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RESUMO

O estudo desenvolve-se no contexto do movimento global pela consolidacdo da
sustentabilidade corporativa, com énfase na atuacao estratégica do setor bancario diante de suas
responsabilidades socioambientais. A pesquisa analisa as clausulas de protegdo ambiental
inseridas nos contratos de concessao de crédito rural, problematizando sua efetividade a luz dos
principios do ESG (Environmental, Social and Governance) e questionando em que medida tais
dispositivos tém sido, de fato, fiscalizados, exigidos e implementados pelas institui¢des
financeiras brasileiras. Investiga-se a evolucao do conceito de ESG, sua inser¢ao nas politicas
de crédito rural e os mecanismos institucionais de controle utilizados pelos bancos,
identificando limites normativos e operacionais que comprometem a funcao transformadora dos
contratos. A dissertagdo realiza ainda uma andlise da legislacdo vigente e das praticas
contratuais concretas, com o objetivo de propor diretrizes normativas € operacionais que
reforcem a juridicidade, a transparéncia e a exigibilidade das obrigacdes ambientais assumidas
no setor. A metodologia adotada ¢ qualitativa, com abordagem analitica, método hipotético-
dedutivo, e base em revisdo bibliografica e documental aprofundada, permitindo a constru¢ao
de um panorama sobre a aplicagdo e a fiscalizagdo das clausulas ambientais em contratos
bancarios. Como resultado, tem-se a constatacao de que ha um descompasso entre o discurso
institucional e a efetividade pratica das cldusulas ESG, sendo imprescindivel o aprimoramento
técnico, juridico e regulatorio desses dispositivos para que o contrato de crédito rural cumpra
sua fungdo ecoldgica e contribua de forma concreta para o desenvolvimento sustentavel no
Brasil.

Palavras-Chave: Clausulas ambientais; Crédito rural; Efetividade; Governanca; Praticas ESG.



ABSTRACT

This study is developed within the context of the global movement for the consolidation of
corporate sustainability, with an emphasis on the strategic role of the banking sector in the face
of its social and environmental responsibilities. The research analyzes the environmental
protection clauses included in rural credit agreements, questioning their effectiveness in light
of ESG (Environmental, Social and Governance) principles and investigating the extent to
which such provisions have actually been monitored, enforced, and implemented by Brazilian
financial institutions. The evolution of the ESG concept, its incorporation into rural credit
policies, and the institutional control mechanisms adopted by banks are examined, identifying
regulatory and operational limitations that undermine the transformative potential of these
agreements. The dissertation also presents an analysis of current legislation and concrete
contractual practices, aiming to propose regulatory and operational guidelines that reinforce the
legality, transparency, and enforceability of environmental obligations within the sector. The
methodology used is qualitative, with an analytical approach, a hypothetical-deductive method,
and based on in-depth bibliographic and documental review, allowing the construction of a
comprehensive overview of the application and monitoring of environmental clauses in banking
contracts. The findings reveal a gap between institutional discourse and the practical
effectiveness of ESG clauses, underscoring the need for technical, legal, and regulatory
improvements so that rural credit agreements may fulfill their ecological function and
contribute meaningfully to sustainable development in Brazil.

Keywords: Environmental clauses; Rural credit; Effectiveness; Governance; ESG practices.
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INTRODUCAO

A contemporaneidade impde ao Direito o desafio de acompanhar transformagdes
econdmicas ¢ ambientais que extrapolam a logica tradicional da legalidade estrita, exigindo
uma reconfiguragdo normativa ancorada em valores sustentaveis e em novos paradigmas de
governanga. O crescimento das praticas ESG (Environmental, Social and Governance)
evidencia essa inflexdo, pois ndo se trata apenas de um modismo gerencial, mas de uma
transi¢do estrutural na forma de conceber a responsabilidade juridica dos agentes economicos.
No contexto brasileiro, o setor bancario, tradicionalmente visto como ente de mediagao
financeira, ¢ alcado a condigdo de protagonista na promog¢ao de politicas publicas ambientais
por meio de instrumentos contratuais como o crédito rural.

O crédito rural, enquanto mecanismo de fomento a produgdo agricola, possui potencial
estratégico na inducdo de praticas sustentaveis. Tal protagonismo ¢ intensificado a medida que
clausulas ambientais passam a integrar os contratos bancarios, refletindo um deslocamento
paradigmdtico de um contrato estritamente patrimonial para um instrumento de ordenagdo
ecoldgica e de justi¢a socioambiental. A insercdo de obrigacdes ambientais nos contratos de
concessdao de crédito rural, nesse sentido, representa uma tentativa de convergéncia entre
eficiéncia econdmica e protecao ambiental, desafiando a dogmatica juridica a pensar o contrato
como vetor de direitos fundamentais difusos.

A literatura especializada j4& vem assinalando essa transi¢do. Segundo Irigaray e
Stocker!, a sigla ESG resgata antigos problemas com uma roupagem mais sofisticada,
conectando responsabilidade corporativa com riscos financeiros e reputacionais. No mesmo
sentido, Hans Jonas?, ao propor uma ética voltada as consequéncias de longo prazo, oferece um
arcabougo filosofico que respalda a necessidade de se considerar os impactos ambientais e
sociais das decisdes econdmicas, ainda que amparadas na legalidade contratual tradicional.

Dentro dessa perspectiva, o presente trabalho parte da hipotese de que hd um
descompasso entre o discurso institucional das instituicdes financeiras e a efetiva
implementa¢do das clausulas de prote¢do ambiental nos contratos de crédito rural. Tal
discrepancia pode comprometer ndo apenas os compromissos firmados em relatorios de

sustentabilidade, mas também a funcdo socioambiental dos contratos bancarios. A

T IRIGARAY, Hélio Arthur Reis; STOCKER, Fabricio. ESG: novo conceito para velhos problemas. Cadernos
EBAPE. BR, v. 20, p. 1-4, 2022.

2 JONAS, Hans. O Principio Responsabilidade: ensaio de uma ética para a civilizagao
tecnolégica. Trad. Marijane Lisboa. Rio de Janeiro: PUC-Rio/Contraponto, 2006.
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materializagdo das praticas ESG no setor rural, portanto, demanda mais do que cléusulas
genéricas: exige mecanismos juridicos de fiscalizagdo, sanc¢do e aferi¢do de resultados.

Essa tens3o entre forma juridica e funcdo social do contrato é abordada por Lehmen?,
que reconhece a ascensdao do Direito ESG como um campo emergente, exigindo métodos
proprios de controle e accountability. Ao trazer a governanga e a transparéncia para o centro do
debate juridico, o autor propde uma leitura ampliada das obrigagdes contratuais, com foco na
geragao de valor publico e no enfrentamento dos desafios climaticos.

Frente a esse cenario, o problema de pesquisa que norteia esta dissertagao consiste em
indagar: em que medida as cldusulas de prote¢do ambiental estipuladas pelas instituigdes
financeiras brasileiras nos contratos de crédito rural sdo efetivamente fiscalizadas e
implementadas, assegurando a materializacao das estratégias ESG? A resposta a esse problema
se articula com a necessidade de avaliar criticamente a estrutura contratual vigente, suas
limitagdes juridicas e operacionais, bem como os mecanismos normativos de controle.

Analisar a efetividade juridica das clausulas de protecdo ambiental elaboradas nos
contratos de crédito rural em prol da agenda ESG, considerando sua estruturagao, fiscalizagdo
e implementacao pelas institui¢cdes financeiras brasileiras.. Como objetivos especificos, busca-
se: a) identificar os principais dispositivos contratuais utilizados pelos bancos; b) examinar os
mecanismos de fiscalizagdo e sancao previstos nesses contratos; ¢) propor diretrizes normativas
para a melhoria das cldusulas contratuais com base nos principios da sustentabilidade e da
governanga.

A metodologia adotada ¢ qualitativa, com abordagem analitica, método hipotético-
dedutivo, e base em revisdo bibliografica e documental aprofundada, permitindo a construgao
de um panorama sobre a aplicacdo e a fiscaliza¢do das clausulas ambientais em contratos
bancarios. Utilizaram-se fontes como relatorios institucionais (Bradesco, Banco do Brasil,
Santander), legislagdes pertinentes (Resolucdes CMN n°® 4.557/2017 e BCB n° 139/2021),
doutrina especializada. A anélise documental incluiu cldusulas contratuais reais, coletadas em
instrumentos emitidos por institui¢des financeiras atuantes no Brasil, permitindo a confrontagao
entre o discurso ESG e sua expressdo juridica concreta.

A selecdo das institui¢des financeiras objeto da andlise — Banco do Brasil, Banco do
Nordeste e Banco Bradesco — fundamenta-se na relevancia estratégica que essas entidades
ocupam no cenario do crédito rural brasileiro. O Banco do Brasil, por exemplo, ¢

tradicionalmente o principal agente operador das politicas publicas de crédito agricola, com

3 LEHMEN, A. J. A. L. The rise of ESG Law: in search of lost time. Academia Letters, p. 1, 2021.
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forte vinculo histérico com o Sistema Nacional de Crédito Rural. O Banco do Nordeste
representa uma instituicdo de fomento com atuacgao regionalizada, cuja politica de crédito esta
fortemente associada ao desenvolvimento sustentavel do semiarido. Ja o Banco Bradesco,
enquanto banco privado de grande porte, permite observar como o setor bancario nao-estatal
tem respondido as exigéncias ESG, especialmente em termos de governanca e
responsabilizacdo ambiental. A comparagdo entre essas institui¢des permite mapear diferentes
niveis de maturidade contratual e institucional em relagdo a sustentabilidade.

As cédulas rurais analisadas foram selecionadas com base na disponibilidade
documental e na relevancia de suas cldusulas para o escopo da pesquisa. Foram privilegiados
instrumentos que apresentassem conteudo minimamente descritivo sobre a destinacdo dos
recursos, obrigacdes do tomador e cldusulas ambientais ou sociais, ainda que genéricas. Essa
escolha buscou garantir uma anélise empirica representativa das praticas contratuais em vigor,
permitindo a identificacdo de padrdes, lacunas normativas e potenciais avangos em cada
instituicdo. A transparéncia na selecdo das amostras documentais €, portanto, essencial para
assegurar a validade metodologica da pesquisa e para reforcar o rigor analitico no exame das
clausulas de protecdo ambiental nos contratos bancarios de crédito rural.

