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RESUMO

O setor bancario tem um papel fundamental na promocdo do desenvolvimento
sustentavel. Por atuar como intermediario, pode influenciar o ritmo e o direcionamento
desse desenvolvimento. Por meio de seus produtos, gera uma contribuicdo externa
na sociedade e no meio ambiente. E medir tal contribuicdo permite melhorias na
decisao estratégica dos bancos em relagéo ao direcionamento de recursos financeiros
para cada produto e facilita a cobranca de uma postura mais rigida em relacéo a
sustentabilidade por parte de seus stakeholders. Apesar dessa relevancia, os estudos
relacionados a esse desafio ainda séo incipientes e incompletos. Os indicadores de
sustentabilidade do setor bancario ndo sdo padronizados e focam principalmente nos
processos e operacoes internas do banco, nao em sua contribuicao externa. Além de
nao existir um consenso entre os fatores de governanca que podem influenciar o
desempenho em sustentabilidade e qual € essa influéncia. Diante disso, o presente
estudo tem como objetivo propor indicadores de mensuracéo da contribuicao externa
dos bancos comerciais em relagdo a sustentabilidade a partir de seus produtos
sustentaveis e identificar os fatores de governanca que influenciam esse desempenho
no contexto brasileiro. Para isso, optou-se por uma abordagem qualitativa exploratéria
com emprego dos métodos de revisdo sistematica da literatura, uma analise de
conteudo e entrevista com profundidade. Também foi aplicada uma abordagem
quantitativa com analise descritiva, analise de cluster, teste de Mann-Whitney e
correlacdo de Spearman. Desse modo, foi possivel definir o conceito de banco
sustentavel e seu papel, construir e verificar um modelo de indicadores da contribuicdo
externa de sustentabilidade para setor bancario e identificar que fatores como idade,
capital, nacionalidade, propor¢do de pessoas negras no conselho e aderéncia ao
Pacto Global podem estar relacionadas com o desempenho em sustentabilidade dos
bancos. Assim, é possivel contribuir nos ambitos académico e pratico. A pesquisa
contribui para o preenchimento da lacuna de indicador de mensuracao da contribuicao
externa sustentdvel do setor bancario. Também realiza uma avaliacdo de
desempenho via um novo indicador de contribuicdo externa. Por fim, também se
diferencia pelo foco no Brasil, sendo um dos primeiros a tratar desse assunto apds a
divulgacao da taxonomia Anbima sobre fundos ESG.

Palavras-chave: Sustentabilidade corporativa. Mensuracdo da sustentabilidade.
Finangas sustentaveis. Setor bancario. Contribuigéo.



ABSTRACT

The banking sector plays a key role in promoting sustainable development. By acting
as an intermediary, it can influence the pace and direction of this development.
Through its products, it generates an external contribution on society and the
environment. Measuring this contribution allows for improvements in banks' strategic
decisions regarding the allocation of financial resources to each product and facilitates
the demand for a stricter stance on sustainability by their stakeholders. Despite this
relevance, studies related to this challenge are still incipient and incomplete.
Sustainability indicators in the banking sector are not standardized and focus mainly
on the bank's internal processes and operations, not on its external contribution. In
addition, there is no consensus on the governance factors that can influence
sustainability performance and what this influence is. In view of this, the present project
aims to propose indicators for measuring the external contribution of commercial banks
in relation to sustainability based on their sustainable products and to identify the
governance factors that influence this performance in the Brazilian context. To this end,
an exploratory qualitative approach was chosen using the methods of a systematic
literature review, a content analysis and an in-depth interview. A quantitative approach
was also applied with descriptive analysis, cluster analysis, Mann-Whitney test and
Spearman correlation. In this way, it was possible to define the concept of a sustainable
bank and its role, build and verify a model of indicators of the external contribution of
sustainability for the banking sector and identify that factors such as age, capital,
nationality, proportion of black people on the board and adherence to the Global
Compact may be related to the sustainability performance of banks. Thus, it is possible
to contribute in both academic and practical areas. The research contributes to filling
the gap in indicators for measuring the sustainable external contribution of banking
sector. It also carries out a performance assessment using a new external contribution
indicator. Finally, it also stands out for its focus on Brazil, being one of the first to
address this issue after the publication of the Anbima taxonomy on ESG funds.

Keywords: Corporate sustainability. Sustainability measurement. Sustainable
finance. Banking sector. Contribution.
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1 INTRODUCAO

O presente capitulo visa contextualizar o assunto abordado e apresentar a
questdo de pesquisa. Em seguida, expde os objetivos geral e especificos e justifica a

relevancia desse estudo. Por fim, exibe como ele esta organizado.
1.1 CARACTERIZACAO DO TEMA E JUSTIFICATIVA DA PESQUISA

As ultimas décadas foram marcadas por um rapido crescimento do interesse
em praticas sustentaveis pelos mais diversos setores da economia. O conceito de
desenvolvimento sustentavel como aquele que “atende as necessidades do presente
sem comprometer a habilidade das futuras geragdes de satisfazer as suas” (WORLD
COMMISSION ON ENVIRONMENT AND DEVELOPMENT, 1987, p.8) surgiu em
1987 e engloba as dimensodes social, ambiental e econémica, constituindo o tripé da
sustentabilidade.

Tal ideia tem se difundido e ganhado grande visibilidade no mercado financeiro
por meio do termo ESG (Environmental, Social and Governance). Esse termo surgiu
em 2004 na publicagdo Who Cares Wins do Pacto Global em parceria com o Banco
Mundial e esta relacionado as praticas ambientais, sociais e de governangca de uma
empresa. Tais temas tornaram-se relevantes nas decisdes de investimento e nas
analises de riscos do setor financeiro (PACTO GLOBAL, 2023). Assim, esse setor
passou a incluir questdes socioambientais em suas operagdes e estratégias e a
participar de iniciativas com propdsitos sustentaveis, ja que os clientes comecaram a
demandar essa postura (NOSRATABADI et al., 2020).

No entanto, essa integracao no setor financeiro iniciou ainda na década de 90.
Em 1992, foi criada a Iniciativa Financeira do Programa das Nagdes Unidas para o
Meio Ambiente com objetivo de incluir fatores ambientais nas operacoes e servicos
do setor financeiro. Posteriormente, muitas instituicbes também aderiram aos
Principios do Equador (PE), desenvolvidos em 2002 a fim de mitigar os riscos
ambientais em financiamento de projetos com mais de dez milhdes de dolares
(EQUATOR PRINCIPLES, 2013). Assim como a aderéncia aos Principios de
Investimento Responsavel, em 2006, que busca auxiliar os investidores e destacar a
importancia da consideracdo de aspectos socioambientais (UNITED NATIONS
GLOBAL COMPACT, 2019).
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Nesse contexto, o ESG esta se difundindo a cada dia, o que pode ser notado,
por exemplo, pelo aumento de mais de cem trilhdes de ddlares em investimentos de
fundos sustentaveis em 2020 (UNPRI, 2020). Na Europa os fundos ESG, que
correspondiam a 15,1% em 2022, serdo 57% em 2025 e 77% dos investidores
pretendem utilizar somente produtos ESG até 2025 (PACTO GLOBAL, 2023). No
Brasil, 2,5 bilhdes de reais foram destinados para fundos ESG em 2020 e 83% das
empresas que fazem parte do indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE) da B3
alinham suas estratégias, resultados e metas aos Objetivos de Desenvolvimento
Sustentavel (ODS) (PACTO GLOBAL, 2023).

Nesse cendrio, nota-se que o setor bancario, intermediario entre quem possui
e quem necessita de recursos financeiros, € capaz de contribuir para a promoc¢ao do
desenvolvimento sustentavel, pois ele pode direcionar e ditar o ritmo do
desenvolvimento de uma sociedade por meio da orientacdo dada aos recursos
financeiros que disponibiliza (JEUCKEN; BOUMA, 1999; ARAS et al., 2017;
BEHESHTINIA; OMIDA, 2017; COMISSAO EUROPEIA, 2018; REHMAN et al., 2021).
Os bancos séo os principais agentes econémicos que influenciam as industrias no
empreéstimo e financiamento de projetos (REHMAN et al., 2021). Estima-se que entre
5 e 7 trilhdes de ddlares por ano até 2030 serdo necessarios para atender aos
Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS) e 22,6 trilhdes de ddlares por ano
no mesmo periodo para alcangar as metas do Acordo de Paris (UNEPFI, 2017). Para
iss0, é necessario 0 apoio dos bancos para a alocacao desse montante de dinheiro
em favor da sustentabilidade.

Assim, o setor bancario é considerado um dos principais indutores da mudanca
para uma sociedade mais sustentavel, tanto direta, quanto indiretamente (REHMAN
et al., 2021), sendo este ultimo impacto o mais significativo (VASCONCELQOS, 2011;
SINGH, 2015; KULSUM; HUDA, 2018; KUNHIBAVA; LING; RUSLAN, 2018; INACIO;
DELAI, 2021). Ele pode estimular a adog¢ao de atitudes verdes, como a reducao de
emissdes de gases estufa, a minimizagdo do desperdicio, o combate a poluicdo e a
busca por melhor eficiéncia no uso de recursos naturais (COMISSAO EUROPEIA,
2018). Além disso, também pode facilitar a obtencao de financiamentos com vieses
sustentaveis, priorizando tais financiamentos em relacao aos outros ou ainda por meio
da reducdo da taxa de juros (ING WHOLESALE BANKING, 2015; CIALOWICZ;
MALAWSKI, 2017; COMISSAO EUROPEIA, 2018; REHMAN et al., 2021).

Também por meio do uso de critérios de avaliagdo socioambiental, os bancos
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podem evitar prover financiamentos e outros servicos para empresas que nao
consideram a transicao para a sustentabilidade ou que estejam ligadas a atividades
que prejudiguem o meio ambiente ou a sociedade (GUTIERREZ-NIETO; SERRANO-
CINCA; CAMON-CALA, 2014; WORKING GROUP FINANCE, 2016). Os bancos
também podem conscientizar e incentivar outros stakeholders, além de seus clientes,
como seus funcionarios, acionistas, fornecedores, sociedade no geral e governo.

Nesse cenario, surgem conceitos que se referem a essas instituicbes que
adotam tais questbes socioambientais em seus modelos de negécios. Nao ha
consenso quanto as terminologias, visto que termos diferentes - finangas sustentaveis,
financas verdes, banco sustentavel, sistema bancario sustentavel, banco ético e
banco verde - sdo usados para se referir ao mesmo objeto, apesar de terem
significados diferentes (INACIO; DELAI, 2021). Por exemplo, Raut et al. (2017)
consideram finangas sustentaveis e bancos sustentaveis como definicoes inter-
relacionadas. Da mesma forma, Kunhibava, Lling e Ruslan (2018) afirmam que
financiamento sustentavel é um termo intercambiavel com financiamento verde,
financiamento climatico e banco verde ou mesmo com crescimento verde, quando
analisado sob a perspectiva de crescimento. Bai, Faure e Liu (2013) afirmam que o
financiamento verde é mais amplo do que o crédito verde. Singh (2015) descreve o
banco verde como um banco que visa reduzir a pegada de carbono, proteger o0 meio
ambiente e conservar recursos naturais. Ja Yip e Bocken (2017) entendem banco
sustentavel como um banco responsavel, transparente e confidvel que considera
fatores financeiros, sociais € ambientais em seus negocios.

No entanto, apesar da ampla gama de termos e formas de defini-los, existe um
certo grau de convergéncia entre eles. Com base na complementaridade das
definicbes encontradas na revisao sistematica da literatura, Inéacio e Delai (2021, p.10)
propdem que um banco sustentavel é “aquele que oferece produtos, servigos e
praticas que contribuem para o desenvolvimento sustentavel, beneficiando as
dimensdes ambiental, social e econémica no curto, médio e longo prazo”.

Em consonancia com este conceito, o papel do banco sustentavel pode ser
interpretado como o de direcionar recursos financeiros para promover o0
desenvolvimento sustentavel, evitando financiar empresas que nao contribuem para
a transicdo e que trazem riscos potenciais para essa mudancga e apoiando aquelas
que estdo em transicado, que geram oportunidades de economia circular (WORKING
GROUP FINANCE, 2016). Esse papel se operacionaliza com a oferta de produtos e



15

servicos com viés de sustentabilidade aos clientes, ou seja, aqueles que apresentam
melhor desempenho ambiental e social ao longo de seu ciclo de vida, e com a adogéo
de préticas internas relacionadas a toda a organizagdo (INACIO; DELAI, 2021). Assim,
com base nesse papel fundamental do banco de alocar recursos financeiros, a
compreensao das perspectivas e estratégias desse setor € essencial (MORAES;
GRAPIUNA; ANTUNES, 2023).

No Brasil, a insercao de questdes relacionadas a sustentabilidade no setor
ainda € incipiente, porém, investidores estdo cada vez mais propensos a aportarem
em empresas que consideram tais principios (AMBIPAR, 2023). Diversas normas
também surgiram para incorporar essas questdes no setor bancario, como a Lei das
Sociedades Anbnimas (Brasil Lei 6.404/1976) com diretrizes de governanca
corporativa que sao fundamentais para o alcance da sustentabilidade, a Politica
Nacional do Meio Ambiente (Brasil Lei 6.938/81) que determinou a adicao de critérios
ambientais aos financiamentos do governo e a Resolugdo Bacen 4237/2014 para a
implementagéo de politicas de responsabilidade socioambiental.

Além dessas, também podem ser citadas outras leis que se aplicam ao setor
bancario, como a Lei do Renovabio (Lei 13.576/2017) para a criacao dos Créditos de
Descarbonizacédo, a Lei Geral de Protecao de Dados (Lei 13.709/2018) com critérios
de seguranca e de protecao de dados, a Leido Agro (Lei 13.986/2020) para a emissao
de Certificados de Recebiveis do Agronegécio lastreada em titulos verdes, a consulta
publica para revisdo da Instrugdo CVM 480 sobre inclusdo de ESG na emissdo de
valores mobiliarios e a Consulta Publica Bacen 82/2021 para revisdo dos critérios de
sustentabilidade da concessao de crédito rural.

Também se destaca a Resolucdo CVM n® 193/23 que exige a divulgacao de
informagdes de sustentabilidade do setor financeiro no padrdao do International
Sustainability Standards Board (ISSB). Na mesma linha, existe a resolugcdo CMN n?®
5.185 de 21/11/2024 que trata da inclusdo do relatorio de informagdes financeiras
relacionadas a sustentabilidade nas demonstracdes financeiras anuais consolidadas.
Além disso, o Comité Brasileiro de Pronunciamentos de Sustentabilidade (CBPS) em
parceria com o Conselho Federal de Contabilidade (CF), desenvolveram os
pronunciamentos técnicos CBPS 01 e CBPS 02 a fim de estabelecer diretrizes para
divulgacao de informagdes sobre riscos e oportunidades ligados a sustentabilidade e
ao clima.

Desse modo, analisar o direcionamento de investimentos sustentaveis e
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mensurar a sustentabilidade no setor bancario, pode contribuir para melhorias e
facilitar a cobranga de postura frente a sustentabilidade por diversos stakeholders. Um
sistema de mensuracgao da sustentabilidade pode ser compreendido como um sistema
de indicadores que auxilia a gestdo, o controle, o planejamento e o desempenho de
fatores econdmicos e socioambientais de uma empresa em intervalos de curto alongo
prazo (SEARCY, 2012).

Porém, questdes relacionadas a mensuracao da sustentabilidade do setor sdo
consideradas ainda nao resolvidas (GREWAL; SERAFEIM, 2020). Uma revisao
sistematica da literatura atualizada, publicada em 2021 por Inacio e Delai, identificou
diferentes limitagcées nos modelos de mensuragédo da sustentabilidade para o setor.
Alguns sao: falta de transparéncia (ESCRIG-OLMEDO et al., 2019), diferentes
entendimentos de conceito sobre o que mensurar (AMIR; SERAFEIM, 2017; ESCRIG-
OLMEDO et al., 2019; TARQUINIO; POSADAS, 2020; WIJEN et al., 2022), falta de
pontuagéo do impacto global (ESCRIG-OLMEDO et al., 2019; KHAN, 2021; WIJEN et
al., 2022) e foco em somente uma das trés dimensdes da sustentabilidade (KHEMIR,
2019; CHEN et al., 2021). Além do fato de existirem muitos indicadores em um mesmo
modelo, o que dificulta o entendimento e a comparacdo de uma organizagdo com as
demais (ESCRIG-OLMEDO et al., 2019; EFRAG, 2021; INACIO; DELAI, 2021; KHAN,
2021). Um estudo de Inacio e Delai (2021) também mostrou que, a partir de uma
revisao sistematica da literatura realizada, poucos estudos, como Alamer et al. (2015),
Karimi, Hojati e Forrest (2019), Korzeb e Reyes (2019) e Kumar e Prakash (2019),
apresentaram uma perspectiva externa de mensuragéao da sustentabilidade no setor
bancario, a maior parte possui uma perspectiva interna.

Alamer et al. (2015) e Karimi, Hojati e Forrest (2020) apresentam as dimensdes
que devem ser consideradas, mas ndo mencionam como mensura-las. Korzeb e
Samaniego-Medina (2019) mostram indicadores externos relacionados as
divulgacdes de responsabilidade pelo produto que se referem aos produtos nao
conformes e sdo mensurados como o numero de penalidades e sangdes impostas por
orgéos de supervisdo devido a atividades ilicitas. J& Kumar e Prakash (2019)
apresentam aspectos relacionados aos produtos e servigos sustentaveis, no entanto,
a Unica forma de anadlise apresentada pelos autores é a adog¢do ou nao de tais
elementos pelos bancos.

Conclui-se, portanto, que a mensuracao da contribuicao da sustentabilidade no

setor bancario ainda se encontra em estagio inicial e apresenta diversas limitagdes.
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Em muitos casos, os estudos abordam apenas o escopo das iniciativas sustentaveis,
sem especificar indicadores ou métricas claras. Quando tais métricas s&o
apresentadas, frequentemente se restringem a verificagdo de conformidade com a
legislagao vigente ou a identificagdo da existéncia de produtos com viés sustentavel,
sem, contudo, avaliar sua efetiva contribuicdo. Em suma, os estudos atuais néo
realizam uma mensuragdo quantitativa da contribuicdo da sustentabilidade nas
instituicées bancérias.

Nesse cenario, vale ainda ressaltar a importancia da criagcao de um modelo de
mensuracao. Isso, pois, as métricas sao parte fundamental para tomada de decisbes
informadas por reguladores e investidores (VAN ZANTEN, 2025), juntamente com a
divulgacdo de responsabilidade social corporativa, melhoram a eficiéncia dos
investimentos, pois diminuem os custos de agéncia e a assimetria de informagbes
(FANGLIANG et al., 2023). Essa divulgacdo da sustentabilidade é muito mais
abrangente e complexa que um relatério de contabilidade financeira (BARKER, 2025).
Devido a isso, muitas empresas ndo conseguem mensurar e divulgar adequadamente
seus dados sobre sustentabilidade (VAN ZANTEN, 2025).

Esse desempenho ou nivel de divulgacdo podem ser influenciados por varios
fatores, entre eles as questdes relacionadas com governanga corporativa (ASHFAQ;
REUI, 2019; GERGED, 2020; GERWING; KAJUTER; WIRTH, 2022, 2022),
governanca corporativa sustentdvel (ALSHBILI; ELAMER; BEDDEWELA, 2019;
GERWING; KAJUTER; WIRTH, 2022; ADU, 2023), propriedade (ORAZALIN, 2019;
CORREA-GARCIA; GARCIA-BENAU; GARCIA-MECA, 2020; SAINI, 2022) e algumas
caracteristicas gerais como lucratividade (PURBAWANGSA et al.,, 2020;
ESTEBANEZ; MARTIN, 2025), tamanho (FUENTE; ORTIZ; VELASCO, 2022) e idade
(CORREA-GARCIA; GARCIA-BENAU; GARCIA-MECA, 2020). A governanca
corporativa lida com agdes que garantem a consecu¢ao do proposito organizacional
(VELTE; WEBER, 2021). Ou seja, € um mecanismo para balancear os interesses
econdmicos e sociais das empresas, alinhando, assim, os interesses dos acionistas
com a sociedade como um todo (GINNARAKIS et al., 2019; LEE; CIN; LEE, 2016).
Ela envolve o tamanho, a diversidade e a independéncia do conselho.

A governanga corporativa sustentavel € um sistema de mecanismos que
direciona e controla as empresas, porem, de uma forma sustentavel (CREMERS;
NAIR, 2005; VELTE; WEBER, 2021). Assim, a governanga corporativa sustentavel

distingue-se da tradicional governancga corporativa ao lidar com o longo prazo e ao
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reconhecer que as empresas podem promover o desenvolvimento sustentavel. Ela
envolve as iniciativas sustentaveis, a remuneracdo executiva atrelada a
sustentabilidade, a estrutura de sustentabilidade, o conhecimento em sustentabilidade
e a divulgacéao e transparéncia. Em relagéo a propriedade as empresas podem ser
tanto publicas, quanto privadas, nacionais ou estrangeiras. Por fim, as caracteristicas
gerais, como lucratividade, tamanho e idade, também podem afetar a divulgagéo e o
desempenho em sustentabilidade.

Porém, uma busca' realizada pelos autores aponta que esses fatores que
afetam a divulgacdo sustentavel e o desempenho em sustentabilidade possuem
algumas limitagbes dessa literatura. Primeiramente, esses estudos analisam uma
quantidade reduzida de fatores relacionados a governanga (GIRELLA; ZAMBON;
ROSSI, 2022; ZAMPONE; SANNINO, 2022) e sdo, em sua grande maioria, focados
na governanga tradicional, como a diversidade (AL-SHAER; ZAMAN, 2016) e
independéncia do conselho (SITTIPUN; DECHTHANABODIN, 2022), ou em fatores
ligados ao desempenho financeiro, como a lucratividade (ZHANG; LOH; WU, 2020;
THOMAS et al.,, 2021). Poucos estudos possuem foco especifico na analise da
influéncia da governanga corporativa sustentdvel e um numero menor ainda -
Matuszak, Rozanska e Macuda (2019), Baral et al. (2022), Gurol e Lagasio (2023) e
Sumarta et al. (2023) — explorou esses temas no setor bancario. Por fim, somente dois
estudos foram identificados com foco no contexto brasileiro (FERNANDES et at.,
2019; JACQUES et al., 2023).

Portanto, ao considerar o papel do banco sustentavel como o de direcionar
recursos financeiros para atividades ligadas a sustentabilidade por meio de seus
produtos ou politicas e praticas e tomando os problemas apresentados anteriormente,
€ possivel notar a necessidade de desenvolvimento de indicadores que mensuram a
sua contribuicao externa, ligada a seus clientes e outros stakeholders para o setor em
relacdo a sustentabilidade.Ou seja, a contribuicdo externa diz respeito ao efeito
indutivo ou multiplicador que as decisdes financeiras de uma instituicdo geram sobre
a sustentabilidade do sistema como um todo, fora dos limites organizacionais diretos.
Mais especificamente, indicadores que consideram os produtos sustentaveis do

banco. Além de identificar os fatores de governanca e de governancga sustentavel de

' Foi realizada busca com os termos “sustainability or ESG and performance or disclosure” na base
Scopus que resultou na identificagdo de 99 artigos que tratam de questdes relacionadas a governanga
e sua influéncia no desempenho em sustentabilidade e/ou na divulgacdo desse tipo de informacao.
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forma mais abrangente que podem influenciar o desempenho de sustentabilidade no
setor bancario. Desse modo, essa pesquisa pretende responder a seguinte questao:
“Como mensurar a contribuigdo externa dos bancos comerciais em relagcdo a
sustentabilidade e quais fatores podem influenciar no desempenho dessa

contribuicao?”.

1.2 OBJETIVOS

Diante desse contexto, o objetivo geral dessa pesquisa é:
“Propor indicadores de mensuragéo da contribuicdo externa dos bancos comerciais
em relacédo a sustentabilidade a partir de seus produtos sustentaveis e identificar os
fatores de governancga que influenciam esse desempenho no contexto brasileiro. ”

A fim de alcancar o objetivo geral, os seguintes objetivos especificos sao
propostos:
I) Identificar o conceito, o papel e os produtos do setor bancario que possuem
contribuicdo externa em relagdo a sustentabilidade e aspectos de mensuragdo no
setor;
Il) Desenvolver indicadores de mensuracao da contribuicdo externa do setor bancario
em relacdo a sustentabilidade;
lll) Identificar os fatores de governanca que influenciam o desempenho em
sustentabilidade dos bancos comerciais brasileiros.

Assim, seria possivel contribuir nos &mbitos académico e pratico. Ao considerar
0 contexto apresentado e o papel do banco sustentavel em direcionar os recursos
financeiros em prol da sustentabilidade por meio de seus produtos, percebe-se que a
contribuicdo na sustentabilidade mais significativa € o externo, apesar de a maioria
dos estudos focarem em questdes internas e de processos. Porém, como ha falta de
indicadores da contrbuicdo externa e que utilizam os produtos, a pesquisa contribui
para o preenchimento da lacuna de indicador de mensurac¢ao da contribuigdo externa
sustentavel dos bancos. Além disso, ha poucos estudos sobre o0 tema de mensuragao
da sustentabilidade no setor bancario.

Portanto, esse estudo também contribui para mapear e auxiliar na construgcao
dessa literatura, inclusive por nao haver muitos estudos no Brasil. Além disso, estudos

que relacionam os fatores de governanga com o desempenho em sustentabilidade
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focam em somente algumas categorias, sendo elas principalmente a de governanga
corporativa tradicional e lucratividade, porém, serdo analisados outros elementos de
governanga que também podem contribuir para a promocao da sustentabilidade. O
presente estudo também contribui ao realizar uma avaliacdo de desempenho via um
novo indicador de contribuicdo externa. E destaca-se por ser mais abrangente e
também considerar fatores de governanga corporativa sustentavel. Por fim, também
se diferencia pelo foco no Brasil, sendo um dos primeiros a tratar desse assunto apos

a divulgacao da taxonomia Anbima sobre fundos ESG.

1.3 ORGANIZAGCAO DO TRABALHO

Esta tese esta estruturada no formato de artigo. Assim, inicia-se que com
revisao de escopo da literatura no Capitulo 2, apresentando os principais conceitos e
caracteristicas do desenvolvimento sustentavel e da sustentabilidade corporativa, de
financas sustentaveis e da mensuracao da sustentabilidade. Em seguida, no Capitulo
3, é apresentado o método de pesquisa geral implementado em cada etapa da
pesquisa para atingir o objetivo do estudo. Os resultados sdo apresentados em forma
de artigos, correspondentes aos Capitulos 4 a 6, que correspondem as respostas a
cada um dos objetivos especificos apresentados. Por fim, o Capitulo 7 expde as
conclusdes e também aborda as limitagdes da pesquisa e as sugestdes de trabalhos

futuros. A Figura 1 a seguir sumariza essa organizacao.

Figura 1 — Organizacéao do trabalho

| 1 Introducéo ‘

2 Revisdo de escopo

3 Método
4 Artige 1 -Conceito, papel, produtos e |dentificar o conceito, o papel & os produtos do setor
mensuracdo do banco emrelacBoa |—= Anrigo1 |—— bancario que possuem impacto externo em relacdo a
sustentabilidade sustentabilidade e aspectos de mensuracdo no setor

5 Artigo 2- Indicadores de mensuracdo
do impacto externo do setor bancério em [——»  Artigo 2
relacdo a sustentabilidade

Desenvolver indicadores de mensuracio do impacte
externc do setor bancario em relacio & sustentabilidade

6 Artigo 3 - Fatores de governanca que Identificar os fatores de governanca que influenciam
influenciam do desempenho sustentdvel —= Artigp 3 |—— o desempenho em sustentabilidade dos bancos
no setor bancario comerciais brasileiros

7 Conclusio

Fonte: Elaborada pela autora.
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2 REVISAO DE ESCOPO

Este capitulo apresenta os principais conceitos relacionados ao tema e a
literatura mais relevante sobre a mensuragao da sustentabilidade do setor bancario.

2.1DESENVOLVIMENTO SUSTENTAVEL E SUSTENTABILIDADE CORPORATIVA

A revolucdo industrial, ocorrida no século XVIII, foi um periodo de
desenvolvimento econbmico acelerado que acarretou em descobertas,
transformacdes e rupturas tecnolégicas (WORKING GROUP FINANCE, 2016). Essas
modificagdes impulsionaram o aumento do consumo por produtos e servicos e,
consequentemente, intensificaram a degradacdo ambiental (DIAS, 2011). Tal fato
gerou preocupagao com a continuidade da vida no planeta, ocasionando diversas
discussodes sobre o0 assunto.

A primeira aconteceu em 1972, na Suécia, com objetivo de discutir o
crescimento da economia e do meio ambiente e de criar agéncias responsaveis por
essas questoes (DIAS, 2011). Também se destaca a Conferéncia das Nacdes Unidas
sobre 0 Meio Ambiente e o Desenvolvimento Rio+20. Assim, o0 conceito de
desenvolvimento sustentavel esta presente em discussdes pelo mundo todo e pode
ser entendido como aquele que “atende as necessidades do presente sem
comprometer a habilidade das futuras geragdes de satisfazer as suas” (WORLD
COMMISSION ON ENVIRONMENT AND DEVELOPMENT, 1987, p.8).

Esse conceito engloba as dimensdes social, ambiental e econdmica,
constituindo o tripé da sustentabilidade. A social visa combater problemas como fome,
trabalho escravo e infantil, condicoes precarias de saude e trabalho, pobreza e
desigualdade (COMMISSION ON SUSTAINABLE DEVELOPMENT, 2002). Ja a
ambiental objetiva atingir o bem-estar do ecossistema, mantendo a qualidade e
diversidade de vida (DELAI; TAKAHASHI, 2016). Enquanto que a econbémica se
concentra na criagdo de valor, no crescimento estavel e eficiente e no combate a
corrupcéo e crises (DELAI; TAKAHASHI, 2008; DELAI, 2014).

Assim, percebe-se que as trés dimensdes da sustentabilidade também estao
presentes no ambiente corporativo e podem ser representadas pelo tripé da
sustentabilidade ou Triple Bottom Line (TBL) que € composta pelos pilares de lucro,
planeta e pessoas ou profit, planet e people. Segundo Dyllick; Hockeerts (2011), ha
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seis critérios para a sustentabilidade corporativa: eco-eficiéncia, sécio-eficiéncia, eco-
eficacia, suficiéncia, sécio-eficacia e equidade ecoldgica. Estes critérios, assim como
suas relagcées com cada dimensao, serao explicados a seguir.

O business acontece através dos critérios de eco-eficiéncia e socio-eficiéncia.
O primeiro diz respeito a entrega de bons produtos ou servicos que geram qualidade
de vida a um precgo justo e que reduzem o impacto ambiental e o ciclo de vida do
produto. J&4 o segundo, relaciona a criacao de valor da empresa com o impacto social,
podendo ser tanto positivo, como a geragcdo de emprego, quanto negativo, como
acidentes de trabalho. Assim, do ponto de vista econdmico, a empresa tem que ser
economicamente viavel, gerando retorno ao investimento realizado pelo capital
privado (DIAS, 2011).

Ja o Nature ocorre através dos critérios de eco-eficacia e de suficiéncia. Este
visa um consumo sem exageros, com base em termos sociais; enquanto que aquele
busca resultados a partir de processos projetados para serem renovaveis e
ambientalmente amigaveis. Em termos ambientais, a organizacao deve se pautar pela
eco-eficiéncia dos seus processos produtivos, adotar a produgdo mais limpa e uma
postura de responsabilidade ambiental (DIAS, 2011). Assim, o caso ambiental da
sustentabilidade corporativa extrapola as melhorias relativas do meio ambiente e
sociedade, sendo a eco-eficacia a principal questdo abordada (DYLLICK;
HOCKERTS, 2002).

Por fim, a Society acontece através da equidade ecolégica e da so6cio-eficacia.
Assim, ha uma preocupacédo ndo somente com os clientes da empresa, ja que esta
deve oferecer as melhores condicdes possiveis de trabalho aos seus empregados
(DIAS, 2011), mas com toda a sociedade afetada direta e indiretamente pelas
atividades da organizagdo. Além de buscar distribuir de forma justa o capital
ambiental, ja que as geracbes passadas deixaram um 6énus para as futuras, devido ao
consumo excessivo realizado.

Nesse sentido, a Figura 2 a seguir ilustra os trés casos que compdem a
sustentabilidade corporativa, assim como os critérios para atingi-la, como uma forma

de agrupamento das explicagcbes anteriores.
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Figura 2 - Critérios da sustentabilidade corporativa.

Business
Case

Eco- Socio-

Efficiency Efficiency
Eco- Socio-

Effectiveness Effectiveness
Natural Ecological > Societal
Case  Sufficiency o dc@ Case
Equity

Fonte: Dyllick; Hockerts, 2011.

Nesse cenario, as empresas também passaram a ser pressionadas a adotar
uma postura que considerasse essa ideia, 0 que originou a sustentabilidade
corporativa (RAO; HOLT, 2005). Ela pode ser compreendida como aquela que cria
valor ao acionista no longo prazo ao aproveitar oportunidades e ao gerenciar 0s riscos
relacionados ao desenvolvimento social, econdmico e ambiental (SAVITZ; WEBER,
2007; HASSINI; SURTI; SEARCY, 2012). Ou ainda, como aquela que gera valor tanto
aos seus acionistas quanto aos seus stakeholders (SIMANIS; HART, 2006; DUNPHY;
GRIFFITHS; BENN, 2007; LASZLO; ZHEXEMBAYEVA, 2011). E, segundo Aras,
Tezcan e Furtuna (2018), no ambiente organizacional, a sustentabilidade envolve
tanto as dimensdes social, ambiental e econdmica, quanto elementos de governanca
e financeiros.

Assim, além da maximizacdo do lucro e do cumprimento da legislacéo, as
empresas devem incorporar em seu ambiente de negdcios questbes de
sustentabilidade para serem bem-sucedidas e obterem diferenciacdo (ALIGLERI;
ALIGLERI; KRUGLIANSKAS, 2009; ALBUQUERQUE; VELLANI; LIZARELLI, 2012;
DELAI; TAKAHASHI, 2013). Cada vez mais, stakeholders exigem que as empresas
sejam mais sustentaveis, bem governadas e socialmente conscientes (BAIN
COMPANY, 2021). Além disso, as empresas podem utilizar essa nova ideia para obter

vantagens e reduzir seus custos.

2.2 BANCO SUSTENTAVEL
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O setor financeiro € um conjunto de instituicoes, instrumentos e regulamentos
que trata das transagdes financeiras por meio da criagdo e liquidacdo de dividas
(OECD, 2008). As instituicoes financeiras possuem um papel de intermediario, no qual
S80 responsaveis por realocar os recursos de poupangas para empréstimos e
aplicacbes e por planejar a transferéncia e a entrega de servigos financeiros entre
individuos, empresas e 6rgaos governamentais (GITMAN, 2010). Ja o banco € um
segmento desse setor responsavel por intermediar o dinheiro entre 0s que poupam e
0s que precisam dele e por custodiar esse recurso financeiro (BCB, 2021). Eles sao
0s principais agentes econémicos que influenciam as industrias no empréstimo e
financiamento de projetos (REHMAN et al., 2021).

Esse setor também passou a incluir questdes socioambientais em suas
operagdes e estratégias e a participar de iniciativas com propdsitos sustentaveis, ja
que os clientes comecaram a demandar essa postura (NOSRATABADI et al., 2020).
Em 1992, foi criada a Iniciativa Financeira do Programa das Nagdes Unidas para o
Meio Ambiente com objetivo de incluir fatores ambientais nas operacdes e servigcos
do setor financeiro. Muitas instituicbes também aderiram aos Principios do Equador,
desenvolvidos em 2002 a fim de mitigar os riscos ambientais em financiamento de
projetos com mais de dez milhdes de ddlares (EQUATOR PRINCIPLES, 2013). Assim
como a aderéncia aos Principios de Investimento Responsavel, que busca auxiliar os
investidores e destacar a importancia da consideragcéo de aspectos socioambientais
(UNITED NATIONS GLOBAL COMPACT, 2019).

Assim, o setor bancéario pode contribuir significativamente com o
desenvolvimento sustentavel. Apesar de possuir um baixo impacto ambiental direto
comparado a outros setores da economia, consome menos agua que uma empresa
agricola, por exemplo, (JEUCKEN; BOUMA, 1999; SINGH, 2015; KULSUM; HUDA,
2018; KUNHIBAVA; LING; RUSLAN, 2018), ele é responsavel por um impacto indireto
significativo (VASCONCELOS, 2011; SINGH, 2015; KULSUM; HUDA, 2018;
KUNHIBAVA; LING; RUSLAN, 2018). Pode estimular a adocédo de atitudes verdes,
como a reducdo de emissdes de gases estufa, a minimizacdo do desperdicio, 0
combate a poluicdo e a busca por melhor eficiéncia no uso de recursos naturais
(COMISSAO EUROPEIA, 2018).

Além disso, também pode facilitar a obtenc&o de financiamentos com vieses
sustentaveis, priorizando tais financiamentos em relacao aos outros ou ainda por meio
da reducdo da taxa de juros (ING WHOLESALE BANKING, 2015; CIALOWICZ;
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MALAWSKI, 2017; COMISSAO EUROPEIA, 2018; REHMAN et al., 2021). Por outro
lado, através de critérios de avaliagdo socioambiental, é possivel evitar
financiamentos e outros servigos para empresas que nao consideram a transicao para
a sustentabilidade ou que estejam ligadas a atividades que prejudiquem o meio
ambiente ou a sociedade (GUTIERREZ-NIETO; SERRANO-CINCA; CAMON-CALA,
2014; WORKING GROUP FINANCE, 2016).

Os bancos também podem conscientizar e incentivar outros stakeholders, além
de seus clientes, como seus funcionarios, acionistas, fornecedores, sociedade no
geral e governo. Assim, pode contribuir para o desenvolvimento sustentavel tanto ao
colaborar com a transi¢cao de seus clientes, quanto ao modificar seu préprio modelo
de negécios (WORKING GROUP FINANCE, 2016; NOSRATABADI et al., 2020). Além
disso, adotar praticas sustentaveis gera tanto beneficios corporativos, sociais e
ambientais, quanto vantagens competitivas e retencéo de clientes (REHMAN et al.,
2021).

Nesse cenario, surgem conceitos que se referem a essas instituicbes que
adotam tais questdes socioambientais em seus modelos de negocios. Ndo ha
consenso quanto as terminologias, visto que termos diferentes - finangas sustentaveis,
financas verdes, banco sustentavel, sistema bancario sustentavel, banco ético e
banco verde - sdo usados para se referir ao mesmo objeto, apesar de terem
significados diferentes. Por exemplo, Raut, Naoufel e Kharat (2017) consideram
finangas sustentaveis e bancos sustentaveis como definicoes inter-relacionadas. Da
mesma forma, Kunhibava, Ling e Ruslan (2018) afirmam que o financiamento
sustentavel € um termo intercambiavel com financiamento verde, financiamento
climatico e banco verde ou mesmo com crescimento verde, quando analisado sob a
perspectiva de crescimento. Bai, Faure e Liu (2013) afirmam que o financiamento
verde é mais amplo do que o crédito verde.

No entanto, apesar da ampla gama de conceitos e formas de defini-los, existe
um certo grau de convergéncia entre eles. A maioria cita 0 uso de produtos e servigos,
mas sem especifica-los, e envolve os trés pilares da sustentabilidade. Alguns se
concentram em algum produto especifico, como financiamento (DOSSA; KAEUFER,
2013), ja outros cobrem todos os produtos e servicos (AMAESHI, 2011; BAI; FAURE;
LIU, 2013; REBAI; AZAIEZ; SAIDANE, 2016; RAUT; NAOUFEL; KHARAT, 2017; YIP;
BOCKEN, 2017). Outros ainda se concentram nas praticas ou diretrizes da instituicao
(KUNHIBAVA; LING; RUSLAN, 2018; YIP; BOCKEN, 2017).
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Assim, pode-se definir banco sustentavel como aquele que fornece produtos e
servigos financeiros que, além de gerar lucro, atendem as necessidades das pessoas
e protegem o meio ambiente (REBAI; AZAIEZ; SAIDANE, 2016; RAUT; NAOUFEL;
KHARAT, 2017; YIP; BOCKEN (2017). Pode também ser definido como um sistema
de valores que beneficia ndo s6 seus funcionarios e acionistas, mas também seus
clientes e a economia, além de prevenir ou minimizar impactos negativos ao meio
ambiente e a sociedade (TAN; CHEW; HAMID, 2017). Outros dois conceitos parciais
e que compdem o banco sustentavel foram encontrados — banco verde e banco ético.
Enquanto um banco verde pode ser entendido como um banco com planos focados
no meio ambiente (INDIAN BANKS ASSOCIATION, 2014; SINGH, 2015), um banco
ético tem como foco a dimensao social e tem préticas éticas, considerando os valores
e principios de uma empresa (YIP; BOCKEN, 2017).

Com base na complementaridade das definicdes encontradas na reviséo
sistematica da literatura, Inacio e Delai (2021, p.10) propdéem que um banco
sustentavel é “aquele que oferece produtos, servicos e praticas que contribuem para
o desenvolvimento sustentavel, beneficiando as dimensdes ambiental, social e
econdmica no curto, médio e longo prazo”.

Em consonancia com este conceito, o papel do banco sustentavel pode ser
interpretado como o de direcionar recursos financeiros para promover o
desenvolvimento sustentavel, evitando financiar empresas que ndo contribuem para
a transicdo e que trazem riscos potenciais para essa mudancga e apoiando aquelas
que estdo em transicdo, que geram oportunidades de economia circular (WORKING
GROUP FINANCE, 2016). Esse papel se operacionaliza com a oferta de produtos e
servigcos com viés de sustentabilidade aos clientes, ou seja, aqueles que apresentam
melhor desempenho ambiental e social ao longo de seu ciclo de vida, e com a ado¢ao

de praticas internas relacionadas a toda a organizagao.

2.2.1 Produtos e praticas bancarios com viés sustentavel, legislacoes e

acordos voluntarios no contexto brasileiro

Os produtos e praticas dos bancos que possuem um viés sustentavel
contribuem para o desenvolvimento de uma sociedade mais sustentavel. O Quadro 1

a seguir resume esses produtos e praticas identificados na literatura.
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Quadro 1 — Produtos e praticas relacionadas aos produtos com viés sustentavel
identificados na reviséo sistematica da literatura.

Produto / Pratica Descrigio

Financiamento sustentavel Fornecimento de recursos financeiros e empréstimos para programas
sustentaveis, considerando aspectos ambientais, sociais e de
governanca

Microcrédito Programas de promogdo de sistemas sustentaveis de

microfinanciamento dirigidos aos setores mais desfavorecidos e
pEqQUENOS empresarios
Fundos sustentaveis Carteira de investimentos sustentaveis para investir em empresas que

oy
% tenham padroes de desempenho diferenciados em seus setores com
E base nos pilares meio ambiente, sociedade e governanga
o Titulos verdes Titulos de divida que trazem beneficios aoc meio ambiente ou amenizam
os efeitos das mudancas climaticas
Hipoteca verde Empréstimo hipotecario para incentivar a compra, construgdo ou
reabilitagio de edificios verdes
Produtos e servigos Produto ou servigo financeiro que contribui para o desenvolvimento
financeiros sustentaveis sustentavel, gerando impactos socioambientais positivos ou reduzindo os
(geral) negativos
Critérios socioambientais na | Insergdo de itens sociais e ambientais na politica de créditos para avaliar
concessao de empréstimo o impacto dos projetos antes de financia-los e / ou utilizar lista de clientes

que causam perdas socioambientais e econdmicas aos quais o banco
nao concedera financiamento

Diferenciagido da taxa de juros| Incentivos fiscais para investimentos ou financiamentos sustentaveis
para financiamentos
sustentaveis

Praticas relacionadas aos
produtos e servigos

Transparéncia e Informar as partes interessadas sobre o destino do dinheiro e a exigéncia
compartilhamento de de informagGes ambientais precisas em todos os niveis
informacgdes

Fonte: Inacio e Delai (2021).

Em relacdo aos produtos considerados sustentaveis oferecidos pelos bancos
comerciais, o financiamento € o que mais se destaca na literatura, seguido do
microcrédito e dos fundos. O financiamento sustentavel visa acbes que melhoram o
meio ambiente, a cultura e a sociedade (HANSEN; HANSEN, 1999; JEUCKEN;
BOUMA, 1999; HAQUE, 2000; MEZHER; JAMALI; ZREIK, 2002; BAI; FAURE; LIU,
2013; DOSSA; KAEUFER, 2013; NOR; HASHIM, 2015; GALI; HAJJAR; JAMALI,
2016; BIDABAD; SHERAFATI, 2017; TAN; CHEW; HAMID, 2017; KULSUM; HUDA,
2018). Ele valoriza e respeita 0 meio ambiente e a sociedade e oferece linhas com
juros baixos e prazos acessiveis.

O microcrédito, por outro lado, é uma estratégia eficaz e popular para o alivio
da pobreza que fornece recursos financeiros com taxas bancarias reduzidas para
pessoas fisicas de baixa renda ou classificadas como minoria (HAQUE, 2000;
BARROSO et al.,, 2012; OGOLA, 2012; DOSSA; KRAUFER, 2013; GALI; HAJJAR;
JAMALI, 2016; HALDAR et al., 2016; TAN; CHEW; HAMID, 2017). Ele também pode
ser destinado para pessoas juridicas de negécios de pequeno porte. ALei 11.110 de
25 de Abril de 2005 dispde sobre o Programa Nacional de Microcrédito Produtivo
Orientado (PNMPQO) com o objetivo de fomentar, apoiar e financiar atividades
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produtivas de empreendedores, principalmente por meio da disponibilizacdo de
recursos para o microcrédito produtivo orientado (BRASIL, 2005).

Os fundos socioambientais sdo uma carteira de investimentos que pode ser
focada em diferentes questbes de sustentabilidade, como mudancgas climaticas e
energia renovavel, por exemplo, ou outros temas ESG (CARNICER; PENUELAS,
2012; DOSSA; KAEUFER, 2013; JEUCKEN; BOUMA, 1999; KRASODOMSKA, 2015;
SCHOLTENS, 2008). Também objetivam apoiar investimentos de carater social com
beneficios significativos para populagéo de baixa renda. A Lei 7.797 de 10 de julho de
1989 criou o Fundo Nacional do Meio Ambiente e almeja “desenvolver os projetos que
visem ao uso racional e sustentavel de recursos naturais, incluindo a manutencao,
melhoria ou recuperacéo da qualidade ambiental no sentido de elevar a qualidade de
vida da populagao brasileira” (BRASIL, 1989). Além disso, em janeiro de 2022, a
Associagdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais
(ANBIMA) estabeleceu que os fundos com objetivo exclusivamente sustentavel devem
ser identificados com o sufixo IS em sua nomenclatura.

J& os titulos verdes sao instrumentos de divida negociados no mercado de
capitais a fim de atrair capital para projetos que visam um impacto socioambiental
positivo (B3, 2021). Também conhecidos como green bonds, sao titulos de renda fixa
emitidos por empresas e governos a fim de contribuir com iniciativas econémicas
sustentaveis. No Brasil, esse incentivo estda amparado por um decreto, porém, ha
também o Projeto de Lei 4516/21 que permite a emissao de debéntures para financiar
projetos de desenvolvimento sustentavel. No momento tal projeto encontra-se em
aguardo para a designacao de relator na Comissdo de Financas e Tributacao
(BRASIL, 2021).

Por fim, as hipotecas verdes sao empréstimos para a compra ou construgao de
casas ecologicas. Desse modo, € uma maneira de financiar um imével construido com
certificados de sustentabilidade, geralmente com taxas de juros mais baixas (WORLD
GREEN BUILDING COUNCIL, 2015). Assim, elas representam instrumentos
estratégicos capazes de promover transformagdes no parque habitacional,
impulsionando construgbes sustentaveis, ajustar os precos dos empréstimos a
eficiéncia real dos imdveis, estimulando escolhas mais verdes, e melhorar o perfil de
risco de financiamentos habitacionais ao associar imdveis eficientes a menor
inadimpléncia e maior valor (AKOMEA-FRIMPONG et al., 2022). Semelhantes a elas
ha a Cédula de Produto Rural Verde (CPR Verde), que permite ao produtor rural o
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financiamento de atividades de reflorestamento e preservacao da vegetacao nativa
em suas propriedades e que deve ser registrada se seu valor for acima de 250 mil
reais (PODESTA, 2022).

Ja em relagéo as praticas sustentaveis relacionadas aos produtos e servigos,
pode-se citar algumas normas ou acordos. Os Principios do Equador, por exemplo,
sdo voluntdrios e estdo voltados para identificar, avaliar e gerenciar riscos
socioambientais no financiamento de projetos de todos os setores da economia. Seus
dez principios sdo: 1- Analise e Categorizacdo; 2- Avaliagdo Socioambiental; 3-
Padrbées Socioambientais Aplicaveis; 4- Sistema de Gestao Socioambiental e Plano
de Acado dos Principios do Equador; 5- Engajamento das Partes Interessadas; 6-
Mecanismo de Reclamacéo; 7- Andlise Independente; 8- Clausulas Contratuais; 9-
Monitoramento Independente e Reporte; 10- Divulgacdo de Informacbes e
Transparéncia.

O principio 1 de andlise e categorizagdo classifica as propostas de
financiamento considerando seus riscos e impactos socioambientais. O principio 2 de
avaliacao socioambiental prevé a elaboragdo de um documento com sugestdes para
minimizar, mitigar ou compensar os riscos socioambientais causados. O principio 3
de padrdes socioambientais aplicaveis visa a verificacdo da conformidade do projeto
com a legislacao aplicavel. Ja o principio 4 de sistema de gestao socioambiental e
plano de agéo dos Principios do Equador exige a ado¢cédo de um Sistema de Gestéao
Socioambiental. Enquanto que o principio 5 de engajamento das partes interessadas
espera que o cliente documente suas acbes de engajamento com as partes
interessadas.

O principio 6, mecanismo de reclamagdo, requere meios de reclamagao
voltados para as comunidades afetadas e para os trabalhadores. O principio 7 de
analise independente visa a existéncia de um processo de diligéncia prévia realizado
por um terceiro independente. O principio 8, clausulas contratuais, visa a adicdo de
clausulas contratuais socioambientais nos projetos. Ja o principio 9 de monitoramento
independente e reporte exige esses dois procedimentos realizados por um consultor
socioambiental independente. Por fim, o principio 10, divulgagcdo de informagdes e
transparéncia, prevé que o0s clientes reportem e disponibilizem dados
socioambientais.

Além dos Principios do Equador, outra pratica que se destaca € a Bolsa de
Valores Sustentavel, lancada em 2009 pela Organizagdo das Nagdes Unidas (ONU)
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e que busca desenvolver a economia juntamente com uma sociedade mais prospera
e inclusa e com a preservac&o do meio ambiente. A Iniciativa Financeira do Programa
das Nacgodes Unidas para o Meio Ambiente (UNEP FI) propde iniciativas para o sistema
financeiro com o objetivo de tornar as economias globais mais sustentaveis. Ela
langou também os Principios para um Banco Responsavel. Tal iniciativa visa garantir
o alinhamento entre as estratégias e as praticas do banco e a visdo de uma sociedade
que atinja os Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel e o Acordo Climético de
Paris. Os principios dessa iniciativa englobam o alinhamento, o impacto e definicoes
de metas, clientes e consumidores, stakeholders, governanca e cultura e
transparéncia e responsabilidade. O principio de alinhamento visa direcionar as
estratégias da empresa para contribuir com a promocdo do desenvolvimento
sustentavel. O principio de impacto e definicbes de metas visa impactar positivamente
seus clientes e tracar metas para conseguir tal propésito. O principio de clientes e
consumidores busca engajar esse publico a adotar praticas sustentaveis. Ja o
principio de stakeholders encoraja os principais stakeholders a almejar objetivos que
contribuam para a sociedade e o meio ambiente. Enquanto que o principio de
governancga e cultura visa incorporar tais principios no ambiente organizacional. Por

fim, o ultimo principio prevé a transparéncia em relagdo aos impactos.

2.3 MENSURACAO DA SUSTENTABILIDADE CORPORATIVA

Mensuragcao “consiste em regras para atribuir simbolos a objetos para
representar numericamente quantidade de tributos” (NETEMEYER, BEARDEN;
SHARMA, 2003, p.2). Assim, um sistema de mensuracao da sustentabilidade pode
ser definido como “um sistema de indicadores que fornece a uma empresa as
informagdes necessarias para auxiliar na gestdo, controle, planejamento e
desempenho de curto e longo prazo das atividades econdmicas, ambientais e sociais
desenvolvidas pela empresa” (SEARCY, 2012, p.240).

Existem varias abordagens de mensuragao da sustentabilidade corporativa que
retrata a falta de consenso sobre o tema embora ndo seja um tema novo. Varios
indices e ratings foram desenvolvidos ao longo do tempo para mensurar, avaliar e
divulgar as acdes e as contribuicbes das empresas ao desenvolvimento sustentavel.
Por exemplo, em 1977 foi criado na Franca o balango social com foco inicial em
recursos humanos e que foi se expandindo para divulgar o valor adicionado pela
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empresa a economia do pais (RIBEIRO, 2005) demonstrando como a riqueza gerada
pela empresa é distribuida entre as diversas partes interessadas além dos acionistas:
funcionarios, fornecedores, distribuidores e governo. Em 1997 emerge outra iniciativa
importante — o Global Reporting Initiative (GRI) — que € o padréo global mais utilizado
pelas organizacdes para a elaboracao dos relatérios de sustentabilidade que divulgam
suas informacdes sobre sustentabilidade e ESG.

Além desses, indices especificos de bolsas de valores foram criados com suas
metodologias prdéprias para destacar as empresas com maiores desempenhos em
sustentabilidade, como é o caso do indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE) da
Bolsa de Valores de Sao Paulo. E também varias agéncias de ratings criaram seus
préprios indices e classificagées de sustentabilidade das empresas avaliadas. Séao
exemplos a MSCI (2025) e a Sustainalytics (2025).

Diante dessa diversidade, Delai (2014) e Delai e Takahashi (2008) a partir de
uma revisdo sistematica da literatura das principais iniciativas de mensuracédo da
sustentabilidade compilaram os principais elementos de gestao e dimensodes e temas
de mensuracao da literatura vigente.

