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Resumo

Este artigo tem como objetivo avaliar a magnitude das perdas nas instituicbes financeiras
brasileiras, considerando se haveria diferencas entre as signatarias da autorregulacao
socioambiental da Federacdo Brasileira de Bancos (FEBRABAN), concomitante a
participacdo no ISE da B3, e as que ndo aderiram a qualquer destes mecanismos. A
pesquisa se justifica pelo crescimento da demanda por produtos e processos empresariais
sustentaveis, e ndo foram observados estudos desenvolvidos a partir da adesao conjunta ao
indice ISE e a Autorregulagado da Febraban. Utilizando regressdo com dados em painel, os
resultados indicaram relagdo negativa e significante entre a variavel de perdas e a adesao
as propostas de sustentabilidade da B3 e da Febraban, sinalizando, portanto, que os bancos
que se atentam as praticas sustentaveis registram menor nivel de perdas de crédito
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Analysis of Financial Losses of Brazilian Financial Institutions
Signatory to Social and Environmental Self-Regulation by
FEBRABAN and ISE from 2015 to 2020

Abstract

This article aims to assess the magnitude of losses in Brazilian financial institutions,
considering whether there would be differences between the signatories of the socio-
environmental self-regulation of the Brazilian Federation of Banks (FEBRABAN),
concomitant to participation in the ISE at B3, and those who did not adhere to any of these
mechanisms. The research is justified for investors and society, due to the growth in demand
for sustainable products and business processes, and the effects of these practices on
companies' financial results. Using data between 2015 and 2020 and regression with panel
data, the results indicated a negative and significant relationship between the loss variable
and adherence to the sustainability proposals of B3 and FEBRABAN, thus signaling that
banks that pay attention to sustainable practices record a lower level of credit losses.

Keywords: sustainability; financial institution; losses.

JELCode: G18; G21; Q56.

Introducgao

No contexto atual, a demanda por politicas e processos produtivos temse
intensificado, exigindo de paises e empresas novas propostas produtivas. Sendo
assim, questionamentos e (re)avaliagbes de indicadores com foco na area
sustentavel ganharam forga, ndo sé no Brasil, mas também no exterior. Ano apds
ano, o termo sustentabilidade ganha espago no universo corporativo, a ponto de
atualmente compor pauta direta a respeito do crescimento das organizagdes
(NOGUEIRA; FARIA, 2012). Para Rufino et al. (2014), existe um dilema atual que
passou a fazer parte das discussdes no ambito empresarial, e que envolve a
preocupagdo com o desenvolvimento sustentavel abrangendo, inclusive, as
empresas do setor financeiro.

O impacto que as empresas provocam no ambiente € cada vez mais
observado, analisado e contextualizado por agentes da sociedade como um todo,
excedendo a esfera governamental, e alcancando também as ONGs, a midia, os
demais empresarios e consumidores finais (MIECOANSKI; PALAVECINI, 2017;
NOGUEIRA; FARIA, 2012). Desta forma, cresce o numero de empresas
preocupadas com o0s aspectos de sustentabilidade, na medida em que os
consumidores tém buscado se inteirar de tais atitudes, assim como os investidores,
que se preocupam com a imagem e o0s compromissos ambientais destas
organizagdes (MIECOANSKI; PALAVECINI, 2017).

A adocgao das praticas de sustentabilidade traz as empresas o respeito e a
preferéncia também dos seus consumidores quantoa analise de seus produtos e/ou
servigos, com reflexos positivos nos indicadores de rentabilidade (RUFINO et al.,
2014). No mercado, onde a andlise de indicadores financeiros se apresenta como
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relevante para a decisdo de alocagdao de capital por parte dos detentores de
recursos, existe, de um lado, a demanda por empresas que compartilham dos
principios sustentaveis e, de outro, as companhiasque continuam focando suas
decisbes apenas no retorno financeiro, como modo de atracdo de investidores no
mercado de capitais.

A partir desta duvida quanto a investir em empresas sustentaveis ou nao,
estudos nacionais, como os de Nogueira e Gomes (2012) e de Romano, Ermel e Mol
(2016), passaram a investigar se haveria maior retorno para as empresas com
politicas diferenciadas em relagdo ao meio ambiente, a parte social e a governanga.
Atualmente, o termo sustentabilidade foi expandido, e a sigla em inglés ESG —
Environmental, Social and Corporate Governance — tem sido associada a estas
questdes no mercado corporativo.

Embora haja trabalhos como os de Nogueira e Faria (2012), que apontam que
os bancos estdo comprometidos com as evidéncias socioambientais, trabalhos
também no ambito nacional, como os de Rufino et al. (2014), Miecoanski e
Palavecini (2017) e Guimaraes, Rover e Ferreira (2018), relacionaram indicadores
financeiros de instituicdes financeiras pertencentes ou ndo ao Indice de
Sustentabilidade Empresarial da B3 (ISE), e ndo mostraram conclusdes definitivas
sobre a relagdo. A Provisédo para Liquidagdo de Devedores Duvidosos (PCLD) teria
relagdo positiva com a sustentabilidade, conforme o estudo nacional recente de
Canoa et al. (2020). Mas ainda seriam necessarios estudos para confirmac&o desta
relacao.

