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RESUMO

As organizagdes tém manifestado preocupagdes crescentes sobre o Investimento Socialmente
Responsavel, uma vez que ele ndo considera apenas o retorno financeiro, mas pondera as praticas
Environmental, Social, Governance (ESG) que sdo criadas para estabelecer dimensdes adicionais do
desempenho corporativo, as quais ndo se limitam a dados financeiros. Essas praticas sustentdveis
proporcionam, as empresas, maior competitividade no mercado e maior reconhecimento pelos
acionistas, tornando-as diretamente ligadas ao poder inovativo que as organizagdes possuem. Além
disso, a forma pela qual a empresa cuida e gerencia o ambiente natural em que esta inserida determina
essas praticas ESG, as quais sdo consideradas como um diferencial no processo de alavancagem no
mercado. Desta forma, o objetivo deste estudo € avaliar o efeito das praticas ESG na Inovagdo em um
contexto de empresas brasileiras listadas na Brasil Bolsa Balcao (B3). Para tanto, realizou-se pesquisa
descritiva, documental e com uma abordagem quantitativa, por meio da analise dos dados secundarios
extraidos da Refinitiv Eikon. A amostra da pesquisa correspondeu a 125 empresas listadas na B3
durante o periodo entre 2016 e 2020. Os resultados apontam uma relagdo significativa e positiva entre
as variaveis ESG e a capacidade de inovagdo ambiental, como também uma relacdo positiva e
significativa na probabilidade de as empresas apoiarem o Objetivo de Desenvolvimento Sustentavel
n° 9, Industria, Infraestrutura e Inovacao. Com isso foi possivel identificar a necessidade de se propor
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politicas de apoio a adocdo e incentivo das praticas ESG, para, assim, promover uma maior
capacidade de inovagdo as empresas.

Palavras-chave: Environmental, Social and Governance,; Sustentabilidade; Inovacdo; Brasil.

ABSTRACT

Organizations have expressed growing concerns about Socially Responsible Investment, as it does
not only consider the financial return but also considers Environmental, Social, and Governance
(ESQG) practices created to establish additional dimensions of corporate performance, which are not
limited to financial data. These sustainable practices give firms greater competitiveness in the market
and greater recognition by shareholders, making them directly linked to organizations' innovative
power. In addition, how the company cares for and manages the natural environment in which it
operates determines these ESG practices, which are considered a differential in leveraging the market.
Thus, this study aims to evaluate the effect of ESG practices on innovation in the context of Brazilian
companies listed on the Brasil Bolsa Balcao (B3). To this end, we conducted descriptive documentary
research with a quantitative approach by analyzing secondary data extracted from Refinitiv Eikon.
The research sample corresponded to 125 companies listed on B3 between 2016 and 2020. The results
point to a significant and positive relationship between the ESG variables and the capacity for
environmental innovation, as well as a positive and significant relationship in the probability of
companies supporting Sustainable Development Goal 9, Industry, Infrastructure, and Innovation.
With this, it was possible to identify the need to propose policies to support the adoption and
encouragement of ESG practices to promote a greater capacity for innovation in firms.

Keywords: Environmental, Social and Governance; Sustainability; Innovation; Brazil.

RESUMEN

Las organizaciones han expresado una creciente preocupacion por la inversion socialmente
responsable, ya que no solo considera el rendimiento financiero, sino que considera las practicas
Ambientales, Sociales y de Gobierno (ESG) que se crean para establecer dimensiones adicionales del
desempefio corporativo, que no se limitan a los datos financieros. Estas practicas sustentables brindan
a las empresas una mayor competitividad en el mercado y un mayor reconocimiento por parte de los
accionistas, vinculandolas directamente al poder innovador que tienen las organizaciones. Ademas,
la forma en que la empresa cuida y gestiona el entorno natural en el que opera determina estas
practicas ESG, que se consideran un diferencial en el proceso de apalancamiento del mercado. Por lo
tanto, el objetivo de este estudio es evaluar el efecto de las practicas ESG en la Innovacion en un
contexto de empresas brasilefias que cotizan en Brasil Bolsa Balcao (B3). Para ello, se realiz6 una
investigacion descriptiva, documental y con enfoque cuantitativo, a través del analisis de datos
secundarios extraidos de Refinitiv Eikon. La muestra de la investigacion correspondio a 125 empresas
listadas en B3 durante el periodo comprendido entre 2016 y 2020. Los resultados apuntan a una
relacion significativa y positiva entre las variables ASG y la capacidad de innovacion ambiental, asi
como una relacion positiva y significativa en la probabilidad de empresas apoyan el Objetivo de
Desarrollo Sostenible 9, Industria, Infraestructura e Innovacion. Con esto, fue posible identificar la
necesidad de proponer politicas que apoyen la adopcién y fomento de practicas ESG, con el fin de
promover una mayor capacidad de innovacion en las empresas.

Palabras-clave: Ambientales, Sociales y de Gobernanza; Sustentabilidad; Innovacion; Brasil.
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1 INTRODUCAO

Na nova economia global, o desempenho financeiro corporativo se tornou uma questao central
para acionistas e partes interessadas (Chouaibi et al., 2021). Entretanto, a literatura sobre valor
corporativo tem verificado diferentes frentes de relevancia para os acionistas, além das questdes
propriamente financeiras (Buallay et al., 2020). Assim, identificou-se um interesse e preocupagao
com a extensdo, os determinantes e as consequéncias do desempenho corporativo por meio da
capacidade de inovagdo e das praticas Environmental, Social, Governance (ESG). Em virtude disso,
os investidores estdo preocupados com as praticas ESG das empresas para saber onde elas investem
seus recursos e como conduzem seus negocios (Atan et al., 2018).

As praticas ESG protegem os interesses dos acionistas, garantindo a separacdo entre a gestao
das decisdes e o controle em uma organizagao (Xu et al., 2020). Este tipo de pratica esta se tornando
cada vez mais importante para reconhecer o impacto que essas questdes tém na reputagdo da imagem
corporativa e na adequada tomada de decisdo (Do & Kim, 2020; Murashima, 2020; Wong et al.,
2021). Além desses beneficios, Chouaibi et al. (2021) verificaram que os investidores entendem a
importancia de possuir as praticas ESG nas organizagdes por meio do aumento nos investimentos em
inovagao.

De acordo com Zeb e Thsan (2020), a inovacao estd associada ao maior desempenho da
empresa, tornando-as bem-sucedidas por meio da vantagem competitiva. Assim, além do tradicional
conceito de inovacdo, a inovacdo aberta consiste em processos que cruzam as fronteiras da empresa
(Chesbrough, 2003), ao permitir beneficios que estimulam a conectividade, a reputagdo e a
consciéncia das oportunidades de inovacao (Theyel, 2013).