Os elementos de gestao tratam de questdes estratégicas que impactam toda a
empresa e abrangem uma visao holistica da empresa e um horizonte de planejamento
mais longo. Ja os de processo, por outro lado, englobam questées mais especificas e
menos estratégicas e focam na forma como cada dimensdo da sustentabilidade é
praticada no dia a dia. O modelo de Delai (2014) aborda as competéncias e elementos
da gestdo da sustentabilidade. As quatro competéncias apresentadas séo: gestao
estratégica, integracdo de processos internos, organizagdo e relacionamentos
externos. J4 o modelo de Delai e Takahashi (2008) foca nas praticas de processo e
esta dividido em trés temas: ambiental, social e econémico. Tais modelos séo

apresentados nos Quadros 2 e 3 a seguir.



Quadro 2 — Modelo relacionado a gestdo de sustentabilidade.
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Gestao
estratégica

direcionamento
estratégico da
empresa em relagao
a sustentabilidade e
garantir o
alinhamento
organizacional para
seu alcance

Integracdo na estratégia
corporativa / competitiva

Competéncia Obijetivos Elementos Principais caracteristicas
~ . naliz nos valor rganizacionai r rganizaca
Integracdo na visao de . Intler~a ada S valores organizacionais po toda organizagao .
e [1 Missao e propésito organizacional a partir de uma viséo holistica orientando-a
futuro, missédo, valores - . . . -
para a solucdo de problemas sociais e ambientais locais
Criar o [1 Sustentabilidade como parte integral da estratégia

[) Sustentabilidade como fonte de vantagem competitiva potencial buscando
posiciona-la como lider em praticas sustentaveis e como boa cidada para
maximizar os lucros e aumentar a atracao e retencdo de talentos

[) Busca de estratégias competitivas superiores com beneficios econémicos,
sociais e ambientais para todos, empresa e stakeholders

[1 Busca do equilibrio entre o desenvolvimento de melhorias incrementais e
rupturas, estas decorrentes de estratégias inovadoras que geram solugoes,
negdcios e mercados novos por meio de inovacgdes de valor e disfungdes

Alinhamento estratégico
(politicas metas longo prazo)

[1 Criacao de politicas, diretrizes, prioridades e metas de sustentabilidade
balanceando o curto e o longo prazo

Comprometimento da alta
administracao

[0 Compromisso oficial da alta administracdo e engajamento da alta
administracdo para tornar-se empresa sustentavel

Integracao
processos
internos

Integrar e gerenciar
a sustentabilidade
em todos os
processos
organizacionais

Integracdo nos processos da
cadeia interna de valor

[1 Sustentabilidade integrada a todos os processos organizacionais

Engajamento do publico
interno

[1 Programas de treinamento para a conscientizacdo dos funcionarios

Organizagao

Desenvolver
estruturas que
possibilitem a

Gestao transversal

Estrutura de governanca da
sustentabilidade

[0 Integracéo da sustentabilidade na tomada de deciséo gerencial
0 Colaboracéo interfuncional
O Estruturas que favorecam a gestao transversal da sustentabilidade

Sistema de mensuragéo e
metas

[ Sistema de mensuracao e metas ligadas ao sistema de recompensas da
empresa

Relacionamentos
Externos

Desenvolver
relacionamentos
com partes
interessadas para
aproveitar
oportunidades e
melhorar imagem

Partes interessadas
primarias

[J Parcerias e redes de inovacao para aproveitamento de oportunidades (para
criar produtos e solucdes e processos ambientalmente corretos)

U Promove a participacdo do setor para solucionar preocupacdes da sociedade
0 Selecao e avaliagcao de fornecedores e parcerias sao estabelecidas para o
desenvolvimento conjunto de melhorias ambientais em processos e produtos

Partes interessadas
secundarias

O Envolver a empresa num dialogo de mao-dupla com as partes interessadas
periféricas (pobres, fracos, analfabetos, isolados, desinteressados, divergentes)

Transparéncia e divulgacao
dos resultados

O Transparéncia e abertura e divulgacao externa dos resultados da
sustentabilidade

Fonte: Adaptado de Delai (2014).
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Quadro 3 — Modelo relacionado aos processos de sustentabilidade.
Tema Subtema Descricao

Relagdo com
investidores

Relacionamento com os investidores e governanga corporativa

Ampliacdo, substituicdo e renovagao de ativos imobilizados

Investimen ; L
estimentos para garantir lucratividade a longo prazo

Econdmico Lucro e valor Resultados financeiros da empresa
Gerenciamento de Avaliagcao dos riscos e politica para manutengao das operacoes
crises em periodos de crise

Lavagem de dinheiro | Politicas adotadas em relagcdo a lavagem de dinheiro
Contribuicdo da empresa para melhoria de aspectos como
Praticas trabalhistas | equidade, justica social, geragdo de emprego, desenvolvimento
e capacitacio de pessoas e direitos humanos

Abordagem da relagdo empresa-consumidor envolvendo
satisfacao, privacidade, saude e seguranca dos clientes,
publicidade e produtos

Responsabilidade social. Alcance do sucesso comercial
respeitando valores éticos, pessoas, meio ambiente e

Relacionamento com
clientes

Social Cidadania

rporativ; )

corporativa comunidades.

Fornecedores/ . . . .
Parceiros Relacionamento com os integrantes da cadeia de suprimentos

Relacionamento com o setor publico e com um stakeholder que
Setor Publico contribui para a redugéo de riscos e impactos na reputagao da
empresa e para recebimento de auxilios

Atividades para redugdo dos impactos atmosféricos da

Ar empresa na qualidade do ar, nas mudancas climaticas e na
camada de ozdnio.

Agua Controle da quantidade e qualidade da agua

Ambiental Energia Contrgle QO consumo de energia e escolha de fontes

renovaveis

Materiais Reducgao do consumo de materiais

Terra Manutencdo e conservagao dos recursos naturais do solo

Biodiversidade Manutencdo da variedade de espécies e da variagdo genética

Fonte: Adaptado de Delai e Takahashi (2008).

Nesse contexto, € importante mensurar a sustentabilidade também no setor
bancario. No geral, ha um foco maior para o calculo dos riscos financeiros nos estudos
nesse setor, porém, os bancos devem lidar com riscos financeiros, ambientais e
sociais (MARTINEZ-CAMPILLO; WIJESIRI; WANKE, 2018; NOSRATABADI et al.,
2020; RICH, 2025). Os stakeholders também passaram a se preocupar com essa
questdao (NOSRATABADI et al., 2020). Porém, é necesséario um modelo que atenda
as especificidades do setor, principalmente em relacdo a seus produtos e servicos e
as praticas relacionadas a eles.

2.3.1 Métodos de construcao de indicadores

Diante desse contexto de mensuragédo, diversas metodologias de construgao
de indicadores podem ser utilizadas dependendo do seu propésito e de sua
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adequacéao ao problema enfrentado a fim de simplificar e esclarecer a situacdo. Um
indicador pode ser entendido como variaveis que auxiliam a transformagéo de
objetivos em acdes e a reduzem a complexidade de um sistema, condensando
informagdes de maneira simplificada, auxiliando o apoio a decisées (COSTA, 2008;
OECD, 2008). Ou ainda como uma medida derivada de observacao de fatores que
identificam posic¢des relativas em uma area ou aponta a dire¢do de mudancgas ao longo
do tempo (OECD, 2008). Indicadores também facilitam a comunicacdo com o publico
em geral, promovem a responsabilidade e possibilitam a comparacéo de dimensdes
de maneira eficaz (OECD, 2008). Aléem disso, um indicador deve ser relevante,
compreensivel, confiavel e baseado em dados acessiveis.

Um método de destaque que se assemelha aos objetivos dessa pesquisa € o
de Multicritério de Apoio a Deciséo - Construtivista (MCDA-C) que considera aspectos
como a interacao entre sujeito e objeto, construtivismo e participagdao dos processos
de estruturacdo do problema. Nesse cenario, ha também os indices que sdo uma
agregacao de indicadores a fim de simplificar parametros complexos (COSTA, 2008).

A construcao desses indices envolve um conjunto de etapas como a definicao
de hierarquia dos critérios, a identificacdo de indicadores que compdem essa
hierarquia, a imposicao de pesos aos critérios, a normalizagdo para a agregagéo e
comparacao, a agregacao e combinacdo dos critérios e a maneira de avaliagdo do
indice. Na etapa de hierarquia de critérios, o conjunto de grandes linhas de agéo, de
temas e de indicadores, obtidos durante um workshop ou entrevista com especialistas
sé&o agregados em uma estrutura singular, buscando a fusao de conceitos similares.
Esse conjunto pode ser identificado como dominio. Tais dominios estdo associados a
temas que tratam de questdes pouco mais especificas e contém as dimensdes, nesse
caso, social, ambiental e econémica. Por fim, para cada um desses temas podem
existir indicadores.

A etapa seguinte é a de selecdo de indicadores, que pode conter informacdes
de indicadores tanto de alguma base de referéncia, quanto de indicadores levantados
no workshop realizado. S&o associados identificadores ao conjunto de temas e ao
conjunto de indicadores, ou seja, palavras ou expressdes que facilitam a designacao
desses topicos. A seguir é feito um cruzamento dos dois conjuntos e destaca-se os
indicadores mais representativos por tema. Também sao privilegiados indicadores que
possuem informagbes mais claras e detalhadas para seu desenvolvimento e que

foram mais vezes citados. E necessario selecionar ao menos um indicador por tema
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(COSTA, 2008).

Na etapa de pesos para os critérios, pode-se escolher diferentes abordagens
para a atribuicdo de pesos, como, por exemplo, painéis de especialistas, consulta
popular ou workshops. Para possibilitar a comparagéo entre os diferentes critérios, €
realizada a etapa de normalizagdo dos critérios. Para isso, geralmente define-se uma
escala entre o valor minimo, em que os valores de score do critério comegam a ter
relevancia para a decisdo, e o valor maximo, em que esses valores ndo trazem mais
contribuicao adicional para a decisédo, associando a uma escala entre 0 e 1 (COSTA,
2008). A seguir € possivel realizar a etapa de agregacdo, que pode utilizar uma
combinacao linear ponderada, combinando os critérios por meio de uma meédia
ponderada. Assim, é permitida a compensacao entre critérios. Pode haver pesos para
os dominios, temas e indicadores. E a ultima etapa, de maneira de avaliagdo do indice,
usa uma planilha de calculos especifica que contém a hierarquia dos critérios e seus
pesos, possibilitando também a geracdo de graficos com os resultados obtidos
(COSTA, 2008).

Além desse método, outro identificado é o desenvolvido pela Organisation for
Economic Co-operation and Development (OECD). Segundo essa organizacao, ha
um aumento no uso de indicadores compostos, que sdo reconhecidos como uma
ferramenta Otil para a comunicacao publica e analise de politicas. Um indicador
composto é um compilado de indicadores individuais associado a situagbes
multidimensionais em que ndo é possivel medir somente com um Unico indicador,
como, por exemplo, a sustentabilidade. Assim, esses indicadores sdo capazes de
resumir realidades complexas sem eliminar a base de informacao subjacente, apoiar
a tomada de decisbes, facilitar a comunicagdo com o publico em geral e permitir a
comparacao de dimensdes de forma eficaz (OECD, 2008).

A OECD propbds as seguintes etapas para a construcdo de um indicador
composto: definicdo de um quadro tedrico, selecdo de dados, imputacdo de dados
faltantes, analise multivariada, normalizagcdo, ponderacdo e agregacao, andlise de
incerteza e sensibilidade, informacao baseada em fatos e dados e transparéncia,
relacdo com outros indicadores e apresentacao e visualizagdo de resultados.

Primeiro é necessario desenvolver um quadro tedrico que seja usado como
base para a selegéo e a combinagao de indicadores unicos em um composto. Assim,
sera possivel obter um maior esclarecimento do fenémeno a ser mensurado. A seguir,

os dados devem ser selecionados considerando o grau de mensuracdo, a solidez
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analitica, a cobertura no pais e a relevancia para o problema. Com isso, é possivel
verificar a qualidade de tais indicadores, assim como seus pontos fortes e fracos
(OECD, 2008).

A terceira etapa envolve a imputagdo dos dados ausentes, a fim de estimar os
valores que estdo faltando, discutir a presenca de valores extremos e fornecer
confiabilidade aos valores imputados. Ja a analise multivariada propde a investigacao
da estrutura dos indicadores e das escolhas metodologicas e a avaliacdo da
adequacéo dos dados. E na etapa de normalizagdo é possivel tornar os indicadores
comparaveis entre si e fazer ajustes na escala, caso necessario.

Na sexta etapa, os indicadores devem ser agregados e ponderados conforme
0 quadro tedrico, considerando também a correlacéo e a compensabilidade entre eles.
Na etapa de andlise de incerteza e sensibilidade deve-se considerar a robustez do
indicador, levantar as possiveis fontes de incerteza no desenvolvimento do indicador
e analisar quais dessas sao mais influentes. Na oitava etapa, informacao baseada em
fatos e dados e transparéncia, sao levantados os fatores para o desempenho, assim,
a transparéncia e a adequacao nessa etapa sdo essenciais. Na penultima etapa, sao
estabelecidas ligagdes com demais indicadores existentes, considerando a analise de
sensibilidade. Por fim, deve-se destacar a forma de apresentacao e visualizagédo dos
resultados, buscando a precisao e clareza, ja que essa ira influenciar a interpretacao
das informagdes pelo publico-alvo (OECD, 2008).

Assim, pode-se notar que ambos os métodos sdo semelhantes e coincidem na

maioria de suas etapas, como mostra o Quadro 4 a seguir.

Quadro 4 - Etapas dos métodos OECD e MCDA-C.

Etapas

OECD

MCDA-C

Referencial teérico / Hierarquia
de critérios

Definigao do problema,
avaliagado da qualidade e
relevancia do indicador a ser
proposto, determinagéo dos
subgrupos e dos critérios de
selecao

Agrupamento e determinacao
de subgrupos — dominios,
temas e dimensdes

Selegao de dados

Escolha das varidveis, pontos
fortes e fracos dos indicadores

Escolha dos indicadores mais
representativos e que possuem
informagdes mais claras e
detalhadas para seu
desenvolvimento

Imputagao dos dados faltantes

Exclusao de dados faltantes ou
imputacao de dados

Analise multivariada

Analise das inter-relagdes
entre os indicadores

Continua...
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Etapas

OECD

MCDA-C

Normalizagéo

Ajuste a fim de tornar as
variaveis comparaveis

Ajuste a fim de tornar as
variaveis comparaveis

Ponderacéo e agregacao

Alocacgéo de pesos aos
indicadores e agregacao

Alocacgéo de pesos aos
indicadores e agregacao

Incerteza e analise de
sensibilidade

Avaliacéo da robustez do
indicador e das possiveis
fontes de incerteza

Informacéo baseada em fatos
e dados e transparéncia

Identificacdo dos principais
componentes de um bom
desempenho e garantia da
transparéncia

Relagcdo com outros
indicadores

Correlagao com demais
indicadores existentes

Visualizagéo dos resultados /
Forma de avaliagao do indice

Determinar o modo como o
indicador seré apresentado e
visualizado

Uso de planilha para geragao
de graficos com os resultados
obtidos

Fonte: Elaborado pela autora.

Netemeyer, Bearden e Sharma (2003) também propdéem uma escala para

desenvolvimento de indicadores. Os passos para esse método estdo apresentados

no Quadro 5 a sequir.

Quadro 5 - Passos para desenvolvimento de escala.

teoria

ordem superior?

1. Defini¢cao de construcédo e dominio de contetido
(a) A importancia de uma defini¢gao clara do conceito, do dominio do contetido e do papel da

(b) O foco em itens/indicadores de "efeito" vs. itens/indicadores "formativos”
(c) Dimensionalidade do constructo: unidimensional, multidimensional ou um constructo de

2. Gerar e julgar itens de medicao
(a) Pressupostos teoricos sobre os itens (por exemplo, amostragem de dominios)
(b) Geragao de potenciais itens e determinagao do formato de resposta
(1) Quantos itens como conjunto inicial
(2) Formatos de resposta dicotomicos vs. multicotémicos
(8) Questdes de redacgao dos itens
(c) A énfase na validade de "conteudo" em relagéo a dimensionalidade tedrica
(d) Julgamento do item (perito e leigo) - o foco na validade de "conteido" e de "face"

escala

(
(
(
(

3. Projetar e conduzir estudos para desenvolver e refinar a escala
(a) Testes-piloto como procedimento de selecéo de itens
(b) A utilizacédo de varias amostras de populacdes relevantes para o desenvolvimento da

c) Projetar os estudos para testar as propriedades psicométricas

d) Andlises iniciais de itens através de analises exploratérias de factores
e) Andlises iniciais dos itens e estimativas da consisténcia interna

f) Estimativas iniciais de validade

(9) Retencao de itens para o proximo conjunto de estudos

Continua...
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4. Finalizar a escala
(a) A importancia de varias amostras de populagées relevantes
(b) Projetar os estudos para testar os varios tipos de validade
(c) Analises de itens através da AFE
(1)A importancia da consisténcia da AFE da Etapa 3 para a Etapa 4
(2)Derivar uma estrutura inicial de factores - dimensionalidade e teoria
(d)Analises de itens e analises factoriais confirmatérias (AFC)
(1)Testar a estrutura tedrica de factores e a especificagdo do modelo
(2)Avaliar os modelos de medicao da AFC
(3)Invariancia do modelo de factores entre estudos
e)Andlises adicionais de itens através de estimativas de consisténcia interna
f)Estimativas adicionais de validade
g)Estabelecimento de normas entre estudos

(
(
(
(h) Aplicacéo da Teoria G

Fonte: Adaptado de Netemeyer, Bearden e Sharma (2003)

2.4 GOVERNANGCA E DESEMPENHO EM SUSTENTABILIDADE

A governanca corporativa (GC) lida com o antigo problema da separagéo entre
propriedade e gestao tratado pela teoria da agéncia. De acordo com essa teoria, um
agente (gestor) € contratado e compensado por um principal (uma ou mais pessoas
proprietarias) para alcangar os objetivos desejados pelo principal. Assim, como o
agente age em nome do principal, este ultimo delega parte de seu poder de decisdo
ou autoridade ao agente (MILES, 2012). Essa relagdo é chamada de teoria da
agéncia.

Um sistema de governanca corporativa adequado pode trazer varios beneficios
para a organizacao de acordo com a OECD (2023). Primeiro, facilita o acesso e o
custo de capital uma vez que serve como uma garantia de que os investidores podem
participar e compartilhar na criacdo de valor da empresa em termos justos e
equitativos. Além disso, uma estrutura transparente da responsabilidade dos membros
do conselho e executivos perante os acionistas ajuda a construir confianga nos
mercados, apoiando assim 0 acesso das corporacdes ao financiamento. Alguns
mecanismos que podem ser usados para ajudar a minimizar o problema da agéncia
sao: a independéncia do conselho para que possa monitorar 0 comportamento dos
gerentes de forma independente e a propriedade de agdes do agente pelos os
gerentes compartilham a propriedade da empresa e, assim, ajudam a promover 0s
interesses dos acionistas. Segundo a OECD (2023), um sistema de governanca
corporativa que cumpre esses objetivos precisa seguir seis principios, mostrados no
Quadro 6 a seguir.



39

Quadro 6 — Principios da OECD para governanga corporativa.

Principio Definicéo

A estrutura de governanca corporativa deve promover mercados
transparentes e justos e a alocacéo eficiente de recursos. Deve ser
consistente com o Estado de Direito e apoiar a supervisao e a execucao

1. Garantir a base para
uma estrutura eficaz de
governanga corporativa;

eficazes.
2. Os direitos e 0 A estrutura de governancga corporativa deve proteger e facilitar o exercicio
tratamento equitativo dos direitos dos acionistas e garantir o tratamento equitativo de todos os
dos acionistas e das acionistas, incluindo acionistas minoritarios e estrangeiros. Todos os
principais funcoes de acionistas devem ter a oportunidade de obter reparacao efetiva pela violagao
propriedade; de seus direitos a um custo razoavel e sem demora excessiva.

3. Investidores
institucionais, mercados
de acgdbes e outros
intermediarios;

A estrutura de governancga corporativa deve fornecer incentivos solidos em
toda a cadeia de investimentos e permitir que os mercados de ag¢des
funcionem de forma a contribuir para uma boa governanga corporativa.

A estrutura de governanga corporativa deve garantir que sejam feitas

4. Divulgagéo e divulgagdes oportunas e precisas sobre todos os assuntos relevantes
transparéncia; relativos a corporagao, incluindo a situagao financeira, o desempenho, a
sustentabilidade, a propriedade e a governanga da empresa.

A estrutura de governanga corporativa deve garantir a orientacao estratégica
da empresa, o monitoramento eficaz da gestao pelo conselho e a prestagao
de contas do conselho a empresa e aos acionistas.

5. As responsabilidades
do conselho

A estrutura de governanca corporativa deve fornecer incentivos para que as
empresas e seus investidores tomem decisdes e gerenciem seus riscos, de
forma a contribuir para a sustentabilidade e resiliéncia da corporacao.

6. Sustentabilidade e
resiliéncia

Fonte: Adaptado de OECD (2023).

A governanca corporativa ainda se refere aos mecanismos que asseguram que
os fornecedores de recursos a empresa obtenham retorno sobre seus investimentos
(SHLEIFER; VISHNY, 1997). O que também demonstra que a concepgéo tradicional
esta fortemente ancorada em uma perspectiva financeira, centrada na protecao dos
direitos dos acionistas e na maximizag¢ao do valor para o acionista.

No entanto, a emergéncia de questbes socioambientais nas decisdes
empresariais impds uma ampliagdo conceitual. Nesse contexto, surge o conceito de
governanca corporativa sustentavel, o qual representa uma evolu¢do do modelo
tradicional ao incorporar, de forma explicita, os principios do desenvolvimento
sustentavel na estrutura de governanca da organizagdo (ARAUJO; MARQUES, 2020).
A governanca corporativa sustentavel busca integrar os interesses de curto e longo
prazo dos diversos stakeholders, promovendo uma gestdo responsavel, ética e
orientada a criacado de valor compartilhado (PORTER; KRAMER, 2011). De acordo
com Garcia-Torea, Fernandez-Feij6o e de la Cuesta (2016), essa abordagem reflete
um compromisso com a sustentabilidade como parte da estratégia e da cultura
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organizacional, exigindo estruturas de governanca mais inclusivas, comités
especificos, indicadores ESG e processos decisorios integrados.

Desse modo, enquanto a governancga tradicional tende a tratar aspectos
ambientais e sociais como elementos periféricos ou subordinados a logica financeira,
a governancga corporativa sustentavel os incorpora como componentes centrais da
criacéo de valor e da mitigagéo de riscos de longo prazo (CLARK; FEINSTEIN; VIEHS,
2015). Essa distingdo é especialmente relevante no setor bancario, dada a sua
capacidade de alocagado de recursos e influéncia sistémica, sendo a governanca
sustentavel um vetor essencial para induzir praticas sustentaveis na economia como

um todo.
2.5 MENSURAQAO DA SUSTENTABILIDADE NO SETOR BANCARIO

Um sistema de mensuragdo de desempenho da sustentabilidade corporativa
pode ser entendido como um sistema de indicadores que auxilia na gestao, controle
e planejamento das atividades ambientais, sociais e econémicas (SEARCY, 2012).
Apesar da importancia do setor bancario para o desenvolvimento sustentavel, os
estudos de mensuragao nesse setor tém recebido pouca atengdo comparado a outros
setores da economia (RAUT; NAOUFEL; KHARAT, 2017).

Devido esses fatos, foram levantados os principais modelos de
sustentabilidade no setor bancario existentes de acordo com artigos de revistas com
revisédo por pares no ultimo trimestre de 2020 nas plataformas Scopus e Web of
Science. As strings utilizadas foram ((measur* OR performance OR assessment OR
metric* OR evaluat* OR apprais*) AND (sustain®* OR environm* OR social OR
responsib* OR green OR ethic* OR “ESG” OR “environmental social and corporate
governance”) AND bank*). Assim, foram selecionados 25 artigos e, para classifica-
los, os modelos de Delai (2014) e de Delai e Takahashi (2008), apresentados nos
Quadros 2 e 3 anteriormente, foram utilizados. Com base na analise de tais estudos,
as praticas identificadas foram agrupadas em quatro dimensdes: gestdo, social,
ambiental e econdmica. A gestao esta relacionada a estratégia e possui uma visao
holistica de toda a empresa. Ela foca no direcionamento da empresa para a
sustentabilidade e no alinhamento organizacional necessario para tal. Assim, envolve
todos os setores da empresa, engajando seus funcionarios em acoes ativas com esse

objetivo e utilizando sistemas de gestao e de mensuracao. Além disso, essa dimenséo
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engloba as parcerias com o0s stakeholders em uma busca conjunta pelo
desenvolvimento sustentavel, a divulgacéo e transparéncia de suas a¢des e a adesao
a principios e normas externas.

J& as demais dimensdes sdo de processo e englobam atividades mais pontuais
com foco em um periodo de tempo mais curto. A dimensao social € composta por
praticas unidirecionais de desenvolvimento igualitario para os diversos stakeholders.
A dimensao ambiental é formada por acdes pontuais de preservacao do meio
ambiente. E a dimensdo econdmica, por sua vez, se preocupa com a estabilidade
econbmica e a criagao de lucro e valor.

O Quadro 7 a seguir mostra as subdimensdes abordadas por cada estudo
identificado. A maioria dos autores discorrem sobre funcionarios (76% dos autores),
sociedade (72%), clientes (64%), lucro (64%) e produtos sustentaveis (64%). Dentre
essas subdimensodes, apenas a ultima corresponde a dimensao de gestdo e a maioria
pertence a dimenséo social, que esta relacionada aos processos da organizagao. Isso
mostra o foco destinado a agdes sociais e a praticas pontuais e de curto prazo. Por
outro lado, subdimensdes como lideranga da alta administracao (8%), agua (16%) e
terra (16%) sao pouco discutidos na literatura, apenas alguns autores citam esses

aspectos.

Quadro 7 — Porcentagem de autores por subdimenséo

Dimensao Subdimensao Autores % Autores
Gestéao Missao e visdo de sustentabilidade B,C,D,E,UY 24%
Produtos sustentaveis A B,CD,FG,ILMO,QR, 64%
T,UY
Praticas relacionadas ao produto A B CD F,MUY 32%
Politicas e diretrizes B,C,D,LLM,R, T,U Y 36%
Lideranca da alta administracéao E, R 8%
Conscientizagao e engajamento dos B,C,D,F,O,T,UY 32%
funcionarios
Sistemas e estruturas de gestao da B,C,D,E,F,K,M,0,S, T 40%
sustentabilidade
Mensuracao e metas da B,C,D,EFJMO,R 36%
sustentabilidade
Parcerias B,C,D,FUY 24%
Divulgagéo e relatorios B,C,D,F,RUY 28%
Adesao as normas externas B,C,D,F,M, S, W 28%
Social Funcionarios A B,CDFG,IKLMO,P, 76%
R, S, T,U V,WY
Clientes B,C,D,FG,IJLMONR,ST, 64%
uw,yY

Continua...
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Dimensao Subdimensao Autores % Autores
Social Sociedade AB, CD FG I J KL MO,R, 72%
T, U V,WY
Fornecedores B, C ,F1,O,S, W, Y 36%
Ambiental Ar B,C,DS XY 24%
Agua B, T,X, Y 16%
Energia B,C,D,N,O,ST,V,XY 40%
Materiais B,C,D,N, T, X 24%
Terra B,C,D,S 16%
Biodiversidade B,C,D,SV,Y 24%
Econbmica [Investidores e governanga B,C,D, ILJT 24%
corporativa
Investimentos B,C,D,O,R T,V 28%
Lucro B,C,D,E,G HIJ L O, PQ,S, 64%
T,V,W
Gerenciamento de crises G,HI1JO ST 28%

Fonte: Autora.

Legenda: A: Alamer et al. (2015); B: Aras et al. (2017); C: Aras, Tezcan e Furtuna (2018 a); D: Aras,
Tezcan e Furtuna (2018 b); E: Asghar et al. (2020); F: Birindelli et al. (2015); G: Chen e Pan (2020); H:
Guan et al. (2019); I: Karimi, Hojati e Forrest (2020); J: Karkowska (2020); K: Kaur (2019); L: Korzeb e
Samaniego-Medina (2019); M: Kumar e Prakash (2019); N: Nepomuceno, Daraio e Costa (2020); O:
Nofianti e Okfalisa (2019); P: Nourani, Malim e Mia (2020); Q: Palomo-Zurdo, Fernandez-Barberis e
Gutiérrez-Fernandez (2015); R: Paulik et al. (2015); S: Raut, Naoufel e Kharat (2017); T: Rebai, Azaiez
e Saidane (2016); U: Perez 92017); V: Shahabuddin et al. (2018); W: Shcherbak et al. (2019); X
Teixeira (2015); Y: Zafar e Sulaiman (2020).

Apos estabelecer qual o escopo de mensuracao, ou seja, quais elementos
devem ser mensurados, € necessario apresentar a forma como sera avaliado. Esse
processo pode ser tanto qualitativo, quanto quantitativo, ou ainda uma mistura de
ambos. O Quadro 8 a seguir apresenta os métodos de mensuragao propostos pelos
estudos identificados na revisao sistematica.

Quadro 8 — Métodos de mensuracao identificados
Autor | Método de mensuracao
A Nao apresenta
B Andlise de contetido, método entropia, método TOPSIS, pontuacao de desempenho entre
Oef
Analise de conteudo, método entropia, método TOPSIS
Analise de conteudo, método entropia, método TOPSIS
Avaliagcao da confiabilidade e validade do indicador (Carregamento do indicador,
confiabilidade composta, varidncia média extraida)
Andlise de conteddo
Analise de regressao de fatores
Andlise fatorial, métodos de entropia, modelos de avaliagdo dindmica e sistema de
avaliacdo CAMELS
I Sistema de suporte de decisdo e pontuacio de guestionario
J Razao de diversificacdo, nivel de diferenciacédo
K Andlise de conteldo, escala 0 ou 1, teste t
Continua...

m|o|0

IT|®|TM
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...continuacao.

Autor | Método de mensuragao

Padréo Global Reporting Initiative, método TOPSIS, escala ou razéo

Escala 0 ou 1, andlise de conteldo e teste U de Mann-Whitney

Analise de decisdo multicritério, agregacao ponderada dos indices

Processo de Hierarquia Analitica

Andlise envoltéria de dados de rede

Andlise de decisdo multicritério

Analise de conteudo, estatistica descritiva, analise de correlacdo, escala de cinco pontos
Balanced Scorecard, Processo de Hierarquia Analitica fuzzy e método TOPSIS fuzzy
Abordagem de utilidade multiatributo

Férmula de indice, escala 0 ou 1

Férmula para indicador, pesos e indice

Padréao Global Reporting Initiative, matriz tridimensional, método de analise multivariado,
método de taxonomia

Método da correlagdo, frequéncia relativa, estatisticas descritivas, teste -Student
Processo de hierarquia analitica

Fonte: Autora.

<x| Sl<|lc|H|n|DO|T|o|ZIZ|Ir

A ferramenta de andlise de conteldo esta presente em diversos estudos
(BIRINDELLI et al., 2015; PAULIK et al., 2015; ARAS et al., 2017; ARAS; TEZCAN;
FURTUNA, 2018; KAUR, 2019; KUMAR; PRAKASH, 2019) e é uma ferramenta que
auxilia na compreensao de fenébmenos (KRIPPENDORFF, 2013), geralmente utilizada
na avaliagcdo dos relatorios de sustentabilidade. Outro método que se destaca é a
entropia (ARAS et al., 2017; ARAS; TEZCAN; FURTUNA, 2018) que mede a variacao
da observacdo ou real. Os métodos de decisdo multicritério também séao
frequentemente utilizados na mensuragao de desempenho das empresas (PALOMO-
ZURDO; FERNANDEZ-BARBERIS; GUTIERREZ- FERNANDEZ, 2015;
NEPOMUCENO; DARAIO; COSTA, 2020) e englobam varios outros métodos como o
Técnica para Ordem de Preferéncia por Similaridade com a Solucéo Ideal (TOPSIS),
o Processo de Hierarquia Analitica (AHP) e inferéncias fuzzy. Por fim, escalas de zero
ou um também sdo amplamente utilizadas (ARAS et al., 2017; PEREZ, 2017; KAUR,
2019; KUMAR, 2019)

O Quadro 9 a seguir apresenta um compilado dos indicadores de
sustentabilidade no setor bancario existentes na literatura que tém como foco os
produtos sustentaveis, ou seja, os estudos A, B, C,D, F, G, I, L,M, O,Q,R, T, U, Y
apresentados no Quadro 7 anteriormente.
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Quadro 9 — Indicadores de mensuracao por produtos sustentaveis no setor bancario
identificados na literatura

Artigo | Indicador Interno (I)/
Externo (E)
A Dimensbdes que devem ser consideradas em um banco sustentavel I, E

com pesos iguais: Caridade, Meio ambiente, RH, Investimento, P&D

B Uso de indicadores GRI e UNEP-FI I
C Uso de indicadores GRI e UNEP-FI I
D Uso de indicadores GRI e UNEP-FI I
F 48 indicadores para verificar o grau de ética do banco em quatro areas: | |
Divulgacgéo; Organizacao e Gestao; Oferta de Instrumentos
Socialmente Responsaveis; Acordos Internacionais, Certificagoes e
Indices
G Indices financeiros divididos em quatro categorias: escala e recursos, I

lucratividade, capacidade operacional e coordenagéo entre sociedade e
meio ambiente.

I Dimensobes para mensuragao: sustentabilidade, fator social, fator I, E
empregado, fator cliente, fator meio ambiente, fator econémico, fator
risco e fator governanca corporativa

L Indicadores baseados no GRI e separados em trés grupos: divulgagdes | |, E
de sustentabilidade financeira, divulgagdes de consumo e economia de
energia e divulgacdes de responsabilidade pelo produto

M Nivel de maturidade por tempo de adogéo de praticas relacionadas as I, E
dimensdes: produtos e servigos sustentaveis, gestao ambiental,
desenvolvimento social, conduta sécio-ética interna, cédigo de conduta
de sustentabilidade e relatérios

Indicadores de ambiente, social e economia

Indicadores de ambiente, social e economia

Pilares econdmico, ambiental responsabilidade social

Dimensbes com base nos stakeholders: reguladores, sociedade civil,
clientes, empregados, gerentes e acionistas

Indicadores com base no SEBI index (Social and Ethical Banking I
Index), principais: transparéncia, avaliacdo ética e social de projetos de
investimento e perspectiva de triplo beneficio, governo inclusivo e
estrutura participativa, humana e sustentavel e esforcos de
conscientizacao

Y DimensGes comunidade, cliente, empregado, meio ambiente e I
governanca
Fonte: Autora.

mikdisle]

c

Ao analisar o Quadro 9 apresentado anteriormente, nota-se que o foco principal
da mensuragdo da sustentabilidade no setor bancario é nas questdes internas do
banco, ou seja, ainda que os indicadores envolvam varios stakeholders e dimensoes,
as agdes estao voltadas diretamente para o ambiente interno. Ao analisar os quatro
artigos que apresentam indicadores externos, verifica-se que esses ainda sao
incipientes. Alamer et al. (2015) apresentam as dimensdes que devem ser
consideradas: Caridade, Meio ambiente, RH, Investimento, P&D, porém, néao
menciona como mensura-las. Karimi, Hojati e Forrest (2020) também levantam as
dimensodes de sustentabilidade, fator social, fator empregado, fator cliente, fator meio

ambiente, fator econémico, fator risco e fator governanga corporativa para serem
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consideradas, mas nao apresentam os indicadores de mensuracao.

Korzeb e Samaniego-Medina (2019) mostram indicadores externos
relacionados as divulgacdes de responsabilidade pelo produto que se referem aos
produtos n&o conformes e sdao mensurados como o numero de penalidades e sangdes
impostas por 6rgéaos de supervisdo devido a atividades ilicitas. Ja Kumar e Prakash
(2019) apresentam aspectos relacionados aos produtos e servigos sustentaveis:
financiamento sustentavel, fundos climéticos, empréstimo ambiental, microfinancas,
servicos de advocacia sustentaveis, hipoteca verde, investimento socialmente
responsavel, produto de inclusdo financeira, capital de risco para preservagao
ambiental e relatorios de sustentabilidade. No entanto, a Unica forma de andlise
apresentada pelos autores é a adocao de tais elementos ou ndo pelos bancos. Assim,
conclui-se que a mensuracao da contribuicao da sustentabilidade no setor bancario
ainda é incipiente e apresenta algumas limitagdes como somente 0 escopo e nao os
indicadores e métricas ou quando apresenta métricas, avalia somente a conformidade
e legislacdo ou a existéncia ou ndo de produtos com viés sustentavel. Ou seja, os
estudos atuais ndo mensuram de forma quantitativa a contribuicdo sustentavel nos

bancos.
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3 METODO DE PESQUISA

Devido a novidade do tema desta pesquisa e a escassez de estudos sobre
mensuracao da sustentabilidade no setor bancario, optou-se por uma pesquisa
exploratéria para alcancar seu objetivo. A pesquisa exploratéria estuda novos
fendmenos, a fim de levantar informacdes sobre eles, determinar conceitos e analisar
novos pontos de vista. De acordo com Gil (2002), pesquisas exploratérias sao
recomendadas quando o tema é pouco conhecido, pois visam aprimorar ideias ou
realizar descobertas de intuigdes.

Para alcancar seu objetivo, foi empregada uma abordagem mista integrando
métodos qualitativos e quantitativos. Esse método foi estruturado de acordo com os
meios necessarios para atingir cada objetivo especifico conforme representado na

Figura 3 e detalhado na sequéncia.

Figura 3 — Método de pesquisa da tese.

Abordagem gualitativa:
Identificar o conceito, o papel e os produtos do setor | -Revis&o sistematica da literatura

Artigo 1 —= bancério que possuem impacto externo em relacéo a |~ -Analise de contetdo
sustentabilidade e aspectos de mensuracéo no setor

. Abordagem qualitativa:
Arigo2 ———= Desenvolver indicadores de mensuracdo do impacto | | -Método indutivo de desenvolvimento

externo do setor bancario em relacéo & sustentabilidade de indicadores da OECD
-Aplicacéo em 11 bancos brasileiros

Identificar os fatores de governanca que influenciam o

Artigo 3 desempenho em sustentabilidade dos bancos N .
comerciais brasileiros . Abordagem qualitativa
b -Analise de cluster

-Correlacéo e regresséo simples

Fonte: Elaborado pela autora.

l) Identificar o _conceito, 0 papel e os produtos do setor bancdrio que possuem

contribuicdo externa em relacdo a sustentabilidade e aspectos de mensuracdo no

setor

A fim de identificar o conceito de banco sustentavel, o papel que esse setor
exerce em relagcdo a sustentabilidade, seus produtos com contribuicdo externa que
contribuem para a sustentabilidade e os elementos de mensuragdo da
sustentabilidade nesse setor, foi realizada uma revisao sistematica da literatura (RSL).

Tal método é capaz de identificar estudos existentes, levantar contribuicbes da
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literatura atual e analisar evidéncias com rigor, transparéncia e de maneira replicavel
(DENYER; TRANFIELD, 2009; DURACH; KEMBRO; WIELAND, 2017). Assim, ela
permite uma comparacdo e uma andlise critica dos estudos anteriores de forma
objetiva e preocupada com a falibilidade do pré-conhecimento dos pesquisadores, 0
que reduz os vieses existentes (DURACH; KEMBRO; WIELAND, 2017) A revisao
seguiu os estagios propostos por Tranfield et al. (2003) e por Prisma Statement Flow
Diagram (MOHER et al., 2009): planejamento da revisdo, conducao da revisao e
geracao e disseminacao de resultados.

Foram realizadas buscas nas plataformas Scopus, EBSCO e Web of Science
e aplicadas strings relacionadas ao primeiro objetivo especifico da tese. O
detalhamento dos passos dessa revisao esta apresentado no Capitulo 4 de Conceito,
papel, produtos e mensuragéo do banco em relagdo a sustentabilidade, juntamente
com o artigo publicado referente a essa parte. Foram selecionados 63 artigos no total.

Para a avaliagdo dos dados dos artigos, foi utilizada a anélise de conteudo. Tal
técnica de pesquisa permite ao pesquisador uma maior compreensao sobre 0 assunto
de interesse e, assim como a RSL, visa a confiabilidade, a replicabilidade e a validade
(KRIPPENDORFF, 2013). Além disso, a fim de complementar os dados, trés diretrizes
préaticas foram incluidas: Principios do Equador, que visa mitigar os riscos ambientais
em financiamentos de projetos com mais de dez milhées de délares (EQUATOR
PRINCIPLES, 2013), Principios de Investimento Responsavel, que busca auxiliar os
investidores e destacar a importancia da consideracéo de aspectos socioambientais
(PRI, 2006) e Global Reporting Initiative, que traz referéncias para relatérios e
mensuracao de sustentabilidade (GRI, 2011). Os dois primeiros estao presentes em
muitos paises ha mais tempo e séo especificos do setor financeiro e o GRI € uma
referéncia global em relatério de sustentabilidade.

Assim, foi possivel definir conceitos para banco sustentavel, identificar o papel
desse banco e 0s seus produtos e servicos sustentaveis e levantar as lacunas
existentes na literatura em relacdo a mensuracéo da sustentabilidade no setor. Como
resultado, foi publicado o artigo “Sustainable banking: a systematic review of concepts
and measurements” (In&cio e Delai, 2021), disponivel em
https://doi.org/10.1007/s10668-021-01371-7, pela Environment, Development and
Sustainability. Este artigo esta na integra no Capitulo 4.
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Parte dos resultados desse artigo foi utilizada como insumo para o
desenvolvimento da proxima etapa dessa pesquisa. Estes resultados foram o conceito

de banco sustentavel, o seu papel e a lista de produtos sustentaveis.

Il) Desenvolver indicadores de mensuracdo da contribuicdo externa do setor bancario

em relacdo a sustentabilidade

O objetivo dessa fase € desenvolver e verificar os indicadores de mensuracao
da contribuicao externa a partir de informacdes existentes, para isso, sera utilizado
como base a revisdo sistematica da literatura e a analise de conteudo, realizada nos
passos anteriores. Assim, a partir do conhecimento obtido na etapa anterior sobre o
papel do banco em relagdo a sustentabilidade, seus produtos e os elementos de
sustentabilidade do setor bancario identificados na literatura, é possivel direcionar o
desenvolvimento de tais indicadores. Para a construg¢ao dos indicadores e indices foi
utilizada a metodologia apontada pela OECD apresentada no capitulo de revisao por
ser a mais abrangente dentre as identificadas e ter sido desenvolvido por uma
organizagdo multilateral que possui experiéncia no desenvolvimento de indices e
indicadores complexos. A partir da compilagdo desse método, foram seguidos os
seguintes passos para o desenvolvimento dos indicadores: definicdo de um quadro
teodrico, selecdo de dados, normalizagdo, ponderacdo e agregacao, analise de
incerteza e sensibilidade e apresentacao e visualizacao de resultados. O Quadro 10

a seguir sumariza esse modelo.

Quadro 10 — Método utilizado para constru¢ao do modelo de indicadores.

Macro etapas |Etapas

OECD

Como etapas foram realizadas

Referencial teérico /
Hierarquia de critérios

Definicao do problema, avaliagao da qualidade e
relevancia do indicador a ser proposto,
determinacdo dos subgrupos e dos critérios de
selegéo

Definigdo do papel, dos produtos e dos
elementos de mensuragao por meio da
RSL de Inacio e Delai (2021), dimensées
sustentabilidade (Delai e Takahashi,
2008)

Construgso do Selecdo de dados

Escolha das variaveis, pontos fortes e fracos dos
indicadores

Forma indutiva a partir dos dados abertos
disponiveis do Banco do Brasil

modelo
Coleta de dados/ dados

faltantes

Exclus&o de dados faltantes ou imputagéo de
dados

Uso do site da Anbima, CVM, BCB,
especificos dos bancos e relatorios de
sustentabilidade

Analise multivariada

Anadlise das inter-relages entre os indicadores

Ndo se aplica

Normalizagdo

Ajuste a fim de tornar as variaveis comparaveis

Uso do valor total de ativos

Ponderagao e agregagdo

Alocacgdo de pesos aos indicadores e agregagdo

Uso do valor total de ativos

Incerteza e analise de
sensibilidade
Verificagdo do

Avaliagdo da robustez do indicador e das
possiveis fontes de incerteza

Repeticdo do processo nos bancos:
Banco do Brasil (BB), Itau, Caixa
Econémica Federal (CEF), Bradesco,
Santander, BTG, Safra, Sicredi, BNP
Paribas, Daycoval e BNY

dos resultados | Forma de avaliagaoc do indice

apresentado e visualizado

modelo = . = ——
Informacgéo baseada em fatos | Identificag@o dos principais componentes de um
P ) P Dados abertos
e dados e transparéncia bom desempenho e garantia da transparéncia
_Rel_ag;ao com outros Correlagao com demais indicadores existentes N3o se aplica
indicadores
Apresentagdo |Visualizagdo dos resultados / | Determinar o modo como o indicador sera Uso de dashboards, planilhas,e graficos,

figuras do modelo e indicadores

Fonte: Adaptada de OECD (2008).
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Assim, a légica para a construgdo desse modelo foi indutiva a partir dos dados
do Banco do Brasil e com a verificagao, posterior, com os dados de outros dez bancos.
Para o desenvolvimento do quadro tedrico deve-se definir claramente o problema e o
fenébmeno a ser medido. No caso, o objetivo € mensurar a contribuicao externa do
setor bancario em relagdo a sustentabilidade. Essa etapa € baseada no conteudo em
relacdo a definicdo de banco sustentavel e o papel e produtos deste apresentado por
In&cio e Delai (2021) e contidos na revisao de literatura. De acordo com esta literatura,
a lista de produtos que um banco sustentavel pode oferecer e que foi utilizada como
escopo do estudo foi a seguinte: financiamento sustentavel, microcrédito, fundos
sustentaveis, titulos verdes e hipoteca verde.

Na etapa de selecao de dados é feita a escolha das varidveis com base na sua
relevancia, solidez analitica, acessibilidade e oportunidade. No caso, foi escolhido o
Banco do Brasil, por ser um dos maiores bancos comerciais em termos de ativos totais
em 2023 (BCB, 2023).

Para a etapa de coleta de dados e dados faltantes, foi utilizada a premissa de
que os dados deveriam ter acesso aberto. Uma primeira andlise dos produtos
ofertados pelo Branco do Brasil e dos dados abertos disponiveis, verificou-se que
somente existiam dados para os produtos fundos sustentaveis e crédito sustentavel.
Assim, a construcao do indicador foi limitada a inclusdo desses dois produtos. Para a
analise dos produtos fundos sustentaveis (fundos ESG) foi utilizado como referéncia
a classificacdo da Associacao Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiros e
de Capital (ANBIMA). Assim, foi possivel levantar os fundos do Banco do Brasil
classificados como ESG e obter seu Cadastro Nacional de Pessoa Juridica (CNPJ). A
partir desse dado, utilizou-se o portal da Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) para
a obtencédo de informagdes como o valor do patriménio liquido em dezembro de 2023
para cada fundo de investimento e a composicao da carteira. Esses dados foram
coletados e inseridos em uma planilha Microsoft Excel para posterior analise. Fundos
que investem pelo menos 80% em outros fundos ESG ja contabilizados foram
retirados do calculo para n&o haver duplicidade. Os valores totais de patriménio liquido
e de ativos do banco foram obtidos a partir de relatorios de sustentabilidade do proprio
banco, de informagdes do Banco Central do Brasil e de relatorios financeiros do banco.

Em relagé@o ao produto de crédito sustentavel, utilizou-se para a coleta e andlise
dados do relatério de sustentabilidade do Banco do Brasil apresentados em 2023.
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Assim, foi possivel obter informacao de quais crediarios sustentaveis existem e seu
saldo em carteira em 2023. Esses produtos, além de serem classificados em
dimensdes (ambiental, social e econdémica), também foram categorizados em temas
oriundos da pesquisa de Delai e Takahashi (2008).

Tendo em vista a falta de padrao dos dados, foi necessario seu tratamento para
a criagdo do conjunto de indicadores em nivel micro para cada um dos produtos, ou
seja, para fundos sustentaveis e para créditos sustentaveis. Posteriormente a criacao
dos indicadores em nivel desagregado (nivel 3), estes foram agrupados em niveis
mais elevados de abstracdo: por dimensao da sustentabilidade (nivel 2) e criado um
indicador global de sustentabilidade para o banco (nivel 1).

Apobs a criacao desse conjunto de indicadores, 0 mesmo processo foi replicado
para uma amostra de outros 10 bancos. Assim, a verificagdo da adequagéo do sistema
de indicadores de sustentabilidade criado foi realizada por meio da légica da
replicagao literal (YIN, 2011) similar ao que é aplicada a analise da validade dos
achados dos estudos de caso. De acordo com essa ldgica, casos que apresentam
resultados semelhantes fortalecem a validade das conclusbes da pesquisa. O
conjunto de bancos utilizados para essa verificacdo sobre a contribuicdo externa do
setor bancario em relacdo a sustentabilidade foi aquele que possuia fundos de
investimentos sustentaveis listados no site da Ambima em dezembro de 2023. Nessa
consulta verificou-se que somente outros 10 bancos, além do Banco do Brasil,
possuiam esse tipo de produto. Com isso, todos foram inclusos na pesquisa. Esses
foram: Itau, Caixa Econémica Federal, Bradesco, Santander, BTG, Safra, Sicredi,
BNP Paribas, Daycoval e BNY. Além disso, esse conjunto contém os maiores bancos
comerciais brasileiros em termos de ativos, correspondendo a 80% do total de ativos
dos bancos brasileiros.

Este artigo esta na integra no Capitulo 5. Parte dos resultados desse artigo foi
utilizada como insumo para o desenvolvimento da préxima etapa dessa pesquisa.
Estes resultados foram o desenvolvimento de um modelo de mensuracdo da
contribuicao externa dos bancos em relacao a sustentabilidade e sua verificacao.

Ill) Identificar os fatores de governanca que influenciam o desempenho em

sustentabilidade dos bancos comerciais brasileiros:
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A fim de alcangar o objetivo proposto de “identificar os fatores de governanca
que influenciam o desempenho em sustentabilidade nos bancos comerciais
brasileiros”, optou-se por uma abordagem quantitativa, com analise descritiva, andlise
de cluster, correlacédo e regressédo simples. A abordagem quantitativa foi escolhida
pois auxilia a processar os dados brutos, que antes transmitiam pouco significado a
maior parte das pessoas, e a explorar, descrever, apresentar e verificar
relacionamentos e tendéncias entre eles (SAUNDERS; LEWIS; THORNHILL, 2009).

Para a construcdo do modelo tedrico e das hipdteses foi realizada uma busca
de literatura utilizando as bases de dados Scopus e Web of Science a fim de identificar
artigos que tratavam de fatores que tém relagdo com o desempenho ou a divulgacéo
de sustentabilidade. Ap6s esse levantamento, realizou-se uma analise dos artigos
para coletar esses fatores e classifica-los como uma influéncia positiva, negativa ou
neutra no desempenho sustentavel e na divulgacao dessas informacdes. Tais fatores
também foram divididos em quatro categorias: governanga corporativa, governanca
corporativa sustentavel, capital e nacionalidade e caracteristicas gerais da empresa.

O modelo utilizado esta apresentado na Figura 4 a seguir.

Figura 4 - Modelo tedrico dos fatores que tém relagdo com o desempenho de
sustentabilidade.

Governanga Corporativa | i Governancga Corporativa Sustentavel
3 | i - Iniciativas bancarias sustentaveis
i - Tamanho do conselho (H1) - Pacto Global (H4A)
- Diversidade do conselho ! : - PRI (H4B)
- Mulheres na geréncia (H2A) - Protocolo Verde (H4C)
- Mulheres conselho administragdo (H2B) ; : - Principios do Equador (H4D)
- Pessoas negras na geréncia (H2C) i - Remuneragdo executiva (H5)

! - Independéncia do conselho (H3) 3 - Estrutura de sustentabilidade
i ‘ ; - Existéncia de diretor de sustentabilidade (H6A)
. - Existéncia comité de sustentabilidade (H6B)
i - Conhecimento em sustentabilidade
- Experiéncia do CEO em sustentabilidade (H7A)

DESEMPENHO
Capital e Nacionalidade Caracteristicas gerais da empresa
- Capital (H9A) - Lucratividade (H10)
i - Nacionalidade (H9B) 3 i - Tamanho (H11)
ldede(H12)

Fonte: Elaborado pela autora

As informacdes sobre desempenho foram coletadas relacionadas aos

indicadores de financiamento sustentavel e de crédito sustentavel desenvolvidos e
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coletados na etapa anterior da pesquisa. Esses dados referem-se a onze bancos
comerciais brasileiros no ano de 2023, coletados conforme apresentado no objetivo
anterior. J4 os dados sobre os fatores de governanca que influenciam o desempenho
de sustentabilidade foram coletados por meio dos sites e relatérios de sustentabilidade
de cada banco referentes ao ano de 2023 além de websites das iniciativas
relacionadas a sustentabilidade do setor como o Pacto Global, Principios do Equador,
Principios para Investimentos Responsaveis e Protocolo Verde.

A analise dos dados foi feita em trés etapas: uma andlise descritiva, uma
andlise de cluster e uma analise de Mann-Whitney e Correlagdo Spearman.

Este artigo estd na integra no Capitulo 6. Os principais resultados foram a
diferenciacdo em grupos de bancos brasileiros com perfis diferentes em relacéo a
seus desempenhos sustentaveis e a identificagdo de fatores de governanga que
afetam esse desempenho.
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4 ARTIGO 1 - SUSTAINABLE BANKING: A SYSTEMATIC REVIEW OF
CONCEPTS AND MEASUREMENTS

O presente capitulo visou atender ao primeiro objetivo especifico da tese.
Assim, a fim de identificar o conceito de banco sustentavel, o papel dos bancos na
contribuicdo de um desenvolvimento sustentavel, os produtos ofertados com viés
sustentavel e os aspectos de mensuracdo da sustentabilidade no setor, foi
desenvolvido e publicado o artigo 1 “Sustainable banking: a systematic review of
concepts and measurements” (Inacio e Delai, 2021), disponivel em
https://doi.org/10.1007/s10668-021-01371-7, pela Environment, Development and
Sustainability, apresentado a seguir. Esses principais elementos foram utilizados
como base para a producgao do artigo 2, presente no Capitulo 5.

Figura 5 - Capa do artigo 1.

