Aula 26 - Integracao de Fatores ESG no
Valuation

Desvendando o Valor Sustentavel: A Forca do ESG no Valuation

Vocé ja parou para pensar que o valor de uma empresa vai muito além dos numeros frios do balanco? Em um
mundo que muda rapidamente, onde a preocupacao com o meio ambiente, a justica social e a boa governanca
corporativa se tornam cada vez mais urgentes, a forma como avaliamos empresas também precisa evoluir. Nao se
trata apenas de uma tendéncia passageira, mas de uma transformacao profunda na maneira como o mercado
enxerga o sucesso e a sustentabilidade de um negocio.

Imagine que vocé esta prestes a comprar um carro. Vocé olharia apenas para o preco e a poténcia do motor?
Provavelmente ndo. Vocé consideraria também a seguranca, o consumo de combustivel, a reputacao da marca, a
durabilidade e até mesmo o impacto ambiental da sua fabricacdo. Da mesma forma, investidores e analistas de
mercado hoje buscam uma visao 360 graus das empresas, € é ai que entram os fatores ESG — Ambiental, Social e
Governanca. Eles sao as "lentes" que nos permitem enxergar riscos e oportunidades que antes passavam
despercebidos, mas que agora sao cruciais para determinar o verdadeiro valor de um ativo.

Nesta aula, vamos mergulhar no fascinante universo da integracao dos fatores ESG no processo de Valuation.
Nosso objetivo € que, ao final, vocé seja capaz de compreender como 0s riscos e oportunidades ESG impactam
diretamente os fluxos de caixa de uma empresa, como ajustar o custo de capital (WACC) para refletir o
desempenho ESG, e como analisar casos praticos e tendéncias de mercado que ja estao moldando o futuro das
avaliacdes. Prepare-se para expandir sua visao e adicionar uma camada essencial de analise ao seu arsenal de
Valuation.



O Chamado da Sustentabilidade: Por Que o
ESG Virou Prioridade no Valuation?

[ Transformacao Fundamental: A sustentabilidade nao é mais um "extra" ou uma "boa acao" das
empresas; ela se tornou um pilar fundamental para a resiliéncia e a competitividade.

Por muito tempo, o mundo financeiro operou sob a premissa de que o unico objetivo de uma empresa era
maximizar o lucro para seus acionistas. Essa visao, embora poderosa, muitas vezes ignorava os impactos de longo
prazo das operacoes corporativas no planeta e na sociedade. No entanto, a realidade nos alcancou: crises
climaticas, desigualdades sociais crescentes e escandalos de governanca mostraram que o sucesso financeiro
efémero pode se transformar em desastre se nao houver responsabilidade.

Hoje, a sustentabilidade ndo € mais um "extra" ou uma "boa acao" das empresas; ela se tornou um pilar
fundamental para a resiliéncia e a competitividade. Pense em uma empresa que depende de recursos naturais
escassos ou que opera em regides com alta instabilidade social. Seus lucros de hoje podem ser insustentaveis
amanha. E por isso que investidores, reguladores e até mesmo consumidores estao exigindo mais transparéncia e
compromisso com praticas ESG. Eles entenderam que empresas que ignoram esses fatores estao assumindo
riscos significativos que podem corroer seu valor no futuro.

A integracao do ESG no Valuation nao é apenas uma questao ética, mas uma necessidade estratégica e
financeira. Ela nos permite ter uma visao mais completa e realista do valor de uma empresa, identificando nao
s6 os riscos ocultos, mas também as oportunidades de inovacao, eficiéncia e atracao de capital que surgem de
uma gestao responsavel.

E como ter um mapa mais detalhado para navegar em um terreno complexo, onde os antigos mapas ja nao sao
suficientes.