Em um contexto de crescente atencdo as metas sustentdveis, as empresas buscam maior
estimulo para a inovagdo por meio de dispéndios em Pesquisa e Desenvolvimento (P&D) e na
capacidade das organizagdes em promover a inovagdo ambiental (Varyash et al.,, 2020). Outra
iniciativa ¢ a busca de infraestruturas mais resilientes para promover uma industrializa¢ao inclusiva
e sustentdvel, visando o bem-estar humano, fator que estd vinculado aos Objetivos de
Desenvolvimentos Sustentaveis (ODS), especialmente o objetivo nimero 9 (Lafuente-Lechuga et al.,
2021).

Assim, as organizagdes precisam buscar novas oportunidades para fortalecer sua posi¢do de
mercado em relagdo aos concorrentes no atual ambiente de negocios competitivo (Guerrero-Villegas
et al., 2018), sendo que a inovacdo consiste em um dos motores para obter lucros e vantagem
competitiva (Altuntas et al., 2018). Dessa forma, uma das alternativas para alcangar simultaneamente
a prosperidade econdmica e os beneficios ambientais (Schiederig et al., 2012) seria por meio da
adocao de praticas ESG alinhadas as missdes e os valores de cada empresa (Xu et al., 2020).

Nesse contexto, questiona-se: qual o efeito das praticas ESG na capacidade de geracdo de
inovacao dentre empresas brasileiras de capital aberto? Assim, este estudo avalia o efeito das praticas
ESG na capacidade de geragdo de inovagdo em um contexto de empresas brasileiras listadas na Brasil,
Bolsa e Balcao (B3). A B3 foi escolhida por representar a carteira de ativos listados no mercado de
acdes brasileiro. Para o alcance do objetivo, os dados foram operacionalizados por meio de Regressao
Linear Multipla (OLS) e Regressao Logistica.

Este estudo contribui, de forma pratica, para identificar o efeito que as praticas ESG geram
nas capacidades de inovagdo das organizagdes, ao impactar em uma maior inovagdo ambiental e na
probabilidade de a empresa apoiar o ODS n° 9 (Industria, Infraestrutura e Inovacdo) de forma a
fornecer infraestrutura de qualidade, confidvel, sustentavel e resiliente para apoiar o desenvolvimento
econdmico ¢ humano. Além disso, esta pesquisa identifica quais lentes de inovag¢do t€ém maior
vincula¢do com as praticas ESG.

Como contribuicdo social, as evidéncias empiricas sobre os efeitos das praticas ESG na
capacidade de Inovagdo demonstram a relevancia da introducdo de politicas publicas voltadas a
promover a adogdo dessas praticas integradas as atividades empresariais, proporcionando uma gestao

Revista Universo Contabil, ISSN 1809-3337, FURB, Blumenau, 2022, v. 18: €2022115, p. 01-17



PRATICAAS ESG (ENVIRONMENTAL, SOCIAL, GOVERNANCE) E INOVACAO:
EVIDENCIAS ENTRE EMPRESAS BRASILEIRAS DE CAPITAL ABERTO

inclusiva por meio da Responsabilidade Social Corporativa (RSC). Quanto as contribuigdes tedricas,
este estudo fornece resultados, para a literatura académica, sobre como as dimensdes ESG contribuem
para o Pacto Global de Desenvolvimento Sustentavel no contexto empresarial brasileiro, ao nortear
as partes interessadas sobre a ODS n° 9.

2 REFERENCIAL TEORICO E DESENVOLVIMENTO DE HIPOTESES
2.1 Prdticas ESG

As praticas ESG promovem a captura de um escopo amplo de dados que sdo utilizados para
avaliar as capacidades de gestdo e apoiar a gestdo de risco (Godfrey et al., 2009; Galbreath, 2013).
Ademais, elas visam capturar dimensdes adicionais do desempenho corporativo, que ndo sio
reveladas nos dados contdbeis (Bassen & Kovacs, 2008). Nesse sentido, estudos apontam que
empresas detentoras de altas pontuagdes quanto as praticas ESG possuem mais mecanismos para
mitigar a queda no preco das agdes apoOs os anuncios de eventos ambientais negativos (Godfrey et al.,
2009) e entregam retornos mais elevados (Eccles et al., 2014). Tais resultados apontam a relevancia
dessas informagdes para as partes interessadas que usam esses dados para uma adequada tomada de
decisdo.

Embora as praticas ESG se refiram as dimensdes modernas basicas da RSC (Autio et al., 2014;
Miralles-Quiros et al., 2019), ha diferenca entre esses termos. Especificamente, RSC se refere a
politicas e praticas de corporagdes que refletem a responsabilidade comercial por parte do bem mais
amplo da sociedade (Matten & Moon, 2008), enquanto o indicador ESG mensura a capacidade da
empresa por meio da utilizagdo de melhores praticas em trés pilares: ambiental, social e governanga
corporativa (Xu et al., 2020).

Nesse contexto, a partir da introducdo das praticas ESG, diversas iniciativas se desdobraram
em acordos multilaterais, como: protocolo de Quioto (1997), para redu¢do da emissdo de gases de
efeito estufa; pacto Global da Organizacao das Nagdes Unidas (ONU) (2000); protocolo de Nagoya
(2010) com regras para protecao e utilizagdo de recursos da biodiversidade; acordo de Paris (2015)
para reduzir o aquecimento global; entre outros. Na esfera empresarial, algumas ac¢des foram: Pacto
Empresarial pela Integridade e contra a Corrup¢ao da ETCO (2006); Principios do Equador (2013);
e os Principios de Responsabilidade Bancaria do Programa de Meio Ambiente da ONU (2019)
(Bergamini Jr, 2021).

Na frente empirica, a literatura também tratou dos efeitos das praticas ESG. Estudos
documentaram uma associagdo positiva entre ESG e medidas de desempenho ndo financeiro,
incluindo eficiéncia de processo e consumo reduzido de material e energia (Aras & Crowther, 2008),
bem como a motivagdo dos funcionarios, atraindo-os para a empresa ¢ criando um mecanismo de
vinculo para eles (Bhattacharya et al., 2008). Outras pesquisas destacaram o aspecto da fidelidade do
cliente (Nekhili et al., 2019), a eficacia da publicidade e da reputacdo da marca (Cahan et al., 2015;
Fatemi et al., 2018), a diferenciagdo do produto e a reducdo da sensibilidade ao prego (Flammer,
2015) e a satisfacao geral do cliente (Pérez & Del Bosque, 2015).