Ervironment, Development and Sustainability
hetps://doiorg/ 10,1007 /5 10668-021-01371-7
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Abstract

The banking sector has a fundamental role in promoting sustainable development. Due to
its performance as an intermediary. it can influence the pace and direction of this develop-
ment, both by its customers and by its own business model. Measuring performance in this
regard enables us to have a clearer view of strengths and weaknesses, improving the effec-
tiveness of business decisions. Despite this relevance, there is still no consensus on what a
sustainable bank is, and studies related to measurements in this sector are still incipient and
incomplete. Considering this, this paper aims to identify the sustaimability issues that have
been evaluated in the banking sector. To do this, a systematic literature review was carried
out with a content analysis of 63 papers. As a resull, a broad view was obtained of the sus-
tainability issues that were measured.

Keywords Sustainable development - Corporate sustainability - Sustainability
management - Measurements - Banking sector - Bank

Fonte: Inacio e Delai (2021).
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As partes que mais correspondem aos resultados esperados para esse capitulo
sdo as secdes 4.3.1.1 Concept, 4.3.1.2 Role, 4.3.2 Sustainability measurement e 4.7

Appendix, relacionando-se ao primeiro objetivo especifico da tese.

4.1 INTRODUCTION

The finance sector has an important role to play in achieving sustainable
development (SD) that is to direct resources to activities that contributes to an inclusive
society that applies sustainably the natural resources to satisfy its needs. This role was
first highlighted in 1992 when the United Nations Environment and Sustainable
Development Finance Initiative (UNEPFI) was set up to promote the inclusion of
environmental factors in all aspects of the financial sector’s operations and services.
More recently in 2015, the Sustainable Development Goals (SDGs) and the Paris
Agreement (PA) reaffirmed the relevance of this role by quantifying the expected
financing needs to achieve them. It is estimated that $5—7 trillion a year until 2030 are
needed to realise the SDGs worldwide (UNEPFI, 2017), while the PA represents an
initial investment opportunity of US$22.6 trillion from 2016 to 2030 whose most part is
intended to flow through the financial sector as bank lending, project finance,
institutional investing or equity investing (UNEPFI, 2017). To redirect such amount of
financial resources, it is fundamental that all participants of the financial sector
integrate sustainable development issues in their strategies and processes to allocate
resources (United Nations Environment Programme Financial System Inquiry , 2016;
UNEPFI, 2017).

Banking is one of the finance sector’'s segments that can contribute significantly
towards SD. The banking sector’s impacts on SD can be both direct and indirect. Direct
environmental impacts are insignificant when compared to other sectors of the
economy, such as agriculture or mining as the sector has low energy, water and
materials consumption, as well as low polluting emissions (Jeucken & Bouma, 1999;
Kulsum & Huda, 2018; Kunhibava et al., 2018; Singh, 2015). On the other hand, it has
a significant indirect impact (Kulsum & Huda, 2018; Kunhibava et al., 2018; Singh,
2015; Vasconcelos, 2011) due to its role as an intermediary and a possible inducer of
its clients’ actions influencing the pace and direction of a society’s economic, social
and environmental development (Jeucken & Bouma, 1999; Sulaiman, 2011;
Vasconcelos, 2011; Aras, 2017; Beheshtinia & Omida, 2017). It can encourage good
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social and environmental practices by adopting evaluation criteria that consider
aspects related to sustainability, both in its processes for granting financing and credit
lines, and in creating specific lines for financing green products or clean technologies,
or even by raising awareness and encouraging training (Inacio & Delai, 2017). Thus,
the banking sector can contribute to sustainable development both by collaborating
towards clients’ sustainable transitions and by transforming its own business model
and offer of products (Working Group Finance, 2016). Moreover, by promoting
sustainable development, banks also create business opportunities and value for their
shareholders.

Despite this relevance, studies on sustainability in the banking sector, by and
large, are still incipient (Banhalmi-Zakar, 2016; Raut et al., 2017). Considering this, two
main points still under discussion are the concept of sustainability in this sector—
sustainable banking— and its measurement. Regarding the first, there is lack of a
universally accepted definition of sustainable banking (Dossa & Kaeufer, 2013;
Kunhibava et al., 2018). These concepts range from versions that focus on only one
dimension of sustainability such as green banking, green finance, or ethical banking to
more comprehensive ones such as sustainable banking, or sustainable finance.

The other point concerns the measurement of sustainability of banks.
Sustainability measurement system can be defined as a system of indicators that
provides information needed to help in the short- and long-term management,
controlling, planning and performance of the economic, environmental and social
activities undertaken by an organization (Searcy, 2012). The extant literature highlights
three major limitations about this topic. First of all, the number of papers addressing it
is still very low compared to other themes studied in the financial sector as a whole as
highlighted in Fig. 1, which illustrates the evolution of the number of papers related to
all sustainability themes in the financial sector (columns) and the sustainability
measurement in this sector (line) over the years.

Secondly, there is a limited coverage of sustainability themes by the current
banking measurement approaches with no single sustainability measurement model
that can be considered complete and comprehensive including all the sustainability
dimensions (Aras et al., 2017; Inacio & Delai, 2018; Ogola, 2012; Perez et al., 2012;
Raut et al., 2017; Rebai et al., 2016). Most models focused on this sector use only
financial factors, consider only the short term, are based on views of a single
stakeholder (Rebai et al., 2016), focus only on a specific dimension or financial product
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(Inacio & Delai, 2018) or have insufficient sustainability indicators to measure the
degree of commitment to the bank’s sustainability practices (Aras et al., 2017;
Gutierrez-Nieto et al., 2014). Moreover, there is a lack of consensus about the themes
or what should be measured (Inacio & Delai, 2018). A final limitation is the fact that
most empirical studies depict the reality of developed economies. Few studies on the
assessment of sustainability in the banking sector present a multidimensional
perspective in developing economies (Ogola, 2012; Perez et al., 2012; Raut et al.,
2017).

Considering this, there is a need to better understand the concept of sustainable
banking, as well as to identify the role of these institutions and the elements that should
be measured in relation to sustainability in this sector (Inacio & Delai, 2018; Raut et
al., 2017). In other words, to clearly define the construct that will be measured—
sustainable baking—as well as its domains or scope of measurement—what will be
measured. The definition of the construct and its domains is a key aspect of any
measurement attempt that stems from the “validity of what is being measured” as the
rest, in terms of its operationalisation and measurement, will “rest largely on its
definition and content domain” (Netemeyer, Bearden & Sharma, 2003).

Thus, the aim of the present study is to identify the construct of sustainable
banking and which sustainability elements should be measured. To do this, a
systematic literature review (SLR) was carried out. SLR was chosen because it is a
critical approach to integrate and build an accumulated a body of knowledge and direct
future research efforts as well as to provide advice to managers and policymakers
(Tranfield et al., 2003; Kuhnisch et al. 2020). In so doing, this paper contributes in three
ways: it provides a consolidated framework of the sustainability scope that should be
measured based on the complementarity of the analysed studies; it defines the
concept and the role of sustainable banks; and it provides an overview of research on
sustainability measurement in the banking sector highlighting future research
opportunities and avenues. Moreover, to the best of the authors knowledge, no
previous SRL focusing on sustainable banking construct and measurement was found.

The paper is structured as follows: Sect. 2 presents the methods used to carry
out the SLR. Section 3 shows the results, which are discussed in Sect. 4. Finally, Sect.

5 draws the conclusions.
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Fig. 1 Number of articles on sustainability in the financial sector. Source: Authors,

4.2 METHOD

To meet the objective of the study, a SLR was carried out. According to Denyer
and Tranfield (2009), this method identifies existing studies, assesses contributions
and data and presents evidence in a replicable, transparent, scientific, complete and
unbiased way. It followed the three stages proposed by Tranfield et al. (2003) and by
the Prisma Statement Flow Diagram (Moher et al., 2009) discussed next and

summarised in Fig. 2.

4.2.1 Planning the review

The first stage of the method encompasses the definition of the research
questions. Since sustainability measurement in the banking sector is still an incipient
and non-standardised topic, we started by defining a broad question that was later
refined by three topic-specific ones. Firstly, we asked the question “Which
sustainability management elements have been researched in the banking sector?
(RQ1)", then we focused on understanding the role of sustainable banks: “What is the
concept of sustainable banking?” (RQ2) and “What is the role of sustainable banks?
(RQ3)”, and the sustainability measurement in the banking context: “What are the

elements for measuring sustainability in the banking sector? (RQ4)”.
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PLANNING THE REVIEW

L

Databases: Scopus, EBSCO and Web of Science

Filter: peer-reviewed journals; English and Portuguese

Strings: ((sustain® OR environm* OR social OR responsb® OR ditizen* OR green*) AND (bank* OR. financ*
sector OR financ® industry OR financ® institution))

Data literature review was conducted: Last quarter of 2019

x
| 11,725 papers | pl 1,896 duplicates

¥
| CONDUCTING THE REVIEW |
¥
RQ1. Which elements of sustainability are there in the banking sector?
Does the paper present aspects of sustainability?
Does the paper present aspects of the banking sector or a specific bank?

Yes | No |

| 1,786 accepted |‘"’| 8,043 rejected |

|
Measurement

RQ4. What are the elements for measuring
the sustainability of the banking sector?
Does the paper present aspects of
measurement?

A4

RQ2. What is the concept of sustainable banking?
RQ3. What is the role of sustainable banks?
Strings: sustainable financ* OR sustainable bank™
OR role OR function OR play OR assume OR
purpose OR mission OR reason

1,189 papers

Does the paper present aspects about the
role or concept of sustainable finance?

60 accepted

53 accessible
Read full paper

L= | [

| 42 accepted |+4-| 1,147 rejected |
¥
———)l 63 papers II*‘I 34 accessible |
¥

| REPORTING AND DISSEMINATION |

Fig.2 Stages of the SLR. Source: Authors.

4.2.2 Conducting the review

The second stage of the method aims to select and evaluate the papers and
analyse and summarise the results. The search for peer-reviewed journal papers in
English and Portuguese was performed in three academic databases: Scopus,
EBSCO and Web of Science without having any limitations of period or area of
knowledge. The strings used were related to sustainable development and banking
topics as follows: ((sustain* OR environm* OR social OR responsb* OR citizen* OR
green*) AND (bank* OR financ* sector OR financ* industry OR financ* institution)).
This search took place from October to December 2019 and returned a total of 11,725
papers; 1896 were duplicated. Next, 3 filters were used to select the papers that would
respond to the RQs. First, a filter was applied to answer RQ 1. The title, abstract and
keywords of all papers were read, and two broad inclusion criteria were applied in

question format: “Does the paper present aspects concerning sustainability?” and
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“‘Does the paper present aspects about the banking sector or a specific bank?”. Only
papers with both positive responses were accepted. Therefore, 1,786 papers were
accepted and 8,043 rejected. The 1,786 papers found were used as a basis for
applying filters for RQ 2—4.

For the second filter, related to papers on roles and to answer RQ2 and RQ3,
the following strings were sought: sustainable financ* OR sustainable bank* OR role
OR function OR play OR assume OR purpose OR mission OR reason. From the 1,189
papers returned, the title, abstract and keywords were read, and the inclusion criterion
was applied based on the question: “Does the paper present aspects on roles or
sustainable finance concepts?”. Forty-two papers went through this filter; however,
only 34 were accessible to download.

The third filter was designed to respond to RQ4. To do this, the title, abstract
and keywords of all 1,786 papers were read to verify if they were about measurement
and the inclusion criterion was applied based on the question: “Does the paper present
aspects on measurement?”. Only papers that did not answer the question or that dealt
exclusively with measuring financial performance and non-commercial banks were
rejected. As a result, there were 60 papers, 53 of which are accessible for download.
Atfter fully reading them, only 29 corresponded to the objectives of this filter.

Thus, a total of 63 papers were obtained, identified in the references with the
asterisk symbol (*).

To analyse the content of the 63 papers and extract the main data to answer

the research questions, the content analysis method was used. As the studies
presented different terminologies and had no standard, to analyse the content and
scope of the papers on measurement models, the sustainability management model
presented by Delai (2014) was used. This model was chosen because it is
comprehensive and consolidates the main elements of management of the current
literature. It is structured around four competencies—strategic management, internal
integration processes, organisation and external relationships—and their elements.
Papers related to measurement correspond to organisational competence.
Papers addressing roles and concept were coded using the MaxQDA software at the
paragraph level. The tool helped with data management and broad coding of significant
segments of documents. Clustering was carried out using the similarity and
complementarity of the contents. Papers on measurement were coded in Microsoft
Excel.
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In order to complement the content analysis, three practitioner guidelines were
included. The Global Reporting Initiative (GRI) (GRI, 2011) was included as it is a
global reference on sustainability reporting (and measurement). The Equator
Principles (EP, 2006) and the Principles for Responsible Investment (PRI, 2006), were
integrated because they are applied in several countries, and are older and more
specific to the financial sector.

4.2.3 Generating the report and dissemination

The third stage aimed to answer the research questions and present the
relevant points. To do this, a descriptive analysis of the studies was carried out, which
depicts the evolution of the number of papers, the research methods, the countries of
the authors” affiliations and journals. For the qualitative analysis, the concepts of
sustainable banking and related terms that often overlap, as well as the roles of
institutions regarding sustainability were identified. Moreover, the elements to
compose a framework for measuring sustainability for this
sector were consolidated.

4.3 RESULTS

This section presents the main results in two sections—concept and role of
sustainable bank (3.1) and sustainability measurement (3.2)—but before presenting
them, we point out a brief description of the selected papers.

A total of sixty-three studies were identified that addressed the role of the
banking sector in sustainable development and its measurement as shown in Fig. 3.
The first one dates back to 1983 (focused on role) and that there was an increase in
the number of publications after 2010, with an annual average above 5 from 2011 to
2017. In 2018 and 2019, there was a drop to 3 publications a year. Most papers are
empirical and applied a qualitative (case study) approach. Thirty-four of the selected
studies addressed the role of the banking sector in sustainable development, with the
number of papers increasing from 2011—from an average of 0.5 papers per year to
2.5in 2011—but remained stable at that level since then. Twenty-nine papers focused

on sustainability measurement in the banking sector. This theme is more recent, the
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first paper dates back to 2002, and the number of publications has remained stable
since 2008 with an average of 2.5 papers per year.

The papers were published in a wide range of different international journals—
53— with minimal concentration. The journal with the largest number of publications
(4) is the Journal of Business Ethics, while seven others have two publications each
and the rest only one. Regarding the authors’ affiliation, it was identified 30 different
countries. Authors from countries such as the USA, Malaysia, Spain, the UK, The
Netherlands, India, Canada, China, Switzerland, Brazil and Poland represent 84% of
the total publications, most of which are developed countries. Besides many papers
focus on the banking sector (43%), followed by the financial sector (17%) and Islamic
banks (14%). Some studies deal with microfinance institutions, the World Bank,
savings banks or development banks.

In terms of focus of the papers, the analysis of the sustainability measurement
reveals seven different foci, as shown in Table 1. The vast majority (16) focused on
measuring the internal performance of corporate social responsibility of banks, or their
maturity on corporate social responsibility (3), or on how sustainable is their business
models (3), or more specifically the study of socio-environmental criteria applied for
loans (3). Very few papers showed an external perspective of measuring as they
studied the impact of microcredit on their beneficiaries (2), or the impact of the sector
on sustainable development (1) or the level of sustainability. When these papers are
analysed in terms of the pillars of sustainability they assess, a lack of consensus is
revealed. Seventeen authors focus on the three dimensions simultaneously, while
twelve on only one or two dimensions, and the most present dimension is the social

followed by the environmental.



62

w
c
)
5 4 :
i
53 : _
: 1y ¥
5 2 AR ; o
5 L HOAET AEY
Z1p =7 B/ ';;g g ; 77
4 00U ‘Y g 7 B
NI NERN
R RRRRR RMRRRR MRMRMR R M

83 919294 96 98 99 00 02 03 04 07 08 10 11 12 13 14 15 16 17 18
Year and Method
@ Case study @Survey ETheoretical article R: Role; M: Measurement

-
w

Fig.3 Number of publications on role and measurement regarding research methods. Source: Authors.
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EN: Environmental, §: Social. EC: Economic, PE: Performance of
Corporate Social Responsibility, MA: Maturity of Corporate Social
Responsibility, SBM: Sustainable business model, CO: Consideration
of socio-environmental aspects in loans or investments, MF: Micro
finance impact, ID: Impact of sustainable development in the sector,
DI: Disclosure index

4.3.1 Concept and role of the sustainable bank

This section presents the concepts, role, drivers and barriers identified in the studies.
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4.3.1.1 Concept

Table 2 presents the terminologies and concepts used by the studied papers. It
can be clearly seen that very few papers (8 out of 63) present a definition of
sustainable-related concept applied to the banking/financial sector and that there is no
consensus on the terminologies as several terms are used by different authors.
Different terms—sustainable finance, green finance, sustainable bank, sustainable
banking system, ethical bank and green bank—are used sometimes to refer to the
same object, despite having different meanings. For example, Raut et al. (2017)
consider sustainable finance and sustainable banks to be interrelated definitions.
Likewise, Kunhibava et al. (2018) state that sustainable finance is an interchangeable
term with green finance, climate finance and green bank or even with green growth,
when analysed from the perspective of growth. Bai et al. (2013) state that green finance
is broader than green credit.

However, a more careful analysis of Table 2 shows that despite the wide range
of concepts and ways of defining them, there is a certain degree of convergence. Most
refer to products and services in general and involve the three pillars of sustainability.
Some focus on a specific product, such as financing (Dossa & Kaeufer, 2013), others
cover all products and services (Raut et al., 2017; Rebai et al., 2016; Yip & Bocken,
2017), and others refer to all products, but make it clear that the focus is on financing
(Amaeshi, 2011; Bai et al., 2013). Still others focus on the institution’s practices or
guidelines (Kunhibava et al., 2018; Yip & Bocken, 2017).

Sustainable finance and green finance are sometimes understood as
synonyms. According to Amaeshi (2011), it is a concept mainly related to project
financing, however it can involve all aspects of financial service provision and its
impacts in reaching the sustainable development goals. Thus, this concept involves all
financial institutions, products and practices and the three pillars of sustainability—
environmental, social and economic. On the other hand, Bai et al. (2013) presents the
same definition under the term green finance, which is a partial concept restricted to
the environmental pillar. As a result of analysis of the complementarity of these
definitions, we propose the following sustainable finance definition : sustainable finance
is the inclusion of short-, medium- and long-term environmental, social and governance
issues in project financing products, services and practices of any financial

organisation.
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Sustainable banking refers to banks that deliver financial products and services
that, in addition to generating profit, meet the needs of people and safeguard the
environment (Rebai et al. 2016; Raut et al. 2017; Yip & Bocken (2017). It can also be
defined as a value system that benefits not only its employees and shareholders, but
also its clients and the economy, in addition to preventing or minimising negative
impacts on the environment and society (Tan, Chew & Hamid, 2017). Thus,
sustainable bank clients value their social and environmental impact (Jeucken &
Bouma, 1999). Dossa and Kaeufer (2013) also use the term sustainable bank, but
restrict it to financing and the social dimension. Other two partial concepts of
sustainable bank were found—green and ethical bank. While a green bank can be
understood as a bank with plans focused on the environment (Indian Banks
Association, 2014; Singh, 2015), an ethical bank focuses on the social dimension and
has ethical practices, considering the values and meanings of a business (Yip &
Bocken, 2017). Based on the complementarity of these definitions, we propose that a
sustainable bank is a bank that offers products, services and practices that contribute
to sustainable development, benefiting the environmental, social and economic

dimensions in the short, medium and long term.

Table 2 Concepts identified in the researched papers

Terms Dimension Focus Reduced concept Aunthor

Sustainable finance  EN,5.EC PR Practices and guidelines that promote ecologically correct Kunhibava et al. (2018) (51)
practices. encouraging banks and clients to be sustmnable n
the economic, ethical, environmental and secial dimen-
sions
EN,5, EC PS F Inclusion of environmental, social and governance issues, Amaeshi (2011) (A1)
mainly in relation to project financing. which may cover
all aspects of the service and its impacts in achieving the
sustainable development goals
Green finance Bai et al. (2013) (B1)
Sustainable Bank 3 F ises that renounce decisions to maxim- Dossa & Kaeufer (2013) (H1)
ise profits and focus on favoring society
EN, 5, EC PS Responsible. transparent and reliable bank. which serves the Rebai et al. (2016) (R); Rautet al. (2017) (Q): Yip & Bocken
interests of all its stakeholders, promoting an advantageous (2017) (X
paradigm instead of the selfish paradigm adopted by the
conventional bank, taking into account financial, social and
environmental factors
Green bank EN Ps A bank that considers social and environmental factors in Singh (2015) (T)
order to reduce the carbon footprint, protect the environ-
ment and conserve natural resources
Ethical Bank S PR Ethical banking is about ethical practices—not merely corpo- Yip & Bocken (2017) (X)
rate giving and investing in ethical funds

Legend EN: Environmental, S: Social, EC: Economy, PS: Products and services, F: Financing, PR: Practices. The bold highlights the dimension of sustamability presented in
the concept, the rectilinear underline the focus and the curvilinear underline the type of institution

4.3.1.2 Role
It was found that the banking sector plays a fundamental role in promoting

sustainable development and in accelerating the transition towards a circular, low-
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carbon and climate resilient economy by facilitating financing to companies with these
ideals (Christopoulos et al., 2015; Ing Wholesale Banking, 2015; Cialowicz & Malawski,
2017; Comisséo Europeia, 2018). Thus, its role can be reinterpreted as directing
financial resources to promote sustainable development, avoiding financing
companies that do not want the transition and that bring linear risks and supporting
those that are in transition, that generate circular economy opportunities (Working
Group Finance, 2016).

This role of the bank is made operational by offering sustainable products and
services to its clients and by adopting internal practices related to the whole
organisation. Table 3 summarises the products and services and practices related to
them identified. The practices regarding the organisation as a whole are detailed on
Tables 5, 6, 7, 8,9, 10 and 11 in the Appendix.

Table 3 Bank products and practices related to sustainable development identified

Product/practice Description Author

Products Sustainable financing Provision of financial resources and loaps forsus- B N, 8§, X.ZL BI.HI. JI. M, NI, OL.R1.WI. ZI
tainable programs taking inio account environ-
mental, social and governance considerations

Microcredit Programs to promote sustainable microfinance B.O.R. 8. ZLZI.ZI,C1, H1.J1,LI. NI
systems targeting the most disadvantaged sectors.
and small entrepreneurs

Sustainable funds Sustainable investment portfolio to iovest in compa- S, X, Z1LZIL D1.G1. H1. 01, Q1

migs that have outstanding performance standards
in their sectors based on the pillars of the environ-
ment, society and governance

Green bonds Debt securities that benefit the environment or X. 21
mitigate the effects of climate change
Green mortgage Mortgage loan to encourage the purchase, construc-  ZI1
tion or rehabilitation of green buildings
Sustainable financial products and services (gen- Financial product or service that contributes to sus- A AL TI
eral) tainable development. generating positive socio-
environmental impact or reducing the negative
Practices related Socio-environmental criteria for granting loans Insertion of social and environmental ilems in the E.G. 8 X.ZLZI.B1,J1,01, QL SLL UL WLYI,
to products and credil policy (o assess the impact of projects B2, D2
services before financing them and/or using a list of clients

that canse socio-environmental and economic
losses to which the bank will not grant financing

Interest rate differentiation for sustainable financing Tax incentives for sustainable investments or B.O.B1, HI.JILWI1
financing
Transparency and information sharing Inform stakeholders of the destination of the money B1, HI, O1

and requirement of accurate environmental infor-
mation at all levels

The rectilinear underiine the focus of the products

Concerning the products considered sustainable offered by banks, financing is
the most prominent in the literature, followed by microcredit and funds. Sustainable
financing is aimed at actions that improve the environment, culture and society
(Hansen & Hansen,1999; Jeucken & Bouma, 1999; Haque, 2000; Mezher, Jamali &
Zreik, 2002; Bai et al., 2013; Dossa & Kaeufer, 2013; Nor & Hashim, 2015; Gali et al.,
2016; Bidabad & Sherafati, 2017; Tan, Chew & Hamid, 2017; Kulsum & Huda, 2018).
As an example, we can mention the European Investment Bank, the world leader in
financing projects to combat climate change. Microcredit, on the other hand, is an
effective and popular strategy for poverty alleviation that provides financial resources
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with lower bank fees to low-income people (Haque, 2000; Barroso, 2012; Ogola, 2012;
Dossa & Kraufer, 2013; Gali et al., 2016; Haldar, 2016; Tan, Chew & Hamid, 2017).
An example is the Indian Microcredit Bank, Grameen Bank, the world’s first bank
specialising in microcredit. This bank operates as a self-sustaining private company
and won the Nobel Peace Prize in 2006. Socio-environmental funds are an investment
portfolio that can be focused on different sustainability issues such as climate change
and renewable energy (Carnicer & Penuelas, 2012; Dossa & Kaeufer, 2013; Jeucken
& Bouma, 1999; Krasodomska, 2015; Scholtens, 2008).

Besides the products, some authors also pointed out practices that can be
implemented to enable sustainable services in the banking sector. Firstly, the use of
socio-environmental criteria for granting loans taking into account socio-environmental
risks when financing a project. Said another way, risk assessment should be routinely
included in pre-loan, during- loan and post-loan controls as well as the analysis of the
indirect impact of the project financed (Global Reporting Initiative, 2011; Ing Wholesale
Banking, 2015; Gali et al., 2016; Working Group Finance, 2016; Tan, Chew & Hamid,
2017; Kunhibava et al., 2018). Many institutions perform this risk analysis by excluding
companies that cause socio-environmental and economic losses, for example related
to pornography, gambling, slave labour, unfair relations with their stakeholders, heavy
pollution, weapons and violation of regulations (Jeucken & Bouma, 1999; Nathan &
Ribiere, 2007; Chang et al., 2008; Bai et al., 2013; Gutierrez-Nieto et al., 2014;
Krasodomska, 2015; Banhalmi-Zakar, 2016; Cialowicz & Malawski, 2017). The
European bank Triodos Bank is an example of an ethical bank that practices this
action. According to Bai et al. (2013), a tool that helps to obtain greater control over
their financing is sharing information between environmental inspection departments
and financial institutions.

Another product practice is interest rate differentiation for sustainable financing
to promote sustainable investments. For instance, offer reduced interest rates on green
investments or subsidising rates on productive, educational, housing and environment-
friendly loans (Bai et al., 2013; Bidabad & Sherafati, 2017; Gali et al., 2016; Ogola,
2012).

Finally, the reviewed authors also point out the need to be transparent with
stakeholders
sharing some specific sustainability-related information. For instance, inform
stakeholders of the destination of the money or carbon dioxide emissions (Bai et al.,
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2013; Dossa & Kaeufer, 2013; Jeucken & Bouma, 1999). An example of awareness
was carried out by the Grameen bank in Bangladesh by informing its clients about the
effect of chemical fertilisers and pesticides and presenting alternatives to these
products, in addition to encouraging reforestation by distributing tree seedlings for
planting (Haque, 2000). The disclosure of their achievements and social responsibility
practices through reports is also a common practice among banks. It is essential to
adopt a transparent model to inform stakeholders of where their money is going (Dossa
& Kaeufer, 2013; Comisséo Europeia, 2018).

4.3.1.3 Drivers and barriers

Banks” performance of this role presents a set of drivers and barriers. The
factors that guide and motivate the sector to follow its role regarding sustainability can
be divided into risks and opportunities. In terms of risks, there is pressure from internal
and external stakeholders, such as competitors (Amaeshi, 2011; Jeucken & Bouma,
1999; Raut et al., 2017), media (Amaeshi, 2011; Bai et al., 2013; Jeucken & Bouma,
1999), civil society (Amaeshi, 2011; Barroso et al., 2012; Chang et al., 2008; Jeucken
& Bouma, 1999; Khan, 2013), non-governmental organisations (NGOs) (Bai et al.,
2013; Banhalmi-Zakar, 2016; Jeucken & Bouma, 1999), clients (Amaeshi, 2011;
Barroso et al., 2012; Jeucken & Bouma, 1999; Mezher, Jamali & Zreik, 2002), suppliers
(Jeucken & Bouma, 1999), governments (legislation) (Bai et al., 2013; Jeucken &
Bouma, 1999; Pellin, 2011), general or sector-specific voluntary agreements,
employees, managers and shareholders (Jeucken & Bouma, 1999).

In terms of opportunities, it is possible to reduce internal risks to the sector
(Banhalmi-Zakar, 2016; Dossa & Kaeufer, 2013; Jeucken & Bouma, 1999) and there
is a search to improve the image and reputation in this respect (Banhalmi-Zakar, 2016;
Feder, 1983; Krasodomska, 2015; Lutzkendorf et al., 2011; Raut et al., 2017; Weber
et al., 2012). By incorporating corporate social responsibility into their principles and
becoming involved in supporting society, banks become more attractive to their
potential clients (Jaiyeoba et al., 2017).

In addition, it is possible to take advantage of opportunities and competitive
advantages (Feder, 1983; Jeucken & Bouma, 1999; Johannson, 1996; Mengze & Wei,
2013; Oh, Park & Ghauri, 2013; Raut et al., 2017; Weber et al., 2012). By promoting
sustainable development, financial institutions can create value for their shareholders
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by improving reputation, branding and attracting and retaining talent, reducing costs
provided by ecoefficiency, through more effective risk management or even with
innovative products and services (Lins & Wajnberg, 2007). Furthermore, contributing
to the sustainable economy creates business opportunities for financial institutions.
This is because it is a market with an estimated economic growth of one to four percent
in ten years and that matches with the banks’ sustainability goals, in addition to the
fact that clients with sustainable concerns are more innovative, have better financial
performance and have better credit ratings (Ing Wholesale Banking, 2015).

On the other hand, some factors still hinder this transition to sustainability.
These barriers can be divided into internal and external. In terms of internal barriers,
the following are pointed out in in the literature: vague and non-standardised bank
obligations (Bai et al., 2013); employees” resistance and inexperience on the subject
(Bai et al., 2013); a lack or little understanding on the theme (Bai et al., 2013; Mezher,
Jamali & Zreik, 2002); a lack of transparency in the institution (Bai et al., 2013); desire
for a short-term return (Jeucken & Bouma, 1999); and difficulty in not prioritizing only
economic performance (Jeucken & Bouma, 1999). On the other hand, the external
factors that limit the action are the lack of transparency of its stakeholders (Bai et al.,
2013), the lack of government assistance (Bai et al., 2013) and competing alternatives
that do not request environmental requirements for financing (Bai et al., 2013).

4.3.2 Sustainability measurement

Having defined the construct of sustainable banking and the characteristics of
its role in contributing to sustainable development, in this section we describe the
domain of the construct or its scope based on the complementarity of the sixty-three
papers analysed. Bearing in mind that the content of the studied papers did not present
any standard, in order to compare them and to identify their complementarity, we
structured their scope into two macro-dimensions (management and process) which
were broken down into dimensions, themes, sub-themes and practices, as shown in
Fig. 4.
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Fig.4 The structure of the
measurement scope used. Source
Authors.

Macro
dimension

To define the content of the management macro-dimension, the sustainability
management model proposed by Delai (2014) was used. It was chosen as it is
comprehensive and consolidates the main management elements of the current
literature. The management dimension deals with strategic issues that impact the
entire company and encompass a holistic view of the company and a longer planning
horizon. The process macro-dimension, on the other hand, encompasses more
specific and less strategic issues and focuses on how each dimension of sustainability
is practiced on a daily basis. This macro-dimension was divided according to the
traditional dimensions of sustainable development—social, environmental and
economic—following the Global Reporting Initiative (GRI, 2011) structure.

The analysis of the content of each of these two macro-dimensions discussed
by the reviewed papers shown in Table 4 reveals the lack of consensus about the
sustainable banking domain and its current partiality. No consensus on the
measurement content is seen as no single paper covers all the 27 themes of the 7
dimensions proposed by the theoretical model, and only four authors cover more than
11 themes (Aras et al., 2017; Gutierrez-Nieto et al., 2014; Michael & Oluseye, 2014;
Rebai et al., 2016; Stubbs & Cocklin, 2008), while 11 authors consider less than 6
themes. Aras et al. (2017) shows the highest level of coverage assessing 21 out of 27
themes. Even when the complementarity of all assessed models is analysed all themes
are covered, remaining two without assessment—secondary stakeholders and the
public sector.

The partiality of the scope is also highlighted when we analyse the content of
each macro-dimension separately. The management macro-dimension is the least
emphasized macro-dimension with a focus on three main themes: integration of
sustainability in the competitive strategy, strategic alignment (both strategic

management), and transparency and disclosure of sustainability reports (external
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relationships). On the other hand, authors practically ignore the commitment of senior
management (strategic management), employee engagement (integration in internal
processes) and the involvement of secondary stakeholders (external relationships).

In terms of the macro-dimension processes, at first the environmental dimension
appears to be the most emphasised and the one with the greatest standardisation and
consensus. However, some authors deal with this dimension in a very general way,
not specifying the environmental aspects to be assessed, limiting to point out that the
impacts of banks on the environment aspect should be assessed. This aspect is
illustrated in Table 4 with the « symbol, while the number of studies that specify which
topic they are referring to is in parentheses. This shows that, in fact, the environmental
process dimension is not the one that stands out the most. The main one is the social
dimension, with an emphasis on corporate citizenship (social actions), labour practices
and relationship with clients. On the other hand, some themes are practically ignored
such as public sector and suppliers/ partners. Finally, the main themes of the economic
dimension are investments, profit and value and crisis management, while money
laundry and investors relations are barely cited.

Despite these limitations of the analysed papers, we define the domain or scope
of sustainable banking based on their complementarity as well as the theoretical model
used in this paper. We defined the themes and sub-themes to be measured for each
dimension and macro-dimension and illustrate them with a set of practices from the
sustainable banking context pointed out by the studied authors. We explain these
themes and sub-themes in the remainder of this section and present the detailed scope
of each dimension with examples of practices and respective authors in Tables 5, 6,
7,8,9,10 and 11 in Appendix.
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Table 4 Content analysis in relation to the sustainability issues of the measurement articles

MDI|Dimension Theme lABICDEFIGHI [ KL MNOPIQRISTUVMIXIYZ ZIlZufzin| Tm [TR| TT
[Strategic Integration in vision, mission and values ¥l | 1] Y4 10| 4
Imanagement Integration into corporate/competitive strategy  |[¥|¥ v R v YIVIY]11[15] 26

[Strategic alignment (long-term policies and goals)| |v] I IV v 12|13 | 15

’;:J' [Top management commitment v v 2 0| 2

£ |ntegration of Integration in the internal value chain processes | |¥| |¥|¥] |¥] v v | V|V 9 [11]| 20
% nternal processes[Employee engagement M 111] 2
5 [Prganization IGovernance structure of sustainability v v IV ¥ v v 7|0 7

= Measurement system and targets M v HEEEEE v 6 |0 B
External Primary stakeholders v v v v 5 4] 9
Relationships ISecondary stakeholders 0 |0| O

[Transparency and dissemination of results v v V1 [ ]v] v v Vv 11 |7 | 18

[Social Labor practices and decent work I M | VIviv |18 |0 | 18

Relationship with clients I 1] wll e | Viviv |14 |5 ] 19

ICorporate citizenship v g I e e ¥ YY1 Y21 [16] 37

ISuppliers/partners v v 1 ¥ ¥ 6 [0 B

Public sector 0|0 0
Environmental  |Air o[v[e|e]e]v] ole| [v] [o|]¥ v|e . = |16(6)[4(1)[20(7)
w Water s|v|e|a|e 00 .lsle 0 . e |14(2)|6(1)|20(3)
2 Energy o[v]e[]o ols| [7] [a]e]e el Ta|v] T« [17(6)6(1)]23(7)
8 Materials o[[e[e[s]] o olale Vel |e « [16(4)[6(1)[22(5)
0. Land oV |e|ee] ole| [v] |a[v]e Ve . « [16(5)[6(1)|22(B)
Biodiversity o[v|e|n|e oe ola|e v|e . o [14(2)[3(0)[17(2)

Economic Investor relations V1 Y] ] ¥ ¥ Y v 8 (0| 8

Investments ¥ I s v 10 |0 |10

Profit and value ViYL LML ML v ViVl |14 0| 14

[Crisis management I ¥ ] d VIiv[11 ]9 | 20

Money laundry ] v ¥ ¥ v 5 0] 5

MDI: Macro-dimension; TM: Total Measurement; TR: Total Role; TT: Total. e: Authors who generally
present issues related to the environmental dimension

4.3.2.1 Management macro-dimension

According to the theoretical model used in this paper, the management macro-
dimension comprises four dimensions: strategic management, internal integration
processes, organization and external relationships.

Strategic Management aims to guide the company towards sustainability and
ensure organisational alignment for its reach, through the rethinking of the strategic
elements of the organisation, such as vision, mission, values, identity,
corporate/competitive strategy, strategic alignment and top management commitment
(Delai, 2014). Thus, when defining its vision, mission and values, the bank should
make it explicit that these elements are oriented towards the solution of socio-
environmental problems (Bae et al., 2016; Gutierrez-Nieto et al., 2014). In order to fulfil
this objective, a strategy is developed that integrates social, economic and
environmental benefits, through initiatives that reduce negative impacts (GRI, 2011;
Yip & Bocken, 2017) and considering socio-environmental criteria in organisational
decisions (Michael & Oluseye, 2014; PRI, 2006). In addition, sustainable banks offer
products and services that benefit society and the environment (Alamer, 2015;
Amaeshi, 2011; Lacey, 1992) and seek leadership in sustainable practices (Delai,
2014). This dimension also involves adherence to general or sector-specific standards
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(Aras et al., 2017; Rebai et al., 2016) and guidelines, such as those of the World Bank
and the creation of quantitative and qualitative objectives (Scholtens, 2008). For that,
there must be engagement of top management, including the creation and participation
in high-level sustainability committees (Delai, 2014).

Internal Integration Processes is related to the inclusion of sustainability issues
in the company’s way of doing business and involves their incorporation into internal
value chain processes and the engagement of the internal public. The elements of
sustainability are included in the main organisational processes and involve the
adoption of environment-friendly technologies (Kumar & Prakash, 2019) and practices
focused on products and services, such as the use of socio-environmental criteria in
granting loans (Bai et al., 2013; Kunhibava et al., 2018) or advantageous interest rate
differentiation for sustainable financing (Mezher, Jamali & Zreik, 2002; Ogola, 2012).
Sustainability is also considered in product development (Beheshtinia & Omida, 2017)
and in its life cycle view (Delai, 2014). Environmental and social management systems
are also used in the internal value chain processes (Delai, 2014). In addition, to obtain
good results, the engagement of all employees with the environmental and social
causes is fundamental (PRI, 2006; Barbieri, 2011; Fogliatti, 2011); and for this, the
company must provide specific training to increase employees’ awareness of
sustainability (Fogliatti, 2011).

The organisation is linked to the way in which sustainability is integrated into the
formal structure of the company and its positions and responsibilities. The inclusion of
sustainability in management decision making must be present at all levels, both in
crossfunctional collaboration and in cross-functional management (Delai, 2014).
Sustainability committees (Aras et al., 2017) and improvement systems (Lenka & Jiri,
2014) are some structures that could be used in favour of the transversal management
of this aspect in the bank. Thus, tools and metrics related to environmental, social and
governance issues could be use (PRI, 2006), such as GRI and the Dow Jones
Sustainability Group Index (Kumar & Prakash, 2019). In addition to these, Delai (2014)
points out the use of system for measuring sustainability goals and system of
sustainability goals linked to the company’s reward system.

External Relationships relate to the company’s relationship with all its
stakeholders to improve reputation or seize opportunities, which can be achieved with
the involvement, dialogue and integration of the perspectives of stakeholders in the

organisation’s activities (Delai, 2014). For this reason, transparency in performance,
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adherence to voluntary external standards and dialogue with stakeholders are
fundamental elements. Stakeholders can be both primary and secondary. In relation
to the primaries, banks can develop partnerships to create sustainable products,
solutions and processes, such as public—private partnerships, for example (Aras et al.,
2017) and also promote sector participation for address society concerns, an example
it is the promotion of training on environmental, social and governance issues for
investment (PRI, 2006). Customers and suppliers go through criteria for assessing
their sustainability and commit to act in accordance with social and environmental laws
and licenses (Aras et al., 2017; Delai, 2014). This group also can participate in activities
in order to improve sustainability performance, such as meetings (Barroso et al., 2012;
Gali et al., 2016), adherence to environmental and social management systems and
reporting (EP, 2006). The secondary ones, on the other hand, refer to peripheral
stakeholders, such as poor, weak, illiterate and isolated, and participate in a two-way
dialogue and in activities of corporate social responsibility in an active way (Delai,
2014). Transparency and the dissemination of sustainability reports take place through
dialogues on sustainable results and reports (Gutierrez-Nieto et al., 2014; Michael &
Oluseye, 2014), in addition to voluntary adherence to external sustainability standards.

4.3.2.2 Process macro-dimension

The macro-dimension of process was divided according to the traditional
dimensions of sustainable development—social, environmental and economic—
following the models of the Global Reporting Initiative (GRI, 2011).

Social processes aim at equal development for all and include practices aimed
at the organisation’s various stakeholders (Commission on Sustainable Development,
2002), such as employees, customers, society, suppliers and the public sector. Labour
and decent work practices involve investing in education and training of employees for
their professional development and skills (Scholtens, 2008; Beheshtinia & Omida;
2017). They also include the diversity of gender, race, disabled, age, education level
(Aras et al., 2017) and concern for employee health and safety, through committees,
accident prevention training and health insurance (Delai, 2014; GRI, 2011). In addition,
banks are responsible for creating direct or indirect work (Weber et al., 2012), and to
attract and retain such talents, they can offer higher or market -compatible wages,
benefits, bonuses for results and growth perspective (Bae et al., 2016; Kostyuk et al.,
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2013), in addition to following human rights (Nofianti & Okfalisa, 2019). In relation to
customers, banks can seek to increase their satisfaction and retention efficiency by
monitoring satisfaction (Lenka & Jiri, 2014), increasing and improving access to
financial services (Rebai et al., 2016) and creating complaint and suggestion systems
(Aras et al., 2017), for example. The bank is also concerned with the health and that
of its customers (Raut et al., 2017), in providing transparent information about its
security products (Perez et al., 2012), in complying with advertising standards (GRl,
2011) and customer privacy (Delai, 2014).

Corporate citizenship refers to the adoption of social actions, philanthropic
activities and humanitarian aid, such as programs that alleviate poverty (Kostyuk et al.,
2013) and sponsorships for education, sport and culture (Bae et al., 2016). In addition,
it involves political contributions, adherence to codes of conduct and anti-corruption,
anti-trust mechanisms and dialogue with society (Delai, 2014). Suppliers are evaluated
and selected based on social responsibility and contracts must comply with sustainable
aspects (Aras et al., 2017). Moreover, banks can contribute to the public sector through
the payment of fees and receipt of grants (GRI, 2011).

Environmental processes, on the other hand, focus on actions aimed at the well-
being of the ecosystem (Carnicer & Penuelas, 2012; Delai & Takahashi, 2016). The
dimension involves initiatives to reduce polluting gases (Gutierrez-Nieto et al., 2014),
decrease the consumption of water, energy and materials and increase the use of
sustainable energies (Aras et al., 2017). In addition, it also aims to reduce pollution of
water sources and land, this through recycling (Michael & Oluseye, 2014).

Economic processes focus on value creation, possible crises and economic
stability (Delai, 2014; Nor & Hashim, 2015). The relationship with investors involves
corporate governance and dividends, with the participation of employees, women and
executives on the board (Delai, 2014), consideration of benefits for all stakeholders
(Beheshtinia & Omida, 2017) and distribution of dividends (Aras et al., 2017). The
banks also make investments in research and development and in capital (Marsidi,
Annuar & Rahman, 2016) and seek to reduce costs and increase the profit margin
(Rebai et al., 2016). In addition, they have structures and planning for crisis
management (Chang et al., 2008; lzquierdo & Vicedo, 2012) and anti-money
laundering initiatives (Scholtens, 2008).

4.4 SUMMARY
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Figure 5 summarises, integrates, and relates the concepts involved in the
measurement of sustainable banking identified in this paper. A sustainable bank has a
fundamental role in relation to sustainable development as it directs financial resources
to their customers” activities that contribute towards sustainability (Aras et al., 2017),
through both the offer of sustainability-related products and services and the
implementation of sustainability-oriented internal practices and policies. To ensure that
this objective is met, it is essential to measure the sustainability performance in its
management and process macro-dimensions. However, this role can be hindered by
internal and external barriers, such as lack of knowledge of sustainability issues or lack
of government support. Some factors also drive and boost this role of banks, because
they present a risk or an opportunity to the banks” competitive advantage.

In this context, a sustainable bank can generate several positive impacts, both
in the economic, social and environmental spheres. The main impacts that can be cited
are contribution to economic development, poverty reduction, financial inclusion,
promotion of social well-being and prevention of environmental risks through

preservation.

4.5 DISCUSSION AND RESEARCH DIRECTIONS

The standardisation and clear definition of constructs and their dimensions or
domains are key aspects for any measurement attempt (Netemeyer, Bearden &
Sharma, 2003; Forza, 2002). Our findings show some advances were made in this
direction, however, in terms of the sustainable banking construct, there is no
consensus on the terminologies as well as on the definition among the few papers that
clearly define them. Similarly, sustainability measurement models in the sector are still
fragmented, partial and do not present an accepted standard. These facts have some
important implications for both research and practice.

Firstly, they hinder greater transparency of sustainability performance of banks
and comparability of their sustainability performance for both internal and external
stakeholders. Internally, the lack of a clear and standardised concept and domain
hinders the understanding of the effectiveness of sustainability strategies implemented
(IFC, 2019, Kuhmen & Hahn, 2017) as well the comparison with external benchmarks.

Externally, it also generates additional costs for and confusion among information
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users as they cannot easily understand and compare different banks performance,
reducing the likelihood to find and implement socially responsible solutions (Kuhmen
& Hahn, 2017). Besides, it can increase the likelihood of some sort of “green or
sustainability washing”, which a strategy that companies adopt to engage in symbolic
communications of environmental issues without substantially addressing them in
actions (Walker & Wan, 2011).

Secondly, without consensus or some sort of standardisation, empirical
experience remains fragmented hindering the development of the sustainable banking
construct (Kuhmen & Hahn, 2017). On the other hand, clear and standardised
definitions promote empirical experience focused on the same issues, which, in turn,
improves the depth of our understanding of the construct and its domains.

Finally, it threatens the validity of the measurement instruments, whether
qualitative or quantitative, as validity rest largely on the definition of a clear construct
as well as its different dimensions or domains (Netemeyer, Bearden & Sharma, 20083;
Forza, 2002). Thus, the definition of sustainable banking and its dimensions is critical
to advance the quality and robustness of the research on sustainability measurement
as well as its measurement instruments.

Given these implications and the gaps identified in our findings, we suggest
some research questions that can direct scholars and practitioners towards a clearer
and more standardised definition of sustainable banking as well as the dimensions of
each measurement.

In terms of construct definition, as a limited number of academic papers were
found that focused on it and the confusion of terms and definitions, future research
could expand or confirm the concept of sustainable banking identified in this paper by
exploring its use in the grey as well as exploring the concept used by the banks and
practitioners themselves in different countries. Thus, the following question could be
explored:

What is sustainable banking and what is its role for sustainable development?

In this context, the similarities and differences between the existing practical and
theoretical understandings could be analysed to build a minimal agreed definition that
is fundamental to the evolution of the field. Both qualitative research approaches such
as case studies, Delphi and SLR could be employed together or not with quantitative

surveys.
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In terms of sustainability measurement in the sector, it appears that the models
found are still fragmented and do not have an accepted standard. The reviewed papers
dealt with measurement in the sector, whereby most focus on corporate social
responsibility and not sustainability as a whole. In addition to the fact that they are not
complete concerning the three dimensions of sustainability, several of these studies
are very specific to just a certain product or country and its religious principles, such
as Islamic banks, for example. Others still superficially point out the themes that should
be evaluated, but do not present their content or how to perform this measurement.

Besides, the management macro-dimension is the least emphasised with a
focus on themes that seem to be more closely related to risk management and
opportunity seizing, which are integrated into the competitive strategy, strategic
alignment (both strategic management), and transparency and disclosure of
sustainability reports (external relationships). On the other hand, aspects that denote
deeper change in the business model and the management of sustainability issues are
practically ignored. These are the integration in internal processes, organisation and
the engagement with external stakeholders (external relationships). The integration of
sustainability in the company’s way of doing business and into its internal value chain
processes and the engagement of the internal public is highly emphasised in the
sustainability management literature as a key aspect that highlights the change of an
organisations” business model to a more sustainable one (Van Oppen & Brugman,
2011; Sandstrom & Tingtrom, 2008; Delai, 2014). Similarly, the integration of
sustainability into the decision making process of all organisational levels as well as
the in the high-level governance bodies is pointed out as another change to enable
more sustainable business models (Mirchandani & lkerd, 2012). The engagement and
collaboration with external stakeholders are also highlighted as critical to enable the
identification and seizing of opportunities to create more sustainable business models.
The engagement with such groups can enable the identification of unmet needs as
well as the co-development of solutions and implementation of changes that can
benefit both parts (Seuring & Muller, 2008; Simanis & Hart, 2006).

Based on this background and the standardised scope of measurement
identified in this paper from the complementary of the reviewed literature, we suggest
that future research could answer the following questions:

* How can the level of internal integration be measured?
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* How can the level of development of the structures and organisation of sustainability
management be assessed?
* How can the level of engagement and collaboration with stakeholders be measured?

Since these topics are underdeveloped in the banking field, scholars and
practitioners could apply qualitative approaches such as SLR in other fields, for
instance, general sustainability measurement and management, and carry out
exploratory case studies and Delphi studies in the banking sector.

* What are the macro-dimensions, dimensions and themes (scope) of the sustainable
banking construct? In addition, which minimum standard scope can be established as
a domain of the sustainable banking construct?

Based on the scope identified in this paper, scholars could carry out qualitative
and quantitative studies involving both academics and practitioners points of view.
Firstly, exploratory qualitative studies, such as Delphi, focus group or case studies,
could be carried out to assess the sufficiency of the identified dimensions, themes and
sub-themes to operationalise the construct. Then, quantitative studies such as surveys
could be developed to identify and select the key dimensions, themes and sub-themes
before the development of specific metrics to measure them.

4.6 CONCLUSION

This paper aimed at contributing to a better understanding of the sustainable
banking construct and its domains through a systematic review of peer-reviewed
papers that focused on either measuring it or discuss its definition and role. As a result,
we conclude that both the sustainable banking construct and its domain are still not
clearly defined and standardized and that they are partially developed.

By shedding light on these key issues and proposing some avenues for future
research to tackle them, this paper aimed to provide a modest contribution towards the
better understanding and the standardisation of the sustainable banking construct and
domain. We provide a clear, broad and complementary view of the definition of
sustainable bank, as well as the elements of sustainability to be measured in this
context. By so doing, we pave the way for future research to build on, expand,
complement and confirm our findings to achieve a standardised construct and scope.
Especially that to the best of our knowledge, this is the first academic attempt to provide

this overview.
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As in any study, this research also has limitations. First, this study is entirely
theoretical, exploring English papers published in three databases until 2019.
Therefore, more insights may be available from other languages and databases as
well as from the grey and practitioner literatures.

As a theoretical contribution, this article raises a considerable set of
sustainability elements to be measured by the sector. Although this is a theoretical
result it can be used by managers to improve their sustainability measurement and

management as well as by researchers in the area to guide and base their research.

4.7 APPENDIX

See Tables 5, 6, 7, 8,9, 10 and 11.

