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Resumo

O objetivo deste estudo descritivo é investigapi@i@o dos gerentes de politicas de
crédito de uma amostra significativa de institugsbeanceiras quanto ao grau de importancia
das informacfes ambientais dos seus clientes. SD#ados revelaram que a principal razéo
para a incorporacdo da questdo ambiental na deds&mpréstimo é o cumprimento da
legislacdo, seguida de evitar ou reduzir passivobientais, pois, esses significam perdas
para as instituicbes financeiras. Quanto aos fatdeterminantes da avaliacdo do risco
ambiental, verificou-se que o envolvimento de ¢ésncom atividades potencialmente
poluidoras ndo é visto como um risco, ou seja,mptexidade de caracterizagcdo de um item
isolado é pouco esclarecedora numa decisdo tagandée para uma instituicdo. O relatorio
ambiental foi classificado como a principal fonte ohformacbes sobre o tema para as
instituicdes financeiras. A utilizacdo dos relatérianuais, assim como as demonstracoes
contabeis disponibilizados pelas empresas foransiderados itens pouco importantes.
Evidencia-se assim a necessidade de segregacaiva® e passivos ambientais, para que
essas informacdes auxiliem os tomadores de deae&w instituicdes financeiras na busca
de informacdes ambientais nas demonstracdes catiseempresas.

Palavras chave: Informacfes ambientais; Politieagéldito; Riscos ambientais.

1 Introducao

Nos ultimos anos a questdao ambiental ganhou immadsBrasil em razédo do maior
rigor da legislacdo sobre crimes ambientais, acerge divulgacdo na midia sobre as
consequéncias de décadas de degradacdo do meientamhiaior conscientizacdo da

populacdo e outras pressdes, como é o0 caso ddefomanto das organizacées nao
governamentais — ONGs.

Dessa forma, ocorreram grandes mudancas na condsteempresas e assim, a
certificacdo dos seus produtos e processos juatgamizacdes internacionais, como € 0 caso
da norma ISO 14000 e suas subséries, tornaram-s@résrequisito para a entrada em
mercados externos além, da promoc¢éo de uma imaggitiva perante a sociedade.

A conscientizagdo da importancia da preservacameio ambiente, para garantir a
sobrevivéncia humana, manutencéo dos recursosarsapara geracoes futuras, assim como a
viabilidade e continuidade das empresas de vamggnentos levou as organizacdes a
buscarem formas de gerenciar 0s recursos hatuiggniveis e necessarios as suas
atividades. Atualmente, a responsabilidade ambiefitaima necessidade nas entidades
preocupadas com a imagem dos seus negocios, enaksizeempresas que utilizam recursos
naturais e ou precisam decidir sobre a destinag&esiduos.

Para as empresas, os desafios atuais incluem auragés, registro e controle dos
passivos ambientais contingentes, pois, a avaliagéeta dos riscos de suas atividades sao
informacdes estratégicas para muitos usuariosredecomo as instituicdes financeiras, por
exemplo. Entdo, se as instituicdes financeirasideraam a variavel ambiental na decisdo de
concessao de empreéstimos aos seus clientes élerpeotie pesquisa neste artigo.



O objetivo geral € investigar a importancia da al ambiental na decisdo de
empréstimo de instituicdes financeiras estabelsandaBrasil e 0s objetivos especificos séo:
analisar as principais fontes de informacdes solieana e verificar os fatores determinantes
na avaliagao do risco ambiental.

O assunto é atual, por ser perceptivel a impodados passivos ambientais de
companhias que exercem atividades potencialmenkeidptas e, como as instituicbes
financeiras sao co-responsaveis por esses, comsidaelevante conhecer a opinidao de quem
decide sobre a concessdo de empréstimos.

Pelo fato de ser um estudo inédito na literaturgtatml nacional, os resultados desta
pesquisa poderdo contribuir para discussfes sobssunto, assim como, incentivar estudos
mais aprofundados sobre o interesse e envolvimda® empresas que nao exercem
atividades potencialmente poluidoras com a quest@mental.

O estudo classifica-se como descritivo e quanto prosedimentos metodologicos,
foram utilizadas as pesquisas bibliografica e depma Os resultados desta pesquisa limitam-
se a opinido de gerentes de politicas de créddasrh amostra de instituicées financeiras e

quanto a relevancia das informagdes ambientaisesobr seus clientes na decisédo de
concessao de empreéstimos.

O artigo esté estruturado da seguinte forma: aléstadintroducdo, a proxima secao
apresenta uma breve revisdo de pesquisas antesiipes responsabilidade socioambiental
relacionada com as instituicbes financeiras e @&sosi envolvidos na concessao de
empréstimos. Logo, sdo apresentados os procedisnamttndologicos, analise e discusséo
dos resultados e as consideragdes finais, alémedasendacdes para futuras investigacoes.

2 Responsabilidade socioambiental das instituicdésanceiras

Entre as décadas de 1960 e 1970 surgiram os posngabalhos académicos que
focaram a responsabilidade social das empresasadi@s na perspectiva de que os objetivos
das empresas deveriam ir muito além da remunemdgsicseus acionistas. Embora muitos
autores discordem deste enfoque, sendo Friedm&&)1® dos mais eminentes, observa-se
gue nas ultimas décadas a literatura tem se voffathba defesa dos argumentos favoraveis a
extensdo das responsabilidades das empresas edests estar voltadas para os seus
stakeholdergASHLEY, 2002; FREITAS, 1997; VENTURA, 1999, 2005)

A questdo ambiental teve destaque a partir de 1890,0 maior rigor da legislacao
sobre crimes ambientais. Empresas responsaveiset@ado o desperdicio de recursos
naturais e investido na reducdo da poluicdo, peses podem gerar ineficiéncias nos
processos e perda de competitividade. Organizadéesarios segmentos tém buscado
solugbes para seus problemas ambientais, a0 memmmo tem que contribuem para a
preservacdo do meio ambiente. Medidas como airagéio de residuos industriais, reducao
do consumo de energia, reciclagem de materiaisraterte ruidos, reaproveitamento de agua
e outros recursos utilizados no processo produs#o, procedimentos de gestdo ambiental
(DONAIRE, 1994).