ESG: As Tres Lentes que Revelam o
Verdadeiro Valor

Para entender como o ESG se encaixa no Valuation, precisamos primeiro desmistificar o que cada letra representa
e como elas se manifestam no dia a dia de uma empresa. Pense no ESG como um conjunto de trés lentes
poderosas que, quando usadas em conjunto, revelam a saude e a sustentabilidade de um negocio de uma forma
que os balancos tradicionais nao conseguem sozinhos.

Ambiental (E)

Foca em como a empresa
interage com o meio ambiente.
Inclui gestao de residuos,
consumo de energia, emissao
de gases de efeito estufa e uso
de recursos naturais.

e Riscos: multas, custos de
remediacao, danos a
reputacao

e Oportunidades: eficiéncia
energetica, novos mercados
verdes

Social (S)

Examina as relacdes da empresa
com colaboradores,
fornecedores, clientes e
comunidade. Inclui direitos
trabalhistas, diversidade,
segurancga e privacidade de
dados.

e Riscos: greves, alta
rotatividade, boicotes

e Oportunidades: forca de
trabalho engajada, marca
forte

Governanca (G)

Diz respeito a forma como a
empresa é administrada. Inclui
composicao do conselho,
remuneracao executiva, ética
nos negocios e transparéncia.

e Riscos: decisdes ruins,
fraudes, perda de confianca

e Oportunidades: estabilidade,
eficiéncia, confianca do
investidor



ESG e os Fluxos de Caixa: Onde o Intangivel
Vira Tangivel

Agora que entendemos o que sao os fatores ESG, o grande desafio é traduzir esses conceitos, muitas vezes
qualitativos, em termos financeiros concretos que afetam o Valuation. Afinal, o valor de uma empresa, na
abordagem de Fluxo de Caixa Descontado (FCD), é a soma dos seus fluxos de caixa futuros trazidos a valor
presente. Entdo, como os riscos e oportunidades ESG se manifestam nesses fluxos?

() Exemplo Pratico: Uma empresa de energia que ainda depende fortemente de combustiveis fosseis
enfrenta riscos de novas regulamentacdes de carbono, que podem impor impostos ou limites de emissao,
elevando os custos operacionais.

Pense em uma empresa de energia que ainda depende fortemente de combustiveis fosseis. Um risco ambiental
claro é a possibilidade de novas regulamentacdes de carbono, que podem impor impostos ou limites de emissao,
elevando os custos operacionais. Além disso, a reputacao da empresa pode ser prejudicada, levando a uma perda
de clientes ou dificuldade em atrair talentos, impactando as receitas futuras. Por outro lado, uma empresa que
investe proativamente em energias renovaveis pode se beneficiar de incentivos fiscais, atrair investidores "verdes"
e até mesmo desenvolver novas linhas de receita com tecnologias limpas.
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Receitas Custos Operacionais
Oportunidades ESG podem abrir novos mercados, Eficiéncia energética e boas praticas trabalhistas
aumentar lealdade do cliente e melhorar capacidade podem reduzir custos. Falhas em ESG podem gerar
de precificacdo. Riscos podem reduzir vendas. multas e litigios.

Investimentos (CAPEX) Impostos

Empresas podem precisar investir em tecnologias Incentivos fiscais para praticas sustentaveis ou
limpas ou sistemas de governancga, gerando retornos impostos sobre carbono podem afetar a carga
no longo prazo. tributaria.

A chave é ir além da superficie e tentar quantificar esses efeitos. Nao é uma tarefa facil, mas € essencial para um
Valuation completo e realista.



Impactos Detalhados nos Fluxos de Caixa: A
Lupa ESG

Para aprofundar a compreensao de como os fatores ESG se infiltram nos fluxos de caixa, vamos usar uma
analogia. Imagine que o fluxo de caixa de uma empresa € como um rio. Os fatores ESG sdo como a qualidade da
agua, a saude das margens e a presenca de obstaculos ou facilitadores ao longo do percurso. Uma boa gestao
ESG garante um rio limpo e desobstruido, enquanto uma ma gestao pode levar a poluicao, erosao e represas
inesperadas.