Essa abordagem metodoldgica permitiu identificar lacunas significativas na aplica¢ao
dos principios ESG nos contratos analisados. Em diversas ocasides, as clausulas sdo vagas ou
meramente declarativas, sem detalhamento técnico, sem critérios de verificacdo ¢ sem
dispositivos sancionatorios robustos. Tais inconsisténcias fragilizam a efetividade da politica
ambiental bancéria e limitam o alcance transformador dos contratos de crédito rural como
ferramentas de sustentabilidade.

Os resultados da pesquisa contribuem tanto para a comunidade cientifica quanto para o
aperfeicoamento das praticas institucionais. Do ponto de vista académico, reforga-se a
necessidade de aprofundar o estudo da func¢do socioambiental dos contratos no Direito
Economico Contemporaneo. Do ponto de vista pratico, aponta-se para a urgéncia de uma
reestruturacao contratual nos bancos, voltada a insercao qualificada dos compromissos ESG,
com base em métricas, indicadores de desempenho e instrumentos de governanga ativa.

Além do enfoque juridico, a dissertacdo dialoga com os Objetivos de Desenvolvimento
Sustentavel (ODS) propostos pela Agenda 2030 da ONU. Especificamente, articula-se com os
ODS 13 (Acao contra a mudanca global do clima), ODS 15 (Vida terrestre), ODS 12 (Consumo
e produgdo responsaveis) e ODS 16 (Paz, justica e institui¢des eficazes), ao propor mecanismos

concretos de responsabilidade ambiental nas operacdes financeiras do setor rural.
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A articulagdo entre os contratos de crédito e os ODS refor¢a a no¢ao de que o sistema
financeiro pode — e deve — desempenhar papel ativo na transi¢do ecoldgica da economia.
Conforme sustentam Lima e Raslan, o Direito nao pode ser alheio aos compromissos climaticos
e de justica social, devendo incorporar novas categorias juridicas que garantam a
responsabilizacdo dos entes financeiros pelo impacto de suas operagdes.

Ao longo da dissertagdo, sdo retomadas contribui¢cdes importantes de autores como
Freitas, ao afirmar que a sustentabilidade € principio constitucional que orienta a governanga
publica e privada; de Jonas, que alerta para a necessidade de antecipar os riscos ecoldgicos
gerados pela técnica; e de Kuhn, que interpreta a mudanga paradigmatica como uma
transformagao das premissas epistémicas que organizam o conhecimento e a pratica juridica.

Também sdo analisadas praticas empresariais concretas, como as da Natura &Co e do
Banco do Brasil, com base nos seus relatorios ESG. Embora apresentem avangos, verifica-se
que a lacuna entre intengdo e execugdo ainda persiste, exigindo maior rigor juridico e
transparéncia institucional. A critica ao greenwashing, nesse contexto, ¢ central: sem cldusulas
operacionais € mecanismos de controle, o ESG corre o risco de se tornar retorica vazia.

A dissertagdo se insere, portanto, na linha de pesquisa Direito Ambiental ¢ Novos
Direitos do Programa de Pds-Graduacdo em Direito da Universidade de Caxias do Sul, e busca
contribuir para o fortalecimento de um modelo juridico que incorpore de forma genuina a
sustentabilidade nos contratos. O desafio ¢ pensar o contrato para além da autonomia da
vontade, como instrumento de realizacdo dos direitos difusos, em sintonia com a funcao
socioambiental da propriedade e da atividade economica.

A originalidade do trabalho estd na andlise empirica das clausulas contratuais reais e na
proposta normativa de aprimoramento dessas cldusulas, com base em principios juridicos
constitucionais e nas diretrizes da Agenda ESG. A intersecdo entre teoria critica do contrato e
praticas de governanca corporativa fornece o referencial tedrico e pratico para a construcao das
solucdes propostas.

Em sintese, este estudo propde uma reinterpretagdo do papel dos contratos bancarios,
especialmente no setor rural, a luz das exigéncias contemporaneas de responsabilidade
socioambiental. A transicdo ecoldgica da economia requer instrumentos juridicos eficazes e,
nesse cenario, os contratos de crédito sdo pecas-chave para induzir praticas sustentaveis, mitigar

riscos climaticos e promover inclusdo social.
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1 ENVIRONMENTAL, SOCIAL AND GOVERNANCE (ESG): CONCEITO E
PRATICAS

O conceito de Environmental, Social, and Governance (ESG) tem ganhado relevancia
no cendrio global, refletindo uma mudanga paradigmética na forma como as empresas e
institui¢des financeiras operam e se relacionam com a sociedade e o meio ambiente.

Inicialmente desenvolvido como um conjunto de critérios para orientar investimentos
responsaveis, o ESG transcendeu as suas origens para se tornar um framework® central na
promogdo da sustentabilidade corporativa. Esse movimento é impulsionado pela crescente
conscientizacdo de que as praticas empresariais ndo podem mais se limitar & maximizagao do
lucro, devendo incorporar também a responsabilidade social e ambiental como pilares
fundamentais de suas estratégias operacionais.

A evolugdo do ESG estd intimamente ligada ao aumento das demandas de
consumidores, investidores e reguladores por maior transparéncia e responsabilidade nas
operagdes corporativas. As empresas que adotam praticas ESG nao s6 melhoram sua reputacao
e reduzem riscos, mas também se posicionam de maneira mais competitiva em um mercado
cada vez mais sensivel as questdes socioambientais. A crescente incorporagdo dos principios
ESG por parte das empresas reflete um reconhecimento de que a sustentabilidade ndo ¢ apenas
uma obrigagado €tica, mas também uma estratégia de longo prazo para a viabilidade e o sucesso
empresarial.

Neste contexto, o setor bancario emerge como um ator chave na disseminagdo e na
implementac¢do dos principios ESG, especialmente no que tange ao financiamento de atividades
econOmicas. As institui¢des financeiras, por meio de suas politicas de concessao de crédito,
possuem o poder de influenciar comportamentos corporativos, incentivando praticas que
alinhem o desenvolvimento econdmico com a prote¢do ambiental e a justica social.

Este capitulo tem como objetivo oferecer uma visdo abrangente sobre o conceito de ESG
(Environmental, Social, and Governance), analisando seus aspectos historicos, a relagdo com a
sustentabilidade empresarial e a sua relevancia no contexto contemporaneo. Inicialmente, sdo
abordados os antecedentes historicos do ESG, destacando os fatores que impulsionaram sua

evolugdo como um marco na responsabilidade corporativa. Em seguida, o capitulo explora a

4 Um framework é uma estrutura sistematica que organiza diretrizes para orientar a¢des. No ESG, atua como
modelo central para integrar critérios ambientais, sociais e de governanga, promovendo praticas sustentaveis e
gestdo responsavel.
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sustentabilidade empresarial, discutindo como as praticas ESG se integram as estratégias

corporativas e impulsionam um desenvolvimento econdmico equilibrado e sustentavel.

1.1 ASPECTOS HISTORICOS DO ESG

A compreensdo do Environmental, Social, and Governance (ESG) e seu impacto nas
politicas corporativas e de investimento ¢ fundamental para contextualizar o atual cendrio
empresarial e financeiro global. De acordo com Ribeiro e Lima®, o histérico da evolugdo do
ESG remonta ha décadas, quando questdes relacionadas ao meio ambiente, a responsabilidade
social e a governanga corporativa comegaram a emergir como preocupagdes significativas para
empresas ¢ investidores.

A nocdo de Governanca Ambiental, Social e Corporativa, mais conhecida pela sigla
ESG, ndo é meramente um conjunto de letras que reflete uma moda passageira no mundo
corporativo, mas sim a manifestagio contemporinea de um ethos® que busca harmonizar as
relagdes humanas com o ambiente que as circunda e as estruturas que as sustentam. Edis
Milaré’, em sua obra Direito do Ambiente, refor¢a que o ambiente deve ser visto como um bem
juridico tutelado, cuja prote¢ao requer nao apenas normas juridicas, mas um compromisso ético
e coletivo que transcenda os limites das obrigagoes legais.

De acordo com Giani et al.® a historia do ESG ¢é, em muitos aspectos, a histdria da
evolucdo da consciéncia humana e empresarial, que reconhece a necessidade de transcender o
modelo utilitarista que por tanto tempo guiou o pensamento econdmico e as praticas comerciais.

Nos primoérdios dessa jornada, a ideia de responsabilidade social corporativa emergiu
como um suspiro €tico em meio a voracidade do crescimento econdmico, especialmente nas

décadas de 1960 e 1970. Oliveira’ discute que, nesse periodo, quando o mundo comecava a

5 RIBEIRO, Thiago de Luca; LIMA, Anderson Antonio de. Environmental, Social and Governance (ESG):
mapeamento ¢ analise de clusters. RGC-Revista de Governanca Corporativa, v. 9, n. 1, p. ¢0120-¢0120, 2022.
¢ No contexto apresentado, ethos refere-se a um conjunto de valores, crengas e praticas que orientam o
comportamento e as decisdes de um grupo ou organizacdo. E a esséncia cultural e moral que define como uma
entidade percebe seu papel e suas responsabilidades no mundo. No caso do ESG, o ethos mencionado diz respeito
a uma postura €tica e sustentavel que busca equilibrar as necessidades humanas com a preservagdo ambiental e
uma governanga responsavel.

7" MILARE, Edis. Direito do ambiente. 12. ed. Sdo Paulo: Revista dos Tribunais, 2021.

8GIANINI, Juliana Buck et al. Governan¢a ambiental global: o papel dos atores niio estatais para o
fortalecimento da democracia ambiental participativa. 2021.

OLIVEIRA, Matheus Cavalcanti Lins. O fim do trade-off entre sustentabilidade e rentabilidade? Analise de
correlacio entre indicadores chaves e adociao de praticas ESG. 2024. Trabalho de Conclusdo de Curso
(Ciéncias Economicas) - Universidade Federal de Pernambuco, Recife, 2024.
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sentir os primeiros sinais de exaustdo ambiental e injustica social, o capitalismo foi instigado a
refletir sobre seu papel além da simples maximizag@o do lucro.

