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VII ENCONTRO VIRTUAL DO CONPEDI
DIREITO E SUSTENTABILIDADE |

Apresentacdo

Esta publicacéo reline os artigos aprovados no Grupo de Trabaho intitulado Direito e
Sustentabilidade I, do VI Encontro Virtual do CONPEDI - Conselho Nacional de Pesquisa e
P6s-Graduacdo em Direito, realizado entre 24 e 28 de junho de 2024, tendo como tema A
pesquisa juridica na perspectiva da transdi sciplinaridade.

O grupo foi coordenado pel os Professores Doutores Elcio Nacur Rezende, da Escola Superior
Dom Helder Camara e Faculdade Milton Campos, Jer6bnimo Siqueira Tybusch, da
Universidade Federal de Santa Maria, José Moisés Ribeiro, da Faculdade de Direito de
Franca, e Luis Vasconcelos Abreu, do Instituto Superior de Ciéncias do Trabalho e da
Empresa. Ingtituto Universitério de Lisboa.

Portanto, a coordenagdo do Grupo de Trabalho e a redacdo desta apresentacéo foi
incumbéncia de todos os docentes acima indicados, os quais, honrosamente, fazem parte ou
colaboram com o CONPEDI e buscam em suas pesquisas e no seu ensino aprofundar o
conhecimento sobre a Ciéncia Juridica e a temética da Sustentabilidade, na esperanca da
conscientizagdo da importancia de vivermos em uma sociedade melhor.

E indiscutivel a qualidade dos artigos apresentados, bastante problematizadores e com pistas
de reflexdo para o futuro, fruto das pesquisas realizadas por Mestrandos, Mestres,
Doutorandos e Doutores dos diversos Programas de P6s-graduacdo e Doutorado em Direito
de dezenas institui¢des de ensino brasileiras.

Nos textos, estimado(a) leitor(a), vocé encontrard trabalhos que representam um
conhecimento aprofundado sobre Direito e Sustentabilidade, nas suas interrelagoes,
abrangendo também outras &reas do conhecimento, como o Ambiente, as Politicas Publicas,
a Educacdo, o Trabaho, o Patrimonio Cultural, entre outras.

Os autores dos artigos, por ordem alfabética do primeiro nome, foram: Adelaide Pereira Reis,
Bruna Paula da Costa Ribeiro, Carlos Anténio Sari Junior, Deisimar Aparecida Cruz,
Edemise Andrade da Silva, Emerson Affonso da Costa Moura, Eyder Caio Gal, Fernanda
Cristina Verediano, Fernanda Henrique Cupertino Alcantara, Franciele Lippel Laubenstein,
Gabriela Rolim Veiga, Geandre Oliveira da Silveira, Isadora Raddatz Tonetto, Jamir Calili
Ribeiro, Jerénimo Siqueira Tybusch, José Claudio Junqueira Ribeiro, Josemar Sidinei



Soares, Juliana Santiago da Silva, Liane Francisca Hining Pazinato, Lisandra Carla Dalla
Vechia Trombetta, Lyssandro Norton Siqueira, Marcos Délli Ribeiro Rodrigues, Maria
Claudia da Silva Antunes de Souza, Maristella Rossi Tomazeli, Meirilane Gongalves Vel ho,
Natdlia Cerezer Weber, Natdlia Ribeiro Linhares, Raquel Helena Ferraz e Silva, Renato
Zanolla Montefusco, Roberta Silva dos Santos, Rodrigo Portdo Puzine Gongalves, Rogerio
Borba, Rosana Ribeiro Felisberto, Simara Aparecida Ribeiro Januério, e Talisson de Sousa
Lopes.

Ficaregistrado o enorme prazer dos coordenadores do grupo de trabalho em apresentar este
documento que, certamente, contém significativa contribuic¢éo para a Ciéncia Juridica e para
atemética da Sustentabilidade.



O PAPEL DASINSTITUICOES FINANCEIRASNA PROMOCAO DO
DESENVOLVIMENTO SUSTENTAVEL : ANALISE DOSCRITERIOSESG NA
CONCESSAO DE CREDITO

THE ROLE OF FINANCIAL INSTITUTIONSIN PROMOTING SUSTAINABLE
DEVELOPMENT: ANALYSISOF ESG CRITERIA IN CREDIT GRANTING

Bruna Paula da Costa Ribeiro
Mar cos Délli Ribeiro Rodrigues
Natalia Ribeiro Linhares

Resumo

Este artigo tem como objetivo analisar o papel das instituigdes financeiras na promogéo do
desenvolvimento sustentavel, destacando sua influéncia na estruturacdo de contratos e na
inclusdo de requisitos relacionados a responsabilidade social e critérios ambientais. O
problema abordado é a necessidade de compreender e avaliar os efeitos ESG gerados pelas
operacOes empresariais, bem como a importancia de contemplar os seus critérios na andlise
de concessdo de crédito. A metodologia desenvolvida foi uma analise bibliogréfica, que
permitiu a revisdo e andlise de diversos artigos e documentos relacionados ao tema. A parte
inicial do estudo discute o papel das institui¢des financeiras na economia global, destacando
sua influéncia no desenvolvimento com sustentabilidade. O fragmento a seguir aborda os
critérios das institui¢des financeiras para a concessdo de crédito, incluindo a conformidade
legal ambiental e a integracdo dos critérios ESG. Por fim, o ultimo momento da pesquisa,
destacou a importancia da consideragdo sobre os critérios ESG, na concesséo de crédito,
refletindo uma mudanca de paradigma na vetorizagdo para uma abordagem mais abrangente
e voltada a sustentabilidade sistémica na andlise financeira, destacando a interconexdo entre
desempenho financeiro, responsabilidade social e sustentabilidade ambiental.

Palavras-chave: Institui¢des financeiras, Desenvolvimento sustentavel, Critérios esg,
Concessdo de crédito

Abstract/Resumen/Résumé

This article aims to analyze the role of financial institutions in promoting sustainable
development, highlighting their influence on the structuring of contracts and the inclusion of
requirements related to social responsibility and environmental criteria. The problem
addressed is the need to understand and evaluate the ESG effects generated by business
operations, as well as the importance of considering its criteria when analyzing credit
granting. The methodology developed was a bibliographic analysis, which allowed the
review and analysis of severa articles and documents related to the topic. The initial part of
the study discusses the role of financial institutions in the global economy, highlighting their
influence on sustainable development. The following fragment addresses financial
ingtitutions' criteria for granting credit, including environmental legal compliance and the

248



integration of ESG criteria. Finally, the last moment of the research highlighted the
importance of considering ESG criteria when granting credit, reflecting a paradigm shift in
vectorization to a more comprehensive approach focused on systemic sustainability in
financial analysis, highlighting the interconnection between performance financial, social
responsibility and environmental sustainability.

K eywor ds/Palabr as-claves/M ots-clés. Financia institutions, Sustainable development, Esg
criteria, Credit granting
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1 INTRODUCAO

Este estudo aborda o papel das instituicdes financeiras na promocao do desenvolvimento
sustentavel, destacando sua influéncia na estruturacdo de contratos e na inclusdo de requisitos
relacionados a responsabilidade social e aos critérios ambientais. O objetivo é compreender de
que maneira as instituicdes financeiras desempenham um papel crucial na concesséo de
empréstimos e financiamentos, indo além do critério financeiro para promover praticas mais
responsaveis e sustentaveis por parte das empresas.

A primeira parte do estudo centraliza-se em desenhar a importancia das instituigdes
financeiras na economia global, ultrapassando a funcdo convencional de meras provedoras de
recursos financeiros, delineando-as como agentes influentes na estruturacdo de contratos. Elas
exercem uma influéncia notoria no que se diz respeito as decisbes financeiras de empresas e
individuos, estabelecendo condi¢des contratuais que vao além do escopo financeiro.