Fatores Ambientais (E) Fatores Sociais (S)

Riscos: Riscos:

e Regulatérios: Novas leis de emissao, multas, e Trabalhistas: Greves, alta rotatividade, perda de
necessidade de investimentos em tecnologias produtividade

e Fisicos: Eventos climaticos extremos afetando e Comunidade: Conflitos locais, interrupcao de
producao e ativos operacoes

e Reputacionais: Imagem negativa por poluicao, e Consumidor: Recalls, processos, perda de
perda de clientes confianca

Oportunidades: Oportunidades:

o Eficiéncia: Reducao de custos com energia e e Capital Humano: Maior produtividade e retencao
recursos

e Marca: Reputacao social forte atrai clientes
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e Capital: Acesso a fundos ESG com custos menores



Impactos Detalhados nos Fluxos de Caixa: A
Lupa ESG (Continuacao)

Continuando nossa analise sobre como os fatores ESG moldam os fluxos de caixa, vamos agora focar na
governanca, que € a espinha dorsal de qualquer organizacao e, por vezes, a mais subestimada das trés letras. Uma
governancga robusta € como o sistema de navegacao de um navio: se ele falhar, mesmo com um bom motor
(lucros) e uma tripulacao engajada (social), o havio pode ir para o rumo errado ou colidir com icebergs.

Fatores de Governanca (G)

Riscos:

o Conselho de Administracao: Falta de independéncia, decisées estratégicas equivocadas
« Etica e Transparéncia: Corrupcao, fraudes, multas regulatérias, perda de confianca

e Remuneracao Executiva: Pacotes excessivos, insatisfacao dos acionistas

o Direitos dos Acionistas: Falta de protecao, reducao da liquidez das acdes

Oportunidades:

o Eficiéncia Operacional: Processos mais eficientes, melhor alocacao de capital
o Confianca do Investidor: Transparéncia atrai investidores de longo prazo

e Tomada de Decisao: Conselho diversificado toma decisdes mais estratégicas

o Mitigacao de Riscos: Controles internos reduzem fraudes e escandalos

(J Exemplo Pratico Integrado: Pense na Vale apds o desastre de Brumadinho. O impacto ambiental e social
foi devastador, mas a falha de governanca em gerenciar riscos foi um fator critico. Isso resultou em multas
bilionarias, interrupcao de operacdes, desvalorizacao das acdes e custo de capital mais alto.



Quantificando o Intangivel: Desafios e
Abordagens no FCD

A grande questao que surge é: como transformamos esses impactos ESG, que muitas vezes parecem subjetivos,

em numeros concretos para o nosso modelo de Fluxo de Caixa Descontado (FCD)? E como tentar pesar a

reputacao de uma empresa ou medir o impacto de uma boa cultura organizacional. Nao € simples, mas existem
abordagens que nos permitem fazer isso de forma mais estruturada.

entre empresas e setores.
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O principal desafio € a falta de dados padronizados e a subjetividade de algumas métricas ESG. Diferente de um
balanco financeiro, que segue normas contabeis claras, os relatérios de sustentabilidade podem variar muito

X

Analise de Cenarios

Criar cenarios "base", "otimista" e
"pessimista" para o desempenho
ESG. No pessimista, projetar multas
e perda de market share. No
otimista, prever ganhos de eficiéncia

€ hovos mercados.

Prémios ou Descontos

Empresas com desempenho ESG
superior podem justificar um prémio
no valor (fluxo de caixa maior ou
custo de capital menor).
Desempenho fraco justifica
desconto.

Benchmarking Rigoroso

Comparar o desempenho ESG da
empresa com pares do setor para
identificar vantagens competitivas
ou deficiéncias que impactem o
valor.