Neste aspecto, a sustentabilidade, salienta Bertuluci'®, ndio se apresentava apenas como
uma opg¢ao moral, mas como uma necessidade vital para a continuidade da vida humana na
terra, algo que se consolidaria com o Relatorio Brundtland (conhecido por “Nosso Futuro
Comum”) em 1987, que firmou a sustentabilidade como um conceito que reverberava as
necessidades de todas as geragdes, presentes e futuras. Milaré!! também enfatiza que o conceito
de sustentabilidade esta intrinsecamente ligado ao principio da prevencao, que deve orientar
ndo apenas as politicas publicas, mas também as praticas empresariais, buscando garantir o
equilibrio entre o desenvolvimento econdmico € a preservagao ambiental.

Avangando para o inicio dos anos 2000, Lima!? enfatiza que as praticas ESG emergem
como uma resposta sistémica a crescente demanda por um novo paradigma, onde o desempenho
das empresas nio seria mais medido apenas em termos financeiros, mas também pela sua
capacidade de criar um impacto positivo no ambiente e na sociedade, e pela solidez de suas
praticas de governanca.

Pode-se dizer, entdao, que esse movimento

se iniciou nas grandes empresas dos paises mais desenvolvidos, Europa ¢ Estados
Unidos, no inicio dos anos 2000, onde a consciéncia dos consumidores em relagdo a
sustentabilidade é bem mais evoluida, em prol de praticas sustentaveis, o consumidor
sinaliza e orienta como as empresas devem se comportar ¢ demonstrar para a
sociedade suas praticas sustentaveis em relacdo aos aspectos Ambientais, Sociais e de
Governanga Corporativa. Verifica-se que muito dessas praticas adotadas, além de
atenderem ao ESG, também atendem aos Objetivos do Desenvolvimento Sustentavel
(ODS). Desta forma, empresas inovadoras, preocupadas com sua sustentabilidade
empresarial, tem também aderido aos principios do desenvolvido sustentavel, como

estratégias de fortalecer as praticas ESG, criando oportunidades de negocios e se
diferenciando perante seus Stakholders e o mercado'?

Nesse contexto, surge o relatorio Who Cares Wins no ano de 2005, criado sob a égide
do Pacto Global das Nac¢des Unidas. Calderan et al.'* discutem que esse documento, fruto da

colaboracdo entre a ONU e institui¢des financeiras reunidas no "UN Global Compact", teve

10 BERTULUCI, Felipe Barbosa. Praticas sociais de sustentabilidade e o Ambito do consumo: perspectivas
teoricas em disputa (estudo exploratorio dentre a comunidade universitaria da Unicamp). Dissertacao (mestrado)
- Universidade Estadual de Campinas, Instituto de Filosofia e Ciéncias Humanas, Campinas, SP 2020

' MILARE, Edis. Direito do ambiente. 12. ed. Sio Paulo: Revista dos Tribunais, 2021.

2LIMA, Elvidio Landim do Régo. Avaliacio das praticas ESG através do Indice de Sustentabilidade
Empresarial (ISE B3). 2022. 56 f. Trabalho de Conclusdo de Curso (Bacharelado em Ciéncias Economicas) -
Departamento de Economia, Universidade Federal Rural de Pernambuco, Recife, 2022.

13 Ibidem (2022, p. 7-8)

14 CALDERAN, Andre Mafra et al. ESG no Brasil. Encontro Internacional de Gestido, Desenvolvimento e
Inovacgao (EIGEDIN), v. 5, n. 1, 2021.
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como objetivo principal estabelecer diretrizes para integrar questdes ambientais, sociais e de
governanga corporativa na gestdo de ativos financeiros, servigos de corretagem de valores
mobilidrios e pesquisas correlatas.

O termo emergiu, enfatizam Ferreira e Miranda'®, de uma provocagio visionéria lancada
pelo entdo secretario-geral das Nacdes Unidas, Kofi Annan, e por cinquenta dos mais influentes
CEOs de grandes institui¢des financeiras globais. Esse momento de interpelacdo ndo foi um
mero convite ao dialogo, mas um chamado a agao, instigando esses lideres a refletirem sobre a
profunda integragdo de fatores sociais, ambientais e de governanga no amago do mercado de
capitais.

Nesta perspectiva, os autores complementam:

Na época, instituigdes financeiras de nove paises se reuniram para desenvolver
diretrizes e recomendacdes sobre como incluir questdes ambientais, sociais e de
governanca na gestdo de ativos. O Brasil esteve entre os paises atuantes desde este
inicio. A conclusdo do relatério foi que a incorporag@o desses fatores no mercado de

financeiro gerava melhores resultados para a sociedade e consequentemente mais
sustentaveis!¢

O encontro global foi delineado com multiplos propdsitos, incluindo o fortalecimento
dos mercados financeiros e a promog¢do da resiliéncia destes, contribui¢des para o
desenvolvimento sustentavel, fomento da conscientizagdo e compreensdo mutua entre as partes
interessadas, bem como a exploragdo de alternativas visando aprimorar a confianga nas
institui¢des financeiras.

Em vista disso, Alessandra Lehmen, destaca:

ESG nio é, portanto, a novidade total que a sua recente popularidade pode sugerir.
Por outro lado, as criticas de que ESG ¢ uma mera reformulacio de conceitos antigos
sdo injustificadas: conceitualmente, ha € um progresso importante que ndo pode ser
ignorado. A ideia chave, aqui, ¢ a integra¢do: como oposi¢ao a filantropia ou uma
oportunidade para sinalizagdo de virtude através de agdes que tém pouco
consequéncia no core business, ESG passou a ser entendido como um elemento
central para o viabilidade de uma sociedade andnima, para ser incorporada ampla e
transversalmente a operagdo e especificamente considerado nas decisdes de
investimento.!”

A medida que a consciéncia sobre os desafios ambientais crescia (e ainda se amplia),

especialmente com o aumento das preocupagdes com as mudangas climdticas e a degradacgao

IS FERREIRA, André Ricardo Lima. MIRANDA, Svetlana Maria de Miranda. como a adogdo dos padrdoes ESG
pela iniciativa privada podem auxiliar no combate as mudancas climaticas in: Gestdo Verde Multinive: Ensaios
pragmaticas sobre ESG. / Coordenador Alexandre Oheb Sion — Belo Horizonte: Konrad Adenauer Stiftung, 2023
16 Ibidem (2023, p.8).

17 LEHMEN, A. J. A. L. The rise of ESG Law: in search of lost time. Academia Letters, p. 1, 2021.
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dos recursos naturais, a dimensdo ambiental do ESG ganhou destaque. Romero'® aponta que
empresas passaram a ser cobradas por suas praticas relacionadas a gestao de residuos, emissdes
de carbono, conservacao de recursos naturais e impactos ambientais de suas operagoes.
Sendo assim, cada empresa
Deve ser cobrada por seu desempenho ESG em fungdo das especificidades do seu
ramo de negdcio, do seu tamanho e de sua localizag@o. Por isso, ainda hd grande

debate acerca da precisdo dos indices ¢ da relagdo concreta entre os numeros ¢ as
situacdes de fato de cada fundo e empresa."’

Simultaneamente, o reconhecimento da importancia dos aspectos sociais nas atividades
. . , 20 q: ~ . . . ~
empresariais também cresceu. Romero~” discorre que questdes como diversidade e inclusao no
local de trabalho, direitos humanos, relagdes com comunidades locais e praticas trabalhistas
justas passaram a ser consideradas essenciais para uma gestao corporativa responsavel.
O impacto do ESG nas politicas corporativas e de investimento tem sido significativo.
Por um lado, como aponta Toledo,?! as empresas estdo cada vez mais integrando consideracdes
ESG em suas estratégias e operacdes, reconhecendo os beneficios tanto em termos de reputagao
e relacionamento com stakeholders®? quanto em termos de mitigacdo de riscos e melhoria da
eficiéncia operacional.
Neste aspecto aponta o autor:
O entendimento ¢ a aplicabilidade de critérios ESG pelas empresas ¢, cada vez mais,
uma realidade. Atuar de acordo com padrdes ESG amplia a competitividade do setor
empresarial, seja no mercado interno ou no exterior. No mundo atual, no qual as
empresas sdo acompanhadas de perto pelos seus diversos stakeholders, o termo indica

solidez, custos mais baixos, melhor reputacdo e maior resiliéncia em meio as
incertezas e vulnerabilidades®

Ja em uma outra Otica, os investidores estdo incorporando analises ESG em suas
decisdes de investimento, reconhecendo que fatores ambientais, sociais e de governanca.
Segundo Toledo®* podem impactar significativamente o desempenho financeiro das empresas

a longo prazo. Isso tem levado a um aumento da demanda por investimentos sustentdveis e

18 ROMERO, Raiza Victoria Fontes Silvestre. A aderéncia do mercado financeiro as ODS através de praticas
ESG: um estudo de caso do Santander Private Banking. Trabalho de Conclusdo de Curso (Ciéncias
Econoémicas) - Universidade Federal de Uberlandia - Uberlandia, 2021.

19 Ibidem (2021, p. 17-18).

20 Ibidem (2021).

2'ITOLEDO, Ana Carla Favero de et al. As melhores praticas de ESG e como aplica-las. Trabalho de Conclusdo
de Curso (Especializagdo em Gestdo do Negodcio) - Fundagdo Dom Cabral; Instituto de Transporte e Logistica,
Campinas, 2023.

22 Stakeholders, no contexto do ESG, sdo partes interessadas impactadas ou influentes nas atividades da empresa,
como clientes, acionistas e comunidades. Considera-los ¢ essencial para alinhar praticas corporativas a
sustentabilidade, fortalecer reputacdo e reduzir riscos.

B Ibidem (2023).

24 Ibidem (2023)
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responsaveis, impulsionando a alocagdo de capital para empresas que demonstram um forte
compromisso com praticas ESG solida.

Em termos histéricos, portanto, observa-se que o ESG tem e representa uma evolugao
significativa nas politicas corporativas e de investimento, refletindo uma mudanca de
paradigma em direcdo a uma abordagem mais holistica e sustentdvel para os negocios e as
finangas globais. Seu impacto continuara a moldar o comportamento e as decisdes tanto das
empresas quanto dos investidores no futuro, a medida que a conscientizagao sobre os desafios
ambientais, sociais € de governanga continua a crescer. Isto posto, passa-se a observar a relagao

entre ESG e sustentabilidade empresarial.