Alkaraan et al. (2022) identificaram que as empresas com maiores desempenho ESG tendem
a ser mais engajadas na transformagdo corporativa para a Industria 4.0, bem como possuem maior
desempenho financeiro simultaneamente. Dessa forma, os resultados apontaram que as praticas ESG
moderam a relagdo entre a transformacao corporativa para a Industria 4.0 e o desempenho financeiro
das organizacdes. Isso demonstra evidéncias teoricas para a influéncia da cultura nacional e do
compromisso das diretorias na obtencao da sinergia entre a Industria 4.0 e as praticas ESG.

Outro estudo relevante na area foi o de Dahlberg e Wiklund (2018), onde analisaram se os
investidores nordicos valorizam os fatores ESG e testaram a relagdo entre os indices ESG e o
desempenho corporativo durante os anos de 2007 a 2017. Através dos indicadores de mercado (Q de
Tobin) e contabil (ROA) para mensurar o desempenho financeiro, eles indicaram uma relacao
positiva entre os fatores ESG e o desempenho.
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2.2 Capacidade de Inovagao

A inovagdo, de acordo com a defini¢ao de Schumpeter (1934), ¢ a formagao de novos produtos
Ou Servicos, novos processos, matérias-primas, novos mercados € novas organizagdes. Apos o texto
seminal de Schumpeter (1934), varias possibilidades para a existéncia de inovagdo foram abertas na
literatura, promovendo, assim, a evolu¢ao dos principios classicos e as mudangas na ampliagcdo do
conhecimento na area (Lazzarotti et al., 2011). A inovacao tem sido amplamente considerada como
o processo central que impulsiona o crescimento econdmico e as vantagens competitivas sustentaveis
de empresas e nacdes, além de impulsionar o crescimento sustentavel global (Hu & Mathews, 2005;
Chen et al., 2018).

Neste contexto, a extensa literatura sobre inovacao deixa claro o quao importante ela é para o
desempenho corporativo e, portanto, para a sobrevivéncia corporativa, pois aumenta a criagdo de
valor (Anderson et al., 2004; Kyrgidou & Spyropoulou, 2013). Um aspecto geral de uma inovagao ¢é
que ela deve ter sido implementada (Dias et al., 2019), ou seja, um produto novo ou melhorado ¢
implementado quando for introduzido no mercado (OECD, 2018).

Em relagdo as abordagens sobre inovagdo, uma defini¢do recente e bastante difundida ¢ a
inovacao aberta (Chesbrough, 2012). Atualmente, com as abordagens em rede colaborativas, as
empresas estdo se beneficiando e melhorando sua performance por introduzirem metodologias
advindas de pesquisas e desenvolvimento (P&D) de forma compartilhada, ndo fazendo uso somente
das capacidades e recursos internos e sim expandido para o ambiente externo, com apoio de outras
empresas mais preparadas, promovendo assim a inovacdo aberta (Chabbouh & Boujelbene, 2020).
Segundo Torchia e Calabro (2019), a inovagdo aberta tem se tornado um instrumento cada vez mais
importante para a gestdo da inovacgao.

Articular as dimensdes do modelo de inovagao aberta distingue entre fluxos de conhecimento
relacionados a processos de exploragdo que podem ser realizados dentro ou fora dos limites de uma
empresa (Lichtenthaler, 2011). A exploragdo do conhecimento interno refere-se a geracdo de novo
conhecimento dentro da empresa, sendo assim a geracdo de novo conhecimento dentro da empresa
(Lichtenthaler & Ernst, 2009). Por outro lado, a exploragdo do conhecimento externo descreve a
aquisicdo de novos conhecimentos de fontes externas, refere-se, entdo, a transferéncia de
conhecimento para fora (Lichtenthaler & Ernst, 2009).

Neste contexto, a inovacao aberta esta ligada as atividades de P&D das organizagdes, pois o
apoio recebido nas atividades de P&D atua como um facilitador de geragcdo de uma inovagao de forma
colaborativa (Szalavetz, 2019). A realizagdo de interesse nas atividades de P&D esta diretamente
ligada ao sucesso em alcangar fundos suficientes para comercializar novos produtos e servigos
(Cherrafi et al., 2018).

Com o recente avango das economias global e regional, a orientagdo para o desenvolvimento
sustentavel cria desafios para a ciéncia, tecnologia e inova¢ao (Kuhlmann & Rip, 2014). Embora os
pesquisadores no campo da inovagdo tenham realizado avangos, questdes como os ODS induziram
mais reflexdes sobre o paradigma da inovagdo e do desenvolvimento (Chen et al., 2018).

Entre os 17 objetivos pertencentes ao ODS, o objetivo 9 (indlstria, inovacdo e infraestrutura)
estd entre as dimensdes mais estudadas quando se trata de inovagao, industria 4.0, big data aplicado
em cadeia de suprimento e cidades sustentaveis (Lafuente-Lechuga et al., 2021). O ODS 9 tem como
principal meta desenvolver infraestruturas de qualidade, confidveis e resilientes para apoiar o
desenvolvimento econdmico e o bem-estar, ou potenciar a investigacdo cientifica, incentivando,
assim, a inovagao tanto no setor publico como no privado (Cervell6-Royo et al., 2020).

A inovacdo ambiental tem colaborado no avango da competitividade no mercado, além de
promover um efeito positivo no meio ambiente, ao colaborar simultaneamente para a sustentabilidade
da empresa e do ambiente a qual estd inserida (Journeault, 2016). De acordo com os achados de
Ouyang et al. (2020), as industrias com maior competicdo de mercado e investimento em capital
humano tendem a ter maior capacidade de inovagdo ambiental.
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A inovagdo ambiental pode ser identificada por meio de dispositivos ligados a fatores de
atracdo de mercado, impulsionadores de tecnologia e do desempenho ambiental (Horbach, 2008;
Aldieri et al., 2019). Assim, a inovagdo ambiental se diferencia de outras inovacdes tecnoldgicas,
principalmente pelo impacto relevante nas variaveis de produgdo mais limpa, desenvolvimento
regional e infraestrutura (Aldieri et al., 2019).

