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Introducéo

O reconhecimento da necessidade de agOes - para fazer frente aos impactos das mudangas climéticas, de diversidade e regras de compliance - provocaum
aumento dos investimentos das empresas em préticas de sustentabilidade em nivel mundial. Além da adig&o de valor, interessa a tais empresas a andlise do
efeito de suas politicas na percepcdo de mitigacdo de risco pelo mercado, sendo materializado numa eventual diminuigdo do seu custo de capital. Entretanto,
no Brasil, a percepcdo sobre o valor da adocdo das préticas de ESG é mais recente as empresas e ao governo.

Problema de Pesquisa e Objetivo

Este estudo busca confirmar a hip6tese H1— Quanto maior o score de ESG, menor o custo de capital das empresas. O custo de capital € desmembrado em seus
componentes préprio (CoE) e de terceiros (CoD), sendo ainda verificado por sua média ponderada (WACC). Ja 0o ESG também é analisado por meio de sua
métrica consolidada e fragmentado em suas 3 dimensdes.

Fundamentacdo Tedrica

Atualmente, empresas incorporam as préticas de ESG aos seus negdcios para reforgar seu relacionamento e criar valor aos stakeholders. Além disso, a
divulgag&o dos scores de ESG mitiga a assimetriainformacional, bem como o conflito de interesses entre gestores e proprietarios. Em troca, investidores
aceitam retornos mais baixos, resultando em um custo de capital menor a companhia. Sobre este, vale destacar que o custo de capital préprio é diretamente
proporcional a0 nivel de endividamento da empresa.

Metodologia

A H1 éverificada por meio de uma andlise descritiva e de correlagéo, bem como por um modelo de regressdo linear multivariado com dados empilhados. A
amostra final é composta por 96 companhias ndo financeiras, cujas ages sdo negociadas na Brasil, Bolsa, Balcdo (B3), durante o periodo de 2016 a 2020. Os
dados so obtidos a partir das bases da Bloomberg, Capital 1Q Pro (CIQ) e Federal Reserve Economic Data (FRED).

Anélise dos Resultados

Verifica-se que a cada aumento de 1 score na dimensdo ambiental, h& uma reduggo de 0.0008% no CoD. Tal fato ratificaaH1 deste estudo. De fato, hd uma
preocupagao crescente dos paises sobre as questdes ambientais. O Brasil se destaca ainda mais em funcéo da diversidade de biomas existentes ao longo do seu
territério e da necessidade de sua exploragdo de forma sustentavel. Porém, a ndo significancia estatistica dos coeficientes das variaveis independentes - pelos
demais modelos - indica que os credores possuem maior sensibilidade as préticas ambientais das empresas que seus acionistas.

Concluséo

O mercado brasileiro ainda se encontra num processo de evolugao — com relagdo a percepgao dos beneficios financeiros da adogdo de préticas de
sustentabilidade. Diferentemente dos paises desenvolvidos, empresas e investidores ainda ndo conseguem perceber os beneficios de tai's politicas na mitigagdo
dos riscos — e consequente reducdo do custo de capital e seus componentes. Por outro lado, esse fato indica a existéncia de oportunidades para a continuidade
de tais investimentos com posterior obtencdo de retorno.
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