1.2 SUSTENTABILIDADE EMPRESARIAL E SUA RELACAO COM ESG

Alinhada aos principios do ESG, a sustentabilidade empresarial, conforme destaca
Winch? emerge como um conceito crucial e urgente nos dias de hoje. As empresas, antes vistas
exclusivamente como entidades econdmicas, agora assumem o papel de agentes fundamentais
na constru¢ao de um futuro mais justo e equilibrado. Esse novo paradigma vai além da simples
busca pelo lucro, exigindo que as organizagdes incorporem, de maneira integrada e estratégica,
as questdes ambientais e sociais em suas operagdes.

Esse movimento em dire¢do a sustentabilidade representa mais do que uma tendéncia
passageira, ¢ uma transformacdo profunda na maneira como as empresas operam € interagem
com o mundo ao seu redor. A pressdo crescente de consumidores, investidores e reguladores
tem levado as empresas a repensarem suas praticas, adotando uma postura mais transparente e
responsavel. Nesse contexto, o desenvolvimento sustentavel emerge como um imperativo
estratégico, que impulsiona as organizagdes a inovarem, seja na forma como utilizam recursos
naturais ou na maneira como gerenciam suas cadeias produtivas.

Logo, conforme salientam Webers, Vieira e Hohendorf?¢, definir sustentabilidade exige
a consideracdo dos elementos inerentes a sua natureza enquanto principio constitucional. Isso

inclui aspectos como eficacia®’, eficiéncia, preservacio de um ambiente limpo, probidade,

2> WINCH, Rafael Rangel. Trajetos de sentidos sobre a mudanga climitica na discursivizacio da revista
Superinteressante (1995-2015). 2017.

26 WEBERS, Aline Graziela Bald; VIEIRA, Luciane Klein, HOHENDORFF, Raquel Von. Objetivo de
Desenvolvimento Sustentdvel 9: empresa cidada e aspectos éticos da inovagdo. Revista da Faculdade de Direito
do Sul de Minas, v. 38, n. 1, p. 120-139, 2022.

27 A eficacia refere-se a capacidade de uma norma ou clausula produzir os efeitos juridicos esperados, estando
formalmente valida e aplicdvel no ordenamento juridico; jé a efetividade diz respeito a concretizacao desses efeitos
na realidade pratica, ou seja, a capacidade de alcancgar os resultados materiais pretendidos. Em relacdo a presente
pesquisa que trata da efetividade das clausulas rurais, o foco recai sobre a andlise de como essas disposigdes
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prevengdo, precaugdo, além da solidariedade e da responsabilidade compartilhada entre o
Estado e a sociedade. Esses elementos convergem para a promoc¢dao do bem-estar coletivo.
Dessa forma, a sustentabilidade pode ser entendida como o compromisso de garantir o bem-
estar material e imaterial no presente, sem comprometer a capacidade de assegurar esse mesmo
bem-estar, tanto para si quanto para os outros, no futuro. Paulo Affonso Leme Machado?®
reforca que a responsabilidade ambiental, expressa no artigo 225 da Constituicdo Federal,
estabelece um compromisso claro de todos — Estado, sociedade e empresas — na prote¢ao do
meio ambiente, nao apenas como dever ético, mas como obrigagao juridica vinculante.
Além disso, conforme aponta Barbieri®® ¢ importante considerar:
Um aspecto em geral negligenciado nos modelos de organizacao sustentavel refere-
se ao consumo. Como o sistema operacional produtivo e as inovagdes de produto e de
processo, ao atender as trés dimensdes da sustentabilidade, devem gerar ganhos para
0 meio ambiente em termos de reducdo no uso de recursos e de emissdes de poluentes,
o aumento da produgdo pelo incitamento a demanda por novos produtos pode
neutralizar ou até superar esses ganhos. Levar em conta essa possibilidade dando-lhe

um tratamento adequado é um dos maiores desafios para o alinhamento das empresas
ao modelo de organizagdo inovadora sustentavel.

Nesta perspectiva, Sachs®® reforca a importancia de um desenvolvimento que nio
apenas respeite os limites ambientais, mas que também promova a inclusao social € o bem-estar
das populagdes. Para o autor, a sustentabilidade deve ser entendida como um
ecodesenvolvimento, onde o equilibrio entre o crescimento econdmico, a justica social e a
preservacdo ambiental sdo fundamentais para garantir que o desenvolvimento seja
verdadeiramente sustentavel. O autor argumenta que, sem a integragao das dimensdes sociais e
econdmicas ao planejamento ambiental, as politicas de sustentabilidade correm o risco de serem
meramente paliativas e insuficientes para enfrentar os desafios globais.

No viés social, a sustentabilidade empresarial revela o potencial das empresas de serem
agentes de mudanga positiva na sociedade. Elas tém o poder de transformar vidas, seja através
da criagdo de empregos dignos, do respeito aos direitos humanos ou da promog¢ao da equidade

e inclusdo. Santos ef a/*! afirmam que as praticas de responsabilidade social corporativa (RSC)

contratuais, especialmente as relacionadas a protegdo ambiental, sdo implementadas e se, de fato, contribuem para
a preservagdo ambiental e o cumprimento dos critérios ESG, indo além da mera existéncia formal no contrato.

28 MACHADO, Paulo Affonso Leme. Direito Ambiental Brasileiro. 30. ed. rev., ampl. e atual. Sdo Paulo:
Malheiros, 2023.

2 BARBIERI, José Carlos et al. Inovagdo e sustentabilidade: novos modelos e proposi¢des. Revista de
administracdo de empresas, v. 50, p. 146-154, 2010, p. 153.

30 SACHS, Ignacy. Estratégias de transiciio para o século XXI: desenvolvimento e meio ambiente. Studio
Nobel, Fundacao do Desenvolvimento Administrativo, 1993.

3ISANTOS, José Glauber Cavalcante dos et al. Praticas de Responsabilidade Social Corporativa e Desempenho
Econdmico e Operacional: O Caso da Firma Brasileira. Revista De Gestao Social E Ambiental, v. 15, p. €02651-
€02651, 2021.
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refletem essa nova consciéncia, onde o sucesso empresarial ¢ intrinsecamente ligado ao bem-
estar das pessoas e das comunidades.

Do ponto de vista econdmico, Lucas, Yoshikuni e Di Agustini*’, ressaltam que a
sustentabilidade empresarial deve ser vista como uma estratégia inteligente e visionaria, que
busca criar valor de forma sustentavel e duradoura. Ao incorporar principios de sustentabilidade
em suas operacdes, as empresas nao apenas mitigam riscos relacionados a questdes ambientais
e sociais, mas também exploram novas oportunidades de mercado.

Na interseccdo das ideias de Sachs* e dos demais autores mencionados emerge uma
critica contundente a superficialidade com que, muitas vezes, as praticas de sustentabilidade
empresarial sdo implementadas. A abordagem de Sachs, que insiste na necessidade de um
ecodesenvolvimento que integre as esferas econOmica, social e ambiental, evidencia a
insuficiéncia de estratégias que priorizam o lucro em detrimento da justica social e da
preservacdo ambiental. De forma semelhante, Leme Machado* sublinha a importancia de nio
confundir sustentabilidade com "maquiagem verde". Ele argumenta que, sem uma integragao
genuina das dimensdes ambientais e sociais nas praticas empresariais, as iniciativas podem se
tornar instrumentos vazios de marketing, distantes de seu propdsito original.

Quando as empresas limitam suas agdes a praticas de responsabilidade social
corporativa sem uma verdadeira integracdo dessas dimensdes em seu nucleo estratégico, correm
o risco de perpetuar um modelo econdmico insustentavel, onde a sustentabilidade € tratada
apenas como uma ferramenta de marketing. Assim, ¢ essencial que as empresas transcendam o
nivel superficial da sustentabilidade e adotem uma postura genuinamente comprometida com a
criacdo de valor compartilhado, onde o sucesso financeiro esteja intrinsecamente ligado ao
bem-estar das comunidades e a preservagdao do meio ambiente.

Este ¢ o verdadeiro desafio que Sachs e os outros autores colocam a gestdo
contemporanea: a constru¢do de um modelo de desenvolvimento que ndo apenas responda as
pressoes atuais, mas que se antecipe e lide de forma integrada e profunda com as complexas

demandas do século XXI.

32 LUCAS, Edimilson Costa; YOSHIKUNI, Adilson Carlos; DI AGUSTINI, Carlos Alberto. Relagdo de
causalidade entre os indices de sustentabilidade empresarial e Ibovespa no Brasil. REUNIR Revista de
Administracio Contabilidade e Sustentabilidade, v. 12, n. 3, p. 30-42, 2022.

33 SACHS, Ignacy. Estratégias de transiciio para o século XXI: desenvolvimento e meio ambiente. Studio
Nobel, Fundacao do Desenvolvimento Administrativo, 1993.

3% MACHADO, Paulo Affonso Leme. Direito Ambiental Brasileiro. 30. ed. rev., ampl. e atual. Sdo Paulo:
Malheiros, 2023.
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Neste sentido, a demanda crescente por produtos e servicos sustentdveis reflete uma
mudanga nas preferéncias dos consumidores, que estdo cada vez mais conscientes do impacto
de suas escolhas. Neste aspecto os autores Lucas, Yoshikuni e Di Agustini®>, argumentam que:

além de contribuir para os objetivos de desenvolvimento sustentavel, os indices de
sustentabilidade também podem servir como valiosas ferramentas para investidores,
gestores de ativos e outras partes interessadas, compensarem os impactos negativos
de possiveis incertezas locais associadas ao pais de interesse para investir. Como uma
motivagdo do ponto de vista econdmico, é razodvel esperar que informagdes de algum

tipo de indice na avaliagdo do mercado financeiro poderiam ser relevantes, pois
trariam um maior nivel

Nesse contexto, Freitas®® acrescenta que a sustentabilidade, entendida como principio
constitucional, deve ser o fio condutor das decisdes econdmicas e politicas, integrando-se aos
indices de mercado como elemento central de governanca.

Para o autor mencionado, a sustentabilidade ndo deve ser vista apenas como um
diferencial estratégico ou um fator de mitiga¢do de riscos, mas como um imperativo ético e
juridico que orienta a conduta de todos os atores econdmicos. Ele argumenta que os indices de
sustentabilidade, quando bem estruturados e aplicados, podem promover uma cultura de
responsabilidade socioambiental nas institui¢des financeiras, incentivando investimentos que
estejam alinhados com a prote¢do ambiental e a justica social.