Neste contexto, a pergunta de partida deste estudo foi: Qual o efeito da
adesao conjunta ao ISE e a autorregulacédo socioambiental da FEBRABAN nas
perdas de crédito (PCLD) das instituicdes financeiras?

O objetivo deste artigo € de se analisar comparativamente as perdas de
instituicdes financeiras pertencentes ao indice de sustentabilidade da B3, e ao
mesmo tempo signatarias do normativo de criagdo e implementacédo de politica de
responsabilidade socioambiental da FEBRABAN, ante aquelas que n&do aderem a
estes mecanismos ou a apenas um deles. Conforme Araujo (2014), as perdas
decorrentes da atividade de concessao de crédito sdo as mais relevantes para as
organizagodes financeiras e, pautado nisso, o estudo se dedicara a analise deste tipo
de perda na operacao bancaria.

Estudos anteriores (AHMED; AHMED; HASAN, 2018; GUIMARAES; ROVER;
FERREIRA, 2018; MIECOANSKI; PALAVECINI, 2017; TEIXEIRA et al., 2020) nao
concluiram pelo efeito positivo, negativo ou neutro da adesdo dos conceitos de
sustentabilidade na rentabilidade ou no valor das empresas. Face a isso, este
estudo oferece como contribuicdo pratica para investidores analisarem o retorno do
capital sob esta nova dtica, além da contribuicdo tedrica pela proposta de se analisar
um setor que é, frequentemente, excluido de amostras de pesquisas em finangas
corporativas. Além disso, alinha-se ao interesse crescente sobre o tema
sustentabilidade no valor das companhias, tendo a atuacdo na qualidade de vida de
todos os stakeholders como variavel de decisé&o.

Para o atingimento dos objetivos, procedeu-se com regressdes estatisticas
com dados em painel, contemplando os dados econémico-financeiros disponiveis no
Economatica® para as empresas do setor financeiro. O periodo analisado foi de
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2015 a 2020, considerando, principalmente, a publicacdo do normativo de
Autorregulacdo da FEBRABAN em agosto de 2014 (FEBRABAN, 2014).

Este artigo sera dividido nas seguintes partes: apds esta introdugéo, serao
apresentados os estudos relacionados aos temas na revisdo da literatura; a
metodologia que sera adotada nesta pesquisa; a analise dos resultados do estudo, e
as consideragdes finais. Por fim, sdo apresentadas as referéncias utilizadas.

Revisao da literatura

Nesta secdo do estudo s&o apresentados conceitos, caracteristicas de
instituicées financeiras, do Indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE) e sobre a
autorregulacao da FEBRABAN.

) No Brasil, os bancos sao regulados pelo Banco Central do Brasil, que é o
Orgao Federal responsavel pela autorizacao, fiscalizagédo e normatizagéo do setor,
visando a solidez e a competitividade do sistema financeiro (BCB, [2021]).

A FEBRABAN é a principal entidade representativa do setor bancario
nacional, tendo sido fundada em 1967, na cidade de Sao Paulo. Nao tem fins
lucrativos, por isso nao realiza nenhum tipo de operacdo financeira. Apenas
representa os associados (119 entidades financeiras) perante as esferas do governo
(FEBRABAN, [2021]).

As instituicbes financeiras sao frequentemente excluidas de pesquisas
académicas devido a suas peculiaridades. Mas a importancia do setor é reconhecida
pela relevante remuneragdo aos acionistas, como identificaram Forti e Schiozer
(2015), além do papel de agente intermediario no fluxo financeiro entre os agentes
poupadores e aqueles que demandam recursos financeiros para as suas
necessidades.

Por receberem a atencdo e os recursos de investidores na alocacao de
capital, estudos recentes, como o de Figueredo et al. (2020), indicaram que as
empresas do setor financeiro nacional estariam interessadas em mostrar ao
mercado que haveria interesse nos temas relacionados a sustentabilidade.

Sustentabilidade

A gestao sustentavel engloba aspectos voltados para o ambito empresarial,
mas avanga para a maneira de agir das organizagdes, indicando uma postura ética e
levando em consideragdo os aspectos sociais e ambientais (MACHADO;
MACHADO; CORRAR, 2009; MIECOANSKI; PALAVECINI, 2017).

Como resposta as questdes sociais e aos problemas ambientais enfrentados
pela humanidade, a partir de estudos na Organizagdo das Nagdes Unidas (ONU)
voltados para as mudangas climaticas, que surgiu o termo desenvolvimento
sustentavel, na segunda metade do século XX (RUFINO et al., 2014).

Mais precisamente em 1987, foi publicado o conceito de desenvolvimento
sustentavel no relatério Nosso Futuro Comum, da Comissdo Mundial sobre o Meio
Ambiente e Desenvolvimento, cujas propostas envolviam o desenvolvimento de
mecanismos que garantissem o atendimento das demandas do presente, sem
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incorrer em comprometimento para que as futuras geragdes também conseguissem
sanar as suas necessidades (B3, [2021]).

