizagao corresponde
aquilo que Byung-Chul Han (2017) identifica como um dos efeitos mais profundos do
neoliberalismo: a transformacéo de contradi¢gdes estruturais em aspectos invisiveis do
cotidiano. Ao mesmo tempo, confirma a leitura de Mészaros (2002) de que o
capitalismo nao encontra barreiras morais em sua expansao, absorvendo até mesmo

setores cuja logica € produzir destruigao.

Portanto, a definicdo de ética que emerge desta pesquisa ndo é abstrata, mas
situada: trata-se da responsabilidade de ndo naturalizar a guerra como ativo
financeiro, reconhecendo que escolhas em bolsa carregam implicagcbes muito além
dos graficos de rentabilidade. Essa conclusao nao elimina a realidade de que o setor
da defesa continuara a ser atraente para investidores, mas aponta para a necessidade

de problematizar esse processo em espagos académicos, politicos e sociais.

Em termos de perspectivas futuras, este trabalho abre caminho para novas
investigacbes. Sugere-se, por exemplo, um estudo mais aprofundado sobre os
impactos politicos da valorizagcao dessas empresas em bolsa: até que ponto a sua
forca financeira influencia decisbes governamentais de politica externa? Outra
possibilidade é analisar o comportamento de fundos de investimento socialmente
responsaveis (ESG), investigando se e como eles lidam com a contradigao de investir

ou ndo em empresas ligadas ao setor da defesa.

Em sintese, o percurso desta pesquisa permite afirmar que o setor da defesa,
ao ser incorporado a logica das bolsas de valores, expde tanto a for¢a quanto os
limites do capitalismo contemporaneo. Forga, porque revela sua capacidade de
transformar até mesmo a guerra em ativo financeiro. Limite, porque traz a tona
contradigdes éticas que desafiam qualquer discurso de neutralidade dos mercados. E
justamente nessa tensdo que se encontra a principal contribuicdo deste trabalho:
mostrar que a financeirizagdo do setor da defesa ndao €& apenas um fendmeno
econbmico, mas também politico, social e ético, cujas implicagdes precisam ser

enfrentadas pela academia e pela sociedade.



32

5 CONCLUSAO E CONSIDERAGOES FINAIS

A pesquisa teve como objetivo analisar de que forma os investimentos
realizados por investidores individuais nas bolsas de valores B3 (Brasil) e NYSE
(Estados Unidos) podem contribuir, direta ou indiretamente, para o fortalecimento das
empresas do setor da defesa, bem como refletir sobre as implicagdes éticas, sociais
e politicas desses fluxos de capital. Partiu-se da hipétese de que, mesmo sem plena
consciéncia, o pequeno investidor pode estar financiando a guerra ao aplicar seus
recursos em acdes de companhias que produzem armamentos, veiculos militares e

tecnologias bélicas.

A trajetoria da pesquisa foi organizada em trés capitulos centrais. No primeiro,
discutiu-se o funcionamento das bolsas de valores e os mecanismos que permitem a
captagao de recursos por parte das empresas. Esse ponto revelou que o mercado
financeiro, muitas vezes apresentado como um espacgo neutro de trocas, € na verdade
um canal estratégico de financiamento, onde empresas de diferentes setores,
incluindo o bélico, obtém liquidez e legitimidade. Ao mesmo tempo, os investidores
individuais, ao adquirirem acdes, tornam-se parte dessa engrenagem, ainda que

frequentemente nao tenham plena consciéncia de suas consequéncias.

No segundo capitulo, foram mapeadas as principais empresas do setor da
defesa, tanto nos Estados Unidos quanto no Brasil. A analise mostrou que gigantes
como Lockheed Martin, Raytheon Technologies, Northrop Grumman e General
Dynamics, nos Estados Unidos, e Embraer e Taurus Armas S.A., no Brasil, possuem
modelos de negocios altamente dependentes de contratos governamentais militares.
O acesso ao capital de mercado amplia sua capacidade de inovagao tecnoldgica e de
expansao produtiva, transformando a bolsa em um componente essencial de sua
estratégia. O estudo também destacou a disparidade entre a NYSE e a B3, nao
apenas em termos de volume financeiro, mas também de protagonismo geopolitico,
ja que o mercado norte-americano concentra as maiores corporagdes globais da

defesa.
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No terceiro capitulo, aprofundou-se a dimenséao ética e social do problema. A
partir do confronto entre teorias como a de Milton Friedman, que entende a fungao da
empresa como a maximizacgao do lucro para o acionista, e a de Edward Freeman, que
propde a responsabilidade corporativa em relagdo aos stakeholders, a pesquisa
tensionou os limites da neutralidade no mercado financeiro. Autores criticos como
Frangois Chesnais e Istvan Mészaros reforcaram a ideia de que o capitalismo
contemporaneo esta estruturalmente ligado a guerra, seja pela logica da
financeirizacdo, seja pela necessidade permanente de espagos de acumulagao.
Byung-Chul Han, por sua vez, contribuiu para compreender como o discurso da
inovacao e da eficiéncia encobre praticas destrutivas, transformando a guerra em mais

um nicho de expansao econdémica.