Dessa forma, os indices de sustentabilidade ndo apenas avaliam a performance
econ0mica, mas também se tornam instrumentos essenciais para a concretizagdo de um
desenvolvimento sustentavel e inclusivo, exigindo que os agentes do mercado financeiro
internalizem os principios da sustentabilidade em suas praticas cotidianas.

Neste sentido, implementar uma estratégia de sustentabilidade empresarial eficaz exige
uma transformagao cultural dentro das organizagdes, que deve ser conduzida por uma lideranca
visiondria e comprometida. Neto et al’’., discutem que a integracdo dos principios de
sustentabilidade em todos os niveis da empresa, desde a alta gestdo até as atividades diarias dos
colaboradores, ¢ fundamental para que essa transformacao se torne uma realidade.

A construcao de uma cultura organizacional que valorize praticas sustentaveis requer

uma abordagem continua de educagdo e sensibiliza¢do, onde a inovacao e a responsabilidade

3LUCAS, Edimilson Costa; YOSHIKUNI, Adilson Carlos; DI AGUSTINI, Carlos Alberto. Relacdo de
causalidade entre os indices de sustentabilidade empresarial e Ibovespa no Brasil. REUNIR Revista de
Administracao Contabilidade e Sustentabilidade, v. 12, n. 3, p. 30-42, 2022, p. 32.

36 FREITAS, Juarez. Sustentabilidade: novo prisma hermenéutico. Novos Estudos Juridicos, v. 23, n. 3, p. 940-
963, 2018.

37 NETO, Julio Fernades de Paiva et al. O desafio das organizagdes e do gestor em um ambiente de constantes
mudancas. Revista Tépicos, v. 2, n. 10, p. 1-12, 2024.
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compartilhada sdo incentivadas. Assim, a sustentabilidade ndo ¢ vista como uma obrigacao,
mas como um valor intrinseco, que permeia todas as acdes e decisdes da empresa.

Desta maneira, a sustentabilidade empresarial ¢ o caminho necessario para o futuro das
organizagdes, representando nao apenas uma resposta as demandas ambientais e sociais, mas
também uma oportunidade para as empresas se reposicionarem em um mercado em constante
evolugao.

Ao adotar praticas sustentaveis, as empresas ndo apenas contribuem para a preservacao
do planeta e para o bem-estar da sociedade, mas também garantem sua relevancia e
longevidade. Nesse sentido, ¢ fundamental destacar a relacdo entre a sustentabilidade
empresarial e as praticas ESG que fornecem um quadro robusto para a implementagdo de
estratégias sustentaveis.

A abordagem do ESG tem sido cada vez mais reconhecida como uma estrutura
fundamental no contexto dos negocios globais contemporaneos, refletindo uma mudanca de
paradigma em direcao a sustentabilidade e a cidadania corporativa responsavel.

Segundo Reinaldo e Pinto®, este modelo tripartido encapsula uma abordagem capaz de
avaliar o impacto e o desempenho de uma empresa para além das métricas financeiras
convencionais. Fundamentalmente, ESG refere-se a integracdo de consideragdes ambientais,
sociais e de governanga nos processos de tomada de decisdo e na gestdo operacional de uma
organizacao.

No ambito ambiental, o componente "E" do ESG enfoca as praticas de uma empresa em
relagdo a conservagdo e prote¢do do meio ambiente. Souza e Silva*® apontam que isso inclui,
mas nao se limita a questdes como emissoes de gases de efeito estufa, gestdo de residuos,
eficiéncia energética, uso responsavel de recursos naturais e politicas de mitigagdo de impactos
ambientais negativos.

As empresas que adotam praticas ambientais solidas geralmente sdo vistas como mais
resilientes a riscos relacionados ao clima e desfrutam de uma reputagcdo mais favoravel entre os
stakeholders e investidores preocupados com a sustentabilidade.

Assim, “Environmental” (Ambiental), observa os impactos que uma empresa,

organizagdo ou associa¢do, t€m sobre o meio ambiente, buscando assim minimizar os
existentes e os futuros danos. Nesse contexto, verifica-se a relacdo entre a atividade

3 REINALDO, Cristiano Melo; PINTO, Francisco Roberto. A analise de contetido na inflexdo do contexto social
no Investimento Social Privado (ISP), Responsabilidade Social Corporativa (RSC) e Environmental Social and
Governance (ESG). Research, Society and Development, v. 12, n. 14, p. €26121444379-e26121444379, 2023.
¥SOUZA, Alanis Milena Rodrigues de; SILVA, Maria Cristina Gontijo Peres Valdez. Desenvolvimento
sustentavel: ESG e instrumentos praticos utilizados para o enfrentamento da questdo ambiental. Unisanta Law
and Social Science, v. 11, n. 1, p. 01-20, 2023.
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econdmica e o aquecimento global; desmatamento; gestdo de residuos; degradagdo do
solo; poluicdo do ar, solo ¢ do mar; mudancgas climaticas; estresse hidrico; perda da
biodiversidade; entre outros desafios de extrema relevancia a temdtica.*

O componente social do ESG, representado pela letra "S", aborda as praticas e politicas
de uma empresa em relagdo aos seus funcionarios, clientes, comunidades locais e outras partes
interessadas. Engelmann e Nascimento*! afirmam que isso pode incluir questdes como
diversidade e inclusao no local de trabalho, saude e seguranga dos funcionarios, relacdes com
a comunidade, praticas trabalhistas justas e respeito aos direitos humanos.

No que tange ao componente de governanca do ESG, representado pela letra "G", refere-
se as estruturas e praticas de governanca corporativa de uma empresa. Os autores citados
anteriormente argumentam que isso inclui aspectos como a composi¢do do conselho de
administracdo, transparéncia nas divulgagdes financeiras e operacionais, sistemas de
remuneracdo de executivos, politicas anticorrupcdo e praticas de conformidade regulatoria,
neste aspecto:

O G em ESG trata do critério da governanca (governance) trabalhada internamente
pela empresa que procura adotar boas praticas, controles e procedimentos para melhor
gerir seus negdcios, ajudando na tomada de decisdes eficazes, no seguimento correto

da lei e no atendimento das necessidades de todas as partes externas interessadas no
negobcio. ¥

Nessa perspectiva, € notdrio que a defini¢do de governanga corporativa tem se refinado

\

ao longo do tempo, a medida que novas perspectivas e exigéncias surgem no cenario
empresarial. Conforme Rosseti e Andrade*, pode-se compreender a governanga corporativa
como o conjunto de: “[...] principios, propdsitos, processos e praticas que rege o sistema de
poder e os mecanismos de gestdo de empresas”

Esse grupo, conforme salientam Lantan e Gandara**:

Pode ser detalhado a partir dos (i) propositos dos donos do capital, (ii) o sistema
hierarquico envolvendo os proprietarios (acionistas/donos), o conselho de
administracdo e a direcdo da empresa, (iii) a maximiza¢ao dos ganhos, reduzindo a
possibilidade de oportunismos para alcangar esse fim, (iv) um sistema de auditoria e
fiscalizagdo dos atos administradores, (v) um sistema de informacgdes relevantes e
prestacdo de contas a todas as partes interessadas, e (vi) um sistema que proteja os
ativos da empresa.

40 Ibidem (2023, p. 2-3).

Y ENGELMANN, Wilson; NASCIMENTO, Hérica Cristina Paes. O desenvolvimento dos direitos humanos nas
empresas por meio do esg como forma de qualificar as relagdes de trabalho. Revista da Escola Judicial do TRT4,
v. 3,n. 6,2021.

42 Ibidem (2021, p. 122)

43 ROSSETTI, Jose Paschoal; ANDRADE, Adriana. Governanca corporativa: fundamentos, desenvolvimentos
e tendéncias. 6. ed. Sdo Paulo: Atlas, 2012, p. 141

4 LANTAN, Harold C. GANDARA, Leonardo André. ESG: Precisamos falar sobre governanca. in: Gestio Verde
Multinive: Ensaios pragmaticas sobre ESG. / Coordenador Alexandre Oheb Sion — Belo Horizonte: Konrad
Adenauer Stiftung, 2023, p. 85
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Partindo desse aspecto € perceptivel que a importancia global do ESG reside na sua
capacidade de criar valor sustentavel para as empresas, os investidores e a sociedade em geral.

Carriel®

afirma que a medida que as preocupacdes ambientais, sociais € de governanga se
tornam cada vez mais proeminentes na agenda global, as empresas que adotam uma abordagem
proativa para integrar esses principios em suas operagdes tém maior probabilidade de prosperar
em um ambiente empresarial em constante mudanca.

Além disso, conforme debate Gama*®, os investidores estdo cada vez mais considerando
fatores ESG em suas decisdes de alocagdo de capital, reconhecendo o potencial de retornos
financeiros solidos e sustentaveis a longo prazo associados a empresas com praticas ESG
solidas. Consequentemente, 0 ESG ndo ¢ apenas uma questao de responsabilidade corporativa,
mas também uma estratégia imperativa para a competitividade e o sucesso empresarial em um
mundo cada vez mais interconectado e consciente.

Neste sentido Gama*’ salienta:

Englobar o ESG na carteira de investimentos torna claro a ampla disseminagdo de tal
conceito em indices financeiros. Fazer com que a escolha dos stakeholders seja
ponderada aos fatores ambientais, sociais e de governanga que englobe o leque de
atuacdo de seus produtos, resulta em atores que usem como critérios de andlise, além

de questdes econdmico-financeiras e risco e retorno, a avaliagdo dos impactos
causados no ambiente e sociedade.

Essas tendéncias tém sido amplamente refletidas nos mercados financeiros, com
investidores cada vez mais incorporando consideragdes ESG em suas decisdes de investimento.
Segundo Ulrich*® fundos de investimento sustentdvel e indices de ESG tém proliferado, tanto
que muitos investidores institucionais estdo exigindo que as empresas divulguem informacdes
mais detalhadas sobre suas praticas ESG.