Ajustando o Custo de Capital (WACC) para
Refletir o Desempenho ESG

Além de impactar diretamente os fluxos de caixa, o desempenho ESG de uma empresa também influencia um dos
componentes mais criticos do Valuation: o Custo Médio Ponderado de Capital (WACC). O WACC ¢ a taxa de
desconto que usamos para trazer os fluxos de caixa futuros a valor presente, e ele representa o custo que a
empresa tem para financiar seus ativos, seja por divida ou por capital préprio.

[J) Conceito-Chave: Pense no WACC como o "preco do risco" que os investidores exigem para aplicar seu
dinheiro em uma empresa. Se uma empresa € percebida como mais arriscada, os investidores exigirao um
retorno maior, o que significa um WACC mais elevado.

Uma empresa com forte governancga, por exemplo, € vista como mais estavel e menos propensa a escandalos ou
decisdes ruins, o que diminui o risco para os acionistas (custo de capital proprio) e para os credores (custo da
divida). Da mesma forma, uma empresa que gerencia bem seus riscos ambientais e sociais € menos suscetivel a
multas, litigios ou interrupg¢des operacionais, tornando-a um investimento mais seguro.

Custo da Divida (Kd) Custo de Capital Préprio (Ke)

Bancos e credores estao cada vez mais atentos aos Investidores de acoes, especialmente os fundos ESG,
riscos ESG. Empresas com bom desempenho ESG estao dispostos a aceitar um retorno ligeiramente
podem conseguir emprestimos com taxas de juros menor de empresas com bom ESG, pois percebem um
mais baixas (menor spread de crédito), pois sao vistas risco reduzido e potencial de crescimento mais

COmoO menos arriscadas. sustentavel.



Metodos para Ajustar o WACC com Fatores
ESG

Ajustar o WACC para refletir o desempenho ESG nao € uma ciéncia exata, mas existem metodologias que podem
ser aplicadas. E como afinar um instrumento musical: vocé precisa de sensibilidade e conhecimento das notas para
que a melodia (o Valuation) soe harmoniosa.

Prémio/Desconto de Modificacao do Beta (B) Spread de Crédito ESG
Risco ESG Empresas com forte gestdo ESG Para o custo da divida,
Incorporar um percentual ao podem ser menos volateis e ter empresas com ratings ESG
prémio de risco de mercado Beta menor, refletindo risco elevados podem acessar linhas
(MRP) no modelo CAPM. sistematico reduzido devido a de crédito "verdes" com
Desempenho ESG excelente maior resiliéncia a choques condicdes mais favoraveis.
reduz o prémio; desempenho externos.

ruim aumenta.

Componente do WACC Impacto ESG Positivo Impacto ESG Negativo

Custo da Divida (Kd) Taxas de juros mais baixas (spread Taxas de juros mais altas (spread
reduzido) elevado)

Custo de Capital Préprio Menor prémio de risco, Beta Maior prémio de risco, Beta

(Ke) potencialmente menor potencialmente maior

WACC Total Reducao do custo de capital, maior Aumento do custo de capital, menor valor

valor da empresa da empresa



Casos Praticos: ESG na Vida Real do

Valuation

A teoria é fundamental, mas a aplicacao pratica € onde o conhecimento realmente se consolida. Vamos analisar

alguns exemplos de como o desempenho ESG se traduz em valor (ou perda de valor) no mercado. Esses casos

ilustram que o ESG nao é uma abstracao, mas uma forca tangivel que molda o destino das empresas.

Caso 1: A Ascensao das
Energias Renovaveis

Empresas como a dinamarquesa
@rsted, que transformou seu
negocio de combustiveis fosseis
para se tornar lider global em
energia eolica offshore, viram seu
Valuation disparar. Seus
investimentos em energia limpa nao
apenas mitigaram riscos
regulatorios, mas também abriram
novas avenidas de receita e atrairam
capital de investidores focados em
sustentabilidade.