A segunda parte da pesquisa explora a vitalidade da inclusdo de critérios ambientais,
sociais e de governanca (ESG) na analise de concessdo crédito realizado pelas instituicdes
financeiras. Essa abordagem estratégica visa propagar e implementar praticas empresariais mais
sustentaveis, considerando ndo apenas as questdes econdmicas, como a mitigacdo de riscos
financeiros, mas também os impactos ambientais e sociais na anélise de riscos financeiros.

A terceira parte do artigo destaca a relevancia da interacdo entre as instituic@es financeiras
e 0s Orgaos ambientais para garantir a efetividade dos critérios ESG na concessao de crédito. A
conformidade legal ambiental e a integracéo dos critérios ESG sdo fundamentais para garantir que
o0s projetos financiados sejam ambientalmente responsaveis e estejam em conformidade com as
normas e regulamentacGes ambientais.

A metodologia utilizada neste estudo foi uma andlise bibliografica, que consiste na revisdo
e analise de diversos artigos, livros e documentos relacionados ao tema. Foram consultadas fontes
académicas e especializadas para obter informaces relevantes sobre o papel das instituicdes
financeiras na promocdo do desenvolvimento sustentavel e na inclusdo de critérios ESG na
concessdo de crédito. A analise bibliografica permitiu a compreensdo do assunto e embasou as

explicagOes deste estudo.
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2 INSTITUICOES FINANCEIRAS E O DESENVOLVIMENTO SUSTENTAVEL

Otero e Mathias (2023, p. 389-414), tratando de identidade corporativa como direito e sua
protecdo juridica, afirma o que segue:
A legislacao brasileira, no que vige sobre os direitos da personalidade, é aberta quanto
a sua interpretacdo, de maneira que permite o reconhecimento da identidade, bem
como de danos que possa sofrer, embora sem expressa previsdo legal. Como a
compreensdo dos direitos da personalidade no Codigo Civil é exemplificativa
(elastica) e ndo taxativa, pode-se entender que a identidade esta incluida como direito
da personalidade por intermédio de clausula geral do art. 12, caput, da Lei

10.406/2022, associada ao principio da dignidade da pessoa humana previsto no art.
1°,inciso 11, da Constituicdo Federal de 19884.

Enquanto detentoras de identidade corporativa, o papel crucial das institui¢des financeiras,
na economia global, ndo se configura apenas como provedoras de recursos financeiros, mas
também como agentes influentes na estruturagdo de contratos. Dessa forma, segundo o Banco
Central do Brasil (BACEN), regulador oficial, sdo consideradas instituicdes financeiras do pais:
os Bancos Comerciais, Multiplos e Caixa Econémica; as Cooperativas de Crédito; Bancos de
Investimento, Bancos de Desenvolvimento; dentre outras, as quais visam garantir a estabilidade
do poder de compra da moeda, zelar por um sistema financeiro solido, eficiente e competitivo, e
fomentar o bem-estar econdmico da sociedade (Brasil, 2022).

Tais instituicGes, como parte do sistema financeiro nacional, exercem uma influéncia
substancial nas decisdes financeiras de empresas e individuos, estabelecendo condicdes
contratuais que vao além do aspecto monetério ou crediticio.

Conforme estipulado pela Constituicdo Federal de 1988, em seu art. 192, o sistema
financeiro nacional é estruturado de forma a promover o desenvolvimento equilibrado do pais e a
servir aos interesses da coletividade, em todas as partes que o compdem, abrangendo as
cooperativas de crédito. Este sistema é regulamentado por leis complementares, as quais dispde,
inclusive, sobre a participacdo do capital estrangeiro nas instituicdes que o integram (Brasil,
1988).

Na concesséo de empreéstimos e financiamentos, as institui¢cdes financeiras se destacam ao
estabelecer diretrizes e clausulas contratuais. Aléem dos aspectos financeiros, incluem requisitos
relacionados a responsabilidade social corporativa e critérios ambientais. Nessa Gtica, essa
abordagem estratégica busca influenciar as praticas empresariais em direcdo a uma maior
sustentabilidade, evidenciando ndo apenas um direcionamento financeiro, mas também a

promogéo de uma consciéncia ambiental e social no meio empresarial.
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Portanto, na presente secéo, para além da alocagdo de recursos financeiros, também se
aborda o protagonismo das institui¢des financeiras na formagao de politicas que contribuem para
um panorama empresarial mais consciente e voltado a sustentabilidade.

A inclusdo de requisitos nos contratos ndo se limita a um direcionamento financeiro, mas
representa uma oportunidade significativa para alinhar as atividades empresariais com valores
mais amplos, impactando positivamente ndo s6 na esfera econdmica, mas também na ambiental
e social.

A denominada Agenda BC#, do BACEN, demonstra a preocupacao institucional do
regulador, na ética estratégica ESG, a qual contempla inclusdo; competitividade; transparéncia;
educacéo; sustentabilidade; e exceléncia.

Em se tratando de agenda de sustentabilidade BC#, o BACEN adota como premissas:

a) Agenda estratégica e dinamica; b) Promocdo de financas sustentaveis; c)
Gerenciamento adequado dos riscos socioambientais e climaticos no SFN; d) Integracdo de
variaveis sustentaveis no processo de tomada de decisbes do BC. Esta agenda sustentavel é

submetida a transparéncia da sociedade:

A nova agenda sustentavel do Banco Central (BC) tem um papel fundamental na
alocacdo de recursos direcionada para o desenvolvimento de uma economia mais
sustentavel, dindmica e moderna.

Como regulador do Sistema Financeiro Nacional (SFN), o Banco Central - alinhado a
agenda mundial de sustentabilidade, em consonéncia com outros bancos centrais e
melhores préticas (NGFS) - desenvolveu uma série de medidas e normas voltadas ao
tema ao longo dos ultimos anos, tais como a institui¢do da Politica de Responsabilidade
Socioambiental do Banco Central do Brasil (PRSA). A PRSA foi instituida em 2017 e
rege a governanca das a¢bes do BCB no d&mbito interno, assim como a atuacdo junto ao
SFN. Na revisdo da PRSA que se seguird, serd realizada a avaliagcdo dos avangos dos
altimos anos, seguida de identificacdo das areas para desenvolvimento e incorporagao
de novas acles engajando todas as areas do BC na nova dimensdo. Desde setembro de
2020, o BC ¢ instituicdo apoiadora (supporter) da Task Force on Climate related
Financial Disclosures (TCFD), cuja criacdo, em 2015, atendeu a solicitagdo do G20 para
que fossem considerados os riscos a estabilidade financeira associados a mudancas
climaticas no escopo do Financial Stability Board (FSB). Para promover a divulgacao
voluntaria de informacdes financeiras relacionadas ao clima — que sejam consistentes,
compardveis, confidveis, claras e eficientes —, a TCFD emitiu em 2017 recomendagdes
a serem utilizadas por empresas, financeiras e nao financeiras. A adesdo voluntaria em
nivel global as recomendagdes da TCFD pode prover, aos investidores, credores e
seguradoras, informacGes Uteis a avaliacdo e precificacdo apropriadas dos riscos e
oportunidades associados a evolugdo do clima. A nova dimensdo da agenda de
trabalho do BC reconhece a importancia da Sustentabilidade na economiae no SFN,
sendo a tematica escolhida para figurar como foco da quinta dimensdo da Agenda BC#
(BRASIL, 2022).