Table 5 Themes, subthemes and elements to be measured in the strategic management dimension

Theme Subthemes Practices Authors
Integration in vision, mission and Sustainability in the vision *Organizational purpose from a view of the system as a whole, B, C,F, ID
values of the future orienting it towards the solution of local socio-environmental
problems
Sustainability in the mis- *Organizational mission from a view of the system as a whole, B, ID
sion orienting it towards the solution of local socio-environmental
problems
Sustainability in values *Corporate sustainability values and organizational profile B,F, ZIIL ID
Integration into corporate/competi-  Sustainability as a source  * Search for leadership in sustainable practices and in the A.B,N,O,R, S, X,
tive strategy of competitive advantage example of a good citizen to maximise profits and increase ZIZIL ZIIL A,
the attraction and retention of talent B1.Cl1,DI. G1,
* Search for a balance between the development of incremen- H1,J1, ML, NI,
tal improvements and disruptions, resulting from innovative 01.QL,R1, T,
strategies that generate new solutions, businesses and markets W1, Z1, ID, GRI,
through value innovations PRI, PE

# Sustainable products and services (Sustainable financing,
microcredit, socially responsible savings. green bonds, sus-
tainable funds, green mortgage, carbon market, environmen-
tal insurance)

Sustainability strategy * Sustainability as an integral part of the corporate strategy B.F. N. X, ID, GRI,
* Competitive strategies with economic, social and environ- PRI
mental benefits for the company and stakeholders
* Initiatives to mitigate the socio-environmental impacts of
products and services
# Integrate socio-environmental impact considerations into
business decisions across the organization
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Theme

Subthemes

Practices

Authors

Strategic alignment

Sustainability policies

* Creation of sustainability policies balancing short and long
term

B,H,I,L,M,N,R,
S,ZI1 B1, DI, A2,

* Adherence to general and sector-specific sustainability poli- ID, PRI, GRI
cies (social, economic and environmental)
Sustainability guidelines * Adherence to World Bank guidelines for socio-environmental K, L, P, S, ZII
risk management
* Adherence to OECD guidelines for environmental risk man-
agement
# Adherence to the disclosure of country-specific guidelines
Sustainability goals # Creation of quantitative and qualitative corporate sustain- B.S.L.Q.ZII
ability goals
Top management commitment Top management’s official ~ * Official commitment by top management and engagement by I R, ID
commitment to sustain- top management to become a sustainable company
ability * Assessment of the capacity of internal and external invest-
ment managers to incorporate sustainability issues
Senior management partici- * Presence of senior management in the sustainability commit- ID
pation in the sustainabil- tee
ity committee
Table 6 Themes, subthemes and elements to be measured of the integration dimension in internal processes
Theme Subthemes Practices Authors
Integration in the Sustainability in all organizational processes * Sustainability in integrated organizational processes B.E.G,0, 5,
internal value chain * Adoption of environment-friendly technologies X,ZI,ZI, B1,
processes * Practices aimed at sustainable products (Differentiation of interest rates for H1.J1,01,
sustainable financing. Socio-environmental risk assessment. socio-environ- Q1. S1. U1,
mental criteria in lending, list of clients with a large carbon footprint and WI1.Y1, B2,
exclusion of specific sectors, categorization of financing projects based on D2.ID

Employee engagement

Sustainability in product development

Sustainability in the product life cycle view
Environmental management system

Training employees for sustainability awareness

magnitude of their potential socio-environmental risks and impacts. Environ-

mental consultancy services, sustainable advocacy services)

* Using sustainable technologies in the development of products and services
* Innovation and research and development of sustainable products and ser-
vices

* Development of products and services considering sustainability in their life

cycle

* Using an environmental management system in the internal value chain
processes

* Employee training and awareness programs on sustainability

* Developing the capacity for engagement of the internal public directly or
through outsourcing

* Processes to improve the competence of employees in implementing socio-
environmental policies and procedures applied to business lines

D.ID

D

1D

B.OI1.ID. PRI

Table 7 Themes, subthemes and elements to be measured in the organisation dimension

Theme

Subthemes

Practices

Authors

Governance
structure
of sustain-
ability

Sustainability in management decisions at strategic and
operational level

Cross-tunctional collaboration between areas to include
sustainability

Cross-cutting sustainability management structure

Measure-
ment sys-
tem and
targets

Sustainability measurement system

System sustainability goals in strategic and operational level

System of sustainability goals linked to the reward system

* Integration of sustainability in management decision making and invest-
ment analysis

* Cross-functional collaboration for sustainability

* Structures that favor transversal sustainability management

* Body dedicated to corporate social responsibility or sustainability issues
in general

* Corporate social responsibility. corporate governance and sustainability
committees

* System of improvements related to sustainability

* Monitoring corporate social responsibility and sustainability activities

* Supporting the development of tools, metrics and analysis related to
environmental. social and governance issues

* Adherence to measurement systems (GRI, Dow Jones Sustainability
Group Index. FTSE4Good. Domini Social Index, ESI Europe, ISO
14,001 certified environmental management system, ISO 26,000 certifi-
cation, BSE GREENEX Index)

* System for measuring sustainability goals

* Measurement system and targets linked to the company’s reward system

ID, PRI. GRI
ID, GRI

B.G.K.L,N.R,
V. ID, PRI, GRI

B.K.Q. S, V,ZII
ID. PRI, GRI




Table 8 Themes. subthemes and elements to be measured in the external relationships dimension
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Theme Subthemes Practices Authors
Primary stake- Partnership for creating sustainable * Partnerships and innovation networks to take advantage of opportunities to cre- B, ID
holders products and processes ate environmentally friendly products, solutions and processes
# Public—private partnership on sustainability issues
Promotion of sector participation for ~ * Promote sector participation to address society concerns ID. PRI
sustainable solutions * Promote acceptance and implementation of the Responsible Investment Prin-
ciples
* Promote training on environmental, social and governance issues for invest-
ment professionals
Consideration of sustainability in the ~ * Evaluation of suppliers and partners considering aspects of sustainability B.ID
assessment of suppliers and partners  * Client commitment, through contractual financing instruments, to act in com-
pliance with laws, regulations and socio-environmental licenses
Activities with suppliers and clients to  * Selection and evaluation of suppliers and partnerships for the joint develop- B.H LV,
improve sustainable performance ment of environmental improvements in processes and products Z1,B1,
* Stakeholder engagement programs and exchange of views C1;J11;
* Interactions with clients, companies and business partners regarding socio- A2, 1D,
environmental risks and opportunities GRI, PE,
* Meetings and cooperation with environmental NGOs PRI
* Request to the client to develop or maintain an Environmental and Social
Management System
* Requesting the client to create, as part of its ESMS, a complaint mechanism to
receive comments and complaints regarding the socio-environmental perfor-
mance of the project and to facilitate the search for solutions to demands
* Independent Social and Environmental Consultant to carry out an assess-
ment to support EPFI’s due diligence and verify compliance with the Equator
Principles
*# Independent monitoring and disclosure of sustainability information by the
client
* Reassessing relationships with service providers that do not meet ESG expecta-
tions
Table 8 (continued)
Theme Subthemes Practices Authors
Secondary stake- Two-way dialogue with peripheral # Involvement of the company in a two-way dialogue with peripheral stakehold- 1D
holders parts ers (poor. weak, illiterate, isolated)
Social responsibility activities with the * Encouraging academic and other research on sustainability D
community * Carrying out social responsibility activities with the community
Transparency and Dialogue activity with stakeholders # Dialogue with stakeholders ID
disseminalion  Djgsemination of sustainability reports * Transparency and external dissemination of sustainability results B.F LK
of results * Credit granting transparency L. M, N,
* Corporate governance report S.W.BI.
* Disclosure of guides to good corporate governance practices H1.J1,
# Determination and disclosure of the impact of its activities 01.Ql,
* Information sharing between environmental regulators and financial institu- SI, W1,
tions ZL 711,
ID, PRI
Voluntary adherence to external sus-  * Voluntary adherence to external sustainability pacts and standards D
tainability standards
Table 9 Themes. subthemes and elements to be measured in the social processes dimension
Theme Subthemes Practices Authors
Labor practices and ~ Education, training and * Investment in education, training and employee development A,B,C,D,E K,
decent work development * Hiring and developing semi-literate employees L.N,P.Q.R,S,
* Professional training programs for employees W, ZIL, ZIIL, ID,
* Sending employees abroad for professional training GRI
* Staff atfitude, knowledge and motivation skills
* Employee volunteering activity
* Regular performance and career development reviews
Diversity and opportunity * Reduction of wage differences between genders and races A,B,FLLN,Q,
* Diversity of staff (gender, race, disabled, age, education level) * Opportunity for R, S, W, ZIL ID,
employees GRI
* Employee turnover rate, by age group. gender and region
* Measures to address cases of discrimination
Health and safety * Accident prevention measures B,.C.D,F, I M,
* Health and safety committees N, P, W, ZII,
* Employees trained in accident prevention ZIIL 1D, GRI
* Healthy and safe workplace for employees
* Education, training, counseling, prevention and risk control programs
* Health facilities and health insurance for employees
* Disclosure of accident statistics
* Health and safety issues covered by formal agreements with unions
* Labor practices policy
Job creation * Generation of partial jobs, internships or permanent B.F, W, 71, ZIII,
* Generation of indirect and direct jobs ID, GRI

* Employee turnover

* Procedures for local hiring and proportion of senior management members and
workers recruited from the local community at important operating units

* Creating job opportunities for young unemployed people
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Theme Subthemes Practices Authors
Attracting and retaining * Higher or market-compatible wages and benefits B.C.D,.K,L,P,
talent * Bonuses for results R, S.ZIL 1D,
* Promotion and growth perspective GRI

Relationship with
clients

Human rights

Consumer satisfaction

* Developing mechanisms for attracting and retaining employees
* Concern with employee satisfaction

* Employee support programs

* Commitment to the development of Human Resources

* Human Resources development plans and policies

* Motivation and benefits programs

* Appreciation of employees for their efforts

* System for handling employee complaints

* Employees’ freedom of association
* Refutation of child or slave labor

* Use of disciplinary practices

* Human rights policies

* Respect for human rights

* Respect for labor issues

* Development of mechanisms for retaining and increasing client confidence
* Developments of means to increase market share

* Concern about increasing consumer satisfaction

* Systems for handling consumer complaints and suggestions

* Concern about waiting time for a client’s problem to be resolved

* Innovations implemented due to the interference of the ombudsman or the client service
* Monitoring and measuring client satisfaction

* Support for people with disabilities and accessibility to their clients

* Sales system development and improvement

* Quality service delivery

* Honesty in the treatment of its clients

* Initiatives to increase financial education

* Improving access to financial services for disadvantaged people

B,L,N,P, W, ZII,
ZIIL. ID, GRI

0.P.Q.R. W,
ZIL, ZII1, A,
B1.01,Q1,R1,
ID, GRI

Consumer health and safety * Consumer health and safety complaints mechanism B.Q. D, GRI
* Concern for the client’s health and safet
* Safe and contemporary technological infrastructure
Table 9 (continued)
Theme Subthemes Practices Authors
Products and labels * Different types of products and services B,P,Q,R, W, ZI,
* Tra.nsEarem information related to new products and services GRI
* Search for innovation to develop new products and services
*# Policies for fair development and sale of financial products and services
#* Compliance with product policies and rules
* Business ethics and product responsibility
Publicity * Search for improvement of reputation and market position Q.GRI
* Programs for adherence to laws, standards and voluntary codes related to market-
ing communications, including advertising. promotion and sponsorship
Respect for privacy * Consumer privacy complaints system L.ID.GRI
# Compliance with marketing communication laws related to consumer protection
and privacy
Corporate ci{izenship Social actions * Carrying out social actions, philanthropic activities and humanitarian aid A.B,C,F H,I,
* Donations of products and services K.L.M,N. P,
* Investment in own social project or that of the local community Q.R,S.W.X,Z,
* Voluntary work of employees in social actions Z1, ZI1, Z111, A1,
* Community activities within the corporate neighborhoods C1,F1, Hl1,J1.
* Community investment programs L1, N1, O1,PI,
* Support and cooperation with socio-environmental and economic development projects Q1.R1, S1,Ul,
* Commitment to the development of society WI1,71,B2,1D,
* Support for the participation of people with disabilities in social and economic life GRI
* Aid to victims of natural disasters
* Sponsorship of education, sport, culture
* Social awareness programs
* Poverty alleviation programs
* Financial services access point for sparsely populated or remote areas
Political contributions * Contributions to political party campaigns 1D, GRI
* Public policy positions and participation in public policy making
Codes of conduct corrup- * Coverage of anti-corruption and bribery codes of conduct ID. GRI
tion and bribery
Competition and price * Mechanisms of antitrust and monopoly actions 1D. GRI
Table 9 (continued)
Theme Subthemes Practices Authors
Dialogue with society * Meeting with stakeholders S,W.ID

Suppliers and partners Selection, evaluation and

Public sector

development of suppliers

Contracts
Taxes
Grants

* Complaints mechanism

* Inspections regarding social responsibility and sustainability practices

* Training. courses, lectures or meetings on social responsibility and sustainability practices
* Approaches to supplier selection

* Partnership with suppliers to manage their own social and environmental risks

* Environmental control of suppliers

* Compliance with contracts
* Tax payment

* Receipt of grants
* Significant financial assistance received from the Government

B.F,G,L.N,P,
ID, GRI

ID. GRI
ID, GRI




Table 10 Themes, sub-themes and elements to be measured in the environmental processes dimension
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Theme Subthemes Practices Authors
Air Greenhouse gas emissions  * Initiatives to reduce greenhouse gas emissions A,B,C,D,E,F K, L, N, P,
* Use of greenhouse gas management and measurement instruments Q.R, V. W, Z ZIII, B1, N1,
* Financial support for projects to reduce greenhouse gas emissions Q1.R1,1ID,GRI
Emissions of ozone-deplet- * Initiatives to reduce emissions of ozone-depleting substances D.E.K.L,P,Q,Z Bl, NI,
ing gases # Use of management and measurement instruments for ozone-depleting gases RI1,ID, GRI
Atmospheric acidification  * Initiatives to reduce emissions of substances that acidify the atmosphere D.E.K.L.P.Q, W, Z, B1,
* Use of gas management and measurement instruments that acidify the atmos- N1,R1,ID, GRI
Carcinogenic emissions * Initiatives to reduce carcinogenic emissions D,E.K,L.P.Q. W, Z, B,
* Use of carcinogenic gas management and measurement instruments N1.RI1, ID, GRI
Photochemical pollution *# Initiatives to reduce photochemical pollution D,E.K.L,P.Q. W, Z, BI,
* Use of photochemical pollution management and measurement instruments N1.RI1,ID, GRI
‘Water Consumption * Water use efficiency A B.C.,D.E.K,L,P.Q.R,
* Water consumption reduction initiatives V., W, Z 7IlI, B1,N1, O1,
*# Use of water consumption management and measurement instruments Q1.R1.581,Z.1ID. GRI
* Use of recycled and reused water
* Financial support for water consumption reduction projects
Pollution * Impact on water sources D,E.K,L,P.W. Z ZIII, B1,
* Water pollution minimization initiatives N1, R1, ID, GRI
* Use of water pollution management and measurement instruments
* Financial support for water pollution reduction projects
Energy Consumption * Energy efficiency A,B,C,D,E,K,L,N,P,Q,

* Energy consumption reduction initiatives

* Use of energy consumption management and measurement instruments
* Financial support for energy consumption reduction projects

* Use of energy matrix

Sources

* Initiatives to use sustainable energy sources

R, V. W. X, Z, 71, 7Ill, B1,
N1,01,Ql,R1, 81, 1D,
GRI

B.D.E.K.L.P.Q, W, Z,
ZIIL B1, N1, R1. ID, GRI

Table 10 (continued)

Theme Subthemes Practices Authors
Materials ~ Material consumption * Efficiency in material consumption A B,C,D,E,FK,L,P,Q,
*# Initiatives to reduce material consumption R.V.W. X, Z, ZIIl, B1, N1,
# Use of management and measurement instruments for material consumption 01.QI1,R1,51,ID, GRI
* Use of recycled and reused material
*# Financial support for projects to reduce material consumption
* Replacement by digital processes
Consumption of hazardous * Initiatives to reduce the consumption of hazardous materials BB KL EQV R, ViWZ,
materials * Use of management/measurement instruments for the consumption of hazard- ZII, B1, N1, 01, Q1, R1,
ous materials S1,ID, GRI
*# Financial support for projects to reduce the consumption of hazardous materi-
Land Use and generation of * Efficiency in land use A B,C,D,E,F K,L,N,P,
waste * Waste generation reduction initiatives Q.R.V.W,Z ZIII.B1,NI.
* Use of waste generation management and measurement instruments 01.QI1,R1, S1,ID, GRI
* Increased recycling and reuse of materials
# Use of green packaging
Biodiver-  Ecosystem, protected areas ¥ Initiatives to preserve the ecosystem, protected areas and species A B,C,D.E.K,L,P,Q,V,
sity and species * Tree planting program W, Z ZIII, BI, NI, RIL.ID,

GRI

Table 11 Themes, subthemes and elements to be measured in the economic processes dimension

Theme

Subthemes

Practices

Authors

Investor relations

Investments

Profit and value

Invested capital and investment in

research and development

Profit and value

Crisis management Crisis management

Money laundry

Money laundry

Corporate governance and dividends

* Board size compatible with the organization

* Participation of employees. women and executives on the board
* Regular study of investor perception and feedback on results
* Transparency of employee share distribution programs

* Investor payments and dividends distributed

* Corporate governance

* Governance efficiency

* Consideration of benefit to all interested parties

* Invested capital and investment trend

* Seeking to increase the rate of return

* Investment in Research and Development

* Socially responsible investments

* Search for increased sales, margin, profit and added value
* Search for cost reduction

* Search for business growth

* Mechanisms for increasing efficiency and productivity

* Measurement of economic indices

* Organizational structure for crisis management

* Crisis management plan

* Social and environmental risk assessment

* Business ethics

* Anti-corruption measures

B,D.LLM.P.R, V. W.ID

A C.H LK MR, S VZI
ID, GRI

B.C,D.FLK MPQR,V,Z
ZL Z111. 1D, GRI

E.F.G.L M, P.R, S, X. ZII, ZIII,
B1,01,QL SI, UL, WL, Y1,
B2, D2, 1D, GRI, PE

B.R. S, W, ZII, GRI
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5 ARTIGO 2 — UMA PROPOSTA DE INDICADORES DE MENSURAGAO DA
CONTRIBUICAO EXTERNA DO SETOR BANCARIO EM RELACAO A
SUSTENTABILIDADE

Este capitulo apresenta um artigo que possui o0 objetivo de propor um modelo
de indicadores de mensuracdo da contribuicdo externa do setor bancario em relacéo
a sustentabilidade. Os subcapitulos 5.3 Método e 5.4 Resultados se destacam em
relacdo ao atendimento do segundo objetivo especifico da tese. Tal modelo proposto
foi utilizado também na construcao do artigo 3, apresentado no Capitulo 6.

5.1 INTRODUGCAO

O setor bancario pode contribuir para a promocédo do desenvolvimento
sustentavel (JEUCKEN; BOUMA, 1999; REHMAN et al., 2021). Assim, o setor é
considerado um dos principais indutores da mudanca para uma sociedade mais
sustentavel, tanto direta por meio de a¢des internas, quanto indiretamente por meio
da sua contribuicdo em seus stakeholders (REHMAN et al., 2021), sendo esta ultima
contribuicdo a mais significativa (VASCONCELOS, 2011; SINGH, 2015; KULSUM;
HUDA, 2018; KUNHIBAVA; LING; RUSLAN, 2018; INACIO; DELAI, 2021). Essa
contribuicao externa diz respeito ao efeito indutivo ou multiplicador que as decisdes
financeiras de uma instituicdo geram sobre a sustentabilidade do sistema como um
todo, fora dos limites organizacionais diretos.

Nesse contexto, questdes de sustentabilidade também foram inseridas no setor
bancario, fazendo surgir o termo “banco sustentavel”. Inacio e Delai (2021, p.10)
propdem que um banco sustentavel € “aquele que oferece produtos, servicos e
praticas que contribuem para o desenvolvimento sustentavel, beneficiando as
dimensdes ambiental, social e econdbmica no curto, médio e longo prazo”. Dessa
forma, o papel e a contribuicdo do banco ocorrem por ac¢des internas e externas, esta
ultima acontece principalmente por meio dos produtos sustentaveis dos bancos e é a
que possui maior influéncia na contribuicdo para o desenvolvimento sustentavel.

A fim de verificar a consecuc¢ao desse papel, a mensuracéo da sustentabilidade
no setor bancario € critica. E apesar da relevancia de mensurar a sustentabilidade do
setor bancario, ainda é necessario trabalhar nesse assunto (GREWAL; SERAFEIM,
2020), ja que existem diversas limitagbes nos modelos de mensuragédo da
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sustentabilidade para o setor bancario. O trabalho de Escrig-Olmedo et al. (2019)
ressalta a falta de transparéncia existente nesses modelos e na sua construgéo e
obtencéo de dados. Amir e Serafeim (2017), Escrig-Olmedo et al. (2019), Tarquinio e
Posadas (2020) e Wijen et al. (2022) afirmam que o escopo sobre o que deve ser
mensurado também contém opinides muito divergentes. Khemir (2019) e Chen et al.
(2021) relatam que muitos desses modelos existentes focam somente em uma das
trés dimensdes da sustentabilidade. Escrig-Olmedo et al. (2019), Khan (2021) e Wijen
et al. (2022) levantam que ndo ha uma pontuagdo que consiga mensurar o impacto
global causado. Inécio e Delai (2021) também concluiram que a maioria dos estudos
possuem foco na avaliagdo de aspectos internos dos bancos e pouco foco na
mensuracao da contribuicao externa. Ainda Escrig-Olmedo et al. (2019), Efrag (2021),
Inacio e Delai (2021) e Khan (2021) identificaram a existéncia de uma quantidade
demasiada de indicadores em um modelo.

A fim de mapear a literatura sobre tal assunto, foram levantados os principais
modelos de sustentabilidade no setor bancario em artigos de revistas com revisao por
pares no ultimo trimestre de 2020 nas plataformas Scopus e Web of Science. As
strings utilizadas foram ((measur* OR performance OR assessment OR metric* OR
evaluat®* OR apprais*) AND (sustain®* OR environm* OR social OR responsib* OR
green OR ethic* OR “ESG” OR “environmental social and corporate governance”) AND
bank*). O Quadro 11 a seguir, elaborado a partir desses estudos, reafirma que o foco
principal da mensuragdo da sustentabilidade no setor bancario é nas questbes
internas do banco, ou seja, ainda que os indicadores envolvam varios stakeholders e

dimensoes, as acoes estao voltadas diretamente para o ambiente interno.

Quadro 11 — Indicadores de mensuracao por produtos sustentaveis no setor
bancario identificados na literatura

Artigo | Indicador Interno (l)/
Externo (E)
A Dimensdes que devem ser consideradas em um banco sustentavel com | I, E

pesos iguais: Caridade, Meio ambiente, RH, Investimento, P&D

Uso de indicadores GRI e UNEP-FI I
Uso de indicadores GRI e UNEP-FI I
Uso de indicadores GRI e UNEP-FI I
48 indicadores para verificar o grau de ética do banco em quatro areas: | |
Divulgagao; Organizagéo e Gestao; Oferta de Instrumentos Socialmente
Responsaveis; Acordos Internacionais, Certificacdes e Indices

G Indices financeiros divididos em quatro categorias: escala e recursos, I
lucratividade, capacidade operacional e coordenagéo entre sociedade e
meio ambiente.

Continua...
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...continuacao

Artigo | Indicador Interno (l)/
Externo (E)
| Dimensobes para mensuragao: sustentabilidade, fator social, fator I, E

empregado, fator cliente, fator meio ambiente, fator econdmico, fator
risco e fator governanca corporativa

L Indicadores baseados no GRI e separados em trés grupos: divulgacoes | I, E
de sustentabilidade financeira, divulgacées de consumo e economia de
energia e divulgacdes de responsabilidade pelo produto

M Nivel de maturidade por tempo de adocao de praticas relacionadas as I, E
dimensobes: produtos e servicos sustentaveis, gestdo ambiental,
desenvolvimento social, conduta sécio-ética interna, cddigo de conduta
de sustentabilidade e relatérios

Indicadores de ambiente, social e economia

Indicadores de ambiente, social e economia

Pilares econdmico, ambiental responsabilidade social

Dimensbes com base nos stakeholders: reguladores, sociedade civil,
clientes, empregados, gerentes e acionistas

Indicadores com base no SEBI index (Social and Ethical Banking Index), | |
principais: transparéncia, avaliacéo ética e social de projetos de
investimento e perspectiva de triplo beneficio, governo inclusivo e
estrutura participativa, humana e sustentavel e esforgos de
conscientizacao

Y Dimensbes comunidade, cliente, empregado, meio ambiente e I
governanca
Fonte: Autora.

—1|3|O0|0

c

Diante do fato de que a contribuicdo externa € a mais significativa e de que os
indicadores existentes focam na contribuicdo interna, o objetivo desse artigo é
desenvolver um modelo de indicadores de mensuragdao da contribuicdo externa do
setor bancario em relacéo a sustentabilidade. Nesse contexto, o estudo, ao apresentar
um modelo de indicadores de sustentabilidade do setor bancario, contribui para a
abertura de novos caminhos de pesquisa, de aplicacdes e confirmagdes. Também
reforca a literatura emergente que retrata o setor como um agente catalisador da
transicdo sustentavel e apresenta um indicador com foco externo e com métrica
replicavel e padronizada, que € um assunto incipiente, ja que a maioria dos trabalhos
possuem foco em indicadores internos e ndo em um impacto sistémico e indutivo.
Além disso, oferece um instrumento para a sociedade e investidores avaliarem a
postura de determinado banco em relacao a sustentabilidade, compara-lo com outros
do setor e exigir um determinado comportamento, podendo ser incorporado ao
relatério de sustentabilidade. Tal modelo também pode ser Gtil para formuladores de
politicas que irdo direcionar as agdes e leis do setor. Além de estar a caminho para
contribuir com os Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel.

O estudo apresenta a seguir uma revisdo da literatura que aborda os conceitos

de banco sustentavel e o método de construcdo de indicadores, o método de
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pesquisa, os resultados que tratam da construcdo do modelo, da verificacdo do
modelo e de um panorama geral do setor em relagdo a mensuragdo de

sustentabilidade e as principais conclusdes do artigo.

5.2 REVISAO DA LITERATURA

5.2.1 Banco sustentavel

O setor financeiro € um conjunto de instituicoes, instrumentos e regulamentos
que trata das transagdes financeiras por meio da criacéo e liquidagdo de dividas
(OECD, 2008). As instituicoes financeiras possuem um papel de intermediario, no qual
S&0 responsaveis por realocar os recursos de poupangas para empréstimos e
aplicacbes e por planejar a transferéncia e a entrega de servigos financeiros entre
individuos, empresas e 6rgdos governamentais (GITMAN, 2010). Ja o banco € um
segmento desse setor responsavel por intermediar o dinheiro entre 0os que poupam e
0s que precisam dele e por custodiar esse recurso financeiro (BCB, 2021). Eles sao
0s principais agentes econémicos que influenciam as industrias no empréstimo e
financiamento de projetos (REHMAN et al., 2021).

Esse setor também passou a incluir questdes socioambientais em suas
operagdes e estratégias e a participar de iniciativas com propdsitos sustentaveis, ja
que os clientes comecaram a demandar essa postura (NOSRATABADI et al., 2020).
O papel do banco sustentavel € direcionar atividades e recursos financeiros para
promover a sustentabilidade e isso pode ser feito por meio de produtos sustentaveis
ou de praticas e politicas sustentaveis. Assim, os indicadores de contribuicdo externa
do setor bancario em relacdo a sustentabilidade a serem desenvolvidos estdo
relacionados aos produtos sustentaveis dos bancos. A Figura 6 mostrada abaixo
apresenta o papel do banco sustentavel.
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Figura 6 — Papel do setor bancario na promocao da sustentabilidade.
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A partir da figura, nota-se que os produtos sustentaveis sdo uma das formas

de o banco sustentavel atingir o seu papel. Tais produtos também foram compilados

e estéo apresentados na Tabela 1 a seguir.

Tabela 1 — Produtos e praticas bancarios relacionados ao desenvolvimento
sustentavel identificados.
Tipo Produto/ Pratica | Descricao
Produtos Financiamento Provisédo de recursos financeiros e empréstimos para programas
sustentével de financiamento que incluem questdes ambientais, sociais e de
governanca
Microcrédito Programas para promover sistemas de microfinanciamento
sustentavel visando os setores desfavorecidos e pequenas
empresas
Fundo Portifélio de investimentos sustentaveis para investir em
sustentavel empresas que possuem padrdes baseados nos pilares
ambiental, social e de governanca
Titulos verdes Titulos de dividas que beneficiam o meio ambiente ou reduzem
o efeito da mudanca climatica
Hipoteca verde Empréstico hipotecario para incentivar a compra, construgdo ou
reabilitacdo de construcdes verdes
Produtos e Produtos ou servigcos financeiros que contribuem para o
Servicos desenvolvimento sustentavel, gerando impacto socioambiental
financeiros positivo ou reduzindo o impacto negativo
sustentaveis
(geral)
Praticas Critérios Insercao de itens sociais € ambientais na politica de crédito para
relacionadas | socioambientais avaliar o impacto de projetos antes de seus financiamentos e/ou

a produtos e
Servicos

para concessao
de empréstimos

lista de clientes que causam prejuizos socioambientais e
econdmicos para 0s queis 0 banco nao ird conceder crédito

Continua...
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...continuacéo.
Tipo Produto/ Pratica | Descricao
Praticas Diferenciacdo na | Incentivos de taxas para investimentos ou financiamentos
relacionadas | taxa de juros para | sustentaveis
a produtos e | financiamentos
Servicos sustentaveis
Transparéncia e | Informagao aos stakeholders sobre a destinacdo do dinheiro e
compartilhamento | exigéncia de informagdes ambientais precisas em todos os
de informacdes niveis
Fonte: Adaptado de Inécio e Delai (2021).

Em relacdo aos produtos considerados sustentaveis oferecidos pelos bancos
comerciais, o financiamento € o que mais se destaca na literatura, seguido do
microcrédito e dos fundos. O financiamento sustentavel visa acbes que melhoram o
meio ambiente, a cultura e a sociedade (HANSEN; HANSEN, 1999; JEUCKEN;
BOUMA, 1999; HAQUE, 2000; MEZHER; JAMALI; ZREIK, 2002; BAI; FAURE; LIU,
2013; DOSSA; KAEUFER, 2013; NOR; HASHIM, 2015; GALI; HAJJAR; JAMALI,
2016; BIDABAD; SHERAFATI, 2017; TAN; CHEW; HAMID, 2017; KULSUM; HUDA,
2018). Ele valoriza e respeita 0 meio ambiente e a sociedade e oferece linhas com
juros baixos e prazos acessiveis.

O microcrédito, por outro lado, € uma estratégia eficaz e popular para o alivio
da pobreza que fornece recursos financeiros com taxas bancarias reduzidas para
pessoas de baixa renda (HAQUE, 2000; BARROSO et al., 2012; OGOLA, 2012;
DOSSA; KRAUFER, 2013; GALI; HAJUAR; JAMALLI, 2016; HALDAR et al., 2016; TAN;
CHEW; HAMID, 2017). Ele é destinado para pessoas fisicas ou juridicas
empreendedoras de negécios de pequeno porte ou classificadas como minoria ou de
baixa renda.

Os fundos socioambientais sdo uma carteira de investimentos que pode ser
focada em diferentes questbes de sustentabilidade, como mudancgas climaticas e
energia renovavel, por exemplo, ou outros temas ESG (CARNICER; PENUELAS,
2012; DOSSA; KAEUFER, 2013; JEUCKEN; BOUMA, 1999; KRASODOMSKA, 2015;
SCHOLTENS, 2008). Também objetivam apoiar investimentos de carater social com
beneficios significativos para populacao de baixa renda. Além disso, em janeiro de
2022, a Associacao Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais
(ANBIMA) estabeleceu que os fundos com objetivo exclusivamente sustentavel devem
ser identificados com o sufixo IS em sua nomenclatura.

Ja os titulos verdes sao instrumentos de divida negociados no mercado de

capital a fim de atrair capital para projetos que visam um impacto socioambiental
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positivo (B3, 2021). Também conhecidos como green bonds, sao titulos de renda fixa
emitidos por empresas e governos a fim de contribuir com iniciativas econdémicas
sustentaveis. Por fim, as hipotecas verdes sdo empréstimos para a compra ou
construcdo de casas ecologicas. Desse modo, € uma maneira de financiar um imével
construido com certificados de sustentabilidade, geralmente com taxas de juros mais
baixas.

No presente estudo, que esta atrelado aos produtos, foram considerados o
financiamento sustentavel, o microcrédito e os fundos sustentaveis. Devido ao acesso
aos dados e a inexisténcia de uma divulgacédo padronizada, os demais produtos e
praticas ndo foram trabalhados no momento nos bancos brasileiros. Além disso, a fim
de padronizar os dados encontrados, financiamento sustentavel e microcrédito foram

agrupados na categoria crédito sustentavel.

5.2.2 Método de construcao de indicadores

Indicadores sédo capazes de condensar informagdes e reduzir a complexidade
de uma situacao, o que auxilia o0 apoio a tomada de decisdo (COSTA, 2008; OECD,
2008). Eles também possibilitam uma melhor comunicacdo e uma comparagao entre
dimensdes eficazmente (OECD, 2008). Diversos autores propdem técnicas para a
construcao de indicadores. O modelo OECD se destaca por apresentar os passos de
forma robusta e ser bastante consolidado na literatura vigente. Além disso, o0 modelo
também foi escolhido por ser o mais abrangente dentre os identificados e ter sido
desenvolvido por uma organizagdo multilateral que possui experiéncia no
desenvolvimento de indices e indicadores complexos

Os passos para a construgdo de um indicador segundo a Organisation for
Economic Co-operation and Development (OECD) devem abranger: definicdo de um
quadro tedrico, sele¢ao de dados, imputacao de dados faltantes, analise multivariada,
normalizacdo, ponderacdo e agregacao, analise de incerteza e sensibilidade,
informacdo baseada em fatos e dados e transparéncia, relacdo com outros
indicadores e apresentagédo e visualizacado de resultados. O Quadro 12 descreve
essas etapas.
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Quadro 12 — Etapas para construcao de indicador segundo OECD.

Etapas OECD

Referencial tedrico / Hierarquia | Definicdo do problema, avaliagdo da qualidade e relevancia do

de critérios indicador a ser proposto, determinagcao dos subgrupos e dos
critérios de selecao

Selecdo de dados Escolha das varidveis, pontos fortes e fracos dos indicadores

Imputagdo dos dados faltantes | Exclusdo de dados faltantes ou imputagio de dados

Andlise multivariada Andlise das inter-relagbes entre os indicadores

Normalizagao Ajuste a fim de tornar as varidveis comparaveis

Ponderacao e agregacéo Alocacéo de pesos aos indicadores e agregacédo

Incerteza e analise de Avaliacédo da robustez do indicador e das possiveis fontes de

sensibilidade incerteza

Informacgéo baseada em fatos e | Identificacdo dos principais componentes de um bom

dados e transparéncia desempenho e garantia da transparéncia

Relagéo com outros Correlagdo com demais indicadores existentes

indicadores

Visualizag&o dos resultados / Determinar o modo como o indicador sera apresentado e

Forma de avaliacdo do indice visualizado

Fonte: Adaptada de OECD (2008).

5.3 METODO

A fim de alcancar o objetivo do artigo de propor indicadores de mensuragao da
contribuicao externa do setor bancario em relagao a sustentabilidade, foi escolhido o
método de construgdo de indicadores compostos apontado pela Organisation for
Economic Co-operation and Development (OECD) ja que esse é abrangente e melhor
responde aos objetivos propostos. A partir da compilagdo e adequacéo desse método,
foram propostas as seguintes macro etapas para o presente trabalho: Construcao do
modelo, verificacdo do modelo e apresentacéo dos resultados. O Quadro 13 a seguir
sumariza esse modelo.

Quadro 13 — Método utilizado para constru¢ao do modelo.

Macro etapas |Etapas OECD Como etapas foram realizadas
Definicdo do papel, dos produtos e dos
elementos de mensuragao por meio da

Definigdo do problema, avaliagdo da qualidade e

Referencial tecrico / relevancia do indicador a ser proposto, . A R =
Hierarquia de critérios determinagdo dos subgrupos e dos critérios de RSL de Inacio e Delal (2021), dimensdes
= sustentabilidade (Delai e Takahashi,
selegéo
2008)
= Escolha das variaveis, pontos fortes e fracos dos |Forma indutiva a partir dos dados abertos
Construgao do Selegdo de dados indicadores disponiveis do Banco do Brasil
modelo i i
Coleta de dados/ dados Exclusdo de dados faltantes ou imputagdo de Uso d‘.) site da Anbima, CVM, BCB
especificos dos bancos e relatdrios de
faltantes dados .
sustentabilidade
Analise multivariada Analise das inter-relagoes entre os indicadores Nao se aplica
Normalizag&o Ajuste a fim de tornar as variaveis comparaveis Uso do valor total de ativos
Ponderagdo e agregagio Alocacgdo de pesos aos indicadores e agregagdo |Uso do valor total de ativos

Repeticdo do processo nos bancos:
Banco do Brasil (BB), Itad, Caixa
Econdémica Federal (CEF), Bradesco,
Santander, BTG, Safra, Sicredi, BNP
Paribas, Daycoval e BNY

Incerteza e analise de Avaliacao da robustez do indicador € das
sensibilidade possiveis fontes de incerteza
Verificagao do

modelo = " = PE——
Informacgao baseada em fatos | Identificacdo dos principais componentes de um
e - P Dados abertos
e dados e transparéncia bom desempenho e garantia da transparéncia
_Rel_ag;ao com outros Correlagdo com demais indicadores existentes N3o se aplica
indicadores
Apresentagdo |Visualizagdo dos resultados / | Determinar o modo como o indicador sera Uso de dashboards, planilhas,e graficos,
dos resultados | Forma de avaliagdo do indice |apresentado e visualizado figuras do modelo e indicadores

Fonte: Adaptada de OECD (2008)
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Devido ao fato do objetivo do estudo ser a construgcdo de um modelo de
indicador, o detalhamento mais explicito de como foi feita essa construcéo esta na
secao de resultados. Porém, o método de uma forma geral também sera detalhado
nessa se¢ao com base no modelo apresentado no Quadro 13 acima.

A macro etapa de construgcao do modelo envolve o desenvolvimento do quadro
tedrico, a selecdo de dados, a analise multivariada, a normalizagéo e a ponderagéo e
agregacao. Para o desenvolvimento do quadro teérico deve-se definir claramente o
problema e o fendmeno a ser medido. A definicdo do conceito deve oferecer uma
nocao precisa do que sera medido. No caso, o objetivo € mensurar a contribuicao
externa do setor bancéario em relacao a sustentabilidade. Essa etapa é baseada no
conteudo em relacdo a definicdo de banco sustentavel e o papel e produtos deste
apresentado por Inécio e Delai (2021) e contidos na revisdo de literatura.

Na etapa de selecao de dados é feita a escolha das varidveis com base na sua
relevancia, solidez analitica, acessibilidade e oportunidade. Para uma melhor
comparacao, também pode ser necessario dimensionar as variaveis por meio de uma
medida de tamanho apropriado. Neste estudo, essa etapa envolveu o
desenvolvimento dos indicadores de forma indutiva a partir dos dados abertos
disponiveis sobre os produtos sustentaveis oferecidos pelos bancos brasileiros.
Assim, escolheu-se o maior banco brasileiro em termos de total de ativdos para iniciar
esse processo indutivo: 0 Banco do Brasil, que € também um banco comercial publico.

Na etapa de coleta de dados, adotou-se como premissa a utilizacdo exclusiva
de informagdes de acesso publico. Para a identificacdo e analise dos fundos de
investimento classificados como sustentaveis (fundos ESG), utilizou-se como base a
classificagao disponibilizada pela Associacéo Brasileira das Entidades dos Mercados
Financeiros e de Capitais (ANBIMA). A partir dessa classificacao, foram selecionados
os fundos do Banco do Brasil que se enquadram como ESG, sendo entéo identificados
os respectivos numeros de Cadastro Nacional da Pessoa Juridica (CNPJ).

Com base nesses CNPJs, foi realizada uma consulta ao portal da Comisséo de
Valores Mobilidrios (CVM), de onde se extraiu informacdes relevantes para a
pesquisa, como o valor do patriménio liquido de cada fundo em dezembro de 2023 e
a composicdo de suas carteiras. Os dados coletados foram organizados em uma
planilha do Microsoft Excel, visando a sua posterior analise.

Adicionalmente, foram excluidos da amostra os fundos cuja alocagdo em outros

fundos ESG ja considerados na pesquisa fosse igual ou superior a 80%, a fim de evitar
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duplicidade de contabilizacdo. As informacgdes relativas ao patriménio liquido total e
aos ativos sob gestdo do Banco do Brasil foram obtidas por meio de seus relatérios
de sustentabilidade, de documentos disponibilizados pelo Banco Central do Brasil e
de relatorios financeiros da prépria instituicao.

Em relacéo ao produto de crédito sustentavel, utilizou-se para a coleta e analise
dados do relatorio de sustentabilidade do Banco do Brasil apresentados em 2023.
Assim, foi possivel obter informagédo de quais crediarios sustentaveis existem e seu
saldo em carteira em 2023. Esses produtos, além de serem classificados em
dimensdes (ambiental, social e econdmica), como apresentado anteriormente,
também foram categorizados em temas oriundos da pesquisa de Delai e Takahashi
(2008). Tais temas e subtemas sdo apresentados no Quadro 14 a seguir. A andlise
multivariada ndo se aplica a esse caso. A fim de tornar possivel a comparacao entre

os dados, foi realizada a normalizacédo. Para isso, foi utilizado o valor total dos ativos
dos bancos, o que também foi feito para a etapa de ponderacao e agregacao.

Quadro 14 - Temas e subtemas da sustentabilidade.

Tema Subtema Descrigao
Relacdo com . : . .
i Refacionamento com os investideres e governanca corporativa
i Ampliacin, substituicdo e renovacio de ativos imobilizados
Investimentos PR, HE ¥
£ P para garantir lucratividade a longo prazo
CONOMICO 1y \iero e valor Resultados financeiros da empresa
Gerenciamento de Avaliacdo dos rizcos e politica para manutencdc das operagoes
crises em periodos de crise

Lavagem de dinheiro | Politicas adotadas em relacdo a lavagem de dinheiro
Contribuicio da empresa para melhoria de aspectos como
Praticas trabalhistas | equidade. justica social, geracdo de emprego, desenvolvimento
& capacitacdo de pessoas e direitos humanos

Abordagem da relagdo empresa-consumidor envolvendo
satisfacdo, privacidade, salde e seguranca dos clientes,
publicidade e produtos

Responsabilidade social. Alcance do sucesso comercial
respeitando valores &ticos, pessoas, meio ambiente e

Relacionamento com
clientes

Social Cidadania

corporativa comunidades.
Fomecedores! . i . )
Bareoibos Relacionamento com os integrantes da cadeia de suprimentos

Relacionamento com o setor pldblico e com um siakeholder gue
Setor Publico confribui para a reducio de riscos e impactos na reputacdo da
empresa e para recebimento de auxilios

Atividades para reducio dos impactos atmosféricos da

Ar empresa na qualidade do ar, nas mudancas climaticas e na
camada de ozdnio.

Agua Controle da quantidade e qualidade da agua

Ambiental | g, argia Cuntrqle ﬁo consumo de energia e escolha de fontes

renovaveis

Materigis Reducdo do consumo de materiais

Terra Manutencdo e conservacio dos recursos naturais do solo

Biodiversidade Manutencdo da variedade de espécies e da variacao genéfica

Fonte: Adaptado de Delai e Takahashi (2008).
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Ja a macro etapa de verificacdo do modelo envolve a incerteza e analise de
sensibilidade, a informacao baseada em fatos e dados e transparéncia e a relagao
com outros indicadores. Para avaliar a adequacéao do sistema de indicadores proposto
utilizou-se a logica da replicagdo literal (YIN, 2015) similar a aplicada a analise da
validade dos achados dos estudos de caso. De acordo com essa ldgica, casos que
apresentam resultados semelhantes fortalecem a validade das conclusbes da
pesquisa. O conjunto de bancos utilizado para essa verificagao foi aquele que possuia
fundos de investimentos sustentaveis listados no site da Ambima em 2023. Nessa
consulta verificou-se que somente outros 10 bancos, além do Banco do Brasil,
possuiam esse tipo de produto. Com isso, todos foram inclusos na pesquisa e o
mesmo processo de construcado dos indicadores foi aplicado individualmente a cada
um desses bancos: Itau, Caixa Econémica Federal, Bradesco, Santander, BTG, Safra,
Sicredi, BNP Paribas, Daycoval e BNY. Todos os dados coletados sao classificados
como dados abertos. E a etapa de relagdo com outros fundos néo se aplica.

Por fim, a macro etapa de apresentacao dos resultados envolve a visualizacao
dos resultados, que é de extrema importancia para a compreensao pelo publico-alvo.
Nesse caso, foram apresentados dashboards, figuras, tabelas e gréaficos, além do

modelo final proposto.

5.4 RESULTADOS

A secdo de resultados esta dividida em trés partes: construgdo do modelo,
verificacao do modelo e apresentacao dos resultados. Cada uma delas esta explicada

a seguir.

5.4.1 Construcao do modelo

A Construcao do modelo esta dividida em cinco fases (0 a 4). A fase 0 refere-
se a coleta e tratamento dos dados brutos e levantamento da literatura. A fase 1 € a
compilacédo desses dados que foram divididos em dimensdes da sustentabilidade. Na
fase 2 sao criados os indicadores a nivel 3, o nivel mais detalhado de produto. Na fase
3 esses indicadores sao agrupados por dimensdes da sustentabilidade (nivel 2). Ja
na fase 4 os indicadores das trés dimensodes da sustentabilidade sdo agrupados em
um unico indicador geral de sustentabilidade para o banco (nivel 1). AFigura 7 a seguir



apresenta um esbogo dos passos realizados.

Figura 7 - Passos para constru¢cao do modelo.
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Dados brutos dos FUNDOS e nédo Dados brutos dos CREDITOS e ndo
FASE 0 classificadosparadimensdes e temas da classificadosparadimensdes e temas da
sustentabilidade sustentabilidade
FUNDOS SUSTENTAVEIS CADA ¢ PATRIMONIO DO FUNDO [M 122920 ‘1’ N e artr e v
(CAINA FY ACOES SUSTENTASLIDADE EMPRESARIAL ISE - 1S (0807083800018 s
Q1AL AMBENEY SOCIAL £ ECONMACA 08 § 440 143 &) AR TS CoM - =
PATRIMONO LIQUIDO DE FUNDOS EM 1223 RS £26.900.000.000,00) smie
TOTAL EM ATIVOS EM 122) RS 1.500 000 500.000.00
INDICADORE § DO FUNDOS SUSTENTAVELS WALOR
AMBENTAL, SOOML E ECONOMCA
Patiendolo Squids fndos sad_ 30, econ. (5 Patriminio Iquads de hndos (5 8 000 JOTAL G0 ATNOS U8 )
FASE 1 Paviendons Iquide honden amd_3a¢_ econ (8 Total o oives 3) 8.000%% PERACUALI 091 MO CIRCILE
TOTAL FUNDOS SUSTENTAVEIS 000 am caes 0%aioe #70 & w0t By Do em s owoton (3 NN
Patrimdako hquido fandon surtentiven (3 Patrimdak liquido de hundon (§) 0.0000% T e T =y
Patrimialo Rquide fuados sustmtbveis (B Totst e stvos (5) 0.0000% XK:‘:’.‘::?.:‘::T::—-— 155 Sakdo om comers sracihon (B |
Quactidade Lo $an854 Wnathrwal Gaartidade 1al de Aundon 0.190% [y ceman 10 Yokt aom stens (80 3) 4
FASE 2 Dashboard
nivel 3
Dashboard
FASE 3 nivel 2
FASE 4 \olme francerd para avidades DES!'I board
Sustentivess Sul sustentivess (31100 ) Total em atve ($) nivel 1

Fonte: Elaborado pela autora.

e Fase 0 - coleta e tratamento de dados

A fase 0 corresponde a coleta dos dados brutos e ao tratamento dos mesmos.

Essa etapa € baseada no conteudo em relacao a definicdo de banco sustentavel e o

papel e produtos deste apresentado por Inacio e Delai (2021) e contidos na revisao

de literatura. Como o papel do banco sustentavel é direcionar os recursos financeiros

em prol da sustentabilidade, ele consegue operacionalizar esse papel por meio dos

seus produtos. Tais produtos sdo o financiamento sustentavel, microcrédito, fundos

sustentaveis, titulos verdes e hipoteca verde. E como a contribuicdo externa se dé a

partir dos seus produtos e servigos, foco entdo dos indicadores que seréo construidos.

Foram buscados todos os produtos, porém, sé foram identificados dados

abertos mais completos para os produtos de fundos e créditos sustentaveis. Ressalta-
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se a dificuldade para acessar o relatério de sustentabilidade de alguns bancos, a falta
de padronizacao tanto no local que o relatorio de sustentabilidade é disponibilizado no
site da instituicdo, quanto no local das informacdes dentro do proprio relatério, e a falta
de dados. Em alguns casos, o banco até menciona a existéncia dos produtos
sustentaveis, porém, nao especifica quais sado esses produtos detalhadamente e seus
itens, ou n&o apresenta suas caracteristicas ou descrigcbes, ou ndo mostra o valor
financeiro de determinado produto. Desse modo, as informagcdes sao muito mais
qualitativas e genéricas quando as mesmas existem. Além disso, cada banco
denomina de uma forma diferente seus produtos, por exemplo, utilizam “crédito
sustentavel”, “negocios verdes” e “solugdes sustentaveis” para o mesmo produto, o
que dificulta a busca padronizada pelos dados e torna-se um processo de
garimpagem. Devido a esse fato, o modelo foca nos produtos fundos e crédito
sustentaveis.

Essa etapa também considera os elementos de mensuragdo da
sustentabilidade levantados no modelo de Inacio e Delai (2021) (apresentados no
capitulo 4, nas Tabelas 6 a 12), pois 0s elementos presentes nessas tabelas também
servem de base para a construcdo de indicadores. Posteriormente, foram usados
dados de volume de transagdes por tipo de produto encontrados em relatérios
financeiros e em sites de regulacdes especificas como Anbima e CVM. Para este

material, utilizou-se como exemplo os dados de dezembro de 2023 do Banco do Brasil.

e Fundos

A primeira versdo do modelo de indicadores de sustentabilidade do setor
bancério foi construida a partir da pratica e de dados abertos. Inicialmente, a anélise
concentrou-se no Banco do Brasil, maior banco comercial do pais em termos de
ativos. Para a identificacao dos fundos sustentaveis (ESG), adotou-se a classificacao
da ANBIMA como referéncia. Com base nos CNPJs dos fundos classificados,
consultou-se o portal da CVM para obteng&o de dados como o patriménio liquido em
dezembro de 2023 e a composicao das carteiras, complementados pela analise das
respectivas laminas dos fundos.

Esses dados foram coletados e inseridos em uma planilha Microsoft Excel para
posterior analise. Fundos que investem pelo menos 80% em outros fundos ESG que
ja haviam sido ja contabilizados anteriormente foram retirados. Nesse caso, esse
fundo e seu respectivo valor ndo sao considerados para nao haver duplicidade. Os
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valores totais de patriménio liquido e de ativos do banco foram obtidos a partir de
relatérios de sustentabilidade do préprio banco, de informagdes do Banco Central do
Brasil e de relatérios financeiros do banco. Os valores dos ativos foram coletados a
partir do site do Banco Central do Brasil (BCB https://www.bcb.gov.br/).

e (Créditos

Em relacéo ao produto de crédito sustentavel, utilizou-se para a coleta e andlise
de dados do relatério de sustentabilidade do Banco do Brasil, apresentado em 2028.
Assim, foi possivel obter informacdo de quais créditos sustentaveis existem e seu
saldo em carteira em 2023. Uma das premissas do modelo proposto foi 0 uso de dados
de acesso aberto. Os créditos sustentaveis e seus valores em saldo em carteira foram
coletados a partir do relatério de sustentabilidade de 2023 do Banco do Brasil,
disponivel em https://api.mzig.com/mzfilemanager/v2/d/0501147c-6489-4fc5-8ac2-
a39baa2721b9/de5256¢5-9ff1-619c-8a6bc-20f5468ddb437?origin=1.

e Fase 1 - Classificacao em dimensoes da sustentabilidade

Nessa etapa os dados coletados foram classificados nas trés dimensdes da
sustentabilidade - ambiental, social e econ6mica e nos seus temas especificos.
Existem casos em que um determinado produto pode se enquadrar em mais de uma
dimensao, nessas situacdes, cria-se uma outra categoria que agrupe as originais,
como por exemplo, “ambiental e social” ou ainda "ambiental, social e econémica". Isso
ocorre em situacdées em que a linha de crédito ou o fundo analisado possui volumes
financeiros destinados a mais de uma dimenséao e ndo ha dados sobre a porcentagem
separadamente para cada dimensao.

e Fundos
O Dashboard fundos (Quadro 15) detalha os fundos sustentaveis identificados
para o banco analisado, neste caso, o Banco do Brasil. Ele apresenta todos os fundos
sustentaveis identificados para o banco correspondente, seu respectivo CNPJ e o
valor do patriménio liquido desse fundo. Por meio da lamina do fundo, também
presente no site da CVM, foi possivel analisar o conteudo e descrigdo de cada fundo
e classifica-lo nas dimensodes da sustentabilidade.
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Quadro 15 — Dashboard fundos sustentaveis do Banco do Brasil

FUNDOS SUSTENTAVEIS BB PATRIMONIO DO FUNDO EM 12/2023
AMBIENTAL

B8 AGOES NORDEA GLOBAL CLIMATE AND ENVIRONMENT IS IE FI (28.578.936/0001-13) RS 398.352.457 .87
BB MULT BRL ALLSPRING CLI TRAIS IE FI (47.388.308/0001-10) R% 904.689,27|
BB TOP ACOES INDICE SUSTENT EMPR IS FIA (05.775.731/0001-22) R% 26.185.208,50
BB TOP ACOES NORDEA GLOBAL CLIMATE AND ENVIRONMENT IS |E FI (40.910.469/0001-82) RS 25.208.983,94
TOTAL AMBIENTAL RS 450,651,339 68|
SOCIAL

BB ACOES EQUIDADE IS FI (30.530.788/0001-09) RS 86.822.023,03
BB ETF INDICE DIVERSIDADE B3 INVESTIMENTO SUSTENTAVEL FUNDO DE INDICE (52.203.750/0001-64) R$ 37.932.807.68
TOTAL SOCIAL RS 124 754 530,71
ECONOMICA

BB ACOES GOVERNANCA IS FI (10.418.335/0001-88) R$ 783.566.811,58
TOTA FCONOMICA BE§ 783 566.811.58)
AMBIENTAL, SOCIAL E ECONOMICA

B8 ACOES BRL PICT GLOB ENV OFP IS |E FI (47 388.362/0001-65) RS 2.757.832,78
BB ESPELHO JGP EQUILIBRIO FUNDO DE IMVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDO DE INVESTIMENTO

FINANCEIRO 1S RENDA FIXA CREDITO PRIVADO LONGOD PRAZO RESP LIMITADA (53.191.473/0001-80) RS 22 819 289 78
BB ESPELHO SULAMERICA CREDITO ASG FUNDO DE INVESTIMENT O EM COTAS DE FUNDO DE

INVESTIMENTO FINANCEIRO RENDA FIXA CRED PRIV IS RESP LIMITADA (51.681.664/0001-02) RS 155.5562.541,68
BB TOP ACOES ASG BRASIL IS FIA (40.911.324/0001-04) R$ 17.125.112,70
BRASILPREV TOP ASG BRASIL I'S FIA (38.226.078/0001-00) R% 64.120.876,09
TOTAL AMBIENTAL, SOCIAL E ECONOMICA R$ 262.375.653,03
FUNDOS SUSTENTAVEIS QUE INVE STEM EM OUTROS JA CONTABILIZADOS

B8 AGOES FX NORD GLOB CLIMENV IS |E PVT FC (40.903.923/0001-78) RS 37.755.886.75
BB ASSET ACOES NORDEA GLOBAL CLIMATE AMD ENVIRONMENT 1S IE FC (39.293.641/0001-17) RS 2.426.337.72
B8 TOP ACOES DIVERSIDADE IS FIA (51.681.613/0001-72) R% 35.994.231.61
BB ACOES DIVERSIDADE IS FC FIA (51.681.561/0001-34) RS 35.991.604.57
PATRIMONIO LIQUIDO DE FUNDOS EM 12/23 R$ 1.516.914.893.000,00)
TOTAL EM ATIVOS EM 12/23 R$ 2.084.804.994.000,00
INDICADORE S DOS FUNDOS SUSTENTAVEIS VALOR|
AMBIENTAL

Patriménio liquido fundes ambientais (3)/ Patrimdnio iquido de fundos () 0,030%
Patriménio liquido fundos ambiertais (3)/ Total em ative (§) 0,022%
SOCIAL

Patriménio liquide fundos sociais (§)/ Patrimdnio liquido de fundos () 0,008%
Patriménio liquide fundos sociais (5)/ Total em ativo (§) 0.,006%
ECONOMICA

Patrimanio liquide fundos econdmicos (3)/ Patrimdnio liquido de fundos () 0,052%
Patriménio liquido fundos econdmicos (5)/ Total em ativo () 0,038%
AMBIENTAL, SOCIAL E ECONOMICA

Patriméanio liquido fundos amb.. soc., econ. (§)/ Patrimdnio liquido de fundos (5) 0.017%
Patrimédnio liquide fundos amb.. soc., econ. (§)/ Total em ativos ($) 0.013%
TOTAL FUNDOS SUSTENTAVEIS

Patriménio liquido fundos sustentaveis ($)/ Patrimdnio liquido de fundos ($) 0,107%
Patriménio liquido fundos sustentaveis ($)/ Total em ativos ($) 0,078%
Quantidade de fundos sustentaveis/ quantidade total de fundos 1,240%

Fonte: Elaborado pela autora.

e Créditos

O Dashboard crédito apresenta todos os financiamentos sustentaveis ou
microcréditos, denominados de créditos sustentaveis, identificados no Banco do
Brasil, neste caso, e seus respectivos saldos em carteira no ano de 2023. Uma das
premissas do modelo proposto foi 0 uso de dados de acesso aberto. Os créditos
sustentaveis e seus valores em saldo em carteira foram coletados a partir do relatério
de sustentabilidade de 2023 do Banco do Brasil, disponivel em
https://api.mziq.com/mzfilemanager/v2/d/0501147c-6489-4fc58ac2a39baa2721b9/
de5256c¢5- 9ff1-619c-8a6c-20f5468ddb437origin=1.