A introducdo de requisitos regulatorios para a divulgacdo de informacdes ESG,

49, marca um avango significativo na governanga global, uma vez

conforme salienta Bergamini
que obriga as empresas a fornecerem dados consistentes e verificaveis sobre suas praticas,

permitindo que investidores e outros stakeholders tomem decisdes mais informadas. Além

4 CARRIEL. Ricardo Vieira. Os impactos do investimento em ESG nos resultados financeiros de uma
organizacio. Trabalho de Conclusio de Curso (Graduagdo em Administragdo) - Faculdade de Economia,
Administra¢do, Contabeis e Atuariais da Pontificia Universidade Catélica de Sdo Paulo, Sao Paulo, 2023.

46 GAMA, Jodo Matheus Santos et al. Meio Ambiente, Responsabilidade Social e Gorvenanca Corporativa
(ESG). 2023.

47 Ibidem (2023, p. 114).

4 ULRICH, Emily. Entendendo os investimentos com base em fatores ESG. S&P Dow Jones Indices: Educaciio
e Sustentabilidade, v. 101, 2016.

4 BERGAMINI, Sebastido Junior ESG, impactos ambientais e contabilidade. Pensar Contabil, v. 23, n. 80, 2021.
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disso, essas exigéncias contribuem para a criagdo de um ambiente competitivo em que as
empresas sdo incentivadas a adotar praticas mais responsaveis, tanto para cumprir as normas
legais quanto para se destacar em um mercado que valoriza cada vez mais a sustentabilidade.

O desenvolvimento de politicas publicas que promovem a responsabilidade empresarial
também desempenha um papel crucial na disseminagado das praticas ESG. Segundo Monteiro e
Letelier’® governos em diversas partes do mundo tém reconhecido a importincia de alinhar os
interesses corporativos com objetivos sociais € ambientais mais amplos, criando incentivos que
estimulem as empresas a melhorar suas praticas.

Esses incentivos podem assumir varias formas, desde beneficios fiscais para empresas
que implementam medidas de sustentabilidade até o acesso preferencial a contratos publicos
para aquelas que demonstram um forte compromisso com as praticas ESG. Além disso

51

Monteiro e Letenier’” complementam:

Para a efetiva transigdo sustentavel, ¢ necessario um mecanismo de coordenacdo entre
todos os agentes econdmicos, politicas piblicas e seus instrumentos para integrar
sustentabilidade em todo o ciclo econdmico, também além do setor financeiro. O
diadlogo entre o setor publico e privado ¢ essencial, a existéncia de métricas bem
definidas e aceitas universalmente ¢ imperativa. Tudo isso, podera ser consolidado ¢
coordenado em torno de uma estratégia nacional de finangas sustentaveis.

Neste sentido, a crescente importancia do ESG no cenéario global de negocios e finangas
pode ser vista como uma resposta as demandas crescentes por maior sustentabilidade,
transparéncia e responsabilidade nas praticas empresariais.

Depois de abordar os desafios e as oportunidades atuais na implementacao das praticas
ESG, ¢ pertinente refletir sobre o que o futuro reserva para a sustentabilidade empresarial. De
acordo com Junior, Kovaleski e Francisco®® o futuro da sustentabilidade empresarial e das
praticas ESG desponta como um horizonte de profundas transformacdes, onde o agir
empresarial se entrelaga cada vez mais com uma consciéncia ética global. A medida que a
humanidade enfrenta desafios ambientais e sociais de magnitude sem precedentes, as empresas
sdo chamadas a desempenhar um papel central na constru¢do de um futuro mais justo,
sustentavel e inclusivo.

Deste modo, a crescente regulamentagdo ESG reflete a percep¢ao de que as questdes

ambientais, sociais e de governanga sdao indissociaveis do sucesso e da sobrevivéncia

S0 MONTEIRO, Cristiane; LETELIER, Leonardo. Consolidando a Sustentabilidade no Setor Financeiro Brasileiro.
Revista RI. Revisao dos cédigos de governanca ESG. 2021.

U Ibidem (2021, p. 35).

52 JUNIOR, Antonio Bento R. Valle; KOVALESKI, Jodo Luiz; FRANCISCO, Antonio Carlos de. O aumento no
interesse pela cultura ESG e sua disseminacio nas economias mundiais. 2022.
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empresarial a longo prazo. O ESG, que antes era visto como uma tendéncia, agora se tornou
uma necessidade estratégica essencial para as empresas.

Governos e organismos internacionais, cientes da urgéncia de uma transi¢ao para
modelos econdmicos mais sustentaveis, estdo nao apenas incentivando, mas também exigindo
das empresas um compromisso real com a sustentabilidade

Este movimento regulatorio, aponta Carvalho?, longe de ser uma imposi¢do externa,
deve ser compreendido como uma oportunidade para as empresas se alinharem a padroes éticos
globais, garantindo ndo apenas sua relevancia no mercado, mas também contribuindo para o
bem comum.

Esse cenario é corroborado pelos dados que mostram um aumento expressivo no nimero
de empresas brasileiras incorporando praticas ESG em suas operagdes:

Dados revelam um aumento expressivo no numero de empresas brasileiras
incorporando praticas ESG em suas operagdes. Em 2023, mais de 70% das empresas

listadas na B3 ja haviam adotado politicas ESG, e a expectativa ¢ que esse nimero
ultrapasse 0s 90% até o final de 2024.%*

Concomitantemente, as expectativas de consumidores e investidores estdo em rapida
evolugdo. Farias, Cornegeiro e Lima® afirmam que o consumidor moderno, mais informado e
consciente, ndo busca apenas produtos e servicos de qualidade, mas também exige que as
empresas operem de maneira responsavel, respeitando os limites do planeta e promovendo o
bem-estar social. Este novo perfil de consumidor exerce uma pressao significativa sobre as
empresas, que precisam adaptar suas estratégias para ndo apenas atender, mas superar essas
expectativas.

Da mesma forma, investidores estdo cada vez mais direcionando seus recursos para
empresas que demonstram um compromisso claro com as praticas ESG, reconhecendo que a
sustentabilidade ndo ¢ apenas um imperativo moral, mas também uma estratégia lucrativa em
um mercado que valoriza a responsabilidade.

Nesta paisagem emergente, o papel das empresas na lideranca de uma transicdo global

para uma economia mais sustentavel e inclusiva € central. As empresas, com sua capacidade de

S3CARVALHO, Mauricio Chiesa de. O ano do ESG no Brasil em 5 pontos. Disponivel em:
https://melhorrh.com.br/2024-0-ano-do-esg-no-brasil-em-5-
pontos/#:~:text=Dados%20revelam%20um%?20aumento%?20expressivo,at%C3%A9%200%20final%20de%2020
24. Acesso em: 12 Ago de 2024.

54 Ibidem (2024, p 1).

35 FARIAS, Bianca Rossi de. CORNEGEIRO, Bruno Alves. LIMA, Pamela Cristina Alves do Espirito Santo. O
desafio do profissional na compreensido de conhecimentos especificos na politica ESGTrabalho de conclusao
de curso (Curso Técnico em Administragdo) - Escola Técnica Estadual ETEC de Sapopemba (Fazenda da Juta -
Sao Paulo), Sao Paulo, 2022.
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inovac¢do, sua influéncia sobre as cadeias de valor globais e seu poder de mobilizar recursos,
tém o potencial de ser catalisadoras de mudanga.

Esta lideranca, no entanto, deve ser exercida com uma visdo que transcende o lucro
imediato, abragando uma perspectiva de longo prazo, na qual o sucesso ¢ medido ndo apenas
pelo desempenho financeiro, mas pela capacidade de contribuir para a regeneragdo dos
ecossistemas e para a constru¢do de uma sociedade mais equitativa

Um exemplo desse aspecto pode ser observado nos dados fornecidos pelo banco C6°°
Bank, os quais indicam um compromisso crescente das empresas brasileiras com as praticas
ESG. Esse comprometimento se manifesta na expressiva preocupagdo com a reducdo das
emissdes de CO:2 (95%) e no planejamento estratégico de investimentos em projetos ESG (54%)
ao longo dos préximos 12 meses.

Além disso, o desenvolvimento de planos estratégicos ESG por 39% das empresas e o
interesse de 32% em startups’’ voltadas para essa area indicam que a sustentabilidade est4 se
consolidando como um elemento central nas estratégias empresariais. Essa mudanga reflete
uma evolu¢ao na percepcao do papel das empresas, onde a responsabilidade ambiental e social
se tornam parte integrante do sucesso e da resiliéncia organizacional a longo prazo.

O futuro da sustentabilidade empresarial, portanto, reside em uma sintese entre inovagao
e €tica, onde cada decisdo corporativa ¢ informada por uma consciéncia profunda dos impactos
sociais e ambientais. Voltolini>® destaca que as praticas ESG oferecem uma estrutura para essa
sintese, guiando as empresas em sua jornada para se tornarem agentes de transformacdo. No
entanto, essa jornada requer uma mudanca cultural profunda, onde a sustentabilidade nao € vista
como uma responsabilidade secundaria, mas como o nticleo da identidade corporativa.

Esta internalizacao ndo € apenas um desafio técnico, mas um processo de transformacao
moral e filos6fica, onde as empresas reavaliam seu papel na sociedade e no mundo. Gomes™
aponta que a medida em que se avanga para uma era onde a sustentabilidade sera o critério
definidor do sucesso, as empresas que liderarem essa transi¢do terdo a oportunidade de nao
apenas prosperar, mas de deixar um legado duradouro de responsabilidade e cuidado com o

planeta e com a humanidade.

%6 C6 BANK (2024). Como avaliar empresas ESG? Disponivel em: https://www.c6bank.com.br/blog/como-
avaliar-empresas-esg. Acesso em: 19 fev. 2025.

57 Startups sdo empresas emergentes com modelo de negdcios inovador e escalavel. No contexto ESG, destacam-
se pelo desenvolvimento de solugdes sustentaveis que promovem a redugdo de impactos ambientais, a governanca
eficiente e a responsabilidade social, impulsionando a inovagao no mercado.

8 VOLTOLINI, Ricardo. Vamoes falar de ESG?: Provocacdes de um pioneiro em sustentabilidade
empresarial. Editora Voo, 2021.

