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RESUMO

O objetivo deste trabalho foi analisar a relagfo entre o risco ambiental e o risco de
crédito para as instituigdes financeiras bancdrias, isto &, se o risco ambiental foi incorporado
pelos bancos em suas analises de crédito para financiamento de seus clientes, principalmente
apos a adogdo dos Principios do Equador ¢ do II Acordo de Capitais da Basiléia (onde
determina que os bancos, ao avaliarem seus riscos, devem ter em conta todos os tipos de
riscos a que estdo expostos, inclusive o ambiental). A andlise do Sistema Financeiro Nacional
mostra que os bancos devem atentar para as questdes ambientais para mitigar o risco de
reputagio (imagem). Por fim, foi apresentado as praticas adotadas pelas instituigdes bancarias

brasileiras em relagfio 4 questio ambiental e busca pela sustentabilidade.

Palavras-chave: risco ambiental, risco de crédito, mercado financeiro, meio ambiente,

desenvolvimento sustentavel.
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ABSTRACT

The objective of this paper is to analyze the relation between environmental and credit
risks for financial institutions, that means, if the environmental risk was considered by banks
in their credit analysis for loans, especially after the adoption of Equator Principles and Basel
1I Capital Accord (in which there are a determination for the banks that, when they assess
their risks, they should consider every risk they are exposed to, including environmental risk).
An analysis of the National Financial System shows that the banks should take care of
environmental maiters in order to mitigate the reputation risk. In the end, we presented the
practices adopted by Brazilian financial institutions related to environmental questions and

their pursuit for sustainability.

Keywords: environmental risk, credit risk, financial market, environment, sustainable

development.
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Risco Ambiental como Varidvel de Risco de Crédito Financeiro para as Instituicdes Bancdrias

INTRODUCAO

1. Apresentaciio

O tema proposto para este trabalho engloba &reas distintas do conhecimento, como o
meio ambiente e finangas, mas que possuem uma grande correlagiio entre si, € se apresentam
em voga na discussio sobre o desenvolvimento econdmico atual.

Este ftrabalho consiste em apresentar como o risco ambiental impacta no risco
financeiro das instituigdes bancirias ¢ qual a importancia do risco ambiental na avaliagdo de
risco destas instituigdes.

Outro fato importante ¢ o papel dos bancos como agente do desenvolvimento
econdmico. Assim, a importincia que os bancos tém na contribuigéo para o desenvolvimento
sustentdvel é impar, pois podem adotar medidas que reduzam ou, até mesmo, inibam o
impacto ambiental negativo de seus clientes (como, por exemplo, um empréstimo que o banco
pode se negar a conceder para uma empresa que polua muito o meio ambiente; o banco, neste
caso, pode impor condigdes para que diminua esta caracteristica).

No capitulo 1, apresentaremos a definigdo de risco ambiental e risco financeiro;
também apresentaremos um breve histérico sobre como o meio ambiente interferiu, nas
tiltimas décadas, no sistema financeiro internacional (e nacional), além da relagdo entre os
dois.

Ja no capitulo 2 sera apresentada a relagio entre as categorias de risco financeiro (risco
de mercado, risco legal, risco de crédito e risco operacional) € risco ambiental.

O capitulo 3 versara sobre o risco ambiental como varidvel de risco de crédito

banciério e os impactos desta relagiio no Sistema Financeiro Nacional.
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A questio da sustentabilidade bancaria, retorno financeiro e as praticas adotadas pelas
institui¢tes financeiras no Brasil serfio apresentados no capitulo 4.

O ultimo capitulo (§) apresentara as conclusdes deste trabalho.

A seguir, ¢lucidaremos os problemas, os objetivos e a metodelogia proposta para a

elaboragiio deste trabalho.

2. Problema

0 impacto do risco ambiental no risco financeiro das instituigdes bancarias passou a
ser uma das varidveis de gerenciamento de riscos das mesmas nos dltimos anos. Q risco
ambiental passou a ser risco financeiro com a adogiio do Principio do Poluidor Pagador' pelos
sistemas juridicos nacionais ¢ pela sociedade civil da maioria dos paises, Neste caso, as
externalidades relacionadas ao meio ambiente sdo internalizadas aos custos produtives de
todos os setores da economia.

O setor financeiro é inserido como um dos mais lmportantes mecanismos para
alavancar o desenvolvimento econdmico, ndo podendo ficar 4 margem dos problemas
ambientais. Devido a esta importancia recebida pelo sistema financeiro, podemos verificar nas
ultimas trés décadas a adogdo de modelos de gerenciamento focados em risco.

Conforme Tosini (2006, p.19) destaca,

O incremento da industrializago apés a Segunda Guerra Mundial provocou fortes
pressdes e degradagles ao meic ambiente, com sucessivos desasires, principalmente a
partir da década de 70, levando a sociedade ¢ organismos oficiais a mobilizarem-se para
encontrar solugdes para tais problemas.

Mecanismos de controle como legislagio especifica e orgios publicos reguladores sio

criados, com o intuito de fiscalizar e regular as atividades econdmicas além de forgarem as

! Este Principio sera mostrado com mais detalhes no capitulo 1.
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empresas a buscarem formas de desenvolvimento econdmico menos custosas ao meio
ambiente.

A regulacio bancéria imposta, principalmente pelos Acordos de Capitais da Basiléia,
serve de norte para as instituigSes bancarias. Exige-se um coeficiente de capital minimo em
fungdo do risco assumido pelos bancos. O I Acordo de Capitais da Basiléia refletird também
na qualidade dos modelos de risco dos bancos, focando-os & avaliar e gerenciar novos riscos
antes desconsiderados.

Foquemos agora na avaliaclio de risco ambiental de crédito (ARAC) que € o método
adotado pelas instituigdes financeiras para inchur consideragdes ambientais em suas politicas
e procedimentos de gerenciamento de riscos. O ARAC difere muito entre os bancos. Existem
bancos principiantes na avaliagio de risco ambiental em crédito, limitando-se a verificar se ha
licenciamento ambiental; outros ja agregam o risco ambiental ao rating de crédito e
aproveitam a oportunidade de negdcios relacionadas a0 meio ambiente, pois ja implantaram
um sistema de gerenciamento ambiental (SGA). Porém, a avaliagio de risco ambiental nfio &
uma tarefa facil, praticamente nfo existem modelos e os mdicadores ambientais sfio escassos
e nio padronizados, tornando a andlise mais dificil devida principalmente, a falta de
informagio, ja que geralmente o analista ao invés de questionar as informacgdes cle € obrigado
a buscar a informacéo.

A avaliagio do risco ambiental seria facilitada se houvesse um padrfio contabil. Mas o
que existe atualmente sdo apenas orientagdes dos Orgios reguladores dando sugestdes de
como contabilizar investimentos, custos e passivos ambientais. A falta de padronizagio e de
obrigatoriedade na contabilizagio ambiental tem possibilitado fraudes contabeis e aumentado
a inseguranca, além de dificuldades nas analises ¢ decisdes para os agentes ccondmicos do

mercado. Essas taticas geralmente possuem o intuito de fraudar balangos escondendo
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informages sobre grandes passivos ambientais, tais como poluicio toxica, produtos perigosos
a saude que expde trabalhadores a perigo, além do aquecimento global.

A maioria dos bancos tem desenvolvido seus proprios métodos ¢ modelos para
avaliacfio do risco, baseia-se em questionirios enviados aos tomadores, check-lists e visitas as
empresas. Geralmente, o processo de avaliagio de risco ambiental para concessio de
financiamento envolve trés fases”: investigagio geral, entrevista detalhada e investigacio mais
aprofundada. Todas as institui¢des financeiras ja implantaram ou estfio inplantando projetos
de como efetivamente gerenciar as questdes ambientais no risco de crédito.

O Sistema Financeiro Nactonal demorou a desenvolver uma cultura de risco e,
conseqiientemente, demorou mais ainda para atentar para o risco ambiental. As primeiras
preocupacdes com questdes ambientais em operagdes de crédito iniciaram-se no BNDES, por
forga dos organismos multilaterais de financiamento, especialmente o Banco Mundial. No
entanto, a preocupacio se restringia ao cumprimento das exigéncias estabelecidas por esses
organismos e a avaliagfo limitava-se a verificar o cumprimento da legislagBo ambiental
vigente (Tosini, 2006). Em 1995, o Governo Federal langa o prejeto Protocolo Verde’ com a
finalidade de induzir a efetiva incorporaciio da varidvel ambiental como critério indispensavel
no processo de andlise para a concessdo de crédito por parte dos bancos publicos federais,
porém essa iniciativa ndo provocou os efeitos desejados. Conforme mostra Tosini (2006), a
inclusfio da variavel ambiental tomou impulso nos Ultimos ¢inco anos devido principalmente a
trés fatores: 1) A possibilidade de captagio junto a organismos multilaterais de financiamento.

2) A maior presenga de bancos estrangeiros no pais, ja que esses mesmos utilizam politicas de

2 Conforme consta ne relatério da Associagio de Bancos Suigos (ABS) de 2004.

* O Protocolo Verde é uma proposta de estratégias, diretrizes ¢ mecanismos operacionais visando & incorporagio
de critérios ambientais nas politicas de concessfio ¢ gestio de créditos oficiais e beneficios fiscais. A assinatura
do Protocolo Verde, pelos bancos oficiais de desenvolvimento, abre uma nova perspectiva na aplicagio dos
principios previstos, com evidentes beneficios para a protegie ambiental. Foi elaborada uma Carta de Principios
para o Desenvolvimento Sustentavel (Anexo 1), assinada pelo Banco do Brasil, Bance do Nordeste do Brasil,
BNDES, Banco da Amazdnia e Caixa Econdmica Federal.

4



Risco Ambiental como Variavel de Risco de Crédito Financeiro para as Instituigbes Bancarias

gerenciamento de risco corporativas. 3} Adogdo dos principios do Equador pelos grandes
grupos financeiros nacionais.

Atualmente a avaliacio de risco ambiental em crédito no SFN se encontra em
diferentes niveis que podem ser sintetizados em trés categorias de bancos, bancos que
ignoram totalmente o risco ambiental; bancos que estdo comegande a adotar os Principios do
Equador ou apenas verificando existéncia de licenca ambiental nos projetos; e bancos que
estdo em estagio mais avancgado, que ja implantaram um Sistema de Avaliagdo Ambiental.

Neste contexto, apresentamos algumas questdes relevantes: o risco ambiental é um
risco relevante para o risco financeito dos bancos? Deve ou ndo ser gerenciado? Ha relagio
entre o risco ambiental e as outras categorias de risco financeiro? Os bancos brasileiros estio

se atentando para as questdes ambientais e a sustentabilidade?

3. Objetivo

O objetivo principal deste trabalho € mostrar a relagiio entre o risco ambiental e o risco
de crédito bancario, deixando latente a importdncia das questdes ambientais para as
instituicBes financeiras.

Faremos um panorama geral entre a relagiio do risco ambiental ¢ os riscos financeiros
das instituigdes financeiras bancarias (risco de mercado, risco legal, risco de crédito e risco
operacional). Em seguida, analisaremos especificamente como o risco ambiental impacta o
risco de crédito das instituigGes financeiras bancdrias ao avaliar o risco ambiental em crédito
(ARAC) no Sistema Financeiro Nacional (SFN).

Buscaremos observar a postura das institui¢des financeiras bancarias nacionais em

relagio ao risco ambiental e a normatizagio gue as mesmas estdo submetidas (ex: Acordo de
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Basiléia II e Principios do Equador) e quais as medidas adotadas pelo setor financeiro
brasileiro sobre a questio da sustentabilidade econdmica das empresas.
Por fim, faremos uma avaliagdo critica sobre a importancia do risco ambiental para as

institui¢des bancarias,

4. Metodologia

Para atingir os objetivos propostos serdo realizados: (i) revisdo bibliografica; (ii)
levantamento de dados junto a algumas instituigdes oficiais nacionals e internacionais; (iii)
pesquisa em sites da internet dos principais bancos e atores que compdem o Sistema
Financeiro Nacional (SFN).

A revisio bibliografica nos forneceu o aparato sobre as bases teoricas, dos temas que
envolvem meio ambiente, riscos enfrentados pelas instituigdes financeiras bancdrias e
supervisio bancéria. Isto possibilitou elucidar o gran de importincia do impacto do risco
ambiental para as instituicdes financeiras, com base em estudos tedricos e empiricos ja
publicados pela literatura, isto ¢, incluiu publicagdes cientificas, artigos de jornais, textos
disponibilizados na internet, livros, artigos ¢ documentos de instituigdes oliciais tals como
Banco Mundial, Organizacio das Nagdes Unidas (ONU), Federal Reserve, Banco Central do
Brasil e outros; além do levantamento da legislagio em vigor sobre meio ambiente e setor
financeiro.

A base teorica utilizada para a classificagiio de risco adotada no trabalho ¢ a descrita
por Duarte Junior (2004), que considera quatro grupos de risco cnfrentados pelos bancos
(risco de crédito, risco de mercado, risco legal e risco de operacional).

O risco ambiental neste trabalho foi classificado conforme o método utilizado pela

Environmental Bankers Association (EBA), que considera dois tipos de risco ambiental: (1)
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direto — com impacto sobre risco legal e operacional; e (ii) indireto — com impacto sobre risco
de mercado e de crédito. A escolha deve-se ao fato de que nos riscos d; mercado ¢ de crédito,
o problema ambiental inicialmente afeta o prego ou o rating de crédito das empresas clientes
dos bancos e, por conseguinte, indiretamente, afeta os resultados financeiros dos mesmos. No
caso dos riscos legal e operacional, o problema ambiental estd diretamente ligado ao banco,
isto €, o banco responde diretamente como poluidor.

Por fim, a importancia das questdes ambientais para a supervisio bancaria baseou-se
na legislagfio nacional, nos Principios do Equador ¢ no I e Il Acordos de Capitais da Basiléia,

estes como normas internacionais.



Risco Ambiental como Variavel de Risco de Crédito Financeiro para as InstituicSes Bancarias

CAPITULO 1 - RISCO FINANCEIRO E RISCO AMBIENTAL

Iniciaremos este capitulo apresentando os conceitos de risco financeiro e ambiental
nos dois primeiros itens, respectivamente. Apds, faremos um breve histérico sobre a relagio
das instituigbes financeiras e as iniciativas de politicas (de Orgios govermamentais e ndo
governamentais) que visam a preservagio do meio ambiente, com o intuito de buscar
alternativas para o desenvolvimento econdmico. E por fim, mostraremos a relaglio entre as

institui¢cSes financeiras bancarias e o meio ambiente.

1.1 Risco Financeiro

A defini¢do de risco, segundo Duarte Jr. (2004), esta relacionada com trés conceitos
importantes para o mercado financeiro: retorno, incerteza e risco. Onde o retorne ¢ entendido
como a apreciagio do capital ao final do prazo de investimento. Mas, existem incertezas
relacionadas a este retorno que sera obtido ao final do periodo de investimento. E a medida
numeérica desta incerteza ¢ o que o autor chama de risco.

Os bancos estdo expostos aos nscos ¢ isto pode se traduzir em prejuizos relevantes,
comprometendo sua saide financeira ¢, no limite, sua propria existéncia. Neste caso,
gerenciar risco é, portanto, o processo em que virias exposigdes ao risco sdo identificadas,
medidas e controladas.

Ha diversas classificagdes de risco na literatura, mas cada institui¢do financeira utiliza-
se de sua propria metodologia, conforme suas necessidades em gerenciar seus riscos. Quanto
ao tipo de classificagio desses riscos, para as instituigdes financeiras, apresentaremos os mais

citados na literatura e apresentados por Tosini (2006), conforme a seguir.
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Um dos meétodos de classificagio de risco mais citadas na literatura € apresentado por
Jorion (1997), onde para qualquer tipo de empresa, havera: a) Risco de negécio; b) Risco
estratégico, e; ¢} Risco financeiro.

Neste caso, o risco de negdcio (inerente a qualquer tipo de atividade econdmica) estd
associado a obten¢do de vantagem competitiva e a valorizagio da empresa perante seus
acionistas. Assim, este risco estd relacionado ao sefor em que a empresa atua e inclui
inovagdes tecnoldgicas, design do produto ¢ marketing. No caso dos riscos estratégicos, ©
resultado advém de mudancas fundamentais (profundas) no ambiente politico e estratégico.
Por fim, o risco financeiro esta relacionado as possiveis perdas no mercado financeiro. Onde
as empresas podem otimizar suas exposicdes aos riscos financeiros e concentrar seus esforgos
no gerenciamento dos riscos de negdcio, diferentemente das instituigbes financeiras, que
devem gerenciar ativamente os riscos financeiros. Os bancos devem monitorar com precisio
as origens de risco, visando controla-los e precifica-los adequadamente.