A analise empirica, baseada em relatérios financeiros, balangos patrimoniais e
dados de mercado entre 2018 e 2025, mostrou que o valor de mercado dessas
empresas tende a crescer em momentos de instabilidade geopolitica. A guerra da
Ucrania, a escalada de tensdes no Oriente Médio e as disputas em torno do Pacifico
demonstraram de forma concreta que, no exato instante em que vidas humanas séo
perdidas, carteiras de investidores registram valorizagao. Essa constatacédo confirma
a tese de que ha uma relacao estrutural entre capital financeiro e industria da guerra,
na qual o investidor comum, mesmo indiretamente, se torna parte de um circuito de

acumulagao que se alimenta de conflitos.

Essa conclusdo suscita a questao ética central do trabalho: até que ponto o
pequeno investidor é responsavel por financiar a guerra? A pesquisa evidenciou que,
embora os individuos nao participem diretamente das decisdes estratégicas de
governos ou corporagdes, seu capital fornece a base de sustentagéo para a expanséao
do setor bélico. A compra de acbes, a0 mesmo tempo que pode ser interpretada como
uma simples aposta financeira, viabiliza a captagao de recursos pelas empresas e
legitima sua presenga nos mercados globais. Assim, a responsabilidade, ainda que

compartilhada e difusa, ndo pode ser completamente negada.

Outro aspecto relevante é a analise do discurso das proprias empresas em
relacdo ao tema ESG (Environmental, Social and Governance). Observou-se que

companhias como Lockheed Martin e Embraer procuram enquadrar-se em critérios
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de responsabilidade social, enfatizando inovagao tecnoldgica, sustentabilidade em
processos produtivos e parcerias civis. No entanto, a fungdo central de sua atuagao
permanece a produgdo de armamentos. Como lembra Han (2017), trata-se da
positividade neoliberal: até mesmo a destruicdo pode ser apresentada como inovagao.
Essa ambiguidade reforca a necessidade de questionar ndo apenas as praticas das
empresas, mas também o proprio sistema de classificacdo e avaliagcdo de
investimentos éticos, que muitas vezes exclui de forma superficial ou seletiva setores

inteiros, sem discutir sua fungao estrutural na reprodug¢ao do capital.

Do ponto de vista metodoldgico, € importante reconhecer as limitagdes do
estudo. O recorte temporal (2018—2025) impediu a observagao de ciclos histéricos
mais amplos da industria da defesa, que remontam a Guerra Fria e a consolidagao do
complexo militar-industrial descrito por Dwight Eisenhower em 1961. Além disso, a
analise concentrou-se em duas bolsas de valores, B3 e NYSE, deixando de fora
mercados igualmente relevantes como Londres, Hong Kong ou Frankfurt. O acesso
restrito a informagdes confidenciais sobre contratos militares também representa uma
barreira, ja que muitos dos dados sdo mantidos sob sigilo por razdes estratégicas de

seguranga nacional.

Ainda assim, a pesquisa trouxe contribui¢des significativas. Em primeiro lugar,
ampliou o debate sobre a responsabilidade individual no mercado financeiro, um tema
frequentemente negligenciado em favor de analises macroeconémicas. Em segundo
lugar, forneceu dados empiricos que demonstram a correlagdo entre instabilidade
geopolitica e valorizagdo de empresas do setor bélico, evidenciando a contradigao
entre ganhos privados e custos humanos. Em terceiro lugar, promoveu um dialogo
interdisciplinar entre economia, filosofia, ciéncia politica e ética, permitindo

compreender o fendmeno em sua complexidade.

A partir dos resultados, abrem-se caminhos para novas pesquisas. Seria
possivel, por exemplo, realizar um estudo comparativo entre o setor bélico e outros
setores estratégicos, como energia, tecnologia e mineragéo, para verificar até que
ponto a légica de acumulagéo baseada em crises e conflitos é exclusiva da defesa ou
se trata de um padrao mais geral do capitalismo financeirizado. Outra linha promissora

€ investigar as parcerias entre empresas militares e universidades, muitas vezes
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envolvidas em projetos de pesquisa aplicada que combinam ciéncia civil e tecnologia
bélica. Também caberia aprofundar a analise do papel de grandes fundos de
investimento institucionais, como BlackRock 2%e Vanguard?*, cuja presenga massiva

em companhias de defesa amplia a escala do problema.

Para ser mais breve, os achados deste trabalho suscitam reflexdes sobre a
possibilidade de regulagao diferenciada para investimentos no setor de defesa. Seria
desejavel, por exemplo, criar mecanismos de transparéncia mais rigorosos, que
informassem claramente os investidores sobre a natureza bélica das atividades das
empresas em que aplicam seus recursos. Também seria possivel discutir politicas
publicas que incentivassem alternativas de investimento socialmente responsaveis,
ampliando a relevancia pratica do movimento ESG e aproximando-o de compromissos

éticos mais consistentes.