% GOMES, Hedney Carlos. Marketing ESG: Transformando negdcios e investimentos na era da
sustentabilidade. Editora Manual, 2024.
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Esta interse¢do entre a sustentabilidade empresarial e o ESG se da na medida em que
ambos 0s conceitos compartilham principios fundamentais e objetivos comuns. Irigaray e
Stocker® afirmam que ambas as abordagens buscam promover uma gestiio responsavel e ética
das organizagdes, considerando nao apenas aspectos financeiros, mas também impactos sociais
e ambientais de suas atividades. Ao integrar os principios da sustentabilidade empresarial, as
empresas sdo capazes de abordar questdes ESG de forma mais abrangente e estruturada,
levando em consideracao nao apenas as demandas do mercado, mas também o bem-estar das
geragdes presentes e futuras e a satde do planeta.

Um dos conceitos-chave na intersecdo entre a sustentabilidade empresarial € 0 ESG ¢é o

"61 " segundo Santos et al.%’, este conceito reconhece a importincia de

da "tripla bottom line
medir o desempenho de uma empresa nao apenas em termos de lucro financeiro, mas também
de impacto ambiental e social. Essa abordagem visa equilibrar consideragcdes econdmicas,
ambientais e sociais, promovendo uma visao integrada da atividade empresarial.

Além disso, este conceito foi uma contribuicdo significativa para a compreensao das
organizacdes em relacdo a sustentabilidade empresarial. No entanto, ao longo dos 25 anos
subsequentes ao seu langamento, foi sugerido uma revisdo estratégica para realizar ajustes a
esse conceito de gestdo adotado pelas organizacdes.

Embora o “triple bottom line” tenha sido idealizado como uma maneira de incentivar
as empresas a monitorar e gerenciar o valor econdmico, social e ambiental, provocando
reflexdes mais profundas sobre o capitalismo e seu futuro, muitas corporagdes adotantes

entenderam o conceito apenas como uma pratica de equilibrio entre as trés dimensoes, deste

modo os autores destacam que:

As empresas devem refletir sobre a forma de aplicagdo do triple bottom line na sua
gestdo, para um entendimento além das esferas ambiental, social ¢ econdmica
especificamente. As organizagdes devem compreender que a sustentabilidade
empresarial também envolve a analise de desafios e preocupagdes das sociedades em
cendrios locais e globais que precisam ser considerados para a formulagdo de
estratégias e praticas de gestdo que podem ter um impacto positivo na sociedade®

JRIGARAY, Hélio Arthur Reis; STOCKER, Fabricio. ESG: novo conceito para velhos problemas. Cadernos
EBAPE. BR, v. 20, p. 1-4, 2022.

1O conceito de "tripla bottom line" (TBL), desenvolvido por John Elkington em 1994, representa uma abordagem
inovadora na contabilidade e relatorios corporativos que vai além da tradicional énfase no lucro financeiro para
incorporar duas outras dimensdes igualmente importantes: a ambiental e a social. A TBL reconhece que o sucesso
de uma empresa ndo deve ser medido apenas por seus resultados financeiros, mas também por seu impacto no
meio ambiente e na sociedade

62SANTOS, Fabio Coelho Netto et al. Sustentabilidade empresarial e ESG: uma distingdo imperativa. Revista de
Gestao e Secretariado, v. 14, n. 1, p. 247-258, 2023.

83 Ibidem, (2023, p. 250)
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Partindo desse aspecto, € perceptivel que a andlise dos beneficios percebidos pelas
empresas que adotam praticas de Environmental, Social, and Governance (ESG) revela uma
série de vantagens que podem influenciar positivamente seu desempenho e sua reputagdo. Em

1.%* ganhos financeiros tém sido um dos beneficios mais

primeiro lugar, salienta Lino et a
destacados associados a implementagao eficaz de praticas ESG.

Em segundo lugar, os beneficios reputacionais decorrentes da adog@o de praticas de ESG
sdao significativos. Empresas que demonstram um compromisso genuino com questdes
ambientais, sociais ¢ de governanga tendem a ser percebidas de forma mais favoravel pelos

. . . . , . . 65
consumidores, investidores, funcionarios e outras partes interessadas.

Essas empresas, pontua Macedo®® et al, muitas vezes atraem investidores
comprometidos com a sustentabilidade, que reconhecem o potencial de retornos robustos e
sustentaveis. Ademais, a integragcdo de considera¢des ESG nas operagdes pode resultar em uma
gestao mais eficiente de recursos, redugdo de custos operacionais e acesso a capital mais barato,
contribuindo assim para a criagdo de valor para os acionistas.

Além disso, segundo o nuimero crescente de empresas avaliadas por entidades
certificadoras de rating ESG — ex: Morgan Stanley Capital International (MSCI) ESG
Research, Sustainalytics Company ESG Reports, Bloomberg ESG Data Services etc.
- sugere que essas classificacdes sdo valiosas aos investidores. Cerca de um quarto
dos fundos de investimento gerenciados por profissionais do mundo pagam pela
certificagdo das empresas as quais eles aplicam. Logo, uma eventual redug@o nesses
custos de certificagdo pode estimular a demanda por a¢des que adotem praticas ESG,
valorizando-as ainda mais. Outros beneficios relacionados a adog@o das praticas de

ESG referem-se ao aumento de receitas e redugdo de despesas, contribuindo para uma
maior geragio de fluxo de caixa das empresas.®’

Desta maneira, a adocao de praticas de ESG pode proporcionar beneficios significativos

.. ~ . . 68 .
em termos de mitigagdo de riscos. Ponciano™ ressalta que empresas que consideram
cuidadosamente questdes ESG estdo mais preparadas para enfrentar os desafios emergentes
associados a questdes ambientais, sociais e de governanga. Isso inclui riscos operacionais, como
interrupcdes na cadeia de suprimentos devido a desastres ambientais, riscos legais decorrentes

de praticas trabalhistas inadequadas e riscos de reputagdo associados a escandalos corporativos.

%4LINO, Livia Oliveira et al. Os impactos econdmicos do ESG (Environmental, Social and Governance) no
mercado financeiro brasileiro. 2022.

8 Ibidem (2022).

% MACEDO, Paula de Souza et al. O Impacto do ESG no Valor e Custo de Capital das Empresas. Contabilidade
Gestao e Governanca, v. 25, n. 2, p. 159-175, 2022.

Ibidem (2022, p. 160)

% PONCIANO, Rayanne de Franga. Diagnéstico ESG (environmental, social, and governance) de uma
empresa de energias renovaveis: identificacio do estiagio de maturidade, temas materiais e estratégias de
implementacgao. Trabalho de Conclusdo de Curso (Graduagdo em Engenharia Ambiental) Universidade Federal
do Rio Grande do Norte, Natal, 2023.
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Ao antecipar e gerenciar esses riscos de forma proativa, as empresas podem reduzir a
probabilidade de impactos adversos em suas operacdes e proteger sua posi¢cao no mercado.

Nos ultimos anos, tem-se observado um aumento significativo no nimero de empresas
que optaram por divulgar informagdes relacionadas ao Environmental, Social, and Governance
(ESG), impulsionadas ndo apenas por mudangas na legislacdo e regulamentacdo, mas também
pelo crescente reconhecimento de que questdes ambientais, sociais € de governanga
desempenham um papel crucial no desempenho financeiro e na avaliagdo de mercado das
organizacdes. ¢

Um estudo realizado pela empresa de prestagio de servigos KPMG’ em 2020, intitulado
"Relatorios de Sustentabilidade", evidenciou mudangas substanciais nessa pratica desde sua
primeira publicacdo em 1993, quando apenas 12% das empresas faziam divulgacdes desse tipo.
Atualmente, esse nimero aumentou para 80%, com uma propor¢do ainda maior, acima de 90%,
entre as maiores empresas do mundo. Esse aumento significativo na divulgagdo de relatdrios
de sustentabilidade reflete uma crescente conscientizagdo sobre a importancia das questdes
ESG e uma maior pressao por transparéncia e prestacao de contas por parte das empresas.

Ademais, o estudo da KPMG também destacou a diversificagdo e aprimoramento dos
conteudos presentes nos relatorios de sustentabilidade ao longo do tempo. Anteriormente, tais
divulgacgdes tendiam a se concentrar principalmente em aspectos ambientais, como uso de
recursos naturais e emissoes de carbono. No entanto, a medida que a conscientizagdo sobre as
questdes ESG aumentou, houve uma expansao significativa para abordar também aspectos
sociais e de governanga nas divulgacdes corporativas.

Isso inclui informacgdes sobre politicas de diversidade e inclusdo, praticas trabalhistas,
engajamento comunitario, ética nos negocios, estrutura de governanga e gestao de riscos. Essa
ampliacdo do escopo reflete uma compreensdo mais abrangente das responsabilidades
corporativas e da necessidade de uma abordagem holistica para a sustentabilidade empresarial.

Em vista disso, Ponciano’! ressalta que:

Para se alinhar com os critérios ESG, uma empresa ndo deve se limitar a conformidade
com a legislagdo, pois isso representa o minimo para manter suas operagdes

% Ibidem (2023).

0 KPMG. Pesquisa da KPMG de Relatorios de Sustentabilidade de 2020. (2020). Disponivel em:
https://assets.kpmg.com/content/dam/kpmg/br/pdf/2021/06/pesquisa-time-has-come.pdf Acesso em: 27 Mar de
2023

I PONCIANO, Rayanne de Franga. Diagnéstico ESG (environmental, social, and governance) de uma
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econdmicas. No entanto, ¢ crucial destacar que apenas divulgar metas, praticas e
politicas ndo assegura sua efetiva aplicacdo. Essa lacuna entre discurso e agdo ¢
evidente em praticas de greenwashing (lavagem verde, maquiagem verde) ¢
socialwashing (lavagem social, maquiagem social), nas quais ha uma associagio de
imagem sem a realizac@o de a¢des concretas que validem beneficios reais para o meio
ambiente ¢ a sociedade. Portanto, a categorizagdo do ESG ¢ um desafio devido a
complexidade e falta de padronizag¢do pratica em relacdo aos riscos e impactos
socioambientais, sendo essencial realizar uma analise detalhada das estratégias para
identificar e reconhecer adequadamente o que ¢ aplicavel ao escopo das organizagdes.

A analise dos beneficios percebidos pelas empresas que adotam praticas de ESG destaca
ndo apenas os ganhos financeiros tangiveis, mas também os beneficios reputacionais e de
mitigacdo de riscos que contribuem para o sucesso ¢ a sustentabilidade a longo prazo das
organizagoes.