Os riscos financeiros podem ser classificados, segundo Jorion (1997), em:

* Risco de mercado;
* Risco de crédito,
* Risco de liquidez;
* Risco operacional
¢ Risco Legal

Ha também uma classificagio muito aceita e mais detalhada (Saunders, 2000), que
identifica os seguintes riscos para as institui¢tes financeiras:

» Risco de variagio de taxa de juros;
* Risco de mercado;
¢ Risco de crédito;

e Risco de operagdes fora do balango;
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¢ Risco tecnoldgico e operacional,
¢ Risco de cimbio;

* Risco soberano;

¢ Risco de insolvéncia;

¢ Qutros.

Mesmo que varios autores considerem varios tipos de riscos, na realidade esses riscos
costumam ser interdependentes. Conforme exemplifica Saunders (2000), quando as taxas de
juros sobem, as empresas encontram maiores dificuldades para saldar seus débitos. Em
algumas faixas de variacdes de taxas de juros ha correlagfio positiva entre o risco de crédito e
o de taxa de juros. Da mesma forma, as variagBes de taxas de cambio ¢ de taxas de juros
também sfo fortemente correlacionadas. Assim, variagdes cambiais também podem implicar
em riscos de crédito. Neste caso, as nstituiges financeiras se deparam com vanias formas de
risco. Além desses, virios outros riscos, geralmente de natureza mais discreta, afetam a
rentabilidade e a exposicio a risco de um banco.

Utilizaremos neste trabalho a classificagio de risco utilizada por Duarte Jr. (2004),
conforme Figura 1 abaixo, para darmos continuidade em nossa linha de raciocinio e
relacionarmos o risco ambiental ao risco “multidimensional” que cobre quatro grandes grupos
de risco: risco de mercado, risco legal, risco de crédito e risco operacional. Onde os

problemas ambientais sdo abordados como mais uma modalidade de risco presente nestes

STUpoS.

10
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Risco legal
Fonte: Duarte Jr. (2004)
Figura 1 - Riscos para as institwices financeiras
1.2 Risco Ambiental

Conceito de risco ambiental pode ser entendido como “a medida de possiveis danos
que uma atividade econdmica pode causar ao meio ambiente” (TOSINI, 2006, p.29).

O risco ambiental passou a ser incorporado ao risco financeiro com a adogio, pelos
sistemas juridicos nacionais e sociedade civil, do Principio do Poluidor Pagador, definido por

Antunes (1997, p.26) como:

Principio do Poluidor Pagador é o principio da responsabilidade pela qual o poluidor
deve responder por suas agdes ou omissdes, em prejuizo do meio ambiente, de maneira a
mais ampla possivel de forma que se possa repristinar a situagfio ambiental degradada ¢
que a penalizagdo aplicada tenha efeitos pedagdgicos e impedindo se que os custos
recaiam sobre a sociedade.

Através deste Principio, as externalidades relacionadas ac meio ambiente sfo
internalizadas aos custos produtivos de todos os setores da economia, isto &, tenta evitar que
os custos da degradacfio ambiental sejam socializados entre a sociedade. Com 1sso, o risco
ambiental passa a ser incorporado 4o risco financeiro, Assim, o setor financeiro que é um dos

principais agentes do desenvolvimento econdmico passa a ter fundamental importincia no

gerenciamento do risco ambiental.

11
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A mtrodugio do Principio do Poluidor Pagador foi originada pela OCDE (Organizag3o
para a Cooperagio e Desenvolvimento Econdmico) em 19727,

No mesmo ano de 1972, a Declaragéo de Estocolm05, resultado da Assembléia Geral
das Nagdes Unidas na Conferéncia de Estocolmo, incorporou este principio, vindo a se tornar
um dos pilares para o desenvolvimento da legislacio em varios paises do mundo, na
responsabilizagio e compensacio causada pelos danos ao meio ambiente.

A Rio 92°, também incorpora o Principio do Poluidor Pagador, conforme consta no
Principio 16:

As autoridades nacionais devem procurar promover a internacionalizagic dos custos

ambientais e o uso de instrumentos econdmicos, tendo em vista a abordagem segundo a

qual o poluidor deve, em principio, arcar com ¢ custo da poluigio, com a devida atengio

ao interesse piublico e sem provocar distorgGes no comércio e nos investimentos
internacionais.

No Brasil, a Constituicio Federal de 1988, adotou o Principio do Poluidor Pagador,

conforme Capitulo VI (Do Meto Ambiente), artigo 225, § 3° - “As condutas e atividades

consideradas lesivas ao meio ambiente sujeitariio os infratores, pessoas fisicas ou juridicas, a

sangdes penais e administrativas, independentemente da obrigagdio de reparar os danos

causados”.

Através da Recomendagio “C” (72), 128, de 20 de maio de 1972. Disponivel em
<http://webdominol.oecd.org/horizontal/oecdacts nslYDisplay/8BOEFIFCSACR7312C1257297004FDEOD ?Ope
nDocument> Acesso em 17 set. 2007,

% Para maiores detalhes sobre esta Conferéneia, onde foi constituida esta declaragiio, consulte o site da United
Nations Environment Programme {UNEP). Dispenivel em
<http://www.unep.org/Documents.Multilingoal/Default. asp?Documentl D=97> Acesso em 17 set. 2007.

® A Conferéncia das Nages Unidas sobre Meio Ambiente e Desenvolvimento, tende se reunido ne Rio de
Janeiro, de 3 & 14 de junho de 1992, reafirmando u Declaragio da Conferéncia das Nagdes Unidas sobre 0 Meio
Ambiente. Disponivel cm
<http://www.ana.gov.bi/AcogsAdministrativas/RelatorioGestao/Rio ! 6/Riomaisdez/documentos/1752-
Declaracadorio.doc.147.wiz> Acesso em 17 set. 2007,
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1.2.1 Risco ambiental ¢ os impactos financeiros

Com o Principio do Poluidor Pagador, a legislacio ambiental estabelece medidas
punitivas (san¢des penais e administrativas) aos degradadores do meio ambiente. Assim se
estabelece a relagfio entre o risco ambiental e os riscos enfrentados pelas empresas (reais ou
potenciais degradadoras do meio ambiente). As reparagbes do dano ambiental, através do
cumprimento das san¢Ses penais e administrativas, envolvem dispéndio financeiro para os
infratores. Além disso, conforme cita Tosini (2006), os infratores estdo sujeitos a multas ¢

indenizagBes ¢ estas podem ser de grande magnitude, a ponto de os levarem a faléncia’.

Deste modo, o risco ambiental gera mmpacto sobre as modalidades de risco
empresariais apresentados por Jorion (1997): a) Risco de negdcio; b) Risco estratégico, ¢; ¢)
Risco financeiro. Independe da categoria e do tamanho da empresa. Neste caso, o
gerenciamento de risco para as empresas se torna de fundamental importincia em seus
resultados financeiros; e o gerenciamento de risco ambiental passa a ter grande valor para o
resultado econdémico das empresas.

A necessidade de novos negocios para as empresas capitalistas, visando aumento de
seu lucro e vantagens competilivas, faz com que elas busquem novos horizontes de
investimento, isto é, novas oportunidades de negodcios € muitas vezes isto gera o Uso intensivo
de recursos naturais, por exemplo, a indistria de mineragdo, de petrdleo, de energia, de
biocombustiveis (etanol}, etc. Uma parte do risco de negdcio para essas empresas estd
associada ao risco ambiental.

O papel dos bancos ¢ muito importante neste negdocio, pois eles sdo parceiros, isto &,
investidores destas empresas e dependem de seu retorno financeiro. Neste caso, o risco

ambiental afeta indiretamente o desempenho econdmico das institui¢gdes financeiras, na

" Neo capitulo 3 apresentaremos com maiores detalhes cxemplos que ilustram cste tipo de acontecimento.
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medida em que o risco pode comprometer a capacidade da empresa em horrar seus
empréstimos, prejudicar sua imagem junto a soctedade e afetar o valor de seus ativos
financeiros.

A administragdo dos riscos financeiros deixou de ser prioridade apenas das instituicdes
financeiras, visto que, as captagdes diretas® (por exemplo, emissdo de acdes em bolsas de
valores) passaram a ser a principal forma de financiamento para as grandes empresas. Com
isso, o gerenciamento do risco financeiro passa a ser prioritdrio para a empresa.

Vale ressaltar que nas atividades causadoras de maior impacto ambiental, o
gerenciamento do risco de negédcio é de extrema importancia e pressupde melhores praticas de
gerenciamento ambiental pelas empresas. Logo, a ma gestdo ambiental pode gerar perdas
financeiras irreparaveis para as empresas e para seus financiadores (por exemplo, os bancos).

A participagdo da sociedade civil, cada vez mais consciente dos problemas de
degradagio ambiental, juntamente com o poder puiblico, tem exercido forte pressdio, por meio
de legislagiio ou de auto-regulagiio de organismos ndo-governamentais, para que as empresas
desenvolvam produtos e processos produtivos menos danosos ac meio ambiente. Devido a
essa nova postura da sociedade, o risco ambiental apresenta-se cada vez mais como fator
determinante do risco estratégico das empresas. Ndo se atentar para essas questdes ambientais
pode levar as empresas a grandes erros estratégicos.

Para ilustrar possiveis erros estratégicos na adequagiio de politicas ambientais por

parte das empresas, apresentaremos dois exemplos, conforme consta em Tosini (2006), de

¥ Existe no mercado grande apelo dos investidores, tanto individuais quanto institucionais, pressionando os
organismos de regulagio a criarem regras obrigando as empresas a divulgarem relatdrios ambientais
padronizados que possibilite os investidores avaliarem o risco ambiental. Assim, os investidores pretendem
agregar o risco ambiental ao custo do investimento, logo, as empresas com maior passivo ambiental terdo maior
custo de captagiio (serdo “punidas™ pelo mercado, por apresentarem falhas em seu gerenciamenio ambiental),
conforme Tosini (2006).
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exemplos de problemas ambientais”: a destruicho da camada de ozémnio € o aquecimento
global (também conhecido como efeito estufa).

Um dos principais temas na midia global nos anos 80 e 90, sobre os problemas
ambientais, fol a destruigdo da camada de ozdnio, sendo os principais vildes os gases
refrigerantes CFC (Cloro-Flior-Carbono) ¢ HCFC (Hidrogénio-Cloro-Flgor-Carbono) que
eram utilizados nos equipamentos de refrigeracéio (geladeiras, ares-condicionados, etc.).

Em 1987 foi assinado o Tratado de Montreal'®, onde determina a eliminagdo dos gases
CFC e HCFC dos equipamentos de refrigeragio; nos paises desenvolvidos até 2030. Essa
medida foi tomada porque a ciéncia comprovou que esses gases destroem as moléculas de
ozonio da atmosfera ¢, portanto, reduzem a espessura da camada de 0z0nio que serve como
filtro para os raios ultravioletas emitidos pela radiacao solar.

Neste caso, empresas que continuarem produzindo equipamentos de refrigeracio
dependentes dos gases CFC ou HCFC estario cometendo um erro estratégico. Pois se
ignorarem esse Protocolo (que tem carater de lei internacional) e ndo investirem para alterar
seu processo produtivo, buscando alternativas que substituam estes gases, estario impedidas
de continuar no mercado.

Mediante isto, as empresas podem aproveitar essas mudancas como oportunidade
estratégica, desenvolvendo novos produtos “ecologicamente corretos”. Isto &, desenvolvendo
algum gés substituto que tenha a mesma eficiéncia dos gases proibidos, mas que nio agridam
a camada de ozdnio e também nfio provoque o efeito estufa. Assim, poderdo obter ganhos de
competitividade e lucros extracrdinarios por se tratar de um novo produto, onde o mercado
era inexplorado. Também podem se utilizar de campanhas de marketing por ter desenvolvido

um gas “ecologicamente correto” e agregar valor a sua marca.

? Neste caso, o problema ambiental tem efeito sobre o planeta e ndo apenas a uma regido isolada.
" Disponivel em <www.unep.org> Acesso em 18 set. 2007,
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Assim fica configurado como atentar para o risco ambiental tem forte impacto sobre o
risco estratégico das empresas e ignord-lo pode trazer sérias perdas financeiras e até a

inviabilidade do negdcio no longo prazo.

1.3 Histérico

A economia capitalista vive o auge do seu processo de industrializagiio principalmente
apos a Segunda Guerra Mundial. Este processo trouxe fortes pressdes e degradacfes ao meio
ambiente, gerando sucessivos desastres, principalmente a partir da década de 70. Isto fez com
que a sociedade e organismos oficiais se mobilizassem na busca de soluges para tais
problemas. Neste sentido, em 1972, ocorren a primeira reunido de carater mundial sobre o
tema, uma conferéncia organizada pelas Nag¢des Unidas, a Conferéncia de Estocolmo (citado
anteriormente).

Foram criados organismos ndo-governamentais (ONGs), com o intuito de
influenciarem na tomada de decisdio de empresas piblicas e privadas, no sentido de reduzir a
poluiciio e a degradagdo do meio ambiente provocado pelo desenvolvimento econbémico. No
ambito legal foram criados legislagio especiﬁca” e orgiios publicos reguladores12 almejando
a fiscalizagfio e a regulagiio das atividades econdmicas, com o abjetivo de forgar as empresas

a buscarem formas de desenvolvimento econdmico menos danosas ao meio ambiente.

Em quase todos os paises, ha érgos publicos para cuidar de problemas ambientais,
alguns com stafus de ministério, como é o caso do Brasil e da maioria dos paises da Unifio

Européia, outros como secretarias, conselhos ou comissdes.

"' Como o Principio do Poluidor Pagador (responsabilizagio legal das empresas pelos danos causados ao meio
ambiente), citado anteriormente.

1 No Brasil, em 30 de outubro de 1973 foi criada a Secretaria Especial do Meio Ambiente - SEMA, pelo
Decreto n® 73.030. A SEMA veio a se fundir com mais trés entidades (Superintendéncia da Borracha -
SUDHEVEA; Supcrintendéncia da Pesca — SUDEPE, e o Instituto Brasileiro de Descnvolvimento Florestal —
IBDF} em 1989, originando o [nstituto Brasileiro do Meio Ambiente e dos Recursos Naturais Renovaveis —
IBAMA (criado pela Lei n° 7.735, de 22 de fevereire de 1989).
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O sistema financeiro entra nesta discussido devido a sua importincia como um dos
principais agentes do desenvolvimento econdmico, nio podendo ficar a margem dos
problemas ambientais. Assim, as institui¢des financeiras aos poucos foram obrigadas a atentar
para os problemas ambientais, inicialmente de forma defensiva para evitar a responsabilizagio
legal por dano ambiental causado por residuos téxicos em bens recebidos como garantia de

empréstimnos.

O International lInstitute for Sustainable Development (IISD) apresenta um
documento'® com os principais eventos e iniciativas que mudaram a atuagdo dos bancos em
relagdo as questdes ambientais. A seguir faremos mengéo aos principais acontecimentos.

No ano de 1980 foi editado o Comprehensive Environmental Response Compensation
and Liability Act (Cercla). Essa lei, que ficou conhecida como Superfind Law, foi criada
visando responsabilizar legalmente os proprietdrios de terrenos pela limpeza e
descontaminagio de residuos toxicos. Essa let criou excegtes para proteger as instituicdes
financeiras (financiadoras), mas ocorreram algumas decisdes judiciais responsabilizando
bancos pela reparagio de danos ambientais cansados pelos destinatarios de seus créditos.

Em 1989, a Comissio Européia emitin uma norma diretiva sobre responsabilidade
civil para danos causados por residuos toxicos. As instituigdes financeiras bancarias da
Europa passaram a preocupar-se com questdes ambientais, uma vez que a diretiva impunha a
responsabilizagdo tanto do produtor dos residuos quanto do atual controlador, havendo
possibilidade de os financiadores responderem nessa ultima condigio,

Nos EUA, no ano de 1990, a justica considerou o banco Fleet Factors Corporation
responsavel pelos danos ambientais causados por um tomador de crédito, argumentando que o

banco tivera capacidade de influenciar nas decisdes de gerenciamento de residuos do tomador

" O documento se chama: “Events and initiatives that have shaped the role of the banking sector in sustainable
development”, que esta ne “Business and Sustainable Development: A Global Guide”. Disponivel em
<http:/fwww. hsdglobal.com/banking/sus_timeline.asp>. Acesso em 18 set. 2007,
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do crédito. Neste caso, a justica condenou o banco a providenciar a descontaminacio do
imdvel. Apos essa condenagdo, uma pesquisa conduzida pela American Bankers Association
(ABA) constatou reducdo de 46% dos financiamentos para atividades consideradas
ambientalmente arriscadas, como, por exemplo, a industria quimica.