Para o atingimento deste propdsito, ficou claro que a questdo nao deveria
abranger apenas a redugdo do consumo. Era necessario trabalhar para a construgéo
de uma harmonia nas esferas ambiental, social e econdmica. Essa triade, foi
denominada por John Elkingtonde TripleBottomLine, e englobava as relagbes entre
empresas e sociedade (MIECOANSKI; PALAVECINI, 2017), implicando na
necessidade de as organizagdes n&o considerarem o resultado econémico de forma
isolada, mas ter a gestdo dos demais fatores associados, intrinsecamente, aos
negocios que realizam na sociedade (RUFINO et al., 2014).

A aplicacao do Tiple BottomLine pelas empresas € vista como uma iniciativa
de responsabilidade e como uma estratégia para atrair stakeholders, representando,
portanto, vantagem competitiva (GUIMARAES; ROVER; FERREIRA, 2017).
Evidéncias disso vao, desde os incentivos, prémios e selos para a divulgacao da
responsabilidade social, que sdo concedidos pelo Estado ou por organiza¢gdes nao
governamentais (MACHADO; MACHADO; CORRAR, 2009), até a diferenciagéao
positiva que as organizagbes adquirem ante a seus concorrentes, a partir da
implantagcédo dos padrdes sustentaveis (RUFINO et al., 2014).

Adotar uma postura sustentavel, confere as organizagdes, além da
preocupagao em auferir lucros no curto prazo e dos impactos gerados por suas
atividades na sociedade e no ambiente, também, a prerrogativa de vislumbrar a
continuidade de suas atividades a médio e longo prazo (RUFINO et al., 2014).

A sociedade e os governos tém se voltado de forma mais contundente com
relagdo a prote¢cdo ao meio ambiente, e a praticas éticas no mercado. Desta forma,
companhias foram alterando suas politicas de relacionamento com o mercado e
adaptando processos, considerando que a sociedade demandaria maior
consideragao pelas questbes ambientais, sociais e de governancga. Este processo é
percebido em diferentes contextos (CONCEICAO; DOURADO; SILVA, 2012;
ROSSETI et al., 2008).

Em outros paises, ha estudos, como o de Ahmed, Ahmed e Hasan (2018)
sobre Bangladesh, indicando a necessidade de que Bancos deveriam considerar
quantitativamente fatores relacionados ao ESG para liberacéo de crédito.

ISE e autorregulagdo FEBRABAN

Como forma de destacar o esforco das empresas em desenvolverem
atividades sustentaveis, houve uma tendéncia mundial de criagdo de indices nas
bolsas internacionais: o Dow Jones Sustainability Index — DJSI, langado em 1999 em
Nova York, que foi o primeiro indice de sustentabilidade criado; o FTSEGood criado
em 2001, fruto da parceria entre a Bolsa de Londres e o Financial Times; em 2003,
na Africa do Sul criou-se ainda o JSE — Johannesburk Stock Exchange (BEATO;
SOUZA; SANTOS, 2009; RUFINO et al., 2014).

No Brasil, essa tendéncia também ganhou espago, de forma que a
BM&FBovespa (atualmente B3), juntamente com outras instituicbes, decidiram criar
um indice de acbes que fosse referéncia para investimentos socialmente
responsaveis (RUFINO et al, 2014). Outra prova de forga dos conceitos
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sustentaveis no pais, mais especificamente para o setor bancario, foi o langamento
em 2014, da proposta de autorregulagdo socioambiental para as companhias deste
setor, proposta pela FEBRABAN, alinhada com os objetivos do ISE.

Segundo a FEBRABAN (2014), em 28 de agosto de 2014, o Sistema de
Autorregulacdo Bancaria da FEBRABAN aprovou o Normativo de Criagédo e
Implementagcdo de Politica de Responsabilidade Socioambiental, formalizando
diretrizes e procedimentos para as praticas socioambientais dos signatarios nos
seus negocios e no relacionamento com partes interessadas.

De acordo com Marcondes e Bacarji (2010) e Guimaraes, Rover e Ferreira,
2017, o ISE, criado em 2005 no Brasil pela entdo BM&FBovespa foi, portanto, o
quarto indice de agdes no mundo e primeiro na América Latina. Os objetivos deste
indice sédo estimular a insergcédo de praticas sustentaveis nas empresas (Rufino et al.,
2014), bem como mostrar o desempenho da carteira de agdes (retorno) que
pertence as empresas que adotam os principios de gestdo sustentavel
(MARCONDES; BACARJI, 2010; MIECOANSKI; PALAVECINI, 2017; RUFINO et al.,
2014).

Na sua versao inicial, este indice reuniu 34 a¢des de 28 empresas avaliadas
como as mais desenvolvidas na implantagdo de praticas sustentaveis (BEATO;
SOUZA; SANTOS, 2009). Atualmente, através de um processo seletivo voluntario
realizado por um questionario, sdo selecionadas até 40 empresas de diversos
setores (ndo ha restricdo) que estejam entre as 200 agdes mais liquidas e que
possuam agdes negociadas em pelo menos 50% dos pregdes nos ultimos doze
meses (FAVARO; ROVER, 2014; B3, [2021]).

Esse indice é financiado pelo International Finance Corporation (IFC),
vinculado ao Banco Mundial (COLARES et al., 2012) e se baseia na eficiéncia
econdmica, equilibrio ambiental, governanga corporativa e justica social, visando
expandir o conhecimento sobre empresas e grupos comprometidos com o
desenvolvimento sustentavel, na medida em que permite observar as diferencas
existentes entre a qualidade, natureza do produto, compromisso com a
sustentabilidade, equidade, transparéncia, desempenho empresarial nas dimensodes
econdmica, financeira, ambiental, mudancgas climaticas e sociais (B3, [2021]).