Num experimento realizado para testar como os igsud@os relatérios contabeis
reagem quando tém acesso a divulgacdo explicittnfdemacfes sociais e ambientais
divulgadas anualmente, Belkaoui (1980) verificoe @s instituicdes financeiras reagem de
modo favoravel para estimular este tipo de dividgagorincipalmente quando ocorre a
participacéo dos contadores.

Para Gray (1990), um dos autores pioneiros na Essqabre responsabilidade social
e ambiental das empresas, o mercado financeirsetoo bancario ndo demonstravam muito



interesse na postura ambiental das organizacoeecisdo de concessao de empréstimos.
Entretanto, as mudancas sociais e econdmicas tiasasildécadas sdo sinais de que a
dimensdo ética dos investimentos e 0s passivos eatails das empresas devem ser
prioritarios.

Patten (1991) examinou se a divulgacéao de inforemgdciais nos relatorios anuais
esta associada com as pressées publicas ou pekdrisentabilidade em mercados cada vez
mais competitivos. Os resultados da pesquisa marelgue o tamanho e o setor de atividade
sdo variaveis relacionadas com a divulgacado den#gdes sociais e ambientais.

Na opinidao de Gray, Owen e Adams (1996) a comueidshcaria pode influenciar
na promocéo da responsabilidade social e ambiersialisso for desejado, inicialmente, a sua
atencdo deve estar voltada exclusivamente paraco de empréstimos e o potencial de
administrar passivos relacionados com o tema.

Muitos estudos anteriores enfatizaram a importadeiaquestdo ambiental para as
instituicdes financeiras, além da necessidade dkagéio e estimacdo dos riscos ambientais.
(ELKINGTON e COOKE, 1996; FELDMAN, 1990). Num estu@mpirico junto a bancos
ingleses e alemées, de acordo com Nitsche e H@96)1a percepcao da questdo ambiental
tende a aumentar de importancia, principalmente randio de interesses comerciais e
mudancas na legislacdo, que tem se tornado maisos@ naqueles paises. Resultado
semelhante foi identificado pelo Programa das Natfedas para o Meio Ambiente (UNEP,
1995), no qual 70% das instituicbes bancérias #@aredque a relevancia das questdes
relacionadas com o meio ambiente pode gerar impacioseus negdcios e a avaliacao destes
deve ser a ferramenta mais utilizada no gerencismuEnriscos ambientais.

Em sua dissertacdo de mestrado, Ribeiro (1992}ismiiaas primeiras manifestacdes
sobre a preocupacdo com a questao ambiental perdss instituicdes financeiras, tendo em
vista o risco de responsabilidade indireta por daarabientais previstos em lei. Em sua tese
de doutorado para Ribeiro (1998), em alguns paiessnvolvidos a co-responsabilidade das
instituicbes financeiras quando financiam emprgsasentes tem contribuido para que a
identificacdo e avaliacdo dos passivos ambientaibgm importancia.

Numa pesquisa sobre a relacdo da contabilidade aagmestdo ambiental, Gray,
Bebbington e Walters (1993) salientaram que pandaosos, os risos ambientais na decisao
de concessdo de empréstimo tém sido considerad@mrda crescente. No capitulo sobre
empréstimos bancarios e passivos ambientais, @seautlestacaram os resultados de uma
pesquisa realizada junto a 1.741 instituicbes tiraas, coordenada pelmerican Banks
Association(1991) e enfatizaram os seguintes resultados%d fréferem desistir de um ativo
a ficar com titulos em razdo de preocupacfes amaliger62,5% rejeitaram pedidos de
empréstimos baseando-se na co-responsabilidadpagsivos ambientais; 88,1% mudaram
procedimentos na concessdo de empréstimos parar dissivos ambientais; 13,5%
incorreram em custos com limpeza de propriedade rapdo da co-responsabilidade
ambiental; 45,8% deixaram de conceder empréstiros gertos tipos de negdcios com o
intuito de evitar passivos ambientais (GRAY, BEBBINON e WALTERS, 1993).

Deegan e Rankin (1997) aplicaram um questionanitmja uma amostra de diversas
classes de usuarios das informacfes contabeislarsds (acionistas, investidores, corretores
de bolsas de valores, analistas de mercado euigégs financeiras), com o objetivo de
identificar a materialidade das informacfes amhbisrdivulgadas pelas empresas. De acordo
com o0s autores, 0s resultados do estudo indicaraen un namero significativo de
shareholdersconsidera as informacdes ambientais na tomadalgienas decisbes em
particular. Entretanto, essas ndo sao tao sighifasapara os corretores de bolsas de valores e

]



da pesquisa, as informacdes ambientais podem seidevadas materiais em suas decisdes,
quando a andlise das informacfes contabeis dassaspé feita de modo global (DEEGAN e
RANKIN, 1997).

Entre as atuais pressodes exercidas sobre as esperaague elas aperfeicoem os seus
processos produtivos, Ribeiro (1998) destacou acdadormado entre o Instituto Brasileiro do
Meio Ambiente e dos Recursos Naturais - IBAMA, BarMacional de Desenvolvimento
Econbmico e Social - BNDES, Banco Central, BancdBdasil, Caixa Econdmica Federal,
Banco do Nordeste e o Banco da Amazodnia. Conhaemdw “Protocolo Verde”, significa
que as empresas que solicitarem financiamento si@estituicbes deverdo apresentar o
Estudo de Impacto Ambiental — EIA e o Relatéridrdpacto Ambiental — RIMA.

