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RESUMO

Esta pesquisa tem o propdésito verificar os reflexos do desenvolvimento de acbes de
sustentabilidade socioambiental no contexto empresarial, atraves da comparagdo, entre 0s
indicadores econdmico-financeiros dos bancos sustentaveis com os indicadores dos bancos
ndo sustentaveis. Em vista responder o seguinte questionamento: existe relagdo entre
sustentabilidade socioambiental e melhor performance econémico-financeira das empresas
enquadradas no Indice de Sustentabilidade Empresarial, no subsetor intermediarios
financeiros, Segmento Bancos listados nha BMF&Bovespa, entre os anos de 2006 a 2011?
Nesse sentido, por meio de uma pesquisa descritiva e exploratoria, e abordagem quantitativa e
qualitativa, busca-se responder a questdo norteadora desse estudo. O universo da pesquisa sao
0s setores das empresas listadas na BM&FBovespa, que possuiram e possuem no minimo
uma empresa que integrou e integra o ISE, entre os anos de 2006 a 2011. Contudo € possivel
concluir que, ndo ha existéncia de sinergia suficiente para afirmar decisivamente que a
sustentabilidade influi nos indicadores econdémico-financeiros das empresas estudadas, o que
de certa forma ja era esperado, em virtude que essa relacdo podera apresentar aspectos mais
conclusivos no médio e longo prazo.

Palavras-chaves: Bancos. Performance Econdmico-financeira. Sustentabilidade.

SUMMARY

This research has as objective to verify the consequences of the development of
environmental sustainability initiatives in a business context, through the comparison between
the financial and economic indicators of sustainable banking with the indicators of banks
unsustainable. In order to answer the following question: is there a relation between
environmental sustainability and better economic and financial performance of companies
classified in the Corporate Sustainability Index, the subsector financial intermediaries
Segment Banks listed on the BM&FBovespa, between the years 2006-2011? In this way,
through a descriptive and exploratory research, and quantitative and qualitative approach, we
seek to answer the question guiding this study. The research sectors are companies listed on
the BM&FBovespa, which owned and have at least one company that has integrated and
integrates the ISE between the years 2006-2011. However it is possible to conclude that there
is no existence of synergy decisively enough to assert that sustainability influences the
financial and economic indicators of the companies studied, which somehow expected,
because this relationship may provide more conclusive aspects in the medium and long term.

Keywords: Banks. Economic and financial performance. Sustainability.

RESUMEN

Esta investigacion tiene como objetivo verificar las consecuencias del desarrollo de las
iniciativas de sostenibilidad ambiental en un contexto de negocios, a través de la comparacion
entre los indicadores econdémicos y financieros de la banca sostenible con los indicadores de
los bancos no sostenibles. Con el fin de responder a la siguiente pregunta: ;existe una relacion
entre la sostenibilidad ambiental y un mejor desempefio economico y financiero de las
empresas clasificadas en el indice de Sostenibilidad Empresarial, el subsector de los
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intermediarios financieros de los bancos que cotizan en el segmento BM & F Bovespa, entre
los afios 2006-2011? De esta manera, a través de una investigacion descriptiva y exploratoria,
y el enfoque cuantitativo y cualitativo, se busca responder a la pregunta guia este estudio. Los
sectores de la investigacion son las empresas que cotizan en el mercado BM & F Bovespa,
que pertenece y es tener por lo menos una empresa que ha integrado e integra el ISE entre los
afios 2006-2011. Sin embargo, es posible concluir que no hay existencia de sinergia con
decision suficiente como para afirmar que la sostenibilidad influye en los indicadores
econdmicos y financieros de las empresas estudiadas, que de alguna manera espera, ya que
esta relacion puede ofrecer aspectos méas concluyentes en el mediano y largo plazo.

Palabras clave: Los bancos. Los resultados econdmicos y financieros. Sostenibilidad.

1 INTRODUCAO

O termo desenvolvimento sustentavel surgiu a partir da segunda metade do século
XX, com o estudo da Organizacdo das Nacbes Unidas sobre as mudancas climéaticas, como
resposta para os problemas de cunho social e ambiental, que a humanidade estava passando.
Nos ultimos anos, esse dilema passou a fazer parte das pautas do setor empresarial, nas quais
existe, por parte de algumas empresas, a exemplo do setor financeiro, uma preocupagdo com o
desenvolvimento sustentavel.

Desde a década de 90, a definicdo de sustentabilidade estd intimamente ligada ao
conceito chamado de triple botoom line (TBL), que trata sobre o desenvolvimento sustentavel
na dimensdo econémica, social e ambiental, nas empresas. Neste contexto, as organizacoes
precisam considerar na gestdo a complexidade inerente ao ato de fazer negdcio na sociedade.
Para tanto, o resultado econémico ndo deve ser tratado isoladamente das demais dimensdes: a
ambiental e a social.

As empresas estdo inseridas em um ambiente competitivo, onde a sociedade passa por
uma mudanc¢a no modo de pensar sobre o seu poder de interferéncia nas acdes desenvolvidas
pelas entidades. Ao adicionar tais praticas de sustentabilidade socioambiental, as empresas
conquistam o respeito e a preferéncia dos consumidores quanto aos seus produtos e/ou
servicos, 0 que consequentemente, trariam reflexos favoraveis para os indicadores de
rentabilidade e lucratividade dessas empresas.