Conforme Rufino et al. (2014), o ISE, iria além dos seus objetivos,
conseguindo atuar como um direcionador de padrbes para as empresas, tornando-
se, assim, um aliado estratégico em termos de participagdo em iniciativas
sustentaveis, com transparéncia e representando uma vantagem competitiva no
mercado.

O que seria muito proximo das diretrizes da autorregulagcdo da FEBRABAN,
que de acordo com o normativo, seus signatarios, necessariamente precisariam
atuar desenvolvendo e implementando uma politica de responsabilidade
socioambiental, solidificada, como um instrumento de gestao integrada, abordando
itens como: estrutura de governanga responsavel pela tratativa das questbes
inerentes ao tema; avaliagdo e gestdao do risco socioambiental; capacitagdo de
empregados para a implementacdo das acdes previstas e; a verificagcdo de
aderéncia entre as normas internas e a politica de responsabilidade socioambiental
(FEBRABAN, 2014).

Os critérios nos quais deverdo pautar a analise socioambiental sdo a
finalidade das operagdes contratadas pelos clientes da instituicdo, os quais
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precisardo ainda, estar aderentes as legislagdes ambientais e trabalhistas, incluindo
também suas cadeias de fornecedores, na necessidade de cumprirem o0s
dispositivos legais (FEBRABAN, 2014).

Dada a relevancia do tema, nota-se uma presenca consideravel de pesquisas
realizadas sobre o ISE. Existem estudos desde a analise do desempenho financeiro
conciliada a presenga no indice, até mesmo de uma forma comparativa entre eles
(GUIMARAES; ROVER; FERREIRA, 2017). No Brasil, Rese e Canhada (2012)
destacam que os relatorios de sustentabilidade dos bancos sido respostas as
pressdes advindas do ambiente e, embora Nogueira e Faria (2012) apontem em
seus resultados, que os bancos estdo comprometidos com as evidéncias
socioambientais e que estas sdo importantes para o fornecimento de informacdes
coesas aos seus stakeholders, Miecoanski e Palavecini (2017) indicaram, que fazer
parte do indice de sustentabilidade empresarial para este subsetor, ndo influenciaria
o desempenho empresarial. Guimarées, Rover e Ferreira (2018) e Teixeira et al.
(2020), também indicaram que fazer parte do ISE na B3 nao melhoraria o
desempenho financeiro de bancos brasileiros.

Por fim, aponta-se que nao foram localizados estudos que identificassem a
relagdo proposta nesta pesquisa entre as perdas bancarias e a adesdo a
autorregulagao da federagdo dos bancos, apesar do crescimento do interesse em
pesquisas que abordem a sustentabilidade em diferentes setores e paises. Por isso,
aqui a adesao ao ISE e a autorregulacao serao tratadas em conjunto para o estudo
do setor bancario.

Perdas bancarias

Dentre as modalidades possiveis para coOmputo como perda no universo
bancario, as perdas inerentes a atividade de concessao de crédito sao, de acordo
com Araujo (2014), as que influenciam de forma mais significativa o futuro das
instituicées financeiras. Tais perdas s&o definidas pelo autor como a possibilidade da
incerteza de recebimento dos valores contratados na carteira de clientes, seja por
inadimpléncia ou pelo custo de recuperagao aplicado a tais valores.

Dado que o crédito é a atividade basica das instituigdes financeiras, o risco de
crédito passa a ser inerente ao seu cotidiano (STOLF, 2008). E tanto que, na visdo
do Basel Committeeon Banking Supervision (BCBS, 2005), a todo tempo ocorrem
perdas com operacgoes de crédito nas instituicdes financeiras. Por outro lado, face ao
impacto que tais perdas representam, medidas devem ser adotadas com vistas a
reduzir a0 maximo sua ocorréncia e possiveis consequéncias (DANTAS et al., 2017).

Em termos contabeis, € na rubrica de provisdo para créditos de liquidacao
duvidosa que estdo reconhecidos os valores relativos as perdas de crédito da
instituicdo (DANTAS et al., 2017). Esta contabilizagao visa evidenciar o impacto da
inadimpléncia (CAVALLO; MAJNONI, 2002) e, geralmente, € uma medida para
cobrir estas perdas. Ha de se considerar ainda a possibilidade do uso de tais
reconhecimentos contabeis como instrumentos de gerenciamento de resultados, o
que, na visao de Dantas et al. (2017), é o aspecto mais abordado na literatura do
tema no Brasil.
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Outras polémicas que, recentemente tem alcangado o tema sao voltadas a
existéncia de uma possivel relacdo entre provisao e ciclos econdmicos (DANTAS et
al., 2017).

Face a relevancia que o tema de provisdo para perdas com crédito tem no
contexto das instituicbes bancarias, notam-se estudos frequentes na literatura
acerca do tema (DANTAS et al., 2017). Nesse contexto é que a presente pesquisa é
proposta, contemplando, entretanto, as nuances de sustentabilidade como medida
de classificacdo e avaliacdo comparativa do patamar de perda entre as instituicoes
financeiras nacionais. Aqui indica-se que nao foram localizados estudos no Brasil
abordando a relagdo conjunta entre os temas perdas e sustentabilidade neste
mercado.