Levantadas tais caracteristicas e priorizagdes delineadas no Sistema Financeiro Nacional,
a presente pesquisa passara a focar em recortes atrelados e especificos, 0s quais sdo considerados

relevantes ao presente trabalho.
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2.1 DESENVOLVIMENTO SUSTENTAVEL, INSTITUICOES FINANCEIRAS E
CONCESSOES DE CREDITO

O desenvolvimento sustentavel visa integrar progresso econdmico, social e ambiental,
atendendo as necessidades presentes sem comprometer as futuras. Segundo Dias (2015), equilibra
aspectos econdmicos, sociais e ambientais no processo de desenvolvimento. Busca crescimento
econdmico sem esgotar recursos naturais. Promove igualdade de oportunidades e qualidade de
vida para todos. Prioriza a preservacao ambiental, reducdo da poluicdo e mitigacdo das mudangas
climaticas..

O conceito emergiu no Relatério de Brundtland de 1987, definindo-o como o
desenvolvimento que atende as necessidades presentes sem comprometer as futuras. Desde entéo,
ganhou destaque globalmente e é adotado em politicas publicas, negécios e planejamento urbano.
O desenvolvimento sustentavel requer estratégias que considerem as interacfes entre economia,
sociedade e ambiente. Isso implica em praticas que promovam a eficiéncia no uso dos recursos
naturais, equidade social, inclusdo, diversidade e preservacdo dos ecossistemas (Goncalves,
2005).

Tal feito representa uma mudanca de paradigma no modelo de desenvolvimento,
priorizando o equilibrio entre crescimento econémico, impactos ambientais e sociais. A
abordagem sustentavel exige integracdo entre diversas areas do conhecimento, com acGes
coordenadas e estratégias multidisciplinares. Este desafio complexo requer colaboracdo de varios
setores da sociedade, além do engajamento de individuos, empresas e governos para um futuro
mais equitativo e harmonioso com o0 meio ambiente (Gongalves, 2005).

O desenvolvimento sustentavel, quando associado as instituicdes financeiras, representa
uma abordagem que busca a integracdo de critérios ambientais, sociais e de governanca (ESG)
nas atividades e decisdes financeiras. Essas instituicdes desempenham um papel fundamental na
promoc¢édo do desenvolvimento sustentdvel, ao incorporar politicas e praticas que consideram 0s
impactos sociais e ambientais de suas operagdes. Elas tém adotado politicas de concessdo de
crédito e investimento que priorizam projetos e empresas alinhados com os principios ESG,
avaliando n&o apenas o retorno financeiro, mas também os riscos e beneficios sociais e ambientais
associados, contribuindo para um futuro mais sustentavel.

Neste sentido, as instituicdes financeiras sdo fundamentais na dindmica econémica global,
atuando como catalisadoras de desenvolvimento por meio da concessdo de empréstimos e
financiamentos. De acordo com Bechezaine (2022), essas entidades ndo apenas oferecem recursos
financeiros, mas também exercem influéncia substancial na estruturagdo dos contratos firmados
com seus clientes. A capacidade dessas instituicbes de moldar as condi¢fes contratuais é
fundamental, uma vez que sdo detentoras de recursos considerdveis e tém uma pressgcé‘a

significativa nas decisdes financeiras de empresas e individuos.



No ambito da concessdo de emprestimos ou financiamentos, as instituigdes financeiras
assumem um papel de destaque ao estabelecerem as diretrizes e clausulas contratuais. Segundo
Souza (2018) por meio desses contratos, essas entidades tém a oportunidade de influenciar a
inclusédo de requisitos especificos que vao além das questdes puramente financeiras. Dentre esses
requisitos, destacam-se os aspectos relacionados a responsabilidade social corporativa e, mais
especificamente, os critérios ambientais.

Ao fomentar contratos, instituicbes financeiras podem incluir requisitos para promover
praticas sustentaveis, como metas de reducdo de emissdes e politicas de preservacdo ambiental.
Segundo Fonseca (2022), isso mostra o poder dessas instituicdes em direcionar atividades

empresariais para um desenvolvimento mais sustentavel.Neste sentido a autora complementa:

Portanto, é evidente a relacdo entre o crédito, o0 meio ambiente e o desenvolvimento
sustentavel. A implementacdo de melhores préticas e 0 uso de metodologias que
vinculam a liberagcdo do crédito a regularidade técnica e conformidade normativa
ambiental vem sendo gradativamente propagadas e aceitas pelo mercado. Nesse interim,
urge, por parte dos bancos nacionais e internacionais, adaptar seus mecanismos de
controle para prossecucdo de uma economia consciente, uma vez que a vinculacdo da
imagem destes com as atividades potencialmente poluidoras por estes financiadas ja é um
risco que deve ser assumido, integrado e mitigado para o bem do seu sucesso reputacional
e financeiro (FONSECA, 2022, p. 82).

A incluséo desses requisitos nos contratos vai além do viés econdémico, representando uma
abordagem estratégica das institui¢cbes financeiras para promover conscientizacdo ambiental e
social nas praticas comerciais. 1sso amplia a importancia dessas entidades para além da alocacao
de recursos, moldando praticas e politicas voltadas para a sustentabilidade empresarial (Fonseca,
2022).

A Federacdo Brasileira de Bancos (FEBRABAN) noticiou, em 02 de Janeiro de 2023, que
a expectativa para alta da carteira de crédito em 2024 sobe de 8,3% para 8,5%:

A projecao de crescimento da carteira de crédito total para 2024 cresceu de 8,3%
(pesquisa de novembro) para 8,5%, revela a Pesquisa de Economia Bancéria e
Expectativas da Febraban de dezembro. O levantamento registrou alta na expectativa
tanto na carteira livre, como na direcionada. No caso da carteira livre, a projecdo subiu de
8,2% para 8,4%, enquanto para a direcionada, avangou de 8,5% para 8,6%, ambas
beneficiadas pela queda das taxas de juros e perspectiva de melhora dos indices de

inadimpléncia, que devem levar a uma aceleragdo do crédito em 2024 (FEBRABAN,
2023).

Além de conceder créditos e impulsionar a economia, instituicbes financeiras
desempenham um papel crucial ao incluir requisitos nos contratos para promover praticas mais
sustentaveis por parte dos clientes. Esse poder de influéncia é uma oportunidade para direcionar
atividades empresariais conforme valores mais amplos, gerando impacto positivo na esfera
econdmica, ambiental e social. Isso as torna eficientes indutores de contribuicbes a

sustentabilidade ESG, tanto nacional quanto globalmente.
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Um paréntese no aspecto constitucional, faz-se necessario na presente pesquisa. Com a
oportunidade de concessdo de crédito a pessoa fisica, confere-se a dignidade da pessoa humana,
prevista no art. 1°, 111, da Constituicdo de 1988.

A concessdo do crédito também é capaz de auxiliar no direito social a educacéo, a salde, a
alimentacdo, ao trabalho, & moradia, dentre outros; todos previstos no art. 6°, da Constituicdo de
1988.

Igualmente, a oportunidade de concessdo do credito enseja eficiéncia ao art. 170 da
Constituicao federal, o qual expressa que a ordem econdmica, fundada na valorizacdo do trabalho
humano e na livre iniciativa, tem por fim assegurar a todos existéncia digna, conforme os ditames
da justica social.