Caso 2: O Impacto de
Escandalos de Governanca

O caso da Volkswagen com o
"Dieselgate" mostra como a fraude
nas emissoes (E) foi, em esséncia,
uma falha de governanca (G) e
ética. O resultado: multas
bilionarias, recalls massivos, queda
nas vendas, danos a reputacao e
desvalorizacao significativa no valor
de mercado.

Caso 3: A Importancia do
Fator Social

Empresas com fortes politicas de
diversidade, inclusao e bem-estar
dos funcionarios, como a Microsoft,
frequentemente apresentam maior
inovacao e produtividade. Isso se
reflete em maior atracao e retencao
de talentos, impactando
positivamente a capacidade de
gerar fluxos de caixa futuros.



Tendéncias de Mercado e o Futuro do
Valuation ESG

O cenario do Valuation esta em constante evolucao, e a integracao do ESG é uma das tendéncias mais marcantes
para os proximos anos. Nao se trata apenas de uma moda, mas de uma resposta a pressdes regulatorias,
demandas de investidores e uma crescente consciéncia global sobre os desafios da sustentabilidade.

Padronizacao dos Dados ESG 1

Iniciativas como as normas IFRS S1e S2 e a
consolidacao de frameworks como SASB e GRI
estao criando um conjunto mais robusto e 2

, . _ Modelos Hibridos de Valuation
comparavel de informacdes ESG.

Combinacao de FCD com Multiplos de
Mercado e analise de opc¢odes reais para
capturar o valor de ativos intangiveis e

Pressao Regulatoria Crescente 3 oportunidades de crescimento ligadas a

Governos e orgaos reguladores estao sustentabilidade.
implementando leis que exigem maior
transparéncia ESG, tornando a analise ESG um
requisito fundamental para conformidade e
atracao de capital.

[)' Tendéncia Emergente: A andlise ESG deixara de ser "opcional" e se tornard um requisito fundamental
para a conformidade regulatoria e a atracao de capital no mercado global.



Tendéncias de Mercado e o Futuro do
Valuation ESG (Continuacao)

Avancando nas tendéncias, a Inteligéncia Artificial (IA) e o Big Data estao revolucionando a forma como os dados
ESG sao coletados, processados e analisados. Ferramentas de |IA podem varrer relatérios, noticias e midias sociais
para identificar riscos e oportunidades ESG em tempo real, fornecendo insights que seriam impossiveis de obter
manualmente. Isso permite uma analise mais granular e preditiva dos impactos ESG no Valuation.

Evolucao da Materialidade ESG Demanda por Expertise ESG

Nem todos os fatores ESG sao igualmente relevantes O mercado financeiro precisa de analistas que nao
para todas as empresas. Uma mineradora tera riscos apenas entendam de financas, mas que também sejam
ambientais muito diferentes de uma empresa de capazes de interpretar dados ESG e integra-los nos
software. A tendéncia é que a analise de materialidade modelos de Valuation. Isso abre um novo campo de

se torne mais sofisticada, focando nos fatores ESG atuacao para profissionais que buscam se diferenciar.

realmente significativos para cada setor.

O futuro do Valuation € intrinsecamente ligado ao ESG. As empresas que ignorarem essa realidade correm o
risco de serem subvalorizadas ou de perderem acesso a capital, enquanto aquelas que abracarem a
sustentabilidade de forma genuina e estratégica colherao os frutos de um valor mais robusto e resiliente.




Desafios nha Implementacao do Valuation
ESG

Apesar de todas as oportunidades e da crescente importancia, a integracao dos fatores ESG no Valuation nao esta
isenta de desafios. E como tentar montar um quebra-cabeca complexo sem todas as pecas ou com pecas que nao

se encaixam perfeitamente.
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Qualidade e Comparabilidade dos Subjetividade na Atribuicao de Pesos
Dados Como determinar o peso exato de um risco de

A falta de padronizacao nos relatérios de governancga versus um risco ambiental no custo de
sustentabilidade dificulta a comparacao entre capital? A experiéncia e o julgamento profissional
empresas. Informacdes sao frequentemente tornam-se cruciais.

qualitativas, tornando a monetizacao dos impactos
complexa e subjetiva.

s 0

Falta de Expertise Resisténcia Interna

Muitos profissionais de financas ainda nao Nem todas as organizacdes estao prontas para
possuem conhecimento aprofundado sobre divulgar dados ESG de forma transparente ou
questdes ESG para realizar uma analise robusta. Ha integrar esses fatores em suas decisdes

uma curva de aprendizado significativa. estratégicas.