Seguindo a tendéncia mundial de se criar ferramentas que evidenciem o esforco das
empresas em desenvolverem atividades de sustentabilidade, hd o desenvolvimento de indices
internacionais como: o Dow Jones Sustainability Index — DJSI (lancado em 1999); e o
FTSEGood criado da parceria entre a Bolsa de Londres e o Financial Times. A
BM&FBovespa, em 2005, criou o indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE), que tem
como um dos objetivos estimular a insercdo de préaticas sustentaveis nas empresas.

Logo, o proposito desta pesquisa é verificar a existéncia de impactos nos indicadores
de rentabilidade e lucratividade das empresas que desenvolvem acgdes de sustentabilidade.
Para alcancar esse propdsito foi utilizado o Segmento Bancos, listados na BM&FBovespa, na
comparacédo dos indicadores.

A implantacdo de padrbes sustentaveis que diferenciem positivamente as
organizagOes, quando comparadas as concorrentes, levam as empresas a buscarem algo mais
do que apenas auferirem lucros, no curto prazo, sem se preocuparem com 0S impactos, que
suas atividades econdmicas, possam causar no meio ambiente e na sociedade. Mas também,
as organizacOes procuram assegurar a continuidade de suas atividades, no médio e longo
prazo, através da promogéo de a¢Oes sustentaveis, ou seja, a sustentabilidade socioambiental.
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Assim, essa pesquisa parte da premissa que as empresas quando desenvolvem acdes de
sustentabilidade estdo mais preparadas para enfrentarem os imprevistos do mercado, no médio
e longo prazo, e que, consequentemente, devem apresentar melhor desempenho de seus
indicadores econémico-financeiros, nas demonstracbes contabeis, em relacdo a seus
concorrentes no mercado. Além disso, estas empresas, teoricamente, apresentam uma boa
imagem no mercado, portanto seus produtos e/ou servigos sdo mais bem aceitos.

Com o intuito de verificar essa relacdo, torna-se necessario a utilizacdo da ferramenta
ISE, para diferenciar dentro do segmento, as empresas sustentaveis das empresas ndo
sustentaveis. O ISE atuar no mercado desde 2005, com isso é possivel se obter um intervalo
temporal passivel de verificacdo, da relacdo entre sustentabilidade socioambiental e
performance dos indicadores de rentabilidade e lucratividade das empresas.

Logo, o problema emerge do seguinte questionamento: existe relacdo entre
sustentabilidade socioambiental e melhor performance econdomico-financeira das
empresas enquadradas no Indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE), no subsetor
intermediarios financeiros, Segmento Bancos listados na BMF&Bovespa, entre 0s anos
de 2006 a 20117

O objetivo consiste em verificar a existéncia de melhor desempenho econdmico-
financeiro das empresas do subsetor de intermediacdo financeira, no segmento bancos,
integrantes e n&do integrantes do ISE. Levando em consideragdo as observagOes anteriores,
verificar os reflexos do desenvolvimento de acbes de sustentabilidade socioambiental na
performance empresarial. Quanto aos objetivos especificos consistem em: identificar até que
ponto a responsabilidade socioambiental corrobora o melhor desempenho dos indicadores de
rentabilidade e lucratividade das empresas; comparar os indicadores econdémico-financeiros
dos bancos enquadrados no ISE com os indicadores dos bancos ndo participantes do indice; e
verificar a existéncia de evolucdo nos indices dos indicadores de rentabilidade e lucratividade
nos intervalos temporais da amostra.

As empresas sdo agentes transformadores que exercem influéncia sobre a sociedade e
0 meio ambiente. Os empresarios necessitam compreender e participar ativamente das
mudancas estruturais na area social, ambiental e econ6mica. Nesta perspectiva, existe
caréncia de estudos que vinculem e investiguem a relacdo entre a préatica de a¢des sustentaveis
e alteracdes nos indicadores de rentabilidade e lucratividade dessas empresas, principalmente,
o setor de intermediacdo financeira — bancos.

Os grandes bancos estdo ente as entidades que mais investem em acles de
sustentabilidade socioambiental, prova disso, é que os bancos tém uma representatividade
importante no ISE, em relagcdo aos outros segmentos das empresas listadas na
BM&FBovespa; em media 5 bancos por ano base, do total médio de 33 empresas
participantes do ISE.

2 EMBASAMENTO TEORICO

2.1 INDICE DE SUSTENTABILIDADE EMPRESARIAL - ISE

Mundialmente existe uma tendéncia de se investir em empresas que desenvolvem
atividades sustentaveis, pois empresas sustentaveis estdo mais preparadas para enfrentarem
riscos econdmicos, sociais e ambientais. No Brasil, essa tendéncia tem ganhado espaco, a
exemplo disso, a BM&FBovespa juntamente com outras instituigdes (Associacdo Brasileira
das Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar (ABRAPP), Associacao Brasileira das
Entidades dos Mercados Financeiros e de Capitais (ANBIMA), Associacdo dos Analistas e
Profissionais de Investimento do Mercado de Capitais (APIMEC), Instituto Brasileiro de
Governanca Corporativa (IBGC), International Finance Corporation (IFC), Instituto ETHOS,
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Programa das Nagfes Unidas para o Meio Ambiente (PNUMA) e Ministério de Meio
Ambiente) decidiram criar um indice de acdes que fosse referéncia para investimento
socialmente responsavel.

De acordo com o ISE - Metodologia Completa (2010), o objetivo do indice € refletir o
retorno das acbes de empresas que tenham reconhecido comprometimento com a
responsabilidade social e sustentabilidade empresarial e, também, promover boas praticas no
meio empresarial.

Para avaliar a sustentabilidade das empresas, o Conselho Deliberativo do ISE,
considerou pertinente, contratar o Centro de Estudo em Sustentabilidade da Fundacéo Getulio
Vargas (CES - FGV), que € responsavel por elaborar o questionario que, posteriormente, é
respondido pelas empresas.