Em 19 de outubro de 2023, o Supremo Tribunal Federal (STF) julgou a ADI 7.223-DF, a
qual debatia a constitucionalidade do crédito consignado aos titulares do beneficio de
prestacdo continuada (BPC) e de outros programas federais de transferéncia de renda. O

julgamento un&nime corrobora a importancia do crédito na vida das pessoas:

O amago da impugnacao remanesce, portanto. O modelo de contratacdo de empréstimo
consignado por beneficiarios de programas de transferéncia de renda do governo federal
e os limites aplicAveis na margem da renda ndo foram revogados pela normatizagéo atual.
De acordo com o Banco Central do Brasil (www.bch.gov.br), o saldo total de
empréstimos no Sistema Financeiro Nacional (SFN) como porcentagem do PIB atingiu
54% (cinguenta e quatro por cento) em agosto de 2022, um namero timido frente a outros
paises. China, Franc¢a, Estados Unidos da América, Suécia, Reino Unido ou Chile, por
exemplo, ostentam relagdes entre o volume de créditos e o PIB superiores a 100%,
chegando a mais de 200%, pela metodologia utilizada pelo Banco Mundial (ver
data.worldbank.org). Ou seja, 0 saldo da carteira de crédito em relacdo ao PIB no Brasil
demonstra potencial de crescimento, por mais prudente que seja o célculo e por mais
temperada que seja a visdo econdmica que se adote. Nas ultimas duas décadas, esses
nameros percentuais dobraram (de 25% a 54% do PIB), o que revela tendéncia positiva,
com maior maturidade da disciplina do crédito no processo de avaliagdo, na competicao
entre instituicBes(publicas e privadas) e na seguranca juridica das garantias dos
empréstimos. De qualquer forma, como indica a Associacdo Nacional dos Bureaus de
Crédito (ANBC), longe de haver um exagero de oferta de crédito, o pais ainda precisa
avancar muito nesse mercado, investindo em ac¢Ges de educacéo financeira, incentivos a
concorréncia entre bancos e mudangas de legislagdo. O crédito consignado teve papel
fundamental na expansao do crédito para consumo e na redu¢do do custo do crédito
pessoal. (STJ, ADI 7223, Relator: MIN. NUNES MARQUES)

Em 02 de Janeiro de 2024, o site G20 Brasil 2024 constatou que cerca de um quinto dos
adultos ndo possui conta bancaria, apesar do progresso nas Ultimas duas décadas. Essa lacuna
impede a seguranca financeira, dificultando a acumulacgéo de riqueza e a superagédo da pobreza.
No entanto, a infraestrutura publica digital surge como uma solu¢do comprovada. O Brasil,

liderando o G20 pela primeira vez, tem a oportunidade de fazer histéria em 2024 (Suzman, 2024).
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2.2 O ASPECTO AMBIENTAL NUMA OTICA CREDITICIA

No ambito das avaliagdes para concessdo de crédito, as instituicdes financeiras tém
ampliado significativamente o foco na consideragdo dos critérios ambientais. De acordo com
Almeida, Nascimento e Costa (2017) este movimento transcende a mera analise da viabilidade
financeira de um projeto ou empresa, adentrando o &mbito do impacto ambiental gerado por suas
operacOes. Essa abordagem abrangente engloba a minuciosa analise das praticas voltadas a
sustentabilidade, a avaliagdo do grau de conformidade com as regulamentagdes ambientais
vigentes e a avaliacdo de riscos associados a praticas nao sustentaveis.

A integracdo dos critérios ambientais nas avaliagbes financeiras, conforme aponta
Monteiro (2013) representa um desdobramento fundamental na analise de viabilidade de projetos
empresariais € no acesso a financiamentos. Esta andlise ndo se restringe apenas a analise de
indicadores econémicos, mas expande-se para compreender 0 panorama ambiental no qual uma
empresa ou projeto estd inserido. Esse processo busca fornecer uma visdo mais ampla do
empreendimento, considerando ndo apenas seus aspectos econdmicos, mas também o impacto
potencial sobre 0 meio ambiente e a sociedade.

Ao adotar essa abordagem, as instituicdes financeiras buscam ndo apenas mitigar os riscos
associados a praticas comerciais ndo sustentaveis, mas também promover um modelo de
financiamento que fomente préticas empresariais socialmente responsaveis e ambientalmente
sustentaveis. Rissato (2023) afirma que além disso, essa integracdo propicia uma avaliacdo mais
criteriosa das politicas e praticas adotadas pelas empresas, de forma a garantir que estejam
alinhadas com as diretrizes ambientais e normativas, reduzindo assim potenciais impactos
adversos ao meio ambiente.

Essa mudanca de paradigma reflete a compreenséo crescente de que a sustentabilidade
ambiental ndo é apenas uma preocupacao isolada, mas sim um componente crucial para a
perenidade dos negdcios e um reflexo do compromisso das instituigdes financeiras em direcéo a

um desenvolvimento mais equilibrado e responsavel. Neste sentido, Correa (2022, p. 187) afirma:

O sistema bancario desempenha o protagonismo no financiamento de projetos de
investimentos e empresas. Podendo atuar como um grande incentivador nessa dindmica.
Ao exigir critérios de sustentabilidade ambiental em sua atividade, com certeza pode
influenciar em novos valores da cadeia sustentavel. Como financiador, pode influenciar
0 comportamento ambiental do financiado.
A integracdo de critérios ambientais na avaliacdo de riscos, especialmente na concesséo
de crédito, representa uma transformacdo substancial no campo financeiro. Anteriormente, a
avaliacdo de riscos estava majoritariamente centrada em indicadores financeiros, priorizando
aspectos econdmicos na analise de viabilidade dos empreendimentos. No entanto, essa
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de compreender e avaliar os efeitos ambientais gerados pelas operagfes empresariais (Correa,
2022).

A crescente inclusdo de critérios ambientais reflete uma mudanca paradigmatica,
destacando a importancia de contemplar ndo somente os aspectos econémicos, mas também os
impactos ambientais na analise de riscos financeiros. Essa transformacao, aponta Silva (2023) é
um reflexo da compreensdo em ascensdo de que praticas sustentaveis ndo sdo meramente um
componente de responsabilidade social corporativa, mas, fundamentalmente, constituem uma
estratégia crucial para mitigar riscos financeiros e para a sustentabilidade a longo prazo das
empresas e das instituicdes financeiras.

Segundo o BACEN (2023), o amadurecimento da sociedade nas questdes ambientais
ocorreu em etapas: a) Matriz limpa (demanda por producdo de energia limpa); b) Agricultura
limpa (producdo de alimentos respeitando 0 meio ambiente); c) Financgas sustentaveis
(investidores com politicas de governanca para a questdo ambiental: Fundos; Private equity;
Fundos de infraestrutura; Fundos imobiliérios). O regulador também prega que sustentabilidade e
produtividade ndo sdo excludentes e que as praticas sustentaveis geram: a) Reducdo de
desperdicio, ou seja, desenvolvimento de novos processos, que usam menos recursos e matérias-
primas; b) Operacdes eficientes, o que aumenta a produtividade e reduz custos. Podem ser custosas
para implantar, mas lucrativas em prazos mais longos; c) Fortalecimento da for¢a de trabalho:
aumentam treinamento, engajamento e atraem empregados talentosos.