Carvalho e Ribeiro (2000) destacaram a preocupdggfadnstituicdes financeiras com
a variavel ambiental das empresas na concessaonptésimos e de acordo com 0s autores, a
conscientizacdo e o posicionamento do setor bancaire este aspecto tornou-se mais
evidente a partir da década de 1980, com maior dgaJS Comprehensive Environmental
Response, Compensation and Liability Act — Supdrforais conhecido com&uperfund
Legislation que teve grande impacto na industria americarsda®e de um fundo de reserva
formado por agentes poluidores e administrado peleerno, através da EPA, Agéncia
Ambiental dos Estados Unidos da América e tem cobjetivo evitar que a contaminagdo do
solo abandonado pelo poluidor atinja a populac&@opgpsteriormente ali se encontrar.

Apesar das atividades bancérias ndo serem claskic como potencialmente
poluidoras, as empresas deste setor correm oindoeto de assumir problemas ambientais
provenientes da associagcdo com empresas poluidooas, atividades irregulares e ou
relacionadas com problemas ambientais. Partindeadepremissas, Thompson e Cowton
(2004) exploraram a interface entre empresas daader financeiro e a demanda por
informacfes ambientais. Através de uma pesquisgpaoeio junto a empresas do mercado
financeiro inglés, os autores investigaram o quastas instituicbes consideram a variavel
ambiental na decisdo de empréstimos e a visdosdaganto aos relatérios ambientais
divulgados pelas empresas que tentam captar recdesterceiros. Os resultados da pesquisa
revelaram que apesar das limitacdes tradicionaigjocas fontes de informacgdes sobre
impactos ambientais das corporacfes e alguns ansi@ida ndo atendidos, como a extensao
da divulgacdo de informagfes ambientais; evitateowgue mitigar passivos ambientais € a
principal razdo para a incorporacdo da variaveliamé na decisdo de empréstimo pelos
bancos. As fontes de informacgOes utilizadas conmomiaequéncia sdo as demonstracdes
contabeis das companhias disponibilizadas anuatngewisitas as instalacées de empresas.

Na revisdo bibliografica realizada sobre estudoeremes relacionados direta ou
indiretamente com as instituicdes financeiras; olasee que ha um aspecto muito importante
na analise da questdo que € a relevancia destaonemo da decisdo de concessao de
empréstimos, ou seja, 0s riscos ambientais parsatituicdo, perante a conduta do cliente em
potencial.

2.1 As instituicfes financeiras, os riscos de créds e os riscos ambientais

7

O mercado financeiro brasileiro é regulamentadosealizado pelo Banco Central,
através de normas emitidas por este e pela Comiksdalores Mobiliarios — CVM, sendo
composto pelo mercado monetario, de crédito, detaispe 0 mercado cambial. As
instituicdes financeiras captam recursos no mergadoetario, de capitais e de cambio
(PARISI, VANZO e AMARAL, 2005).

As instituicdes financeiras referem-se aos os lmicomerciais, bancos multiplos e
caixas econdémicas, com o objetivo de intermedidic@&mceira para realizagéo de lucros. De



acordo com Costa Filho (2002) a responsabilidade social dmrsét grande, pois a
intermediacao financeira é fundamental para que &ajrculacdo da moeda e atendimento as
necessidades de mercado no contexto econdémico; déérgeracdo de empregos e da
promocao do desenvolvimento social, tendo em wastecapacidade do Estado de atender a
toda populacgéo.

Para Gitmar§1987) risco pode ser definido como possibilidadeédrda e arriscar é a
principal atividade de uma instituicAo bancaria. fi3sos de créditos para as instituicdes
financeiras sdo caracterizados, na opinido de Zdimp€006, p. 24) como: “incerteza
imponderavel e imprevisivel, situando-se no passatgsmo assim as decisdes de créedito
devem considerar principalmente o futuro desse domaois na verdade, o risco situa-se no
futuro, no passado encontra-se apenas a hist@g.ihstituicbes financeiras dispdem de
varios modelos estatisticos que auxiliam na andliserisco de crédito, que estimam
probabilidades e as possibilidades de recebimento.

No entendimento de Brito (2002), as questfes quwelesm as possibilidades de
perdas nas operacdes bancarias sao inUmeras eor idemtificou nove riscos, dentre
financeiros e operacionais, que sdo: de créditaneieado, de liquidez, de controle interno,
legal, de reputacdo ou imagem, sistémico, humade liguidacao.

Alguns setores da comunidade de banqueiros e iduess comecaram a ver o
desempenho ambiental em geral, assim como o ristoeatal em particular, como algo
capaz de ser sintetizado ou resumido em um singjheisolo, ou seja, em uma classificacdo
de risco semelhante a usada para avaliar o riscorédhto. Entretanto, entre as multiplas
varidveis a serem consideradas na decisdo de caocee crédito, a relagcdo do cliente,
quando pessoa juridica que exerce atividade patemente poluidora envolve também uma
série de questbes que devem ser consideradasnstiascoes financeiras.

As iniciativas dos bancos relacionadas com a prasgo ambiental que tiveram
grande visibilidade ocorreram inicialmente em 198@n a assinatura da Declaracdo dos
Bancos e o Meio Ambiente (UNEP, 1992). Trinta e bamcos de vinte e trés paises se
comprometeram com a protecdo ambiental e de acwdta Filho (2002), essa declaracéo ja
contava com a adesdo de 171 bancos de 46 paise80dmA adesdo de um grande numero
de instituicbes financeiras para um comprometimeoto a questdo ambiental demonstra a
crescente valoriza¢do do tema, até mesmo paradgeservicos financeiros.