Em 1992, o Programa das Nag¢des Unidas para o Meio Ambiente (UNEP ~ United
Nations Environment Program) crion uma iniciativa para as institui¢Ses financeiras, que
passou a ser conhecida por UNEP-FI (United Nations Environment Program Finance
Initiative), promovendo a integraciio de todas as recomendacdes sobre aspectos ambientais
para operagdes e servigos do setor financeiro'*. Também neste ano, a UNEP junto com cinco
bancos (NatWest Bank, Deutsche Bank, Royal Bank of Canada, HSBC ¢ Westpac Banking
Corporation} prepararam um termo de compromisso (Declaragio Internacional dos Bancos
para 0 Meio Ambiente ¢ Desenvolvimento Sustentavel)””. Em 1992, 23 bancos comerciais ja
haviam assinado a declaragio. Em janeiro de 2005, mais de 200 instituigdes financeiras de
todo o mundo ja eram signatarias desta declaragéo.

Em setembro de 1994, o UNEP organizou a primeira mesa-redonda internacional de
bancos comercias para discutir questdes sobre o meio ambiente e facilitar a troca de
experiéncias para gerenciamento ambiental. As principais questdes levantadas foram: a
necessidade de avaliagio de risco ambiental em processo de concessdo de crédito;
oportunidades privadas e pulblicas em financiamento ambiental; e operagdes internas nas
instalagdes dos bancos ¢ performance ambiental.

O UNEP ¢ o Salomon Brothers'®, em 1995, apresentaram os resultados de um

levantamento global sobre priticas ambientais no setor financeiro (o questionario envolvia 90

1 A iniciativa também teve como cbjetivo secundario promover investimentos do setor privado em tecnologia e
servigos para melhoria do meio ambiente. A meta do UNEP-FI era atingir o mais ample espectro de instituicdes
financeiras, bancos comerciaig ¢ de investimentos, gerenciadores de ativos, bancos de desenvolvimento ¢
agéncias multilaterais,

1> Pradugdio do inglés, “Statement by Financial Institutions on the Environment & Sustainable Development”.

'8 Uma das maiores corretoras de valores de Wall Street, fundada em 1910.
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bancos, entre comerciais e de investimento). O relatério apresentou que 70%, dos que
responderam a pesquisa, acreditavam que questdes ambientais tém impacto material
(financeiramente significativo) sobre seus negocios; 80%, de alguma forma, tinham
entendimento sobre gerenciamento de risco ambiental em operagdes de crédito; e a
expectativa do levantamento foi que o nimero de bancos em todo o mundo envolvido
regularmente em investimentos e empréstimos ambientais nos (ltimos 15 anos havia
triplicado.

Até o final de 1996, o Banco Mundial passou a se preocupar fortemente com o
desenvolvimento sustentavel'’, tornando-se 0 maior emissario de recursos para programas €
projetos de melhoria ambiental (seu portfélio era de US$ 11,5 bilhes, financiando 153
projetos em 62 paises). Seu compromisso com a sustentabilidade influenciou estratégias do
setor comercial e de investimento bancarios ao redor do mundo.

Em 1997, o BankAmerica Corporation fot o primeiro banco dos EUA a aderir aos
principios da Coalition for Environmentally Responsible Economies (Ceres), um cddigo de
éticas ambientais desenvolvido pela coligagio de investidores, companhias ¢ grupos
ambientalistas. Em seguida, o BankBoston, seguindo o exemplo do BankAmerica, também
aderiu ao Ceres. Os dirigentes desses bancos, na ocasifio da adesfio, declararam acreditar que

beneficios ao meio ambiente poderiam contribuir no resultado financeiro dos bancos.

O International Finance Corporation (IFC)18 buscou reforcar sua estratégia ao
priorizar projetos com énfase ambiental, conforme divulgado em sua diretriz sobre politicas e
procedimentos ambientais ¢ sociais para projetos, em janeiro de 1998. Neste documento, a

proposta do IFC foi dar maior relevincia 4 performance ambiental e social visando o

17 Desenvol vimento sustentivel & o desenvolvimento que atende as necessidades do presente sem comprometer
a capacidade das gera¢Ges futuras de satisfazer suas préprias necessidades, em Brundtland {1987).

O IFC é um organismo internacional, brago financeire do Bance Mundial, constituida em 1956, para

promaver o crescimento € o desenvolvimento de seus paises membros (através da promogiio do desenvolvimento
do setor privado). Disponivel em <www.ife.org>. Acesso em 19 set. 2007.
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desenvolvimento sustentavel no setor privado (tratando de temas como avaliagfio ambiental,
habitats naturais, controle de pragas, reassentamento involuntario de comunidades, florestas e
projetos de hidrovia).

QOutro passo importante para avaliagio das operagtes e performances ambientais, foi o

lancamento do Dow Jones Sustainability Index (DJSI), em setembro de 1999. O primeiro

indice global que agrega a performance ambiental das companhias.

A Organizacio das Nagdes Unidas (ONU}, em 2000, langou o chamado Pacto Global
(Global Compact), composto de nove principios com o objetivo de mobilizar a comunidade
empresarial internacional, no sentido de promover valores fundamentais nas areas de direitos
humanos, trabalho ¢ meio ambiente. Em relagio ao Global Compact, os principios de
protegio ambiental sio:

e Principio 7 - As empresas devem apoiar uma abordagem preventiva para os desafios
ambientais;

e Principio 8 — As empresas devem assumir iniciativas para promover uma maior
responsabilidade ambiental;

e Principio 9 — As empresas devem encorajar o desenvolvimento e a difusio de
tecnologias ambientalmente sustentéveis.

O TFC elaborou um grupo de discussfio com quatro bancos (ABN AMRO, Barclays,
Citigroup ¢ WestLB), em outubro de 2002, para discutir o problema do risco ambiental em
financiamentos de projetos (Preject Finance). No ano seguinte foi apresentada uma proposta
para consulta com clientes e organizagdes ndo-governamentais (ONGs), resultado desta
discussio.

Em junho de 2003, dez bancos (ABN Amro, Barclays, Citigroup, Crédit Lyonnais,

Crédit Suisse, HypoVereinsbank - HVB, Rabobank, Royal Bank of Scotland, WestLB e
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Westpac) anunciam a adogio dos Principios do Equador (Equator Principles)". Estes bancos
juntos financiam em média 30% do total de projetos em todo o mundo. Até novembro de
2007, 56 instituigbes bancarias ja4 haviam aderido aos Principios do Equador (dados de
novembro de 2007), sendo que quatro delas sfo brasileiras (Itad S/A, Banco do Brasil S/A,
Bradesco S/A ¢ Untbanco S/A).

Ultimamente, um dos debates mais acalorados em relaglio as questGes ambientais e as
instituigdes financeiras esta em tormo do II Acordo de Capitais da Basiléia. Este novo acordo
considera outros riscos enfrentados pelos bancos para efeito de capital regulamentar. Logo,
exige modelos de gerenciamento de risco mais precisos, que agregam novos riscos come, por

. - 2
exemplo, o risco ambiental 0

1.4 Institui¢ies Financeiras Bancarias e 0 Meio Ambiente

1.4.1 A questiio Ambiental para as Institni¢des Financeiras

Vamos tratar neste ponto da questio ambiental para as instituigdes financeiras. Estas

questdes se toram, a cada dia, mais importantes.

O sistema financeiro internacional e também nacional estd preocupado com a questiio
ambiental no gerenciamento dos seus riscos e também na possibilidade de gerarem novos
negbeios ligados ao meio ambiente, isso pode se tornar uma vantagem competitiva néo s0

para as empresas, mas para as instituigdes financeiras também.

Nesta linha de pensamento aparecem organizagdes ligadas ao sistema financeiro, como

1 Estes principios consistem na implementagiio de critérios sécio-ambientais (impacto ambiental do projeto
sobre flora e fauna; reassentamento involuntario; protecio a comunidades indigenas; proibigao de financiamento
quanto utilizado trabalhe infantil ou cscravo, entre outros} em novos projetos {com valor acima de USS 10
milhdes, esse dados estio atualizades com a nova normatizagiio), através das normas do [FC (World Bank).

»® Principios do Equador e o Il Acordo de Capitais da Basiléiu serfio tratados com mais énfasc no Capitulo 4
deste trabaltho.
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a Environmental Bankers Association (EBA)*', que sinaliza algumas maneiras de como as

instituicdes financeiras bancdrias podem se relacionar com questdes ambientais (conforme seu

documento “Your Financial Institution and the Environment™), sendo elas as seguintes:

Gerenciamento de risco: Os problemas ambientais gerados por tomadores de crédito
¢/ou emitentes de agdes podem ter sérios impactos sobre sua capacidade de liquidagio
dos débitos ou na realizagfio de ganhos para os investidores. Além disto, a opinido
publica negativa sobre financiamento de projetos de grande impacto ambiental

repercute na reputacio de institui¢des financeiras.

Financiamento de infra-estrutura; Os financiamentos de infra-estrutura ambiental,
tais como fornecimento de dgua tratada e tratamento de residuos liquidos (efluentes) e
residuos sdlidos, construcdio de hidrelétricas e de estradas, sdo exemplos de

financiamento que t&m forte impacto ambiental.

Operagoes intermas: Varias organizagdes reconhecem os beneficios da grande
variedade de acdes internas ambientalmente benéficas, gue confribuem para melhorar
os resultados ¢ trazer outras vantagens corporativas para a companhia. Entre essas
agdes pode-se incluir programas de utilizagdo cficiente de energia, reciclagem,
redugdo de utilizagdo de recursos e minimizagio de desperdicios, bem como
programas para educar e engajar empregados, fornecedores e clientes, entre outros.

Responsabilidade comunitiria: As institui¢des financeiras tém responsabilidade com
a comunidade na qual elas se relacionam. Neste caso, as instituigdes podem incluir
atividades como participagdo em politicas publicas ¢ trabalhos comunitarios

voluntarios visando benefictos a coletividade.

21 ¢ I . . St et . : "

E uma associagic comercial, sem fins lucrativos, que representa a inddstria de servigos financeiros bancarios
e nfio-bancarios; fundada em 1994, em resposta & crescente sensibilidade as questdes de risco ambiental e 4
necessidade de seu gerenciamento. Disponivel em <www.envirobank.org>. Acesso em 20 set. 2007,
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s Marketing: Os bancos podem usar causas ambientais para marketing de seus produtos
¢ servigos, atendendo a necessidade de consumidores interessados em fazer neg6cios

com companhias ambientalmente responsaveis.

+ Financiamento de produtos sustentaveis: A industria de produtos ¢ servigos
ambientais necessita de financiamento, particularmente para novas tecnologias que
possam ajudar a resolver problemas ambientais. Os bances podem ter bons retornos
financiando a recuperagio de propriedades contaminadas e/ou o desenvolvimento de

métodos produtivos ecologicamente eficientes em novas plantas.

Levando em consideragio as medidas acima, uma boa politica ambiental para as
instituicbes financeiras envolveria uma combinagdo apropriada de todos esses elementos. A.
EBA afirma que um bom comego para a implantagio de um programa de gerenciamento
ambiental, por parte das instituigdes financeiras, é o gerenciamento de risco, pois a
responsabilizagio de algum dano ambiental por alguns de seus clientes pode impactar

diretamente no resultado do banco.

De uma forma ou de outra, todos os parceiros comerciais dos bancos, de qualquer
atividade econdmica, provocam impacto sobre o mejo ambiente, causando algum tipo de dano
ambiental, uma vez que, utilizam recursos naturais e geram residuos ou emissdes. Nessa
parceria os bancos indiretamente se relacionam com as questdes ambientais. Em menores
proporgdes, os bancos também utilizam recursos naturais ¢ geram residuos, ¢

conseqilentemente causam impacto direto sobre o meio ambiente, isto €, também sdo

poluidores.
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1.4.2 Risco ambiental para os Bancos

Os bancos, em relagio aos riscos ambientais, estdo expostos a trés tipos de riscos
(direto, indireto € de reputagéo), de acordo com um relatério (Market Intelligence Br:’ef2 -
MIB) publicado em 2003 pelo IFC. Abaixo apresentamos as descrigdes destes riscos:

» Risco direto: Sio aqueles em que os bancos respondem diretamente como poluidores,
isto &, riscos associados as suas proprias instalacdes (uso de papéis, equipamentos,
energia ¢ etc.). Assim, os devem internalizar nos seus custos os gastos com controle de

poluicio.

e Risco indireto: S#o aqueles em que o risco ambiental afeta a empresa com a qual o
banco se relaciona (intermediador financeiro), via operacdes de créditos ou como

detentor de ativos financeiros (agdes ou titulos de divida).

¢ Risco de reputagdo — Os bancos ultimamente vém sofrendo pressdo do publico em
geral ¢ de ONGs, para adotarem uma politica de financiamento e investimento
ambientalmente correta, sob pena de terem sua reputacio prejudicada diante da
sociedade. A imagem dos bancos junto a sociedade ¢ importante para o sucesso do

conjunio de suas atividades e é considerada como parte de sea patrimdnio.

A figura 2, a seguir, mostra a relagéio entre as questdes ambientais e seus impactos nos

quatro grandes grupos de risco dos bancos:

22 . S , . : . .

O MIB é uma iniciativa do International Finance Corporation, responsivel pelo financiamento de programas
de assisténcia técnica que capacitam e promovem praticas sustentdveis de negdcios nos setores bancdrio,
segurador e de investimentos.
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RISCO AMBIENTAL
| Impacto direto Impacto indireto
Risce legal Risco de mercado
Risco operacional Risco de crédito

Figura 2 — Relacéio entre risco ambiental e demais riscos enfrentados pelos bancos

O impacto direto resulta das atividades operacionais internas (por exemplo: gasto com
energia — iluminacfio, climatiza¢io ¢ funcionamento dos equipamentos de trabalho -, papel,
agua e etc.). Neste caso, um bom gerenciamento dessas atividades permite as instituigBes
financeiras alcancarem melhores desempenhos e eficidncia operacional, o que implica
reducdo de custos e melhores taxas de retorno sobre o capital. O risco legal, nessa
modalidade, estd aplicado diretamente ao Principio do Poluidor Pagador, ou seja, o banco

deve internalizar nos seus custos os gastos com controle de poluigdo.

O impacto indireto aparece quando os bancos estdo expostos ao risco ambiental nas
operagdes de crédito, porque de forma global a legislacdo ambiental, tanto de paises
desenvolvidos quanto de paises em desenvolvimento, aplica o Principio do Poluidor Pagador.
Neste caso, obrigando o poluidor preservar, reparar e repreender o dano ambiental. Estas
medidas refletem diretamente na situagdo financeira dos tomadores de crédito
(comprometendo sua capacidade de pagamento), assim, o risco financeiro do tomador torna-
se também risco para o emprestador, neste caso, os bancos. Com relago ao risco de mercado,
estudos t&m comprovado que o mercado de capitais responde tanto de forma positiva quanto
negativa a performance ambiental das empresas. Assim, o impacto do risco ambiental sobre o

preco de agdes ou titulos tem efeito sobre os resultados das instituigdes financeiras.
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CAPITULO 2 - RELACAO ENTRE AS CATEGORIAS DE RISCO FINANCEIRO E

O RISCO AMBIENTAL

Neste capitulo, faremos uma breve exposigdo das relagBes entre as quatro categorias
de risco financeiro, apresentada por Duarte Jinior (2004), e o risco ambiental.

No item 2.3 (Risco Ambiental e Risco de Crédito) apenas faremos uma mencgio sobre
a correlagdo entre esses dois riscos, pois no capitulo 3, deste trabalho, apresentaremos com

uma maior riqueza de detalhes o estudo entre desta relacéo.

2.1 Risco Ambiental e Risco de Mercado

A mudanca nos pregos relativos entre ativos ¢ passivos financeiros fez com que

surgisse o risco de mercado. Conforme menciona Tosini (2006, p.39):

A preccupacio da industria financeira com o risco de mercado surgiu depois que a
economia mundial entrou num grande processo de instabilidade que comegou a partir
dos anos 1970, principalmente apés o fim dos acordos de Bretton Woods e depois que a
supremacia dos mercados implicou a determinacio por eles dos pre¢os dos principais
indicadores financeiros, com excecdo da taxa de juros basica que continuou a ser
determinada pelas autoridades monetdrias.

Levando em consideragio que os precos dos ativos e dos passivos estiio relacionados
as taxas de cdmbio e juros, o risco destas duas variaveis pode ser incorporado ao risco de
mercado.