Em 31 de janeiro de 2022 o Banco Nacional de Desenvolvimento (BNDES) noticiou que
firmou memorando de entendimento sobre a agenda climatica com o Banco Mundial. Trata- se de

mais um exemplo salutar, que merece enfogque na presente pesquisa:

O Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES) firmou no ultimo
dia 26, Memorando de Entendimento (MoU) com o Banco Mundial. O objetivo do
instrumento é estabelecer um intercdmbio de experiéncias e informacBes entre as
instituicGes e desenvolver uma agenda conjunta relacionada ao clima, ao mercado de
carbono e a biodiversidade no Brasil. As agdes previstas no acordo incluem o
desenvolvimento colaborativo de workshops e artigos sobre os mercados regulado e
voluntério de carbono e a identificacdo de solucbes financeiras baseadas nas melhores
praticas internacionais, adequadas as agendas ambiental, social e de governanca (ESG)
e climatica no Brasil. As instituicbes trocardo experiéncias sobre iniciativas de
transparéncia que promovam melhorias nos portais do BNDES: “Painel ODS - nossa
contribuicdo para a Agenda 2030” e "Painel NDC - nossa contribui¢do para as metas de
reducdo de emissdes do Brasil". Também serdo discutidos processos e ferramentas de
medicdo de riscos climéticos e de biodiversidade no Brasil e de avaliagdes de empresas,
com base em aspectos ESG. O BNDES vem celebrando Memorandos de Entendimento
e Acordos de Cooperacdo com diversas instituicbes estrangeiras, organismos
multilaterais, agéncias oficiais de crédito e instituices financeiras privadas. Tais acordos
representam iniciativas de intercdmbio e cooperag8o entre as instituicbes participantes,
com o objetivo de fomentar o desenvolvimento, promover a troca de experiéncia e
identificar projetos de comum interesse. Esta parceria com o Banco Mundial permitira
ao BNDES avancar ainda mais nas agendas de clima e biodiversidade, em linha com sua
atuacdo ao longo dos Ultimos anos, além de auxiliar no atendimento as demandas
regulatérias recentemente editadas pelo Banco Central do Brasil. “O presente Mo i
desenhado em conjunto com o Banco Mundial e permitira o aprimoramento de al S



atividades e processos ja existentes hoje no BNDES e no Banco Mundial, em Idgica de
compartilhamento de conhecimento, com a qual pretendemos identificar solucdes
financeiras, baseadas nas melhores praticas internacionais, para apoiar as agendas
climatica, de carbono e de biodiversidade no Brasil”, afirma Bruno Aranha, diretor de
Crédito Produtivo e Socioambiental do BNDES. ‘“Pretendemos também trocar
experiéncias a respeito de processos, ferramentas e solu¢des de medicdo de riscos
climaticos, para aprimoramento da transparéncia e para aprofundamento dos aspectos
ambientais, sociais e de governanca (ESG) nas avaliagdes de empresas no Brasil”,
completa. O Banco Mundial tem dedicado atencéo e alocado recursos significativos para
a agend de mudancas climaticas. Somente em 2021, o Banco Mundial destinou US$ 26
bilh6es em financiamentos climaticos e é hoje o maior financiador climéatico do mundo
para paises pobres e em desenvolvimento. Além disso, a instituicdo trabalha para, em
2025, ter seus fluxos financeiros alinhados aos objetivos do Acordo de Paris, conforme
definido em seu Plano de Acéo para Mudancas Climéticas. De acordo com Paloma Ands
Casero, diretora do Banco Mundial para o Brasil, “As popula¢des mais pobres séo
também as mais vulneraveis as mudangas do clima. Se nada for feito, eventos climaticos
cada vez mais intensos e frequentes podem levar 130 milhdes de pessoas a pobreza e
forcar mais de 250 milhdes de pessoas a migrarem dentro de seus paises até 2050. Por
isso, essa agenda de mudanca do clima esta diretamente associada a misséo do Banco
Mundial, que é erradicar a pobreza e compartilhar prosperidade”. (BRASIL, 2022)

Assim, a consideracdo dos critérios ambientais na avaliacéo de riscos financeiros se mostra
ndo apenas como um avanco no campo financeiro, mas também como um indicador de uma
mudanca progressiva de paradigma, evidenciando a necessidade crescente de uma avaliacdo
abrangente dos riscos associados as operacGes empresariais e reconhecendo o papel essencial dos

mesmaos.

3 INSTITUICOES FINANCEIRAS E A CONCESSAO DE CREDITO, COM A
PREMISSA ESG

Nesta secdo, sdo abordadas as exigéncias das institui¢cdes financeiras para a concessao de
crédito, destacando tanto o cumprimento das regulamentagcdes ambientais como um dos principais
critérios, quanto a integracdo dos elementos ESG. As instituicdes financeiras tém enfatizado a
estrita aderéncia as normas ESG vigentes nos projetos financiados, demandando, dentre outras
exigéncias, o licenciamento ambiental e a total conformidade com as legislagdes em vigor.

A FEBRABAN aborda e recomenda que as institui¢fes financeiras adotem principios para

responsabilidade bancéria:

A FEBRABAN- Federacdo Brasileira de Bancos é uma entidade signataria dos
Principios para Responsabilidade Bancéria da UNEP-FI, iniciativa financeira do
Programa da Organizacdo das Nag¢des Unidas para o Meio Ambiente. Os Principios séo
um conjunto de seis diretrizes harmonizadoras e orientadoras para que as instituicGes
financeiras, em todo o0 mundo, incorporem a sustentabilidade em todas as &reas de seus
negocios, definindo padrdes para compreensdo dos aspectos ambientais, sociais e de
governanca, nivelando-os & importancia dos aspectos econémicos e financeiros nas
atividades e negdcios dos bancos. Adicionalmente, também reitera a responsabilidade do
setor bancario no alinhamento de seus negdcios ao Acordo do Clima de Paris e aos
Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS) da ONU. Por sua importancia para o
setor bancario brasileiro a FEBRABAN recomenda aos associados a adesdo aos
Principios que ja foram endossados por mais de 100 instituigdes do setor bancario
internacional, incluindo 71 bancos e 40 outras instituicdes (FEBRABAN, 2023). o5g



Além disso, a secdo trata da relevancia da interacdo entre as instituicdes e os 6rgdos
ambientais, com o fito de garantir a efetividade desses critérios, assegurando a compatibilidade
entre a andlise de crédito e os processos de licenciamento ambiental, aléem de considerar os
elementos ESG como parte integral da avaliacdo de concessao de crédito.

Tal integracdo busca garantir que os projetos financiados estejam alinhados com as
normativas ambientais e com os critérios de sustentabilidade, reforcando a importancia da
conformidade legal e das préaticas responsaveis no setor financeiro.

A Organizacdo para a Cooperacdo e Desenvolvimento Econémico (OCDE), em 2022,
tratando da conduta empresarial responsavel no setor financeiro na América Latina e Caribe,
diagnosticou o que esta impulsionando a adocao dos aspectos ESG no investimento institucional:

Os principais impulsionadores por tras da integracdo das questdes ASG no investimento
institucional incluem a expansdo da visdo sobre os deveres fiduciérios, mudanga nas
expectativas dos clientes e beneficiarios, agendas de sustentabilidade global juntamente
com crescentes intervengdes regulatdrias. A introdugdo de agendas de sustentabilidade
global tem desempenhado um papel importante no aumento das expectativas dos
investidores institucionais em relaco a integracdo de aspectos ASG nos investimentos.
O Acordo de Paris e os ODS foram adotados em 2015. O papel do setor financeiro é
mencionado de forma explicita no Acordo de Paris, que declara como um de seus
principais objetivos “promover fluxos financeiros consistentes com um caminho de
baixas emissGes de gases de efeito estufa e de desenvolvimento resiliente ao clima”
(Nagdes Unidas, 2015). De fato, o Acordo de Paris € mencionado em iniciativas focadas
no investidor institucional no Chile, na Colémbia e no México. As visdes em expansdo
dos deveres fiduciarios ou obrigac@es legais equivalentes estdo cada vez mais permitindo

que os tomadores de decisdes de investimento integrem questfes ASG em estruturas de
investimento (OCDE, 2022).