Para Yuan et al. (2022), muitas empresas, principalmente do setor de geragdo de energia a
carvao, estdo encontrando as solugdes de seus processos por meio da inovacao ambiental, onde, além
de reduzir as emissdes, pode diminuir os custos de producdo. Neste contexto, a escala dos desafios
ambientais e sociais que o mundo enfrenta exige que as empresas, grandes e pequenas, desenvolvam
solugdes inovadoras sustentaveis que sejam economicamente, ambientalmente e socialmente vidveis
(Dasgupta, 2021).

2.3 Construgdo da hipotese

O impacto das praticas ESG na inovagdo estd relacionado com a busca por melhores
pontuacdes em aspectos sustentaveis nas organizacdes, uma vez que essas praticas encorajam as
empresas a alcan¢ar uma producdo mais limpa e, consequentemente, mais inovadora ambientalmente
para obtencdo de novas descobertas (Xu et al., 2020). As praticas ESG podem também atrair mais
investimentos e reduzir os custos de financiamento externo (Dhaliwal et al., 2011; El Ghoul et al.,
2017; Cheng et al., 2019).

Guerrero-Villegas et al. (2018) também confirmaram que a pratica ESG atua como um
mediador entre a inovacdo e o desempenho da empresa na industria do vinho espanhola. Neste
contexto, a literatura leva a pensar que ESG ¢ a maneira pela qual as empresas inovadoras podem
melhorar seu desempenho inovador.

Fatemi et al. (2018) investigaram o efeito das atividades ESG e sua divulgacdo no valor da
empresa, descobrindo que o uso dessas atividades aumenta o valor corporativo. Além disso, os
resultados desse estudo apontam a importancia e a necessidade dos gestores e acionistas em utilizar
as informagdes referente as questdes ESG, ja que elas proporcionam uma fonte de oportunidade, de
inovacao e de vantagem competitiva. Portanto, admite-se a seguinte hipdtese:

H1: As praticas ESG impactam na capacidade de inovacio das organizacoes de forma
positiva.

Com base no suporte empirico de estudos anteriores, propde-se o modelo conceitual que
norteia a presente investigagao, ilustrado na Figura 1.

Figura 1

Desenho teorico da pesquisa

Alavancagem

Praticas ESG H1
(Environmental, Social,
Governance)

d?du a~e ¢ + — —  Market-to-book
novagiao

Retorno sobre o
Ativo

O desenho da pesquisa evidencia a relacdo investigada, representada pelo efeito das praticas
ESG na capacidade de inovagdo das empresas investigadas. Além disso, a Figura 1 reconhece o uso

de variaveis de controle, sendo estas o retorno sobre o ativo, a alavancagem financeira e o market-to-
book.
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3 METODOLOGIA

A populagdo do estudo compreendeu as empresas listadas no Brasil Bolsa Balcido (B3). O
critério adotado para obtengdo da amostra consistiu em excluir as empresas que nao reportaram as
pontuacdes das praticas ESG e da Inovagdo Ambiental para pelo menos um dos anos de analise.
Assim, a amostra final resultou em 125 empresas correspondentes ao periodo de 2016 a 2020. A
adocdo desse periodo se deve a maior disponibilidade dos dados ESG a partir de 2016, onde as
empresas brasileiras divulgaram maiores informagdes voluntarias.

Esta pesquisa se caracteriza como documental, uma vez que a coleta de dados se deu por meio
da base Refinitiv Eikon ®, a qual proporcionou informag¢des anuais dos demonstrativos contabeis,
bem como das praticas ESG. Além disso, o estudo ¢ descritivo e com abordagem quantitativa dos
dados. A Tabela 1 detalha a quantidade de empresas por setor e seu percentual.

Tabela 1

Setor das empresas em ordem decrescente de quantidade
Setor Quantidade Percentual
Consumo discricionario 29 23,2%
Servicos de utilidade ptblica 17 13,6%
Industriais 16 12,8%
Finangas 16 12,8%
Bens de consumo 13 10,4%
Materiais 11 8,8%
Assisténcia médica 7 5,6%
Energia 5 4,0%
Imobiliaria 5 4,0%
Servigos de comunicagdo 3 2,4%
Tecnologia da Informagao 3 2,4%

Destaca-se, portanto, que a amostra ¢ representada em maioria por setores como consumo
discricionario (23,2%), utilidade publica (13,6%), industriais e finang¢as (12,8%). Por outro lado, os
setores de comunicagdo e tecnologia da informagao apresentam a menor representacdo com 2,4%.
Em seguida, a Tabela 2 identifica as variaveis adotadas neste estudo.

A variavel dependente representa a pontuagdo da empresa em relagdo as praticas de inovagao
ambiental (ecoinovacao), advindas dos relatérios Environmental (AM), conforme utilizado no estudo
de Ferreira et al. (2023). A varidvel independente retrata as pontuagdes consolidada e individualizada
das praticas ESG, advindas dos relatorios ESG da base Refinitiv Eikon ®, possibilitando mensurar o
score geral das praticas e o score de cada um dos trés pilares ESG, como adotado na pesquisa de
Ferreira e Malanski (2023).

Quanto as variaveis de controle, considerou-se como base a literatura sobre a relagdo entre as
praticas ESG e a capacidade de inovagdo. Nesse sentido, foram controladas caracteristicas
observaveis da empresa que podem por meio das praticas sustentaveis afetar a sua capacidade de
inovar. Com base nas pesquisas de Peiris ¢ Evans (2010) para a escolha das variaveis de controle,
utilizou-se a alavancagem financeira, o market-to-book e o retorno sobre o ativo.

Revista Universo Contabil, ISSN 1809-3337, FURB, Blumenau, 2022, v. 18: €2022115, p. 01-17



PRATICAS ESG (ENVIRONMENTAL, SOCIAL, GOVERNANCE) E INOVACAO:

EVIDENCIAS ENTRE EMPRESAS BRASILEIRAS DE CAPITAL ABERTO

Tabela 2
Especificagdo das variaveis
Variavel (Sigla) | Mensuracio | Coleta Fonte
Varidveis dependentes
Environmental Capacidade de reduzir os custos e encargos ambientais para
. . . . . Varyash et al.
Innovation Score seus clientes, criando oportunidades de mercado por meio de (2020)
(INOx) produtos ambientais com design ecoldgico. Refinitiv
o ~ Se a empresa fornece infraestrutura de qualidade, confiavel, .
Industria, Inovagdo e , o . . . . Eikon ® ,
sustentavel e resiliente, incluindo infraestrutura regional e Cervello-Royo et
Infraestrutura .. . . > .
transfronteiriga, para apoiar o desenvolvimento economico e al. (2020)
(ODS9%)
0 bem-estar humano.
Variaveis independentes
Environmental, Pontuagdo geral das empresas com base nas informagdes
Social, Governance §a0 & > emp ¢ Xu et al. (2020)
autorrelatadas nos pilares ESG.
(ESGiy)
Governanca Mensura os sistemas e 0s processos de uma empresa que Autio et al.
Corporativa (GCi) garante que os conselheiros e os executivos atuem no (2014)
melhor interesse de seus acionistas. Refinitiv
Mede a capacidade da empresa gerar confianga e fidelidade | Eikon ® . .
. . . . Miralles-Quiros
Social (SOx) com seus colaboradores, clientes e sociedade, por meio da etal. (2019)
utilizacdo das melhores praticas de gestdo. '
. . Reflete 0 quao bem uma empresa usa melhores praticas de Lafuente-
Meio Ambiente . . . . . o
(AM) gerenciamento para evitar riscos ambientais e capitalizar as Lechuga et al.
! oportunidades ambientais. (2021)
Variaveis de controle
Alavancagem Passivo Total Montante da divida da empresa para Porter (1985)
Financeira (AFi) Ativo Total que sejam comprados mais ativos.
Market-to-book Valor de Mercado Avalia o valor de mercat}o atual de Refinit Peiris e Evans
_ _ uma empresa em relacdo ao seu | [r&finlily
(MTBi) Valor Patrimonial valor contébil Eikon ® (2010)
a avel sd ti
Retorno sobre o EBIT g/éoslii; %ﬁg::gazz Sg:rzzsowgz Audretsch
Ativo (ROA) Ativo Total receita (1995)

Quanto a analise dos dados, primeiramente, realizou-se o teste de normalidade
Skewness/Kurtosis, o qual demonstrou que os residuos dos dados sdo anormais (Z = 53,57; z<0,000).
Posteriormente, foram realizadas as analises da estatistica descritiva ¢ a correlacao das variaveis. Por
fim, foram operacionalizadas Regressao Linear de Minimos Quadrados Ordinarios (Ordinary Least
Squares - OLS) com controle de efeitos fixos de setor e ano, por meio do software STATA. Além
disso, operacionalizou-se também a Regressdo Logistica para examinar a variavel dependente ODS
9, a qual descreve se a empresa atende ou ndo ao objetivo Industria, Inovagdo e Infraestrutura. Assim,
o modelo empirico deste estudo ¢ apresentado nas seguintes equagoes:

INO;; = Bo + BLESG;: + B,AF;; + B3ROA; + foMTB;; + efeito_fixo_ano +
efeito_fixo_setor + ¢
Equacio 1

INOy = By + B1GCy¢ + B2S0; + B3AM;e + BuAFy + BsROA; + fMTB; +
efeito_fixo_ano + efeito_fixo_setor + ¢
Equacio 2

0DS9;; = By + BLESGi + B2AF;: + B3ROA; + BoMTB;: + efeito_fixo_ano +
efeito_fixo_setor + ¢
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Equacio 3

0DS9;y = Po + B1GCit + B2SO; + B3AMy + B4 AFy + BsROA; + BeMTB; +
efeito_fixo_ano + efeito_fixo_setor + ¢
Equacio 4

Destaca-se que todas as equacdes foram operacionalizadas separadamente com e sem as
variaveis de controle. Ademais, as Equagdes 3 e 4 tratam de um teste de sensibilidade, uma vez que
considera a varidvel dependente bindria, empresa atende ou ndo ao ODS 9, tanto de forma
individualizada conforme a segregacdo de cada varidvel por pilar quanto de forma consolidada.

Os pressupostos dos modelos de regressao linear multipla foram testados e estdo apresentados
na analise dos resultados. Entretanto, salienta-se que possiveis problemas de heterocedasticidade (P
= 3,7; p<0,054) foram solucionados mediante a utilizagao de erros-padrao robustos. Adicionalmente,
testou-se a multicolinearidade entre as varidveis, pelo teste Variance Inflation Factor, ¢ a
autocorrelacao dos residuos, pelo teste Durbin Watson, cujos resultados sdo apresentados na proxima
se¢ao.

4 RESULTADOS DA PESQUISA

Essa se¢do ¢ destinada a apresentagdo e analise dos resultados. Inicialmente, apresenta-se a
estatistica descritiva das variaveis de pesquisa, bem como o teste Mann Whitney para verificar
diferengas entre o grupo de empresas que fornece infraestrutura de qualidade, confiavel, sustentavel
e resiliente, por meio do atendimento da ODS 9. Posteriormente, apresenta-se os resultados das
regressdes que visam atender ao objetivo proposto nesta pesquisa, ou seja, o de investigar a relagao
entre as praticas ESG e a inovagao.

4.1 Estatistica descritiva e teste Mann Whitney de médias

Na Tabela 3, o Painel A e B apresentam, respectivamente, a estatistica descritiva das variaveis
e o teste Mann Whitney para comparar o grupo de empresas que atendem o ODS 9. Destaca-se a
auséncia da variavel binaria ODS 9 no Painel A, sendo que essa dummy foi utilizada no Painel B para
segregar os dois grupos.

Conforme o Painel A, a pontuacdo média dessa amostra de estudo, empresas da B3, para a
Inovagdo Ambiental corresponde a 54,73, enquanto as praticas ESG apresentam 49,06. Ao analisar
as médias das praticas de forma individual, destaca-se que essas companhias evidenciam maiores
valores médios para as praticas Sociais (52,07), seguido por Governanga (49,41) e, por fim,
Ambiental (48,30). Quanto as variaveis de controle, seus ativos retornam em forma de lucros cerca
de 3,21% ao ano e, para cada R$ 100 de ativo total, as empresas possuem R$ 693 de capital de
terceiros. Além disso, observa-se que as empresas com adesdo ao ODS 9 tém em média um market-
to-book de 4,28, indicando que h4 uma valoriza¢ao dessas empresas pelo mercado, ao comparar com
o market-to-book de 2,78 das empresas sem adesdo ao ODS 9.