O intuito do trabalho consiste, entdo, em determinar se existe relevancia
pratica nos resultados operacionais da instituicao financeira, destacadamente, se o
seu volume de perdas € menor, quando colocam-se em pratica as diretrizes e
orientagdes relacionadas a sustentabilidade.

Ou seja, busca-se identificar aqui, se as empresas com praticas mais
sustentaveis neste setor teriam menores perdas financeiras, o que levaria a
melhores resultados financeiros. Especialmente com as questdes de continuidade e
futuro, procura-se analisar se a incorporacéo destas praticas na empresa é benéfica
a ela, também em termos financeiros.

Ser sustentavel e adotar uma linha de gestdo e atuagdo mercadolégica
seguindo estes principios é cada vez mais valorizado porinvestidores, mas implica
em assumir posturas ainda n&o consolidadas no mercado, por exemplo, junto a
fornecedores e clientes, as quais, a primeira vista, poderiam inclusive ser benéficas
para a empresa. Contudo, o que prevalece na investigagao proposta aqui é entender
em que ambito as praticas sustentaveis, permeando a organizagao financeira até os
pilares do crédito, se traduzem em ganhos financeiros, ou seja, a analise dedicada a
entender a finalidade do recurso, a transparéncia nos processos, a negativa a
frentes potencialmente poluidoras ou mais arriscadas € mais importante e
financeiramente viavel para os bancos?

Diante dos estudos e pontos citados sobre o setor financeiro, formula-se a
hipétese de analise para este estudo, que para os bancos brasileiros que aderiram
ao indice de sustentabilidade da B3 (ISE) e que também sao signatarios da
Autorregulacdo Socioambiental da FEBRABAN, estas adesdes implicam em uma
relacdo negativa com o volume de perdas por devedores duvidosos apurado, ou
seja, instituicdes ISE apresentariam menores perdas.

Espera-se que as instituicbes financeiras que participem do indice de
sustentabilidade na bolsa de valores e sejam signatarias da autorregulacéo tenham
maior comprometimento com analises e deliberagdes de crédito, aplicando critérios
ambientais e sociais, mas também direcionados diretamente ao seu publico de
clientes, disseminando politicas sociais e de governanga de inclusdo e de
transparéncia, conferindo a elas maior rigor e, portanto, menor risco de performance
da carteira de crédito.
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Metodologia

Neste topico sdo apresentadas informacdes sobre o método utilizado para o
desenvolvimento deste artigo, classificagado do estudo, além da fonte de dados.

Classificagdo e banco de dados

Este artigo se classifica, segundo Gil (2008), como sendo descritivo, com a
busca da relacdo entre variaveis. Esta pesquisa sera quantitativa, com a utilizagcao
de dados secundarios, que consistem nas informacdes econémico-financeiras das
instituicées financeiras, conforme disponivel no Economatica®, de onde os mesmos
foram extraidos.

Foram utilizados dadosdas companhias entre os anos de 2015 e 2020. O
periodo de analise é justificado pela criagdo da autorregulacdo da FEBRABAN em
2014. Como ha variagao nas informacgdes financeiras para o periodo de analise das
instituicées financeiras, entdo, este painel sera desbalanceado.

A amostra é composta por instituicbes bancarias signatarias da
Autorregulacdo Socioambiental. Segundo a FEBRABAN ([2021]), os bancos
signatarios da Autorregulagdo Socioambiental sdo: Banco ABC Brasil, Banco
Daycoval, Banco do Brasil, Banco do Nordeste do Brasil, Banco Fibra, Banco Safra,
Banco Toyota, Banrisul, Banpara, Bradesco, BTG Pactual, Caixa, CCB, Citi, Itau,
Mercantil do Brasil, Banco Original, Santander, Sicredi e Banco Votorantim.

Modelo economeétrico e variaveis

Para o desenvolvimento desta pesquisa, foi realizada uma regressao
economeétrica com dados em painel, segundo Wooldridge (2006) e Gujarati e Porter
(2011).

Na Tabela 1 sdo apresentadas as variaveis utilizadas nesta pesquisa, bem
como descricdo das mesmas, sinal esperado na relagédo com a variavel dependente,
e estudos que utilizaram as variaveis.
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Tabela 1 — Apresentacao das variaveis

Sinal

Esperado Referéncias

Variaveis Descricao

Provisao para Liquidacao de Dantas. Medeiros e
Dependente  Perdas Devedores Duvidosos / Carteira ’
e % Lustosa (2013)
de Crédito * 100

Adesdo ao ISE e a Silva, Santos e
ISEAR . (-) Alcoforado (2021); Canoa
Autorregulagédo da FEBRABAN et al. (2020).