O BACEN, como regulador protagonista do mercado financeiro, contribuiu didaticamente
com uma régua historica recente, a qual versa sobre a evolugdo das a¢fes sustentaveis, as imagens

a seguir destaca de maneira mais dindmica esse aspecto:

Imagem 1: Régua historica (1995-2015)

Regulador

Crédito rural
Crédito rural Agricultura de Monitoramento
Amazédnia - Baixo Carbono - PRSA - Res. impactos da seca
Res. CMN 3.545 Res. CMN 3.896 CMN 4.327 no SFN >

2010 ———— 2014 %—— 2015

Fonte: https://www.bch.gov.br/estabilidadefinanceira/sustentabilidade
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Imagem 2: Régua Historica (2016-2020)

Gerenciamento
Integrado de Monitoramento

Riscos (E + S) — impactos
Res. CMN 4.557 BC*T

Brumadinho no SFN
—_— 2017 — 2019 4 2020

Fonte: https://mww.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/sustentabilidade

Imagem 3: Régua historica (2021-2023).

Contabilizagdo de ativos de
1°RIS sustentabilidade - IN BCB 325

Aperfeicoamento normas Riscos Avaliacdo exposicdo do SFN a
SAC e divulgagdo de informagdes riscos de transi¢do

Bureau de Crédito Rural - Analise cendrio climatico - Analise de cenario climatico -
Res. BCB 140 risco de seca extrema risco de chuvas intensas

Ampliagdo coleta informagdes Critérios de sustentabilidade - Impedimentos SAC crédito
Riscgs SAC - Res. BCB 151 gestao de reservas rural - Res. CMN 5.081 >

L L Al K e —
Fonte: https://www.bch.gov.br/estabilidadefinanceira/sustentabilidade

Somando-se a esta pluralidade de fontes, tanto nacionais, quanto, internacionais, que
dotam de uma tecnicidade fidedigna, € importante destacar a matéria publicada em 22 de
dezembro de 2023, pelo Valor Econémico, intitulada Mesmo com pontas soltas, PL do Mercado de

Carbono é bem recebido por especialistas:

A aprovacao nesta quinta-feira (21) pela Camara dos Deputados do projeto que cria o
mercado de carbono regulado no Brasil foi encarado, por especialistas, como um passo
importante para o pais avancar, ainda que ndo seja o melhor texto e deixe conceitos
passiveis de multiplas interpretaces. A matéria ainda precisa passar pelo Senado Federal
no ano que vem e retornar, para o Ultimo aval, a Camara dos Deputados. O texto
determina que empresas que emitam a partir de 10 mil toneladas de gés carbénico
equivalente (CO2e) por ano devem submeter um plano de monitoramento das emissdes
que serd submetido a avaliagdo do Sistema Brasileiro de Comércio de Emissdes de Gases
de Efeito Estufa (SBCE), mecanismo criado pelo projeto de lei. O plano precisa incluir as
acBes que serdo tomadas para reduzir e remover gases de efeito estufa da atmosfera, além
do proprio relatério de emissdes. Ja quem emite mais de 25 mil toneladas de CO2
equivalente por ano estara sujeito a multas e deverd compensar o prejuizo comprando
créditos de carbono no mercado ou cotas de empresas que ndo atingiram seu limite.
Também terdo de enviar um relatério que conste a “conciliagéo periddica de obrigagdes”
(BERTAO, 2023).

Em 24 de Outubro de 2023, os professores Elias Marques de Medeiros Neto e Patricia
Helena Marta, fazem interessantes considerac6es acerca dos riscos do ESG Washing, levando em
conta que cresce no mundo — e no Brasil — o nimero de casos de empresas levadas a Justica
por suas afirmacdes questiondveis em relacdo ao impacto ambiental de suas atividades. Tais

contribuigdes enriquecem a presente pesquisa e, consequentemente, devem ser destacadas:
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Cada vez mais as praticas ESG norteiam o nivel de julgamento, por parte da sociedade, do
modo de atuar das empresas; sendo que a adocdo de valores sustentaveis, pelas
corporacdes, de certa forma, passou a ser equivalente a estar em compliance com as
expectativas dos seus mais diferentes stakeholders. Ser “ESG” passou a ser condicao
essencial, portanto, para uma empresa ser bem recebida no mercado em geral.

Ocorre que “dizer-se” e “vender-se” em conformidade com os pilares ESG, mas nao
praticar realmente tais valores, naturalmente pode acarretar consequéncias severas — nao
sO do ponto de vista de julgamento social, mas também no angulo juridico — para as
empresas que apenas induzem seus stakeholders a erro quanto a esse aspecto de
aderéncia a citada expectativa de compliance. Trata-se aqui do famoso ESG Washing. Na
esfera internacional, autoridades de consumo e de regulacdo do mercado vém atuando
fortemente contra tal prética, aplicando multas significativas a empresas que promovem
reivindicagdes ESG ndo comprovadas.Os dados divulgados em 2022 pelo Conselho
Nacional de Autorregulamentagdo Publicitaria (Conar) mostram ndo s6 a crescente
pratica do ESG Washing, mas também a preocupagdo das autoridades brasileiras em
conter tal pratica, exigindo que as organizagdes divulguem informac8es verdadeiras ao
mercado.Conforme indicado em seu relatdrio anual de atividades de 2022,
aproximadamente 41% das representacdes julgadas pelo Conar abordaram a temaética
ESG na fundamentacgdo de suas decisdes, de forma direta ou indireta.

Nos julgados referentes ao critério Ambiental (Environmental), as pegas publicitérias que
poderiam ser enquadradas como casos de greenwashing envolveram apelos a
sustentabilidade, em razao de reivindicagfes ecolégicas de produtos e/ou de credenciais
ambientais da propria empresa. O Conar salientou que, mesmo em casos em que a
empresa anunciante apresentou estudos e relatérios para comprovar porque determinada
publicidade foi veiculada, as alteracBes sugeridas foram feitas para buscar eliminar
afirmacdes sobre as quais ndo haveria suficiente consenso cientifico e regulatorio e/ou
esclarecer os limites que tornam uma afirmacgdo de sustentabilidade inequivocamente
verdadeira, bem como qual seria o real impacto do produto no meio ambiente e na
sociedade. Quanto ao critério Social, a interpretacdo dada as pecas publicitérias julgadas
pelo Conar, além de levar em consideracao principios éticos e direitos fundamentais —
como o direito a imagem, a protecdo da crianca e do adolescente, o direito a satde —,
sopesou, também, o posicionamento do produto no mercado e as caracteristicas de seu
perfil para entender o pablico a quem se destina. Em um dos casos, por exemplo, o Conar
recomendou a alteracao de uma peca publicitaria de uma clinica de quiropraxia, acolhendo
0s argumentos do consumidor que apresentou a queixa, uma vez que a pega teria teor
discriminatério as pessoas com deficiéncia, por associar a condi¢do de pessoa que faz
uso de cadeira com rodas a falta de cuidados com a salde. No que toca ao critério de
Governanga, o Conar guiou-se pelo principio da transparéncia: a promogdo de um
produto ou empresa ndo deve induzir o consumidor a erro ou a cometer um excesso de
consumo, razdo pela qual os anuncios devem possuir claims baseados em estudos e/ou
resultados que possam ser comprovados; a presenga do que se chama “age gate” (sistema
de verificacdo de idade), para que se possa promover produtos diretamente ao publico-
alvo infantil; e alertas que coibam o consumo excessivo de um produto, principalmente
nos casos de publicidade de bebidas alcodlicas (MARTA; NETO, 2023).