O questionario desenvolvido pelo CES — FGV segue parte do conceito triple bottom
line — desenvolvido pela empresa de consultoria Sustainability - que consiste em avaliar
elementos ambientais, sociais e econémico-financeiros. O CES — FGV considerou relevante
acrescentar, aos principios triple bottom line, trés novos indicadores: critérios gerais, que
abrangem a posicdo da empresa em relacdo a acordos globais e a evidenciacdo de balanco
social; critério de avaliacdo dos produtos, que questiona se 0s produtos da empresa acarretam
danos e riscos para os consumidores, entre outros; e por ultimo, critério de governanca
corporativa.

Em suma, nos altimos seis anos, o ISE cumpriu papel fundamental, trazer o tema
sustentabilidade para dentro das organizagdes. As empresas que ndo sabiam ou ndo sabem
como planejar acdes sustentaveis, enxergaram no questionario do indice, uma ferramenta de
planejamento, com isso o indice ultrapassa o objetivo de refletir o retorno das acdes de
empresas sustentaveis, para se tornar, também, um direcionador de padrées, de acesso a todas
as empresas.

2.2 SUSTENTABILIDADE SOCIOAMBIENTAL CORPORATIVA

N&o é recente o termo responsabilidade social corporativa, mas nos ultimos 20 anos
tem ganhado uma maior importancia. Cray (1995) e Deegan (2002) afirmam que a
contabilidade social e ambiental era um “tema quente” na década de 70 e inicio da década de
80, como reflexo das acBes de diversas organizacbes e governos em defesa da causa, no
entanto, perdeu importancias por mais de uma década. Mas, depois do meado da década de 90
até os dias atuais, o tema tem pleiteado espaco considerdveis na vida corporativa e nas
publica¢bes académicas.

O trabalho de Iwata e Okada (2011) teve o objetivo de verificar se o desempenho
ambiental afeta o desempenho financeiro das industrias japonesas. Por meio do estudo, 0s
mesmos concluiram que a emissdes de residuos em geral, ndo tém efeitos significativos sobre
0 desempenho financeiro. Por outro lado, a reducdo de gases conduz a um aumento no
desempenho financeiro em toda a amostra as inddstrias limpas, embora ndo tém efeitos
significativos sobre o desempenho financeiro em industrias ndo limpas.

A pesquisa Artiach et al. (2010) objetivou explorar os fatores que influenciam nas
decisbes das empresas, para investirem em sustentabilidade corporativa. No estudo, os autores
compararam um grupo de empresas participante do Dow Jones Sustainability World Index -
DJSI com uma amostra de empresas ndo DJSI. Os resultados mostraram que as empresas que
investem em sustentabilidade corporativa s@o significativamente diferentes das outras
empresas. 1sso em relacdo a dimenséo do tamanho, ou seja, empresas maiores investem mais
em sustentabilidade corporativa, apresentam maior rentabilidade (ROE). As empresas
participantes do DJSI tém maior potencial de crescimento, mais oportunidade para
implementar principios de sustentabilidade em suas operacfes de expanséo.
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O Ameer e Othman (2012) procuram responder se as empresas que atendem a um
conjunto de praticas superiores de sustentabilidade, ttm um desempenho financeiro superior
em comparacdo com aquelas empresas, que ndo se envolvem em tais praticas. Os mesmos
utilizaram uma amostra com 100 maiores empresas sustentavel globais, em 2008. A amostra
foi selecionada de um universo de 3.000 empresas dos paises desenvolvidos e de mercados
emergentes. Baseados nos resultados da amostra, os autores concluiram que ha relacédo
bidirecional entre praticas de responsabilidade social e desempenho financeiro corporativo.

No Brasil, algumas pesquisas tém abordado sobre o tema, mas os resultados séo
inconclusivos. Guimaraes e Leite Filho (2007), Azevedo e Cruz (2008), Rezende, Nunes e
Portela (2008), Machado, Machado e Corrar (2009), Oliveira, Silva Junior e Silva (2010) em
seus trabalhos ndo encontraram uma relacdo significativa entre responsabilidade
socioambiental e melhor desempenho econémico-financeiro corporativo. Enquanto, as
pesquisas de Oliveira et al.(2006) e Abreu et al. (2009) mostram que ha relacdo entre
sustentabilidade socioambiental e melhor desempenho.

No que tange o conceito de sustentabilidade social e ambiental, existe diversos
entendimentos encontrados na literatura sobre o conceito de sustentabilidade, de acordo com o
foco que se atribui ao termo, existe ainda quem a conceitue de responsabilidade social, como
o Instituto Ethos (2005) e Tupy (2008).

Cardoso, Oliveira e Holanda (2010) afirmam que sustentabilidade empresarial
caracteriza-se como a conciliacdo de boa operacionalizacdo com a preservacdo do meio
ambiente, com a gestao eficiente, responsavel e sustentavel, pois gera beneficios para todas as
partes interessadas, que investem, trabalham ou utilizam os servicos das entidades, e ao
mesmo tempo resguardam o ambiente onde estdo inseridas.

Nesse mesmo contexto, o termo sustentabilidade ndo se restringe apenas a acOes de
preservacdo ambiental, mas também, a préticas de desenvolvimento de atividades sociais. Ao
defender o conceito de sustentabilidade Tupy (2008), afirma que a mesma estar
intrinsecamente relacionada com a questdo da responsabilidade social, no qual compreendem
as acOes das empresas que visam elevar sua produtividade, melhorar seus produtos, métodos
de gestdo e contribuir para a preservacgdao do meio ambiente.