Tendo como referéncia as salvaguardas adotadas Ip&donational Finance
Corporation o brago financeiro do Banco Mundial para o sgqiovado, em 2003 os
Principios do Equador foram criados por um grupo d#gg bancos internacionais; e
representam o compromisso desses com politicasretrizs socioambientais a serem
utilizadas pelas instituicbes financeiras na aedlis projetos de financiamento acima de 50
milhdes de ddélares. Numa reportagem sobre a seguerddo dos Principios do Equador, o
conjunto de critérios socioambientais a serem aghlis pelos bancos nas operacbes de
Project Finance projetos financiados pela receita gerada atra@eempreendimento, as
ONGs reivindicam maior transparéncia na divulgad@alados e mais detalhamento sobre os
projetos e, por outro lado, os bancos defendemilo sias operacdes. As ONGs questionam o
grau de eficiéncia dos bancos em detectar riscomisoe ambientais dos projetos que
avaliam. (JULIANI, 2006).

Além das iniciativas voluntarias de Orgdos nac®na& internacionais que
disponibilizam relatérios expondo a preocupacdo eogquestdo ambiental nas instituicoes
financeiras, € preciso relacionar esses fatos comaior rigor da legislacdo ambiental do pais.
Quanto a legislagdo ambiental brasileira, esta coma ser desenvolvida na década de 1960
e teve grandes avancos na década de 1981, coracaciilio Conselho Nacional do Meio



Ambiente — CONAMA. O Artigo 225 da Constituicdo Eeal (1996) trata especialmente da
guestdo ambiental e apresenta diretrizes da olithcional do meio ambiente. Ha também
uma série de normas e regulamentacdes em nivebhfedstadual e municipal, com maior
rigor para atividades potencialmente poluidoras alguns setores especificos, como
mineracdo, energia elétrica e petroquimica, pom@ke e outros mais brandos, como alguns
servicos profissionais. A Lei 9.605/1998 € considar bastante rigida quando comparada
com as leis anteriores, pois esta trata de crimdsestais, 0 que determinou nova postura de
todo o mercado financeiro.

A demanda por avaliacdo do risco ambiental dositegede instituicbes financeiras
tem ganhado espaco tanto na avaliacdo internandtigiicdes, como também na avaliacao
externa, feita por ONGs, preocupadas ndo somemteacco-responsabilidade dos bancos,
mas também com 0s impactos ambientais que algopetgs podem causar ao meio natural
(JULIANI, 2006).

Na avaliacdo de riscos para concessao de empréstamanstituicbes financeiras, de
modo geral avaliam como o risco operacional, queredere a analise da liquidez do
endividamento, da situacdo econdmico-financeira seafor a que pertence a entidade. Numa
pesquisa bibliografica sobre a mensuracdo de risoobientais, no entendimento de
Bergamini Junior (1999), o desenvolvimento de melmglas deve ser considerado de forma
integrada aos demais fatores que afetam o rist@ltas empresas.

A avaliagdo de riscos ambientais de um empreendanenvolve conhecimentos
multidisciplinares de profissionais de areas diaiin onde cada um deve contribuir com
conhecimentos necessérios para a viabilizacéo digsdaonclusivos sobre empreendimentos
que envolvem a utilizacdo de recursos naturais.sidera-se que a participacdo da
contabilidade neste aspecto caracteriza-se prinogrde pela mensuragcdo monetaria e
identificacdo dos gastos, pois, a avaliacdo quiaktale impactos positivos ou negativos de
atividades de empresas potencialmente poluido&s,dgscritos no EIA/RIMA. Cabe a
contabilidade avaliar a natureza desses impact@s @ossibilidades de contabilizagéo,
respeitando os Principios de Contabilidade Gerdnaceitos e a legislagdo em vigor
(CALIXTO, 2005, 2006; NOSSA, 2002; PAIVA, 2003; REHERRO, 1992; 1998; TINOCO e
KRAEMER, 2004).

Ribeiro e Lisboa (2000) ressaltaram a necessidadeecbnhecimento dos passivos
ambientais através da contabilidade, pois estes:

Representam expectativa de sacrificios de bensfididuros impostas por
legislacGes e regulamentacBes ambientais, coma,taantribuicdes, multas e
penalidades por infracées legais e, ainda, em dirooa de ressarcimento a
terceiros por danos provocados, estimativa de gagtara recuperacdo e
restauracdes de areas degradadas, seja por wagwmbipria, por exigéncia legal ou
de terceiros (RIBEIRO e LISBOA, 2000, p. 18).

Quanto a analise de ativos e passivos ambientaigmaresas por parte dos bancos,
Ribeiro, Estrozi e Araudjo (2004) verificaram queaeseria mais transparente se 0s ativos e
passivos ambientais das empresas fossem segregaddteha a parte nas demonstracoes
financeiras das empresas.

Num estudo coordenado pela Ernst & Young (2003)afalisado o comportamento
do mercado financeiro australiano, com o objetieoidentificar oS principais avangos na
avaliacdo dos riscos ambientais, requerimentosslegaontabeis. Os resultados revelaram
que: h&d um crescimento da preocupacdo do setorosomscos ambientais na avaliacdo das
suas decisdes de empréstimos para empresas; @epadr contabilidade devem exercer um
importante papel na evidenciagao de riscos amlger@mo os riscos ambientais sdo muito



subjetivos, quando comparados com riscos operdsioaamaterialidade do tema é muito
variavel e outros aspectos das entidades devemavséindos em conjunto com 0S riscos
ambientais (ERNST & YOUNG, 2003).

A UNEP (2003) disponibilizou os resultados de ureaquisa sobre a relevancia das
informacfes ambientais divulgadas pelas comparg@es o mercado financeiro americano.
Os resultados indicaram que as informac¢des amisedtaulgadas de modo espontaneo
raramente sdo utilizadas pelos analistas finargegmn razdo da falta de credibilidade e
comparabilidade destas.