Em sintese, a pesquisa respondeu de forma afirmativa a questdo central:
investir em empresas do setor da defesa €, em ultima instancia, investir na guerra. O
pequeno acionista pode alegar que sua decisdo € neutra ou apenas orientada pelo
lucro, mas, na pratica, sua participacdo no mercado reforca um setor que se sustenta
pela destruicdo. Essa constatacdo ndo deve ser lida como condenagédo moral
individualizada, mas como a revelacdo de uma ldégica estrutural do capitalismo
contemporaneo, na qual guerra e financas se entrelacam como faces

complementares.

A reflexdo final que emerge é se a sociedade esta disposta a continuar
aceitando a guerra como negdcio lucrativo ou se é possivel pensar em alternativas
que desarmem essa engrenagem. Esse desafio envolve tanto a transformacao de
praticas individuais, escolhas de investimento mais conscientes, quanto mudancas

estruturais no sistema financeiro global. Mais do que uma questdo técnica ou

23 BlackRock — Maior gestora de ativos do mundo, com atuac3o global em fundos de investimento e ETFs,
incluindo participacdo significativa em empresas do setor de defesa. Disponivel em:
https://www.blackrock.com. Acesso em: 16 set. 2025.

24 Vanguard — Gestora internacional de fundos de investimento e ETFs, reconhecida por sua estratégia de
investimento passivo, também presente como acionista em empresas do setor militar. Disponivel em:
https://www.vanguard.com. Acesso em: 16 set. 2025.
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econdmica, trata-se de uma questao ética e politica, que coloca em jogo os rumos da

humanidade em um contexto de crises recorrentes e ameacgas globais.

Assim, o trabalho contribui para abrir espago a um debate urgente: o de que
nao ha neutralidade no mercado financeiro e de que cada decisdo de investimento
carrega implicagdes que ultrapassam a esfera individual. Reconhecer essa realidade
€ 0 primeiro passo para a construgdo de um futuro em que o capital ndo esteja
condenado a se expandir por meio da destruicdo, mas possa ser orientado para a

promogao de paz, justica e sustentabilidade.

Grafico 3: Linha do tempo conectando eventos geopoliticos com a

valorizagao das agoes das principais empresas de defesa dos EUA.
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Fonte: Autoria propria, dados obtidos em: Investing.com Brasil - Financas, Cambio e

Investimentos, https://companiesmarketcap.com/lockheed-martin/marketcap,

https://www.macrotrends.net/stocks/charts/LMT/lockheed-martin/market-cap,
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https://companiesmarketcap.com/defense-contractors/largest-companies-by-market-

cap/?, Acesso: 06. Set. 2025
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GLOSSARIO

Acoes: fracdes do capital de uma empresa que podem ser compradas e vendidas,

representando participagao societaria.

BlackRock: maior gestora de investimentos do mundo, investe em diversas

empresas, incluindo do setor de defesa.

Bolsa de valores: ambiente organizado para negociagao de ag¢des e outros ativos

financeiros, onde empresas captam recursos e investidores buscam lucro.

B3 (Brasil, Bolsa, Balcao): bolsa de valores brasileira, responsavel por negociar

acdes e ativos de empresas nacionais e estrangeiras.

Capital financeiro: recursos monetarios aplicados em investimentos, utilizados para

gerar lucro e movimentar o mercado.
Defense News: publicagdo especializada em noticias e rankings do setor de defesa.

Empresas do setor da defesa: companhias que produzem armamentos, veiculos
bélicos, sistemas de defesa e tecnologia militar, como Lockheed Martin, Raytheon,

Embraer e Taurus.

ESG (Environmental, Social and Governance): critérios ambientais, sociais e de

governanga utilizados para avaliar a sustentabilidade e ética das empresas.

Financeirizagao: processo em que setores da economia passam a depender dos

mercados financeiros, priorizando lucro sobre produgado ou bem-estar social.

Fundos socialmente responsaveis: fundos de investimento que evitam empresas
que violam direitos humanos, destroem o meio ambiente ou participam de industrias

bélicas.
Investidor: individuo ou instituicdo que aplica capital buscando retorno financeiro.

Lockheed Martin: empresa norte-americana que produz avides militares, misseis e

sistemas de defesa.

NASDAQ: bolsa de valores americana, focada em empresas de tecnologia e

inovacao.
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NYSE (New York Stock Exchange): principal bolsa de valores dos Estados Unidos

e uma das maiores do mundo, onde sao listadas varias empresas do setor de defesa.

Raytheon Technologies: multinacional dos EUA especializada em sistemas

aeroespaciais e defesa.

Stakeholders: partes interessadas afetadas por uma empresa, incluindo acionistas,

funcionarios, clientes, sociedade e meio ambiente.

Taurus Armas S.A.: empresa brasileira que produz armas de fogo e equipamentos

de defesa.

Transparéncia corporativa: grau em que uma empresa fornece informacdes claras

e acessiveis sobre suas atividades, finangas e impactos sociais.

Vanguard: grande gestora de investimentos global, com participacao significativa em

empresas de diversos setores, incluindo defesa.