O Instituto Ethos (2005), defende que a responsabilidade social empresarial é a forma
de gestdo, que se define pelo estabelecimento de metas empresariais compativeis com o
desenvolvimento sustentavel da sociedade, preservando recursos ambientais e culturais para
as geracOes futuras, respeitando a diversidade e promovendo a reducdo das desigualdades
sociais.

O Regulamento do ISE (2009), também compactua com o termo responsabilidade
social, além de entrelacar o conceito de sustentabilidade ao resultado econdmico-financeiro da
entidade, quando afirma que:

(...) o conceito de sustentabilidade representa uma nova abordagem de se fazer
negocios que promove, simultaneamente, a responsabilidade social (com respeito a
diversidade cultural e aos interesses de todos os publicos direta e indiretamente
envolvidos no negocio), reduz o uso de recursos naturais e 0S seus impactos
negativos sobre o meio ambiente, preservando a integridade do planeta para as
futuras geragbes, sem desprezar a rentabilidade econdmico-financeira do
empreendimento. (REGULAMENTO DO ISE, 2009, p. 1)

Nesse contexto, Marcondes e Bacarj (2010) elencam alguns das possiveis vantagens
proporcionadas as empresas integrantes do ISE, entre os beneficios estdo: acesso mais rapido
e barato ao credito, menores custos de seguro e bom clima organizacional, e também atraia os
melhores talentos, conquistaria maior lealdade do consumidor e, com isso, valorizaria a
imagem institucional.
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Esse trabalho trata os termos sustentabilidade, responsabilidade social e
sustentabilidade socioambientais como sindnimos. O conceito de sustentabilidade, tanto na
esfera social, ambiental, ou econémica, encontra-se em desenvolvimento pela literatura, haja
vista, a existéncia de mudltiplos entendimentos. Porém, ha alguns consensos quanto ao
conceito de sustentabilidade socioambiental ou responsabilidade social, e sua importancia na
vida empresarial. Diante desse contexto, o conceito de sustentabilidade é entendido como o
ato de aliar a operacionalizacdo da empresa com a preservacdo do meio ambiente, e 0
desenvolvimento de praticas de atividades sociais, com o0 propdsito de assegurar a
continuidade do negécio.

2.3 INDICADORES DE RENTABILIDADE E LUCRATIVIDADE

Segundo Pinheiro (2007), a andlise das demonstracdes contdbeis tem como objetivo
examinar e avaliar o comportamento de uma empresa sobre 0s aspectos econémico-
financeiros. Essas demonstracfes contabeis apresentam um conjunto de informacdes de atos e
fatos que ocorreram nos periodos descritos. O mesmo ainda acrescenta que a analise desses
indicadores, configura-se como uma ferramenta importante na compreensdo do valor da
empresa.

No campo da intermediacdo financeira, os bancos comerciais e multiplos tém que
embasarem seus relatérios financeiros em normas gerais, procedimentos e critérios de
escrituracdo contabil que se encontram evidenciadas no Plano Contabil das InstituicGes do
Sistema Financeiro Nacional — Cosif, que é expedido pelo Banco Central do Brasil. Além de
observar os Principios Fundamentais de Contabilidade.

As empresas do segmento bancos possuem indicadores econdmico-financeiros
diferenciados das demais empresas. Devido as particularidades do ambiente no qual se
encontram inseridas as empresas que desenvolvem atividades de intermediacdo financeira. A
seguir sdo apresentados os indicadores de rentabilidade e lucratividade para instituicdes
financeiras — bancos, propostos por Assaf Neto (2010).

Assim os indicadores usados para verificar o nivel de rentabilidade e lucratividade dos
bancos sdo: Retorno Sobre o Patrimdnio Liquido, Retorno Sobre Investimento, Margem
Liquida, Margem Financeira, Custo Médio de Captacdo, Retorno Médio de Operacdes de
Crédito, Lucratividade dos Ativos, Juros passivos e Spread Bancario.

Quadro 1- Indicadores de Rentabilidade e Lucratividade

Formula dos Indices Significado da Formula

Relacdo entre o resultado liquido e o patriménio
liguido do exercicio. Fornece o ganho
percentual auferido pelos proprietarios como
conseqliéncia das margens de lucro, da
Pairimonio Liquido eficiéncia operacional, do leverage e do
planejamento eficiente do negdcio. Mede de
cada R$ 1,00 investido, o retorno liquido do
acionista.

P Lecro Liguido
Retorno Sobre o Patvimonio Liguido =

Relacéo entre o resultado liquido e o ativo total
. mantido pelo banco. Revela a taxa de retorno do
Lucro Liguida capital total (total do ativo) investido. Trata-se

Ativo Total de uma medida de eficiéncia influenciada
principalmente pela qualidade no gerenciamento
da lucratividade dos juros ativos e passivos.

Betorno Sobre o Investimento Total =

. Relacdo entre o lucro liquido e as receitas de
Lucro Liguido ; x ;

intermediacéo financeira. Revela a parcela das
Receita de Intermediacio Financeira receitas financeiras do banco, que restou aos
acionistas, ap6s serem descontados todos o0s

Margem Liquida =
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custos e despesas incorridos no exercicio. Além,
de permitir a avaliacdo da funcdo basica de
intermediacdo financeira de um banco.

Resultado Bruto de Intermediacio Financeira

Relacdo entre o0 resultado bruto de
intermediacdo financeira e o total do ativo do
banco. Mostra para cada R$ 1,00 de ativo
quanto a instituicdo apurou na intermediacéo
financeira.