Os créditos sustentaveis identificados também foram divididos em dimensdes
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e temas de acordo com os temas do Quadro 16 apresentado na revisdo. Para isso,
foram lidas as descricoes sobre o crédito presentes no relatério de sustentabilidade

do banco.

Quadro 16 — Dashboard crédito sustentavel do Banco do Brasil.

CREDITO SUSTENTAVEL BB Saldo em carteira em 2023

AMBIENTAL

AR E BIODIVERSIDADE
Proegrama ABC

R$ 9.375.000.000,00|

BIODIVERSIDADE

ABC Recuperacgéo

ABC Organico

ABC PlantioDireto

ABC Integracéo

ABC Florestas

ABC Ambiental

ABC Denrdé

ABC Fixagéo

ABC Cultivos Permanentes
Custeio Plantio Direto

Custeio Agricola Tradicional - Plantio Direto
Pronamp Custeio - Plantio Direto

R$ 3.944.000.000,00|
R$ 17.000.000,00,

R$ 3.772.000.000,00|
R$ 404.000.000,00
R$ 647.000.000,00|
R$ 197.000.000,00
R$ 2.000.000,00

R$ 316.000.000,00|
R$ 16.000.000,00

RS 56.684.000.000,00
R$ 49.811.000.000,00
R$ 3.198.000.000,00|

BB FCO EnergiaRenovavel PF *
BB CreditoEnergiaRencvavel PF *

Inovagro R$ 7.326.000.000,00|
Moderinfra R$ 2.482.000.000.00
FCO Verde* R$ 1.444.000.000,00|
TERRA

ABC Tratamentode Dejetos R$ 59.000.000,00
ENERGIA

R$ 21.210.000,00
RS 575.690.000,00,

SOCIAL

RELACIONAMENTOS COM CLIENTES

Pronaf Mais Alimentos

Pronaf Mulher

PronafAgroindustria

PronafCotas-partes

Pronaf ProgramasEspeciais - Jovem

Pronaf Grupc B

Pronaf ReformaAgraria - PlantaBrasil - Grupo A
Programa de Construg@o e Ampliagdo deArmazéns (PCA)
Prodecoop®

Pronaf Custeio- Exceto PlanticDireto

Fundo deAmparo acTrabalhador(FAT) Taxi

BB FCOPrograma deDesenvolvimentoTurismo Regional™
BB FCO Programadie InfraestruturaEcondmica”

BB FCO Capital deGiro Dissociadocovid-19 *,**

PESE Fopag **

Pronampe ***

BB MicrocréditoEmpreendedor

BB CreéditoAcessibilidade

FIES

R$ 41.816.000.000,00
R$ 44.000.000,00

R$ 588.000.000,00
R$ 1.000.000,00

R$ 11.000.000,00

R$ 334.000.000,00
R$ 10.559.000.000,00
R$ 521.000.000,00
R$ 13.952.000.000,00
R$ 13.490.000,00,

R$ 487.160.000,00|
R$ 1.462.730.000,00,
R$ 0,00

RS 48.400.000,00

R$ 23.983.000.000,00
R$ 23.400.000,00,

R$ 229.140.000,00
R$ 40.960.000,00

SETOR PUBLICO
BB FinanciamentoSetor Publico(operacdescom estados emunicipios)

R$ 51.133.000.000,00

ProgramaEficiénciaM unicipal

R$ 3.534.000.000,00|

PMCMV (Faixas 1.1: 5: 2: 3 e rural)

R$ 19.405.000.000,00

AMBIENTAL E SOCIAL

BIODIVERSIDADE E RELACIONAMENTQ COM CLIENTES
Pronaf Custeio - Plantio Direto

Pronaf Investimento

Pronaf Florestal

Pronaf Agreecologia
PronafBioeconomia-Dendé /Seringueira
PronafBiceconomia

Pronaf ProgramasEspeciais -Semiarido
Investimentos

Pronamplnvestimento

Meoderagro

Programa deGeragéo de Renda(Proger)
Sudene - FDNE *

R$ 3.675.000.000,00|
R$ 1.778.000.000,00|
R$ 105.000.000,00|
R$ 15.000.000,00
R$ 5.000.000,00

RS 646.000.000,00
R$ 30.000.000,00
R$ 31.708.000.000,00
R$ 7.294.000.000,00
R$ 4.048.000.000,00|
R$ 226.200.000,00|
R$ 4.383.000.000,00|

SALDO EM CARTEIRA CREDITO EM 12/23
TOTAL EM ATIVOS EM 12/23

R$ 2.084.804.994.000,00|

R$ 975.349.358.000,00

INDICADORES DOS CREDITOS SUSTENTAVEIS VALOR|
AMBIENTAL

Saldo em carteira créditos ambientais ($)/ Saldo em carteira créditos ($) 14,384%
Saldo em carteira créditos ambientais ($)/ Total em ativo ($) 6.725%
SOCIAL

Saldc em carteira créditos sociais ($)/Saldo em carteira créditos ($) 17.,242%
Saldo em carteira créditos sociais ($)/ Total em ativo ($) 8,066%
AMBIENTAL E SOCIAL

Saldo em carteira créditos amb. e soc. ($)/ Saldo em carteira créditos ($) 5.528%
Saldc em carteira créditos amb. e soc. ($)/ Total em atives ($) 2,586%
TOTAL CREDITO SUSTENTAVEL

Saldo em carteira créditos sustentaveis ($)/ Saldo em carteira créditos ($) 37,153%
Saldo em carteira créditos sustentaveis ($)/ Total em ativos ($) 17,381%)|

Fonte: Elaborado pela autora.
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e Fase 2 da construcao dos indicadores

A partir das informacdes referentes aos produtos, foi possivel construir uma
primeira versao dos indicadores que compara a relacado entre o volume financeiro de
produtos sustentaveis com o volume financeiro geral, além da quantidade de cada
produto. O denominado "Dashboard geral n.3" apresenta os indicadores aplicados aos
bancos no nivel mais detalhado para os produtos de fundo sustentavel e crédito
sustentavel.

O produto fundo sustentavel possui volumes financeiros destinados a questdes
ambientais, sociais e econbémicas. E o produto de crédito sustentavel direciona
recursos financeiros considerando questdes ambientais e sociais, porém, nao foi
identificada a dimensdo econémica. Para cada uma dessas dimensdes ligadas
diretamente aos produtos, foram criados indicadores do nivel 3. Em relagao ao crédito
ligado a dimensdo ambiental, foram criados dois indicadores: um que representa a
porcentagem de carteira de crédito destinada a questdes ambientais em relacao ao
total da carteira de crédito do banco ("% Carteira CA"); e outro que representa a
porcentagem de carteira de crédito destinada a questdes ambientais em relacao ao
total de ativos do banco ("% Ativos CA"). O mesmo raciocinio é feito para a dimensao
social.

Ja em relacédo ao fundo ligado a dimensao ambiental, também foram criados
dois indicadores: um que representa a porcentagem de patrimdnio liquido do fundo
destinada a questdes ambientais em relacao ao total de patriménio liquido do banco
("% Patriménio FA"); e outro que representada a porcentagem de patriménio liquido
do fundo destinada a questdes ambientais em relacédo ao total de ativos do banco ("%
Ativos FA"). Essa l6gica também foi aplicada para as dimensdes social e econémica.

Os indicadores de cada dimens&o em cada produto foram agrupados em um
indicador que representa o nivel de sustentabilidade do produto crédito e também do
produto fundos, tanto em relacdo a carteira de crédito ou patriménio, quanto ao ativo
total. Essa l6gica segue um agrupamento por produto.

Abaixo sao apresentadas algumas formulas que explicam o agrupamento dos

indicadores presentes no modelo acima.

INDICADOR 3 PRODUTOS SUSTENTAVEIS:
% Carteira de CSu = % Carteira CA + % Carteira CS
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% Ativo CSu = % Ativos CA + % Ativos CS
% Patrimoénio de FSu = % Patrimonio FA + % Patriménio FS + % Patriménio FE
% Ativo FSu = % Ativos FA + % Ativos FS + % Ativos FE

Os dados necessarios para preencher esse dashboard sdo provenientes e
estdo detalhados nos Dashboards de fundo e de crédito que sao construidos para
cada um dos bancos (Quadros 15 e 16). Por exemplo, o valor de % Patriménio FA é
oriundo do Dashboard de fundos. Assim, o valor de 0,03% ¢é igual ao valor do
patriménio liquido do total de fundos da dimensao ambiental do Banco do Brasil (R$
450.651.339,58) dividido pelo patriménio liquido total do Banco do Brasil (R$
1.516.914.893.000,00). E o valor do % Patriménio FSu (0,11%), por exemplo, € o valor
da soma das porcentagens de todas as dimensdes da sustentabilidade, no caso do
Banco do Brasil, % Patriménio FA (0,03%) + % Patriménio FS (0,01%) + % Patriménio
FE (0,05%) + % Patriménio FASE (0,02%).

Células sinalizadas com "-" demonstram que né&o foi identificado um produto
para aquela determinada dimensao ou que nao foi identificado o valor do patriménio
liquido daquele fundo sustentavel ou do saldo em carteira para o crédito sustentavel.

Também foi acrescentada a informacao sobre a propor¢do de quantidade de
fundos sustentaveis pela quantidade de fundos existentes, a partir de dados da
Anbima. Nao foi possivel realizar a mesma logica para o produto crédito, devido a falta
de dados. O Quadro 17 abaixo apresenta os dados para o Banco do Brasil em
dezembro de 2023.

Quadro 17 — Dashboard nivel 3 do Banco do Brasil

Produto sustentavel Dir | Ind | Métrica BB
Ambiental % Patrimonio FA  Patrimdnio liguido fundos ambientais (5)*100/ Patrimonio liguido (%) 0,03%
% Ativo FA Patrimdnio liguido fundos ambientais (5)*100/ Total em ativo (5) 0,02%
szl % Patrimonio FS  Patrimdnio liguido fundos sociais {$)*100/ Patrimanio liguido (%) 0,01%
% Ativo F5 Patrimdnio liguido fundos sociais (5)*100/ Total em ativa (5) 0,01%
Econdmica % Patrimonio FE  Patrimdnio liguido fundos econdmicos (5)* 100/ Patrimdnio liguido (%) 0,05%
% Ativo FE Patrimdnio liguidofundos econdmicos (5)* 100/ Total em ativo (5) 0,04%
At sl % Patrimonio FAS  Patrimdnio liquido fundos amb., soc. (5)*100/ Patrimdnio liquido de fundos (%) -
Fundao sustentavel 3 Ativo FAS Patrimdnio liguido fundos amb., soc. (5)*100/ Total em ativos (%) -

% Patrimonio FSE  Patrimdnio liguidofundos soc., econ. (5)*100/ Patrimdnio liguido de fundos (5)

Social e econimica

% Ativo FSE Patrimdnio liguido fundos soc., econ. (5)*100/ Total em ativos (3)
Ambiental, social e % Patrimonio FASE Patrimdnio liguidofundos amb., soc., econ. (5)*100/ Patrimdnio liguido de fundos (5) | 0,02%
econdmica 3 Ativo FASE Patrimdnio liguido fundos amb,, soc., econ. (5)*100/ Total em ativos (5) 0,01%
% Patrimonio FSu Patriménio liquido fundos sustentaveis ($)* 100/ Patrimdnio liquido de fundos ($) 0,11%
Total % Ativo F5u Patrimdnio liquido fundos sustentaveis ($)* 100/ Total em ativos ($) 0,08%
% F5u Quantidade de fundos sustentaweis*100/ quantidade total de fundos 1,24%
St % Carteira CA Saldo em carteira crédito ambiental ($)*100/ Saldo em carteira crédito ($) 14 38%
35 Ativo CA Saldo em carteira crédito ambiental (5)*100/ Total em ativos (5) 6,73%
social % Carteira (5 ssldo em carteira crédito social (3)*100/ Saldo em carteira crédito (5) 17,24%
Crédito sustentivel ¥ Ativo C5 Saldo em carteira crédito social ($)*100/ Total em ativos [ 5) B,07%
RGeS % Carteira CAS saldo em carteira crédito amb. e soc. (5) *100/ Saldo em carteira crédito (9) 5,53%
3 Ativo CAS saldo em carteira crédito amb. e soc. (5) *100/ Total em ativos (S) 2,59%
Total % Carteira C5u Saldo em carteira crédito sustentaveis (3)*100/5aldo em carteira crédito (3) 37,15%
% Ativo C5u Saldo em carteira crédito sustentaveis (3)* 100/ Total em ativos (3) 17,38%

Fonte: Elaborado pela autora.
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Fase 3 — Agrupamento por dimensoes

A fase 3 da construgao do modelo abrangeu a elaboracao do "Dashboard geral
n.2", que agrupa os indicadores dos produtos por dimensdo. Esse agrupamento
ocorreu somente em termos de ativos, a fim de normalizar os dados e deixa-los
comparaveis entre si ja que esse € o Unico indicador que é comum entre 0s produtos.
Para o nivel de indicadores 2, ndao héa divisdo em relacdo aos produtos, mas sim
referente as dimensdes da sustentabilidade. Assim, para a dimensao ambiental, foram
somados os indicadores % Ativos CA e % Ativos FA. O mesmo ocorreu para a
dimensao social. A econdmica corresponde somente ao indicador % Ativos FE, ja que

nao foi identificada essa dimensao em créditos.

INDICADOR 2:

% Ativos A = % Ativos CA + % Ativos FA
% Ativos S = % Ativos CS + % Ativos FS
% Ativos E = % Ativos FE

Os dados necessarios para preencher esse dashboard sao provenientes e
estado detalhados nos Dashboard geral nivel 3 (Quadro 17). Assim, o valor de % Ativos
A (6,75%), por exemplo, é proveniente da soma de % Ativos FA (0,02%) + % Ativos
CA (6,73%) O Quadro 18 abaixo apresenta os dados para o Banco do Brasil em
dezembro de 2023.

Quadro 18 — Dashboard nivel 2 do Banco do Brasil.

Dimensaoc Indicador Métrica BB
Ambiental (A) % Atwos A |Volume financeiro para atividades ambientais (3)*100 / Total em atvo (3) 6,751%
Social (3) % Ativos S |Volume financeiro para atividades sociais {$)*100 / Total em ativo () 8.072%
Econémica (E) % Ativos E  |Volume financeiro para atividades econdmicas ($) *100/ Total em ativo (3) 0,038%
Ambiental e social (AS) % Ativos AS |Volume financeiro para atividades amb. e soc. (%) *100 / Total em ativo (%) 2,586%
Social e econdmica (SE) % Ativos SE |Volume financeiro para atividades soc. e econ. ($) *100/ Total em ativo ($)
AmOEtia), 55:;'; ERaHOIE % Ativos ASE |Volume financeiro para atividades amb. soc.e econ. ($) *100 / Total em ativo () [0.013%

Fonte: Elaborado pela autora.

e Fase 4 - Indicador geral

Na fase 4 da construgdo do modelo € construido o "Dashboard geral n.1"
referente aos indicadores agrupados em todas as dimensdes, gerando um Unico
indicador global para o banco denominado % de ativos sustentaveis.



INDICADOR 1:

% Ativos Sustentaveis = % Ativos A + % Ativos S + % Ativos E
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Os dados necessarios para preencher esse dashboard sdo provenientes e

estdo detalhados nos Dashboard geral nivel 2 (Quadro 18). Portanto, o indicador %

Ativos Sustentaveis para o Banco do Brasil em 2023 (17,459%) é proveniente da soma
de todas as dimensbes que o compde: % Ativos A + (6,751%) % Ativos S (8,072%) +
% Ativos E (0,038%) + % Ativos AS (2,586%) + % Ativos ASE (0,013%). O Quadro 19

abaixo apresenta os dados para o Banco do Brasil em dezembro de 2023.

Quadro 19 — Dashboard nivel 1 do Banco do Brasil.

Dimensdo

Indicador

Meétrica

BB

Sustentavel (Su)

% Ativos Sustentaveis Su

Volume financeiro para atividades sustentaveis ($)*100 / Total em ativo (S)

17,459%

Fonte: Elaborado pela autora.

Por fim, a Figura 8 a seguir sumariza o sistema de indicadores acima

apresentado.

Figura 8 — Sistema de indicadores proposto.

Agregacao por produto

Agregacdo global

NIVEL 3

Crédito sustentavel
(CSu)

(FSu)

Ambiental (A) |
- _!

Social (S) |
| % Carteira CS |

[ e e e e e e e e

| % Ativos CS I

— e — — — —— ——

Social (S) |
% Patrimonio FS J
% Ativos FS }

Econdmico (E)

| % Patrimonio FE

NIVEL 2

Ambiental (A)

| % Ativos A

Social (S)

| % Ativos S

NIiVEL 1

SUSTEN-
TAVEL (Su)

Econdmico (E)

| % Ativos E

[_ b )
% Ativos |

| Sustentaveis |
_____ -

Fonte: Elaborado pela autora.
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O modelo esta dividido em dimensdes e em niveis de agregacao dos
indicadores. As dimensdes do modelo correspondem as dimensdes do
desenvolvimento sustentavel, ou seja, ambiental, social e econémico. Em relacao aos
niveis de agregacao, eles sdo compostos por trés categorias, que abrangem desde
um nivel micro mais detalhado (Indicador nivel 3) até um nivel macro mais abrangente
(Indicador nivel 1).

Além disso, o Quadro 20 abaixo relaciona a nomeacao dos indicadores da
Figura 8 com a nomeagédo nos dashboards, o qual deixa mais explicito o calculo

utilizado para cada indicador.

Quadro 20 - Relacéo entre indicadores da figura e do dashboard.

Nomeacdo na figura [Nomeacdo no Dashboard

% Patrim&nio FA Patriménio liquido fundos ambientais [$)*100/ Patrimdnio liguido (5)

o5 Ativos FA Patriménio liquido fundos ambientais [$)* 100/ Total em ativo (3)

% Patrim&nio FS Patriménio liquido fundos sociais (5)*100/ Patriménio liquido [$)

B Ativos FS Patriménio liquido fundos sociais (5)*100/ Total em ativo (5)

% Patrim&nio FE Patriménio liquido fundos econdmicos [$)*100/ Patrim@nio liguida ()

% Ativos FE Patriménio liguido fundos econdmicos ($)*100/ Total em ativo (5)

% Patrimdnio de FSu  |Patriménio liguido fundos sustentaveis ($)¥100/ Patriménio liguido (5)

% Ativo - FSu Patriménio liquido fundos sustentaveis (5)*100/ Total em ativos (3}

% Carteira CA 5aldo em carteira crédito ambiental [5)*100/ Saldo em carteira crédito (5)
% Ativos CA Saldo em carteira crédito ambiental ($)*100/ Total em ativos (3)

% Carteira C§ Saldo em carteira crédito social {$)¥100/ Saldo em carteira crédito (3}

B Ativos C5 5aldo em carteira crédito social ($)¥100/ Total em ativos (5)

% Carteira de CSu 5aldo em carteira crédito sustentaveis ($)*100/5aldo em carteira crédito (5)
% Ativo - CSu 5aldo em carteira crédito sustentaveis (5)*100/ Total em ativos (5)

Fonte: Elaborado pela autora.

5.4.2 Verificacao do modelo

A fim de verificar a adequacdo do modelo proposto, utilizou-se a l6gica de
replicagdo literal. Portanto, os passos demonstrados na construgdo do modelo
utilizando os dados do Banco do Brasil, foram replicados para cada um dos outros dez
bancos comerciais brasileiros que possuiam fundos ESG registrados na Anbima em
dezembro de 2023: Iltau, CEF, Bradesco, Santander, BTG, Safra, Sicredi, BNP
Paribas, Daycoval e BNY.
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e Fases 0 e 1 — Levantamento e tratamento dos dados e classificacao nas
dimensoes de sustentabilidade

Na fase 0 foram coletados os dados brutos dos dez bancos da amostra, assim
como feito para o Banco do Brasil. Os dados sdo abertos e provenientes da
classificacdo Anbima e CVM para fundos e dos relatérios de sustentabilidade para
creditos. Apds a coleta, os dados foram tratados e verificados.

Posteriormente, os dados encontrados na fase anterior foram separados em
dimensdes para os fundos e créditos e também em temas para créditos. O resultado

dessa busca esta apresentado nos Quadros 21 a 37 de cada um dos bancos para

fundos e crédito.

e Fundos

Quadro 21 — Dashboard fundos sustentaveis do ltau.

FUNDOS SUSTENTAVEIS ITAQ

PATRIMONIO DO FUNDO EM 12/2023

AMBIENTAL

ITAU ESG ENERGIALIMPA |E FIAIS (38428104000174)

IT NOW RUSSELL® 1000 GREEN REVENUES 50 FUNDO DE INDICE IS (41054432000162)
ITAU ESG H20 AGOES IE FI 1S (38401374000191)

IT NOW S&P® KENSHO® HYDROGEN F DE iNDICE IS (42264597000121)

TOTAL AMBIENTAL

R$ 6.123.529.26
R$ 5.211.514,87
R$13.741.073.59
R$ 7.352.302,82
R$ 32.428.420,54

ECONOMICA

IT NOW IGCT FUNDOD DE INDICE IS (11184136000115)

ITAU GOVERNANCA CORPORATIVA ACOES FI IS (07686680000198)
IT NOW ISE FUNDO DE INDICE IS (12984444000198)

ITAU ACOES GLOBAIS ESG IE FI IS (42737194000152)

ITAU MOMENTO ESG ACOES FI SUSTENT AVEL (37802092000133)
TOTAL ECONOMICA

R$ 35.032.696.39
R$ 35.974.688,83
R 18.926.739.22
R$ 61.101.524 88
R$ 17.508.207.10
R 168.543.856.42

SOCIAL E ECONOMICA

TOTAL SOCIAL E ECONOMICA

ITAU EXCELENCIA SOCIAL ACOES FUNDO DE INVESTIMENTO SUSTENTAVEL (06069357000170)

R$ 37.973.291 .49
R$ 37.973.291.49

FUNDOS SUSTENTAVEIS QUE INVESTEM EM OUTROS JA CONTABILIZADO S
ITAU EXCELENCIA SOCIAL FC FIA IS (06215101000166)

ITAU AGOES GOVERNANGA CORPORATIVA FC DE IS (07686658000148)

ITAU EMPRESA GOV CORP ACOES FC IS (03145127000173)

ITAU PRIVATE EXCELENCIA SOCIAL AGOES FC IS (07707678000158)

ITAU INDEX ESG AGUA ACOES FX IE FC DE IS (39490897000114)

ITAU INDEX ESG ENERGIA LIMPA ACOES FX IEFC IS (39518356000157)

ITAU MOMENTO ESG ACOES FC IS (37802039000132)

ITAU ACOES GLOBAIS ESG IE FC DEIS (46479899000178)

R$ 37.498.827 65
R$ 23.385.104 28
R$ 1.453.743,58
R$ 4.275.148.13
R$13.022.223,04
R$ 5.383.935,94
R$ 17.510.755 46
R§ 117.017.198.04

PATRIMONIO LiQUIDO EM 12/23

R$ 188.940.000.000,00

TOTAL EM ATIVOS EM 12/23 R$ 2.700.000.000.000,00
INDICADORES DO S FUNDOS SUSTENTAVEIS VALOR

AMBIENTAL

Patriménio liguido fundos ambientais ($)/ Patriménio liguido de fundos (§) 0.017%
Patriménio liguido fundos ambientais ($)/ Total em ativo (§) 0.001%
ECONOMICA

Patriménio liquido fundos econdmicos ($)/ Patriménio liquido de fundos (35) 0.089%
Patriménio liguida fundos econdmicos (§) Total em atvo (§) 0.006%
SOCIAL E ECONOMICA

Patrimdnio liquido fundos soc.. econ. (§)/ Patriménio liquido de fundas (3) 0.020%
Patriménio liguido fundos soc., econ. ($)/ Total em ativos [§) 0.001%

TOTAL FUNDOS SUSTENTAVEIS

Patriménio liquido fundos sustentaveis ($)/ Patriménio liquido de fundos ($) 0,126%
Patriménio liquido fundos sustentaveis ($)/ Total em ativos (§) 0,009%
Quantidade de fundos sustentaveis/ quantidade total de fundos 0,519%%

Fonte: Elaborado pela autora.
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Quadro 22 — Dashboard fundos sustentaveis da Caixa Econdmica Federal.

FUNDO S SUSTENTAVEIS CEF PATRIMONIO DO FUNDO EM 12/2023
CAIXA H ACOES SUSTENTABILIDADE EMPRESARIAL |SE - IS (08070838000163) R$ 5.447 168,67
TOTAL AMBIENTAL SOCIAL E ECONOMICA R$ 5.447 168 67
PATRIMONIO LiQUIDO DE FUNDO S EM 12/23 R$ 626.900.000.000,00
TOTAL EM ATIVOS EM 12/23 R$ 1.800.000.000.000,00]
INDICADORES DO S FUNDO S SUSTENTAVEIS VALOR|
AMBIENTAL, SOCIAL E ECONOMICA

Patriménio liquido fundos amb., soc., econ. ($)/ Patriménio liquido de fundos ($) 0,0009%
Patriménio liquido fundos amb., soc_, econ ($)/ Total em ativos ($) 0,0003%
TOTAL FUNDOS SUSTENTAVEIS

Patriménio liquido fundos sustentaveis ($)/ Patriménio liquido de fundos ($) 0,0009%)
Patrimdnio liquido fundos sustentaveis ($)/ Total em ativos ($) 0,0003%)
Quantidade de fundos sustentaveis/ quantidade total de fundos 0,190%)

Fonte: Elaborado pela autora.

Quadro 23 — Dashboard fundos sustentaveis do Bradesco.

FUNDOS SUSTENTAVEIS BRADESCO

PATRIMONIO DO FUNDQ EM 12/2023

AMBIENTAL, SOCIAL E ECONOMICA

FI RF CRED PRIV IS MASTER ESG PREVID (40022460000135)

BRAM H RF CRED PRIV IS SUSTENTABILIDADE (39152991000163)

FIAIS MASTER PREVIDENCIA ESG (40022500000149)

BRAD MULTI GLOBAL EQ ESG USD HAIE IS5 (37703644000156)

JGP ESG INSTITUCIONAL FC DE FIA AGORA (39272519000164)

BRAD FUNDO DE INVESTIMENTO FINANCEIRO RF CRED PRIV BAQUARA ESG
15 — RESPONSABILIDADE LIMITADA (53212784000188)

TOTAL AMBIENTAL . SOCIAL E ECONOMICA

R$ 13.776.001,15
R$ 127.596.131,79
R$ 10.427.216,26
R$ 9.830.065,13
R$ 1.844.715,56

R$ 35.399.871,29
R$ 198.874.001.18

FUNDOS SUSTENTAVEIS QUE INVESTEM EM OUTROS JA CONTABILIZADOS
BRAD FC H RF CRED PRIV LP IS PERF SRI 20 (12088861000152)

R$ 121.816.438,38

PATRIMONIO LIQUIDO DE FUNDO S EM 12/23
TOTAL EM ATIVO S EM 12/123

R$ 162.130.000.000,00
R$ 1.920.000.000.000,00

INDICADORES DOS FUNDOS SUSTENTAVEIS VALOR|
AMBIENTAL, SOCIAL E ECONOMICA

Patriménio liquido fundos amb_, soc_, econ. ($)/ Patriménio liquido de fundos ($) 0,123%
Patriménio liquido fundos amb_, soc., econ. ($)/ Total em ativos ($) 0,010%
TOTAL FUNDO S SUSTENTAVEIS

Patriménio liquido fundos sustentaveis ($)/ Patriménio liquido de fundos ($) 0,123%|
Patriménio liquido fundos sustentaveis ($)/ Total em ativos ($) 0,010%)
Quantidade de fundos sustentaveis/ quantidade total de fundos 0,410%)

Fonte: Elaborado pela autora.

Quadro 24 — Dashboard fundos sustentaveis do Santander.

FUNDOS SUSTENTAVEIS SANTANDER

PATRIMONIO DO FUNDO EM 12/2023

SOCIAL
SANTANDER GO GLOBAL EQUITY ESG REAIS IS MULT IE - FIF RESP LIMITADA (34253351000119)
TOTAL SOCIAL

R$ 338.620.507,85
R§ 338.620.507.85

AMBIENTAL, SOCIAL E ECONOMICA

SANTANDER ETHICAL ACEJES SUST IS FI (04736006000182)

SANTANDER PREV ETHICAL AGOES SUST IS FI (37228333000105)

SANTANDER RENDA FIXA CREDITO PRIVADO ESG LONGO PRAZO - FIF RESP LIMITADA IS (56185166000184)
TOTAL AMBIENTAL, SOCIAL E ECONOMICA

R% 63.744.357,17
R% 13.579.481,86
R% 30.094.636,00
RE 107.418.475,03

FUNDOS SUSTENTAVEIS QUE INVESTEM EM OUTROS JA CONTABILIZADOS
SANT ETHICAL ACOES SUST SPECIAL IS FC FI (04616277000102)
SANTANDER FREV ETHICAL 70 SUSTENTABILUDADE MULT IS FC FI (34246384000149)

RE 33.402.527, 74|
R$ 19.698.669,45

PATRIMONIO LIQUIDO DE FUNDO S EM 12/23 R$ 87.250.000.000,00|
TOTAL EM ATIVOS EM 12123 R$ 1.150.000.000.000,00
INDICADORES DOS FUNDOS SUSTENTAVEIS VALOR
SOCIAL

Patriménio liquido fundos sociais () Patrimdnio liquido de fundos (3) 0,388%
Patrimfnio liquido fundos sociais (5) Total em ativo (§) 0,029%
AMBIENTAL, SOCIALE ECONOMICA

Patriménio liquido fundos amb., soc., econ. (3) Patrimdnio liquido de fundos (§) 0,123%
Patriménio liquido fundos amb., soc., econ. (§) Total em ativos () 0,009%
TOTAL FUNDOS SUSTENTAVEIS

Patriménio liquido fundos sustentaveis ($) Patrimdnio liguido de fundos ($) 0,511%
Patrimdnio liquido fundos sustentaveis ($) Total em ativos (%) 0,039%
Quantidade de fundos sustentaveis/ quantidade total de fundos 0.626%

Fonte: Elaborado pela autora.




Quadro 25 — Dashboard fundos sustentaveis do BTG.
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FUNDOS SUSTENTAVEISBTG PATRIMONIO DO FUNDO EM 122023
AMBIENT AL

NAW! ENERGIAS SLBTEHTAVEIS FUNDO DE INVESTIMENTD BM F'nRTIHIPA‘,."‘EE EM INFRAESTRUTURA - |5 (42847 153000115 RS 44.808.382 10
NAVI ENERGIAS SUSTENTAVEIS || FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIFA GOES EM INFRAESTRUTLRA - 15 (B021E243000158) A% 8209951207
VINCI CLIMATE CHANGE MASTER FUNDO DE INVESTIMENTD EM F‘F\RTI\..IF'AEDES MLULTIESTRATEG IA 15 {4514B256000134) RS 5.231.220,30
RESCURCE EFFICIENCY BRASIL FUND'C DE INVESTIMENTC EM PARTICIPACCES | 15— MULTIESTRATE GIA (32158915000 118) PS5 674.530.540,43
BTG PACTUAL FEEDER LATAMEN ESG USD CORPORATE DEST FUNDO DE INVESTIMENTO MULTIMERCADG CREDITO FRIVADC INVESTIMENTO N2

EXTERIOR - |5 {452945580001700 R§ 28.296 858, 77|
BTG PACTUAL FEEDER LATAM EM ESG CORPORATE DEBT FUNDO DE INVESTIMENTC MULTIMERCADO CREDITC PRIVADO INVESTIMENTO NO

EXTERICR - 15{45234508000167) R§ 79.233.603.92
VINCI CLIMATE CHANGE FEEDER A FLNDO DE INVESTIMENTO BEM PF\RTICIFAQ'_:)ES MULTIESTRATEGIA- |5 {46375580000138) RS 520.488,00
TOTAL ANEIENTAL BS 204 771 405 £
AMBIENT AL E SOCIAL

BTG PACTUAL INVESTIMENTOS DE IMPACTO FUNDO DE INVESTIMENTO EM PPRTICIF‘AE:.CNF'ES— MULTIESTRATEGIA - |5 (36642457000159) PS5 478.541.084,65
TOTALAMBIENTALE SCCIAL ES 476.541.084.85
AMBIENT AL, SOCIAL EECON OMICA

VINCIIMPACTS ERETORND IV —FUNDC DE INVESTIMENTO EM PARTICIFAG DES MULTIESTRATEGIA —15 (342153180001 88) RS 297.901.421 55|
VX TECH FOR GOOD GROWTH| FUNDO DE INVESTIMENTC: EM PARTICH PA"'CES |'\:1LH_'|'IEST‘1ATEC|:-\-IS AT 244000158) RS 02932 821
WVINGI IMPACTO E RETORNO [V MASTER P— FUNDO DE INVESTIMENTO BM F‘nHTI IF'r{}DES M LTIESTRATE,.JIA 5 (36842657000108) F5 123.815.689.30
BT P CRED CORP ESG FI RF 1S CRED PRIV LP (42730970000132) R348.758.718,17|
VIO DESEN SUST IS FI RF CRED PRIV LP [44377584000125) RS 22778488 05|
TOTAL AMBIENTAL SOCIALE ECONOMICA FS 594.182 859 20
FUNDOS SUSTENTAVELS GUE INVEST EM EM OUTROS JA CONT ABILIZADO §

VINCI IMPACTC E RETORNO |V FEECER A—FUNDC DE INVESTIMENTS EM PARTICI PAQDES M LH_TIESTRnTEGIA 15{3358068 70001 82) RS 33.632.020,25
VING! IMPACTC E RETORMD IV FEEDER B— FUND(O DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES M LLTIESTRATEGIA - |5 CLASSE A | 3304555 2000180) RS 7920442513
PATRIMONID LIQUIDO EM 12123 RS 53.540.000.000,00
TOTAL EM ATIVDS EM 12723 RS 493.230.000.000.00
|NDICADORES D05 FUNDO S SU STENT AvElS VALOR|
AMBIENT AL

Patrimgnic liguido fundes ambientais 3 Patrménic iquide (3) 16871%
Patriménio liguids fundcs ambientais (S Total em ative (3] 0,18 1%|
AMBIENT AL E S0CIAL

Patriménic liguido fundes amb., soc(SY Patriménio liguido {3} 0,890%
Patriménio liguido fundos amb., soc. (3 Totalem ativos {3 0.097%|
AMBIENTAL, SOCIALE ECONOMICA

Fatriménio liguido fundes amb., soc., econ. |3V Patrimdnio liquido () 1.110%
Patriménic liguido fundes amb., soe., econ (S Total em atives () 0,120%|
TOTAL FLINDOS SUSTENTAVEIS

Patrimnio liquido fundos sustentaveis {3} Patrimanio iquida ($) 3, 67T1%
Patrimnio liquido fundos sustentaveis {3} Total em ativos (§) 0,398%
|Guantidade de fundos sustentaveis/ quantidade total de fundos 0.476%
Fonte: Elaborado pela autora.

Quadro 26 — Dashboard fundos sustentaveis do banco Safra.

FUNDOS SUSTENTAVEIS SAFRA PATRIMONIO DO FUNDO EM 122023

50CIAL

SAFRA ETF MULHERES NA LIDERANGA FUNDO DE INDICE DE AGOES |5 (43210658000130)

SAFRA MULHERES NA LIDERANCA FIF Cl EM ACDES RESP LIMITADA INVESTIMENTO SUSTENTAVEL [45063916000125)
TOTALSOCIAL

RS 83.818.389,95
RS 4.948 549,38
RS BB.766.939.33

AMBIENTAL, SOCIAL E ECOND MICA
SAFRA ESTRATEGIA A5G MASTER Il FIA |5 (45063895000141)
TOTALAMBIENTAL, SOCIALE ECONOMICA

RS 4.943.300,00
RS 4.943.300,00

PATRIMOGNIO LiQUIDD EM 12/23

RS 24.000.000.000,00

TOTALEM ATIVOS EM 12/23 RS 253.815.829.000,00
INDICADORES DOS FUNDOS SUSTENTAVEIS VALOR
S0OCIAL

Patrimdnio liquido fundos sodiais (5)/ Patriménio liquido (%) 0,370%
Patrimdnio liguido fundos sociais (5)/ Total em ativo (5) 0,035%
AMBIENTAL, SOCIALE ECONG MICA

Patrimdnio liguido fundos amb,, soc., econ. (S)/ Patrimanio liguido (5) 0,021%
Patrimfnio liquido fundos amb., soc., econ. (S)/ Tatal em ativos (5) 0,002%
TOTAL FUNDOS SUSTENTAVEIS

Patrimdnio liguido fundos sustentaveis ($)/ Patriménio liguido ($) 0,390%
Patrimdnio liguido fundos sustentaveis ($)/ Total em ativos (§) 0,037%
Quantidade de fundos sustentaveis/ quantidade total de fundos 0,222%

Fonte: Elaborado pela autora.



Quadro 27 — Dashboard fundos sustentaveis do Sicredi.
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FUNDO S SUSTENTAVEIS SICREDI

PATRIMONIO DO FUNDO EM 12/2023

SOCIAL E ECONOMICA
SICREDI ACOES SUSTENT ESG FI ALOC IS (41283527000158)
TOTAL SOCIAL E ECONOMICA

R$ 5.629.403,45
R$ 5.629.403 45

AMBIENTAL, SOCIAL E ECONOMICA
SICREDI PREV MASTER ESG FIE AGOES IS (18990723000140)
TOTAL AMBIENTAL, SOCIAL E ECONOMICA

R$ 103.929.600,34
R$ 103.929.600,34

FUNDOS SUSTENTAVEIS QUE INVESTEM EM OUTROS JA CONTABILIZADO S
SICREDI ACOES SUSTENT ESG FICFI 15 (41283741000104)
SICREDI ESG IS FICFIE MULT (41283716000120)

R$ 5.639.830,47
R$ 1.915.752 81

PATRIMONIO LiQUIDO EM 12/23 R$ 37.000.000.000,00
TOTAL EM ATIVOS EM 12/23 R$ 324.500.000.000,00
INDICADORES DO $ FUNDOS SUSTENTAVEIS VALOR]
SOCIAL E ECONOMICA

Patriménio liquido fundos soc., econ. ($)/ Patriménio li quido ($) 0,015%
Patriménio liquido fundos soc_, econ. (3)/ Total em ativos ($) 0,002%
AMBIENTAL, SOCIAL E ECONOMICA

Patriménio liquido fundos amb., soc., econ. ($)/ Patriménio liquido (%) 0,281%
Patriménio liquido fundos amb., soc., econ. ($)/ Total em ativos ($) 0,032%
TOTAL FUNDO S SUSTENTAVEIS

Patrimonio liquido fundos sustentaveis ($)/ Patriménio liquido ($) 0,296%
Patriménio liquido fundos sustentaveis ($)/ Total em ativos ($) 0,034%|
Quantidade de fundos sustentaveis/ quantidade total de fundos 6,452%

Fonte: Elaborado pela autora.

Quadro 28 — Dashboard fundos sustentaveis do BNP Paribas.

FUNDOS SUSTENTAVEIS BNP PARIBAS

PATRIMONIO DO FUNDO EM 12/2023

AMBIENTAL

BNPP M.CRED FI RF CRED PRIV LP SUST IS (12107669000166)
ACCESS ENERGY TRANSITION FIA SUS IS 1E (12047839000164)
BNPP Master Fdo Inc InvInfra RF Sust IS (251086905000100)
TOTAL AMBIENTAL

R31.725.766.303,40
R3 1.665.647.66

R§ 394.676.366,31
R32.122115.317.37

SOCIAL

ACCESS EQUITY WORLD HA - IE SUS 1S (07657641000162)
Mirova Glob Sust Eqt Dol Adv M FIA IE IS (43210575000141)
TOTAL SOCIAL

R$16.767.022.34
R$33.154.447.00
R 49921 469 34

FUNDOS SUSTENTAVEIS QUE INVESTEM EM OUTROS JA CONTABILIZADOS

BNPP CREDITO INSTITUCIONAL SUSTENTAVEL | S FC DE FI RF CRED PRIV LP (32222722000187)
BNPP Bradesco FC Fdo Incent Inv Infra Deb Incenfivada RF Sustentavel | S (38442982000144)

BNP Paribas Amajé Fl RF CRED PRIV IS (38542842000148)

Mirova Glob Sust Equity Adv FIA 1E 1S (43210552000137)

BNPP FC Fdos Incent Inv Infra RF Sustentavel |5 (38443033000189)

BNPP INSTI FC DE FUNDOS INC DE INVEST EM INFRA RF SUSTENTAVEL IS (40140470000175)

R%1.043.271.841,05
R$ 120.405.157,02
R$37.357.610,31
R$34.180.502.77
R5 135.865.551,93
RS 128.862.617,20

PATRIMONIO LIQUIDO EM 1223 RS 3.992.847.000.000,00
TOTAL EM ATIVOS EM 12/23 R$ 97.773.517.000,00,
INDICADORES DOS FUNDOS SUSTENTAVEIS VALOR
AMBIENTAL

Patrimdnio liquido fundos ambientais (3)/ Patriménio liquido de fundos (3) 0,053%
Patriménio liquido fundos ambientais ($)/ Total em ativo (%) 2,170%
SOCIAL

Patrimdnio liquido fundos sociais (3)/ Patrimdnio liquido de fundos (5) 0,001%
Patriménio liquida fundos saciais () Total em ativo (%) 0,051%
TOTAL FUNDOS SUSTENTAVEIS

Patriménio liquido fundos sustentaveis ($)/ Patriménic liquido de fundos ($) 0,054%
Patriménio liquido fundos sustentaveis ($)/ Total em ativos ($) 2,221%
Quantidade de fundos sustentaveis/ quantidade total de fundos 3,039%

Fonte: Elaborado pela autora.
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Quadro 29 — Dashboard fundos sustentaveis do Daycoval.

FUNDOS SUSTENTAVEIS DAYCOVAL PATRIMONIO DO FUNDO EM 12/2023
AMBIENTAL, SOCIAL E ECONOMICA

RIO BR ESG IS M (I1) FI INF RF CRED PRIV (51269654000156) R$20.168.318,18
RIO BRAESG M FI INC INF RF CRED PRIV (41533755000139) R$30.861.21392
TOTAL AMBIENTAL. SOCIAL E ECONOMICA R$60.029.532.10
PATRIMONIO LiQUIDO EM 12/23 R$ 6.136.400.000.000,00
TOTAL EM ATIVOS EM 12123 R$ 77.170.502.000,00,
INDICADORES DO S FUNDO S SUSTENTAVEIS VALOR]|
AMBIENTAL, SOCIAL E ECONOMICA

Patriménio liquido fundos amb., soc., econ. ($)/ Patriménio liquido (3$) 0,001%
Patriménio liquido fundos amb., soc., econ. ($)/ Total em ativos (§) 0,078%
TOTAL FUNDO S SUSTENTAVEIS

Patriménio liquido fundos sustentaveis ($)/ Patrimonio liquido de fundos ($) 0,001%
Patriménio liquido fundos sustentaveis ($)/ Total em ativos (3) 0,078%
Quantidade de fundos sustentaveis/ quantidade total de fundos 0,204%

Fonte: Elaborado pela autora.

Quadro 30 — Dashboard fundos sustentaveis do BNY.

FUNDOS SUSTENTAVEIS BNY PATRIMONIO DO FUNDO EM 12/2023
AMBIENTAL, SOCIAL E ECONOMICA

JGP ESG FCFIA - FEEDER| 15 (935400140000131) RS 9.968.763,03
JGP ESG PREV XP MASTER FIA IS (35704492000180) R$ 8.118.008,70
JGP ESG PREVIDENCIARIO MASTER FIA IS (35806221000136) R$ 29902 920,85
JGP ESG MASTER FIA IS {35400868000163) R$ 221 527 353 43
JGP ESG INST MASTER FIA IS (38352709000101) RS 14.478.265,36
JGP EQ ESG PV FI MULT IE IS (35956743000114) RS 8.409.867 .32
JGP CREDITO ESG MASTER FI MULT CRED PRIV IS (38230040000100) R$ 88 577.282,76
PLURAL ESG IS CRED PRIV FI RF LP (38306228000187) RS 8.788.396,46
JGP BRASILPREV FIFE ESG 100 PREV FIA 1S (42776456000198) RS 46.034.157 .02
JGP CRED ESG INSTITUCIONAL MASTER FI RF CRED PRIV IS (44870117000100) R$ 93.084.904,83
JGP EQ ESG PV ITAUXP FI MULTIE IS (39723131000132) RS 1.604.138,53
JGP EQUILIBRIC PREV FIF IS RF CRED PRIV - RESP LIMITADA (55928061000105) R$ 361.371.630,24
JGP EQUILIBRIQ 30 FIF IS RF CRED PRIV LP - RESP LIMITADA (42402547000163) R$ 10.364.856,65
JGP EQUILIBRIO FIF IS RF CRED PRIV LP - RESP LIMITADA (53828295000155) RS 22 134 805,24
JGP CORPORATE Il FIF IS RF CRED PRIV LP - RESP LIMITADA (54875709000160) RS 64 778.632,04
TOTAL AMBIENTAL, SOCIAL E ECONOMICA R$ 989.143.982 46
FUNDOS SUSTENTAVEIS QUE INVESTEM EM OUTROS JA CONTABILIZADOS

JGP ESG INSTITUCIONAL ADVISORY FC FIA IS (36352690000195) RS$ 5.286.700,51
JGP ESG FC FIA IS (35956906000169) R$ 11595499 95
JGP ACOES ESG 100 PREV ICATU SEG FC FIA IS (35807793000130) R$ 14.514.942 90
JGP ESG INSTITUCIONAL FC FIA - FEEDER VII IS (38377424000142) RS 5529 480,82
JGP AGCOES ESG 100 PREV ALOCADORES ICATU SEG FC FIA 1S (35807745000141) R$ 12.291.113,09
JGP ESG ACOES 100 PREV XP SEG FC FIA 1S (35704530000103) RS 8.136.994 37
PLURAL ESG IS CRED PRIV 45 FC FI RF LP (38281169000130) R$ 8.810.412,39
JGP CRED ESG INSTITUCIONAL ADV FC FI RF CRED PRIV 1S (42287848000193) R$ 93.255.593,90
JGP ESG INSTITUCIONAL FC FIA — FEEDER 1X 15 (39959124000134) RS 1.836.861,96
JGP CREDITO ESG FC FI MULT CRED PRIV IS (38281372000106) R$ 88 535441 .89
PATRIMONIO LIQUIDO EM 12/23 R$ 247.381.000.000,00
TOTAL EM ATIVOS EM 12/23 R$ 1.776.156.000.000,00
INDICADORES DOS FUNDOS SUSTENTAVEIS VALOR
AMBIENTAL, SOCIAL E ECONOMICA

Patrimdnio liquido fundos amb., soc., econ. ($)/ Patrimdnio liquido de fundos ($) 0,400%
Patriménio liquido fundos amb., soc_, econ. ($) Total em ativos (§) 0,056%
TOTAL FUNDOS SUSTENTAVEIS

Patriménio liquido fundos sustentaveis ($)/ Patriménio liquido de fundos ($) 0,400%
Patriménio liquido fundos sustentaveis ($)/ Total em ativos ($) 0,056%
Quantidade de fundos sustentaveis/ quantidade total de fundos 1,043%

Fonte: Elaborado pela autora.



e C(Créditos

Quadro 31 — Dashboard crédito sustentavel do Itad.
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CREDITO SUSTENTAVEL ITAU Saldo em carteira em 2023
AMBIENTAL E SOCIAL

CIDADANIA CORPORATIVA SETOR PUBLICO, RELACIONAMENTO COM CLIENTES, ENERGIA E MATERIAIS

Concessdo de créito em setores de impacto positiv na sociedade RS 257.300.000.000,00
RELAGIONAMENTO COM CLIENTES E ENERGIA

Produtos ESG para 0 Varejo RS 57.900.000.000,00
RELACIONAMENTO GOM CLIENTES E AR

Estruturacdo de opera;des com selo ESG RS 40.700.000.000,00
SALDO EM CARTEIRA CREDITO EM 12123 RS 907.400.000.000,00
TOTAL EMATIVOS EM 12123 RS 2.700.000.000.000,00
INDICADORES DOS CREDITOS SUSTENTAVEIS VALOR
AMBIENTAL E SOCIAL

Saldo em carterra créditos amb. e soc. (§)/ Saldoem carteira créditos (5) 39.2%
Sado em carteira créditos amb. E soc. ($) Tota em afivos (3) 33.61%
TOTAL CREDITO SUSTENTAVEL

Saldo em carteira créditos sustentaveis ($)/ Saldo em carteira créditos (§) 39,22%
Saldo em carteira creditos sustentaveis ($)/ Total em ativos (§) 361%

Fonte: Elaborado pela autora.

Quadro 32 — Dashboard crédito sustentavel da Caixa Econdmica Federal.

CREDITO SUSTENTAVEL CEF Saldo em carteira em 2023
SOCIAL

SETOR PUBLICO

Saneamento e infraestrutura R$ 93.400.000.000,00
RELACIONAMENTO COM CLIENTES

Habitacéo R$ 542.100.000.000,00
FIES R$ 74.300.000.000,00
Comercial R$ 43.900.000.000,00
MCMV Faixa 1 R$ 9.600.000.000,00
Agronegécio R$ 11.800.000.000,00
SALDO EM CARTEIRA CREDITO EM 12/23 R$ 1.120.000.000.000,00
TOTAL EM ATIVOS EM 12/23 R$ 1.800.000.000.000,00
INDICADORES DOS CREDITOS SUSTENTAVEIS VALOR
SOCIAL

Saldo em carteira créditos sociais ($)/Saldo em carteira créditos ($) 69,205%
Saldo em carteira créditos sociais ($)/ Total em ativo ($) 43,061%
TOTAL CREDITO SUSTENTAVEL

Saldo em carteira créditos sustentaveis ($)/ Saldo em carteira créditos ($) 69,205%
Saldo em carteira créditos sustentaveis ($)/ Total em ativos ($) 43,061%

Fonte: Elaborado pela autora.



Quadro 33 — Dashboard crédito sustentavel do Bradesco.
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CREDITO SUSTENTAVEL BRADESCO

Saldo em carteira em 2023

AMBIENTAL

ENERGIA

Recursos proprios (COC Kit Gas, Fotovoltaica, Aquecedor Solar, Veiculos Elétricos e Hibridos, entre outros) R§ 1.900.000.000,00
AR E BIODIVERSIDADE

Repasses do BNDES (programas ABC, Finame e Moderagro, entre outros) R§ 369.000.000,00
SOCIAL

RELACIONAMENTO COM CLIENTES

Recursos praprios (Microcrédito, Acessibiidade, Arranjos Produtivos Locais, como exemplos) R§ 805.400.000,00
Repasses do BNDES (programas Moderinira, Proirriga e Prodecoop, entre outros) R§ 170.000.000,00
SALDO EM CARTEIRA CREDITO EM 1223 R$ 877.300.000.000,00
TOTAL EMATIVOS EM 12/23 RS 1.920.000.000.000,00
INDICADORES DOS CREDITOS SUSTENTAVEIS VALOR
AMBIENTAL

Saldo em carteira créditos ambientais ($)/ Saldo em carteira créditos (3) 0,26%
Saldo em carteira créditos ambientais ($)/ Total em ativo (3) 0,118%
SOCIAL

Saldo em carteira créditos sociais (3)/Saldo em carteira ¢ éditos (3) 0,11%
Saldo em carteira créditos sociais (5)/ Total em ativo (3) 0.051%
TOTAL CREDITO SUSTENTAVEL

Saldo em carteira créditos sustentaveis ($)/ Saldo em carteira créditos (3) 0,37%
Saldo em carteira créditos sustentaveis ($)/ Total em ativos ($) 0,17%

Fonte: Elaborado pela autora.

Quadro 34 — Dashboard crédito sustentavel do Santander.

CREDITO SUSTENTAVEL SANTANDER

Saldo em carteira em 2023

AMBIENTAL

ENERGIA

Energia solar
Financiamento veiculos hibridos e elétricos

R$ 418.000.000,00
R$ 357.000.000,00

BIODIVERSIDADE
Innovative Finance for the Amazon, Cerrado and Chaco (IFACC)

R$ 299.000.000,00

AMBIENTAL E SOCIAL

AGUA, BIODIVERSIDADE E RELACIONAMENTO COM O CLIENTE
Compra de equipamentos médico-hospitalares e outros

R$ 2.346.000.000,00

SALDO EM CARTEIRA CREDITO EM 12/23

R$ 643.000.000.000,00

TOTAL EM ATIVOS EM 12/23 R$ 1.150.000.000.000,00
INDICADORES DOS CREDITOS SUSTENTAVEIS VALOR
AMBIENTAL

Saldo em carteira créditos ambientais ($)/ Saldo em carteira créditos ($) 0,17%
Saldo em carteira créditos ambientais ($)/ Total em ativo (§) 0,093%
AMBIENTAL E SOCIAL

Saldo em carteira créditos amb. e soc. ($)/ Saldo em carteira créditos (%) 0,36%
Saldo em carteira créditos amb. e soc. (§)/ Total em ativos ($) 0,20%
TOTAL CREDITO SUSTENTAVEL

Saldo em carteira créditos sustentaveis ($)/ Saldo em carteira créditos (%) 0,53%
Saldo em carteira créditos sustentaveis ($)/ Total em ativos (9) 0,63%

Fonte: Elaborado pela autora.