Logaritmo natural da Margem Silva, Santos e

InML (+/-)

Liquida Alcoforado (2021)
3 ROA Retorno dos Ativos (+/-) Romano, Ermel e Mol
= (2016)
[}
o Tamanho medido pelo logaritmo ;
§_ InTam natural do Ativo Total (+/-) Silva et al. (2018)
[} . ~
© Guimaraes, Rover e
k= Alav Alavancagem (+/-) Ferreira (2018) e
PLAT Patriménio Liquido / Ativo Total (-) Martinez e Loose (2019)
. . - Dantas, Medeiros e
Vielo Varlagao'da Carteira Qe Crédito (+) Lustosa (2013); Silva, et
(Carteiraano — Carteiraano-1) al. (2018)

Fonte: Os autores (2021).

Perdas (Provisdo para Liquidagdo de Devedores Duvidosos/Carteira de
Crédito): despesas com provisao para créditos de liquidagcédo duvidosa, utilizada por
estudos como o de Dantas, Medeiros e Lustosa (2013), tendo em vista que este item
do balango tem relevante influéncia nos resultados finais das instituicées financeiras.

ISEAR (indice ISE e Autorregulagio FEBRABAN): objeto de estudo proposto
nesta pesquisa, que consiste em uma dummy entre as instituigdes que aderiram ao
indice de sustentabilidade da B3, e ao mesmo tempo s&o signatarias de
Autorregulagdo socioambiental da FEBRABAN, e as que nao aderiram a nenhum
dos dois ou aderiam a apenas um deles. Aos bancos que aderiam aos dois foi
atribuido valor 1, ao passo que para os que aderiram a apenas um deles ou a
nenhum dos dois atribuiu-se 0. A variavel ISE foi utilizada em estudos como o de
Silva, Santos e Alcoforado (2021).

InML (Logaritmo da Margem Liquida): esta varidvel ligada a lucratividade foi
utilizada por Silva, Santos e Alcoforado (2021), e mede o retorno bruto em relagao
ao total de investimento realizado pela empresa. Segundo os autores, as instituicdes
que aderiram ao ISE teriam melhor controle dos gastos no processo de
intermediacao financeira, o que refletiria na menor despesa com perdas, e maior
lucratividade. Além disso, a longo prazo, a ades&o ao ISE incorreria em menores
custos para captacao de recursos no mercado e permitiria aos bancos oferecer
menores juros a seus clientes. Os resultados da pesquisa de Silva, Santos e
Alcoforado (2021) nao indicaram de forma consistente a relagédo positiva entre esta
variavel e a adesdo a sustentabilidade. Desta forma, a relacdo esperada seria
inconclusiva.
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ROA (Retorno Sobre o Ativo): variavel também de lucratividade, calculada pelo
lucro liquido dividido pelo ativo total de cada instituicao financeira. Romano, Ermel e
Mol (2016) indicaram sinal indefinido na relagdo entre ISE e as variaveis de controle
contabil. Mieocoanski e Palavecini (2017) concluiram que fazer parte do indice nao
alteraria na rentabilidade das instituigdes financeiras. Portanto, ndo seria possivel
apontar se os gastos com a adesao ao indice de sustentabilidade levariam a
reducdo ou a elevacdo das despesas com as perdas na intermediacao financeira.
Esta variavel também sera utilizada na forma logaritmica.

Tam (Logaritmo do Ativo Total): variavel de controle relacionada ao tamanho da
instituicdo financeira, utilizada em estudos como de Silva et al. (2018). Segundo os
autores, o sinal esperado na relagdo com a variavel dependente também seria
indefinido.

Alav (Alavancagem medida pelo Ativo Total/Patriménio Liquido): variavel
utilizada por Guimaraes, Rover e Ferreira (2018) para verificagdo de quantas vezes
o ativo total representaria o patriménio liquido. O estudo de Nunes (2010) indicou
resultado inconclusivo com este indicador de risco, e mesmo considerando o
resultado geral da pesquisa, que utilizou dados dos setores bancario e elétrico, ndo
foi possivel estabelecer relagdo conclusiva entre a sustentabilidade e indicadores
econdmicos.

PLAT (Patrimoénio Liquido/Ativo Total): variavel utilizada por Martinez e Loose
(2019) para verificagdo do chamado requerimento de capital das instituicbes
financeiras. A indicagdo dos autores seria de relagdo negativa entre a variavel de
perdas e esta variavel explicativa, uma vez que as despesas com PCLD reduziriam
o lucro liquido e o saldo do ativo total.

VCC (Variagao da Carteira de Crédito): utilizada por Silva et al. (2018) na
investigacdo sobre a relagdo entre a variavel perdas e o crescimento da carteira de
crédito. A relacdo esperada seria positiva, pois a medida que se elevasse a carteira
de crédito, maior seria a despesa com a provisdo com liquida¢des duvidosas.

Como ja mencionado anteriormente, aponta-se que nao foram localizados
estudos que incluissem a autorregulagdo da FEBRABAN como variavel ou
componente para analise de instituigbes financeiras brasileiras. Esta adesao foi
proposta nesta pesquisa como ponto ainda n&o utilizado na literatura, apesar do
crescimento nas pesquisas sobre sustentabilidade.

ApOs a apresentagao das variaveis, segue o modelo econométrico (Modelo 1)
utilizado neste estudo:

Perdas;;..= By, + B1(ISEAR;;,) + B,(InML;;) + B3(ROA;) + B,(InTam;,) +
Bs(Alaviy) + Bs(PLAT;) + B7(VCCit) + wye (Modelo 1)

No modelo, Bo representa o coeficiente angular; yit € o termo de erro da
regressdo; o sub-indice i refere-se a observagcdo das empresas; t representa o
tempo contemplado na regressao.