No Painel B, a amostra total foi segregada em dois grupos: o primeiro corresponde as
empresas que aderem o ODS 9; e o segundo compreende as empresas que nao atendem esse objetivo.
Observa-se que das oito varidveis numéricas que foram objeto do teste de médias, cinco
apresentaram-se significativas, o que sugere a existéncia de diferencas consideraveis nas variaveis
analisadas, entre o grupo de empresas que atende ao objetivo e o que ndo adere.
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Tabela 3

Estatistica descritiva e teste Mann Whitney de médias
Painel A — Estatistica descritiva

Variavel Média DP % 25 Mediana % 75 Obs.
INO 54,73 28,97 28 52,5 83 218
ESG 49,06 22,53 31 52 68 503
GC 49,41 23,4 30 50 70 503
SO 52,07 24,92 34 54 72 503
AM 48,30 26,30 23 53 68 459
AF 6,93 5,60 4,89 6,50 8,05 618
MTB 3,05 7,15 1,10 1,83 3,32 587
ROA 3,48 14,43 0,90 3,53 6,78 618
Painel B — Teste de Média Mann Whitney

Varigvel Adesio ao ODS 9 Sem adesdo ao ODS 9 Teste Mann Whitney

Média DP Obs. Média DP Obs. Z Signif.

INO 55,36 3,66 61 54,49 2,33 157 -0,25 0,79
ESG 61,08 1,69 106 45,85 1,38 397 -6,18 0,000%**
GC 59,19 2,04 106 46,80 1,17 397 -4,76 0,000%**
SO 65,02 1,85 106 48,61 1,26 397 -6,05 0,000%**
AM 57,87 2,18 106 45,43 1,42 353 -4,14 0,000%**
AF 6,68 0,23 106 6,98 0,27 512 -1,23 0,22
MTB 4,28 1,26 106 2,78 0,23 481 -3,76 0,000%**
ROA 3,21 0,86 106 3,53 0,68 512 -0,31 0,75

Legenda: Signif. = Significancia; DP = Desvio Padrao; Obs. = Observagoes; Niveis de significancia = *** p<0,01.

Evidencia-se que as praticas ESG apresentam diferenca estatisticamente significante ao nivel
de 1%, sendo que as empresas que aderem ao ODS 9 apresentam maior valor médio nessas praticas
(61,08) em relagdo ao grupo de empresas que ndo atende ao objetivo (45,85). Ademais, ao analisar
esses critérios individuais, todos os trés também apresentam diferenca estatisticamente significante
ao nivel de 1%, o que demonstra que as empresas que apoiam o ODS 9 evidenciam maiores
pontuacdes de Governanga (59,19), Social (52,07) e Ambiental (57,87). Quanto as variaveis de
controle, apenas o market-to-book apresentou diferenca estatisticamente significante, apontando que
as empresas que aderem ao ODS 9 s3o mais valorizadas pelo mercado.

4.2 Regressao

Para a realizagdo do teste da hipotese, realizou-se Regressdes Lineares Multiplas OLS, com
erros padrao robustos e com controle de efeitos fixos de setor e ano. Salienta-se que as equagdes
foram operacionalizadas com e sem as varidveis de controle e que os pressupostos da OLS foram
testados e ndo apresentaram problemas, pelos testes Durbin Watson (autocorrelagao dos residuos) e
teste Variance Inflation Factor (VIF) (multicolinearidade entre as variaveis), conforme exposto nas
Tabelas 4 a 7.

Conforme a Tabela 4, observa-se, inicialmente, que ambos os modelos sdo significativos,
sendo que o poder explicativo da equagao sem as variaveis de controle ¢ de 28,12%, o que indica que
as praticas ESG sdo uteis para explicar as praticas de Inovagdo Ambiental. Quando inseridas as
variaveis de controle, observa-se um aumento incremental no poder explicativo dos modelos de
4,76%, o que sugere que em conjunto essas variaveis explicam 32,88% da capacidade de ecoinovagao
das empresas.

A Equacdo 1, evidenciada na Tabela 4, aponta uma relacdo positiva e significativa entre as
praticas ESG e a inovagdo ambiental ao nivel de 1%, o que indica que as empresas com maiores
pontuacdes nas praticas ESG possuem maiores capacidades de reduzir os custos e encargos
ambientais para seus clientes, criando oportunidades de mercado por meio de produtos ambientais
com design ecologico. Em termos econdmicos, o aumento de um desvio padrdo da varidvel praticas
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ESG (Tabela 3) ¢ associado com um aumento de 32% na variavel Inovacdo Ambiental em relagdo a
média [(0,225%0,703)/0,491]. Esse resultado atesta que as organizagdes estdo buscando cada vez mais
adotar as praticas de sustentabilidade, mobilizando esfor¢os para atender aos critérios ESG, o que
torna essas praticas fatores determinantes para a capacidade de inovagdo ambiental.

Tabela 4

Regressdo das praticas Ambientais, Sociais e de Governancga e capacidade de Ecoinovagdo
Variavel dependente: Praticas Inovacido Ambiental (Equacio 1)

Variaveis independentes

Coeficiente Estatistica ¢ Coeficiente Estatistica ¢
Constante -15,225 -1,45 -37,713 -2,57
ESG 0,703%** 5,59 0,645%** 5,46
AF - - 3,789%** 3,02
MTB - - -1,348%%* -2,50
ROA - - 1,177%%* 3,61
Efeito Fixo Sim Sim
Significancia do modelo 0,000%** 0,000%**
R? 33,09 38,47
R? ajustado 28,12 32,88
Variance Inflation Factor 2,94 2,77
Durbin-Watson 0,55 0,55
Numero de Observacdes 218 217

Legenda: ESG = Ambiental, Social ¢ Governanga; AF = Alavancagem Financeira; MTB = Market-to-book; ROA =
Retorno sobre os ativos; Efeito Fixo = Efeito fixo de setor e ano; Niveis de significancia: * p<0,1, ** p<0,05, *** p<0,01.

Esse resultado corrobora com o evidenciado no estudo de Xu et al. (2021), o qual também
apontou impacto do desempenho ESG no desempenho da inovacdo verde, o que sugere que as
empresas com melhor desempenho ESG alocam mais recursos para a protecdo ambiental. Ademais,
esse achado vai ao encontro de Yuan et al. (2022), que destaca o efeito positivo da divulgaciao do
ESG e a consequente melhoria do controle interno, ao definir metas de redugdo de emissdes e politicas
favoraveis a inovagao verde para promover a tecnologia de baixo carbono em relacdo a energia mais
limpa e economia circular.

Embora os resultados ESG tenham encontrado um impacto positivo e significativo na
ecoinovagao, a divisdo dos indicadores ESG pode fornecer outra direcdo na relagdo com a inovagao
verde. Assim, considerando as praticas individuais ESG (ambiental, social e governanga), foram
testadas essas praticas de forma separada ao vincular sua relacdo com a ecoinovagdo, conforme
Tabela 5. Para isso, também se realizou Regressdes Lineares Multiplas OLS, com erros padrao
robustos e com controle de efeitos fixos de setor e ano.