Superando os Desafios: Estrategias para um

Valuation ESG Eficaz

Embora os desafios sejam reais, eles nao sao intransponiveis. Com as estratégias certas, é possivel realizar um

Valuation ESG eficaz e robusto. Pense nisso como a construcao de uma ponte sobre um rio turbulento: exige

planejamento, materiais adequados e engenharia precisa.
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Utilizacao de Frameworks Reconhecidos

Basear-se em estruturas como SASB, GRI ou TCFD
para garantir maior consisténcia e comparabilidade
dos dados ESG. Essas estruturas fornecem
diretrizes claras sobre informacodes relevantes para
cada setor.

Analise de Materialidade

Focar nos fatores ESG mais relevantes para o setor
e modelo de negdcios da empresa. Por exemplo,
para uma empresa de tecnologia, privacidade de
dados pode ser mais material que consumo de
agua.

I

Engajamento com a Gestao

Dialogar com a lideranca da empresa para entender
estratégias ESG, planos de mitigacao de riscos e
oportunidades de crescimento sustentavel. Essa
interacao fornece insights valiosos nao disponiveis
em documentos formais.

3)

Colaboracao Interdisciplinar

Parceria com especialistas em sustentabilidade,
engenheiros ambientais, socidlogos e advogados
para obter compreensao mais completa dos riscos e
oportunidades ESG.



A Importancia da Transparencia e da

Divulgacao ESG

No mundo do Valuation ESG, a transparéncia € a moeda de troca. Sem informacoes claras, consistentes e
verificaveis, é impossivel para os analistas e investidores fazerem avaliacdes precisas. E como tentar adivinhar o

valor de uma casa sem ver a planta ou saber sobre sua estrutura.

[ Oportunidade Estratégica: A divulgacao de informacdes ESG ndo é apenas uma obrigacao regulatoria

crescente, mas uma oportunidade estratégica para as empresas atrairem mais capital e construirem

reputacao mais forte.

Identificar e
Quantificar Riscos

Dados detalhados sobre
emissodes de carbono,
consumo de agua,
diversidade da forca de
trabalho permitem analise
mais precisa dos impactos
nos fluxos de caixa e no
WACC.

Realizar Benchmarking

Com dados comparaveis, é
possivel avaliar o
desempenho ESG de uma
empresa em relacao aos seus
pares de setor, identificando
pontos fortes e fracos.

Construir Cenarios
Realistas

A transparéncia permite criar
projecoes mais embasadas
sobre como o desempenho
ESG futuro pode afetar o
valor da empresa.

A tendéncia para 2025 e além é de uma maior exigéncia por relatorios integrados, que combinem informacdes

financeiras e nao financeiras (ESG) em um unico documento. Isso reflete a compreensao de que o valor de uma

empresa é uma funcao de ambos os conjuntos de dados.



Consolidando o Conhecimento: O Valor da
Sustentabilidade

Chegamos ao fim de nossa jornada pela integracao dos fatores ESG no Valuation. Vimos que o valor de uma
empresa hoje é uma equacao complexa que vai muito além dos numeros financeiros tradicionais. Os fatores
Ambientais, Sociais e de Governancga nao sao apenas "boas praticas", mas drivers tangiveis de risco e
oportunidade que impactam diretamente os fluxos de caixa e o custo de capital de uma organizacao.