Duarte Jinior (2004) classifica o risco de mercado, como a medida da incerteza
relacionada aos retornos esperados de um investimento, em decorréncia de variagbes em
fatores de mercado (taxa de juros, taxas de cAmbio, pregos de commodities ¢ agdes).

Saunders (2000) faz uma classificagdo diferenciada do risco de mercado. Para ¢le, o
risco de mercado € aquele enfrentado sempre que as instituigSes financeiras negociam ativos e

passivos, em lugar de manté-los para fins de investimento no longo prazo, financiamento ou
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hedge. Neste caso, o risco de variaglo de taxa de juros é o risco em que as instituicses
financeiras se expdem ao produzirem descasamento de prazo de ativos/passivos no processo
de transformag@o de ativos. [sso ocorre quando as instituigdes financeiras adquirem titulos
primarios e emitem titulos secundarios com caracteristicas de prazo e liquidez distintos dos
originarios™.

A negociagiio de ativos/passivos financeiros sempre expde a institui¢do financeira ao
risco de mercado, pois os precos podem softer desvalorizagdio, em decorréncia de qualquer
das variagOes citadas acima, € levar a instituigfio a realizar perdas.

Devido ao aumento da exposi¢iio das institui¢des financeiras aos riscos de mercado,
novas praticas de gerenciamento de riscos foram criadas para mensura-los. As técnicas mais
tradicionais de calculo de risco sdo aquelas baseadas no VaR (Falue at Risk)“. O calculo do
VaR apresenta vantagens, entre elas, permiti a quantificagio do risco de mercado, mensurar a
diversificagdo, simplificar a implantagéo, possibilitar o ajuste ao nivel de risco permitido pela
politica da institui¢do; mas também ha limitagdes, por basear-se em dados histdricos e em
condicbes normais de mercado, conforme cita Silva Junior (2001).

Por se concentrar em analises matematicas e estatisticas de precos, o gerenciamento de
risco de mercado, baseado no VaR, n3o se preocupa em conhecer mais detalhes das empresas
(dados qualitativos), como, por exemplo, tendéncia de seus produtos no mercado, sua gestio,
performance ambiental e social, planejamento estratégico, posi¢ao em relagiio 4 concorréneia,

sttuagdo econdmico-financeira e entre outros dados.

2 Também ocorre quando os bancos transformam depdsitos 4 vista em créditos. Esse mesmo descasamento
ocorre quando se¢ adquire um ative em uma moeda ¢ emite em outra, nessc sentido a instituigiio financeira se
expde a risco de variagio na taxa de paridade entre as duas moedas, a de aquisi¢io ¢ a de emissio.

* VaR ¢ a perda maxima esperada que uma instituigdo pode sofrer em dado horizonte de tempo, sob condigdes
normais de mercado ¢ a um dado intervalo de confianca. Ele calcula o risco utilizando modelos estatisticos
elaborados para captar a volatilidade dos ativos da carteira da instituigio. Uma das maiores vantagens do VaR &
a sua capacidade de consolidar o risco das quatro varidveis geradoras do risco de mercado: taxas de juros, pregos
de acdes, taxas de cAmbio e precos de commodities, conforme Dicicnirio Financeiro {Bovespa). Disponivel em
<www.bovespa.com.br>. Acesso em 23 Out. 2007.
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Uma andlise mais detalhada é, normalmente, chamada de “Anéalise Fundamentalista”®’
(que consiste em uma andlise de mercados baseada nos fatores econdmicos, dependendo de
estatisticas, projegtes, condi¢des de oferta e demanda de bens e servicos ¢ dos fundamentos
da economia ¢ das empresas), que proporciona uma visdo mais prospectiva ¢ aumenta a
possibilidade de antecipar o comportamento de pregos futuros dos titulos.

Por meio da analise fundamentalista é possivel fazer a avaliagio do risco e da
performance ambiental das empresas, diferentemente da andlise grafica feita através do
VaR*, que verifica o desempenho histérica das agdes e titulos.

O passivo ambiental, impacto ambiental dos produtos, gerenciamento ambiental e
cstratégia ambiental da empresa sdo algumas das informagdes que possibilitam identificar o
risco ambiental da empresa. No entanto, essas informagdes normalmente ndo sdo obtidas por
meio de dados histéricos. Para esse tipo de andlise existem alguns desafios, como a falta de
informagdes ambientais das empresas. Na maioria dos paises ainda néo existe legisla¢io que
obrigue 2 adogdo de um modelo padronizado para a divulgacdo dessas informagdes. Nao ha
modelo de cunho econdmico e de cunho contabil.

A divulgagio de dados ambientais pelas empresas & feita através de relatorios
voluntarios (isto €, de emissdo das prépnas empresas) que geralmente sio denominados de
Relatorios Ambientais ou de Sustentabilidade, mas nfio hi uma confiabilidade e
comparabilidade nestas informacdes, devido & falta de padronizagio dos dados ¢ a falta de
auditorias para fiscalizacfio. A preocupagdo com as questdes ambientais é recente, por isso
ainda ndo existem indicadores padromizados nem dados histéricos suficientes para uma

avaliacéio confiavel.

2 Silva Janior (2001).
26 o T . . . .

“Embora a maioria das instituigdes financeiras adote esse tipo de modelo e nfio fagam analise detalhada das
empresas, i$s0 hio significa que os bancos ndo necessitem conhecer mais detalhes, inclusive do risco ambiental

das empresas emissoras de titulos” {TOSINI, 2006, p.40).
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Um problema que surge nesta relacio entre o risco ambiental e o risco de mercado é
que as empresas podem estar historicamente com bom desempenho em suas acdes, mas
possuir uma ma gestdo ambiental e, portanto, apresentar um risco ambiental elevado ainda
sem impacto sobre os pregos das agbes. Neste caso, a qualquer momento, uma dessas
empresas pode: provocar um grande acidente ambiental; sofrer alguma punigdo por
descumprimento da legislagdo ambiental; ou ser obrigada a pagar indeniza¢io por danos a
terceiros. Em decorréncia, ela, certamente, sofrerd perdas em seus valores de mercado,
causando mas surpresas aos investidores.

Ademais, com o crescente rigor nas legislacdes ambientais, as empresas sdo obrigadas
a melhorar a qualidade ambiental de seus produtos e adotar estratégia de melhoria continua
em termos ambientais, sob pena de, no longo prazo, perder competitividade (reduzindo seu
lucro) e provocar perdas no valor de suas agdes.

Deste modo, destacamos trés impactos que o risco ambiental pode causar sobre o risco
de mercado: a) risco ambiental nos ativos dos bancos; b) risco ambiental para os bancos
enquanto gestores de negodcios; e ¢) importincia do gerenciamento do risco ambiental na
administragio do passivo bancério.

Portanto, para as instituigdes financeiras que detém agdes (ou titulos privados) em suas
carteiras ¢ importante incluir os aspectos ambientais na analise de seus riscos, com base nos
fundamentos da empresa e, assim, poder evitar perdas para os investidores ou para sua prépria
tesouraria. Nesta linha, os bancos devem fazer gerenciamento de risco ambiental, porque esie
também tem impacto indireto na administragfio de seus passivos, ou seja, na captagdio de

[ECuUrsos,

29



Risco Ambiental como Variavel de Risco de Crédito Financeiro para as Instituigies Bancirias

2.2 Risco Ambiental e Risco Legal

A definigdo de risco legal, apresentada por Jorion (1997), menciona uma medida de
possiveis perdas para uma instituigfio financeira, caso os contratos nio possam ser legalmente
amparados, por falta de representatividade por parte de um negociador, por doecumentagio
insuficiente ou por ilegalidade.

Neste sentido, as mstituigdes financeiras estdo expostas ao risco legal em todas as suas
areas de atuagdo, por exemplo, na aplicagdo de seus recursos em investimentos, em operagdes
de crédito, nos conftratos como tomadores de recursos, na administragio de seu passivo e
como administradores de recursos de terceiros e demais operagdes fora do balango.

Duarte Junior (2002) divide o risco legal em trés modalidades, conforme mostramos a
seguir:

e Risco de legislagfio: risco de perdas decorrentes de sangbes por reguladores e
indenizac¢Bes por danos a terceiros por violagdio da legislagiio vigente. Exemplos: multas
por nfic cumprimento de exigibilidades; e indenizagSes pagas a clientes por ndo
cumprimento da legislacdo.

» Risco tributario: risco de perdas devido & criagiio ou nova interpretagio da incidéncia
de ftributos. Exemplos: criagio de impostos novos sobre ativos e/ou produtos; e
recolhimento de novas contribuigdes sobre receitas, nio mais sobre lucros.

+ Risco de contrato: risco de perdas decorrentes de julgamentos desfavoriveis por
contratos omissos, mal redigidos ou sem o devido amparo legal. Exemplos: pessoa sem
poderes para assinar contratos; nao executar imediatamente as garantias e, portanto,
requerer o acionamento juridico.

Vale ressaltar, que os riscos siio interdependentes, isto €, um tipo de risco pode afetar
outro, e muitas vezes sdo dificeis de serem identificados.

A questdo ambiental, isto €, o risco ambiental, estd associado ao risco legal dentro da
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modalidade de risco de legislagdo (Duarte Jinior, 2002), pois ele surge da nio-observincia da
legislago ambiental associada a outros dispositivos legais que normalmente se interpretam
conjuntamente,

Conforme apresentamos no capitulo 1, o risco ambiental passou a ser preocupagio das
instituigdes financeiras como uma varidvel do risco legal com a edigio do Cercla
{(Comprehensive Environmental Response, Compensation and Liability Act)z?. Esta medida
for¢ou os bancos a rapidamente tomarem-se conscientes do sério risco que os bancos estavam
passivos de se incumbirem e, conseqiientemente, afetarem seus resultados.

O Cercla criou nos EUA um “superfundo” ambiental (Superfiund Law), em que a
Environmental Profetion Agency (EPA) financia os trabalhos de limpeza e, posteriormente,
aciona os poluidores para que estes desembolsem, integralmente, os valores despendidos no
processo de restauragiio, evitando a socializagio dos custos. Com o propdsito de assegurar que
0s responsaveis pela poluigfio necessariamente iriam arcar com os custos de sua reparagéio, o
Cercla expandiu a responsabilidade dos poluidores.

Para salvaguardar os financiadores da extenséio da interpretagéio do termo proprietario
ou operador (conforme texto da lei), o Cercla crion um abrigo na lei para protegé-los
declarando que o termo “operador” ndo incluia quem, sem participagio no gerenciamento das
instalacdes, sustentasse indicios de propriedade para proteger bens oferecidos em garantia nas
instalagdes. Desta forma, os bancos com hipoteca de algum imdvel contaminado com
substincias perigosas ¢ que viessem a recebé-lo por conta do pagamento do crédito, em
decorréncia de inadimplemento do tomador de crédito, estaria livre da responsabilidade junto
ao Superfundo das custas de descomtaminagfio do imovel. Essa excegdo era importante
porque, em geral, muitos financiadores nfo tinham participagdo no gerenciamento do dia-a-

dia da atividade da empresa, mesmo depois de fechada em caso de faléncia, conforme cita

*7 Foi aprovado pelo Congresso Norte-americano em 1980 e incorporado ao Federal Code (Cédigo Federal
Americano), em seu capitulo 42.
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Tosint (2006).

Neste caso, a lei nfio protege o banco da reducfio no valor das garantias quando se
descobrem problemas de contaminagfio no bem garantidor. Ndo protege de multas ou
indenizagdes, devido ao ndo cumprimento de legislacio ambiental ou desastres ambientais
que fragilizam a saude financeira do tomador de crédito e compromete a qualidade do crédito,
ou seja, a lei, de certa forma, reduziu o risco legal, mas quanto ao risco de crédito ndo houve
alteracio.

A esse respeito, Weiler et al.”® (apud TOSINI, 2006, p.84) destacam que a
preocupagio com a responsabilidade do financiador fo1 determinante-chave na implantagfio de
gerenciamento de risco ambiental dos bancos nos EUA. Para os autores, os bancos ndo
poderiam se dar ao luxo de abandonar as questdes ambientais, por trés motivos: (1) a nova
legislagdo ndo eliminou a potencial responsabilidade do financiador; ela esclarece os termos
sobre os quais surge a responsabilidade; (ii) a responsabilidade do financiador somente se
aplica para responsabilidade Cercla (responsabilidade junto ao Superfundo), nio para
qualquer forma de responsabilidade imposta por outras leis ambientais federais ou estaduais; e
também nio se aplica para responsabilidade em decorréncia de processo judicial da parte de
interesse de terceiros; ¢, (iii) existem fatores relacionados 4 responsabilidade do financiador
que sio de fundamental importincia, envolvendo as questdes ambientais, € que merecem
atengdio por parte dos bancos: protegiio de garantias e risco de default dos tomadores de

credito.

2 WEILER, Edward et al. Review of Envirommental Risk Management at Banking Institutios and Potential
Relevance of ISQ [4000. Working Paper — Research Triangle Institute (RTI} and Environmental Protection
Agency (EPA). (1997). Disponivel em < www.epa.gov/p2/pubs/isc14.000.pdf >.
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2.3 Risco Ambiental e Risco de Crédito

O risco de crédito, segundo Tosini (2006), surge quando contrapartes em operagdes de
crédito nfo estio dispostos (ou nfo estio aptas) a cumprirem suas obrigagdes contratuais;
sendo seu efeito medido pelo custo de reposigio do capital se a outra parte falhar, ou seja, niio
honrar 0 compromisso assurnido.

Duarte Tinior (2002) acrescenta que o risco de crédito esti relacionado a possiveis
perdas quando um dos contratantes nfio honra seus compromissos. Nessas condi¢des, as
perdas estiio relacionadas aos recursos que ndo mais serdo recebidos. O autor também divide o
risco de crédito em trés grupos:

(1) Risco do pais, como no caso das moratorias dos paises latino-americanos;

(i)  Risco politico, quando existem restrigSes ao fluxo livre de capitais entre os paises,
estados e municipios (pode ser originario de golpes militares, novas politicas
econdmicas, novas elei¢des ¢ etc.);

(iii) Risco de falta de pagamento, quando uma das partes em um contrato nfio pode
mais honrar seus compromissos assumidos.

Jorion (1997) também identifica como risco de crédito a situagfio em que tomadores de
crédito t&m sua classificagfio de risco rebaixada pelas agéncias de rating e provocam queda no
valor de mercado de suas obrigagdes. Também considera o risco soberano uma modalidade de
risco de crédito.

O setor bancério nos ultimos anos vem passando por transformagdes que envolvem o
crescimento de sua participa¢io nos mercados de titulos, competindo com os bancos de
investimento. Neste contexto, o8 depdsitos perdem importincia relativa para os bancos, e as
tradicionais formas permanentes de financiamento (via operagdes de crédito) ndo tm tanta

importincia para as instituigdes, que nfio precisario reter ativos por muito tempo em seus
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balangos (Carvalho, 2005).

Embora a tradicional forma de intermediacdo de recursos, captagio via depdsitos a
vista e a prazo e aplicagdio em operagdes de crédito, tenha reduzido sua participagiio nas trés
ultimas décadas, dando lugar as finangas diretas (emissdo de titulos), nio diminuiu a
preocupacio com o gerenciamento do risco de crédito. Este risco esta presente em varios
instrumentos financeiros, além dos empréstimos (incluindo recebivels, transagdes
interbancinas, financas comerciais, transa¢des em moeda estrangeira, finangas futuras, swaps,
titulos, agBes, opgdes, garantias e efc.).

Essas mudangas no sistema financeiro tém provocado um problema para a carteira de
crédito dos bancos, pols as empresas que apresentam menor risco de crédito, normalmente
ndo se dispdem a pagar taxas de juros elevadas e tém facilidade para langar titulos de divida a
custos mais baixos (como, por exemplo, os langamentos de [POs) que os cobrados pelos
bancos. Desta forma, a carteira de crédito dos bancos se concentra em empresas ¢ projetos
mais arriscados, o que reduz a qualidade média do conjunto de tomadores em potencial,
conforme citam Stiglitz & Weiss™ (apud TOSINL, 2006, p.110).