Quadro 35 — Dashboard crédito sustentavel do BTG.
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CREDITO SUSTENTAVEL BTG

Saldo em carteira em 2023

AMBIENTAL

AR, ENERGIA, MATERIAIS, AGUA, TERRA E BIODIVERSIDADE
Créditos verdes

R$ 8.900.000.000,00

SOCIAL

RELACIONAMENTO COM CLIENTES
Micro e pequenas empresas

R$ 20.500.000.000,00

SALDO EM CARTEIRA CREDITO EM 12/23
TOTAL EM ATIVOS EM 12/23

R$ 249.600.000.000,00
R$ 493.230.000.000,00

INDICADORES DOS CREDITOS SUSTENTAVEIS VALOR
AMBIENTAL

Saldo em carteira créditos ambientais ($)/ Saldo em carteira créditos ($) 3,566%
Saldo em carteira créditos ambientais ($)/ Total em ativo (§) 1,804%
SOCIAL

Saldo em carteira créditos sociais ($)/Saldo em carteira créditos ($) 8,213%
Saldo em carteira créditos sociais ($)/ Total em ativo ($) 4,156%
TOTAL CREDITO SUSTENTAVEL

Saldo em carteira créditos sustentaveis ($)/ Saldo em carteira créditos ($) 11,779%
Saldo em carteira créditos sustentaveis ($)/ Total em ativos ($) 5,961%

Fonte: Elaborado pela autora.

Quadro 36 — Dashboard crédito sustentavel do Sicredi.

CREDITO SUSTENTAVEL SICREDI

Saldo em carteira em 2023

AMBIENTAL

AR E BIODIVERSIDADE
Agricultura de Baixo Carbono
Boas Praticas Agricolas

R$ 8.377.865.511.310,00
R$ 2.768.119.242.460,00

ENERGIA

Energia Renovavel e Sustentabilidade Ambiental R$ 5.823.094.900.450,00
AR

Transporte Limpo R$ 14.816.451.190,00
SOCIAL

RELACIONAMENTO COM CLIENTES
Agricultura Feminina
Microcrédito/Microempresa

Produgéo Rural Familiar

Mulheres do Agronegécio

Mulheres Empreendedoras

R$ 22.941.841.430,00

R$ 90.365.849.140,00

R$ 14.394.810.253.340,00
R$ 5.873.693.266.800,00
R$ 7.824.688.610.530,00

SALDO EM CARTEIRA CREDITO EM 12/23
TOTAL EM ATIVOS EM 12/23

R$ 189.200.000.000,00
R$ 324.500.000.000,00

INDICADORES DOS CREDITOS SUSTENTAVEIS VALOR
AMBIENTAL

Saldo em carteira créditos ambientais ($)/ Saldo em carteira créditos ($) 8,977%
Saldo em carteira créditos ambientais ($)/ Total em ativo (§) 5,234%
SOCIAL

Saldo em carteira créditos sociais ($)/Saldo em carteira créditos (%) 14,908%
Saldo em carteira créditos sociais ($)/ Total em ativo ($) 8,692%
TOTAL CREDITO SUSTENTAVEL

Saldo em carteira créditos sustentaveis ($)/ Saldo em carteira créditos ($) 23,885%
Saldo em carteira créditos sustentaveis ($)/ Total em ativos ($) 13,926%

Fonte: Elaborado pela autora.



Quadro 37 — Dashboard crédito sustentavel do Daycoval.
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CREDITO SUSTENTAVEL DAYCOVAL Saldo em carteira em 2023
AMBIENTAL

ENERGIA, AGUA E AR

Financiamento em energia renovavel, eficiéncia energética, reducéo de emissdes

de gases de efeito estufa, tratamento de agua, transporte urbano sustentavel e R$ 370.000.000,00
tecnologias de baixo carbono

TOTAL AMBIENTAL R$ 370.000.000.00
AMBIENTAL E SOCIAL

BIODIVERSIDADE E RELACIONAMENTO COM CLIENTES

Financiamento para mulheres e Amazonia Legal R$ 460.000.000,00
TOTAL AMBIENTAL E SOCIAL R$ 460.000.000.00
SALDO EM CARTEIRA CREDITO EM 12/23 R$ 57.300.000.000,00
TOTAL EM ATIVOS EM 12/23 R$ 77.170.502.000,00
INDICADORES DOS CREDITOS SUSTENTAVEIS VALOR
AMBIENTAL

Saldo em carteira créditos ambientais ($)/ Saldo em carteira créditos (3$) 0,646%
Saldo em carteira créditos ambientais (3)/ Total em ativo ($) 0,479%
AMBIENTAL E SOCIAL

Saldo em carteira créditos amb. e soc. ($)/ Saldo em carteira créditos ($) 0,803%
Saldo em carteira créditos amb. e soc. ($)/ Total em ativos (§) 0,596%
TOTAL CREDITO SUSTENTAVEL

Saldo em carteira créditos sustentaveis (9)/ Saldo em carteira créditos ($) 1,449%
Saldo em carteira créditos sustentaveis (3)/ Total em ativos ($) 1,076%

Fonte: Elaborado pela autora.

e Fase 2 - Indicadores por produto

Na fase 2 da verificacdo do modelo, utilizou-se o dashboard nivel 3

apresentado na constru¢cao do modelo para aplicacao para os demais bancos. Nesse

estagio, os dados sobre os indicadores, provenientes dos Dashboards de fundos e

crédito foram adicionados a esse estagio micro. O Quadro 38 a seguir apresenta o

Dashboard no nivel 3 com os dados de todos os bancos analisados.

¢ Fase 3 — Indicadores por dimensao da sustentabilidade

Na fase 3 da verificagdo do modelo foram inseridos dados de todos os bancos

no Dashboard nivel 2. O Quadro 38 a seguir mostra esse resultado.



Quadro 38 — Dashboard nivel 3 geral.
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Produto sustentével Dimenséo | Indicador | Métrica BB ltai | Caixa |Bradesco |Santander| BTG | Safra | Sicredi | BNP Paribas | Daycoval | BNY
Ambiental % Patrimonio FA  Patriménio liquido fundos ambientais ($)*100/ Patriménio liquido ($) 0,03% | 0,02% - - 167% | - 0,05% -
% Ativo FA Patriménio liquido fundos ambientais ($)*100/ Total em ativo ($) 0,02% | 0,00% - 0,18% - 2,17%
Social % Patrimonio FS  Patrimdnio liquido fundos sociais ($)*100/ Patrimdnio liquido (S) 0,01% - 0,39% 0,37% 0,00% -
% Ativo FS Patriménio liquido fundos sociais ($)*100/ Total em ativo ($) 0,01% - - 0,03% 0,04% 0,05% -
Econdmica % Patrimonio FE  Patrimdnio liquido fundos econdmicos ($)*100/ Patriménio liquido ($) 0,05% | 0,09% - -
% Ativo FE Patriménio liquido fundos econdmicos ($)*100/ Total em ativo ($) 0,04% | 0,01% - - - - - -
Ambiental e social % Patrimonio FAS  Patrimdnio liquido fundos amb., soc. ($)*100/ Patriménio liquido de fundos ($) - - 0,89% - - -
Fundo sustentavel % Ativo FAS Patriménio liquido fundos amb., soc. ($)*100/ Total em ativos ($) - - - - 0,10% | - - - -
Social e econdmica % Patrimonio FSE  Patrimdnio liquido fundos soc., econ. ($)*100/ Patriménio liquido de fundos (S) 0,02% - 0,02% -
% Ativo FSE Patriménio liquido fundos soc., econ. ($)*100/ Total em ativos ($) - 0,00% - - - - 0,00% - -
Ambiental, social e % Patrimonio FASE Patrimdnio liquido fundos amb., soc., econ. ($)*100/ Patriménio liquido de fundos ($) | 0,02% 0,00% | 0,12% 0,12% | 1,11% | 0,02% | 0,28% - 0,00% |0,40%
econdmica % Ativo FASE Patriménio liquido fundos amb., soc., econ. ($)*100/ Total em ativos ($) 0,01% - 0,00% | 0,01% 0,01% | 0,12% |0,00% | 0,03% - 0,08% | 0,06%
% Patrimonio FSu  Patriménio liquido fundos sustentaveis ($)*100/ Patriménio liquido de fundos ($) 0,11% | 0,13% | 0,00% | 0,12% 0,51% | 3,67% |0,39% | 0,30% 0,05% 0,00% |0,40%
Total % Ativo FSu Patriménio liquido fundos sustentaveis ($)*100/ Total em ativos ($) 0,08% | 0,01% | 0,00% | 0,01% 0,04% | 0,40% |0,04% | 0,03% 2,22% 0,08% | 0,06%
% FSu Quantidade de fundos sustentaveis*100/ quantidade total de fundos 1,24% | 0,52% | 0,19% | 0,41% 0,63% | 0,48% |0,22% | 6,45% 3,04% 0,20% | 1,04%
Ambiental % Carteira CA Saldo em carteira crédito ambiental ($)*100/ Saldo em carteira crédito ($) 14,38% 0,26% 0,17% | 3,57% - 8,98% - 0,65% -
% Ativo CA Saldo em carteira crédito ambiental ($)*100/ Total em ativos ($) 6,73% - 0,12% 0,09% 1,80% - 5,23% - 0,48% -
Social % Carteira CS Saldo em carteira crédito social ($)*100/ Saldo em carteira crédito ($) 17,24% 69,21% | 0,11% - 821% | - |1491% - - -
Crédito sustentavel % Ativo CS Saldo em carteira crédito social ($)*100/ Total em ativos ($) 8,07% - 43,06% | 0,05% 4,16% - 8,69% - - -
Ambiental @ social % Carteira CAS Saldo em carteira crédito amb. e soc. ($) *100/ Saldo em carteira crédito ($) 5,53% |39,22% - - - - 0,80% -
% Ativo CAS Saldo em carteira crédito amb. e soc. ($) ¥100/ Total em ativos ($) 2,59% |33,61% - - - - - - - 0,60% -
Total % Carteira CSu Saldo em carteira crédito sustentéveis ($)*100/Saldo em carteira crédito ($) 37,15% | 39,22% | 69,21% | 0,37% 0,53% |11,78%| - |[23,89% - 1,50% -
% Ativo CSu Saldo em carteira crédito sustentéveis ($)*100/ Total em ativos ($) 17,38% | 33,61% | 43,06% | 0,17% 0,63% | 596% - |13,93% - 1,08% -
Fonte: Elaborado pela autora.
Quadro 39 — Dashboard nivel 2 geral.
Dimens@o Indicador Métrica BB Itat CEF | Bradesco | Santander | BTG | Safra | Sicredi | BNP Paribas | Daycoval | BNY
Ambiental (A) % Ativos A [Volume financeiro para atividades ambientais ($)*100 / Total em ativo ($) 6,751% | 0,001% 0,118% 0,093% |1,985% - 5234% | 2,170% 0,479% -
Social (S) % Ativos S [Volume financeiro para atividades sociais ($)*100 / Total em ativo ($) 8,072% 43,061% | 0,051% 0,029% |4,156% | 0,035% | 8,692% 0,051% -
Econdmica (E) % Ativos E  [Volume financeiro para atividades econdmicas ($) *100/ Total em ativo ($) 0,038% | 0,006% - - - -
Ambiental e social (AS) % Ativos AS |Volume financeiro para atividades amb. e soc. ($) *100 / Total em ativo ($) 2,586% | 33,610% - 0,097% - - 0,596% -
Social e econdmica (SE) % Ativos SE |Volume financeiro para atividades soc. e econ. ($) *100/ Total em ativo ($) 0,001% - 0,002% - -
ATIE L S(":'S‘"éf 8CoNOMICA | o, i e ASE [Volume financsiro para atividades amb. soc.e econ. ($) *100/ Total em ativo () | 0,013% 0,000% | 0,010% | 0,009% |0,120% |0,002% |0,032% - 0,078% |0,056%

Fonte: Elaborado pela autora.
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o Fase 4 - Indicador global

Por fim, na fase 4 de verificagdo do modelo foi possivel obter um dashboard
com os indicadores em nivel de dimensdo sustentavel para todos os bancos da

amostra. O Quadro 40 apresenta o dashboard desse nivel.

Quadro 40 — Dashboard nivel 1 geral.
B

Dimensdo |Indicador Métrica B Itau CEF Bradesco [Santander [BTG |Safra |[Sicredi |BNP Paribas|Daycoval |BNY

Volume financeiro para
atividades sustentaveis |17,459%|33,618%(43,061%| 0,179% | 0,131% |6,358%(0,037%|13,960%| 2,221% 1,153% |0,056%
($)*100 / Total em ativo ($)

Fonte: Elaborado pela autora.

Sustentavel % Ativos
(Su) Sustentaveis Su

Portanto, conclui-se que foi possivel fazer a replicagdo para os demais bancos
sem ajustes, pois nao apareceu nenhum fator diferente entre eles. Assim, 0 0 modelo
pode ser considerado aplicavel uma vez que pela logica de replicacao literal, cada
novo caso € analisado com se fosse um novo experimento que replica os anteriores e
o0 alcance dos mesmos resultados demonstra a consisténcia e forga da proposta (YIN,
2011).

5.4.3 Apresentacao dos resultados: Panorama geral dos produtos sustentaveis
dos bancos brasileiros

Essa secéo apresenta os resultados e suas respectivas analises, a fim de obter
um panorama geral do setor bancario brasileiro em relacdo ao desempenho de
sustentabilidade. Essa anadlise pode ser realizada por meio dos indicadores criados
que mensuram a contribuicdo sustentavel externa dos bancos a partir dos produtos

sustentaveis. O Grafico 1 a seguir apresenta o indicador geral nivel 1 para os bancos.

Grafico 1 — Indicador geral nivel 1 para a amostra (% Ativos Sustentaveis Su)
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Fonte: Elaborado pela autora.
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A partir da analise do Grafico 1, percebe-se que os indicadores de % Ativo
Sustentaveis Su variam bastante entre os bancos (0,037% a 43,061%). Ao comparar
0os bancos com a média desse indicador (10,75%), nota-se que somente o Sicredi
(13,96%), o Banco do Brasil (17,459%), o Itau (33,618%) e a Caixa (43,061%) estao
acima desse valor. Além disso, foi possivel obter um panorama geral do setor
brasileiro em um nivel mais detalhado, apresentado no Quadro 41 a seguir.



Quadro 41 — Panorama dos bancos de acordo com o dashboard nivel 3 geral.
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Produto sustentavel Dimensdo Indicador Métrica BB | Itad | Caika |Bradesco|Santander| BTG | Safra | Sicredi | BNP Paribas | Daycoval| BNY
- % Patrimonio FA  Patrimdnio liguido fundos ambientais (5]*100/ Patrimdnio liquido (9) 003% | 0,02% 167% 005%
% Ativo FA Patrimdnio liguido fundos ambientais (5]*100 Total em ativo (9) 0,02% | 0,00% 0,18% 217%
ol % Patrimonio FS Patrimdnio liquido fundos socias ($)*100/ Patrimdnio liguido (9) 001% 03%% 037% 0,00%
% Ativo FS Patrimdnio liquido fundos sociais ($)*100/ Total em ativo (3} 001% 003% 0,04% 0,05%
. % Patrimonio FE Patrimdnio liquido fundos econdmicos ($)*100/ Patriménio liquido (9] 005% | 0,09%
% Ativo FE Patrimdnio liquido fundos econdmicos (5)*100/ Total em ativo (9) 004% | 0,01%
Anbientl e soc % Patrimonio FAS Patrimdnio liquido fundos amb., soc. (9)*100/ Patrimdnio liquido de fundos (9) 08%%
Fundo sustentavel % Ativo FAS Patrimnio liquido fundos amb., soc. (9)*100/ Total em ativos (9) 010%
, .. YPatrimonio FSE Patrimdnio liquido fundos soc. econ. (9]*100/ Patrimdnio liquido de fundos (9) 002% 002%
Social & econdmica , —— ,
% Ativo FSE Patrimdnio liquido fundos soc., econ. (5]*100/ Total em ativos ($) 000% 000%
Ambiental, social e % Patrimonio FASE Patrimnio liguido fundos amb,, soc., econ. ($]*100/ Patrimdnio liquido de fundos (9) | 0,02% 000% | 012% | 012% | 111% |0,02% 0,28% 0,00% {0,40%
economica % Ativo FASE Patrimdnio liquido fundos amb,, soc., econ. ()*100/ Total em ativos (9) 0,01% 000% | 0,01% | 001% | 012% |0,00%] 0,03% 0,08% |0,06%
% Patrimonio FSu  Patrimdnio liquido fundos sustentaveis ($)*100/ Patrimdnio liquido de fundos () | 0,11% | 0,13% | 0,00% | 012% | 0,51% | 3,67% |0,3% 0,30% | 0,05% | 0,00% |040%
Total % Ativo FSu Patrimdnio liquido fundos sustentaveis ($)*100/ Total em ativos (§) 0,08% | 0,00% | 0,00% | 0,01% | 0,04% | 0,40% |0,04%]| 0,03% | 2,22% | 0,08% |0,06%
% FSu Quantidade de fundos sustentaveis*100/ quantidade total de fundos 1,24% | 0,52% | 0,19% | 0,41% | 0,63% | 0,48% |0,22%]| 6,45% | 3,04% | 0,20% |1,08%
Anbient % Carteira A~ Saldo em carteira crédito ambiental ($)*100/ Saldo em carteira crédito (9) 14.38% 026% | 017% | 357% 8,98% 0,65%
% Ativo CA Saldo em carteira crédito ambiental (5)*100/ Total em ativos (9) 6,73% 012% | 009% | 180% 5,23% 048%
- % CarteiraCS Saldo em carteira crédito social (9]*100/ Saldo em carteira crédito (9) 17,4% 69,21%| 011% 8,21% 14.91%
Cridio sentivel % Ativo CS Saldo em carteira crédito social (5)*100 Total em ativos (9) 8,07% 43,06%| 0,05% 4,16% 8,6%%
Anientl e socl % Carteira CAS  Saldo em carteira crédito amb. e soc. (9) *100/ Saldo em carteira crédito (9) 5,53% | 39,22% 080%
% Ativo CAS Saldo em carteira crédito amb. e soc. (5) *100/ Total em ativos (9) 2,59% [33,61% 0,60%
ot % Carteira CSu  Saldo em carteira crédito sustentaveis ($)*100/Saldo em carteira crédito (3) 37,15%39,22% | 69,20%| 0,37% | 0,53% [11,78% 23,89% 1,50%
%AMivoCSu  Saldo em carteira crédito sustentaveis (5)*100/ Total em ativos ($) 17,38% 33,61% 43,06% | 0,07% | 0,63% | 5,96% 13,93% 1,08%

Fonte: Elaborado pela autora.
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A partir da andlise do Quadro 41 apresentado, nota-se que ha uma variagao
grande entre os valores dos indicadores para os bancos. A % Ativo CSu, por exemplo
variou de 43,06% para a Caixa até 0,17% para o Bradesco. Assim, em relacdo ao
indicador % Carteira CSu, por exemplo, pode-se dividir os bancos em cinco grandes
grupos: 1) Safra, BNP Paribas e BNY (ndo apresentaram dados sobre créditos
sustentaveis), 2) Bradesco, Santander e Daycoval (indicador entre 0,37% e 1,5%), 3)
BTG e Sicredi (indicador entre 11,78% e 23,89%), 4) Banco do Brasil e Itau (indicador
entre 37,15% e 39,22%) e 5) Caixa (indicador 69,21%).

Além disso percebe-se que os créditos sustentaveis possuem uma parcela
muito mais representativa em relagdo ao total da carteira de créditos ou ao total de
ativos do que os fundos sustentaveis. Em relagdo a proporcdo de fundos por
patriménio, o BTG Pactual (3,67%) possui a maior proporc¢ao, enquanto que a Caixa
(0,001%) e o Daycoval (0,001%), o menor. Ja em relagao a proporcao de fundos por
ativo, o BNP Paribas (2,22%) se destaca com um valor maior, enquanto que o menor
€ a Caixa. E em referente a quantidade de fundos sustentaveis em relacdo a
quantidade de fundos totais, destaca-se o Sicredi (6,45%), sendo a Caixa também a
menor (0,19%). Alguns bancos como Caixa, Bradesco, Daycoval e BNY Mellon
possuem fundos que sao destinados para as trés dimensdes da sustentabilidade, ndo
sendo identificados fundos especificos de uma dimensao.

Em relagdo a proporgcao de créditos por saldo em carteira, a Caixa (69,21%)
possui 0 maior valor, assim, percebe-se que esse banco possui foco em créditos
sustentaveis ao invés de fundos sustentaveis. Ainda para esse indicador também
destacam-se o ltau (39,22%) e o Banco do Brasil (37,15%), ao contrario do Bradesco
(0,37%), Santander (0,53%) e Daycoval (1,50%). Nao foram identificados dados para
o BNP Paribas e para o BNY Mellon em seus relatérios de sustentabilidade. E o Safra
cita em seu relatério que possui linhas de crédito sustentavel, porém ndo apresenta
os valores de saldo em carteira para as mesmas.

Afim de analisar a porcentagem de cada dimensao para os fundos e os créditos
sustentaveis, foram elaborados os Graficos 2 e 3 a seguir.
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Grafico 2 — Porcentagem de patriménio liquido dos fundos sustentaveis (% Patrimdnio

FSu)
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Fonte: Elaborado pela autora.

Em relagdo ao indicador de % Patriménio FSu,

apresentado no Grafico 2

anteriormente, percebe-se que o BTG possui 1,67% do seu patriménio liquido em

fundos ambientais, 1,11% em fundos com as trés dimensodes e 0,89% em fundos

ambientais e sociais. O segundo maior, Santander, possui foco maior em fundos

sociais (0,39%) seguido do ambiental, social e econémico (0,12%). Enquanto que o

BNY, terceiro maior, possui foco nas dimensdes ambiental, social e econémica (40%).

Grafico 3 — Porcentagem de carteira de crédito sustentavel (% Carteira CSu).
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Fonte: Elaborado pela autora.
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Em relacdo ao indicador % Carteira CSu, apresentado no Grafico 3, a Caixa
possui 0 maior valor desse indicador, porém, foca somente na dimensao social
(69,21%). O ltau, sendo o segundo maior nesse indicador, possui foco tanto no
ambiental e social juntos (39,22%). Enquanto que o Banco do Brasil possui créditos

sociais (17,24%), ambientais (14,38%) e ambiental e social juntos (5,53%).

5.5 CONCLUSOES

O setor bancario apresenta-se como um fator promissor e essencial para
contribuir com a sociedade em direcdo ao caminho do desenvolvimento sustentavel.
E possui uma contribuicdo externa mais significativa, porém os indicadores de
mensuracao da sustentabilidade existentes focam na contribuigdo interna, diferente
do objetivo proposto por esse estudo. Na verdade, essa pesquisa visou desenvolver
um modelo de indicadores de mensuracdo da contribuicdo externa do setor bancario
em relacdo a sustentabilidade. Pode-se concluir que esse objetivo foi alcangado, pois
foi possivel desenvolver e verificar a aplicagao pratica desse modelo em dez bancos
por meio da l6gica da replicacao literal.

Na construcdo dos indicadores, buscou-se todos os produtos sustentaveis
identificados na literatura, porém, sé foram identificados dados abertos mais
completos para os produtos de fundos e créditos sustentaveis. Além disso, ressalta-
se a dificuldade para acessar o relatério de sustentabilidade de alguns bancos, a falta
de padronizacao tanto no local que o relatorio de sustentabilidade é disponibilizado no
site da instituicdo, quanto no local das informacdes dentro do proéprio relatério, e a falta
de dados. Em alguns casos, 0 banco até menciona a existéncia dos produtos
sustentaveis, porém, nao especifica quais sao esses produtos detalhadamente e seus
itens, ou ndo apresenta suas caracteristicas ou descrigcbes, ou ndo mostra o valor
financeiro de determinado produto. Desse modo, quando as informacdes existem, elas
sdo muito mais qualitativas e genéricas.

Além disso, cada banco denomina de uma forma diferente seus produtos, por
exemplo, utilizam “crédito sustentavel”, “negdcios verdes” e “solucdes sustentaveis”
para o0 mesmo produto, o que dificulta a busca padronizada pelos dados e torna-se
um processo de garimpagem. Devido a esse fato, o modelo foca nos produtos fundos
e crédito sustentaveis. Observa-se também que varios fundos considerados como

ESG investem grande parte do seu patriménio (pelo menos 80%) em outros fundos
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ESG.

Assim, foi possivel obter trés niveis de indicadores de mensuragédo da
contribuicdo externa do setor bancario. Um nivel mais detalhado que mostra os
indicadores para cada dimensao e a0 mesmo tempo para cada produto sustentavel
(fundos ou créditos). Um segundo nivel que agrupa tais indicadores em dimensdes
(ambiental, social e econémica) da sustentabilidade e ndo mais os diferencia em
termos de produtos, mas somente de dimensao. E por fim, um nivel geral relacionado
a sustentabilidade como um todo, que apresenta um unico indicador de
sustentabilidade para cada banco. Assim, o modelo de indicadores de mensuracao da
contribuicdo externa do setor bancario em relacdo a sustentabilidade conseguiu
abranger os principais produtos sustentaveis do setor bancario brasileiro em termos
de volume financeiro, os fundos e os créditos.

Em termos de indicador geral de nivel 1, nota-se que os indicadores de % Ativo
Sustentaveis Su variam bastante entre os bancos (0,037% a 43,061%). Ao comparar
0s bancos com a média desse indicador (10,75%), nota-se que somente o Sicredi, o
Banco do Brasil, o Itau e a Caixa estdo acima desse valor. Sendo dois desses
publicos, uma cooperativa e outro privado, o que pode levar a pesquisas sobre a
existéncia ou ndo de uma relagdo entre esse fator de propriedade de capital e o
desempenho apresentado. Ja em relagdo ao panorama geral do setor, percebe-se
que 0s bancos utilizam muito mais os créditos para direcionar seus recursos em
relacdo a sustentabilidade do que os fundos comparado ao seu total de ativos.

No entanto, o estudo possui algumas limitagdes como a dificuldade em
encontrar dados abertos sobre questdes de sustentabilidade, a falta de dados brutos
padronizados, a quantidade de bancos analisados e o uso exclusivamente de dados
secundarios de divulgacao feita pelos bancos. Assim, sugere-se que trabalhos futuros
analisem também dados primarios, explorem outras instituicées financeiras além dos
bancos comerciais analisados, avaliem se houve mudancas em relagao a outros anos
de estudo, apliquem o modelo proposto em outros paises e realizem a
complementacdo desse sistema com os dados produtos sustentaveis néao
desenvolvidos por falta de dados. Outra sugestdo é aumentar o numero da amostra
para ser possivel utilizar a técnica de Analise Envoltéria de Dados (DEA) e, a partir
dessa ferramenta, poder criar indices para comparac6es de desempenho em relagcéo
a sustentabilidade entre os bancos.

Nesse contexto, devido ao fato de os indicadores existentes focarem
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principalmente na contribuicdo interna bancaria em relagdo a sustentabilidade, o
estudo se diferencia ao apresentar um novo modelo de indicadores padronizados que
focam na contribuicdo mais importante do setor bancario — a externa. Isso contribui
para a abertura de novos caminhos de pesquisa, de aplica¢des, além de oferecer um
instrumento para a sociedade e investidores avaliarem a postura de determinado
banco em relagdo a sustentabilidade, compara-lo com outros do setor e exigir um
determinado comportamento. Tal modelo também pode ser Gtil para formuladores de

politicas que irdo direcionar as ages e leis do setor.
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6 ARTIGO 3 - FATORES DE GOVERNANGA QUE TEM RELACAO COM O
DESEMPENHO SUSTENTAVEL NO SETOR BANCARIO

Esse capitulo apresenta um artigo cujo objetivo € verificar se existe diferencga
de desempenho em sustentabilidade em fungao de caracteristicas de governanca no
setor bancario brasileiro. Esse conteudo refere-se ao terceiro objetivo especifico da
tese. Elementos do artigo 1, como conceito de banco sustentavel, seu papel e
produtos, e do artigo 2, como o modelo de indicadores de contribuicdo externa do
setor bancario a sustentabilidade, foram fundamentais para a construgéo do artigo 3

a seguir.
6.1 INTRODUCAO

Atualmente, questdes relacionadas ao meio ambiente, sociedade e governanca
(ESG) vém ganhando destaque no ambiente corporativo. Assim, as empresas, além
de enfrentarem pressdes de seus stakeholders para adotar praticas sustentaveis,
passaram a lidar com as questbes ambientais como uma fonte de vantagem
competitiva (ESTEBANEZ; MARTIN, 2025). Ademais, essas organizacdes
conseguem utilizar questdes ESG para criar estratégias de investimento sustentaveis
(VAN ZANTEN, 2025). E, ao adotarem praticas sustentaveis, também podem
influenciar o desempenho financeiro, o risco, a gestao e suas dividas (DA CUNHA et
al., 2025; ESTEBANEZ; MARTIN, 2025). Nesse estudo, sustentabilidade e ESG serao
utilizados como sinénimos.

Nesse cenario, a mensuragao da sustentabilidade corporativa pode facilitar a
integracao da sustentabilidade as praticas empresariais (PAZIENZA, 2023). Esta se
refere a “um sistema de indicadores que fornece a uma empresa as informacgdes
necessarias para auxiliar na gestao, controle, planejamento e desempenho de curto e
longo prazo das atividades econdmicas, ambientais e sociais desenvolvidas pela
empresa” (SEARCY, 2012, p.240).

As métricas sao parte fundamental para tomada de decisées informadas por
reguladores e investidores (VAN ZANTEN, 2025), juntamente com a divulgacéao de
responsabilidade social corporativa, melhoram a eficiéncia dos investimentos, pois
diminuem os custos de agéncia e a assimetria de informagdes (FANGLIANG et al.,

2023). Essa divulgacgao da sustentabilidade € muito mais abrangente e complexa que
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um relatério de contabilidade financeira (BARKER, 2025). Devido a isso, muitas
empresas ndo conseguem mensurar e divulgar adequadamente seus dados sobre
sustentabilidade (VAN ZANTEN, 2025).

Isso reflete a falta de métricas padronizadas para a mensuragdo do
desempenho sustentavel das empresas (VAN ZANTEN, 2025). Alguns especialistas,
como a European Financial Reporting Advisory Group (EFRAG), visam criar um
modelo de mensuracao da sustentabilidade para todos os setores, porém, com foco
maior nos indicadores internos, deixando a desejar em relagdo aos indicadores
externos. Em relacdo a divulgacao de sustentabilidade, também ha falta de uma
integracao baseada em metas cientificas, de auditoria externa, de transparéncia e de
precisao (TOIT, 2024). Além de uma falta de consenso em relacdo a divulgacao e
analise de resultados corporativos em ESG (DA CUNHA, et al. 2025).

Varios fatores influenciam nesse desempenho ou nivel de divulgacao, entre
eles as questdes relacionadas com governanga corporativa, governanga corporativa
sustentavel, propriedade e algumas caracteristicas gerais como lucratividade,
tamanho e idade. A governanga corporativa envolve o tamanho, a diversidade e a
independéncia do conselho. O tamanho do conselho pode ser considerado como a
quantidade de membros no conselho (GERGED, 2020). Enquanto alguns autores
entendem esse fator como positivo para a divulgacao sustentavel (SHAMIL et al.,
2014), outros consideram que ele reduz essas divulgagées (ONDER; BAIMURZIN,
2020). Ja a diversidade do conselho, geralmente apontada como a presenca de
mulheres nessa posicéo, é considerada como uma influéncia positiva na divulgacao
de informacdes (TEMIZ; ACAR, 2023). Enquanto que a independéncia do conselho
pode ser tanto benéfica (GERGED, 2020), quanto prejudicial na divulgacdo (ONDER;
BAIMURZIN, 2020).

A governancga corporativa sustentavel envolve as iniciativas sustentaveis, a
remuneracao executiva atrelada a sustentabilidade, a estrutura de sustentabilidade, o
conhecimento em sustentabilidade e a divulgacédo e transparéncia. A adocédo de
iniciativas sustentaveis pode influenciar positivamente a divulgacao sustentavel (ADU,
2023), assim como a remuneracao executiva associada a metas de sustentabilidade
(VELTE, 2023) e a presenca de um diretor de sustentabilidade (GERWING;
KAJUTER; WIRTH, 2022). Porém, a existéncia de um comité de sustentabilidade pode
ser considerada tanto como positivo para a divulgacdo (FAHAD; RAHMAN, 2020),
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quanto como negativo (ONDER; BAIMURZIN, 2020), ou ainda como neutra
(ALSHBILI; ELAMER; BEDDEWELA, 2019).

A experiéncia do diretor executivo em sustentabilidade também pode refletir
positivamente na qualidade da divulgacao de sustentabilidade (POZZOLI et al., 2022),
assim como treinamentos nesse assunto (JAMIL; GHAZALI; NELSON, 2021). A
avaliacao externa e a transparéncia também séo fundamentais para a credibilidade
dos relatérios (GERWING; KAJUTER; WIRTH, 2022).

Em relacdo a propriedade, empresas com participagéo estrangeira geralmente
possuem informacées mais completas em seus relatérios (CORREA-GARCIA;
GARCIA-BENAU; GARCIA-MECA, 2020). Por fim, as caracteristicas gerais, como
lucratividade, tamanho e idade, também podem afetar a divulgacéo e o desempenho
em ESG. Porém, enquanto Kamaliah (2020) defende que a lucratividade auxilia a
divulgacao sustentavel, Gerged (2020) diz que esta possui uma influéncia negativa na
divulgacdo. Por fim, uma maior quantidade de ativos também pode influenciar
positivamente a divulgacao dos relatorios (ORAZALIN, 2019), assim como a idade da
empresa (CORREA-GARCIA; GARCIA-BENAU; GARCIA-MECA, 2020).

Com base nesse cenario, foi realizada uma revisdao narrativa sobre os fatores
que afetam a divulgacdo sustentavel e o desempenho em ESG nas empresas,
resumida no Quadro 42 do capitulo de revisdo a seguir. A analise desse estudo mostra
que a maioria das pesquisas possui um foco restrito em relacao ao estudo desses
fatores, ao invés de abranger todos os quatro elementos de governanca corporativa,
governanca corporativa sustentavel, propriedade e caracteristicas gerais. Além disso,
esses estudos analisam somente poucos fatores e esses sao em sua maioria focados
na governanga tradicional, como a diversidade e independéncia do conselho, ou em
fatores ligados ao desempenho financeiro, como a lucratividade. Poucos estudos
possuem foco na andlise da influéncia da governanca corporativa sustentavel. Nessa
analise foi identificado somente os estudos de Jacques et al. (2023) e Fernandes et
al. (2019) com foco no Brasil.

Nesse contexto, os bancos também exercem uma influéncia significativa para
a contribuicdo do desenvolvimento sustentavel. Isso ocorre, pois eles séo
responsaveis por direcionar os recursos financeiros e podem realizar essa agao
voltando-se para uma direcdo sustentavel (INACIO; DELAI, 2021). Empresas que
possuem atividades que agridem o meio ambiente em demasia, por exemplo, podem

ter seus financiamentos negados pelos bancos, e perder sua preferéncia para
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empresas que buscam solugdes tecnoldgicas inovadoras que absorvam ou reduzam
esses impactos (MIR; BHAT, 2022). Assim, a analise do direcionamento de
investimentos sustentaveis e da mensuracao da sustentabilidade no setor bancario,
pode contribuir para melhorias e para um alcance mais rapido de uma postura frente
a sustentabilidade.

Porém, as praticas bancarias sustentaveis ainda estdo em diferentes estagios
de desenvolvimento (MIR; BHAT, 2022), assim como os niveis de divulgacédo e
desempenho em sustentabilidade e a andlise dos fatores que tém relacdo com essa
questdo. Questdes relacionadas a mensuracdo da sustentabilidade do setor séo
consideradas ainda nao resolvidas (GREWAL; SERAFEIM, 2020) e estudos que
examinam a associacao entre mecanismos amplos de governancga corporativa e
iniciativas bancérias sustentaveis sdo escassos (ADU, 2022). No Quadro 41 citado,
poucos artigos estudaram o setor bancario (MATUSZAK; ROZANSKA; MACUDA,
2019; BARAL et al., 2022; GUROL; LAGASIO, 2023; SUMARTA et al., 2023). Esses,
por sua vez, possuem foco na contribuicao interna, em poucos fatores de influéncia
na divulgacao e contribuicdo sustentavel e nenhum deles no Brasil.

Portanto, diante desse cenario, o objetivo do presente estudo é identificar os
fatores de governanca que influenciam o desempenho em sustentabilidade dos
bancos comerciais brasileiros. Assim, a pesquisa visa contribuir tanto para academia,
quanto para pratica. O estudo ira realizar uma avaliagdo de desempenho via um novo
indicador de contribuicao externa, desenvolvido por Inacio e Delai (2025), artigo no
prelo apresentado no capitulo anterior. Além disso, enquanto a maior parte dos
estudos foca em poucos fatores de influéncia na divulgagdo e desempenho
sustentaveis, o presente estudo visa ser mais abrangente. Por fim, também se
diferencia pelo foco no Brasil, sendo um dos primeiros a tratar desse assunto apés a
divulgacao da taxonomia Anbima sobre fundos ESG.

6.2 REVISAO DA LITERATURA E MODELO TEORICO
6.2.1 Governanca corporativa sustentavel
A governanca corporativa (GC) lida com o antigo problema da separagéo entre

propriedade e gestao tratado pela teoria da agéncia. De acordo com essa teoria, um
agente (gestor) é contratado e compensado por um principal (uma ou mais pessoas
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proprietarias) para alcangar os objetivos desejados pelo principal. Assim, como o
agente age em nome do principal, este ultimo delega parte de seu poder de deciséo
ou autoridade ao agente (MILES, 2012). Essa relacdo é chamada de teoria da
agéncia. Existem dois problemas principais que podem ocorrer nessa relagéo -
distribuicao de risco e o problema da agéncia — que decorrem da divergéncia entre as
preferéncias de risco e de interesses entre o principal e o agente. Se o principal e o
agente buscarem maximizar seus proprios interesses nesta relacao, entdao o agente
pode ndo agir sempre nos melhores interesses do principal (JENSEN; MECKLING,
1976).

Existem cinco elementos centrais que caracterizam e influenciam a relagao de
agéncia. Segundo Petersen (1993), eles sdo o0s seguintes: os agentes podem
apresentar alguns problemas como preguica, honestidade ou confianga; as agbes do
agente influenciam diretamente os resultados desejados pelo principal; fatores
aleatérios fora do controle dos agentes influenciam os resultados desejados; ha algum
tipo de resultado; e ha informacéo assimétrica. Essa ultima ocorre, pois o principal ndo
tem acesso a mesma informagdo que o agente que vive a rotina operacional da
organizagao, e por isso possui um nivel imperfeito de informagéo para avaliar a agéo
do agente. Ademais, o principal depende da informacgéo disponibilizada pelo agente
que pode apresentar vieses. Por exemplo, os agentes podem nao cumprir suas
promessas de resultados para obter a maxima compensacdao com 0 minimo de
esforco ou superestimar as suas habilidades, talentos e capacidades e resultados
(DAVIES; PRINCE, 2010).

Assim, é normalmente impossivel o principal assegurar que o agente sempre
agira nos melhores interesses do principal. E a GC emerge como uma forma de lidar
com esse problema buscando criar regras, incentivos e controles internos e externos
para alinhar a agéo dos agentes com os desejos dos principais (HAWLEY; WILLIAMS,
1996). Com isso, a GC harmoniza os eventuais conflitos de interesse entre as partes
decorrentes da separacgao entre propriedade e controle (WILLIAMSON, 1984).

A GC lida, portanto, com ag¢des que garantem a consecuc¢dao do propédsito
organizacional (VELTE; WEBER, 2021) conforme esperado pelo principal. No entanto,
o entendimento de quem seria esse principal foi ampliado ao longo do tempo. As
discussdes sobre esse propodsito e sobre a responsabilidade social das empresas
moveram-se do atendimento exclusivo das expectativas e interesses dos acionistas,

retratada na teoria do acionista (FRIEDMAN, 1970), para a inclusao dos interesses de
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todas as partes que de alguma forma afetam ou séo afetadas pela organizacao (teoria
dos stakeholders, de Freeman (1984)), modificando o foco de acionista principal para
parte interessada. Nessa linha, a GC passou a ser entendida como 0 mecanismo para
balancear os interesses econémicos e sociais das empresas, alinhando, assim, os
interesses dos acionistas com a sociedade como um todo (GINNARAKIS et al., 2019;
LEE; CIN; LEE, 2016).

Nessa nova visdo, a GC envolve um conjunto de relacées entre a gestao de
uma empresa, o conselho, os acionistas e as partes interessadas (OECD, 2023),
sendo, portanto, um aspecto critico de como as empresas se relacionam com o
restante da sociedade (acionistas majoritarios, acionistas minoritarios, credores,
empregados e a comunidade) (AGGARWAL; GOODELL, 2014). Ela fornece a
estrutura e os sistemas por meio dos quais a empresa é gerida e seus objetivos sdo
definidos, assim como 0s meios para alcancar esses objetivos e monitorar o
desempenho (OECD, 2023).

Um sistema de governanca corporativa adequado pode trazer varios beneficios
para a organizacao de acordo com a OECD (2023). Primeiro, facilita o acesso e o
custo de capital uma vez que serve como uma garantia de que os investidores podem
participar e compartilhar na criacdo de valor da empresa em termos justos e
equitativos. Além disso, uma estrutura transparente da responsabilidade dos membros
do conselho e executivos perante os acionistas ajuda a construir confianga nos
mercados, apoiando assim 0 acesso das corporacdes ao financiamento. Alguns
mecanismos que podem ser usados para ajudar a minimizar o problema da agéncia
sao: a independéncia do conselho para que possa monitorar 0 comportamento dos
gerentes de forma independente e a propriedade de ag¢des do agente pelos os
gerentes compartilham a propriedade da empresa e, assim, ajudam a promover 0s
interesses dos acionistas.

Segundo a OECD (2023), um sistema de governanca corporativa que cumpre
esses objetivos precisa seguir seis principios. Primeiro, um sistema de governanca
corporativa em nivel nacional deve atender a legislacao, ser transparente e acionavel
criando mercados transparentes e justos, bem como a alocacao eficiente de recursos,
e estar em conformidade com o estado de direito. Segundo, deve assegurar os direitos
e o tratamento equitativo de todos os acionistas, incluindo os acionistas minoritarios e
estrangeiros. Todos os acionistas devem ter a oportunidade de obter uma reparacéo

efetiva por violagdes de seus direitos a um custo razoavel e sem atrasos excessivos.
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Terceiro, a estrutura de governanca corporativa em nivel nacional deve fornecer
incentivos sdélidos ao longo da cadeia de investimento e garantir que os mercados de
acbes funcionem de maneira a contribuir para uma boa governanca corporativa.
Quarto, precisa garantir a divulgagcao oportuna e transparente de todas as questdes
materiais relacionadas a corporacéo, incluindo a situacao financeira, desempenho,
sustentabilidade, propriedade e governanca da empresa. Quinto, o conselho tem a
responsabilidade de assegurar a orientagdo estratégica da empresa, monitorar a
gestado e assumir a sua responsabilidade perante a empresa e os acionistas. E sexto,
deve fornecer incentivos para que as empresas e seus investidores tomem decisdes
e gerenciem seus riscos, de uma maneira que contribua para a sustentabilidade e a
resiliéncia da corporacgao.

Os principios da OECD (2023) tratam tanto de questbes mais abrangentes
relacionados a legislacao e regras nacionais de governanca corporativa aplicadas as
empresas (principios 1 a 3), quanto mecanismos mais especificos como a
transparéncia e divulgacado de informacdes (principio 4), as responsabilidades do
conselho frente aos stakeholders (principio 5) e a consideragdo e divulgacéo de
informagdes relacionadas a sustentabilidade (principio 6). Nesse sentido, esta
alinhada com a perspectiva de atendimento das necessidades dos stakeholders.

De forma similar, outros autores discutem a integracdo das questbes de
sustentabilidade aos sistemas governanca corporativa, mas de forma mais especifica
e criando uma tipologia que chamam de Governanca Corporativa Sustentavel (GCS)
(GERWING; KAJUTER; WIRTH, 2022; VELTE; WEBER, 2021). GCS é um sistema
de mecanismos que direciona e controla as empresas de uma forma sustentavel
(CREMERS; NAIR, 2005; GERWING; KAJUTER; WIRTH, 2022; VELTE; WEBER,
2021). Ela engloba o monitoramento, a mediagdo entre partes interessadas, o
incentivo e o direcionamento de recursos para gerar desempenho alinhado a
sustentabilidade na empresa (VELTE; WEBER, 2021).

Velte e Weber (2021) identificaram, a partir da analise de seis teorias que
tratam do tema e de principios de governanca corporativa de organizacbes
multilaterais como a OECD, que um dos principais mecanismos de operacionaliza¢ao
da GCS seria a ampliacao do papel do conselho de administracdo. Segundo esses
autores, as responsabilidades do conselho, sua composicdo e o0 sistema de
remuneragcao precisam ser alterados. Em termos de responsabilidades, essas
incluiriam a estratégia de sustentabilidade, a gestéo de riscos de sustentabilidade e a
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divulgacdo de relatérios integrados de resultados com dados financeiros e néo
financeiros como os relacionados a sustentabilidade. Quanto a composicéo, a criagao
de uma diretoria de sustentabilidade, de um comité de sustentabilidade e a construcéao
de competéncias de sustentabilidade entre os membros do conselho. Por fim, quanto
a remuneracao, apontam para a necessidade de criar mecanismos que atrelam parte

da remuneracao dos gestores ao desempenho relacionado a sustentabilidade.

6.2.2 Fatores que tém relacao com o desempenho e a divulgacao de
informacoes de sustentabilidade ESG

A divulgacao de informacgdes sobre sustentabilidade pode acarretar beneficios
como o acesso facilitado ao financiamento, a redugéo de capital préprio e a melhoria
da imagem da empresa (GERWING et al., 2022). Essa divulgacado também pode ser
influenciada e esta relacionada com o nivel de desempenho de sustentabilidade da
empresa. Porém, ainda ndo ha um consenso na literatura sobre quais elementos
devem ser analisados para verificar seu impacto na divulgacdo e desempenho
sustentaveis e quais os efeitos desses fatores (GERWING et al., 2022).

Tal resultado também pode ser notado ao analisar o Quadro 42 a seguir,
construido a partir de uma revisdo narrativa da literatura. Ele mostra que a maioria
dos autores ndo considera de maneira abrangente e igualitdria as dimensdes
governancga corporativa, governanga corporativa de sustentabilidade, propriedade e
caracteristicas gerais, focando principalmente em caracteristicas da governanca
corporativa e em desempenho financeiro. Tal quadro também mostra a influéncia
positiva ou negativa dos fatores identificados no desempenho ESG ou no nivel de
divulgagao de informagodes de sustentabilidade.
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6.2.3 Modelo tedrico

A governanca corporativa e a governanca corporativa sustentavel tém papel
importante em reduzir a possibilidade de comportamento oportunista das
organizacdes e na melhoria do desempenho de sustentabilidade das organizagdes
(MICHELON; PARBONETTI, 2012; GERGED, 2020; VELTE; WEBER, 2021;
GERWING et al.,, 2022; KHAW et al., 2024). A governanca corporativa pode ser
compreendida como o sistema pelo qual as empresas sao dirigidas, monitoradas e
incentivadas, envolvendo o relacionamento entre sécios, conselho de administracéao,
diretoria e demais partes interessadas (OCDE, 2023). De acordo com Shleifer e
Vishny (1997), a governancga corporativa trata dos mecanismos que os fornecedores
de capital utilizam para garantir que terdo retorno sobre seus investimentos.

J& a governanca corporativa sustentavel, que incorpora, além dos principios
classicos da boa governanga, a consideracdo explicita dos impactos e das
responsabilidades sociais, ambientais e éticas da organizacdo no seu processo
decisério (GARRIGA; MELE, 2004; INSTITUTO ETHOS, 2007). A governanca
corporativa sustentavel distingue-se, portanto, por adotar uma visdo de longo prazo
que reconhece o papel das empresas como agentes fundamentais na promogéo do
desenvolvimento sustentavel. Essa abordagem se alinha a teoria dos stakeholders
(FREEMAN, 1984), ao considerar ndo apenas os interesses dos acionistas, mas
também de outros grupos afetados pelas atividades da organizacao, como clientes,
colaboradores, comunidades, governos e o meio ambiente.

Além disso, o tipo de propriedade institucional (SUMARTA et al., 2023), e as
caracteristicas especificas da empresa como tamanho e nivel de lucratividade
também influenciam esse desempenho. Assim, em linha com esses autores, nesta
pesquisa explora-se a relagdo entre varios componentes desses aspectos e o
desempenho da sustentabilidade, entendendo-se que ha uma relagédo positiva entre
eles. O Quadro 42 apresentado anteriormente mostra o resumo dos componentes
desses aspectos e sua relacdo com o desempenho de sustentabilidade ou com a
divulgacao desse tipo de informacao identificada na literatura. E a Figura 9 resume o
modelo tedrico da pesquisa com os fatores selecionados do Quadro 43 e suas

hipbteses, que séo explicados na sequéncia.
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Figura 9 - Modelo dos fatores que tém relacdo com o desempenho de
sustentabilidade.

Governanga Corporativa | i Governancga Corporativa Sustentavel

3 i i - Iniciativas bancarias sustentaveis
i - Tamanho do conselho (H1) - Pacto Global (H4A)
! - Diversidade do conselho | : - PRI (H4B)

- Mulheres na geréncia (H2A) i - Protocolo Verde (H4C)

- Mulheres conselho administragdo (H2B) ; - Principios do Equador (H4D)
; - Pessoas negras na geréncia (H2C) i - Remuneragdo executiva (H5)
! - Independéncia do conselho (H3) 3 - Estrutura de sustentabilidade

- Existéncia de diretor de sustentabilidade (H6A)
. - Existéncia comité de sustentabilidade (H6B)
i - Conhecimento em sustentabilidade

- Experiéncia do CEO em sustentabilidade (H7A)

DESEMPENHO
Capital e Nacionalidade Caracteristicas gerais da empresa
- Capital (H9A) - Lucratividade (H10)
: - Nacionalidade (H9B) i 3 - Tamanho (H11)
oldade(H12) ...

Fonte: Elaborado pela autora.

6.2.3.1 Governanca corporativa (GC)

Como visto anteriormente, a GC fornece a estrutura e os sistemas por meio dos
quais a empresa € gerida e seus objetivos sdo definidos, assim como os meios para
alcancar esses objetivos e monitorar o desempenho (OECD, 2023), mediando a
relacéo de agéncia entre o principal (stakeholders) e o agente (gestor). Existem varios
arranjos e mecanismos diferentes que podem garantir que os interesses dos
stakeholders sejam considerados na tomada de decisdo da organizacédo (ASHFAQ;
REUI, 2019), tanto de direcdo quanto de controle (GERWING, 2022).

Nesse sentido, os mecanismos estudados nessa pesquisa foram selecionados
a partir de uma revisao extensiva da literatura apresentada no Quadro 42 apresentado
na secao de revisdo deste artigo. Assim, em termos de governanga corporativa
verifica-se que estao relacionados a trés agentes centrais: conselho de administracao
(diversidade, idade, conhecimento, membros externos da comunidade e estrangeiros,
independéncia, tamanho e reunides), presidente (diversidade e dualidade) e auditoria
externa. Dentre estes, foram selecionados aqueles mais enfatizados: o tamanho do
conselho, sua independéncia e a diversidade do conselho e da gestdo. As

caracteristicas de cada um desses fatores selecionados sdo detalhadas a seguir.
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e Tamanho do conselho

O tamanho do conselho € o segundo aspecto de GC mais extensivamente
abordado na literatura pesquisada. O tamanho do conselho pode ser considerado
como a quantidade total de membros no conselho (GERGED, 2020) e desempenha
um papel significativo no desempenho de ESG (KHALID et al., 2022). Segundo Khalid
et al. (2022), conselhos com mais membros possuem maior diversidade de
perspectivas e experiéncias, o que melhora a transparéncia e a supervisao de praticas
sustentaveis. Além disso, conselhos de administracdo de grande porte e pessoas
diferentes contribuem para um monitoramento eficaz dos comportamentos da
administracao, para evitar conflitos de interesse e para enfrentar a lacuna assimétrica
de informagdes entre gestores e acionistas (GERGED, 2020). A grande maioria dos
estudos identificou um relacionamento positivo com o desempenho e somente
Miranda et al. (2023) identificou uma influéncia negativa.

Outros autores como Shamil et al. (2014) e Gerged (2020) afirmam que o
tamanho do conselho também exerce uma influéncia positiva na divulgacdo dos
relatérios de sustentabilidade. Porém, nesse caso ndo ha tanta unanimidade ja que
varios outros como Onder e Baimurzin (2020) e Hamidah e Arisukma (2020) apontam
que o tamanho do conselho é um fator negativo e que reduz as divulgagdes de
sustentabilidade ou que néo possui influéncia no nivel de divulgacdo ESG como
Alshbili, Elamer e Beddewela (2019), Chijoke-Mgbame et al. (2019), Orazalin (2019),
Hashim, Embong e Phoey (2021) e Kumar et al. (2022).

Para Correa-Garcia, Garcia-Benau e Garcia-Meca (2020), o tamanho pode ter
uma influéncia tanto positiva na divulgacao de sustentabilidade, ja4 que mais membros
contribui para uma visdo mais ampla, quanto uma influéncia negativa se esse numero
for excessivo. Gerged (2020) também afirma que ndo ha um consenso comum na
literatura sobre o efeito do tamanho do conselho na divulgacdo. Assim, para esta
pesquisa deriva-se a seguinte hipotese:

H1: Ha uma relagéo estatisticamente significativa entre o tamanho do conselho

e o desempenho de sustentabilidade.

e Diversidade do conselho
A diversidade do conselho pode ser entendida como a proporcao de mulheres
no conselho (TEMIZ; ACAR, 2023; TOERIEN; BREEDT, 2023) ou na geréncia
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(BARAL et al., 2022) ou ainda como a presenca de diferentes etnias nessa posicao
(WONG, 2023). Segundo Alkurdi et al. (2023), mulheres tendem a adotar uma
abordagem mais inclusiva e responsavel, priorizando o bem-estar social e ambiental.
Elas também promovem divulgacbes mais abrangentes e confiaveis, além de
frequentemente demonstrarem abordagens mais sensiveis a stakeholders e ao
impacto socioambiental (MATUSZAK; ROZANSKA; MACUDA, 2019).