Relacdo entre as despesas de captagdo no
mercado apropriadas em cada exercicio, e 0
total dos depdsitos a prazo mantidos pelo banco.
Revela o custo financeiro do capital investido na
instituicdo por poupadores (custo de captacdo).

Relagdo entre as receitas financeiras
provenientes das operacdes de crédito e o valor
médio aplicado em créditos. Apura a taxa de
retorno das aplicacBes em créditos, a qual é
geralmente confrontada com o custo de
captacdo para se avaliar o spread bruto do
banco.

Margem Financeira =
: Ativo Total
. _ DespesaFinanceiras de Captacdo no Mercado
Custo Medio de Captacie = —
Depésito a Prazo
Receitas Finamreiras de Operagies de Cridbes
Retorno Medio de Operactes de (ridito = : :
(perazio de Cridite
Receitas de Intermediacio Financedra
Lucratividade dos Atives = -

Ativo Total

Relagdo entre as receitas de intermediacéo
financeira e o ativo total do banco. Porcentagem
do total investido na instituicdo (ativo total) que
se transformou em receitas financeiras.

Despesa de Intermediacio Financeira
Passivo Total

Juros Passivos =

Relacdo entre a despesa de intermediacdo
financeira e o passivo total mantido pelo banco.
Custo das fontes de financiamento do banco.

Diferenca entre as receitas de intermediag&o e as
despesas de intermediacdo. Ganho bruto da
instituicdo na atividade de intermediacdo
financeira.

Sprend Bancario = Receitas de Intermediacio - Despesas de Intermediagio

Fonte: Adaptado com base nos Indicadores proposto por Assaf Neto (2010).

3 METODOLOGIA
3.1 NATUREZA DA PESQUISA

Este estudo se classifica, quanto ao seu objetivo, como descritivo e exploratorio.
Descritivo, por buscar descobrir a existéncia de associacdo entre duas variaveis,
sustentabilidade socioambiental e performance econdmico-financeira empresarial. “As
pesquisas descritivas tém como objetivo primordial a descricdo de caracteristicas de
determinada populagdo ou fendmeno ou, entdo, o estabelecimento de relagdo entre variaveis”
(GIL, 2009, p.42). Os procedimentos técnicos foram principalmente levantamento de dados.
A abordagem do método foi o quanti-quali, por compreender a utilizacdo de ambas as
naturezas, quantitativa e qualitativa.

Richardson et al. (1999), caracterizam o método quantitativo como sendo 0 emprego
da quantificacdo tanto na modalidade de coleta de informacdo, quanto no tratamento dessas
informagdes por intermédio de técnicas estatisticas. Além de amplamente aplicado nos
estudos descritivos, naqueles que procuram descobrir e classificar a relagdo entre variaveis.
Enquanto, o estudo qualitativo pode ser caracterizado como a tentativa de compreenséo
detalhada dos significados e caracteristicas situacionais apresentadas pelos entrevistados, em
lugar da producéo de medidas quantitativas de caracteristicas e comportamentos.

Apesar dos metodos, quantitativo e qualitativo, terem abordagens diferentes, a
utilizacdo de um dos métodos ndo anula o uso do outro. Sobre isso Richardson et al. (1999, p.
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79) argumentam que, “o aspecto quantitativo de uma investigagdo pode estar presente nas
informacdes obtidas por estudos essencialmente quantitativos, ndo obstante perderem seu
carater qualitativo quando sdo transformados em dados quantificaveis”.

Segundo Gil (2009), o objetivo exploratorio, consiste na investigacdo informal e
relativamente livre, no qual o pesquisador procura obter, tanto quanto possivel entendimento
dos fatores que exercem influéncia na situacdo que constitui o objeto de pesquisa.

Os procedimentos técnicos utilizados consistem em levantamento de dados, realizado
diretamente nos relatorios anuais das demonstragdes contabeis individuais (Balanco
Patrimonial, Demonstracdo de Resultado e Demonstracdo de Valor Adicional), evidenciadas
na BM&FBovespa entre os anos de 2006 a 2011, nas empresas do Segmento Bancos. Os
dados passaram por uma analise quantitativa dos indicadores de rentabilidade e lucratividade,
especificos para institui¢cbes financeiras. A coleta de dados foi realizada nas demonstracGes
contébeis individuais dos bancos listados na BM&FBovespa, visto que, Assaf Neto (2010) ao
elaborar os indicadores econémico-financeiros levou em consideracao as contas elencadas nas
demonstracfes contabeis individuais.

3.2 UNIVERSO E AMOSTRA DA PESQUISA

O universo da pesquisa sdo 0s setores das empresas listadas na BM&FBovespa, que
possuiram e possuem no Minimo uma empresa gque integrou e integra o ISE, entre os anos de
2006 a 2011. A amostra ¢ composta pelos 10 bancos com o maior ativo total, listados na
BM&Bovespa, em 31 de dezembro de 2011.

O método de amostragem adotado foi 0 ndo probabilistico intencional, setor este que
foi cuidadosamente escolhido por produzir uma amostra satisfatoria em relacdo as
necessidades da pesquisa. Segundo Fonseca (2008), na amostragem intencional os elementos
da amostra séo escolhidos intencionalmente do grupo que comp@e a amostra.

Quanto aos bancos que foram submetidos a anélise, optou-se por selecionar os bancos
com maior ativo total, com o intuito de minimizar os efeitos de fatores externos que poderiam
distorcer os resultados da pesquisa. Para encontrar os 10 bancos com maior ativo total, foi
necessario acessar as demonstracdes contabeis de todos os bancos listados na BM&FBovespa,
em 31 de dezembro de 2011, e classificar em ordem decrescente os valores dos ativos totais.