Em suma, a integracdo dos critérios ESG (Ambientais, sociais e de governanca) pelas
instituicdes financeiras na concessdo de crédito representa uma resposta estratégica e ética as
demandas emergentes por praticas empresariais responsaveis. Ao priorizar a conformidade legal
ambiental e incorporar os principios ESG em suas analises de risco, essas instituicdes ndo apenas
protegem seus interesses financeiros, mas também contribuem para uma economia mais
sustentavel e inclusiva. Essa mudanca indica uma compreensdo mais profunda da interligacao
entre desempenho financeiro, responsabilidade socioambiental e governanca corporativa.
Portanto, a ado¢do dos critérios ESG na concessdo de crédito reflete um compromisso efetivo
com o desenvolvimento sustentavel e a geracdo de impacto positivo em longo prazo, tanto nos

aspectos financeiros quanto nos sociais e ambientais. 261



3.1 CUMPRIMENTO DAS REGULAMENTACOES AMBIENTAIS

O cumprimento das regulamentacfes ambientais € crucial para instituicdes financeiras no
contexto do desenvolvimento sustentavel, como apontado por Sousa (2005). Essa conformidade
ndo apenas demonstra compromisso com a preservacdo ambiental, mas também é vital na
avaliacdo do risco financeiro de operagdes de crédito. Entre as exigéncias, esta o licenciamento
ambiental para os projetos financiados, garantindo sua responsabilidade ambiental e
conformidade com a legislacdo vigente.

Além disso, é fundamental que as instituicdes financeiras observem principios de
responsabilidade social e ambiental durante a execucdo dos projetos financiados, conforme
destacado por Souza (2005). Isso implica em cumprir obrigacdes junto aos 6rgdos ambientais e
comprovar regularmente a conformidade ambiental dos projetos, assegurando que estejam em
linha com normas e regulamentos ambientais.

A inclusdo de clausulas suplementares nos contratos de financiamento é outra préatica
relevante, como mencionado por Grizi et al. (2003), prevendo medidas para responsabilizacdo em
caso de degradacdo ambiental e a execucdo de garantias em caso de omissdo do financiado. A
interacdo entre instituicdes financeiras e 6rgdos ambientais é essencial para garantir a eficacia
desses critérios e a harmonia entre setores produtivos e agéncias ambientais.

Assim, tais critérios especiais para concessdo de crédito sdo essenciais para garantir que
os projetos financiados sejam ambientalmente responsaveis e estejam em conformidade com
normas ambientais, conforme apontado por Silveira (2021). Cabe as instituicdes financeiras
verificar o cumprimento desses critérios, visando a minimizagdo de riscos ambientais e a

responsabilizacdo dos financiadores.

3.2 CONFORMIDADE LEGAL AMBIENTAL E CRITERIOS ESG

As instituicdes financeiras estdo agora incluindo criterios ESG (ambientais, sociais e de
governanca) nas decisoes de crédito, refletindo uma maior conscientizacdo sobre sustentabilidade
e responsabilidade social corporativa. Zaccarias (2022) observa que essa mudanga ndo apenas
reflete preocupacGes sociais emergentes, mas também sugere que empresas com praticas ESG
solidas podem representar investimentos mais seguros e sustentaveis a longo prazo. Essa transi¢ao
estd remodelando as préaticas de avaliagdo de crédito, indo além das métricas puramente
financeiras para incorporar aspectos sociais e ambientais das empresas e projetos.

A inclusdo dos criterios ESG na avaliagdo de crédito representa uma mudanca significativa
nas praticas de analise financeira das institui¢des, indicando uma abordagem mais abrangente na
avaliacdo de riscos. Souza (2023) destaca que essa transformacdo vai além das métgggs

financeiras tradicionais, considerando fatores nao financeiros que afetam a sustentabilidade e o



desempenho das organizacdes a longo prazo.Em vista disso, a autora complementa:

Nos Ultimos anos, 0s aspectos ambientais, sociais e de governanca (ESG) ganharam
importancia entre os investidores como parte dos indicadores de desempenho néo
financeiros para identificar riscos materiais e oportunidades de crescimento. Com base em
varias estruturas e padrdes, sdo feitas divulgacdes e classificacbes ESG. A maioria das
empresas publicas/privadas estd sendo avaliada em seu desempenho ESG por varios
terceiros. Investidores institucionais, gestores de ativos, instituicOes financeiras e outras
partes interessadas confiam cada vez mais nesses relatérios e classificagdes para avaliar
e medir o desempenho ESG da empresa ao longo do tempo e em comparagdo com seus
pares (SOUZA, 2023, p. 132).

A consideracdo dos critérios ESG na analise de credito abrange diversos aspectos,
incluindo a pegada de carbono das empresas, consumo de recursos naturais, politicas de gestdo
de residuos e postura em relacdo as mudancas climaticas. Fonseca (2022) destaca que esses fatores
sdo essenciais para avaliar o compromisso das organizagdes com a mitigacdo de impactos
ambientais e a adocdo de modelos de negdcios sustentaveis.

Além disso, conforme direciona Godoy (2021) os critérios sociais desempenham um papel
crucial na analise de risco, abarcando aspectos como politicas de igualdade, diversidade e
inclusdo, condicBes de trabalho, praticas de emprego justo, respeito aos direitos humanos,
investimentos sociais e a contribuicdo para o desenvolvimento das comunidades locais. A
consideracdo desses fatores busca compreender o impacto das atividades empresariais na
sociedade e a capacidade das organizacdes de lidar com questdes sociais relevantes.

No dominio da governanca, Finatto (2021) afirma que a analise de concessdo de crédito
considera elementos relacionados a estrutura de governanca corporativa das empresas, incluindo
a composicdo e independéncia do conselho de administracao, praticas de transparéncia e prestacdo
de contas, bem como politicas de remuneracdo e incentivos alinhadas com o desempenho
sustentavel a longo prazo.

A inclusdo dos critérios ESG na avaliagdo de concessdo de crédito representa uma
mudanca paradigmatica, reconhecendo a interconexd entre desempenho financeiro,
responsabilidade social e sustentabilidade ambiental. Borsatto, Baggio e Brum (2023) destacam
que essa abordagem visa ndo apenas mitigar riscos financeiros, mas também promover préaticas
empresariais éticas e socialmente responsaveis, alinhando interesses financeiros com impacto
socioambiental positivo e sustentavel. Em razdo disso os autores concluem que:

Esses indicadores ESG funcionam como um selo, por meio de critérios de conduta
praticados por empresas que possuem o interesse em serem socialmente conscientes,
ambientalmente sustentaveis e corretamente gerenciadas. Ou seja, funcionam como uma
forma de medir se a empresa estd de acordo com as préaticas de sustentabilidade e

comprometida fielmente com as causas que defende (BORSATTO; BAGGIO; BRUM,
2023, p. 8).

Deste modo, conforme ja mencionado, A influéncia dos critérios ESG na concesséo de

crédito € crucial na avaliagdo de riscos financeiros, refletindo a valorizagdo de emprggas



sustentaveis. Isso demonstra uma mudanca de paradigma que promove organizacoes
comprometidas com responsabilidade ambiental e social, impulsionando investimentos
sustentaveis a longo prazo.

Paralelamente, ha um movimento em direcéo a aplicacdo de penalidades para organizacgdes
com desempenho inadequado nos critérios ESG. Essas penalidades, conforme explicado por Sarai
e Cokke (2021), podem incluir o aumento das taxas de juros ou condi¢des contratuais mais
rigorosas para entidades que falham em questdes ambientais, sociais ou de governanca. O objetivo
é desencorajar praticas prejudiciais a sustentabilidade e promover a ado¢do de medidas que
contribuam para um impacto positivo na sociedade e no meio ambiente.