A diversidade do conselho € o aspecto mais extensivamente abordado na
literatura pesquisada. A maioria dos autores avalia a diversidade de género do
conselho, ou seja, a presenca de mulheres nessa posicdao (TEMIZ; ACAR, 2023;
TOERIEN; BREEDT, 2023). A diversidade de género no conselho afeta positivamente
o desempenho ESG (XIAOMEI et al., 2021; ALKURDI et al., 2023; MIRANDA et al.,
2023). Praticamente todos os estudos identificados no Quadro 41 apontam para esse
relacionamento positivo, exceto Fernandes (2019) e Yadav e Prashar (2023) que
identificaram nenhuma relacdo entre diversidade e desempenho. Nenhum estudo
identificou relacdo negativa entre diversidade e desempenho.

Porém, Mehmood et al. (2023) afirmam que para isso ocorrer, deve ter a
presenca de pelo menos trés mulheres no conselho. E apesar de a diversidade no
conselho ser referenciada principalmente em relagdo as mulheres, Wong (2023)
defende a influéncia positiva também da diversidade étnica do conselho no
desempenho ESG. Nesse caso, essa diversidade era composta por uma categoria
étnica especifica, como malaios, chineses, indianos e por outra representada pela
Tribo Indigena da Malasia e ndo malaios (WONG, 2023). Segundo Wong (2023), um
comité composto por diferentes etnias possui diferentes conjuntos de valores, normas
e conexdes de rede, o que contribui para gerar diferentes pontos de vista no processo
de decisao que envolve ESG.

Alguns autores como Orazalin (2019), Temiz e Acar (2023) e Toerien e Breedt
(2023) apontam que a diversidade de género também é um fator que influencia
positivamente a divulgacéo de informagdes sobre responsabilidade social corporativa.
E que uma maior representagdo feminina nos conselhos de administragdo esta
associada a uma divulgacao mais robusta de praticas de CSR (TEMIZ; ACAR, 2023).
Além disso, diversos perfis nos conselhos promovem decisbes mais inclusivas e
responsaveis socialmente e facilitam a identificacdo de oportunidades e riscos
relacionados a sustentabilidade (ISLAM; FRENCH; ALI, 2022).
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Também a diversidade em nivel de gestao € apontada como fator influenciador
do desempenho e da propensao de divulgagédo de informagdes de sustentabilidade

(BARAL et al., 2022). Assim, para esta pesquisa deriva-se as seguintes hipoteses:

H2A: Ha uma relacdo estatisticamente significativa entre a proporcao de
mulheres na geréncia e o desempenho de sustentabilidade.

H2B: Ha uma relacdo estatisticamente significativa entre a proporcdo de
mulheres no conselho de administracdo e o desempenho de sustentabilidade.

H2C: Ha uma relacdo estatisticamente significativa entre a proporcao de

pessoas negras na geréncia e o desempenho de sustentabilidade.

e Independéncia do conselho

De acordo com Sittipun e Dechthanabodin (2022), conselheiros independentes
tém maior capacidade de monitorar a gestao e alinhar os interesses da empresa com
os dos stakeholders. Khalid et al. (2022) também apontam que essa independéncia
contribui para reduzir os conflitos de interesse entre gerentes e acionistas e leva a
uma supervisao mais eficaz, garantindo mais transparéncia nas praticas e divulgacao
de sustentabilidade. Além disso, diretores independentes podem agir com maior
autonomia e objetividade, o que possibilita a maior exigéncia de divulgacdes
voluntérias mais informativas e confiaveis, favorecendo a transparéncia (NASEEM et
al., 2017).

A independéncia do conselho também é um aspecto extensivamente abordado
na literatura pesquisada. A totalidade dos estudos identificados aponta para um
relacionamento positivo entre independéncia do conselho e desempenho ESG
(KHALID et al., 2022; POZZOLI et al., 2022; SITTIPUN; DECHTHANABODIN, 2022;
ALKURDI et al., 2023; GUROL; LAGASI, 2023; MENICUCCI; PAOLUCCI, 2023;
MIRANDA et al., 2023). E grande parte também aponta para um impacto positivo no
nivel de divulgacao ESG (JIZI et al., 2014; NASEEM et al., 2017; ALIPOUR et al.,
2019; ABU et al., 2020; FAHAD; RAHMAN, 2020; GERGED, 2021; HASHIM;
EMBONG; PHOEY, 2021; GIRELLA; ZAMBON; ROSSI, 2022; GITHAIGA; KOSGEI,
2023). No entanto, a presenca de membros independentes no conselho pode ser vista
tanto como um fator negativo para a divulgacdo de sustentabilidade (ONDER;
BAIMURZIN, 2020), quanto um fator nao significativo (ORAZALIN, 2019; HAMIDAH;
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ARISUKMA, 2020) ou sem relacdao (AKBAS, 2016; ORAZALIN, 2019; ZHOU, 2019).
Assim, para esta pesquisa deriva-se a seguinte hipétese:

H3: Ha uma relagédo estatisticamente significativa entre a independéncia do

conselho e o desempenho de sustentabilidade.

6.2.3.2 Governanca corporativa sustentavel (GCS)

GCS é um sistema de mecanismos que direciona e controla as empresas de
uma forma sustentavel (CREMERS; NAIR, 2005; GERWING; KAJUTER; WIRTH,
2022; VELTE; WEBER, 2021). Assim como no caso da GC, existem varios
mecanismos diferentes que podem ser utilizados. Essa discussao é menos extensiva
e mais recente que a de GC no contexto do desempenho e divulgagdo ESG, como
pode ser visto no Quadro 42 em que o primeiro estudo identificado é o de Alshbili,
Elamer e Beddewela (2019).

Segundo a literatura pesquisada no Quadro 42, a GCS envolve as iniciativas
de engajamento externo em relacdo a sustentabilidade, a remuneracdo executiva
atrelada a sustentabilidade, a existéncia de um diretor de sustentabilidade e de um
comité de sustentabilidade, a experiéncia do CEO em sustentabilidade e o
treinamento em sustentabilidade, e divulgagdo e transparéncia e sua auditoria. As

caracteristicas de cada um desses fatores selecionados sdo detalhadas a seguir.

e |Iniciativas bancarias sustentaveis

A incorporagdo de politicas e iniciativas sustentaveis contribui para uma
mudanca cultural e estrutural na organizacao em busca da sustentabilidade, além de
reduzir riscos regulatérios e reputacionais, o que influencia no desempenho de
sustentabilidade (GERWING; KAJUTER; WIRTH, 2022).

Com as pressdes dos stakeholders para uma postura mais sustentavel, uma
forma de as empresas demonstrarem que estao atendendo a essas solicitacdes é por
meio de iniciativas sustentaveis (ADU, 2023), que sdo uma demonstracao concreta
de compromisso continuo com praticas socioambientais responsaveis (GERWING;
KAJUTER; WIRTH, 2022). A adesédo a essas iniciativas geralmente promove uma
certificacao externa que agrega legitimidade a divulgacao sobre sustentabilidade e
sinaliza responsabilidade e transparéncia (GERWING; KAJUTER; WIRTH, 2022).
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Autores como Adu (2023) e Gerwing, Kajuter e Wirth (2022) afirmam que a
aderéncia as iniciativas sustentaveis afeta positivamente o nivel de divulgagcéo de
sustentabilidade e de decisGes sustentaveis. Ao investir em iniciativas de
desenvolvimento sustentavel, melhoram a divulgacao bancaria sustentavel, esta pode
ser considerada como um ativo intangivel e melhorar inclusive o desempenho
financeiro do banco e sua imagem (ADU, 2023).

Além disso, ao aderir a iniciativas de responsabilidade social corporativa, as
empresas podem dialogar entre si a fim de resolver problemas da sociedade
relacionados a sustentabilidade e se comprometem com a governanga corporativa
sustentavel (GERWING; KAJUTER; WIRTH, 2022). Outro beneficio € o maior
entendimento comum das novas regulamentacdes e a troca de experiéncia em
relacdo a implementacao nas empresas signatarias (GERWING; KAJUTER; WIRTH,
2022).

Uma das principais iniciativas de sustentabilidade que pode ser aderida por
qualquer tipo de empresa é o Pacto Global (GERWING; KAJUTER; WIRTH, 2022).
Ela é uma iniciativa voluntaria e foi criada em 2000 com o objetivo de incentivar a
adocao de praticas corporativas que integram questées como direitos humanos,
combate a corrupgéao, relagéo de trabalho e meio ambiente e, ao tornar-se membro
desse pacto é assumido que também ird contribuir para o alcance dos Objetivos de
Desempenho Sustentavel (PACTO GLOBAL, 2025). No Brasil foi criada a Rede Brasil
em 2003, que visa monitorar os impactos ambientais da operacgao.

J& o0s Principios para o Investimento Responsavel (PRI) é voltado
especificamente para o setor financeiro. Ele visa analisar as implicacbes de
investimentos sustentaveis e dar suporte aos seus signatarios para a implementacao
de fatores ESG nas decisdes de investimento (PRI, 2025). Enquanto que o Protocolo
Verde visa estabelecer politicas e praticas de promoc¢do do desenvolvimento
sustentavel. Por fim, outra iniciativa especifica do setor sao os Principios do Equador
que abrangem uma estrutura de gestdo de riscos em relagdo a servicos de
financiamento e empréstimo (EQUATOR PRINCIPLES, 2025). Assim, para esta

pesquisa deriva-se as seguintes hipdteses:

H4A: Ha uma relagdo estatisticamente significativa entre a aderéncia ao Pacto
Global e o desempenho de sustentabilidade.
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H4B: Ha uma relacdo estatisticamente significativa entre a aderéncia ao PRI e
o desempenho de sustentabilidade.

H4C: H4 uma relacao estatisticamente significativa entre a aderéncia ao
Protocolo Verde e o desempenho de sustentabilidade.

H4D: H4 uma relacdo estatisticamente significativa entre a aderéncia aos
Principios do Equador e o desempenho de sustentabilidade.

e Remuneragdo executiva

Esse fator envolve a associagcdo de metas de sustentabilidade e o valor da
remuneracdo da alta administracdo. A remuneracdo executiva relacionada a
sustentabilidade influencia positivamente a divulgacdo de sustentabilidade ao
amenizar o risco de greenwashing e aumentar as motivagdes intrinsecas e
extrinsecas da alta geréncia (GERWING; KAJUTER; WIRTH, 2022; VELTE, 2023).
Além disso, esse fator também contribui para o controle do conselho de administragéo,
para o incentivo a busca de conhecimento sobre o tema, além de reduzir a lacuna de
legitimidade entre as empresas e a sociedade (VELTE, 2023).

Segundo Gerwing, Kajuter e Wirth (2022), a fim de demonstrar um alto
desempenho em sustentabilidade, os diretores executivos buscam aprimorar a
qualidade da divulgacdo de sustentabilidade, ja que esse bom desempenho ira
influenciar sua remuneragdo. Assim, para esta pesquisa deriva-se a seguinte

hipotese:

H5: Ha uma relacdo estatisticamente significativa entre a remuneracao
executiva associada a metas de sustentabilidade e o desempenho de
sustentabilidade.

e Estrutura de sustentabilidade
A estrutura de sustentabilidade é composta pelos fatores existéncia do diretor
de sustentabilidade e de um comité de sustentabilidade. A presenca do diretor de
sustentabilidade e sua expertise no assunto, fortalece positivamente a divulgacédo de
sustentabilidade (GERWING; KAJUTER; WIRTH, 2022; VELTE, 2023). Isso ocorre,
pois, a existéncia de um diretor auxilia na coordenacdo de esforcos em
sustentabilidade em diferentes departamentos e aponta um alto comprometimento

com tais questbes, o que acarreta relatérios mais completos e de maior qualidade
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(GERWING; KAJUTER; WIRTH, 2022). Segundo Velte (2023) as caracteristicas dos
diretores e dos cargos de alta geréncia refletem a situacédo que a empresa enfrenta e
os impulsionadores das escolhas estratégicas e de desempenho em sustentabilidade.

J& o comité de sustentabilidade refere-se a um érgdo formal que visa
supervisionar, orientar e revisar temas relacionados a sustentabilidade. Esse € o
mecanismo mais estudado pela literatura pesquisada tanto em termos de relagao com
a divulgagdo quanto com o desempenho em sustentabilidade. Em termos de
divulgacao, Gerwing, Kajuter e Wirth (2022) e Fahad e Rahman (2020), afirmam que
a relacao entre a existéncia de comité de sustentabilidade e a qualidade de divulgacao
€ positiva, pois o comité fornece um monitoramento focado em préaticas ESG, auxilia
no alinhamento entre a estratégia da empresa e as acdes relacionadas a
sustentabilidade e gera maior pressdo por transparéncia, o que influencia na
divulgacao mais transparente e detalhada. E quanto mais transparente e completa a
comunicagdo sobre os impactos e praticas ambientais, maior a percepgdo do
compromisso da empresa com a sustentabilidade (PINHEIRO et al., 2023). Pinheiro
et al. (2023), Hashim, Embong e Phoey (2021) e Menicucci e Paolucci (2023) também
defendem que essa relagdo é positiva, porém Alshbili, Elamer e Beddewela (2019)
revelam que né&o identificaram um efeito significativo nessa rela¢do. Por outro lado,
Onder e Baimurzin (2020) apontam que a existéncia de comité de sustentabilidade em
uma empresa pode ser um fator negativo para a divulgagédo de sustentabilidade das
empresas. Esse fato pode estar relacionado a uma existéncia somente formal, como
uma tentativa de sinalizar uma mudancga, porém sem um papel ativo ou impacto
concreto na divulgacdo ESG (ONDER; BAIMURZIN, 2020). Assim, para esta pesquisa

deriva-se as seguintes hipoteses:

H6A: Ha uma relacao estatisticamente significativa entre a existéncia de diretor
de sustentabilidade e o desempenho de sustentabilidade.

H6B: Ha uma relacao estatisticamente significativa entre a existéncia de comité
de sustentabilidade e o desempenho de sustentabilidade.

e Conhecimento em sustentabilidade
O conhecimento em sustentabilidade diz respeito a experiéncia dos executivos
e do conselho em sustentabilidade e ao treinamento sobre o assunto. Na literatura

pesquisada, ha uma maior énfase nos estudos que relacionam o conhecimento em
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sustentabilidade com a divulgacao de informacdes de sustentabilidade que em relagcéo
ao seu desempenho propriamente dito.

Em termos de divulgagéao, a experiéncia do CEO em sustentabilidade possibilita
bons resultados em investimentos sustentaveis impactando positivamente a
divulgacao de sustentabilidade (JAMIL; GHAZALI; NELSON, 2021; POZZOLI et al.,
2022; AL-SHAMMARI et al., 2023; VELTE, 2023). Segundo Al-Shammari et al. (2023),
CEOs com essa experiéncia conseguem selecionar, priorizar e implementar projetos
sustentaveis que possuem maior potencial de retorno financeiro, entendem a
importancia da transparéncia e da divulgacdo de sustentabilidade e demonstram
credibilidade ao mercado. A experiéncia do CEO em sustentabilidade também reduz
o risco de greenwashing e a lacuna de legitimidade entre a empresa e a sociedade
(VELTE, 2023).

Além disso, autores como Jamil, Ghazali e Nelson (2021) afirmam que a
quantidade de treinamentos para o conselho de administragcdo relacionados a
sustentabilidade impacta positivamente a qualidade dos relatérios de
sustentabilidade. Assim, ha um incentivo para esse conselho participar de
treinamentos sobre sustentabilidade e melhorar suas divulgac¢des (JAMIL; GHAZALI;
NELSON, 2021). Segundo Jamil, Ghazali e Nelson (2021), a capacitagado do conselho
de administragdo em sustentabilidade aumenta a probabilidade de engajamento real
com pautas ESG, eleva o conhecimento técnico necessario para decisbes
estratégicas, melhora a capacidade de identificar riscos e oportunidades em ESG e
melhora a comunicacdo com stakeholders.

Por fim, Pozzoli et al. (2022) foi o Unico estudo identificado que analisou o efeito
no desempenho ESG das empresas. Segundo esses autores, o0 nivel de experiéncia
dos executivos ou da diretoria afeta positivamente o desempenho. Assim, para esta

pesquisa deriva-se as seguintes hipdteses:

H7A: Ha uma relacdo estatisticamente significativa entre a experiéncia do CEO
em sustentabilidade e o0 desempenho de sustentabilidade.

H7B: Ha uma relacao estatisticamente significativa entre o treinamento em
sustentabilidade e o desempenho de sustentabilidade.

e Divulgacao e transparéncia
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A verificacdo externa possibilita um controle do comportamento de
sustentabilidade da administragcéao e, consequentemente, aumenta a credibilidade dos
relatérios empresariais (GERWING; KAJUTER; WIRTH, 2022). A governanca
corporativa defende que praticas sdélidas de governanca e a divulgacao de
informagdes aumentam a transparéncia e qualidade dos relatérios sustentaveis das
empresas, o que favorece a reputacdo da empresa, a confianga dos stakeholders e o
valor da empresa, pressionando para um melhor desempenho em sustentabilidade
(ONDER; BAIMURZIN, 2020). E a avaliagdo externa das demonstragées nao
financeiras esta relacionada a um nivel mais alto de divulgacdo ESG (GERWING;

KAJUTER; WIRTH, 2022). Assim, para esta pesquisa deriva-se a seguinte hipdtese:

H8: Ha uma relacédo estatisticamente significativa entre a divulgacédo de
informacdes de sustentabilidade e a transparéncia e o desempenho de
sustentabilidade.

6.2.3.3 Capital e Nacionalidade

O tipo de propriedade € uma outra dimens&o relacionada a governanga que é
extensivamente discutida na literatura como fator influenciador tanto da divulgacao
quanto do desempenho em sustentabilidade. Os principais aspectos estudados sao
relacionados a propriedade nacional ou estrangeira e estatal ou privada.

De acordo com Orazalin (2019), empresas com participacao estrangeira devem
apresentar maior alinhamento com padrdées internacionais de governanca e
responsabilidade social e maior pressdo para que essas normas sejam atendidas, o
que ocasiona maior desempenho em sustentabilidade e também maior divulgacao
dessas praticas. A maior sensibilidade a reputacdo internacional e a cultura
corporativa orientada a ESG em seus paises de origem também incentivam praticas
mais transparentes e abrangentes de divulgacdo (MATUSZAK; ROZANSKA,;
MACUDA, 2019).

Em termos de nacionalidade da propriedade, verificam-se resultados mistos em
relacdo ao seu efeito. Alguns salientam que empresas com participacdo de
propriedade estrangeira buscam por uma melhoria na qualidade de suas praticas de
sustentabilidade e tendem a divulgar voluntariamente informagdes mais amplas e

transparentes sobre suas atividades relacionadas a sustentabilidade (ORAZALIN,
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2019; CORREA-GARCIA; GARCIA-BENAU; GARCIA-MECA, 2020; GERGED, 2020;
SAINI, 2022). Enquanto outros como Alodat, Salleh e Hashim (2023) apontam que
esse fator nao apresenta efeito.

Quanto ao tipo de propriedade publica ou privada, empresas com participacao
significativa do governo tendem a alinhar suas praticas com as expectativas sociais e
regulatérias e devem reforgcar seu compromisso com 0 interesse publico, 0 que
incentiva a adocdo de praticas benéficas ao meio ambiente e a sociedade
(MATUSZAK; ROZANSKA; MACUDA, 2019; ORAZALIN, 2019). Ainda segundo
Matuszak, Rozanska e Macuda (2019), empresas estatais estdo sujeitas a niveis mais
elevados de exigéncia legal e regulatéria no que diz respeito a transparéncia e devido
ao fato de possuirem um foco e pressdao menores em retorno financeiro a curto prazo,
podem ter mais liberdade para investir em iniciativas de longo prazo, favorecendo
decisdes que privilegiam a sustentabilidade.

Assim, em relagédo ao tipo de propriedade publica ou privada, autores como
Matuszak, Rozanska e Macuda (2019), Zhou (2019), Orazalin (2019), Kumar et al.
(2022) Sumarta et al. (2023) notam uma diferenca positiva de desempenho e
divulgacao sobre sustentabilidade ao se comparar empresas de propriedade publica.

Assim, para esta pesquisa deriva-se as seguintes hipéteses:

H9A: Ha uma relagdo estatisticamente significativa entre o capital e o
desempenho de sustentabilidade.
H9B: Ha uma relacdo estatisticamente significativa entre a nacionalidade e o

desempenho de sustentabilidade.

6.2.3.4 Caracteristicas gerais da empresa
As caracteristicas gerais envolvem a lucratividade, o tamanho da empresa e
sua idade. As explicagcbes de cada uma delas estao a seguir.

e Lucratividade
A lucratividade reflete a capacidade de uma empresa gerar lucro baseado em
sua receita. Geralmente ela é calculada por meio dos indicadores Return on Assets
(ROA) e Return on Equity (ROE) (PURBAWANGSA et al., 2020; ESTEBANEZ;
MARTIN, 2025). Alguns autores como Pandey e Hassan (2020) afirmam que um ROA
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maior pode contribuir para fornecer recursos necessarios para investimentos em
sustentabilidade e para implementacao de praticas ESG.

O desempenho em ESG é condicionado pelo nivel de recursos utilizados e pela
lucratividade da empresa (IVASCU et al., 2022). A maioria dos estudos estabelece
uma relacao significativa positiva entre esses fatores (NAEEM; CANKAYA; BILDIK,
2022), outros defendem que ha uma relagéo positiva, porém esta é fraca (FALZON;
MICALLEF, 2022) enquanto também ha a afirmacédo de que existe uma associacao
fortemente negativa entre o desempenho financeiro e ESG (GARCIA-BLANDON et
al., 2019).

Estudos apontam que a lucratividade influencia também a divulgacdo de
informacées de sustentabilidade (KAMALIAH, 2020; ONDER; BAIMURZIN, 2020;
PURBAWANGSA et al., 2020). Isso ocorre pois, segundo Onder e Baimurzin (2020),
as empresas com melhor desempenho e com boas praticas de governanca, tendem
a realizar uma divulgacdo mais robusta e transparente sobre sua sustentabilidade. Tal
fato contribui tanto para alinhar as expectativas dos stakeholders, quanto para
aumentar o valor da empresa no mercado (ONDER; BAIMURZIN, 2020;
PURBAWANGSA et al., 2020). Porém, segundo Gerged (2020), o ROA esta
negativamente associado a divulgagdo ambiental. Assim, para esta pesquisa deriva-
se a seguinte hipotese:

H10: H& uma relacdo estatisticamente significativa entre o ROA e o

desempenho de sustentabilidade.

e Tamanho da empresa

O tamanho da empresa a classifica com base em critérios como niumero de
funcionarios ou faturamento. A maioria dos estudos levantados utiliza como métrica
para esse fator o logaritmo do ativo. Segundo Hasan, Singh e Kashiramka (2021), o
tamanho da empresa esta associado de maneira positiva com o desempenho em
ESG. Essa relacao positiva ao longo prazo também foi apontada por Ivascu et al.
(2022). Assim, com uma quantidade de recursos financeiros maior, a empresa mostra-
se mais propensa a alocar mais recursos a questdes ESG e a op¢des de crescimento
(FUENTE; ORTIZ; VELASCO, 2022; IVASCU et al., 2022). Empresas mais robustas
financeiramente também conseguem desenvolver programas estruturados de

sustentabilidade, contar com gestao capacitada para direcionar essas acoes e
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assegurar que o investimento em ESG seja sustentavel ao longo do tempo mediante
um fluxo de caixa mais estavel (IVASCU et al., 2022).

Em relacdo a divulgacédo, os relatérios de sustentabilidade também sao
influenciados pelo tamanho da empresa (SHAMIL et al., 2014; ORAZALIN, 2019).
Empresas de maior porte geralmente possuem mais recursos para investir em praticas
sustentaveis, estdo sob maior vigilancia publica por possuirem maior visibilidade e
sofrem maior pressao dos stakeholders, o que as obriga a adotarem uma postura de
transparéncia e legitimidade. Esses fatores levam as empresas com tamanho maior a
divulgar mais informacdes relacionadas a sustentabilidade (SHAMIL et al., 2014;

GERGED, 2020). Assim, para esta pesquisa deriva-se a seguinte hipotese:

H11: Ha uma relagdo estatisticamente significativa entre o tamanho da

empresa e o0 desempenho de sustentabilidade.

e |dade

A idade da empresa € um fator significativo para a melhoria da qualidade das
préaticas de sustentabilidade e suadivulgacao voluntaria (ORAZALIN, 2019; CORREA-
GARCIA; GARCIA-BENAU; GARCIA-MECA, 2020). Essa maturidade pode ser
medida como o numero de anos desde a constituicdo da empresa, relacionada a
longevidade e a curva de experiéncia. Assim, a idade possui um impacto positivo tanto
no desempenho, quanto na divulgacdo da sustentabilidade (CORREA-GARCIA;
GARCIA-BENAU; GARCIA-MECA, 2020). Empresas que acumularam uma curva de
aprendizado maior ao longo dos anos geralmente conseguem estruturar melhor suas
politicas sustentaveis, o que impulsiona a terem relatérios com qualidade superior,
assim como melhores relacées com seus stakeholders (ORAZALIN, 2019; CORREA-
GARCIA; GARCIA-BENAU; GARCIA-MECA, 2020). Empresas com histérico mais
longo também conquistam maior legitimidade e a divulgacao sustentavel reforca essa
reputacdo e consolida confianga com o ambiente publico e regulatério (ORAZALIN,
2019). Assim, para esta pesquisa deriva-se a seguinte hipotese:

H12: Ha uma relagcdo estatisticamente significativa entre a idade e o
desempenho de sustentabilidade.



156

6.2.3.5 Desempenho em sustentabilidade

Mensuragdo “consiste em regras para atribuir simbolos a objetos para
representar numericamente quantidade de tributos” (NETEMEYER; BEARDEN,;
SHARMA, 2003, p.2). Aplicado a um contexto sustentavel, um sistema de mensuracao
da sustentabilidade pode ser definido como “um sistema de indicadores que fornece
a uma empresa as informacbes necessarias para auxiliar na gestado, controle,
planejamento e desempenho de curto e longo prazo das atividades econdmicas,
ambientais e sociais desenvolvidas pela empresa” (SEARCY, 2012, p.240). Apesar
da importancia de mensurar o desempenho em sustentabilidade nas empresas, néo
existe um padrao para isso. Portanto, devido a falta de padronizacéo, a literatura que
estuda os fatores que tém relagdo com o desempenho de sustentabilidade apresenta
um conjunto diverso de indicadores.

No contexto bancéario, os modelos de mensuracdo da sustentabilidade
apresentam pontos de limitacdo e melhoria. Alguns deles sao falta de pontuacgao
padronizado do impacto global (ESCRIG-OLMEDO et al., 2019; KHAN, 2021; WIJEN
etal., 2022), faltade transparéncia (ESCRIG-OLMEDO et al., 2019), foco em somente
uma das trés dimensdes da sustentabilidade (KHEMIR, 2019; CHEN et al., 2021),
diferentes entendimentos de conceito sobre o que mensurar (AMIR; SERAFEIM,
2017; ESCRIG-OLMEDO et al., 2019; TARQUINIO; POSADAS, 2020; WIJEN et al.,
2022) e falta de uma perspectiva externa de mensuracao da sustentabilidade no setor
bancario (INACIO; DELAI, 2021).

Nesta pesquisa utilizou-se um indicador novo que mensura a contribuicao
externa por meio do volume financeiro direcionado a produtos sustentaveis dos
bancos proposto por Inacio e Delai (2025 no prelo), demonstrado no capitulo anterior
da tese. A maior contribuicdo dos bancos em relacdo ao desenvolvimento sustentavel
esta relacionada a sua contribuicdo externa, ao direcionar recursos financeiros
considerando questdes sustentaveis. E esse setor consegue desempenhar esse papel
por meio dos seus produtos. Devido a esse fato, os indicadores propostos envolvem
os fundos sustentaveis e os créditos sustentaveis.

Os indicadores referentes a fundos sustentaveis utilizados foram os seguintes:
% Patriménio FSu [(patrimbnio liquido fundos sustentaveis ($) / patriménio liquido de
fundos ($))*100], % Ativos FSu [(patrimdnio liquido fundos sustentaveis ($) / total em
ativos ($))*100] e % FSu [(Quantidade de fundos sustentaveis/ quantidade total de
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fundos)*100]. Ou seja, eles mensuram ou o valor em patriménio liquido de fundos
sustentaveis em relacdo ao patrimonio liquido total ou o valor em patriménio liquido
de fundos sustentaveis em relacdo ao ativo ou a quantidade de fundos que sao
considerados ESG pela ANBIMA em determinado banco pela quantidade total de
fundos existentes naquele banco.

Ja em relagéo a produto créditos sustentaveis, os indicadores utilizados foram:
% Carteira CSu [(saldo em carteira crédito sustentaveis ($)/ Saldo em carteira crédito
($))*100] e % Ativo CSu [(Saldo em carteira crédito sustentaveis ($)/ Total em ativos
($))*100]. Ou seja, os indicadores medem a porcentagem do valor do saldo em carteira
de créedito sustentavel em relagdo ao valor total da carteira de crédito e a porcentagem
do valor do saldo em carteira de crédito sustentavel em relacéo ao ativo total.

Por fim, o Quadro 43 a seguir apresenta um resumo das hipbteses

apresentadas nesta secao.

Quadro 43 - Resumo das hip6teses da pesquisa

Numero |Hipotese
Ha uma relagao estatisticamente significativa entre o tamanho do conselho e o
HA1 .
desempenho de sustentabilidade.
Ha uma relacéo estatisticamente significativa entre a proporcdo de mulheres na geréncia e
H2A e
o desempenho de sustentabilidade.
Ha uma relacao estatisticamente significativa entre a proporcao de mulheres no conselho
H2B L ~ -
de administracao e o desempenho de sustentabilidade.
Ha uma relacao estatisticamente significativa entre a proporgao de pessoas negras na
H2C PO -
geréncia e o desempenho de sustentabilidade.
Ha uma relagao estatisticamente significativa entre a independéncia do conselho e o
H3 .
desempenho de sustentabilidade.
Ha uma relacéo estatisticamente significativa entre a aderéncia ao Pacto Global e o
H4A -
desempenho de sustentabilidade.
H4B Ha uma relacao estatisticamente significativa entre a aderéncia ao PRI e o desempenho
de sustentabilidade.
Ha uma relacao estatisticamente significativa entre a aderéncia ao Protocolo Verde e o
H4C ili
desempenho de sustentabilidade.
Ha uma relagcao estatisticamente significativa entre a aderéncia aos Principios do Equador
H4D -
e o desempenho de sustentabilidade.
H5 Ha uma relacao estatisticamente significativa entre a remuneragédo executiva associada a
metas de sustentabilidade e o desempenho de sustentabilidade.
HEA Ha uma relacao estatisticamente significativa entre a existéncia de diretor de
sustentabilidade e o desempenho de sustentabilidade.
HeB Ha uma relacao estatisticamente significativa entre a existéncia de comité de
sustentabilidade e o desempenho de sustentabilidade.
H7A Ha uma relagao estatisticamente significativa entre a experiéncia do CEO em
sustentabilidade e o desempenho de sustentabilidade.
H7B Ha uma relacao estatisticamente significativa entre o treinamento em sustentabilidade e o
desempenho de sustentabilidade.
Hs Ha uma relacao estatisticamente significativa entre a divulgacao de informacdes de
sustentabilidade e a transparéncia e o desempenho de sustentabilidade.
Ha uma relacao estatisticamente significativa entre o capital e o desempenho de
H9A -
sustentabilidade.
HoB Ha uma relagcao estatisticamente significativa entre a nacionalidade e o desempenho de
sustentabilidade.
H10 Ha uma relacéo estatisticamente significativa entre o ROA e o desempenho de
sustentabilidade.
HA1 1 Ha uma relacao estatisticamente significativa entre o tamanho e o desempenho de
sustentabilidade.
H12 Ha uma relacao estatisticamente significativa entre a idade e o desempenho de
sustentabilidade.

Fonte: Elaborado pela autora.
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6.3 METODO

A fim de alcancar o objetivo proposto de identificar os fatores de governanca
que influenciam o desempenho em sustentabilidade dos bancos comerciais
brasileiros, optou-se por uma abordagem quantitativa, com analise de cluster,
correlacao e regressao simples. A abordagem quantitativa foi escolhida, pois auxilia a
processar os dados brutos, que antes transmitiam pouco significado a maior parte das
pessoas, e a explorar, descrever, apresentar e verificar relacionamentos e tendéncias
entre eles (SAUNDERS; LEWIS; THORNHILL, 2009).

Para a construgdo do modelo tedrico e das hipoteses foi realizada uma busca
de literatura utilizando as bases Scopus e Web of Science a fim de identificar artigos
que tratavam de fatores que tém relagdo com o desempenho ou a divulgacao de
sustentabilidade. Apds esse levantamento, realizou-se uma andlise dos artigos para
coletar esses fatores e classifica-los como uma influéncia positiva, negativa ou neutra
no desempenho sustentavel e na divulgacdo dessas informacdes. Tais fatores
também foram divididos em quatro categorias: governanga corporativa, governanga
corporativa sustentavel, capital e nacionalidade e caracteristicas gerais da empresa.
O quadro resultante desse estudo estd apresentado no capitulo de revisao (Quadro
42).

A partir disso, foi realizada a compilacao e consolidagdo dos dados. Os fatores
de governanca identificados foram agrupados em dimensdes e sua influéncia no
desempenho de sustentabilidade identificado. Foram incluidos no modelo todos os
fatores de governanca identificados na literatura. Esse modelo esta na Figura 12 do
capitulo de revisao.

A coleta de dados foi composta por duas partes principais: informagdes sobre
o desempenho e sobre os fatores de governanga que influenciam o desempenho de
sustentabilidade ou divulgacao. As informacdes sobre desempenho foram coletadas
a partir do modelo de Inacio e Delai (2025 - no prelo). Tal modelo apresenta o
desempenho de sustentabilidade com base nos principais produtos sustentaveis
bancarios. Os dados apresentados no estudo de Inacio e Delai (2025 - no prelo)
referem-se a onze bancos comerciais brasileiros no ano de 2023. Assim, para a parte
do desempenho do modelo aqui proposto foram utilizados os seguintes indicadores e
dados provenientes do modelo de Inacio e Delai (2025 - no prelo) e apresentados no
Quadro 44 a seguir.
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Quadro 44 - Indicadores referentes ao desempenho de sustentabilidade dos bancos.
Variavel Indicador Métrica

FS1 % Patrimonio FSu

(Patrimdnio liquido fundos sustentaweis ($)/ Patrimdnio liquido de fundos ($))*100
FS2 % Ativo FSu (Patrim énio liguido fundos sustentaweis (3)/ Total em ativos ($))*100
FS3 % FSu (Quantidade de fundos sustentaweis/ quantidade total de fundos)*100
Cs1 % Carteira CSu (Saldo em carteira crédito sustentaveis ($)/Saldo em carteira crédito ($))*100
Cs2 % Ativo CSu (

Fonte: Elaborada pela autora.

Saldo em carteira crédito sustentaveis (3)/ Total em ativos ($))*100

Os dados sobre os fatores que tém relacdo com o desempenho de
sustentabilidade foram coletados por meio dos sites e relatérios de sustentabilidade
dos bancos referentes ao ano de 2023, por ser o mesmo ano dos dados coletados
sobre o desempenho de sustentabilidade no artigo de Inacio e Delai (2025 - no prelo).
Com excegéao dos fatores referentes a aderéncia a iniciativas de sustentabilidade, pois
adata deinicio de aderéncia a cada iniciativa foi coletada no proprio site das iniciativas
Pacto Global (https:/www.pactoglobal.org.br/), Principios de Investimento
Responsavel (https://www.unpri.org/), Protocolo Verde
(http://www.febraban.org.br/protocoloverde/protocoloverde.asp) e Principios do
Equador (https://equator-principles.com/).

A coleta dos dados tanto sobre o desempenho de sustentabilidade, tanto sobre
os fatores que afetam esse desempenho, foi baseada na premissa de que todos esses
dados deveriam ser de acesso aberto. A escolha pelo uso de dados abertos deve-se
ao fato do acesso publico e da reducao de assimetria entre os dados.

A amostra dos bancos escolhida foi influenciada também pelos dados
apresentados no modelo de Inacio e Delai (2025 - no prelo). Sendo eles: Banco do
Brasil, ltau, Caixa Econémica Federal, Bradesco, Santander, BTG, Safra, Sicredi, BNP
Paribas, Daycoval e BNY. Os onze bancos comerciais foram selecionados pois
possuem fundos classificados como ESG segundo a Anbima. Além disso, essa
amostra contém os maiores bancos comerciais brasileiros em termos de ativos,
correspondendo a 80% do total de ativos dos bancos brasileiros. O Quadro 45

apresenta essa amostra.
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Quadro 45 - Total de ativos da amostra.

BANCO TOTAL DE ATIVOS EM 12/2023
Itad RS 2.700.000.000.000
Banco do Brasil RS 2.084.804.994.000
Bradesco RS 1.920.000.000.000
Caixa Economica Federal RS 1.800.000.000.000
BNY RS 1.776.156.000.000
Santander RS 1.150.000.000.000
BTG RS 493.230.000.000
Sicredi RS 324.500.000.000
Safra RS 253.815.829.000
BNP Paribas R$97.773.517.000
Daycoval RS 77.170.502.000

Fonte: BCB (2023).

A analise dos dados foi feita em trés etapas: uma andlise descritiva, uma
andlise de cluster e uma andlise de Mann-Whitney e Correlacdo de Spearman. A
analise descritiva foi realizada a fim de obter um panorama geral das caracteristicas
dos fatores de governanga presentes nos bancos brasileiros estudados. A analise
descritiva contribui para uma analise inicial dos dados e permite identificacdo de
tendéncias e padrées (Hair et al., 2009)

A anélise de cluster foi utilizada a fim de verificar se existe diferenca entre
grupos em relacdo ao desempenho de sustentabilidade e para identificar os seus
fatores diferenciadores. De acordo com Kaufman e Rousseeuw (1990), esse método
e utilizado para identificar um padréo ou estrutura em dados que nao séao previamente
e naturalmente agrupados ou rotulados. Para isso, utilizou-se o software Statistica
como auxilio para a geracao dos resultados.

Para verificar o cumprimento do pressuposto sobre normalidade no teste de
regressao, foi realizado o teste de p Shapiro-Wilk utilizando o software Jamovi.
Segundo esse teste, se p > 0,05 os dados sao provavelmente normais e se p <= 0,005
os dados nao seguem distribuicdo normal. O teste de Mann-Whitney, também
conhecido como U de Mann-Whitney, foi empregado para comparar duas amostras
independentes, avaliando se suas distribui¢des diferem significativamente, sendo uma
alternativa ao teste t de Student quando os dados ndo sdo normalmente distribuidos
(SIEGEL; CASTELLAN, 1988).
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Além disso, devido ao tamanho da amostra e a distribuicdo dos dados, optou-
se também por utilizar testes ndo paramétricos. Foi escolhido o teste de correlacao de
Spearman cujo objetivo é testar uma associacdo ao medir a forca e a direcdo da
associacao monotonica entre duas variaveis. Trata-se de um coeficiente baseado nos
postos dos dados, o que o torna adequado para identificar relagdes monoténicas,
mesmo na presenca de outliers (HAIR et al., 2009.

6.4 RESULTADOS

Essa secao reflete os principais achados no estudo referente a existéncia ou
ndo de diferenca de desempenho em sustentabilidade nos bancos comerciais
brasileiros em fungado de caracteristicas de governanga. Ela esta dividida em uma
analise descritiva, que apresenta os resultados gerais da coleta de dados, em uma
subsecado de fatores relacionados ao desempenho, que mostra os resultados
provenientes das andlises de cluster, em uma subsecéo de fatores que tém relacéo
com o desempenho, com os resultados das analises de Correlacdo de Spearman, e,

por fim, uma subse¢cédo que sumariza os resultados.

6.4.1 Analise descritiva

A andlise descritiva possibilitou a visdo de um panorama geral das
caracteristicas dos principais fatores de governanca corporativa existentes no setor
bancaério brasileiro no ano de 2023. O Quadro 46 a seguir mostra esse resultado. Ele
esta dividido nas quatro dimensdes referentes aos fatores que tém relacdo com o
desempenho em sustentabilidade: governancga corporativa, governancga corporativa
sustentavel, capital e nacionalidade e caracteristicas gerais da empresa. Além disso,
acrescentou-se também os dados referentes ao desempenho de fundos sustentaveis
e creditos sustentaveis.

Essas dimensbdes estdo divididas em elementos, indicadores e suas
respectivas métricas. A hipbtese correspondente a cada indicador, desenvolvida no
capitulo de revisdo, também esta sinalizada no quadro. Por fim, o Quadro 46 também
mostra a média, o desvio padrédo e a mediana para os dados de cada um dos fatores.

Em alguns casos que aparecem o sinal “-” significa que n&o foram encontrados dados

sobre tal fator.



Quadro 46 — Panorama geral dos fatores que tém relacdo com o desempenho em sustentabilidade
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Dimenséao Elemento Indicador (sigla) Métrica Hipétese| BB Itai | Caixa |Bradesco| Santander | BTG | Safra | Sicredi P;?b:s Daycoval | BNY | Média PD: ;‘g: Mediana
" Tamanho conselho de Nimero de membros do conselho
Governanca Corporativa |Tamanho conselho administragao (TAMC) de administracio H1 8 12 8 1 10 9 7 13 5 12 0 8.6 37 9
Governanga Corporativa |Diversidade do conselho Diversidade mulheres na geréncia | Proporgao de mulheres em cargos| \on | 539, | 35.4% | 36,4% | 350% | 363% | 25.6% |34,7% | 44%% | 38,0% | 40,0% | 0,0% N .
(DIV) de geréncia 30,7% 0,1 35,2%
- . . Diversidade mulheres conselho Proporgéo de mulheres no o o o o, o o o o o o o
Governanca Corporativa |Diversidade do conselho administrao (MUL) conselho de administracio H2B 50,0% | 16,7% | 36,4% 16,2% 33,0% 13,6% |26,4% | 13,0% | 40,0% 0,0% 0,0% 22.3% 0.2 16,7%
Governanga Corporativa |Diversidade do conselho Diversidade pessoas negras na | Proporcao de pessoas negras em | o | oge, | g% | 28% | 20% 9% 11% | 0,0% | 0,0% | 18% 0% 0%
geréncia (NEG) cargos de geréncia 13% 0.1 119%
Independéncia do conselho Proporgao de diretores
Governancga Corporativa |Independéncia do conselho b = independentes no conselho de H3 38,0% | 50,0% | 0,0% 40,0% 66,7% 44,4% (33,3% | 0,0% 37,5% 65,0% 0,0%
administragéo (IND) e = o o
administragdo 34,1% 0,2 38,0%
Governanca Corporativa Iniciativa sustentavel Iniciativa sustentavel bancaria Quantidade de anos de aderéncia
Sustentavel (Idade Pacto Global) (PACG) ao Pacto Global H4A 22 22 22 19 19 10 4 13 5 0 0 12,4 9,0 13
Governanca Corporativa Iniciativa sustentavel Iniciativa sustentavel bancéria Quantidade de anos de aderéncia
Sustentavel (Idade PRI) (PRI) ao PRI H4B 15 13 2 15 17 10 3 0 19 0 0 8,5 7.6 10
Governanga Corporativa Iniciativa sustentavel Iniciativa sustentavel bancaria Quantidade de anos de aderéncia
Sustentavel (Idade Protocolo Verde) (PV) ao Protocolo Verde H4C 30 30 30 16 16 0 30 30 17 11 0 19,1 11,9 17
Governanca Corporativa Iniciativa sustentavel :T:alztewgris:;ﬁztsaézl E:EZZE?) Quantidade de anos de aderéncia
Sustentavel (PRIE) aos Principios do Equador H4D 19 21 16 21 16 5 0 0 17 0 0 10,5 93 16
- . Existéncia (1) ou nao existéncia
. Remuneragao executiva = !
Governanca Corporativa . . N (0) de remuneragéo executiva
. Remunerag&o executiva relacionada com a N
Sustentavel tentabilidad relacionada com a
sustentabllidace sustentabilidade H5 1 1 1 - 1 1 1 1 1 1 0 0.9 0.3 1
Governanca Corporativa Estrutura de sustentabilidade Existéncia de diretor de Existéncia (1) ou ndo existéncia
Sustentavel sustentabilidade (0) de diretor de sustentabilidade HBA - 0 0 0 0 0 0 - - 0 - 0 0 0
Governanca Corporativa Estrutura de sustentabilidade Existéncia comité de Existéncia (1) ou ndo existéncia
Sustentavel sustentabilidade (0) de comité de sustentabilidade He6B 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 0 1
N - Consta que ha experiéncia do
governa’ngf Corporativa Conhecimento em sustentabilidade Expten?ns.llz.xdd(; CEO em CEO em sustentabilidade (1) ou
ustentavel sustentabilidade nio consta (0) H7A 1 1 1 1 1 4 9 4 R 1 R 5 o q
Existéncia de treinamento em
Governa.nga Corporativa Conhecimento em sustentabilidade |Treinamento em sustentabilidade sustentabilidade a algum P H7B
Sustentavel stakeholder (1) ou ndo existéncia
(0) 1 1 1 1 1 1 1 - 1 - - 1 0 1
Governanca Corporativa . - - Relatdrio auditado externamente/ Relz_nono de sustentabilidade fo'_
Sustentavel Divulgacao e transparéncia independente auditado externamente (1) ou nao H8
ustentave P (0) 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 0 1
Capital e Nacionalidade  |Capital Capital (CAP) Publico (1) ou néo publico (0) HOA 1 0 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0,2 0,4 0
Capital e Nacior Nacionalidade Nacionalidade (NAC) Nacional (1) ou estrangeiro (0) H9B 1 1 1 1 0 1 1 1 0 1 0 0,7 0,5 1
Caracteristicas gerais da | | i idade ROA (LUC) Lucro liquido/ ativos totais H10 | 1,02% | 1,24% | 0,59% | 0,75% | 1,14% | 2,11% [1,10%| 2,13% | 0,66% | 1.56% |1,03% N .
empresa 1,21% 0,0 1,10%
Caracteristicas gerais da | -\, Tamanho (TAM) log (total ativo) HI1 | 12,32 | 12,43 | 12,26 | 12,28 12,06 | 11,69 | 11,40 | 11,51 | 1099 | 10,89 |12,25
empresa 11,8 0,6 12,06
Caracteristicas gerais da | . ;o Idade no Brasil (IDA) Idade da empresa Brasil H12 216 80 164 82 43 42 53 | 122 25 57 18
empresa 82 61,8 57
Patriménio liquido fundos
Porcentagem Patriménio Fundos (% Patrimonio FSu (FS1) sustentaveis ($)*100/ Patrimonio
Indicador de fundos liquido de fundos ($) - 0,11% | 0,13% | 0,00% | 0,12% 0,51% 3,67% |0,39% | 0,30% | 0,05% 0,00% |0,40%| 0,5% 0,0 0,13%
Patriménio liquido fundos
Porcentagem Ativos Fundos % Ativo FSu (FS2) sustentaveis ($)*100/ Total em
Indicador de fundos ativos ($) - 0,08% | 0,01% | 0,00% | 0,01% 0,04% 0,40% | 0,04% | 0,08% | 2,22% 0,08% |0,06%| 0,3% 0,0 0,04%
Quantidade de fundos
Quantidade Fundos % FSu (FS3) sustentaveis*100/ quantidade total
Indicador de fundos de fundos - 1,24% | 0,52% | 0,19% | 0,41% 0,63% 0,48% |0,22% | 6,45% | 3,04% | 0,20% [1,04%| 1,3% 0,0 0,52%
Saldo em carteira crédito
Porcentagem Patriménio Crédito (% Carteira CSu (CS1) sustentaveis ($)*100/Saldo em
Indicador de crédito carteira crédito ($) - 37,15% | 39,22% | 69,21% | 0,37% 0,53% |11,78%| - |23,89% - 1,50% - 23,0% 0,2 17,83%
Saldo em carteira crédito
Porcentagem Ativos Crédito % Ativo CSu (CS2) sustentaveis ($)*100/ Total em
Indicador de crédito ativos ($) - 17,38% | 33,61% | 43,06% | 0,17% 0,63% 5,96% - 13,93% - 1,08% - 14,5% 0,2 9,94%

Fonte: Elaborado pela autora.
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Por meio da analise do Quadro 46, percebe-se que os bancos Daycoval e BNY
Mellon ndo possuem divulgados muitos fatores analisados, como diversidade de
mulheres no conselho de administracao, diversidade de pessoas negras na geréncia
e existéncia de diretor de sustentabilidade. A dimensdo que menos possui dados
divulgados publicamente é a de governancga corporativa sustentavel.

Em relacdo a dimenséo de governancga corporativa, o tamanho do conselho é
parecido entre os bancos, variando entre 8 e 13 membros, com excecao do BNP
Paribas com 5 membros e o BNY Mellon que n&o foi identificado tal dado. A
diversidade de mulheres em cargos de geréncia € parecida entre os bancos, com
média de 30,7%. Ja em relacdo a diversidade de género no conselho de
administragdo, o Banco do Brasil se destaca com 50%, assim como o BNP Paribas
com 40%, porém, ltad, Bradesco, BTG e Sicredi possuem somente 16,7%, 16,2%,
13,6% e 13%, enquanto que Daycoval e BNY nao apresentam esses dados.

Ainda na dimensdo de governanga corporativa, a diversidade de pessoas
negras na geréncia € maior somente no ltad (28%), Caixa (28%) e Banco do Brasil
(25%), os bancos Safra, Sicredi, Daycoval e BNY ndo apresentam dados. Ja o
conselho de administracéo possui média de 34,1% de membros independentes.

Em relacdo a dimensdo governanca corporativa sustentavel, mais
especificamente as iniciativas sustentaveis bancarias, os bancos Daycoval e BNY néo
aderiram as iniciativas de Pacto Global, Principios de Investimentos Responsaveis
(PRI) e aos Principios do Equador. O Sicredi também nao possui aderéncia ao PRIl e
nem aos Principios do Equador. E o Safra ndo aderiu aos Principios do Equador.
Banco do Brasil, ltau e Caixa aderiram ha 22 anos ao Pacto Global, sendo essa idade
maior que a média do grupo (12,4 anos). Porém, esses trés bancos aderiram
anteriormente (30 anos) ao Protocolo Verde, assim como o Safra e o Sicredi. Os
Principios do Equador possuem uma média de 10,5 anos entre os bancos analisados
e o PRI uma média de 8,5 anos.

A maioria dos bancos do estudo atrela a remuneragdo executiva a aspectos
sustentaveis e possuem um comité de sustentabilidade, porém, ndo possuem diretor
especifico para esse cargo. Porém, para a maioria, 0 CEO diz possuir experiéncia em
sustentabilidade. Com excecédo do Sicredi, Daycoval e BNY, os bancos oferecem
algum tipo de treinamento em sustentabilidade para seus colaboradores. O ltau

também oferece esse treinamento para seus fornecedores. Por fim, todos esses
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bancos possuem seus relatérios de sustentabilidade auditados por uma empresa
externa e independente.

Ja em relacéo a propriedade de capital, somente o Banco do Brasil e a Caixa
séo publicos. E em relagéo a propriedade de nacionalidade, todos s&o nacionais, com
excecao do Santander, BNP Paribas e BNY Mellon. Por fim, para as caracteristicas
gerais da empresa, tem-se uma média de ROA em 1,21%, de tamanho em 11,8 e
idade no Brasil de 82 anos, sendo o Banco do Brasil (216), a Caixa (164) e o Sicredi
(122) os mais antigos.

E em relacdo ao desempenho, nota-se que o Sicredi é 0 que mais possui
fundos sustentaveis em quantidade em relacao ao total (6,45%), porém, o BTG possui
a maior propor¢cao em termos de patriménio liquido. E ao analisar o desempenho por
meio do crédito sustentavel, a Caixa destaca-se com 69,21% da sua carteira de crédito
sendo sustentavel.

Nesse contexto, foram estabelecidas hipoteses para todos os elementos, como
mostrado no capitulo de revisdo. Porém, com base nos dados apresentados no
Quadro 46 anterior, devido ao fato de alguns dados ndo serem divulgados
publicamente ou pelo fato de n&do haver variacao entre o desempenho dos bancos néao
foi possivel analisar estatisticamente as hipoteses sobre remuneragdo executiva
relacionada com a sustentabilidade (H5), existéncia de diretor de sustentabilidade
(H6A), existéncia de comité de sustentabilidade (H6B), experiéncia do CEO em
sustentabilidade (H7A), treinamento em sustentabilidade (H7B) e relatério auditado
externamente (H8). As demais hipoteses foram analisadas estatisticamente e séo

apresentadas nas subsecodes a seguir.
6.4.2 Teste de p Shapiro-Wilk
A fim de verificar a normalidade dos dados correspondentes as variaveis

utilizadas, foi aplicado o teste de p Shapiro-Wilk. Os resultados estdo apresentados
nas Tabelas 2 a 20 a seguir.
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Tabela 2 — Teste de p Shapiro-Wilk para variavel LUC

Média 1.21
Mediana 1.10
Desvio padrao 0.526
Minimo 0.590
Maximo 2.13
W de Shapiro-Wilk 0.887
p Shapiro-Wilk 0.126

Fonte: Elaborado pela autora.

Tabela 3 — Teste de p Shapiro-Wilk para variavel TAM

Média 11.8
Mediana 12.1
Desvio padrao 0.558
Minimo 10.9
Maximo 12.4

W de Shapiro-Wilk  0.873

p Shapiro-Wilk 0.086

Fonte: Elaborado pela autora.

Tabela 4 — Teste de p Shapiro-Wilk para variavel IDA

Média 82.0
Mediana 57
Desvio padrao 61.8
Minimo 18
Maximo 216

W de Shapiro-Wilk 0.872

p Shapiro-Wilk 0.081

Fonte: Elaborado pela autora.
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Tabela 5 — Teste de p Shapiro-Wilk para variavel CAP

Média 0.182
Mediana 0
Desvio padrao 0.405
Minimo 0
Maximo 1
W de Shapiro-Wilk 0.486
p Shapiro-Wilk <.001

Fonte: Elaborado pela autora.

Tabela 6 — Teste de p Shapiro-Wilk para variavel NAC

Média 0.727
Mediana 1
Desvio padrao 0.467
Minimo 0
Maximo 1
W de Shapiro-Wilk 0.572
p Shapiro-Wilk <.001

Fonte: Elaborado pela autora.