Os riscos ambientais enfrentados pelos bancos sfo 0s riscos indiretos, isto €, 0s riscos
gerados por meio de operagdes com seus clientes (tomadores de empréstimos). Desta forma o
risco ambiental pode provocar perdas financeiras para empresas tomadoras de crédito; assim,
pode comprometer sua capacidade de pagamento, aumentando o risco de a institui¢iio
bancaria nio receber o empréstimo. Exemplos que ilustram esse possivel cendrio sio
facilmente encontrados, como a proliferagio de problemas de contaminagao (de solo, agua, ar,
destruicio de ecossistemas e etc.), que fez com que as leis fossem promulgadas, onde os
responsaveis fossem obrigados a reparar os danos de maneira que se evitasse a privatizagio

dos beneficios (lucros da atividade econdmica) e a socializagio dos prejuizos (reparagio dos

*® STIGLITZ, 1.; WEISS A. Credit rationing in markets with imperfect information. American Economic
Review, 71 p.393-410, 1981.
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danos ambientais causados pela atividade econdmica).
Logo, o risco ambiental passou a ser traduzido como risco financeiro para qualquer

atividade econdmica.

2.4 Risco Ambiental e Risco Operacional

A definigiio de risco operacional é referente as perdas potenciais resultantes de
sistemas e/ou processos inadequados, ma administragdo, controles deficientes (ou falha
humana — risco de execugdo), segundo Jorion (1997). Em termos mais genéricos, o risco de
execucio relaciona-se com operagdes de back office, correlacionada ao registro de transagdes
e a reconciliagio de operagdes individuais com a posigio agregada da instituicio. Também
podemos incluir no risco operacional, fraude (falsificagio de informagdes) e risco tecnologico
{necessidade de proteger os sistemas conira acessos ndo autorizados e violagdes).

Saunders (2000) mostra que o risco operacional estd relacionado, em parte, ao risco
tecnolégico, e pode surgir sempre que a tecnologia existente deixa de funcionar
adequadamente (ou os sistemas de apoio falham). O gerenciamento do risco operacional
agrega também o gerenciamento das instalagdes do banco, pois todas as instalagdes do banco
pertencem ao sistema de apoio, por exemplo, o prédio, os computadores ¢ equipamentos, etc.

Um problema que surge ¢ que a defini¢io de risco operacional é especifica para cada
instituicdo, logo o seu trato sera com base em decisdo interna.

O comité da Basiléia para supervisdo bancaria do BIS define risco operacional como
sendo o risco de perdas diretas ¢ indiretas, resultado de inadequagfio ou falhas de processos
internos, pessoas e sistemas, ou de eventos externos. Neste caso, ¢ incluido o risco legal, mas
excluido o risco de estratégia e de reputagio. Existern outras institui¢des que classificam o

risco de reputaciio como uma espécie de risco operacional, partido do pressuposto de que
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qualquer falha nos controles do banco, de uma forma ou de outra, afeta sua reputacio.

A importancia do capital reputacional das empresas vem crescendo ao longo dos anos,
especialmente num contexto de integracio dos mercados e disseminacio das informagdes em
tempo real. O comportamento (intencional ou ndo) social ¢ ambiental questionavel de uma
empresa pode causar danos irreversiveis a sua imagem, no limite até comprometendo sua
sobrevivéncia. Contudo, praticas sociais positivas surtem efeito contrario, isto &, eleva o valor
da empresa, pois agrega uma boa imagem {(de empresa soclalmente consciente) € com isto,
atral mais consumidores.

A conscientizagio da sociedade, em relagdo as questdes ambientais, fez surgir grandes
ONGs voltadas 4 defesa do meio ambiente, neste caso exercem forte pressdo sobre todos os
setores da economia e, nas duas tltimas décadas, de forma especial sobre o setor de servigos
financeiros. Ha casos de instituigdes financeiras que ja sofreram com pesadas campanhas
dessas organizagdes ¢ foram obrigadas a modificar sua atuagiio em relagio ao meio ambiente.
Conforme Scharf (2001), a International Rivers Network (IRN), uma ONG dos EUA, moveu
uma campanha contra 0 Banco Morgan Stanley Dean Witter (em 2000), propondo um boicote
a um dos seus principais produtos (o cartio de crédito Discover), por contestar o
envolvimento desse banco no polémico, sob o ponto de vista social e ambiental,
financiamento da barragem de Trés Gargantas, na China.

A EBA considera o impacto do risco ambiental sobre a reputagio como um risco
direto, pois o julgamento da reputagio de uma institui¢do financeira pela sociedade civil é
feito de acordo com os seguintes ctitérios:

s Crédito: envolvimento em financiamente de projetos ambientalmente controvertidos e
o rigor com (ue 0§ projetos passam por um certo tipo de triagem ou filtro, que pode ser
a base para um programa de gerenciamento de risco ambiental em risco de crédito.

« Investimentos: incorporagio de aspectos ambientais no planejamento de investimento
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da instituigio ¢ dispombilizagio de produtos de investimento ambientalmente
responsavel.

e Operacdes internas: nivel de praticas de gerenciamento ambiental, tais como
prevengao de desperdicios, reciclagem e conservagdo de energia e magnitude dos
programas de doac¢io a0 meio ambiente.

Neste sentido, as instituigdes financeiras bancarias passaram a dar maior importancia
ao gerenciamento do risco operacional depois das discussdes do II Acordo de Capitais da
Basiléia, que requer capital regulamentar para risco operacional e leva em conta outros riscos
enfrentados pelos bancos. Para manter um nivel de capital adequado, os supervisores querem
identificar e onerar mais os outros tipos de risco, como o risco operacional ¢ o risco de taxa de
juros excessivos (Freitas & Prates, 2003). A necessidade de aporte de capital para o risco
operacional surgin devido as crescentes perdas das institui¢des financetras em decorréncia
desse risco. Estima-se que essas instituigdes, desde 1980, tenham perdido mais de USS 200
bilhdes em decorréncia do risco operacional. Apenas em 2000 foram perdidos US$ 7 bilhdes
(Andersen, 2001). O grafico 1, a seguir, mostra a evolug&o da importincia dos diversos riscos

para as instituigdes financeiras ao longo das tltimas décadas.

Grafico 1 — Nivel de Gerenciamento de Risco x Tipo de risco
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A partir dos anos 70, a principal preocupacio dos bancos, me relagdo aos riscos, estava
concentrado no risco de crédito, pois os bancos recebiam depositos (4 vista/a prazo) e
aplicavam os recursos em operagdes de crédito. Nas décadas de 80 e 90, devido & grande
desregulamentagic dos sistemas financeiros, o risco de mercado ganhou importancia tanto
para os bancos quanto para as empresas em geral. A partir de 2000 os demais riscos das
empresas passam a ter relevancia, tais como o risco operacional € o risco ambiental.

Qs bancos possuem as areas administrativas (operacional e suporte) e de negocios.
Portanto, o gerenciamento das proprias instalagdes {consumo de energia e agua, compra de
matérias, disposi¢do de residuos, etc.), se faz presente; e, neste caso, o gerenciamento
adequado dessas dreas inclui a adogéo de um SGA, traduzindo-se na redugdo dos custos, logo
impactando o resultado dos bancos.

A EBA identifica que os bancos estdo sujeitos ao risco ambiental de forma direta em
decorréncia de suas proprias atividades e cita alguns exemplos: i) sustentar uma posigéo
impopular de politicas piiblicas e causar impacto sobre sua reputagdio; ii) as proprias
operagdes das instituicBes financeiras tém risco ambiental, tais como, disposigiio de
equipamentos eletrdnicos usados, gerenciamento de residuos de operagdo de impressdo e
reciclagem de residuos de escritorio sdio sujeitas a leis ambientais em muitas jurisdigGes.

Falhas no cumprimento desses requisitos podem resultar em obrigagdo ou perda em
valores de ativos. Além disso, os bancos que lidam com a indistria de seguros t&m interesse
direto nesse risco, devido a freqiiéncia e severidade de reivindicagBes relacionadas a matéria

ambiental.
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CAPITULOQ 3 - RISCO AMBIENTAL COMO VARIAVEL DE RISCO DE CREDITO

3.1 Impacto da Relacfio entre Risco Ambiental € Risco de Crédito

Ha relagfio entre o impacto das questdes ambientais sobre o risco de crédito dos
bancos? A resposta é sim. Quem responde sio as proprias instituigdes financeiras, geralmente
conforme apresentam em seus sitios na internet.

Weiler et al.*®

(apud TOSINI, 2006, p.113}), diz que a performance ambiental corrente
¢ potencial, dos devedores ou das transagdes com as companhias, fazem surgir uma variedade
de riscos € oportunidades para as instituigdes bancarias.

Neste sentido, o UNEP identificou alguns tipos de riscos enfrentados pelo sistema
bancério, e dentro deles, alguns com impacto sobre o crédito. Neste caso, a performance
ambiental representa riscos sobre empréstimos comerciais e demais operagdes de crédito, se
apresentando de duas formas:

a) Reduz o valor das garantias (colaterais): A existéncia de passivo ambiental reduz o valor
das garantias {colaterais), pois o custo de descontaminagfio é considerado ao se calcular o
valor das propriedades. Neste caso, as transagdes com a propriedade (alienagdo dos bens)
podem ser proibidas até que a 4rea seja despoluida.

b) Existéncia de potencial respomsabilizacio do emprestador: i) o banco pode ser
responsabilizado a descontaminar o imdvel, hipotecado cu penhorado como garantia de
empréstimos; i) o banco pode ser obrigado a pagar indenizagdes pessoais devido ao dano

moral e/ou material a terceiros prejudicados; iii) o banco pode ser responsabilizado por danos

as propriedades de terceiros.

% WEILER, Edward ot al. Review of Environmental Risk Management at Banking Institutios and Potential
Relevance of ISO [4000. Working Paper — Rescarch Triangle [nstitute (RTT) and Environmental Protection
Agency (EPA). (1997). Disponivel em < www.epa.gov/p2/pubs/iso14.000.pdf>.

19



Risco Ambiental como Variavel de Risco de Crédito Financeiro para as Institui¢des Bancérias

¢) Existem riscos de default do tomador de crédito: Problemas com fluxo de caixa devido a
custos de descontamina¢do ou outras responsabilidades ambientais; problemas de fluxo de
caixa no longo prazo por assumir estratégia de negdcio incorreta, ignorando as questdes
ambientais que tem afetado o mercado; problemas com fluxo de caixa devido a investimentos
inesperados para alteracfio de processo produtivo devido a exigéncia legal ou para melhorar a
competitividade. Redugdo nas prioridades de pagamento quando ha faléncia. Em caso de
faléncia, quando ha problemas ambientais que colocam em risco a saude da coletividade ou ha
grande risco de acidente ambiental, normalmente os gastos para evitar tais problemas s#o
prioritarios em relagio aos débitos com os bancos.

A ABS, através de seu Guia de gerenciamento ambiental para o setor financeiro
(2004)"', aponta diversas situages em que questdes ambientais causam 1mpacto financeiro
nas empresas. Segundo a associagdo, a poluigiio, sob diferentes formas, afeta externamente os
stakeholders (grupos de interesse) e estes reagem, a fim de se protegerem e evitarem maiores
danos ao meio ambiente, de trés diferentes formas, conforme apresentaremos abaixo:

a) Mudancas no mercado

A sociedade vem passando por uma transformacio no sentido de conscientizagio
ambiental. Isto trouxe mudangas de comportamento entre os agentes econdmicos (investidores
e consumidores). A consciéncia ambiental tem aumentado drasticamente nos ultimos anos e
tem conduzido o publico a uma pressio perceptivelmente crescente, por meio das ONGs e dos
consumidores e investidores denominados “verdes” (do inglés, green). De acordo com
Fenchel (1996), o resultado é uma mudanga na demanda de produtos € empresas com relagio
aos aspectos ambientais. O sucesso dos produtos ecologicamente corretos (também chamados
de “ecoprodutos™} acontece em todo o mundo, inclusive em mercados emergentes comao 0

Brasil. No caso brasileiro, podemos citar o exemplo do Grupo Unido dos Cafeicultores de

*! Disponivel em < httpy//www.swissbanking.org/ >. Acesso em 25 Out. 2007.
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Machado (regifo sul de Minas Gerais), onde conseguiram o Certificado de Qualidade do
Produto da BCS Oko Garantee (certificadora alemi) e 75% de sua producio é exportada para
o Japdo. O café orginico certificado atingiu mais que o dobro do prego do café convencional,

conforme apresenta Machado (2004).

Desta forma, as alteragdes no mercado consumidor podem alterar a lucratividade das
empresas e conseqiientemente mudar sua capacidade de pagamento. Da mesma maneira que
produtos ambientalmente corretos tém maior demanda no mercado, o inverso, neste caso,
também ¢é verdadeiro. Essa tendéncia obriga as empresas a melhorar seus processos
produtivos para satisfazer os clientes. Assim, as questoes ambientais afetam a capacidade de

pagamento das empresas tomadoras de recursos.
b) Reac#io do piiblico

Pessoas que sdo vitimas de algum tipo de contaminagio ndo podem tomar medidas
econdmicas contra as partes responsaveis. Por exemplo, pessoas que vivem préximas de dreas
industriais, que causam problemas (incdmodos), € ndio tém condigbes financeiras para
demandar judicialmente a empresa poluidora despertam a atengdo do piblico em geral
colocando artigos nos jornais locais. Assim, a intensa cobertura pela imprensa pode prejudicar
a imagem da empresa, impactando sobre sna reputacdo (isto pode ocorrer, tanto em nivel
local, quanto em nivel global — dependendo da propor¢do que a noticia impactar a
comunidade). Neste caso, a reagdo do publico diante de danos ambientais cansados pelas
empresas afeta diretamente seus fluxos de caixa, tanto por necessidade de investimentos
inesperados quanto por aumento nos custos.

¢) Pressoes politicas

Pessoas ou empresas que foram vitimas de contaminagdo também podem incitar as

autoridades a aplicar com mais rigor as regulagdes ambientais ou a €labora-las de forma mais
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restritiva. Ha, neste caso, uma pressdo politica. Apbs grandes desastres, principalmente os
acidentes industriais, as autoridades se sentem mais inclinadas a alterar a legislagio existente
ou aplicd-la com mais rigor, exercendo forte pressio politica que afeta o gerenciamento das
empresas. Um exemplo deste caso ¢ citado por Tosini (2006), onde a empresa Sandoz (setor
farmacéutico) mudou de atitude ao assumir compromissos com a preserva¢io ambiental, apos
um grave acidente que ela incorreu, em novembro de 1986, quando um grande incéndio em
sua fébrica na Suica (cidade de Basiléia) foi responsdvel por uma grande degradagio do meio
ambiente. A agua utilizada para apagar o incéndio carregou produtos altamente toxicos para o
rio (Alto Reno), matando por envenenamento todos os seres vivos nele contido. Além de
prejudicar sua imagem, a Sandoz teve um prejuizo de 140 milhdes de marcos com o incéndio
(60 milhes somente para a recuperagio do solo contaminado). A Novartis, empresa que
resultou da fusdio da Sandoz com a Ciba-Geigy, tem se esforgado para constar entre as
empresas lideres mundiais em preservagdo ambiental.

O quadro 1, a seguir, mostra as praticas efetuadas pelas empresas (no sentido de

gerenciar a questdo ambiental) ao longo das vltimas décadas.

Quadro 1 — Evolu¢io do gerenciamento ambiental nas empresas

Peoriodo | Abordagem Valor Concepeia Atitude
At 1970 [ Sem  controle  de|Lucro Indiferenca ans problemas | Paluir e degpradar — externalizar
poimcio amibientais USRS
Ard 1985 | Controle de poluicde  |Luecro e respeito 4 (O conwole da  poluigdn | Palwir na linure pemirnde pela
regulacdo dinunui os lucros rzgulagio
Até 2000 | Prevengao da poluigio |Lucra. respeite 4 | Aumento dos lucros Reduzir residuos no processo
regulacio & produnve e dessnvalyver maiol
eficiéncia politica de seguranga
A paniir| Andlise do ciclo de|Lucro. eficiéneia & | Aumento dos hucros ¢ de| Gerenciar o produto desde a
de 2000 | vida do produte aualidade vantzgens competitivas no | produgido até sua disposigio final
ambiental {longo prazo
Funue Desenvolvimento Lucra e | Aumento da produgio e de | Produzir produtos gque ndo
sustentivef preservacin da { vaniagens competihivas no|agridam o meio ambiente — os
qualidade longo prazo scoproduios
ambiental no lengo
prazo
Foure: Bente-Richels G, Fohncon — Eyporting rnd Duporting Ervirowmentalion, Faduzry snd the Sanosdoied dissomivanion of

ideslogy from the Uidted States to Brazil and Mexico —tese de dowterado — Universidade de Micligan. 1808, in Dersajoromt { 2003: 343
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As perdas, provocadas em operacdes de crédito do setor bancario em decorréncia das
questdes ambientais, ndo sdo faceis de serem encontradas. Isto acontece por dois motivos: “(i)
primeiro, porque os bancos nfo t€m base de dados segregando as perdas originarias de risco
ambiental das perdas com origem em outros riscos; (i1) segundo, porque os fatores ambientais

se mesclam com outros dificultando sua identificagdo” (TOSINI, 2006, p.122).