Ademais, as instituicdes financeiras estdo adaptando suas estratégias de concessdo de
crédito com base no desempenho ambiental e social das empresas, revisando taxas de juros e
condicdes contratuais em funcdo do compromisso com a sustentabilidade. Empresas exemplares
em aspectos ESG podem ser beneficiadas com taxas de juros mais favoraveis e termos contratuais
flexiveis, refletindo o reconhecimento de seu compromisso com a responsabilidade
socioambiental (Sarai; Cokke, 2021).

Nesse sentido, a influéncia dos critérios ESG nas decisdes de concessdo de crédito tem um
impacto significativo na orientacdo das instituicbes financeiras em direcdo a um modelo de
financiamento mais sustentavel e responsavel. Esta mudanca de abordagem ndo apenas visa a
minimizacdo de riscos financeiros, mas também busca promover a adocdo de praticas
empresariais alinhadas com valores sociais e ambientais, impulsionando um impacto positivo
tanto nos resultados financeiros quanto na sociedade e no meio ambiente.

N&o a toa que, tratando de ESG, a plataforma Valor Econdmico publicou artigo, em 28 de
dezembro de 2023, informando sobre a expectativa de um pujante mercado, que efetiva um novo
instrumento financeiro, o qual pode contribuir com urgéncia climatica e desigualdade social.
(Bertéo, 2023).

Trata-se do chamado blended finance, que configura uma mistura de capital néo-
reembolsavel, de filantropia ou fundos publicos, com capital privado que visa lucro e que pode
movimentar trilhGes de reais. Bertdo (2023) relata que o BNDES promoveu, em 2022, uma
chamada publica para financiar projetos socioambientais por meio do blended finance, resultando
na selecdo de 11 projetos, totalizando R$ 246 milhdes. A diretora do banco, Natalia Dias, destaca
a importancia dessa iniciativa como um marco institucional, visando mobilizar recursos para
enfrentar desafios climaticos em mercados emergentes. Além disso, ressalta o compromisso do
BNDES em maximizar o uso de recursos ndo reembolsaveis, mencionando iniciativas como
CRAs e fomento a economia na Amazonia.

A FEBRABAN, tratando de sua atuagcdo em sustentabilidade, expressa o seguinte:
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Como intermediadores de recursos entre os diferentes agentes econdmicos, as



instituicGes bancarias tém um papel importante no direcionamento de capital para
projetos e atividades que contribuam para o desenvolvimento sustentavel.

Novos padrdes de produgéo e consumo que adotam como premissa o uso mais eficiente
dos recursos naturais e que visam maior inclusdo e bem-estar social representam
oportunidades de negécios para o setor. Ao mesmo tempo, a gestao dos riscos financeiros
associados a desafios de cunho socioambiental, como as mudancas climaticas, torna-se
imperativa para a manutengdo da estabilidade e resiliéncia do sistema financeiro global.
As iniciativas que a FEBRABAN desenvolve na area de Sustentabilidade visam atender
a pelo menos um dos seguintes objetivos:

- Aperfeicoar continuamente o gerenciamento dos riscos socioambientais e climaticos
pelo setor bancério;

- Canalizar recursos para negécios verdes e inclusivos;

- Incluir aspectos ASG (Ambientais, Sociais e de Governanga) nas estratégias de
negocios dos bancos;

- Disseminar a agenda junto a stakeholders.

Nossos projetos procuram alinhar a atuacdo do setor bancério Brasileiro as principais
referéncias e acordos vigentes sobre o tema, como 0s compromissos assumidos pelo pais
no dmbito da Convencdo do Clima (Acordo de Paris) e os Objetivos do Desenvolvimento
Sustentavel (ODS), ambas iniciativas das Na¢6es Unidas. Outra referéncia relevante € a
Forca Tarefa do Financial Stability Board (FSB) sobre divulgacdo de informagdes
financeiras associadas as mudangas climaticas, que possui a adesdo formal da
FEBRABAN. Também endossamos desde o seu langamento, a iniciativa “Principios
para a Sustentabilidade Bancaria, da UNEP-FI. (FEBRABAN, 2023)

Em suma, a inclusdo dos critérios ESG na avaliacdo de concessdo de crédito marca uma
evolugdo significativa nas préaticas financeiras. Além de mitigar riscos financeiros, as institui¢oes
financeiras buscam promover praticas empresariais éticas e sustentaveis, reconhecendo a
interdependéncia entre desempenho financeiro, responsabilidade socioambiental e governanca
corporativa. Essa mudanca reflete um compromisso com o desenvolvimento sustentavel e atende
as demandas crescentes da sociedade por praticas empresariais responsaveis, beneficiando tanto

aspectos financeiros quanto o bem-estar socioambiental.
CONSIDERACOES FINAIS

Este estudo abordou o papel das instituicdes financeiras na promocéo do desenvolvimento
sustentavel, destacando sua influéncia na estruturacdo de contratos e na inclusdo de requisitos
relacionados a responsabilidade social e critérios ambientais. Foi evidenciado que as institui¢oes
financeiras desempenham um papel fundamental na concessao de empréstimos e financiamentos,
indo além do &mbito do prejuizo financeiro. Tendo o poder de moldar as condig¢Oes contratuais,
estas incluem requisitos que visam promover praticas mais responsaveis e sustentaveis por parte
das empresas contratantes.

A incluséo de critérios ambientais, sociais e de governanca (ESG) na analise de concessao
de crédito representa uma mudanca paradigmatica no campo financeiro. Essa abordagem
estratégica busca orientacdo sobre as praticas empresariais em direcdo a uma maior
sustentabilidade, limitando a importéncia de contemplar n&o apenas 0s aspectos econdmicos, mas
também os impactos ambientais e sociais na analise de riscos financeiros.

Deste modo, consideragdo dos criterios ESG na concesséo de credito reflete a crescsgte



relevancia atribuida a empresas e empreendimentos que adotam préticas alinhadas com a
sustentabilidade. Essa mudanca de paradigma tem sido revelada através de estratégias que
valorizam organizacGes comprometidas com a responsabilidade ambiental e social, reconhecendo
sua importancia para a minimizacdo de riscos financeiros e a promocao de investimentos
sustentaveis a longo prazo.

Portanto, este estudo conclui que as institui¢cdes financeiras desempenham um papel
crucial na promocédo de praticas empresariais mais responsaveis e sustentaveis. A inclusao de
requisitos nos contratos vai além do aspecto financeiro, representando uma oportunidade
significativa para alinhar as atividades empresariais com valores e diretrizes mais abrangentes.

A integracdo dos critérios ESG na andlise de concesséo de crédito reflete uma mudanca de
paradigma no campo financeiro, confirmando a importdncia da sustentabilidade e
responsabilidade social corporativa. Essa abordagem estratégica busca promover um
desenvolvimento mais equilibrado e responsavel, com impactos positivos tanto na esfera
econdmica quanto na ambiental e social.

Por fim, a pesquisa € crucial nos ambitos econémico, social, politico, juridico e académico.
No aspecto econdmico, ela amplia a compreensdo dos riscos financeiros e das oportunidades
de investimento ligadas a sustentabilidade. No contexto social, destaca a importancia das préaticas
empresariais responsaveis para a sociedade, incentivando a minimizacéo de impactos negativos e
a promocdo de efeitos positivos no meio ambiente. Do ponto de vista politico, subsidia a criacdo
de politicas e regulamenta¢6es pré-sustentabilidade. No campo juridico, ressalta a conformidade
legal das instituicGes na concessao de crédito. No ambito académico, impulsiona a expansdo dos
estudos e aprofundamento dos conhecimentos.
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