Alguns dos bancos ndo atenderam aos critérios necessarios para participar da pesquisa.
Para ser analisado o banco deve estar listado na BM&FBovespa em todo o periodo do estudo,
0 gue ndo aconteceu com o0s bancos: Industrial e Comercial S.A - Bicbanco, Daycoval S.A e 0
Panamericano S.A, que ingressaram na bolsa apenas a partir de 2008, e o Santander S.A
somente em 20009.

O banco Itat Unibanco Holding S.A foi excluido da pesquisa em funcdo de sua fuséo
(Banco Itau com o Banco Unibanco) em 03 de novembro de 2008. Por fim, o banco Italsa
Investimento S.A, que mesmo listado na BM&FBovespa em todo o periodo, ndo foi estudado
em razdo de no ano base 2007/2008 foi excluido do ISE, por ndo atender as exigéncias de
ingresso e permanéncia no indice. Portanto, ndo pode ser enquadrado como banco integrante
do ISE e nem como banco néo integrante do ISE.

Assim, os bancos que participaram da pesquisa foram o Banco do Brasil S.A, Banco
Bradesco S.A, Banco do Estado do Rio Grande do Sul S. A e Banco Nordeste do Brasil S.A.

Quadro 2 - Dez maiores bancos segundo ativo total em 31/12/2011
BCO DO BRASIL S.A*
BCO BRADESCO S.A*
BCO SANTANDER S.A
BCO ITAU UNIBANCO HOLDING S.A
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BCO DO ESTADO DO RIO GRANDE DO SUL S.A
BCO ITUSA INVESTIMENTO S.A

BCO NORDESTE DO BRASIL S.A

BCO INDUSTRIAL E COMERCIAL S.A. (BICBANCO)
BCO DAYCOVAL S.A.

BCO PANAMERICANO S.A

*Empresa Integrante do ISE

Fonte: Adaptado com dados da BM&FBovespa

3.5 ANALISE E TRATAMENTO DOS DADOS

Os dados coletados da amostra, primeiramente, foram tratados no Microsoft® Office
Excel 2007, de forma individual e sequencial, para obtencdo dos indices econdmico-
financeiros que, posteriormente, foram submetidos a analise estatistica descritiva de variaveis
quantitativas, onde os dados das duas categorias foram analisados e comparados com auxilio
do Software Statistical Package for the Social Science (SPSS).

No entendimento de Grespo (2009), os indices séo a relacdo entre dois estados de uma
variavel ou de um grupo de variaveis, suscetiveis a variar no tempo ou no espago. “A
estatistica descritiva, como o proprio home sugere, constitui-se num conjunto de técnicas que
objetivam descrever, analisar e interpretar os dados numéricos de uma populacdo ou
amostra.” (FONSECA, 2008, p. 101). Quanto a variavel quantitativa Grespo (2009), afirma
que sao variaveis expressas em valores numeéricos.

3. APRESENTACAO E ANALISE DOS RESULTADOS

A andlise dos resultados segue a mesma ordem de apresentacdo dos indicadores
contidos no embasamento tedrico, ou seja, Retorno Sobre Patriménio Liquido, Retorno Sobre
Investimento Total, Margem Liquida, Margem Financeira, Custo Médio de Captacdo, Retorno
Médio das OperacGes de Crédito, Lucratividade dos Ativos, Juros Passivos e Spread
Bancério.

Sobre o indice de Retorno Sobre Patrimdnio Liquido € possivel perceber a inexisténcia
de estabilidade dos indices em ambas as empresas. Apenas no ano de 2010, os bancos
sustentaveis possuem maior retorno - Bradesco R$ 20,86 e Brasil R$ 23,29, na comparacao
com os bancos ndo sustentaveis. Nos demais anos ha uma mescla de retorno entre bancos
sustentaveis e ndo sustentaveis.

Figura 1 - Retorno Sobre Patriménio Liquido

RETORNO SOBRE PATRIMONIO LiQUIDO (RSPL)

Real (R$) — BRADESCO
0.40 — ——BRASIL

— —BANRISUL

— —NORDESTE

0,35 —

0,30 —

Boco Sustentavel

— — - Bco ndo Sustentavel
0.25 —

0,20 —|

0.15 —

0,10 —|

T 1 T I T
2006 2007 2008 2009 2010 2011
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Fonte: Dados da Pesquisa, 2011

Percebe-se ao analisar a figura 2, que o indice de Retorno Sobre Investimento Total do
Banrisul, no ano de 2007, destaca-se dos demais bancos. A razdo para 0 acontecimento dessa
discrepancia encontra-se no aumento do lucro liquido, 153,28% de 2006 para 2007. O motivo
para a elevagdo do lucro liquido foi os R$ 496.626 (valores em mil) de imposto de renda
diferido que acabou impactando no resultado e, consequentemente, no desempenho do indice.

Figura 2 - Retorno Sobre Investimento Total

RETORNO SOBRE INVESTINMENTO TOTAL (ROI)
Real (R$)
0,05

—B8BRADESCO
—BRASIL

— B ANRISUL
— e ORDESTE

0.04 —

— Boo Sustentavel

0.03 — - - - Boco ndo Sustentdavel

0.02—

0,01

T T T T T T
2006 2007 2008 2009 2010 2011
Anos

Fonte: Dados da Pesquisa, 2011

Fato importante de ser notificado sobre 0s bancos sustentaveis sdo que essas empresas
possuem uma maior estabilidade dos indices de ROI, mantendo-se abaixo de R$ 0,02, de 2008
a 2011. Os bancos sustentaveis evidenciam performance semelhante, com excecdo o ano de
2007. O Brasil vivenciou queda no indicador, e 0 Bradesco apresentou elevacao.