Trés exemplos reais (mercado sui¢o), a seguir, sdo dados para mostrar o impacto do

risco ambiental no risco de crédito bancario, segundo fonte da ABS (2004); sdo eles:
a) Caso 1 — Problemas com a reputacio/imagem

Um produto (de baixo custo) da marca Happy Baby (vendido pela cadeia de drogarias
Mister Clean) estd com as vendas em declinio, desde que os produtos ambientalmente mais
corretos, os ecoprodutos, t8m aumentado no mercado. Além disso, uma investigagiio de um
grupo de consumidores descobriu que a Happy Baby contém um alto grau de residuos de
pesticidas. Reportagens de televisio feitas na fabrica revelaram negligéneia com o
cumprimento de regulagdes de higiene, como conseqtiéncia, as vendas da Happy Baby cairam

mais de 50% apds estas noticias serem veiculadas.
b) Caso 2 — Perdas de crédito devido a passive ambiental

Uma indusiria de metais tomou empréstimo hipotecario de US$ 1,2 milhdio e mais
tarde entrou em concordata. O banco financiador, apds o ocorrido, ao examinar o caso
descobriu que o devedor foi forgado a pedir faléncia devido a condigdes adversas de mercado
e por sérias falhas de gerenciamento, pois ndo foram feitos investimentos necessarios para
moderizar seu velho sistema produtivo. Com um processo produtivo inadequado, fora dos
padrdes legais, em termos de capacidade produtiva e controle de poluigio era impossivel

manter-se no negdcio. Além disto, antes da empresa ir a leildo, o banco descobriu que a area

% vende diversos tipos de alimentos infantis,
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industrial hipotecada estava contaminada pelo reservatério de residuos de sua produgfio. Por
anos substincias toxicas foram infiltradas no solo. O nivel de poluigio era muito alto e os
custos de descontaminagio foram estimados em US$ 1 milhdo. Os residuos téxicos foram
estocados na planta industrial e sua disposigio para local apropriado seria extremamente cara.
O total da despesa — descontaminagio da drea industrial e a disposi¢do dos residuos téxicos —
foi estimado em mais de US$ 1,7 milhfo. A area industrial tormou-se inutilizavel e o

bancosofreu a perda total do crédito.

¢) Caso 3 — Risco ambiental como variavel de risco de crédito de titulos de divida (bonds)

Neste outro exemplo, Fenchel et al. (2003) mostram a perda com crédito ligado a
emissdo de titulos de dividas. O Credit Suisse First Boston possui US$ 250 milhdes de titulos
de divida da Asian Pulp and Paper (APP) — enorme grupo de processamento de madeira da
Indonésia, sendo o Credit Suisse o mator credor de bonds dessa empresa. Inicialmente, o
futuro da APP se mostrava bastante promissor, mas as a¢des da APP cairam de US§ 7,50, em
abril de 1999, para US$ 0,12, em abril de 2001. A APP tinba US$ 13 bilhdes de
responsabilidade e seu rating de crédito foi rebaixado pela Standard & Poors de “B”, em
fevereiro de 1997, para “D”, em fevereiro de 2001, significando defauit (perda). Um dos
motivos principais do sucesso anterior da APP era o uso de madeira barata (de floresta nativa
da Indonésia). Em vez de fazer exploragio da madeira de forma sustentavel, a APP cortava
floresta nativa para reduzir seus custos. No Reino Unido, ONGs ambientalistas fizeram uma
campanha junto aos compradores para boicotar os produtos da APP, depois que as praticas da
APP tornaram-se amplamente conhecidas. Desta forma a empresa vem sofrendo pressio para
alterar seu comportamento — de exploragdo predatéria de madeira para uma forma mais
sustentavel (aumentando seu custo de producio). O Credit Suisse € certamente um dos bancos
lideres da Europa em gerenciamento de risco ambiental, entretanto, nio percebeu ou omitiu na

sua avaliagio esse problema ambiental em risco de crédito.
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3.2 Avalia¢io do Risco Ambiental em Crédito (ARAC) no Sistema Financeiro Nacional

A avaliacdo de risco ambiental em crédito (ARAC) é o método adotado pelas
instituigdes financeiras para incluir questdes ambientais em suas politicas e procedimentos de
gerenciamento de risco de crédito. A ARAC apresenta diferenciagdo de um banco para o
outro, da mesma forma em que o gerenciamento de risco de crédito ¢ diferente de um banco
em relagdo a outro. Isto quer dizer, que ndo hd uma padronizagéio dos dados na avalia¢do do

risco ambiental no risco de crédito dos sistemas de gerenciamento dos bancos.

Existem bancos que sdo principiantes na avaliagdo de risco ambiental em crédito,
apenas verificando o cumprimento da legislagdo ambiental em projetos, limitando-se muitas
vezes a verificar se ha licenciamento ambiental. Qutros ja agregam o risco ambiental ac rating
de crédito. Qutros, além disso, aproveitam as oportunidades de negdcios relacionadas aoc meio
ambiente e, por fim, existem aqueles bancos que ja implantaram um sistema de gerenciamento

ambiental (SGA), considerando as questdes ambientais em todos os seus setores de atividade.

Para avaliagfo de risco ambiental em financiamentos de projeios, a maioria dos bancos
adota as diretrizes s6¢io-ambientais do IFC, principalmente os signatarios dos Principios do
Equador, que se comprometem a fazer avaliagdo ambiental de todos os projetos com valores
acima de US$ 10 milhes. De acordo com o IFC, os projetos sdo classificados em trés
categorias (A, B ¢ C) em relagfo ao risco ambiental (no anexo 2, mostramos quais sdo as

principais-atividades relacionadas a cada uma destas trés categorias}, conforme abaixo:

Categoria A: um projeto-proposto € classificade como sendo da categoria A quando €
provavel que tenha impactos ambientais colaterais significativos e que sejam sensiveis;
diversificados ou sem precedentes. Um possivel impacto € considerado “sensfvel” quando

pode ser irreversivel (por exemplo, quando proveca a perda de um habitat natural principal)
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ou quando afeta grupos vulnerdveis ou minorias étnicas, quando envolve deslocamento ou
repovoamento involuntarios ou quando afeta locais significativos pertencentes ao patriménio
cultural. Esses impactos podem afetar uma area mais ampla do que os locais ou nstalagdes
sujeitos aos trabalhos fisicos. A avaliacdo ambiental para um projeto da categoria A examina
0s possiveis impactos ambientais negativos e positivos do projeto, compara-os com os de
alternativas exeqiiiveis (incluindo a situagdo “sem o projeto”) e recomenda guaisquer medidas
necessarias para prevenir, minimizar, solucionar ou compensar impactos colaterais e
aprimorar ¢ desempenho ambiental. E exigida uma Avaliagio Ambiental completa, que

normalmente é uma Avaliagdo de Impacto Ambiental.

Categoria B: um projeto proposto é classificado como sendo da categoria B quando seus
possivels impactos ambientais colaterais sobre populagdes humanas ou dreas ambientalmente
importantes — incluindo péntanos, florestas, campos e outros habitats naturais — sdo menos
prejudiciais do que os dos projetos da categoria A. Esses impactos sdo especificos de cada
local; poucos deles, ou nenhum, sio irreversiveis; e, na maioria dos casos, as medidas de
solugiio podem ser mais prontamente elaboradas do que nos projetos da categoria A. O dmbito
da Avaliacio Ambiental para um projeto da categoria B pode variar de projeto para projeto,
mas é mais restrito do que o de uma Avaliagdo Ambiental da categoria A. Da mesma forma
que uma Avaliagio Ambiental da categoria A, ela examina os possiveis impactos ambientais
negativos ¢ positivos do projeto e recomenda quaisquer medidas necessirias para prevenir,
minimizar, solucionar ou compensar impactos negativos e aperfeigoar o desempenho

ambiental.

Categoria C: um projeto proposto € classificado como sendo da categoria C quando ¢
provivel que tenha impactos negativos minimos ou mesmo nenhum impacto. Além da

selecio, nenhuma agfio de Avaliagio Ambiental é necessaria para um projeto da categorna C.

Para se entender como se deu o inicio da relacdo entre a avaliagiio de risco ambiental
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em crédito no Sistema Financeiro Nacional, temos que ter em mente que o gerenciamento das
instituicGes financeiras com foco em risco surgiu na década de 1970, apés o fim dos acordos
de Bretton Woods, e de forma mais acelerada no final dessa década ¢ inicio de 1980, com o

processo de desregulamentagio dos sistemas financeiros.

O desenvolvimento de uma cultura de risco no Sistema Financeiro Nacional ndo foi
concomitante ao desenvolvido no sistema financeiro internacional. O Brasil na década de 80
passou por um longo periodo de inflagdio alta, com elevados ganhos de fleating (simples
trdnsito de recursos) para as instituigdes bancarias, conforme cita Tosini (2006). De acordo
com dados da Austin Rating (2004), os passivos ndo remunerados (float} representavam US$
15 bilhdes, correspondentes a 4% do PIB. A ineficiéncia e a mi qualidade da carteira de

crédito eram encobertas pela receita com floar.

Com a estabilizagio da economia brasileira, a partir de 1994, veio junto a redugio de
receitas provenientes de floating ¢ o aumento da regulacdo bancéria, especialmente para
adaptagio ao Acordo da Basiléta, por meio da Resolugdo n © 2.099, do CMN (17/08/1994),
fez com que algumas institwigBes financeiras comegassem a emitir sinais de dificuldades. Deu
inicio a um processo de reestruturagio do SFN marcado por liquidagdes, fusGes e
incorporagdes, principalmente no primeiro mandato do presidente Fernando Henrique
Cardoso. As instituicdes financeiras que permaneceram no mercado mudaram a forma de
gerenciar e foram aos poucos adotando modelos de gerenciamento focados em risco.

Mesmo assim, a politica econdmica adotada no pds-Real colocava os bancos em uma
situacio confortavel em termos de risco, pois a grande atratividade dos prémios de juros
embutidos no carregamento de papéis publicos federais (usados amplamente como fonte de
rentabilidade e liquidez) conduzia os bancos a reestruturacdo da composicdo de suas receitas,

conforme apresenta o relatério da Andima (2001).

Contudo a oferta de crédito bancario tenha aumentado no inicio do periodo pds-Real,
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essa tendéncia nio se manteve: o total de créditos oferecidos pelo setor bancario é de apenas
25% do PIB, abaixo da maioria de paises como EUA (80%), Japdo (120%) e China (110%) e
abaixo inclusive de paises da América Latina, como Chile {60%) e Bolivia (55%) — fonte:

BACEN.

Um ouiro fator que veio colaborar com a preferéncia dos bancos pelos titulos foi o
Acordo de Capitais da Basiléia. Para efeito de reserva de capital minimo os titulos publicos
federais sio considerados de rtisco zero. O fato de os bancos possuirem uma alternativa
confortdvel de aplicacio que proporciona bons retornos com baixos riscos (os titulos
plblicos), ¢ um estimulo para nfio aumentarem suas carteiras de operagdes de crédito, e
quando ofertam crédito o fazem com altissimos spreads™, justamente para compensar essa
ineficiéncia no gerenciamento de risco”. Além disto, a Resolugdo 2.682 (21/12/1999), do
CMN (Conselho Monetario Nacional) exerceu forte presséo para que os bancos aprimorassem
seus modelos de avaliagiio de risco de crédito. A resolugdo estabelecen 9 niveis de risco: de
“AA” até “H”. Pela resolugdo, os bancos devem fazer provisiio de acordo com o nivel de
risco: risco AA, com provisdo de 0%, até o risco H, com provisio de 100%. Com isso os
bancos passaram a desenvolver internamente (ou adquirirem) modelos de avaliagio de risco
de crédito para suas operag3es, Tosini (2006).

O II Acordo de Capitais da Basiléia contribuiu para acelerar o aprimoramento da
modelagem do gerenciamento de risco de crédito no SFN, pois exige um maior nivel na

qualidade dos modelos de avaliagio de risco dos bancos (e demais institui¢8es financeiras).

Em relagio as questdes ambientais em operagdes de crédito, 0 BNDES (Banco

Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social), por forga dos organismaos multilaterais de

* Spread ¢ a diferenca entre o custe de captagio de capital pelos bancos ¢ o valor dos recursos emprestados a
terceiros.

** O Brasil é um dos paises de maiores spreads bancarios. De acordo com a Austin Rating (2004), o spread
bancdrio do Brasil € de 43,5%, acima da maioria dos palses, como por exemplo: Angola {38,6%), Uruguai
(36.4%), Bolivia (11%), EUA (3%), Japio (1,8%) e Chile (3,9%).
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financiamento (especialmente o Banco Mundial), foi o primeiro banco nacional a estabelecer
critérios sécio-ambientais em seus financiamentos. Mesme assim, a preocupacdo se restringia
ao cumprimento das exigéncias estabelecidas por esses organismos € a avaliagio limitava-se a
verificar o cumprimento da legislagio ambiental vigente, principalmente na verificagiio da

existéncia das licengas ambientais nos projetos de investimento.

Os bancos brasileiros levaram mais tempo para adotar medidas de gerenciamento

ambiental na avalia¢io do risco de crédito em comparagdo com os bancos europeus,

Mesmo com o incentivo do governo federal, em 1995, ter langado o “Protocolo
Verde” (conforme citado anteriormente) com a finalidade de induzir a efetiva incorporacio da
variavel ambiental como critério indispensavel no processo de analise para a concessdio de
crédito por parte dos bancos publicos federais e de beneficios fiscais por parte de seus érgios
g autarquias, essa iniciativa nfio provocou grandes mudangas no SFN no sentido de os bancos

se preocuparem com o risco ambiental. A relativa importdncia da inclusdio da variavel
ambiental na avaliagdo do risco de crédito no SFN tomou impulso nos dltimos quatro anos

devido principalmente a trés fatores, conforme expde Tosini (2006, p.144):

¢ A possibilidade de captagio de recursos juntc a organismeos multilaterais de
financiamento.

s Presenga de bancos estrangeiros - o grande movimento no sentido de incluir a variavel
ambiental nos gerenciamentos de risco de crédito tem avangado muito nos bancos
privados, especialmente bancos estrangeiros europeus, ou com participagdo de capital
estrangeiro, devido s politicas de crédito adotadas em seus paises de origem. Como os
bancoes costumam adotar politicas de gerenciamento de risco corporativas, ou seja, uma
politica padréio para toda corporagio, a avaliagio de risco ambiental em crédito passou a
ser adotada também no Brasil. Assim, a presen¢a de bancos estrangeiros no pais ajudou a
desenvolver uma nova visdo com respeito ao risco ambiental.

s Principio do Equador - a adogo dos Principios do Equador pelos grandes
conglomerados do sisterna financeiro internacional. No Brasil, a adogfio dos Principios do
Equador pelos grandes grupos financeiros aceleron a preccupagio dos bancos com as
questdes ambientals muito mais que a Declaragdo Intexrnacional dos Bancos para o Meio
Ambiente e Desenvolvimento Sustentivel e o Protocolo Verde assinado pelos bancos
publicos federats. Os maiores bancos privados do pais ja adotaram os Principios do
Equador: Bradesco, Banco Itad (Itau-BBA), Unibanco e Banco do Brasil.
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CEDOCHE

Mesmo que, esses principios exijam avaliagio ambiental apenas para projetos de

financiamento de valores superiores a U$ 10 milhdes, sua adogdo é um bom comego para os
bancos iniciarem um processo de gerenciamento ambiental que inclua desde avaliagio de

risco ambiental em crédito até controle de ecoeficiéncia em suas proprias instalagdes.

No SFN, a avalia¢io de risco ambiental em crédito se encontra em diferentes niveis
que podem ser sintetizados em trés categorias de bancos: (i) bancos que ignoram totalmente o
que seja risco ambiental; (i1) bancos que estdo no inicio, comegando pela adocio dos
Principios do Equador ou apenas verificando existéneia de licenca ambiental nos projetos, e
(iii) bancos que estio em estagio mais avancado, ou seja, ja mmplantaram um Sistema de
Avaliagio Ambiental na area de projetos, como € o caso do Itaiit BBA e do Unibanco. Estes
dois citados como exemplo no ultimo relatério do IFC (2007). Outro banco que exerce papel
de lideranca é o Banco Real ABN AMRO Bank, que nio s6 avalia o risco ambiental em
projetos como agrega a varidvel ambiental na classificagéio de risco de crédito para as grandes,
médias e pequenas empresas, assim como tem procurado aproveitar as oportunidades de
negdcios relacionados as questdes ambientais, financiando e assessorando projetos de

melhoramento ambiental.