Os resultados apontam uma relagdo positiva para a variavel independente ambiental e uma
relacdo negativa para a varidvel independente social. Isso demonstra que as empresas tendem a ter
maiores praticas de inovagdo verde conforme as informagdes publicadas sobre questdes ambientais,
o que significa que as partes interessadas no Brasil estdo cientes e consideram as praticas ambientais
em suas decisdes de investimento como o principal fator para uma melhor eficiéncia na ecoinovagao.

Por outro lado, acredita-se que a dimensao social tem relagdo negativa com a inovagdo verde
devido a diretoria executiva e os conselhos de administracdo atuarem nas politicas sociais em
beneficio proprio. Esses resultados colaboram com os achados de Buallay et al. (2020) e Lafuente-
Lechuga et al. (2021), pois embora os resultados ESG demonstrem impacto positivo significativo na
inovacao, a divisdo desses indicadores pode variar quando medidos individualmente.
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Tabela 5

Regressdo das praticas individuais ESG e capacidade de Ecoinovagdo
Variavel dependente: Inovagdo Ambiental (Equacio 2)

Variaveis independentes

Coeficiente Estatistica ¢ Coeficiente Estatistica ¢
Constante 3,36 0,45 -0,469 -0,04
GC -0,076 -1,15 -0,079 -1,19
SO -0,605%** -5,01 -0,584%** -4,93
AM 1,377%%** 15,09 1,367*** 14,52
AF - - 0,544 0,53
MTB - - -1,133* -2,62
ROA - - 0,099 0,43
Efeito Fixo Sim Sim
Significancia do modelo 0,000%** 0,000%**
R? 68,61 69,93
R? ajustado 65,94 66,87
Variance Inflation Factor 3,12 2,98
Durbin-Watson 0,71 0,72
Numero de Observagdes 2138 217

Legenda: GC = Governanga Corporativa; SO = Social; AM = Ambiental; AF = Alavancagem Financeira; MTB = Market-
to-book; ROA = Retorno sobre os ativos; Efeito Fixo = Efeito fixo de setor e ano; Niveis de significancia: * p<0,1, **
p<0,05, *** p<0,01.

4.3 Verificagdo de Robustez

Utilizou-se as Equagdes 3 e 4 como testes de sensibilidade, uma vez que considera a variavel
dependente bindria, ou seja, se a empresa atende ou ndo ao ODS 9, tanto de forma individualizada,
conforme a segregagdo de cada variavel por pilar, quanto de forma consolidada. Os resultados sao
mostrados nas Tabela 6 e 7, por meio de Regressdes Logisticas. Assim, pode-se concluir que os
resultados sdo robustos.

Tabela 6

Regressdo Logistica das praticas ESG e o atendimento do ODS 9
Variavel dependente: Industria, Inovacgao e Infraestrutura (Equacio 3)

Variaveis independentes

Coeficiente Estatistica ¢ Coeficiente Estatistica ¢
Constante -1,095 -1,22 -0,892 -0,89
ESG 0,059%** 6,33 0,058%** 6,12
AF - - -0,038 -0,64
MTB - - -0,001 -0,03
ROA - - 0,008 0,30
Efeito Fixo Sim Sim
Significancia do modelo 0,000%** 0,000%**
Pseudo R? 27,56 2791
Log pseudolikelihood -120,99 -120,01
Variance Inflation Factor 2,45 2,25
Durbin-Watson 1,83 1,79
Observacdes 244 243

Legenda: ASG = Ambiental, Social ¢ Governanga; CV = Cadeia de valor; TAM = Tamanho da empresa; ROA = Retorno
sobre os ativos; AF = Alavancagem Financeira; LC = Liquidez Corrente; Efeito Fixo = Efeito fixo de setor e ano; Niveis
de significancia: * p<0,1, ** p<0,05, *** p<0,01.

A Tabela 6 evidencia um impacto positivo e significativo das praticas ESG na probabilidade
de a empresa apoiar o ODS 9, sendo que os resultados para os efeitos fixos de ano e setor apresentaram
um efeito negativo e significativo ao nivel de 5% em rela¢do ao ano de 2019, bem como para os
segmentos de Consumo Discriciondario, Bens de Consumo, Satde e Finangas. Quanto as variaveis de
controle, destaca-se que ndo houve relagao significativa.
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Quando se trata das praticas ESG e a busca de infraestrutura de qualidade, confidvel,
sustentavel e resiliente para apoiar o desenvolvimento econdmico e o bem-estar humano (ODS 9),
conforme apresentado na Tabela 6, a relagdo entre essas varidveis € positiva e significativa. Esse
resultado ¢ semelhante ao encontrado por Chipalkatti et al. (2021), favorecendo a compreensao da
importancia que as praticas sustentdveis tém para a infraestrutura, indistria e inovagdo. Portanto,
essas praticas melhoram a eficiéncia de processo e o consumo reduzido de material e energia dentro
das industrias (Aras & Crowther, 2008), bem como a diferenciacdo do produto (Flammer, 2015) ¢ a
reputacdo da marca (Cahan et al., 2015).

Apesar dos resultados evidenciarem um impacto positivo e significativo das praticas ESG na
probabilidade de a empresa apoiar o ODS 9, a divisdo dos indicadores ESG pode fornecer outra otica
individualizada dos pilares quanto a aderéncia da empresa ao ODS 9. Assim, a Tabela 7 considera o
efeito de cada pilar ESG no apoio da empresa ao ODS 9.

Tabela 7

Regressdo Logistica das praticas individuais ESG e o atendimento do ODS 9
Variavel dependente: Industria, Inovacgao e Infraestrutura (Equacio 4)

Variaveis independentes

Coeficiente Estatistica ¢ Coeficiente Estatistica ¢

Constante -0,98*** -1,03 -0,781 -0,71
GC 0,009 1,02 0,008 0,89
SO 0,032%* 2,10 0,032%* 2,10
AM 0,014 1,46 0,015 1,53
AF - - -0,034 -0,49
MTB - - 0,001 0,02
ROA - - 0,006 0,27
Efeito Fixo Sim Sim
Significancia do modelo 0,000%** 0,000%**

Pseudo R? 22,65 22,92

Log pseudolikelihood -116,05 -115,14

Variance Inflation Factor 2,39 2,27
Durbin-Watson 1,68 1,69
Observagoes 217 216

Legenda: ASG = Ambiental, Social e Governanga; CV = Cadeia de valor; TAM = Tamanho da empresa; ROA = Retorno
sobre os ativos; AF = Alavancagem Financeira; LC = Liquidez Corrente; Efeito Fixo = Efeito fixo de setor € ano; Niveis
de significancia: * p<0,1, ** p<0,05, *** p<0,01.