O indice Margem Liquida permite avaliar a funcdo béasica da intermediacdo financeira
do banco, por diversos resultados na gestdo dos ativos e passivos. Na continuagéo a figura 3,
ilustra que os bancos sustentaveis, apenas, apresentam resultado superior, ha comparacao aos
bancos ndo sustentaveis, nos anos de 2006 e 2010.

Em suma, ndo existe um comportamento, ao longo do periodo amostral, que evidencia
uma performance superior ou inferior dos bancos sustentaveis, no que tange o indice de
Margem Liquida. Mas, percebe-se que os bancos sustentaveis mantiveram o indice entre R$
0,12 e R$ 0,24, enquanto os bancos ndo sustentaveis oscilaram entre R$ 0,09 e R$ 0,33.
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Figura 3 - Margem Liquida

MARGEM LiauiDA

Real (R$)
0.33 —|
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0.27 —

0.24 —
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0.15 —

0.12 —
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U 1 U U T T
2006 2007 2008 2009 2010 2011
Anos

Fonte: Dados da Pesquisa, 2011
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No que tange ao indice de Margem Financeira os bancos sustentaveis evidenciam
maior margem financeira, com destaque para o Banrisul no ano de 2006, com um indice de
R$ 0,11 de receita de intermediacdo para cada R$ 1,00 de ativo investido, no ano de 2007 (R$
0,07), 2008 (R$0,07), 2009 (R$ 0,07), 2010 (R$ 0,08) e 2011 (R$ 0,09); e o Nordeste
manteve o0s seus indices em torno R$ 0,04 de margem financeira, considerado também, o

banco que manteve o indice mais estavel entre 2006 e 2010, conforme ratifica a figura 4.

Figura 4 - Margem Financeira

MARGEM FINANCEIRA
Real (R$)

0,12 —
o.11— "
0,10 — N,
0,09 | AY

0.08 — N, S
0.07 — \ ——

0,06 |
0.05 —|
0,04 —
0.03 —
0,02 —

0.01—

0,00 —|

T T T T T T
20086 2007 2008 2009 2010 2011
Anos

Fonte: Dados da Pesquisa, 2011

O indice Custo Médio de Captacao relata o custo financeiro do capital investido na

—BRADESCO
—BRASIL

— —BANRISUL
——NORDESTE

— Boo Sustentavel

- == Bco ndo Sustentdvel

instituicdo por poupadores. O Bradesco possui os indices mais elevados, oscilando entre 0,30
e 0,50, durante o periodo da pesquisa. No contexto geral, o custo médio de captacdo dos

bancos sustentaveis € maior do que 0s bancos ndo sustentaveis (exceto nos anos de 2008 e

2009, em razdo da queda de 18,33% e 11,96%, respectivamente, nos indices do Brasil).
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Figura 5 - Custo Médio de Captacéo

CUsSTO MEDIO DE CAPTACAO
Real (R$
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Fonte: Dados da Pesquisa, 2011

Esse indicador mede a relacdo entre as despesas de captagdo no mercado, apropriadas
em cada exercicio, e o total dos depdsitos a prazo mantidos pelos bancos. Ver a figura 5.

Observa-se na figura 6, com relacdo ao indice Retorno Sobre Operacdes de Crédito,
que o Banrisul apresenta os maiores retornos nos indices, mesmo vivenciando queda gradativa
ao longo dos anos; no ano de 2006 (30,99%), e em 2011 o indice € reduzido para 23,14%, de
retorno nas operacGes de creédito. J& o Nordeste, ndo vivencia a mesma performance, ao
demonstrar os indices mais baixos em 2006 (15,99%), 2007 (16,56%), 2009 (13,66%) e 2010
(14,70%).

Figura 6 - Retorno Médio das Operacdes de Crédito

RETORNO MEDIO DAS OPERACOES DE CREDITO
Real (R$)
0.33 —| ——BRADESCO
——BRASIL
— —BANRISUL
— —NORDESTE
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0,24 —|
— —— Bco nio sustentavel

0.21—

0,18 —|

0.15 —

0,12 —|

T T T T T T
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Anos

Fonte: Dados da Pesquisa, 2011

A figura 7 aborda sobre o indice Lucratividade dos Ativos, isto é, o percentual do
resultado do ativo investido no banco que gerou receita financeira. Sobre isso, o Banrisul
evidencia os melhores resultados, com destaque para o ano de 2006, ao apresentar um
percentual de 20,92%, isto é, para cada R$ 1,00 de ativo investido o banco teve de retorno,
aproximadamente, de R$ 0,21 das receitas de intermediacfes financeiras. No ano de 2007
ostenta queda de 13,81%, e nos demais anos mantém a lucratividade do ativo entre R$ 0,14 e
R$ 0,16.
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A queda no indice de 13,81% aconteceu em virtude de que o Banrisul aumentou em
2007 seu ativo em, aproximadamente, 31,44% em comparacdo com o0 ano anterior. Mas, as
receitas de intermediacgéo financeira ndo acompanharam o incremento recebido pelo ativo, ao
evidenciar queda de 13,23% no periodo.