Neste caso, os bancos que ndo adotarem tal pratica estario fora de sintonia com o
restante do mercado, o que parecera como sinalizador ruim, pois se cria uma expectativa de
que no curto prazo mais bancos brasileiros venham a adotar os Principios do Equador. E os
que jé adotaram avancem no sentido de agregar a variavel ambiental a todos os segmentos, ou
seja, facam avaliagdo de risco ambiental para todas as empresas, inclusive as médias e
pequenas, considerando a performance ambiental em todas ag fases do processo de
gerenciamento de risco de crédito. Além do que, o fate de nfio avaliar risco ambiental em suas
operagdes de crédito, pode conduzir a uma alta concentragiio, em sua carteira, de clientes com

performance ambiental duvidosa, aumentando o risco de crédito e de reputagio.
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CAPITULO 4 — SUSTENTABILIDADE -

Este capitulo se refere ao tema da sustentabilidade bancéria, isto €, qual o papel dos
bancos na relagdio entre os agentes econdmicos, visando um desenvolvimento econdmico
sustentavel da sociedade™.

Na primeira parte analisaremos a questdo da sustentabilidade, isto &, quais os fatores
quc levam ao desenvelvimento sustentdvel no ambiente de negdcios (empresas e setor
financeiro).

Na segunda parte, mostraremos as praticas adotadas pelas Instituigdes Financeiras
(bancdrias) no Brasil atualmente, no sentido de incorporarem as questdes ambientais em seus

escopos de negdcios.

4.1 Sustentabilidade

De acordo cém 0 [18SD, em seu Guia Global de Negocios e Desenvolvimento
Sustentavel™, os interesses ambicntais crescentes, acoplados a presséo publica ¢ regulamentos
mais estritos, estio mudando a maneira com que as pessoas desenvolvem negdcio ao redor do
mundo. A necessidade por negdcios sustentaveis (compromissado com a questio ambiental)
se torna cada vez mais ﬁresente, sendo por cobrancas dos clientes ou investidores das

empresas.

** para um empreendimento ser suslentdvel, precisa ser cumprido 4 requisitos basicos; i) ser ecologicamente
correcto; ii) economicamente vidvel; 1ii) socialmente justo; € iv) culturalmente aceito,
3 Business and Sustainable Development: a Global Guide. Disponivel em

<htip:/Awww.bsdglobal.com/sd_journey.asp>. Acesso em 28 Nov, 2007.
St
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As empresas estdo entrando em uma jornada de trés estagios (Compliance,
Gerenciamento de Risco e Negécios e Desenvolvimento Sustentével), para se aproveitarem de

oportunidades de negdcios no longo prazo. Conforme apresentado na figura 3 abaixo.

imentn Sustentivel

Peformance Ambiental

Campliance

Performance Econémica

Fonte: International institute for Sustainable Development

Figura 3: Performance ambiental e economica

Maior sendo a performance ambiental de uma empresa, maior serd seu resultado

econdmico, pois seus negdcios estardo atingido o desenvolvimento sustentavel.

o -y , . 37

Na fase inicial deste objetivo ha a necessidade do Compliance™ com os regulamentos
ambientais, pois nesta fase as empresas assumem sua postura e diretrizes rumo a
sustentabilidade, adotando sua postura em relacdo a questio ambiental, isto também gera

seguranca para os investidores. Regras de Compliance denotam transparéncia na relagdo

370 termo Compliance tem origem no verbo to comply, que significa agir de acordo com uma regra, um pedido
ou um comando. Através das atividades de Compliance, qualquer possivel desvio em relagdo a politica de
investimento dos produtos ¢ identificado e evitado. Assim, os investidores tém a seguranca de que suas
aplicagdes serdo geridas segundo as diretrizes estabelecidas. No Brasil, a norma legal de implantagdo e
implementag¢do de sistema de controles internos (das empresas voltadas para as atividades por elas
desenvolvidas, seus sistemas de informagdes financeiras, operacionais € gerenciais € 0 cumprimento das normas
legais e regulamentares a elas aplicaveis), esta regulada pela Resolugdo 2.554 do Banco Central, publicada em
24/09/1998.
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investidor/administrador. Atestam basicamente para o isolamento da administragio de
recursos proprios da de terceiros, contra praticas fraudulentas e uso de informagdes
privilegiadas. Essas regras podem ser aplicadas com tamanha seriedade, que os gestores
(diretores ou responsaveis legais) podem serem indiciados criminalmente, caso um de seus
colaboradores adote uma conduta fraudulenta, mesmo que sem o seu conhecimento. Assim,
até¢ por uma questio de moralidade e direito do investidor, os administradores de fundos
muatuos sdo obrigados a descreverem detalhadamente as estratégias de investimento e
garantias que oferecem. Que tipos de investimentos sdo esses e qual o nivel de risco que os
fundos vdo assumir, além de reportar-se periodicamente ao investidor. Neste caso os bancos
tém que dar extrema importdncia ao Compliance, pois lida com o cépital de terceiros ¢ deve
zelar por boas condutas na hora de aplicar estes recursos. O financiamento de empresas que
possuem uma postura ambiental responsavel ajuda os bancos a evitarem problemas com
perdas por praticas ilicitas por parte dos tomadores de crédito, isto €, se o banco nio se atentar
para o cumprimente de normas internas e financiar uma empresé. que possua um risco
ambiental alto, pode ter seus responsaveis punidos, além das perdas financeiras.

Os negdcios adotam uma aproximagdo mais pré-ativa na fase seguinte. A geréncia de
risco ambiental ¢ introduzida, para reduzir responsabilidades ambientais ¢ para minimizar os
custos, seguindo a conformidade com a regulagio vigente. Um nimero substancial de
empresas reconhece que a execugdo de estratégias de negdcios sustentaveis pode conduzir a
novas oportunidades e um resultado financeiro melhor para elas.

Seguindo as orientagdes do Global Guide, 0s passos a serem seguidos pelas empresas

no rume a sustentabilidade sfo:

Passo 1: Regulagdo do Compliance: A primeira etapa € a conformidade com medidas

regulatdrias, isto ¢, a introdugio de regulamentos ambientais noves, nacionais e

internacionais, forca negocios para melhorar seu desempenho ambiental, Mas, isto gera
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freqlientemente custos inesperados que ameagam a rentabilidade da empresa. As
responsabilidades financeiras mais significativas para as companhias sio aquelas associadas
com as penalidades do ndo cumprimento da legislagfo. Neste caso, 0s negocios podem

enfrentar dificuldades se ndo anteciparem suas responsabilidades ambientais.

Passo 2: Gerenciamento do risco ambiental: A geréncia de risco ambiental € o estagio na
busca pelo desenvolvimento sustentavel. Deve ser orientado pela necessidade de minimizar o
risco ambiental potencial e o real. Para melhorar seu controle do desempenho ambiental,
algumas companhias conduzem avalia¢es ambientais da saide e de seguranca, desenvolvem
politicas ambientais, e executam sistemas de geréncia ambientais. Sfio utilizados na pratica,

técnicas como a prevengdo da poluicdo ou reciclagem.

Passo 3: As estratégias de negdcio para o desenvelvimente sustentavel marcam a fase final. O
alvo € procurar uma situagdo win-win (ganha-ganha), isto ¢, aliar alta performance ambiental
(ganho ac meio ambiente e, conseqlientemente, a sociedade) com alta performance

econdmica, isto €, gerar maior rentabilidade e realgar a vantagem competitiva.

Desta forma, as empresas terdo que integrarem o desenvolvimento sustentavel em suas
estratégias de negdcio. O desenvolvimento sustentavel € uma extensdo natural de muitas
politicas ambientais incorporadas, na busca de beneficios econdmicos, ambientais ¢ da

comunidade no longo prazo.
4.2 Praticas adotadas pelas Instituicdes Financeiras no Brasil

Nos Gltimos anos, os bancos brasileiros se tornaram referéncia no exterior, pois sdo
considerados os mais avangados no mundo, do ponto de vista de sustentabilidade, em paises

em desenvolvimento (ficando na frente de paises como Africa do Sul, india e China), segundo

54



Risco Ambiental como Variavel de Risco de Crédite Financeiro para as Institnicdes Rancarias

o IFC (em seu relatorio intitulado de “Banking on Sustainability”, de mar¢o de 2007)%. O
pais também ¢ o maior signatdrio destes principios entre os paises em Idesenvo]vimento.

Uma boa pratica adotada pelos principais bancos brasileiros (Itail, Bradesco, Unibanco
¢ Banco do Brasil) foi a adogfio voluntdria dos Principios do Equador (os bancos se
comprometem, antes de liberar grandes empréstimos, a analisar desde o impacto ambiental do
projeto financiado até o comprometimento do tomador com a transparéncia e com a legislagéio
local), pois o financiamento de projetos, pelos bancos, s&o honrados com as receitas dos
mesmos. Na maioria destes bancos, os empréstimos sdcio-ambientais tém ganhado espago. O |
Banco Itan, por exemplo, elevou sua carteira de créditos relacionados com os Principios do
Equador de R$ 1,5 bilhdo em 2005 para US$ 3 bilhdes no ano passado, e nos trés primeiros
meses deste ano foram aprovados R$ 120 milhSes, conforme cita o jornal Valor Econdmico
(28/03/2007).

Outros bancos brasileiros nfio ficam atras, desde 2003 o ABN AMRO Real financiou
25 projetos sob esses critérios, totalizando cerca de R$ 1,4 bilhdo. Hoje no pais cerca de 80%
do volume de recursos para financiamento de projetos no Brasil estd sendo feito por bancos
signatarios dos Principios do Equador. O banco Bradesco, teve 11 projetos em 2006, com
valor de R$ 3 bilhdes, mas quatro deles, de alto risco, no estavam de acordo e voltaram para
adaptacfo e futura aprovagdo (Barros, 2007).

O relatorio do IFC (2007) apresenta como casos bem sucedidos (e como exemplos a
serem seguidos) duas agdes, desenvolvidas pelos bancos Unibanco e Italt BBA. A seguir

apresentaremos 0s dois exemplos.

18 .. . . - . N . P

() documenlo relata a experiéncia de 14 instituigfes financeiras de 12 paiscs, a maioria bancos comerciais,
Todos adotaram os conceitos de sustentabilidade e disseram ter registrado um impacto positive no volume de
suas carteiras de crédito e na redugfo de riscos.
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Caso Unibanco

O Unibanco, através de uma parceria com a Biogds Energia Ambiental ¢ a Sotreq
(empresa do grupo Caterpillar), inaugurou no final de 2003 a Usina Termoelétrica
Bandeirantes (UTEB), construida dentro do Aterro Sanitirio Bandeirantes. A usina, segundo
0 banco, tem por objetivo aproveitar o potencial energético do gé&s bioquimico gerado no
aterro, reduzindo a emissdo de poluentes ac meio ambiente. A implementagdo do projeto,
concebido como uma operaglio socialmente responsavel para fornecimento de energia elétrica
ds unidades administrativas e comerciais do Unibanco, beneficicu também mais de duas mil
familias domicitiadas na regido préxima a usina, regularizando e estabilizando o fornecimento
de energia elétrica da regifo. Tendo uma capacidade de produgiio de 20MW (170.000 MWh
de energia por ano), quantidade suficiente para abastecer uma cidade de 400 mil habitantes, a
usina de biogas estd entre as maiores do munde e € a maior do Brasil. A usina foi inscrita na
ONU como projeto de “Mecanismo de Desenvelvimento Limpo™, ja contabilizou e certificou
mais de 1.200.000 toneladas de RCE’s (Redugdes Certificadas de Emiss&es), de acordo com ¢
protocolo de Quioto™. Dos Créditos de Carbono obtidos, 50% sdo repassados a Prefeitura
Municipal através de sua Secretaria do Verde ¢ do Meio Ambiente para investimentos no

Fundo Municipal de Meio Ambiente da cidade de Sdo Paulo.

Caso Banco Itau BBA
O Banco Itail BBA desenvolveu uma politica de risco socio-ambiental para o crédito
de seus clientes pessoa juridica. De acordo com a adesdo voluntdria aos Principios do

Equador, o banco possui trés objetivos:
a) estabelecer dirctrizes e instrumentos para a avaliagfo dos riscos sécio-ambientals na analise

de crédito;

19 i . . . . =

Constitui-se no protocolo de um tratado internacienal com compromissos mais rigidos para a redugio da
emissdo dos gases que provocam o efeilo estufa, considerados, de acorde com a maloria das investigages
cientificas, como causa do aquecimento global.
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b) apotar internamente programas e agdes de desenvolvimento sustentivel e fornecer
diretrizes para treinamento dos profissionais da area comercial e de crédito pessoa juridica;
¢) contribuir para que seus clientes pessoa juridica melhorem suas préticas s6cio-ambientais

Esta politica se aplica aos clientes pessoa juridica dos bancos controlados direta e
indiretamente pelo Banco Ttad Holding Financeira S.A. No prazo mdaximo de dois anos,
abrangera todos os clientes do Banco Itail BBA S.A. e os clientes do Banco Itad S/A com
envolvimento em crédito acima de RS 5 milhes.

O Itafl desenvolveu metodologia propria para avaliagdo dos riscos sdcio-ambientais
dos seus clientes. Realizada com base na categorizacdo e identificagio do risco sécio-
ambiental, a analise serve como orientacdo para as alcadas de decis&o de crédito. Assim, 0s
profissionais da &rea contam com um instrumento que os auxilia na administra¢@io dos riscos
sécio-ambientais e na adogfio de medidas para garantir a preservagéio dos recursos naturais.
Essa orientagdo ¢ feita de modo construtivo, procurando estimular a melhoria das praticas
sdcio-ambientais do cliente. As ferramentas utilizadas neste processo de avaliagdio de risco
socio-ambiental sdo: lista proibida (empresas que ndo se enquadram no perfit de risco); lista
restrita (empresas que se enquadram no financiamento, mas com algumas ressalvas);
categorizagfio de risco sdécio-ambiental setortal; avaliagBo de potencial de risco sdcio-
ambiental da empresa por meio de questiondric de auto-declaragdc sécio-ambientai;
legislacdo ambiental, informagdes publicas disponiveis em divcrsos. meios de comunicagio
(exemplos: cadastro de dreas contaminadas fornecido pela Cetesb e cadastro de empregadores
que tenham mantido trabalhadores em condigdes analogas a de escravo - Portaria 540, de
15.10.2004, do Ministério do Trabalho e Emprego); diretrizes setoriais; visitas as empresas;
analise sécio-ambiental do empreendimento por consultores espectalizados. O fluxo de

analise ¢ os resultados estio no anexo 3 deste trabalho.
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O banco também disponibilizou produtos socio-ambientais destinados ao
financiamento de bens ¢ servigos para a implantagio de projetos focados na ccoeficiéncia, na
adoglo de tecnologias menos agressivas ac meio ambiente e na obtencdio de certificag@o
ambiental entre outros.

Nesse ambiente, de riscos para ¢ negdcio, surge a necessidade de se criar indicadores
de sustentabilidade das empresas para serem considerados na hora de analisar as operages de
crédito das empresas. Neste caso, se 0s bancos tornam-se cada vez mais exigentes com esses
padrdes, as empresas terfio que se adaptar pelo menos aos padrdes minimos exigidos pelo
mercado financeiro, para terem acesso ao crédito em condi¢des adequadas.

No Brasil, a Bovespa criou, em 2005, uma certificacdo informal, onde ja elege as
empresas susteniaveis do pregdo da Bolsa paulista, chamada de indice de Sustentabilidade
Empresarial (ISE)‘w. Atualmente, o indice € composto por uma carteira de 43 agdes de 34
empresas de 14 setores. Atingindo 48,5% da capitalizaglio feita pela Bovespa, cerca de
R$707,7 bilhdes em valor de mercado. O indice seleciona as companhias usando metodologia
que avalia aspectos ambientais, sociais, econdmico-financeiros, de Governanga Corporativa e
as caracteristicas gerais e nétureza do produto ou servigo oferecidos pela empresa.

O perfii do investidor que aplica recursos com base no ISE inclui desde pessoas
engajadas (em questdes ambientais), que acreditam nos valores de respeito ao meio ambiente,
até os mais pragmaticos, segundo o superintendente de operacfes da- Bovespa, Ricardo Pinto
Nogueira, conforme apreseﬁta o jornal Folha de S&o Paulo (16/04/2007).