Para o processamento do modelo apresentado, foi utilizada a técnica de
regressdo com dados em painel, tendo um painel desbalanceado. Para a verificagao
sobre o0 melhor modelo a ser utilizado, fez-se o uso dos testes de Chow, Breusch-
Pagan e Hausman. Os resultados destes testes apontaram para o uso do modelo de
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adotou-se a modelagem por efeitos aleatoérios.

pesquisa, optou-se pela nao retirada dos possiveis outliers.

Tabela 2 - Resultados do teste VIF (Multicolinearidade)

O teste de inflagdo da variancia (VIF) foi realizado, conforme Tabela 2, ndo
indicando multicolinearidade para a amostra utilizada. Também foram realizados os
testes de Wald e Woodridge, que apontaram a presenga, respectivamente, de
heterocedasticidade e autocorrelacédo, as quais foram controladas com a estimacéao
dos modelos com erros-padrao robustos. Pelo tamanho da amostra utilizada nesta

Variaveis VIF 1VIF
InTam 4,18 0,239328
PLAT 3,06 0,326803
ISEAR 2,76 0,362289

Alav 2,17 0,460363
ROA 1,96 0,509537
InML 1,79 0,557409
VCC 1,10 0,910329

Mean VIF 2,43

Fonte: Os autores (2021).

Analise dos resultados

observacdes completas da base de dados.

Tabela 3 - Estatistica descritiva

Inicialmente é apresentada na Tabela 3 a estatistica descritiva da amostra de
instituicdes financeiras para o periodo de analise. Antes da apresentagao dos dados,
destaca-se o tratamento dos missingvalues da amostra, considerando as 103

vartave  ops Média Desvio Padréo Min Max
Pordas 103 4.4197 2.9885 0,0000 14,2022
ISEAR 103 0,2136 0,4118 0 1
ML 103 2,2819 0,9024 -2,2580 4,2159
ROA 103 15632 14557 0,0308 12,5262
InTam 103 24,4380 2,3263 18,3843 28,4106
Alav 103 9,3302 3,8984 0,0946 19,2843
PLAT 103 0,1368 0,1508 0,0493 0,9136
VCC 103 -2.050.000.000  22.100.000.000  -124.000.000.000 93.800.000.000

Fonte: Os autores (2021).
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Destes dados, depreende-se que a perda média das instituicbes alcanga
4,4% da sua carteira de crédito, variando entre 0 e 14%. Quanto a Margem Liquida,
o patamar médio da amostra € de 9,79%, com extremos de 0,1% e 67,75%. A
rentabilidade sobre os ativos (ROA) na amostra tém média de 1,56% com extremos
de 0,03% e 12,52%. A variavel Tamanho, denota uma soma de ativos totais nos
bancos da amostra de R$41 bilhdes, oscilando entre R$96,4 milhdes e R$2,18
trilndes. A alavancagem média das instituicdes € elevada — 9,33 —, oscilando entre
os extremos 0,09 e 19,28. Por fim, o Patrimbénio Liquido dos bancos analisados
representa, em média 13% da soma dos seus ativos.

A analise de correlagdo entre as variaveis (Tabela 4) indica correlagéao
significante ao nivel de 10% entre a variavel de estudo Perdas e InML, ROA, Alav e
PLAT. A excecdo da relagdo com a alavancagem, todas as demais sao negativas.
Em média as varidveis apresentaram correlagao significante junto as outras quatro
variaveis.

Tabela 4 - Matriz de correlagao das variaveis

Perdas ISEAR InML ROA InTam Alav PLAT VCC

Perdas 1,000

ISEAR  -0,095 1,000

InML  -0,4504*  0,2567* 1,000

ROA -0,1730* -0,007 0,5814* 1,000

InTam 0,159 0,6971* 0,005 -0,3327* 1,000

Alav  0,2710*  0,1871* -0,1942* -0,4319* 0,5287* 1,000

PLAT -0,1743* -0,157 0,3020*  0,4899* -0,6151* -0,7146* 1,000

VCC -0,089 -0,2113* 0,103 0,035 -0,133 -0,105 0,036 1,000

Fonte: Os autores (2021). Notas: * Nivel de significancia de 10%.

No tocante aos resultados da regressdo com os dados em painel, a Tabela 5,
resume os dados. Conquanto o indicador R? within tenha atingido apenas 0,1251, ou
seja, as variaveis responderiam por 12,5% da explicagdo da variavel dependente, ha
significancia estatistica entre ISEAR e a variavel dependente Perdas, com
sinalizacdo negativa. Este resultado, significante ao nivel de 5%, indica que os
bancos que aderem ao indice de sustentabilidade da B3 - ISE e,
concomitantemente a Autorregulagdo Socioambiental da FEBRABAN, apresentam
Perdas de crédito menores do que aquelas que nao o fazem. A diferenca é de,
aproximadamente, 3,08%. Os resultados estdo em linha com a literatura, como nos
estudos de Silva, Santos e Alcoforado, 2021 e Canoa et al., 2020. Com excec¢ao da
variavel InML (margem liquida), todas as demais resultaram em significancia
estatistica na composicdo do modelo.