Considerando que tem sido cada vez mais frequemmgeecdo da variavel ambiental
nas politicas de crédito das instituicdes finamsgirRibeiro, Estrozi e Araudjo (2004)
investigaram se as ferramentas contabeis tém $&i® reste processo. Para isso, aplicaram
um questiondrio junto ao Banco do Brasil, Caixartbooica Federal, Banespa-Santander e
Banco Real Abn Amro. Os resultados indicaram quea#ria das instituicdes considera a
guestdo muito importante, apesar de estar aindaesdgio inicial o envolvimento da
contabilidade. De acordo corRibeiro, Estrozi e Aradgjo (2004, p. 05): “O aumento
consideravel no numero de instituicbes estrangeirBsessadas nas questdes ambientais
deve-se, principalmente, ao fato de que crescemforcha continua os valores financeiros
relacionados ao meio ambiente”.

Os estudos sobre impactos ambientais sdo exigidoslep desde 1986, para a
instalacdo de empreendimentos industriais e oespscificos. Calixto e Nascimento (2004)
verificaram que o objetivo dos relatérios EIA e M identificar antecipadamente os efeitos
negativos e positivos de um empreendimento, assmo@ avaliacdo, classificacado destes e
as formas de minimizacdo dos impactos negativossgu&o adotadas pelas empresas. A
avaliacdo leva em consideragao os aspectos scamisentais e econémicos dos recursos a
serem explorados, a fauna e flora que seréo ratirdd seu habitat original, assim como a
vida da comunidade no entorno dos empreendimentos.

Para Thompson e Cowton (2004) os riscos ambieassisciados com a concessao de
créditos bancarios sdo de trés tipos: risco dirgt® pode ocorrer quando 0s bancos se
envolvem diretamente como investidores num empreerdo com forte potencial para gerar
passivos ambientais; o risco indireto, 0 mais coimesta associado a apropriacdo de alguma
propriedade que tem um passivo ambiental histarsamlo como garantia de empréstimo; e o
risco reputacional, que ocorre com o envolvimemidireto dos bancos com questfes de
degradacédo ambiental, em razdo de financiamentatideades mal vistas pela sociedade
(THOMPSON e COWTON, 2004).

3 Procedimentos metodoldgicos

Quanto aos objetivos, trata-se de um estudo descrngor determinar caracteristicas
de uma populagdo pré-definida relacionada com astoeambiental. Quanto aos
procedimentos metodoldgicos, além da pesquisaohitdifica, na pesquisa de campo utilizou-
se a técnica pesquisa de levantamento,sorvey elaborada com base na analise de
questionarios enviados por e-mail, por correio emcional ou respondidos pessoalmente,
por meio de entrevistas.

A aplicacdo de um questionario referiu-se a umagupea de opinido enviada para 0s
gerentes responsaveis pelas politicas de crédias gessoas juridicas de uma amostra de
instituicdes financeiras. O primeiro contato foitdepor correio eletrénico, por telefone ou
pessoalmente, quando foram convidados para partidgpesquisa.

O questionario foi desenvolvido de modo que pesseétiuma analise do nivel de
importancia de fatores especificos das informagdelientais na decisdo de concessao de



empréstimo. Na opinido de Cooper e Schindler (20@8)combinacdo de diversas
metodologias dsurveysorna o uso do modo misto conveniente em muipmstde pesquisa.
As questbes foram elaboradas do tipo fechadasaeguatiacédo foi utilizada a escdlikert,
com cinco pontos, de 1, indicando pouca importarec muito importante. Um pré-teste foi
conduzido para determinar se estava atingindo @nieno desejado e para ter maior certeza
de que os aspectos relevantes foram abordadoxy mntrés gerentes de instituicbes
financeiras, ndo participantes deste estudo e epss teste foi feita uma revisédo final do
guestionario. O periodo de envio e analise do qresto foi o0 segundo semestre de 2006 e
os dados foram analisados quantitativamente cosoala program&tatistical Package for
the Social Sciences SSPS. O questionario foi baseado na pesquiSaalmpson e Cowton
(2004), que utilizaram a mesma metodologia, junitwstituicdes financeiras estabelecidas no
Reino Unido.

O escopo deste artigo sdo as instituicdes finaa@iablicas e privadas que atuam no
Brasil e foram selecionadas as cinquenta maioguitdes financeiras, de acordo com a
lista disponibilizada nsite do Banco Central do Brasil (2006). O total de iggdbnais que
responderam a survey foi de 24, e concordaram etitipar da pesquisa desde que né&o
fossem revelados os seus nomes, bem como, dados ashnstituicdes financeiras. A
amostra de participantes abrange pelo menos uresemante de instituicdes publicas ou
privadas com operacdes no pais, que juntas repaeséi2%do mercado financeiro nacional.

4 Resultados e discussao

Esta secdo apresenta os resultados da aplicaggwedtionario na ordem em que foi
aplicado, composto de cinco categorias onde ogipanites avaliaram os itens de cada uma.
As tabelas foram elaboradas obedecendo a ordemsdeate de importancia atribuida a cada
item do questionario analisado.

4.1 Razdes para incorporacdo da questdo ambientah mlecisdo de empréstimo

Tendo em vista que a legislacdo sobre crimes analiseaxerce influéncia também
sobre as instituicdes financeiras, como foi endalivem estudos anteriores e confirmado
nesta pesquisa empirica, a principal razdo pamacarporacdo da questdo ambiental na
decisdo de empréstimo € o cumprimento da legislépa@dia de 4,85), seguida de evitar ou
reduzir passivos ambientais (média de 3,78), pssgs significam perdas para as instituicoes
financeiras. Gerenciar o risco ambiental é o tesckéém considerado mais importante na
decisdo de concessao de empréstimo (média de &@Wpra este ndo seja considerado
individualmente, mas pode ser decisivo, dependdadatividade da empresa, setor e situagéo
em relacdo a conformidade legal. A variacdo dosadkeitens foi de pouco a medianamente
importante, como demonstrado na Tabela a seguir:

Tabela 01 - Razdes para incorporacdo da questao ambtal na decisdo de empréstimo

Razbes Média Desvio Padrao
Cumprir a legislagéo 4,85 0,025
Evitar ou reduzir passivos ambientais 3,78 0,762
Gerenciar o risco ambiental 3,24 0,891
Crenca da instituicdo na perseguicédo do desenvehtiorsustentavel 2,94 1,016
Ganhar vantagem de mercado 2,14 0,368
Proteger depositos de clientes 1,82 0,985
Formalidade que faz parte da instancia ética dLiig$io 1,31 1,826
Cumprir regulamentagéo interna 1,25 1,984
Os acionistas tém essa expectativa 1,15 1,084

Escala de 01= pouco importante; 2 = entre poucedianamente importante; 3 = medianamente importdnte
entre medianamente e muito importante; e 5 =mmfmwitante
Fonte: Elaboracéo propria

4.2 Razdes para negar empréstimos para companhias



A Tabela 02 apresenta as razdes para negar empéste acordo com os gerentes de
politicas de crédito participantes da pesquisa. r€sltados indicaram que a industria
madeireira estabelecida em reserva florestal (mdalia,54), seguida de manufatura e venda
de produtos quimicos que destroem a camada decoftimaim os itens classificados como
medianamente importantes para os entrevistadagtami, o envolvimento de clientes com
atividades potencialmente poluidoras foi consider@duco importante (média de 1,23),
conforme a Tabela a seguir:

Tabela 02 - Raz6es para negar empréstimos para coanhias

Razdes Média  Desvio Padrao
IndUstria madeireira estabelecida em reserva fl@res 3,54 0,074
Manufatura e venda de produtos quimicos que desteoeamada de ozodnio 3,47 0,654
Envolvimento de clientes com atividades potenciate@oluidoras 1,23 1,027
Um histérico ambiental deficiente 1,21 1,984
Industria de pesticidas 1,09 0,478
Industria de extragdo mineral 1,07 0,645
IndUstria nuclear 1.02 0,923

Escala de 01= pouco importante; 2 = entre poucedianamente importante; 3 = medianamente importdnte
entre medianamente e muito importante; e 5 =mmfmitante
Fonte: Elaboracéo propria

Observa-se entdo a complexidade na caracterizagaond item isolado e pouco
esclarecedor para uma decisdo tao relevante, pdiato de se envolver com atividades
potencialmente poluidoras ndo exclui uma empresmei@ado e nem significa que s6 ha
aspectos negativos em utilizar recursos naturaisuas atividades. Ha legislacéo rigorosa,
fiscalizacdo, certificacdo e cobranca da socie@até¢odos os aspectos, além das medidas de
compensacao que obrigam as empresas que exercgmiades potencialmente poluidoras a
recuperar ou reabilitar o ambiente degradado. Quaminportancia de atributos inerentes na
concessao de empréstimos, o fato de exibir umpaltihdo de consciéncia ambiental (média
de 3,45), assim como ter seguro para passivos ataligmédia de 3,38) foram os itens
considerados medianamente importantes para osvistdadons. Os demais itens pré-
estabelecidos nesta categoria foram classificadtbe enedianamente e pouco importantes.
Esses resultados confirmam o ganho que as empéesa® envidar esfor¢os na consolidacéo
de uma imagem socialmente positiva perante a sbiedtraves de acdes que séo divulgadas
nos seus relatérios anuais e na midia. (ASHLEY226REITAS, 1997; VENTURA, 2005).

A Tabela a seguir apresenta os resultados parswdstategoria:

Tabela 03 - Importancia de atributos inerentes quado da concessédo de empréstimo

Razdes Média Desvio Padréo
Exibir um alto padrdo de consciéncia ambiental 3,45 0,945
Ter seguro para passivos ambientais 3,38 1,077
Conduz auditoria ambiental regularmente 2,94 1,714
Usa tecnologias limpas 2,24 1,234
Tem um controle ambiental de cada fase do procesgande produtos 1,82 1,924
Investigar tudo que é conhecido e padrdes amhgedéacontrole de impactos futuros 1,81 0,935
Esta de acordo com alguma norma de certificacadeaath (ISO 14000, por exemplo) 1,78 0,798
Busca minimizar o consumo de energia e uso de mE@erigosos para o meio ambiente 1,69 0,547
Adota a melhor tecnologia disponivel para ndo ataricustos excessivos 1,41 0,241
A manufatura de produtos ambientalmente amigaveima prioridade 1,28 0,265
A companhia tem como prioridade se envolver naegést do meio ambiente 1,24 0,268
A companhia promove a reciclagem dos seus prodsiibsprodutos e residuos 1,17 0,658
A companhia registra os seus produtos em algunetorde eco-certificacéo 1,13 0,689
A companhia tem como prioridade o apoio de umaudtorga ambiental 1,12 0,214

Escala de 01= pouco importante; 2 = entre poucedianamente importante; 3 = medianamente importdnte
entre medianamente e muito importante; e 5 =muifmwitante
Fonte: Elaboragéo propria

4.3 Fontes de informagdes ambientais
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A frequiéncia quanto a utilizacdo de informacdesesolmeio ambiente de clientes em
potencial, para as instituicdes financeiras reaetague as informacgdes obtidas através de
entrevistas pessoais com representantes da corap@nédia de 4,87), acompanhadas de
visitas (média de 4,84) foram os itens classifisagilotre medianamente e muito importantes
para os entrevistados. O item registros internosbdonco de dados sobre experiéncias
anteriores de empréstimos para companhias tambérdeftacado como medianamente
importante (média de 3,83).

A utilizacdo dos relatérios anuais da companhigimrascomo as demonstragfes
contabeis, na avaliacdo dos entrevistados foransidemrados itens pouco importantes.
Evidencia-se assim, como enfatizado anteriormentegotros autores, a necessidade de
segregacao de ativos e passivos ambientais nasndeagibes contabeis, para que essas
auxiliem os tomadores de decisdo, como instituig@esiceiras na busca de informagdes
sobre este tema.