O ISE revela que empresas com padres éticos, ambientais e sociais acabam obtendo

resultados melhores que suas pares que ndo tomam esses cuidados. Conforme podemos

400 1SE ¢ um indice que mede o retorno total de uma carteira tedrica composta por agdes de empresas com
reconhecido comprometimento com a responsabilidade social ¢ # sustentabilidade empresarial (no maximo 407,
Tals agdes sio selecionadas entre as mais ncgociadas na BOVLESPA em lermos de liquidez, e sfio ponderadas na
carteira pelo valor de mercado das agdes disponiveis d negociagio. (0 ISE tem por objetivo refletir ¢ retorno de
uma carteira composta por agdes de empresas com recenhecido comprometimento com a responsabilidade social
e a sustentabilidade empresarial, e também aluar como promotor das boas praticas no meio empresarial
brasileiro.
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observar na figura 4 abaixo, o ISE teve em média uma rentabilidade acima da média do

Ibovespa.
desempanho do 15K (Indice de Sustentabilidagde Empresarial) @ Ibovespa @I5E
o
R
w - [ 4 Ty
sy Hlog 5t 18 )e 130 2,041 00 bt L Jhinm
S S Fot 0% 2005 ¢ fau il Jei?

Fonte: Jornal Folha de Sio Paulo (16/042007)

Figura 4: ISE x Ibovespa

Em 2001, o ABN Amro langou no mercado financeiro brasileiro um fundo (chamado
Ethical) cujo objetivo era investir em empresas sustentaveis. O banco [oi 0 pioneiro no
mercado de capitais brasileiro a langar este tipo de fundo. Em abril de 2007, o patriménio do
fundo estava na casa de R$ 240 milhdes. acumulando valorizagio de 356% (no mesmo
periodo, o indice da bolsa de valores de Sao Paulo - Ibovespa media uma valorizagdo 248%).
Os fundos desse género também se multiplicaram. Ja ha pelo menos 12 deles administrando
cerca de RS 1.3 bilhdo no Brasil, segundo o jornal Folha de Sdo Paulo (16/04/2007).

conforme figura 3 abaixo.
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Os fundos para investir em empresas sustentaveis

Fundo Instituigo '
ABN Amro Ethical ABN Anvo Real 3 R$ 963 bl
ABN Ao Ethical |1 ABN Amro Real ¢ total ¢
EB Top Aqles Indice Sustentabilidade Empresanial Banco do Brosil palrmbing baunls
BB Acdes indice de Sustentabilidade Empresarial Banco do Brasil ' d2s .20 fundos
Bradescs Prime Indice de Sustentabilidade Empresarial Bradesco W o
Bradesco F14 Indice de Sustentabilidade Empresarial  Bradesco / &
HSBC F1A Sustentabilidade Empresarial HSBC ' |

) Exceléncia Social Fi 120 \ / H
Imj Exzeléncia Social FICFI a0 : F R$ 113bl
ftad Pers Exceléncia Social tau o pimce
Unihanca Sustentabilidade Unihanco 3;"',’;?;':&::““:‘
Safra IS Safra i wg

Fonie: Jornal Folha de Sio Paulo (1604/2007)

Figura 5: Fundos Sustentiveis

No Brasil, a maior parte dos fundos de investimento hoje se baseiam no ISE para
eleger os papéis em que irdo investir. A excegdo ¢ 0 ABN Amro. que adota metodologia
propria ¢ analisa a situagdo das empresas estudando 48 indicadores de 80 empresas, conforme
explicita o gestor do Fundo Ethical, Pedro Villani''. O banco leva em consideragio, por
exemplo, se a empresa tem certificagdio ambiental, qual o nivel hierdarquico do diretor de
meio-ambiente, ocorréncia de multas ¢ adogdo de politica de scguranga de trabalho, Nem sdo
analisados papéis de setores internacionalmente considerados como "ndo-sustentaveis"”, como
a industria de tabaco, armamentos. bebidas alcoolicas.

O que podemos perceber é que ainda no mercado ndo existe dicotomia entre fazer
negdcios ou fazer negdcios sustentdveis, visto que papéis de empresas sustentaveis
representam apenas 0.13% do total de capital dos fundos no Brasil (valor total em torne de RS
I trilhido).

Nio diferente do Brasil, vs dados ao redor do mundo tambem ndo sio tao animadores.

O IFC (2007) ¢laborou um questionario para cerca de 120 instituigOes financeiras, na grande

Eonte: JESI (167042007 ),
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maioria bancos comerciais, de 43 paises. Questionadas sobre as principais razdes que as
levaram a adotar boas praticas (ou razdes principais pelas quais os bancos consideravam o
assunto sustentabilidade), 68% afirmaram que era devido ao aumento da credibilidade e
ganho de reputagdo; 64% consideram a demanda dos investidores; 52% baixo risco; 20%
potencial de desenvolvimento de novos negaécios; 16% demanda dos clientes.

No longo prazo, as empresas sustentiveis deverfio ser as melhores opgdes de
investimento. O desempenho recente do ISE ainda nfo impressiona. Desde que foi criado, o
indice segue praticamente no mesmo patamar do Ibovespa (pois também compde o [SE parte
importante das grandes empresas que também estdo listadas no principal indice da Bolsa). O
que pode ser esperado no longo prazo é que as empresas sustentaveis se revelem as melhores
opedes de investimento que as empresas tradicionais, isto €, que ainda ndo implementaram

projetos sécio-ambientais ein suas atividades.
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CAPITULO 5 - CONCLUSAO

Este trabalho procurou mostrar as transformacdes ocorridas no sistema financeiro
mundial e nacional nas ultimas décadas, vis-a-vis, ao crescimento da problematica ambiental
(crises ambientais).

Neste sentido, salientamos a grande importancia de 6rgios e mecanismos de regulagio
bancéria, principalmente a partir da década de 1990. Onde a regulagfo do setor financeiro
(legislagdes ambientais) associadas 4 consciéneia da sociedade, em relagdo aos problemas
ambientais, fizeram com que essas duas dreas (meio ambiente e setor financeiro) se inter-
relacionassen.

Através do estudo realizado, concluimos que a necessidade de internalizar os custos
ambientais pelas empresas, fez com que ¢ risco ambiental se tornasse risco financeiro (ndo
apenas para as empresas que s¢ utilizam dos recursos naturais), mas para seus parceiros
financeiros, no caso, os bancos. Assim, impactando os seus quatre grandes grupos de risco
(utilizados neste trabalho) — risco de mercado, risco legal, risco de crédito e risco operacional
(neste, em especial, sob a reputagdo do banco).

O risco ambiental tem impacto efetivo e relevante sobre o risco de mercado, uma vez
que o mercado de capitais, tanto de paises desenvolvidos quanto de paises emergentes, ja
percebe a performance ambiental como sinalizador nas tomadas de decisdo de investimento.

A legislagio ambiental brasileira ndo possui nenhum dispositivo legal para proteger os
bancos de serem responsabilizadas por eventual danc causade por seus tomadores de crédito,
a exemplo do que existe na legislagdo americana. Por outro lado, a legisiagdio de diversos
paises, inclusive do Brasil, abre a possibilidade dos bancos serem responsabilizados por dano
ambiental causado por seus parceiros de negocios. Ou seja, 0s bancos estdo sendo obrigados a

atentar para as questdes ambientais em todo o seu escopo de operagdes, visto que, o risco
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ambiental se tornou mais uma modalidade de risco legal.

Outro fator importante na relagdo entre o risco ambiental e financeiro, ¢ o fato de que
o risco ambiental ndo se apresenta apenas nos negocios financeiros dos bancos (embora a
atividade financeira ndo seja de grande impacte ambiental), mas também se apresenta
relacionado ao capital reputacional dos mesmeos (a imagem que a instituiglio financeira passa a
sociedade). Este, como um bem intangivel, tem cada vez mais, agregado valor as companhias,
principalmente num mercado globalizado e altamente competitivo, em que os bens tangiveis
s80 mais facilmente imitaveis.

Deste modo, percebemos que todos esses fatores, acima citados, t€ém impacto sobre o
risco de crédito e alguns bancos ja registraram perdas decorrentes de problemas ambientais
com seus tomadores, neste caso, 0s bancos estdo adotando uma postura reativa em relagdo a
questdo ambiental (estdo procurando evitar o impacto do risco tomando medidas de controle).

A percepgdo de que o risco ambiental tem impacto sobre os quatro grandes grupos de
risco enfrentados pelas instituigdes bancérias ¢é diferenciada entre os diversos sistemas
financeiros. Embora o gerenciamento do risco ambiental esteja num processe avangado nos
paises desenvolvidos, como EUA e paises da Europa, no Brasil a maioria dos bancos ignoram
essa modalidade de risco, apenas os maiores bancos estdo sintonizados com este
gerenciamento. Os quatro maiores bancos privados do pals, em termos de ativos, ja deram
sinais de preocupagdo com o risco ambiental, ao aderirem aos Principios do Equador. A
adogio destes principios é, sem divida, um bom comego no sentido de adotar sistemas de
gerenciamento de risco ambiental em um banco.

No SFN os bancos brasileiros que tém adotado avaliagdo de risco ambiental estédo
focando principalmente o segmento corporate. Entretando, pequenas e médias empresas, que
atuam em atividades de grande impacto ambiental, aumentam a exposi¢do dos bancos ao risco

de crédito decorrente de problemas ambientais. Dependendo do porte das empresas, estas
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puni¢@es podem leva-las a faléncia. Enquanto no corporate o risco ambiental tem forte
impacto sobre o risco de reputagdo ¢ de mercado, no segmento de médias e pequenas
empresas, 0 grande impacto € sobre o risco de crédito.

Podemos concluir neste case, que € relevante para as instituigSes bancarias ¢m
qualquer sistema financeiro e, em especial no Brasil, atentar para o risco ambiental.
Conseqilentemente, esse risco ndo pode ser ignorado pela supervisfo bancdria,
particularmente devido & adogdo do 1l Acordo de Capitais da Basiléia, que aumentou a
importancia da supervisdo bancaria no sentido de assegurar a estabilidade do setor. Com
relagdo ao risco ambiental, a supervisdo bancéria do Brasil se encontra defasada em relagéo a
outros orgdos reguladores. Enquanto nos EUA, desde 1991, ja existem guias orientando a
fiscalizagdo e os bancos para lidar com o risco ambiental, no Brasil, parece ndo existir
preocupacio do Bacen nesse sentido. Também devemos ressaltar que o Bacen deve adotar
uma postura mais ativa né questio ambiental, fiscalizando os bancos, adotando medidas
punitivas ¢ desenvolvendo métodos e indices para estas questdes).

A andlise do SFN também permitiu verificar como as institui¢des financeiras estio se
adaptando ao conceito de sustentabilidade. O Brasil, neste ponto, Sé destaca mundialmente,
pois as instiuicoes bancérias estdo adotando, cada vez mais, praticas que fomentam o
desenvolvimento sustentdvel, tanto para elas quanto seus clientes. Neste sentido, foi
apresentado dois casos, Unibanco ¢ [tali BBA, como exemplos citados pelo relatério do IFC.

Mas o pais precisa melhor muito neste quesito, pois indicadores de sustentabilidade
(informal, como o ISE da Bovespa) ainda nfio apresentam vantagens financeiras significativas
para as empresas e para o mercado financeiro, neste casc, ¢ mercade de fundos de
investimento, pois ¢ volume de capital nestes fundos sio muito pequenos ainda (0,13% do
total). Também de forma negativa, os bancos ddo mais valor a sustentabilidade devido ao

risco de reputagdo, preocupando-se mais com a imagem que vdo passar a sociedade que a
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preocupagio com ¢ meio ambiente e os riscos ambientais.

Outro problema que envolve a sustentabilidade no pais € que as empresas envolvidas,
na grande maioria das vezes sio de segmentos corporafe, ainda nio ha uma politica
desenvolvida para as pequenas ¢ médias empresas, que também sdo empresas que incorrem
em grandes impactos ambientais.

Por fim, salientamos que a importdncia deste assunto ¢ muito relevante na discussio
sobre o desenvolvimento econdmico, ndo sé brasileiro, mas mundial. O que foi apresentado
neste trabalho é apenas uma pequena parte do que pode ser ainda (ou €) estudado sobre o tema

meio ambiente e finangas.
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ANEXOS

ANEXO 1

CARTA DE PRINCIPIOS PARA O DESENVOLVIMENTO SUSTENTAVEL

Os bancos abaixo assinados reconhecem que podem cumprir um papel indispensivel na
busca de um desenvolvimento sustentdvel que pressuponha uma continua melhoria no bem
estar da sociedade e da qualidade do meio ambiente. Para tanto, propdem-se a empreender
politicas e préaficas bancdrias que estejam sempre ¢ cada vez mais em harmonia com o
objetivo de promover um desenvolvimento que nido comprometa as necessidades das
geracdes futuras.

Principios Gerais do Desenvolvimento Sustentivel:

1. A protecdo ambiental é um dever de todos que desejam melhorar a qualidade de vida no
planeta e extrapola qualquer tentativa de enquadramento espago-temporal.

2. Um setor financeiro dindmico e versitil € fundamental para o desenvolvimento
sustentavel.

3. O setor bancario deve privilegiar de forma crescente o financiamento de projetos que nio
sejam agressivos ao meio ambiente ou que apresentem caracteristicas de sustentabilidade.

4. Os riscos ambientais devem ser considerados nas andlises ¢ nas condicoes de
financiamento.

5. A gestdo ambiental reqﬁcr a adogdo de préticas que antecipem e previnam degradacdes
do meio ambiente.

6. A participagdo dos clientes € imprescindivel na conducio da politica ambiental dos
bancos.

7. As leis e regulamentacdes ambientais devem ser aplicadas e exigidas, cabendo aos bancos
participar da sua divulgacio.

8. A execugdo da politica ambiental nos bancos requer a criagido e treinamento de equipes
especificas dentro dos seus quadros.

9. A eliminacio de desperdicios, a eficiéncia energética e o uso de materiais reciclados sio
pravcas que devem ser estimuladas em todos os niveis operacionais.

10, Os principios aqui assumidos devem constitnir compromisso de todas as instituicoes
financeiras.

Assinam,

Banco do Brasil S/A

Caixa Econdmica Federal

Banco do Nordeste do Brasil S/A

Banco da Amazdnia S/A

Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social
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ANEXQO 2

Quadro 1 - Projetos tipicos de alto iinpacto amnbiental, incluidos na categoria A

'
4

Projetos que afetem povos natsvos

Construgdo de barragens ¢ reservatorios

Projetos que envolvam remocio de commndades/fanilias

Pesticidas ¢ herbicidas: produsio ou uso comercial

Todos os projetos associados ao desenvolvimento induzido
{exemplo: migragho paga o efi0fF)

Grandss projetos de ingagie ou outros projetos que
#fetem o abastecimento de apua s determinada regido

Todos os projetos que envolvam preocupacdes sérias de
ordent socioecondmica

Operagies de descazga de detritos domésticos o perigosos

Projetos que afetem valores culturass {exemplo; locais
religrogos e sinos arqueoldgicos)

Produtos guimicos perigosos: fabricacdo. amazenagem o
fragsportc acuna de wn cerro luuite

Projetos que envolvam siscos sémos de saude ou
ocupacionass

Prajetos da area de gas e petedleo. inclusive construcdo de
olegdutos

Hpactos sobre habinis naturars protegidos owt Areas com
giande drversidade biologica, melusive regides alagadicas,
recifes de coral e mangues

Grandes  projeies de mfra-esirutra,  inclusive
desenvolvimente de portos. acropartos. estradas, ferrovias
¢ ststemas dz transporte de massa

Anvidades florestats

Auvidades de refinagio, fundicio e moldagem de metais

Grandes projetos de geracdo de energia termeletrica e
hidréletrica

Mineragio (em minas ou a cén aberto)

Quadre 2 — Projetos tipicos de médio impacto a

mbiental, incluiclos na categoria B:

Cervejanas

Hotéis/desenvolvimento nuistico

Fabricagfio de cimento

Mineragdo (pequena escala)

Armvidades da mdasma de laticinios

Galvanizacdo de metais

Processamento de alimentos

Yodemizacfic de fabricas exisientes

Instalaghes fabris gerais

Usinas de papel e celulose

Hospiass

Fabricas téxieis

Quadto 3 - Projetos tipices de baixo impacto ambiental, incluidos na categoria C:

Desenvolvimento de Software

Empresas de foctarsng

Empresas de consultoria

Registros de acdes

Empresas de servigos

Amrvidades bancarias

Assisténcia técnica
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ANEXO 3

Fluxo da Analise Socio-ambiental de Clientes (Empresas) ¢ os Resultados Possiveis

Avaiiagho do potencial de
11zco socicamblental da I
atvidade paro obartum de
conta @ para concessso de
cradito

Reporting
"

Fonte: Banco Han BBA.
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