Eco. Reg., Londrina (Pr), v.10, n.3, p.49-67, set./dez. 2022

61



Santos, M. A.; Paiva, J. F. M.; Carvalho, L.F.

Tabela 5 - Resultados da regressdo com dados em painel

Variaveis Coeficiente Desv. Y4 p-valor [95% Inter. Confianga]
Padréo
ISEAR -3,0774 1,2399 -2,48 0,013** -5,5076 -0,6473
InML -0,9484 0,6800 -1,39 0,163 -2,2813 0,3844
ROA 0,5242 0,1065 4,92 0,000*** 0,3155 0,7329
InTam 0,7161 0,2979 2,40 0,016** 0,1322 1,3000
Alav 0,2890 0,1267 2,28 0,023** 0,0406 0,5374
PLAT 8,4477 2,1887 3,86 0,000*** 4,1579 12,7375
VCC 0,0000 0,0000 -1,78 0,075* 0,0000 0,0000
_CONS -14,9290 7,3640 -2,03 0,043 -29,3622 -0,4957
R? Ajustado 0,1251
N° Observagdes 103

Fonte: Dados da pesquisa. (2021). Notas: Niveis de significancia: *10%; **5%; ***1%.

A variavel ROA, significante ao nivel de 1% tem sinal positivo, indicando que
quanto maior a rentabilidade dos bancos, maior o seu nivel de perdas. Tal resultado
€ factivel numa analise voltada para o tipo de operacido exercida pelo setor, o qual
compreende o frade-off de risco e retorno. Neste caso, tendo maior retorno, o banco
fica sujeito a maior risco na composigédo dos seus ativos. Este resultado contraria o
que foi apresentado na pesquisa de Miecoanski e Palavecini (2017), que n&o
encontraram relagao significante entre esta variavel e a adesao ao ISE.

Tamanho (InTam) € uma variavel também com sinal positivo e, neste caso,
significante a 5%. Instituicdes maiores tendem a ter uma maior carteira de crédito
(principal ativo no setor) e, com isso se sujeitariam a maiores niveis de perdas
(SILVA et al., 2018).

Houve significancia estatistica ao nivel de 5% e relagdo positiva com a
variavel Alavancagem. O sinal positivo da variavel denota que bancos com maior
participacdo de capital de terceiros em sua composi¢gao também estariam sujeitos a
maior nivel de perda. O que parece correto tendo em vista a atividade principal das
instituicdes financeiras.

De semelhante modo, a razédo entre o Patriménio Liquido e Ativo Total, que
sinaliza o multiplo de ativos realizados pela instituicdo esta direta e positivamente
relacionada ao seu patamar de perdas. Quanto maior o patamar de concessao,
maior o nivel de perda ao qual se esta sujeito, confirmando a relagdo proposta pelos
autores Martinez e Loose (2019).

Finalmente, a variavel VCC, que mede a variagao da carteira de crédito entre
anos consecutivos, embora ndo tenha apresentado coeficiente econémico relevante,
foi significante e também com sinal positivo, alinhada a teoria (DANTAS;
MEDEIROS; LUSTOSA, 2013; SlILVa et al., 2018), e indicando que quanto maior a
variagao nos ativos de crédito, maior o patamar de perdas.
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Conclusao

O objetivo deste estudo foi de verificar o nivel de perdas dos bancos
nacionais quando realizada a adesao deles aos indices de sustentabilidade da B3 e
a Autorregulacdo do FEBRABAN.Os temas relacionados nesta pesquisa sdo de
interesse tanto para investidores quanto para gestores, ao abordarem praticas
sustentaveis e efeitos nos indicadores financeiros com as perdas em instituicbes
financeiras. Como nao foram localizados estudos nacionais que realizassem a
analise conjunta das perdas nos bancos que aderiram ao indice de sustentabilidade
da B3 e a autorregulagdo da FEBRABAN, este estudo se mostra relevante.

Os resultados indicaram que ha relagdo estatisticamente significativa e
negativa entre a adesdo dos bancos e as perdas por devedores duvidosos
relativizada pela carteira de crédito (Perdas), o que confirma a hipotese proposta
neste estudo.

Os resultados indicaram ainda significancia estatistica com as variaveis de
controle, algumas vezes alinhadas a teoria, e confirmando a tendéncia de que maior
exposicao de crédito sujeita as instituicbes a maiores niveis de perda. O impacto da
adesdo aos conceitos de sustentabilidade, apesar de incorrerem em custos no curto
prazo, poderiam gerar resultados futuros positivos para a companhia.

Como limitacdo desta pesquisa, aponta-se o tamanho da amostra utilizada
para a analise, mas pondera-se pelo objetivo de se verificar a adesdo a dois
conceitos de sustentabilidade disponiveis no mercado brasileiro, de setor relevante
para investidores e sociedade.

A titulo de sugestdo para estudos futuros, indica-se a utilizagdo de outras
variaveis e/ou indicadores financeiros para se verificar as relacdes de lucratividade e
eficiéncia neste segmento que, frequentemente, € excluido de pesquisas em
finangas corporativas, devido as suas peculiaridades.
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