Na pesquisa conduzida por Thompson e Cowton (200dha esta categoria 0s
resultados indicaram que os relatorios anuais atomds contdbeis foram os itens
considerados medianamente importantes, além da t€dd mais bem avaliados do que 0s
demais. Observa-se assim a maior relevancia dasriatdes contabeis no mercado europeu,
pois os gerentes de politicas crédito das insfiagdinanceiras inglesas tém maior percepcao
da utilidade das informacdes contabeis divulgaddaspcompanhias daquele pais. A tabela a
seguir apresenta os resultados para os demais itens

Tabela 04 - Frequéncia do uso de fontes de informé@g onde a questdo ambiental € significativa

Razdes Média Desvio Padréo

Informacg@es de entrevistas pessoais com represesi@a companhia 4,87 1,107
Informacg0es obtidas através de visitas as companhia 4,84 0,456
Registros internos do banco de dados sobre expiséauteriores de empréstimo 3,83 0,842
Avaliacdo independente dos ativos da companhia 2,78 0,235
Dados sobre o setor 2,76 0,215
Andlise trimestral e semestral de relatérios firdnos 2,54 0,647
Relatérios anuais publicados pelas companhias 1,91 0,648
Demonstracdes contabeis publicadas pelas companhias 1,90 1,254
Avaliacdo de crédito de uma agéncia especializada 1,87 1,268
Registro da companhia na bolsa de valores 1,85 0,658
Periodicos especializados sobre o setor 1,47 0,941
Grupos de ambientalistas 1,19 0,247

Escala de 01= pouco importante; 2 = entre poucedianamente importante; 3 = medianamente importdnte
entre medianamente e muito importante; e 5 =mmfmitante.
Fonte: Elaboracéo propria

4.4 Utilidade dos relatérios anuais e contabeis

Embora as empresas ndo sejam obrigadas a divulgentitivamente e de modo
objetivo 0s seus gastos relacionados com o meideatebvia relatorios contabeis; essas tém
divulgado um relatorio social que agrega tambérarealambientais, essa decisdo depende do
porte e setor da empresa, esses relatérios salgalias voluntariamente e ndo ha um padrao
ou uniformidade. O relatorio mais utilizado pelasnpanhias é o Balan¢o Social de acordo
como modelo proposto pelo IBASE (BERNARDO et aD@0CALIXTO, 2005).

Entretanto para os entrevistados, o relatorio amtdliequando disponibilizado, foi
considerado o item de maior importancia como fdetenformagé&o sobre a questdo ambiental
das empresas na decisdo de concessao de empréstiaia de 3,25). As demais fontes de
informacgBes relacionadas com o aspecto contdbénfoiconsideradas entre pouco e
medianamente importantes, como demonstrado nad alssguir:
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Tabela 05 - Utilidade de partes dos relatérios anuse contdbeis

Razbes Média  Desvio Padrao
Relatério Ambiental 3,25 0,481
Declaracdo do Presidente 2,15 1,251
Notas Explicativas 2,09 0,986
Balanco Social 0,78 0,577
Relatorio da Diretoria 0,69 0,694
Informacg@es Estatisticas 0,64 0,225
Relatério das Politicas Contabeis 0,53 1,218
Relatério da Auditoria 0,47 1,247
Balanco Patrimonial 0,36 0,984
Demonstracdo dos Lucros e Perdas 0,24 0,478
Informacgbes Segmentadas Sobre a Produgéo 0,22 0,998
Resumo Operacional e Financeiro 0,19 0,741
Demonstracdo do Fluxo de Caixa 0,14 0,254

Escala de 01= pouco importante; 2 = entre poucedianamente importante; 3 = medianamente importdnte
entre medianamente e muito importante; e 5 =muifmwitante
Fonte: Elaboragéo propria

4.5 Opinido sobre a evidenciagdo ambiental

Os participantes da pesquisa opinaram sobre agdigéib de informacdes ambientais
via relatérios contabeis e para estes, é percéptieea quantidade de informagfes ambientais
divulgadas pelas companhias tem aumentado desddomeéa década de 1990 (meédia de
3,14). Embora o aspecto qualitativo desses retetorénha sido avaliado como pouco
importante (média de 0,84), por falta de verificag® um auditor externo, uniformidade,
padronizacdo e legislacdo especifica sobre o té&wtdos anteriores corroboram estas
dificuldades (BEETS e SOUTHER, 1999; CALIXTO, 2008DSSA, 2002; PAIVA, 2003;
TILT, 1994; TINOCO e KRAEMER, 2004).

Observa-se que a divulgacdo de informacdes quadisanos relatorios anuais das
companhias ndo sao fatores decisivos para a c@uwcdesempréstimos e nem influenciam na
opinido dos entrevistados na avaliacao dos risasxdmpanhias analisadas, como demonstra
a Tabela a seguir:

Tabela 06 - Opinido sobre a evidenciagdo ambierita

Razdes Média Desvio Padréo

A quantidade de informag¢des ambientais divulgadssa pompanhia tem aumentado

desde meados da década de 1990. 3,14 0,784
A melhor énfase na divulgacdo da desempenho armabidat companhia no relatério

ambiental podera facilitar a aplicacéo de testes. 1,78 0,258
Regulamentacédo contabil e politicas de mercado idevedar alta prioridade para a

questéo de divulgacdo de informag6es ambientais. 1,34 1,297
A qualidade de informacdes ambientais divulgadées gempanhia tem aumentado desde

meados da década de 1990. 0,84 0,945
Considerando o tipo de companhia, o relatério a@salficiente para avaliar os méritos da

sua desempenho ambiental na decisdo de empréstimo. 0,75 0,487

Escala de 01= pouco importante; 2 = entre poucedianamente importante; 3 = medianamente irapde; 4= entre
medianamente e muito importante; e 5 =muito immeta
Fonte: Elaboragéo propria