A Tabela 7 evidencia um impacto positivo e significativo das praticas sociais na probabilidade
de a empresa apoiar o ODS 9, sendo que os resultados para os efeitos fixos de ano e setor apresentaram
um efeito negativo e significativo ao nivel de 5% em rela¢do ao ano de 2019, bem como para os
segmentos de Consumo Discriciondrio, Bens de Consumo, Satde e Finangas. Quanto as variaveis de
controle, destaca-se que ndo houve relagao significativa.

O resultado apresentado na Tabela 7 é contraditério ao que foi identificado por Autio et al.
(2014), onde concluiram que, entre as trés praticas estudadas (ambiental, social e governanca), a
questdo da governanca vinculada ao estimulo do crescimento econdmico foi associada a uma maior
busca por inovagdo conforme as motivagdes empreendedoras ligadas ao ODS 9. Os autores
complementam que, ao associar a motivacdo empreendedora a inovagdo, muitas nagdes, regioes,
estados e universidades adotaram politicas para construir uma infraestrutura resiliente, isto €, aquela
que promove uma industrializagdo inclusiva e sustentavel, ao visar o bem-estar humano, fator que
estd vinculado aos ODS, estimulando a inovagdo por parte de empresas que buscam o crescimento
econdmico.
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5 CONSIDERAGOES FINAIS

O presente estudo propds avaliar o efeito das praticas ESG na Inovagdo em um contexto de
empresas brasileiras listadas na B3. A capacidade de inovacgao foi mensurada por meio do score da
inovacao verde e através de uma variavel bindria que evidencia se as empresas apoiam ou nao ao
ODS 9. Para isso, utilizou-se Regressdes Linear de Minimos Quadrados Ordinérios e Regressoes
Logisticas. Ademais, além da pesquisa expor a estatistica descritiva, realizou-se o teste Mann Whitney
de médias para buscar diferencgas entre as empresas que aderem ou nao o ODS 9.

O estudo permite concluir que as praticas ESG sdo uteis para explicar a capacidade de
inovacao das empresas brasileiras, ndo sendo possivel rejeitar a hipdtese deste estudo. A relacao
positiva e significativa ao nivel de 1% entre as praticas ESG e a Inovagao indica que as empresas com
maiores pontuagdes nas praticas Ambientais, Sociais e de Governanga possuem maiores vantagens
competitivas sustentdveis, o que impulsiona o crescimento sustentavel global. Esses resultados
empiricos contribuem para a literatura ESG existente, ao fornecer evidéncias da relevancia do
aprimoramento das praticas ESG para que as organizacdes se tornem mais inovadoras e,
consequentemente, mais competitivas € com maior valor agregado no mercado.

Ao analisar de forma separada os trés pilares ESG na ecoinovacdo, a dimensao ambiental foi
a Unica que impactou de forma positiva, enquanto a dimensao social influenciou de forma negativa.
Esse resultado fornece uma visao valiosa para as partes interessadas, ao compreender que as empresas
tendem a ter maiores praticas de inovacao verde conforme as informagdes publicadas sobre questdes
ambientais. Entretanto, a relacdo negativa da dimensao social com a inovagdo verde pode ser devido
a diretoria executiva e os conselhos de administracdo atuarem nas politicas sociais em beneficio
proprio.

Como teste de sensibilidade, utilizou-se como segunda variavel dependente a dummy, se a
empresa atende ou ndo ao ODS 9. A pesquisa aponta um impacto positivo e significativo das praticas
ESG na probabilidade de a empresa buscar uma infraestrutura de qualidade, confidvel, sustentavel e
resiliente para apoiar o desenvolvimento econdmico e o bem-estar humano (ODS 9). Esse achado
favorece a compreensdo da relevancia que as praticas sustentaveis t€ém para a infraestrutura, induastria
¢ inovagao.

Apesar da variavel ESG evidenciar um impacto positivo e significativo na probabilidade de a
empresa apoiar o ODS 9, a segregacao dos pilares ESG pode fornecer outra relagdo com a aderéncia
da empresa ao ODS 9. Ao analisar separadamente essas praticas, evidenciou-se um impacto positivo
e significativo da dimensao social na probabilidade de a empresa apoiar o ODS 9. Esse achado implica
que as organizagdes buscam integrar a da melhoria do bem-estar humano com a necessidade de um
desenvolvimento econdmico sustentavel e resiliente.

Os resultados da estatistica descritiva e do teste Mann Whitney em relagdo ao grupo de
empresas que apoia 0 ODS 9 demonstram que as empresas que aderem esse objetivo evidenciam
maiores pontuagdes nas praticas ESG e um maior market-to-book. Infere-se, portanto que as
organizagdes que apoiam o ODS 9 sdo mais valorizadas pelo mercado, uma vez que elas possuem
menos consumo reduzido de material e energia, diferenciacdes de produto e a uma relevante
reputagao.

Essas descobertas implicam na relevancia deste estudo, apontando contribui¢des que ajudam
a propor melhores politicas de adogdo as praticas ESG e, consequentemente, possibilitando maior
capacidade de inovagdo. De forma pratica, isso significa que, as empresas brasileiras, ao focarem na
gestdo associada as praticas ESG e ao fortalecimento do ODS, estimulam a desencadear a inovagao
no processo, promovendo contribui¢des sociais e praticas.

Como contribuigdo social, os efeitos das praticas ESG na capacidade de Inovagao demonstram
a relevancia da introducdo de politicas publicas voltadas a promover a adogdo dessas praticas
integradas as atividades empresariais por meio da Responsabilidade Social Corporativa (RSC).
Quanto a contribuicdo pratica, esta pesquisa apresenta resultados sobre como os pilares ESG
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contribuem para o Pacto Global de Desenvolvimento Sustentavel, ao nortear as partes interessadas
sobre a ODS n° 9 no contexto empresarial brasileiro.

As limitagdes desse estudo correspondem ao filtro da amostra, uma vez que foi estipulado que
pelo menos em um dos anos pesquisados, a empresa deveria ter publicado as suas praticas ESG. Por
fim, para futuros estudos, recomenda-se a analise comparativa entre paises, uma vez que essa pesquisa
se restringiu as organizagdes pertencentes a B3. Portanto, sugere-se analisar o quanto que as praticas
ESG colaboram para a capacidade inovadora das empresas frente as politicas de diferentes paises,
incluindo varidveis macroecondmicas € institucionais.
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