Compreender e integrar o ESG no Valuation é essencial para qualquer profissional que deseje ter uma visao
completa e realista do valor de um negdcio. E uma habilidade que nao so6 atende as demandas do mercado
atual, mas que também prepara vocé para os desafios e oportunidades do futuro.

Em Pratica:

e Sempre avalie os riscos e oportunidades ESG especificos do setor da empresa
o Tente quantificar os impactos ESG nos componentes dos fluxos de caixa (receita, custo, CAPEX)

e Considere como o desempenho ESG pode influenciar o custo da divida e o custo de capital proprio no
WACC

o Utilize frameworks de divulgacao ESG para guiar sua analise e buscar dados comparaveis

Autoavaliacao

1. Qual dos seguintes fatores ESG estaria mais diretamente relacionado a um aumento nos custos operacionais
devido a novas regulamentacdes de emissao de carbono?
a) Governanca (G) b) Social (S) c) Ambiental (E) d) Nenhuma das alternativas

2. Um bom desempenho ESG de uma empresa tende a:
a) Aumentar o custo de capital (WACC) b) Reduzir o custo de capital (WACC) c) Nao ter impacto no custo de
capital d) Aumentar apenas o custo da divida

3. Qual das seguintes abordagens € comumente utilizada para incorporar fatores ESG no Fluxo de Caixa
Descontado (FCD)?
a) Ignorar os fatores ESG por serem intangiveis b) Ajustar apenas o valor residual da empresa c) Realizar
analise de cenarios para projetar impactos nos fluxos de caixa d) Utilizar apenas multiplos de mercado sem
considerar ESG

4. A falta de padronizacao e a subjetividade dos dados ESG sao considerados:
a) Oportunidades para inovacao em Valuation b) Desafios significativos na implementacao do Valuation ESG c)
Fatores irrelevantes para a analise de Valuation d) Indicadores de que o ESG nao deve ser integrado ao
Valuation

Questao Discursiva: Explique como uma falha de governanca (G) pode, indiretamente, impactar os fatores
ambientais (E) e sociais (S) de uma empresa e, consequentemente, seu Valuation.



Gabarito e Respostas

L 2 3 4

c) Ambiental (E) b) Reduzir o custo c) Realizar analise b) Desafios
de capital (WACC) de cenarios para significativos na
projetar impactos implementacao do
nos fluxos de caixa Valuation ESG
[ Resposta Sugerida (Questao Discursiva): Uma falha de governanca, como a falta de supervisao do

conselho ou uma cultura de ética fraca, pode levar a decisdes que ignoram riscos ambientais (ex:
descarte inadequado de residuos para cortar custos) ou sociais (ex: mas condicdes de trabalho para
maximizar lucros de curto prazo). Essas decisdes, por sua vez, podem resultar em multas regulatorias,
danos a reputacao, litigios e perda de licenca social para operar, impactando negativamente os fluxos de
caixa e aumentando o custo de capital, o0 que, em ultima instancia, reduz o Valuation da empresa.



Proximos Passos e Recursos Adicionais
Proxima Aula: Aula 27 - Apresentacao do Valuation: O Laudo de Avaliacao

Vocé aprendera a consolidar todas as analises e apresentar o resultado do Valuation de forma profissional e

persuasiva.

Relatorios de Agéncias de Rating ESG CFA Institute sobre ESG
Sustentabilidade Explore sites como MSCl e Acesse artigos e publicacdoes do
Consulte relatorios de grandes Sustainalytics para entender as CFA Institute para aprofundar o
empresas para ver exemplos metodologias de avaliagcao de risco conhecimento técnico e conhecer
praticos de divulgacao ESG e ESG e como elas impactam as as melhores praticas reconhecidas
entender como as informacdes sao classificacdes das empresas. globalmente.

estruturadas e apresentadas.

NOTA IMPORTANTE: As informacdes regulatorias/legais/técnicas desta aula estao atualizadas até 2025. Consulte
sempre fontes oficiais para verificar alteracoes.