A verificacdo de itens em particular que podemiratratencéo dos entrevistados para
a evidenciacdo ambiental dos seus clientes em @ateimdicaram que a avaliagcdo de
impactos ambientais (média de 4,98); sumario dalteeo da auditoria ambiental (média de



12

4,24); gerenciamento do meio ambiente (média dé) 4 Informacdes sobre 0 gerenciamento
de gastos com impactos ambientais previstos nosltades futuros foram os itens
considerados mais importantes para os entrevistaaiédia de 4,08). Os demais itens desta
categoria foram classificados entre medianamemeuigo importante, conforme mostra a
Tabela apresentada a seguir:

Tabela 07 - Atracao por evidenciacdo ambiental emggticular

Razdes Média Desvio Padrdo
Avaliagéo de impactos ambientais 4,98 0,846
Sumaério do resultado da auditoria ambiental 4,24 0,711
Gerenciamento do meio ambiente 4,17 0,984
Gerenciamento de gastos com impactos ambientaistore nos resultados futuros 4,08 0,257
Dados sobre contingéncias ambientais 3,78 0,367
Detalhes da infracdo e penalidades ambientais 3,64 0,177
Declaragao de gerenciamento e posicionamento deesenpm relacdo ao meio ambiente 3,17 0,368
Relatdrio ambiental 3,13 0,478
Provisdo de custos com limpeza do meio ambiente 3,02 0,841
Prospecc¢éo de gastos ambientais 2,78 0,847
Desenvolvimentos na legislagdo ambiental 2,69 1,015
Declaracdo de seguranca de gerenciamento da coiamamnh padrdes externos 2,57 1,478
InformagBes quantitativas sobre desempenho ambienta 2,24 0,258
Informac0es historicas sobre gastos ambientais 2,12 1,847

Escala de 01= pouco importante; 2 = entre poucedianamente importante; 3 = medianamente importdnte
entre medianamente e muito importante; e 5 =muifmwitante
Fonte: Elaboracéo propria

Tendo em vista as pressbes exercidas sobre as sampnee exercem atividades
potencialmente poluidoras, acredita-se que o gem@ento de impactos ambientais é o tema
de maior destaque nestas; principalmente pela tdpga que tém para as que almejam se
posicionar no mercado. Para as instituicbes finease além de ndo se envolverem
diretamente, a co-responsabilidade de passivoseaitals pode ser evitada quando o risco &
gerenciado e observa-se também o0 engajamento destas causa ambiental de forma ativa.

5 Consideracoes finais

O objetivo deste trabalho foi investigar a impociarda variavel ambiental na decisédo
de empréstimo de instituicdes financeiras estalolelecno Brasil. Através de um estudo
descritivo foram analisados os questionarios redidos por profissionais responsaveis pelas
politicas de crédito de 24 instituicdes financedasgrande porte. Os resultados revelaram
que a principal razéo para a incorporacdo da questdiental na decisdo de empréstimo é o
cumprimento da legislacédo, seguido de evitar owaziedpassivos ambientais, pois, esses
significam perdas para as instituicdes financeiras.

O fato de exibir um alto padrao de consciéncia anthl, assim como ter seguro para
passivos ambientais foram os itens mais destacaaasvaliacdo dos entrevistados. Estes
resultados confirmam o ganho que as empresas t&nwdar esforcos na consolidacéo de
uma imagem socialmente positiva perante a sociedddvés de acdes que sao divulgadas
em relatérios anuais e na midia.

O relatério ambiental das companhias foi clasgificaomo a principal fonte de
informacBes sobre o tema para as instituicdes daieas. A utilizacdo dos relatérios anuais
das companhias, assim como as sua demonstracdabeaisrforam considerados itens pouco
importantes. Evidencia-se assim a necessidadegdegseao de ativos e passivos ambientais,
para que essas auxiliem os tomadores de decis@osna de informacdes sobre esse tema.



13

Os participantes da pesquisa opinaram sobre agdigéib de informacdes ambientais
via relatérios contabeis e para estes, é percéptieea quantidade de informagfes ambientais
divulgadas pelas companhias tem aumentado desddomeéa década de 1990; embora o
aspecto qualitativo desses relatérios tenha sidtiaao como pouco importante, por razdes
de falta de verificacdo de um auditor externo, armidade, padronizacdo e legislacao
especifica sobre o tema. Observa-se que a divdgdedinformages qualitativas nos
relatorios anuais das companhias ndo é um dogatlecisivos na concessao de emprestimos
e nem influencia a opinido dos entrevistados ndie@@ dos riscos das companhias
analisadas.

A verificacdo de itens em particular que podemiratratencéo dos entrevistados para
a evidenciacdo ambiental dos seus clientes em @atémdicaram que avaliacdo de impactos
ambientais, sumario do resultado da auditoria amdliegerenciamento do meio ambiente e
informacOes sobre o gerenciamento de gastos conactogp ambientais previstos nos
resultados futuros foram os itens considerados imgaisrtantes para os entrevistados.

Quanto aos fatores determinantes da avaliagcdosdo ambiental, verificou-se que o
envolvimento de clientes com atividades potenciatmeoluidoras ndo é visto como um
risco; pois o fato de se envolver com atividadeemoalmente poluidoras ndo exclui uma
empresa do mercado e nem significa que s6 ha aspeepativos em utilizar recursos
naturais em suas atividades. Ha legislacao rigpftszalizacao certificacdo e cobranca da
sociedade em todos os aspectos, além das medidasngensacdo que obriga as empresas
que exercem atividades potencialmente poluidoragcaperar ou reabilitar o ambiente
degradado.

Recomenda-se pesquisas futuras a repeticdo do ongaod outros temas emergentes,
como o aspecto social das instituicbes financeRasomenda-se ainda a pesquisa de opiniao
aplicada junto aos analistas financeiros e conésj@obre o grau de percep¢cao que esses tém
sobre a relevancia de informac¢des ambientais chdalg pelas empresas.
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