Os bancos sustentaveis evidenciam comportamentos semelhantes, nos indices de
lucratividade, exceto no ano de 2009, enquanto o indice do Bradesco evoluiu, o indice do
Brasil caiu. Mas, no ano de 2010 os resultados dos bancos se aproximam com os indices de
9,97% e 9,68%, respectivamente.

Em suma, com exce¢do dos anos de 2007 e 2009, os bancos ndo sustentaveis
apresentam maior Lucratividade dos Ativos, com destaque para Banrisul.

Figura 7- Lucratividade dos Ativos

LUCRATIVIDADE DOS ATIVOS
Real (R) —BRADESCO
0,22 — —BRASIL
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Fonte: Dados da Pesquisa, 2011

Quando analisados os Juros Passivos, as informacGes deixam evidente a
movimentacdo em cadeia de queda e elevacdo dos indices de todos 0s bancos, isso até o ano
de 2009. Porque em 2010 dois bancos vivencia queda de seus indicadores; o Bradesco
(sustentavel), e o Nordeste (ndo sustentavel). J& o Brasil e o Banrisul apresentam um leve
aumento do indice, se comparados com os resultados do ano anterior. Observar a figura 8.

Figura 8 - Juros Passivos
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A figura 9 demonstra que o Spread Bancério dos bancos sustentaveis apresentam os
maiores resultados, o que de certa forma é explicado por se tratar de bancos que possuem um
ativo total maior, na comparagdo com os bancos ndo sustentaveis. Portanto, a analise se limita
apenas a verificar a variacao do spread.

Nesse contexto, o Bradesco apresentou uma movimentacdo ascendente de 21,17% em
2007 quando comparado ao ano anterior, e um declinio de 72,46% em 2008, mas no ano
seguinte uma subida consideravel de 335,16% na comparagao com os resultados de 2008. Por
fim, fechou o ano de 2011com queda de 33,01% quando confrontado com o spread bancario
de 2010.

O Brasil (sustentavel) evidenciou queda, apenas, em 2008 de 17,56%, como o0 maior
crescimento no ano de 2010, 55,19%, alcancando em 2011 o resultado mais satisfatorio,
qguando confrontado com os outros bancos.

Figura 9 - Spread Bancério

SPREAD BANCARIO
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Fonte: Dados da Pesquisa, 2011

No que tange 0s bancos ndo sustentaveis, com excecdo ao Banrisul em 2007, quando
apresentou uma queda no Spread bancéario de 21,72% na compara¢do com o0 ano de 2006. Os
bancos ndo sustentaveis apresentam uma oscilacéo estavel com inclinagéo crescente.

4. CONSIDERACOES FINAIS

A pesquisa parte da premissa que empresas quando desenvolvem acdes de
sustentabilidade encontram-se mais preparadas para enfrentarem as intempestividades do
ambiente empresarial, no médio e longo prazo. Portanto, o presente trabalho objetivou
verificar a existéncia de melhor performance dos indicadores econdmico-financeiros dos
bancos consideradas sustentaveis, segundo a definicdo do ISE da BM&FBovespa, na
comparagdo com as demais bancos ndo sustentaveis. Foram analisados os indicadores de
quatro bancos ao longo de seis anos, dois bancos sustentaveis e dois bancos ndo sustentaveis.

Os bancos tém como objetivos aumentarem a riqueza dos proprietarios pelo o
estabelecimento de uma proporcional relagdo entre risco e retorno. Sobre os indices basicos
de rentabilidade: Retorno Sobre Patrimonio Liquido, Retorno Sobre Investimento Total e
Margem Liquida, verificou-se, em linhas gerais, a impossibilidade de se afirmar
categoricamente quais dos bancos evidenciam melhor ou pior indice. Porém, pdde-se
constatar maior estabilidade dos indices nos bancos sustentaveis, principalmente, no indice de
Retorno Sobre Investimento Total.
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Em relagcdo aos demais indices de rentabilidade e lucratividade, os bancos ndo
sustentaveis, em termos gerais, manifestam melhores indices de Margem Financeira,
Lucratividade dos Ativos e Retorno Médio Sobre OperacGes de Crédito, e menor Custo
Médio de captacdo. Além de exibirem uma oscilagcdo estavel com inclinacdo crescente, nos
indicadores de Spread Bancario.

Contudo € possivel concluir a ndo existéncia de sinergia suficiente para afirmar
decisivamente que a sustentabilidade influi nos indicadores econdmico-financeiros das
empresas estudadas. A inexisténcia clara dessa relacdo ja era previsivel, uma vez que essa
relacdo podera apresentar aspectos mais conclusivos no médio e longo prazo.

Mesmo com a auséncia de indicios suficientes que relacione diretamente o
desenvolvimento de préticas sustentaveis e beneficios na performance dos indicadores
econémico-financeiros dos bancos sustentaveis, nos dltimos seis anos, o ISE cumpriu um
papel fundamental, trazer o tema sustentabilidade para dentro das organizagbes. Quem néo
sabe como planejar acBes sustentaveis, pode enxergar no questionario do indice, uma
ferramenta de planejamento, com isso o ISE extrapola as barreiras de ser apenas um indice de
sustentabilidade que mede o retorno de carteira de acdes, para se tornar um direcionador de
padrdes, de acesso a todas as empresas, sejam elas de capital aberto ou néo.

Por fim, é importante relatar que essa pesquisa limitou-se a estudar os indicadores
econdmico-financeiros dos bancos, ignorando outros aspectos com poder de interferéncia,
como: politica operacional trabalhada pelos bancos; grau de maturidade; qualidade e
negociabilidade das suas operacOes; alteracdo na politica monetaria do governo; crise
financeira de 2008, entre outras.
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