Tabela 7 — Teste de p Shapiro-Wilk para variavel TAMC

Média 8.64
Mediana 9
Desvio padrao 3.75
Minimo 0
Maximo 13
W de Shapiro-Wilk 0.909
p Shapiro-Wilk 0.235

Fonte: Elaborado pela autora.



Tabela 8 — Teste de p Shapiro-Wilk para variavel DIV

Média 31.9
Mediana 35.4
Desvio padrao 11.9
Minimo 0.00
Maximo 44.0

W de Shapiro-Wilk 0.751

p Shapiro-Wilk 0.002

Fonte: Elaborado pela autora.

Tabela 9 — Teste de p Shapiro-Wilk para variavel MUL

Média 22.3
Mediana 16.7
Desvio padrao 16.2
Minimo 0.00
Maximo 50.0
W de Shapiro-Wilk 0.950
p Shapiro-Wilk 0.644

Fonte: Elaborado pela autora.

Tabela 10 — Teste de p Shapiro-Wilk para variavel NEG

Média 12.8
Mediana 11
Desvio padrao 11.8
Minimo 0
Maximo 28
W de Shapiro-Wilk 0.848
p Shapiro-Wilk 0.040

Fonte: Elaborado pela autora.
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Tabela 11 — Teste de p Shapiro-Wilk para variavel IND

Média 341
Mediana 38.0
Desvio padrao 24.3
Minimo 0.00
Maximo 66.7

W de Shapiro-Wilk 0.874
p Shapiro-Wilk 0.087

Fonte: Elaborado pela autora.

Tabela 12 — Teste de p Shapiro-Wilk para variavel PACG

Média 12.4
Mediana 13
Desvio padrao 8.96
Minimo 0
Maximo 22
W de Shapiro-Wilk 0.863
p Shapiro-Wilk 0.063

Fonte: Elaborado pela autora.

Tabela 13 — Teste de p Shapiro-Wilk para variavel PRI

Média 8.55
Mediana 10
Desvio padrao 7.61
Minimo 0
Maximo 19
W de Shapiro-Wilk 0.854
p Shapiro-Wilk 0.048

Fonte: Elaborado pela autora.
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Tabela 14 — Teste de p Shapiro-Wilk para variavel PV

Média 19.1
Mediana 17
Desvio padrao 11.9
Minimo 0
Maximo 30

W de Shapiro-Wilk 0.819

p Shapiro-Wilk 0.017

Fonte: Elaborado pela autora.

Tabela 15 — Teste de p Shapiro-Wilk para variavel PRIE

Média 10.5
Mediana 16
Desvio padrao 9.31
Minimo 0
Maximo 21
W de Shapiro-Wilk 0.793
p Shapiro-Wilk 0.008

Fonte: Elaborado pela autora.

Tabela 16 — Teste de p Shapiro-Wilk para variavel FS1

Média 0.516
Mediana 0.130
Desvio padrao 1.06
Minimo 0.00
Maximo 3.67
W de Shapiro-Wilk 0.494
p Shapiro-Wilk <.001

Fonte: Elaborado pela autora.
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Tabela 17 — Teste de p Shapiro-Wilk para variavel FS2

Média 0.270
Mediana 0.0400
Desvio padrao 0.656
Minimo 0.00
Maximo 2.22
W de Shapiro-Wilk 0.453
p Shapiro-Wilk <.001

Fonte: Elaborado pela autora.

Tabela 18 — Teste de p Shapiro-Wilk para variavel FS3

Média 1.31
Mediana 0.520
Desvio padrao 1.89
Minimo 0.190
Maximo 6.45
W de Shapiro-Wilk 0.639
p Shapiro-Wilk <.001

Fonte: Elaborado pela autora.

Tabela 19 — Teste de p Shapiro-Wilk para variavel CS1

Média 16.7
Mediana 1.50
Desvio padrao 23.1
Minimo 0.00
Maximo 69.2
W de Shapiro-Wilk 0.772
p Shapiro-Wilk 0.004

Fonte: Elaborado pela autora.
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Tabela 20 — Teste de p Shapiro-Wilk para variavel CS2

Média 10.5
Mediana 1.08
Desvio padrao 15.2
Minimo 0.00
Maximo 43.1
W de Shapiro-Wilk 0.751
p Shapiro-Wilk 0.002

Fonte: Elaborado pela autora.

Apbs a analise das Tabelas 2 a 20 apresentadas anteriormente, percebe-se
que os dados podem ser considerados dentro de uma distribuicdo normal para as
variaveis lucro, tamanho, idade, tamanho do conselho, mulheres, independéncia do
conselho e aderéncia ao Pacto Global. Porém, nenhuma das variaveis relacionadas
ao desempenho em relagdo a sustentabilidade possui dados com uma distribuicdo

normal, motivo pelo qual optou-se pelo uso de testes ndo parametricos.

6.4.3 Fatores de governanca que diferenciam o desempenho entre os bancos:

analise de clusters

A primeira etapa do processo de identificacdo dos fatores de governanca que
influenciam o desempenho foi a verificacdo da existéncia de grupos de desempenho
entre os bancos estudados e os fatores que geram esses agrupamentos. Para tanto,
aplicou-se a técnica multivariada da andlise de clusters, que foi aplicada
separadamente para fundos sustentaveis e para crédito, conforme detalhado na
sequencia. A técnica de agrupamentos utilizada foi a k-means e a divisdo dos grupos
ocorreu ap6s uma iteragao.

e (lusters agrupado por fundos

Para a analise dos agrupamentos dos fundos utilizou-se as variaveis dos
fundos % Patriménio FSu (FS1), % Ativo FSu (FS2) e % FSu (FS83). Ao analisa-las,
percebe-se que somente as duas ultimas diferenciam estatisticamente dois grupos de
bancos. A primeira varidvel FS1 possui uma média igual entre os grupos e nao foi
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significativa. Devido a esse fato, a analise de cluster foi realizada considerando
somente as variaveis FS2 e FS3.

Tabela 22 - Clusters de fundos
Mean Mean tvalue df p  ValidN ValidN  Std.Dev. Std.Dev. F-ratio p

FS1 0,005922 0,001750 0,48354 9 0640260 9 2 0011692  0,001711 46,6813 0225487
FS2 0,000783 0,011275 -253984 9 0031719 9 2 0001233  0,015464 157,3940 0,000003
F53 0,005478 0,047455 -6,11846 9 0000175 9 2 0003721 0,024134 42,0595 0,000382

Fonte: Elaborada pela autora.

Ao se realizar a analise utilizando-se somente as variaveis significativas — FS2
e FS3, verificou-se que existem dois grupos de desempenho em termos de fundos
(Tabela 22). O cluster 1 é formado pelos bancos Sicredi e BNP Paribas e o cluster 2
composto pelos demais bancos (Banco do Brasil, Itau, Caixa, Bradesco, Santander,
BTG, Safra, Daycoval e BNY).

Tabela 23 - Membros dos Clusters de fundos.

Cluster 1 Cluster 2
Sicredi BNP Paribas BB ltai  Caixa DBradesco Santander BTG  Safra Daycoval BNY
Distance 0014332 0014332 0,004895 0,000531 0,002590 0,001067 0,000619 0,002317 0,002322 0,002431 0,003505

Fonte: Elaborada pela autora.

Posteriormente, a fim de identificar se alguma varidvel de governancga foi
responsavel pela divisdo desses dois grupos de fundos, foi realizada a anadlise de

diferenca de médias. O resultado esta apresentado na Tabela 24 a seguir.

Tabela 24 - Anélise de diferenga de médias para fundos.
Mean Mean t-value df p Valid N Walid N Std.Dev. Std.Dev. F-ratio p

LuUcC 001170 0,01353 -0,52406 9 0,612897 9 2 0.,00447 0,01037 53872 0097683
TAM 11,95380 11,25072 1,77822 9 0,109083 9 2 0.,52041 0,36840 1,9955 1,000000
IDA  83.88689 7350000 0,20442 9 0,842577 9 2 64,55123 68,58936 1,1290 0,638005
CAP 022222 000000 068376 9 0511343 9 2 0.44096 0.00000 00000 1,000000
NAC 077778 050000 0,74352 9 0476126 9 2 0.,44096 070711 25714 0,294954
TAMC 38,55556 9,00000 -0,14404 9 0,888646 9 2 3.67801 565685 2,3655 0,325205
DIV 0,29859 041000 -1,22615 9 0,251256 9 2 0,12237 0,04243 83187 0524503
MUL 0,21359 0,26500 -0,387Y51 9 0,707381 9 2 0,16687 0,19092 13090 0571297
NEG 0,13629 0,08850 049371 9 0633333 9 2 0.,12241 012572 10548 0668888
IND  0,37494 018750 098332 9 0.351142 9 2 0.,24104 0.26517 1.2102 0606582
PACG 13,11111 900000 056676 9 0584731 9 2 9.63645 565685 29019 0,853250
PRI 8,33333 950000 -0.18647 9 0,856212 9 2 7.03562 13,43503 36465 0,185185
PV 18, 11111 2350000 -0,55967 9 0,589360 9 2 12,656350 9,1923% 1.8%48% 1,000000
PRIE 10.88889 850000 0,31309 9 0,761347 9 2 9.43987 12,02082 1,6216 0,477250
Fs2 000078 001128 -253984 9 0031719 9 2 0,00123 0,01546 157,3940 0,000003
FS3 000548 004746 -611846 9 0000175 9 2 0.,00372 0,02413 42,0595 0000382

Fonte: Elaborada pela autora.
Variaveis: Mean: Média; t-value: valor t; df: graus de liberdade; p: Valor-p; Valid N: Numero vélido de
observacdes; Std. Dev.: Desvio padrao, F-ratio: Razao F.
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Ao realizar a analise de diferenca de médias, observa-se diferenca significativa
somente nas as variaveis de desempenho que foram utilizadas para formar o cluster
(FS2 e FS3), mas em nenhuma das variaveis que representam os fatores de
governancga. Ou seja, as duas variaveis de desempenho conseguem diferenciar dois

clusters, mas os fatores de governancga nao justificam essa divisao.

e (lusters agrupados por crédito

Para realizar o agrupamento dos bancos, foram utilizadas as variaveis de
crédito - % Carteira CSu (CS1) e % Ativo CSu (CS2). A técnica utilizada foi k-means
e a divisdo dos grupos ocorreu apés 1 iteracdo. A Tabela 25 e o Gréfico 4 a seguir
apresentam esse resultado.

Tabela 25 - Cluster de crédito.

Cluster Means Estatistica descritiva para Cluster 1 Etatistica Descritiva para Cluster 2
Cluster Cluster Mean  Standard Variance Mean  Standard Variance
CS1 0485260 0,047579 0485260 0179383 0,032175 0,047579 0,0870580 0,007583
CS52 0313507 0,027204  0,313507 0129882 0,016869 0,027204 0,049545 0,002455

Fonte: Elaborada pela autora.

Grafico 4 - Média das variaveis para crédito.
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Fonte: Elaborada pela autora.
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Assim, nota-se que ha dois grupos que possuem diferenca no desempenho de
sustentabilidade e que essa diferenca é estatisticamente significativa para as duas

variaveis. Os membros de cada um deles s&o apresentados na Tabela 26 a seguir.

Tabela 26 - Membros dos Clusters de crédito.

Cluster 1 Cluster 2

BB Itail Caixa Bradesco Santander BTG Safra  Sicredi BNP Paribas Daycoval BNY
Distance  0,127377 0,067715 0,067715 0,035867 0.033350 0,054680 0,038754 0,156750 0,038754 0,025811 0,038754

Fonte: Elaborada pela autora.

O primeiro grupo contém os bancos Banco do Brasil, ltau e Caixa, enquanto
que o segundo grupo é composto pelos demais bancos, ou seja, pelo Bradesco,
Santander, BTG, Safra, Sicredi, BNP Paribas, Daycoval e BNY Mellon.

Foi realizado um teste Mann-Whitney, avaliar se as distribuicées das amostras
diferem significativamente. O resultado desse teste esta apresentado na Tabela 27 a
seguir e confirma que as variaveis séo diferentes e que ha diferenca estatisticamente
significativa entre os desempenhos de crédito dos dois grupos.

Tabela 27 - Teste de Mann-Whitney para crédito.
Mann-Whitney U Test (Spreadsheet1)
By varnable Cluster 1

Marked tests are significant at p <,05000

Rank Sum |Rank Sum | U Z p-level Z p-level
variable | Group 1 Group 2 adjusted
CS1 30,00000 36,00000 0,00 2,449490 0,014306 2472066 0,013434
CS2 30,000000 36,00000 0,00 2449490 0014306 2472066 0,013434

Fonte: Elaborada pela autora.

Posteriormente, foram analisadas as variaveis referentes aos fatores de
governanca para verificar se os fatores de governanca sédo capazes de discriminar o
desempenho desses grupos estatisticamente. Ou seja, para identificar quais dos
fatores de governancga influenciam a divisdo em dois clusters. Essa analise esté
apresentada na Tabela 28 a seguir.
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Tabela 28 - Andlise de Mann-Whitney para crédito.
Mann-Whitney U Test (Spreadsheet1)
By variable Cluster 1

Marked tests are significant at p <,05000

Rank Sum |Rank Sum U Z p-level Z p-level
variable | Group 1 Group 2 | adjusted
LUC 13,00000/ 53,00000 7,00000 -1,02062 0,307435 -1,02062 0,307435
TAM 2900000/ 37,00000 1,00000 224537 0024745 224537 0024745
IDA 28,000000 38,00000 200000 204124 0041228 204124 0041228

CAP 26,00000 40,00000 4.00000 163299 0,102471 243432 0.014920
NAC 2250000 43,50000 7.50000 0,91856 0,358327 1,18585 0,235681
TAMC 18,50000 47,50000 11,50000 0,10206 0,918707 0,10253 0,918337

DIV | 16,00000 50.00000 10,00000 -0,40825 0,683092 -0,40825 0,683092
MUL 26,00000 40,00000 4,00000 1.63299 0.102471 1.63672 0,101691
NEG 30,00000 36,00000 0,00000 244949 0,014306 251312 0.011967
IND 17,00000 49.00000 11,00000 -0,20412 0,838257 -0.20601 0,836787
PACG | 30,00000 3600000 0.00000 244949 0,014306 248359 0,013007
PRI 19,50000 46,50000 10.50000 0,30619 0,759463 0.30973 0,756769
PV 2700000 39,00000 3,00000 1,83712 0.066193 1.93649 0052808
PRIE | 26,00000 40,00000 4.00000 1,63299 0,102471 1,67944 0,093068
FS1 | 1150000 54,50000 550000 -1,32681 0,184574 -1,32983 0,183574
FS2 11,50000 54,50000 5.50000 -1,32681 0,184574 -1,32983 0,183574
FS3 16.00000 _ 50.00000 10.00000 -0.40825 0.683092 -0.40825 0.683092

Fonte: Elaborada pela autora.

Ao analisar a Tabela 28, nota-se que para um nivel de significancia em 5%,
foram identificadas cinco variaveis de governanca que diferenciam estatisticamente
os dois grupos: Idade da empresa (IDA), capital publico ou privado (CAP), diversidade
de pessoas negras na geréncia (NEG), idade de aderéncia ao Pacto Global (PACG)
e tamanho da empresa (TAM). Assim, nota-se que o fato de a empresa ser mais
madura, possuir capital publico, ter uma porcentagem maior de negros em cargos de
geréncia, ter aderido ao Pacto Global a mais tempo e ter um tamanho maior em
relacdo a lucratividade, podem estar relacionados estatisticamente a um melhor
desempenho de sustentabilidade.

6.4.4 Fatores de governanca que influenciam o desempenho: analise de
correlacao de Spearman

A fim de identificar os fatores de governanca que podem influenciar o
desempenho, foram realizadas também anadlises de correlacdo de Spearman para
validar as conclusbées da andlise de clusters. Assim, foi realizada a andlise de

correlagdo de Spearman entre todas as variaveis de governanga e as variaveis de



176

desempenho de crédito e de fundos sustentaveis conforme apresentado na Tabela 29

a seguir.

Tabela 29 - Correlacao de Spearman para crédito 5%.

Variable IDA CAP NAC TAMC DIV MUL NEG IND PACG PRI

PV PRIE FS1 FS2
Luc 1,000000 -0,281818 -0,109091 -0,521749 0,258199 0.630144 0,181818 -0619592 -0,512989 0,330289 -0,258089 -0,409222 -0,186862 -0.458124 0,492029 0,123007,

TAM -0.281818 1,000000 0454545 0447214 0,193649 0,063928 -0.481818 0,273349 0718185 0,018349 0778876 0,234498 0,273106 0687186 0,041002 -0,523919)
IDA -0,109091 0.454545 1,000000 0.670820 0,710047 00465758 0,209091 0,305240 0466354 -0,119271 0.7C 7/ -0,078166 0689951 0,327231 -0,501140 -0,542143
CAP -0,521743  0.447214 0,670820 1,000000 0,288675 -0,224630 -0,149071 0,597645 0573539 -0,300890 0 6 0037699 0471405 0,268294 -0,485586 -0,186764
NAC 0.258199 0,193649 0.710047 0,288675 1,000000 0518761 0,064550 -0,097045 0,231793 0,000000 0,327242 -0,326480 0408248 0,066386 -0,258788 -0,388182

TAMC 0.630144  0,063928 0.465758 -0,224630 0518761 1,000000 0547951 -0,359269 0,016397 0437793 0.280105 -0,177833 0,144398 0,096271 -0,073227 -0,361557
DIV 0,181818 -0,481818 0,209091 -0,149071 0.064550 0,547951 1,000000 -0.050114 -0,093271 0.064223 -0,004609 -0,105754 0258732 -0,121543 -0.473805 -0,154898
MUL -0.619592  0,273349 0,305240 0,597645 -0,097045 -0,359269 -0,050114 1,000000 0.626339 -0,009196 0,600502 0728142 0,569067 0576304 -0,280822 0,015982
NEG -0.512989 0,718185 0466354 0,573539 0,231793 0,016397 -0,093271 0 9 1,000000 0,117663 0846395 0,514202 0,390806 0.872904 -0,378608 -0,334203

IND 0,330289 0,018349 -0,119271 -0,300890 0,000000 0437793 0,064223 - 0,117663 1,000000 0,102327 0431556 -0,319142 0,334965 0,110347 0,220695)
PACG | -0,258089 0778876 0,705137 0.604586 0327242 0,280105 -0,004609 0.600502 0846395 0,102327 1,000000 0417251 0590251 0.744151 -0,182460 -0,528904
PRI -0,409222 0,234498 -0,078166 0,037699 -0,326480 -0,177833 -0,105754 0728142 0,514202 0431556 0417251 1,000000 0,094511 0754240 0,023042 0,228120,
PV -0,186862 0,273106 0689951 0,471405 0408248 0,144398 0,258732 0,569067 0,390806 -0,319142 0,590251 0,094511 1,000000 0,258699 -0,360169 -0,518644

PRIE 0458124 0.687186 0,327231 0,268294 0,066386 0,096271 -0,121543 0,576304 0872904 0,334965 0744151 0754240 0,258699 1,000000 -0,253011 -0,208500
FS1 0.492029 0,041002 -0,501140 -0,485586 -0,258788 -0,073227 -0473805 -0,280822 -0.378608 0,110347 -0,182460 0,023042 -0,360169 -0.253011 1,000000 0,121005
FS2 0,123007 -0,523919 -0.542143 -0,186764 -0,388182 -0,361557 -0,154898 0,015982 -0,334203 0.220695 -0,528904 0,228120 -0.518644 -0,208500 0,121005 1,000000
FS3 | 0,154545 0,018182 -0,145455 -0,149071 -0451848 -0,054795 0,009091 0,118451 -0,135243 -0,192669 0,013826 0,252890 0,086244 0,065446 0,259682 0,359910
Cs1 0,146795 0.504608 0 0,601781 0586302 0506918 0,201843 0,183912 0597728 0,064815 0748845 -0,143852 0464207 0,301941 -0,289662 -0.436792
Cs2 0.146795 0.504608 0.601781 0.586302 0.506918 0.201843 0.183912 0.597728 0.064815 0.7: 5 -0.143852 0.464207 0.301941 -0.289662 -0.436792
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Variable | CAP NAC TAMC MUL NEG IND PACG PRI PV PRIE FS1_| FsS2 FS3 Cs1 cs2
Luc 0521749 0,258199 0,630144 0,181818 -0.619592 -0,512989 0,330289 -0,258089 -0.409222 -0,186862 -0,458124 0.492029 0,123007 0,154545 0,146795 0,146795)
TAM 0,447214  0,193649 0,063928 -0.481818 0,273349 0.718185 0,018349 0,234498 0,273106 0.687186 0,041002 -0,523919 0,018182 0,504608 0,504608
IDA 0670820 0,710047 0,465758 0,209091 0,305240 0.466354 -0,119271 -0,078166 0689951 0,327231 -0,501140 -0,542143 -0,145455 0,733976 0.73
CAP 1,000000 0,288675 -0,224630 -0,149071 0597645 0573539 -0,300890 5 0,037699 0.471405 0,268294 -0.485586 -0,186764 -0,149071 0601781 0,601781
NAC 0.288675 1,000000 0518761 0,064550 -0.097045 0,231793 0,000000 0,327242 -0,326480 0.408248 0,066386 -0,258788 -0,388182 -0.451848 0,586302 0,586302]
TAMC | -0.224630 0,518761 1,000000 0,547951 -0.359269 0,016397 0437793 0.280105 -0,177833 0,144398 0,096271 -0,073227 -0.361557 -0,054795 0,506918 0.506918]
DIV -0,149071  0,064550 0,547951 1,000000 -0,050114 -0,093271 0,064223 -0,004609 -0,105754 0,258732 -0,121543 -0,473805 -0,154898 0,009091 0,201843 0,201843]
MUL 0,597645 -0,097045 -0,359269 -0,050114 1,000000 0.626339 -0,009196 0,600502 0.728142 0569067 0576304 -0,280822 0,015982 0,118451 0,183912 0,183912
NEG 0,573539 0,231793 0,016397 -0,093271 0,626339 1,000000 0,117663 0846395 0,514202 0,390806 0872904 -0,378608 -0,334203 -0,135243 0,597728 0,597728
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IND -0.300890 0,000000 0437793 0.064223 -0.009196 0.117663 1,000000 0.102327 0431556 -0,319142 0,334965 0.110347 0,220695 -0,192669 0,064815 0.064815)
PACG 0604586 0,327242 0,280105 -0,004609 0,600502 0.846395 0,102327 1,000000 0417251 0,590251 0.744151 -0,182460 -0,528904 0,013826 0.748845 0748845
PRI 0,037699 -0,326480 -0,177833 -0,105754 0728142 0514202 0431556 0417251 1,000000 0094511 0754240 0,023042 0,228120 0,252890 -0,143852 -0,143852]
PV 0,471405 0408248 0,144398 0,258732 0,569067 0,390806 -0,319142 0,590251 0,094511 1,000000 0,258699 -0,360169 -0,518644 0,086244 0464207 0,464207]

PRIE 0,268294 0,066386 0,096271 -0,121543 0576304 0872904 0,334965 0744151 0754240 0,258699 1,000000 -0,253011 -0,208500 0,065446 0,301941 0,301941
FS1 -0.485586 -0.258788 -0,073227 -0.473805 -0.280822 -0,378608 0,110347 -0.182460 0023042 -0,360169 -0,253011 1,000000 0,121005 0,259682 -0,289662 -0.289662]
FS2 -0,186764 -0,388182 -0,361557 -0,154898 0,015982 -0,334203 0,220695 -0.528904 0,228120 -0,518644 -0,208500 0,121005 1.000000 0,359910 -0.436792 -0.436792]
FS3 -0,149071 -0,451848 -0,054795 0,009091 0,118451 -0,135243 -0,192669 0,013826 0,252890 0,086244 0,065446 0,259682 0,359910 1,000000 -0,146795 -0,146795
Cs1 0,601781 0,586302 0,506918 0,201843 0,183912 0597728 0,064815 0748845 -0,143852 0464207 0,301941 -0,289662 -0.436792 -0,146795 1,000000 1,000000f
Cs2 0.601781 0.586302 0.506918 0.201843 0.183912 0.597728 0.064815 0.748845 -0.143852 0.464207 0.301941 -0.289662 -0.436792 -0.146795 1.000000 1.000000

Fonte: Elaborada pela autora.

Como j& identificado na analise de cluster, a correlagdo também mostra que
para os grupos de fundos FS nenhum fator de governanca apresenta relagao
significativa.

Ja para o grupo de crédito CS, foram identificadas duas variaveis de correlacao
positiva e estatisticamente significante com o desempenho de sustentabilidade (em
vermelho na Tabela 29). Sendo elas: I[dade da empresa (IDA) e idade de aderéncia
ao Pacto Global (PACG).

Porém, como o tema de fatores de governanca que influenciam o desempenho
em sustentabilidade nos bancos ainda € muito recente, optou-se por analisar também
os fatores a um nivel de significancia em 10%. A Tabela 30 a seguir apresenta esse
resultado.
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Tabela 30 - Correlacao de Spearman para crédito 10%.

Vanable LuC TAM IDA CAP NAC TAMC DIV MUL NEG ND PACG PRI PV PRIE FS1 FS2
LuC 1,000000 -0.281818 -0.109091 521749 0258199 0630144 0,181818 -0619592 0512989 0330289 -0,256089 -0.409222 -0.186862 -0458124 0492029 0,123007
[TAMm 0281818 1000000 0454545 0447214 0193549 0,063928 -0481818 0273349 718185 0018349 0776876 0234498 0273106 667186 0,041002 -0 523919
0A 0,109091 0454545 1,000000 0 67082 10047 0465758 0209091 0305240 0466354 -0,119271 0.70¢ 0078166 06899 0327231 0501140 054214
ICAP 521745 0447214 67082 1.000000 0288675 -0,224630 -0,149071 0597645 5735 -0.300890 06504536 0037699 0471405 0268294 -0.485586 -0 186764
L 0.258199 0,193649 0710047 0288675 1.000000 0518761 0064550 -0.097045 0.231793 0,000000 0327242 -0.326480 0408248 0066386 -0,258788 -0,388182
[TAMC 630144 0,063928 0465758 -0.224630 0518761 1000000 0547951 -0.359269 0.016397 0437793 0,280105 -0.177833 0.144398 0096271 -0,073227 -0,361557
v 0,181818 0481818 0,209091 -0,149071 0,064550 0547951 1000000 -0.050114 -0.093271 0,064223 -0,004609 -0,105754 0258732 -0,121543 -0.473805 -0,154898
pMUL 619592 0273349 0.305240 0 597¢ -0,097045 -0.359269 -0,050114 1000000 0 62 0009196 0600502 0.728142 563067 76304 0280822 0015982
NEG 0512989 0718185 0466354 0573 0231793 0016397 -0,093271 26339 1,000000 0,117663 346395 0514202 0,390806 72904 -0,376608 -0,334203
o 0330289 0,018349 -0,119271 -0.3008%0 0000000 0437793 0064223 -0.0091% 0117663 1000000 0,102327 0431556 -0.319142 0.334965 0110347 0220695
PACG 0.258089 8876 0,705137' 0.604¢ 0327242 0.280105 -0,004609 502 0.8 5 0,102327 1,000000 0417251 0590251 1 -0,182460 -0528504
PRI 0409222 0234498 -0,078166 0037693 -0.326480 -0,177833 -0.105754 0728142 0514202 0431556 0417251 1000000 0.094511 40 0,023042 0228120
PV 0.186862 0273106 0639951 0471405 0408248 0,144398 0258732 0569067 0,390806 -0,319142 251 0034511 1000000 0258699 -0,360169 -0.518644
PRIE -0.458124 687185 0327231 0268294 0066386 0,096271 -0,121543 0576304 0872904 0334965 0744151 0754240 0.258699 1000000 -0.253011 -0,208500
Fs1 0452029 0041002 -0,501140 -0.485586 -0.258788 -0.073227 -0.473805 -0.280822 -0.378608 0110347 -0,182460 0.023042 -0,360169 -0.253011 1,000000 0,121005
Fs2 0,123007 -0.523%19 542143 -0,186764 -0.388182 -0,361557 -0,154898 0015982 -0.334203 0220695 -0.528904 0228120 -0.518644 -0.208500 0,121005 1000000
Fs3 0154545 0018182 -0,145455 -0,149071 -0.451848 -0,054795 0009091 0118451 -0,135243 -0,192669 0,013826 0252890 0086244 0065446 0259682 0359910
Ics1 0146795 0504608 73397 601781 5863 0506918 0201843 0.183912, 05977 0,064815 748845 -0.143852 0464207 0301941 -0,289662 -0.436792
0.143852 0464207 0301341 .0.289662 -0.436792

Ics2 7 0.733976. 0 1 £ 0.506918 0201843 0.183912 0.064815

Vanable CAP NAC TAMC DIV MUL NEG IND PACG PRI PV PRIE FS1 FS2 FS3 Cs1 CS2

jLuC 521749 0,258199 630144 0,181818 619592 0512989 0,330289 -0258089 -0.409222 -0,186862 -0458124 0492029 0,123007 0154545 0,146795 0146795
[TAM 0447214 0193649 0,063928 -0481818 0273349 07189 0018349 07786876 0234498 0273106 0687186 0041002 0523919 0018182 0504608 0,504608
JOA 4 710047 0465758 0209091 0.305240 0466354 -0.119271 0705137 -0.078166 9951 0327231 -0.501140 0542143 .0,145455 3976 133976

ICAP 1,000000 0288675 -0,224630 -0.149071 45 19 -0,3008%0 46 0037693 0471405 0268294 -0485586 -0.186764 -0.149071 01781 1781
NAC 0.288675 1000000 0518761 0064550 -0.097045 0231793 0000000 0327242 -0.326480 0408248 0066386 -0,258788 -0.388182 -0.451848 0586307 86302
TAMC | 0224630 0518761 1000000 05 1 -0.359269 0,016397 0437793 0280105 -0.177833 0.144398 0,096271 -0.073227 -0,361557 -0.054795 0,506918 0506918
pv -0,149071  0,064550 547951 1,000000 -0.050114 -0,093271 0,064223 -0,004609 -0.105754 0258732 -0,121543 -0473805 -0,154898 0009091 0201843 0,201843

pMUL -0,097045 -0,359269 -0.050114 1.000000 0626339 -0,009196 0600502 0.728142 530 -0.280822 0,015982 0,118451 0183912 0,183912
NEG 673539 0231793 0,016397 -0,093271 626339 1000000 0117663 0845395 0514202 0,390806 372904 -0.378608 -0,334203 -0,135243 97728 059772
[NO £0.300890 0,000000 0437793 0064223 000919 0117663 1000000 0,102327 0319142 0334965 0110347 0220695 -0,192669 0,064815 0064815
PACG 604586 0327242 0,280105 -0,004609 0 y 346395  0,102327  1,000000 5 590251 1 -0,182460 -0 528¢ 0,013826 48845 ¢ £
PRI 0037699 -0.326480 -0,177833 -0,105754 726142 0514202 0431556 0417251 1000000 0094511 0754240 0023042 0228120 0,252890 -0,143852 - 5
PV 0471405 0408248 0,144398 0258732 251 0094511 1000000 0258699 -0.360169 -0.518644 0086244 0464207 0464207

0,390806 -0.319142 0
PRIE 0268294 0066386 0,096271 -0.121543 0576304 0872904 0334965 0744151 1240 0258699 1,000000 -0,253011 -0.208500 0.065446 0301941 0,301941
FS1 -0.485586 -0,258788 -0.073227 -0.473805 -0.280822 -0.378608 0,110347 -0,182460 0,023042 -0360169 -0,253011 1000000 0,121005 0259682 -0,289662 -0,289662
Fs2 -0.186764 -0,388182 -0,361557 -0,154898 0015982 -0.334203 0,220695 3904 0228120 0518644 -0208500 0,121005 1,000000 0359910 0436792 -0.436792

Fs3 0,149071 0451848 -0,054795 0.009091 0,118451 -0,135243 -0,192669 0013826 0252890 0086244 0065446 0259682 0359910 1,000000 -0,146795 -0,146795
IcS1 601781 586302 0506918 0201843 0183912 0597726 0064815 0748645 .0,143852 0464207 0301941 -0,289662 -0.436792 -0,146795 1000000 1,000000
I£S2 601781 E )2 0506918 0201843 0 183912 597728 0064815 0 748845 .0 143852 0464207 0301941 0289662 .0 436792 .0 146795 1000000 1000000

Fonte: Elaborada pela autora.

Nesse caso foram identificadas mais trés varidveis de governanca que
diferenciam estatisticamente os dois grupos: capital publico ou privado (CAP),
diversidade de pessoas negras na geréncia (NEG) e nacionalidade da empresa
(NAC).

6.4.5 Sumario dos resultados

Em relagédo aos fundos, por meio da analise de cluster foi possivel concluir que
somente as varidveis dos fundos % Ativo FSu (FS2) e % FSu (FS3) diferenciam
estatisticamente dois grupos de bancos. Um cluster é formado pelos bancos Sicredi e
BNP Paribas, enquanto que o outro cluster é composto pelos bancos Banco do Brasil,
ltad, Caixa, Bradesco, Santander, BTG, Safra, Daycoval e BNY. E ao realizar a analise
de diferenca de médias, observa-se que as duas variaveis (FS2 e FS3) conseguem
diferenciar dois clusters, mas os fatores de governanca nao justificam essa divisdo.

Ja referente aos créditos, foram identificados dois grupos que possuem
diferenca no desempenho de sustentabilidade e € estatisticamente significativa nas
variaveis % Carteira CSu (CS1) e % Ativo CSu (CS2). Os membros do primeiro grupo
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sao: Banco do Brasil, Itau e Caixa. Enquanto que o segundo grupo € composto pelos
bancos Bradesco, Santander, BTG, Safra, Sicredi, BNP Paribas, Daycoval e BNY
Mellon.

Com a analise de Mann-Whitney, identificou-se que cinco variaveis de
governanca que diferenciam estatisticamente os dois grupos: Idade da empresa (IDA),
capital publico ou privado (CAP), diversidade de pessoas negras na geréncia (NEG),
idade de aderéncia ao Pacto Global (PACG) e tamanho da empresa (TAM).

E a partir da correlagdo de Spearman, para um nivel de significancia em 5%,
foram identificadas duas variaveis de governanca que diferenciam estatisticamente os
dois grupos: Idade da empresa (IDA) e idade de aderéncia ao Pacto Global (PACG).
E a um nivel de significancia em 10% foram identificadas mais trés variaveis de
governanga que diferenciam estatisticamente os dois grupos: capital publico ou
privado (CAP), diversidade de pessoas negras na geréncia (NEG) e nacionalidade da
empresa (NAC).

A partir dos resultados demonstrados, foi elaborada a Figura 10 a seguir a fim
de sumarizar os resultados e apresentar as principais correlagdes entre os fatores de
governanca e o desempenho de sustentabilidade dos bancos com base nos produtos

de crédito.

Figura 10 - Relacbes entre fatores de governanca
e desempenho de sustentabilidade.

Fonte: Elaborado pela autora.
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Por fim, o Quadro 47 a seguir apresenta um resumo das hipéteses e suas
resolugbes com base na andlise de Spearman. Nesse caso, como mencionado, 0
desempenho de sustentabilidade foi analisado com base no produto crédito
sustentavel, devido ao fato de que para os fundos as variaveis de fatores de
governanca nao foram estatisticamente significativas para dividir os bancos em grupos

com caracteristicas distintas.

Quadro 47 - Resultado das hipéteses.

. . Aceita/ Rejeita
Numero |Hipétese s
Hipotese
H1 Ha uma relagéo estatisticamente significativa entre o tamanho do conselho e o .
desempenho de sustentabilidade. Rejeita
HoA Ha uma relagéo estatisticamente significativa entre a proporgao de mulheres na geréncia e .
0 desempenho de sustentabilidade. Rejeita
HoB Ha uma relagéo estatisticamente significativa entre a proporgao de mulheres no conselho .
de administracdo e o desempenho de sustentabilidade. Rejeita
HoG Ha uma relagéo estatisticamente significativa entre a proporgdo de pessoas negras na .
geréncia e o desempenho de sustentabilidade. Aceita
H3 Ha uma relagéo estatisticamente significativa entre a independéncia do conselho e o .
desempenho de sustentabilidade. Rejeita
HAA Ha uma relagéo estatisticamente significativa entre a aderéncia ao Pacto Global e o .
desempenho de sustentabilidade. Aceita
H4B Ha uma relagéo estatisticamente significativa entre a aderéncia ao PRI e o desempenho .
de sustentabilidade. Rejeita
H4C Ha uma relagéo estatisticamente significativa entre a aderéncia ao Protocolo Verde e o .
desempenho de sustentabilidade. Rejeita
H4D Ha uma relacéo estatisticamente significativa entre a aderéncia aos Principios do Equador .
e 0 desempenho de sustentabilidade. Rejeita
H5 Ha uma relagédo estatisticamente significativa entre a remuneracéo executiva associada a .
metas de sustentabilidade e o desempenho de sustentabilidade. Rejeita
HEA Ha uma relagéo estatisticamente significativa entre a existéncia de diretor de .
sustentabilidade e o desempenho de sustentabilidade. Rejeita
HeB Ha uma relagéo estatisticamente significativa entre a existéncia de comité de .
sustentabilidade e o desempenho de sustentabilidade. Rejeita
H7A Ha uma relagéo estatisticamente significativa entre a experiéncia do CEO em .
sustentabilidade e o desempenho de sustentabilidade. Rejeita
H7B Ha uma relagéo estatisticamente significativa entre o treinamento em sustentabilidade e o .
desempenho de sustentabilidade. Rejeita
H8 Ha uma relagéo estatisticamente significativa entre a divulgacédo de informagdes de .
sustentabilidade e a transparéncia e o desempenho de sustentabilidade. Rejeita
HIA Ha uma relagéo estatisticamente significativa entre o capital e o desempenho de .
sustentabilidade. Aceita
HOB Ha uma relagéo estatisticamente significativa entre a nacionalidade e o desempenho de .
sustentabilidade. Aceita
H10 Ha uma relagéo estatisticamente significativa entre 0 ROA e o desempenho de .
sustentabilidade. Rejeita
H11 Ha uma relagéo estatisticamente significativa entre o tamanho e o desempenho de .
sustentabilidade. Rejeita
H12 Ha uma relagéo estatisticamente significativa entre a idade e o desempenho de .
sustentabilidade. Aceita

Fonte: Elaborado pela autora.

Portanto, as hipéteses H4A e H12 foram aceitas com significancia de 5% tanto
para CS1, quanto para CS2. Ja as hipéteses H2C, HO9A e HIB foram aceitas com
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significancia de 10% CS1 e CS2. Vale ressaltar que as variaveis abrangem as quatro
categorias dos fatores que tém relagdo com o desempenho ou divulgagcédo
sustentaveis: H2C pertence a governanca corporativa, HO9A e H9B a capital e
nacionalidade, H12 a caracteristicas gerais da empresa e H4A a governanga
corporativa sustentavel.

Os resultados em relacao a H2C corroboram com o estudo de Wong (2023),
que afirmou que uma diversidade étnica em cargos superiores hierarquicamente
influencia positivamente o desempenho em ESG. Assim como H4A vai ao encontro
das afirmacdes de Adu (2023); Gerwing, Kajuter e Wirth (2022). Segundo Gerwing,
Kajuter e Wirth (2022), a aderéncia a iniciativas sustentaveis contribui para uma
mudanca cultural e estrutural na organizacdo em busca da sustentabilidade, além de
reduzir riscos regulatérios e reputacionais, o que influencia no desempenho de
sustentabilidade. Esses autores defendem ainda que o dialogo sobre solugdes para
problemas relacionados a sustentabilidade é facilitado entre os membros de
determinado pacto, incentivando-os a discutir sobre o0 assunto e que uma das
principais iniciativas de sustentabilidade é o Pacto Global.

Com relacao a hipétese H9A, os achados confirmam as literaturas Matuszak,
Rozanska e Macuda (2019), Orazalin (2019), Zhou (2019), Kumar et al. (2022),
Sumarta et al. (2023). Segundo Orazalin (2019), empresas com participacdo
significativa do governo tendem a alinhar suas praticas com as expectativas sociais e
regulatérias e devem reforcar seu compromisso com o interesse publico, o que
incentiva a adogao de praticas benéficas ao meio ambiente e a sociedade. Ja referente
a H9B, os resultados também mostram que ha uma relacao entre as variaveis, assim
como defendem Orazalin (2019), Correa-Garcia, Garcia-Benau e Garcia-Meca (2020),
Gerged (2020), Saini (2022) e Alodat, Salleh e Hashim (2023).

Por fim, H12 também concorda com os estudos de Correa-Garcia, Garcia-
Benau e Garcia-Meca (2020). De acordo com Correa-Garcia, Garcia-Benau e Garcia-
Meca (2020), empresas que acumulam uma curva de aprendizado maior ao longo dos
anos geralmente conseguem estruturar melhor suas politicas sustentaveis, o que
impulsiona a terem relatérios com qualidade superior, assim como melhores relagdes
com seus stakeholders. Assim, nota-se que o fato de a empresa ser mais madura,
possuir capital publico, ser de propriedade nacional, ter pessoas negras em cargos de
geréncia e ter aderido ao Pacto Global a mais tempo, podem estar relacionados
estatisticamente a um melhor desempenho de sustentabilidade..
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6.5 CONCLUSAO

Vaérios fatores de governanca podem influenciar o desempenho ou nivel de
divulgacao, entre eles as questdes relacionadas com governanga corporativa,
governanca corporativa sustentavel, propriedade e algumas caracteristicas gerais. E
fundamental identificar tais fatores e compreender como eles se relacionam com o
desempenho de sustentabilidade para auxiliar as empresas a atingirem um nivel
desse desempenho satisfatério. Porém, nota-se uma grande dificuldade para a
obtencdo de informagbes sobre governancga, principalmente de governanca
corporativa sustentavel. Assim, o estudo buscou identificar os fatores de governanca
que influenciam o desempenho em sustentabilidade dos bancos comerciais
brasileiros.

Conclui-se que em relagcédo aos fundos, o desempenho de sustentabilidade no
setor brasileiro no ano de 2023 foi semelhante, porém, os bancos Sicredi e BNP
Paribas podem se diferenciar em relacao a propor¢ao de patriménio liquido de fundos
sustentaveis pelo total de ativos e a proporcéao de quantidade de fundos sustentaveis
em relacdo ao total de fundos. Entretanto, ndo foi possivel identificar fatores de
governanca que distinguem estatistica e significativamente esses grupos.

Ja em relagcdo aos créditos, foram identificados dois grupos que possuem
diferenca no desempenho de sustentabilidade e é estatisticamente significativa nas
variaveis: a porcentagem de saldo em carteira sustentavel em relagdo ao saldo em
carteira total e em relacdo ao ativo do banco. Os membros do primeiro grupo sao:
Banco do Brasil, Itau e Caixa. Ja os membros do segundo grupo sdo: Bradesco, BNY,
Santander, BTG, Sicredi, Safra, BNP Paribas e Daycoval. Além disso, para o produto
de crédito, nota-se que o fato de a empresa ter mais tempo de atuagédo no mercado,
possuir capital publico, propriedade nacional, ter uma porcentagem maior de negros
em cargos de geréncia e ter aderido ao Pacto Global hd mais tempo, estdo
estatisticamente relacionadas a um melhor desempenho de sustentabilidade.

Verificou-se também que os fatores de governanca que influenciam o
desempenho de sustentabilidade, especificamente de crédito do setor bancario
brasileiro — idade, capital, nacionalidade, diversidade étnica e adesao a iniciativas
sustentaveis externas — refletem todos os quatro grupos de constructos de
governanga estudados no modelo tedrico. Isso significa que o desempenho em
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sustentabilidade parece ser influenciado por um grupo multivariado de elementos que
envolvem a governancga tradicional, a governanga especifica de sustentabilidade, o
tipo de propriedade e a idade da empresa.

O estudo também possui algumas limitagdes como a dificuldade de acesso
aos dados de sustentabilidade dos bancos, a quantidade de instituicoes estudadas, a
analise de um ano para as divulgagdes e o nivel de divulgacéo dos dados secundarios.
Trabalhos futuros podem acrescentar dados primarios como entrevistas, analisem
outros tipos de instituigdes financeiras, estudem bancos que estejam fora do pais e
levantem dados de outros anos de divulgacdo. Ademais, em funcdo da amostra
pequena de empresas nao foi possivel se empregar andlises estatisticas mais
robustas como a analise de regressdao multivariada que possibilita a analise da
influéncia cruzadas as variaveis de governanca. Assim, estudos futuros podem
replicar esse estudo em outros contextos que apresentam um maior nimero de
bancos e aplicar esse tipo de analise.

As contribuicdes sao tanto no ambito académico, quanto pratico. A pesquisa
contribui para a literatura ao identificar os fatores que estdo relacionados com o
desempenho em sustentabilidade, ja que isso € um assunto ainda pouco discutido e
que nao ha consenso sobre quais fatores devem ser analisados e quais possuem
relagdo com o desempenho. Também foi realizada uma avaliagdo de desempenho via
um novo indicador de contribuicdo externa, desenvolvido por Inécio e Delai (2025).
Além disso, enquanto a maior parte dos estudos foca em poucos fatores de influéncia
na divulgacao e desempenho sustentaveis, o presente foi mais abrangente. Por fim,
também se diferencia pelo foco no Brasil, sendo um dos primeiros a tratar desse
assunto apds a divulgacao da taxonomia Anbima sobre fundos ESG.
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7 CONCLUSAO

O estudo teve como objetivo propor indicadores de mensuracao da contribuicao
externa dos bancos comerciais em relagdo a sustentabilidade a partir de seus
produtos sustentaveis e identificar os fatores de governanca que influenciam esse
desempenho no contexto brasileiro. Conclui-se que essa mensurac¢ao no setor ainda
€ recente e ndo possui padronizacao, porém, € possivel e necessario realiza-la.

A principio notou-se que o conceito de banco sustentavel ainda ndo esta
completamente definido, existem diversas nomeacgdes na literatura. Assim, a partir da
revisdo sistematica da literatura e de uma analise de conteudo realizada neste estudo,
foi possivel definir banco sustentavel como “aquele que oferece produtos, servigos e
praticas que contribuem para o desenvolvimento sustentavel, beneficiando as
dimensdes ambiental, social e econédmica no curto, médio e longo prazo” (Inacio e
Delai, 2021). A partir dessa viséo foi possivel identificar também que o papel do banco
sustentavel é o de direcionar recursos financeiros e praticas visando o
desenvolvimento sustentavel e que possui uma contribuicdo externa em seus
stakeholders em relacao a sustentabilidade muito mais significativa que a contribuicao
interna. O banco realiza esse papel por meio, principalmente, de seus produtos, ou
seja, por meio de financiamentos sustentaveis, microcrédito, fundos sustentaveis,
titulos verdes e hipoteca verde.

Também foi possivel identificar, a partir do levantamento dos modelos
existentes de mensuracao da sustentabilidade nesse setor, que esses nao enfatizam
a contribuicdo externa dos bancos. A partir desse cenario, desenvolveu-se um
conjunto de indicadores para mensurar tal contribuicdo a partir da mensuragéo dos
seus produtos sustentaveis composto por trés niveis. Um nivel mais detalhado que
mostra os indicadores para cada dimensdo e ao mesmo tempo para cada produto
sustentavel (fundos ou créditos). Um segundo nivel que agrupa tais indicadores em
dimensdes (ambiental, social e econbmica) da sustentabilidade e ndo mais os
diferencia em termos de produtos, mas somente de dimensdo. E por fim, um nivel
geral relacionado a sustentabilidade como um todo, que apresenta um unico indicador
de sustentabilidade para cada banco.

Na construgcdo dos indicadores, buscou-se todos os produtos sustentaveis
identificados na literatura, porém, sé foram identificados dados abertos mais
completos para os produtos de fundos e créditos sustentaveis. Além disso, ressalta-
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se a dificuldade para acessar o relatério de sustentabilidade de alguns bancos, a falta
de padronizacao tanto no local que o relatorio de sustentabilidade é disponibilizado no
site da instituicdo, quanto no local das informacdes dentro do proprio relatério, e a falta
de dados. Em alguns casos, o banco até menciona a existéncia dos produtos
sustentaveis, porém, nao especifica quais sado esses produtos detalhadamente e seus
itens, ou n&o apresenta suas caracteristicas ou descrigdes, ou ndo mostra o valor
financeiro de determinado produto. Desse modo, quando as informagdes existem, elas
sdo muito mais qualitativas e genéricas.

Além disso, cada banco denomina de uma forma diferente seus produtos, por
exemplo, utilizam “crédito sustentavel”, “negdcios verdes” e “solucdes sustentaveis”
para o0 mesmo produto, o que dificulta a busca padronizada pelos dados e torna-se
um processo de garimpagem. Devido a esse fato, o modelo foca nos produtos fundos
e crédito sustentaveis. Observa-se também que varios fundos considerados como
ESG investem grande parte do seu patriménio (pelo menos 80%) em outros fundos
ESG.

Em relacdo ao panorama geral do desempenho de sustentabilidade do setor,
percebe-se que os bancos utilizam muito mais os créditos para direcionar seus
recursos em relacdo a sustentabilidade do que os fundos comparado ao seu total de
ativos. Em termos de indicador geral de nivel 1, nota-se que os indicadores de % Ativo
Sustentaveis Su variam bastante entre os bancos (0,037% a 43,061%). Ao comparar
os bancos com a média desse indicador (10,75%), nota-se que somente o Sicredi, o
Banco do Brasil, o Itau e a Caixa estdo acima desse valor. Sendo dois desses
publicos, uma cooperativa e outro privado, 0 que pode levar a pesquisas sobre a
existéncia ou ndo de uma relagdo entre esse fator de propriedade de capital e o
desempenho apresentado.

Com os resultados acima, buscou-se identificar se algum fator de governancga
influenciava o desempenho de sustentabilidade dos bancos. Percebe-se que a
mensuracao do desempenho da sustentabilidade no setor bancario ainda € um
assunto pouco estudado e divulgado em documentos de acesso aberto. Nota-se uma
grande dificuldade para a obtencao de informagdes sobre governanga, principalmente
de governancga corporativa sustentavel. Conclui-se que em relacdo aos fundos, o
desempenho de sustentabilidade no setor brasileiro no ano de 2023 foi semelhante,
porém, os bancos Sicredi e BNP Paribas podem se diferenciar em relacao a proporcéao
de patriménio liquido de fundos sustentaveis pelo total de ativos e a proporcao de
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quantidade de fundos sustentaveis em relacao ao total de fundos. Entretanto, néo foi
possivel identificar fatores de governangca que distinguem estatistica e
significativamente esses grupos.

Ja em relagdo ao crédito, foram identificados dois grupos que possuem
diferenca no desempenho de sustentabilidade e é estatisticamente significativa nas
variaveis: a porcentagem de saldo em carteira sustentavel em relagdo ao saldo em
carteira total e em relacdo ao ativo do banco. Os membros do primeiro grupo séo:
Banco do Brasil, Itau e Caixa. Além disso, para o produto de crédito sustentavel, nota-
se que os fatos de a empresa ser mais madura (idade), possuir capital publico
(capital), ter propriedade nacional (nacionalidade), ter uma porcentagem maior de
negros em cargos de geréncia e ter aderido ao Pacto Global ha mais tempo,
influenciam o desempenho de sustentabilidade dos bancos comerciais brasileiros.
Esses cinco fatores representam as quatro dimensdes do modelo de fatores de
governanca que influenciam o desempenho em sustentabilidade, sendo elas:
caracteristicas gerais da empresa, capital e nacionalidade, governanga corporativa e
governanca corporativa sustentavel, respectivamente.

Como em qualquer estudo, esta pesquisa também apresenta limitacées. Pode-
se citar a dificuldade em encontrar dados abertos sobre questdes de sustentabilidade,
a falta de dados brutos padronizados, a quantidade de bancos analisados e o uso de
dados secundarios. Assim, sugere-se que trabalhos futuros analisem também dados
primarios, explorem outras instituigbes financeiras além dos bancos comerciais
analisados e avaliem se houve mudancas em relacédo a outros anos de estudo.

As contribuicbes sao tanto no ambito académico, quanto pratico. Assim, foi
possivel abrir caminho para que pesquisas futuras desenvolvam, explorem,
complementem e confirmem essas descobertas, a fim de alcancar um construto e
escopo padronizados ao fornecer uma visao clara, ampla e complementar da definicao
de banco sustentavel, bem como dos elementos de sustentabilidade a serem
mensurados neste contexto. Esse resultado também pode ser utilizado por gestores
para aprimorar sua mensuragao e gestdao da sustentabilidade, bem como por
pesquisadores da area para orientar e fundamentar suas pesquisas.

Além disso, ao apresentar um novo modelo de indicadores padronizados que
focam na contribuicdo mais importante do setor bancario - externa - contribui para a
abertura de novos caminhos de pesquisa, de aplicacbes e confirmacdes, além de

oferecer um instrumento para a sociedade e investidores avaliarem a postura de
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determinado banco em relacdo a sustentabilidade, compara-lo com outros do setor e
exigir um determinado comportamento. Tal modelo também pode ser util para
formuladores de politicas que irdo direcionar as acoes e leis do setor.

Por fim, a pesquisa também contribui para a literatura ao identificar os fatores
de governanca que estao relacionados com o desempenho em sustentabilidade, ja
que isso € um assunto ainda pouco discutido e que ndo ha consenso sobre quais
fatores devem ser analisados e quais possuem relacdo com o desempenho. Também
foi realizada uma avaliagdo de desempenho via o novo indicador de contribuicao
externa citado. Além disso, enquanto a maior parte dos estudos foca em poucos
fatores de influéncia na divulgacao e desempenho sustentaveis, o presente estudo foi
mais abrangente ao incluir doze fatores dentre as quatro dimensdes de governanca:
Tamanho do conselho, diversidade e independéncia do conselho, pertencentes a
dimensao governanca corporativa; Iniciativas bancarias sustentaveis, remuneracao
executiva, estrutura de sustentabilidade, conhecimento em sustentabilidade e
divulgacdo e transparéncia, referentes a dimensdo de governanga corporativa
sustentavel; Capital e nacionalidade, relacionados a dimensdo de capital e
nacionalidade; e Lucratividade, tamanho e idade, relativos a dimensao caracteristicas
gerais da empresa. Por fim, a pesquisa também se diferencia por possuir foco no
Brasil, sendo um dos primeiros a tratar desse assunto apés a divulgacao da taxonomia
Anbima sobre fundos ESG. Espera-se assim, contribuir em prol dos principios do

desenvolvimento sustentavel.
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