A integracdo eficaz da sustentabilidade empresarial e das consideragcdes ESG nas
operagdes empresariais reflete um compromisso com a responsabilidade corporativa e se traduz
em vantagens competitivas significativas em um mundo empresarial cada vez mais consciente
e interconectado.

Apesar do crescimento significativo das praticas ESG (Environmental, Social, and
Governance) nas empresas € da maior visibilidade das questdes ambientais nos ultimos anos, ¢
necessario adotar um olhar critico sobre as motivagdes que impulsionam essa suposta
consciéncia ambiental corporativa. Embora muitas empresas tenham implementado politicas
sustentaveis e estejam mais atentas a preservagao ambiental, a realidade nem sempre reflete um
comprometimento genuino com a sustentabilidade.

Muitas vezes, essas praticas sdo adotadas mais por razdes estratégicas de mercado do
que por um compromisso ético com a preservacio do meio ambiente. De acordo com Pereira’?,
o fendbmeno do "greenwashing” — a pratica de empresas promoverem uma imagem falsa ou
exagerada de sustentabilidade — exemplifica como as agdes ambientais podem ser superficiais,
voltadas principalmente para melhorar a reputagdo corporativa e atrair consumidores e
investidores preocupados com o meio ambiente, sem, no entanto, efetuar mudancgas reais e
significativas em suas operagdes.

Além disso, a adesdo crescente a praticas ESG pode ser questionada quanto a sua
efetividade e autenticidade. A pressdo por atender as expectativas de stakeholders e a
necessidade de se adaptar as exigéncias regulatorias e do mercado global podem levar as
empresas a focarem mais em cumprir requisitos formais do que em implementar transformagdes

profundas e sustentaveis.

2 PEREIRA, Angela Cristina Oliveira. Responsabilidade social empresarial e desempenho esg: divulgagdes,
persisténcia e greenwashing. Research summit 2024-Book of abstracts, p. 35, 2024.
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Assim, ¢ crucial que se investigue se as politicas ambientais sdo realmente incorporadas
as estratégias empresariais de maneira substancial ou se sdo apenas medidas cosméticas para
melhorar a imagem da empresa. Para evitar que o greenwashing se torne uma pratica comum,
¢ fundamental que haja uma fiscalizagdo rigorosa e que os indices de sustentabilidade sejam
robustos, transparentes e capazes de diferenciar entre empresas que realmente se comprometem
com a sustentabilidade e aquelas que apenas buscam tirar proveito do discurso ambiental para
fins mercadologicos. A seguir, apresenta-se um estudo das empresas com responsabilidade ESG

no Brasil, com o intuito de exemplificar expoentes da pratica.

1.3 EMPRESAS COM NOTORIA RESPONSABILIDADE ESG NO BRASIL

E relevante destacar que a analise das empresas abordadas nesta se¢do vai além de
enaltecer o sucesso de suas praticas ESG (Environmental, Social, and Governance). Busca-se
investigar, de forma aprofundada, os aspectos especificos de suas politicas e iniciativas voltadas
para a sustentabilidade e a governancga responsavel.

Essa abordagem contempla tanto os avangos e impactos positivos quanto os desafios,
limitagdes e eventuais contradigdes, proporcionando uma compreensdo mais ampla e
fundamentada sobre o comprometimento dessas organiza¢des com os principios ESG. Criticas
e questionamentos desempenham um papel central, enriquecendo a andlise e permitindo uma
avaliacdo mais precisa da autenticidade e da efetividade das praticas adotadas.

Portanto, sdo examinadas empresas reconhecidas como lideres em responsabilidade
ESG no Brasil, como a Natura e a Petrobras ¢ os bancos Bradesco, Itail ¢ Santander. A analise
da énfase as estratégias implementadas, aos resultados alcangados e aos desafios enfrentados
por essas organizacdes, promovendo uma reflexao equilibrada sobre a integracdo dos principios
ESG em seus modelos de negdcios. Assim, busca-se contribuir para o entendimento critico das
praticas de sustentabilidade e governanca corporativa no contexto brasileiro.

A Natura &Co desponta como um exemplo emblematico na aplicacdo de praticas ESG.
O Relatorio Integrado” do ano de 2023 da empresa destaca um compromisso profundo com a
sustentabilidade, evidenciado por iniciativas como a definicdo de metas baseadas na ciéncia
para os escopos 1, 2 e 3, com o objetivo de reduzir em 42% as emissdes de carbono até 2030.
A empresa também alcangou 100% de saldrio digno para seus colaboradores em mais de 53

paises, um marco importante na promogao de equidade e justica social. Além disso, a Natura

3 NATURA &CO. (2023) Relatério Integrado Natura &Co 2023. Sdo Paulo: Natura &Co, 2023.
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&Co atingiu 86,2% de embalagens reciclaveis, reutilizaveis e compostaveis, demonstrando um
forte compromisso com a economia circular e a reducdo de residuos.

Esses esforgos tém sido reconhecidos em diversos rankings de destaque na avaliacao de
desempenho ESG. Conforme expressa Salzedas e Gongales’* em 2020, a Natura ocupou o
primeiro lugar no Merco Responsabilidade ESG Brasil, uma classificagcdo elaborada pelo
Monitor Empresarial de Reputacao Corporativa, posicionando-se a frente de outras grandes
empresas brasileiras do setor de cosméticos e perfumaria. No Indice de Sustentabilidade
Empresarial da B3, de 2022, a Natura S.A aparece em quinto lugar, sendo a primeira do setor
de cosméticos a figurar nesse indice. Além disso, a Natura ¢ reconhecida no ranking Best For
The World, da organizacao B Lab, por suas iniciativas abrangentes que vao desde a gestdo de
residuos até politicas de diversidade e inclusao.

Ademais, incorporagdo de ESG nas estratégias empresariais tem mostrado impactos
financeiros positivos. Em 2023, a empresa registrou um crescimento significativo no Ebitda
ajustado, atingindo R$ 2,7 bilhdes, e uma margem bruta de 63,8%, um aumento de 410 pontos-
base em relacao ao ano anterior (Relatério Natura, 2023).

Esses resultados indicam que praticas de sustentabilidade nao sé melhoram a reputacao
da empresa, mas também refor¢am sua robustez financeira, criando um ciclo virtuoso entre
responsabilidade social e desempenho econdmico.

A presenca da Natura em foruns internacionais e sua certificagdo como Empresa B pelo
B Lab tém repercutido positivamente em estudos académicos e andlises setoriais que buscam
compreender o impacto e a eficacia de suas praticas ESG.”® Dinato’® explora a abordagem da
Natura no equilibrio entre produ¢ao e consumo sustentaveis, analisando como a empresa adota
processos produtivos que reduzem o impacto ambiental € promovem um consumo mais
consciente. O autor ressalta a importincia da sustentabilidade integrada em toda a cadeia
produtiva, evidenciando como a Natura consegue se posicionar como uma empresa que valoriza
tanto o meio ambiente quanto o bem-estar de seus consumidores.

Complementando essa analise, Amaral, Rodrigues e Vellani’’ abordam a "Ecoeficiéncia

empresarial" da Natura, um conceito que se traduz na capacidade da empresa de aliar eficiéncia

7 SALZEDAS, Laura Fernandes; GONZALES, Alexandre. Beneficios Fiscais ¢ Governanga Corporativa-Como
uma empresa destaque em ESG no Brasil evidencia e reconhece os incentivos: uma andlise da Natura SA. Redeca,
Revista Eletronica do Departamento de Ciéncias Contabeis & Departamento de Atuaria e Métodos
Quantitativos, v. 10, p. €62165-¢62165, 2023.

S NATURA &CO. (2023) Relatério Integrado Natura &Co 2023. Sdo Paulo: Natura &Co, 2023.

76 DINATO, Monique Revillion. Produgdo e consumo sustentaveis: o caso da Natura Cosméticos SA. 2006.

7 AMARAL, Bruna Ribeiro do; RODRIGUES, Juliana Aparecida; VELLANI, Cassio Luiz. Ecoeficiéncia
empresarial: caso Natura SA. Revista de Iniciacdo Cientifica da Libertas, v. 2, n. 2, 2016.
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econdmica com responsabilidade ambiental. Os autores destacam iniciativas como a utilizagao
de embalagens reciclaveis e a otimizacao de processos produtivos, que, além de protegerem o
meio ambiente, fortalecem a competitividade da Natura no mercado de cosméticos. Essa
estratégia de ecoeficiéncia torna-se um diferencial importante, agregando valor a marca e
posicionando-a como pioneira em praticas sustentaveis.

Borges e Herreros’® por sua vez, utilizam a nogdo de green business para enfatizar o
compromisso da Natura com uma estratégia de negdcios voltada para a sustentabilidade. Os
autores destacam que, ao priorizar o uso de matérias-primas renovaveis e desenvolver parcerias
com comunidades locais, a Natura promove a conservagdo ambiental e a inclusdo social,
consolidando-se como um exemplo de inovagdo sustentdvel. Este modelo de negodcios
inspirador ndo so6 reafirma a solidez da estratégia sustentavel da Natura, como também serve
como um paradigma para outras empresas do setor.

Esses compromissos estdo claramente expressos em suas metas de sustentabilidade,
conforme demonstrado na tabela a seguir, que detalha as principais iniciativas da Natura &Co
em diversas areas criticas, como transicdo climatica, prote¢do da Amazonia, biodiversidade,

direitos humanos, entre outras:

Tabela 1: Compromisso com a Vida Natura &Co: Metas, Métricas e Status

Meta do Compromisso com a

Meta . Prazo Status Natura &Co 2023
Vida
Impl a ati
Alcancar net zero com base nos mp Nemeptaf;e}o dep rathNa s de
o . . o 2030  gestdo climatica e redugdo da
. critérios SBTi (cenario 1,5°C).
Transicao pegada de carbono.
Climatica ) Processo robusto de
Definir metas para escopos 1, 2 . ~
A 2025 implementagdo em
e 3 com base na ciéncia.
andamento.
Conservar/recuperar territorios 2030 3,7 milhdes de hectares
na Amazonia. protegidos.
Ampliar uso de ativos
Proteger a amazonicos e dobrar 2025 42 comunidades fornecedoras.
Amazonia comunidades fornecedoras.

Melhorar qualidade de vida de
3 milhdes de pessoas na 2030 RS 142,09 milhdes investidos.
Amazonia Viva.

8 BORGES, Fabricio Quadros; HERREROS, Mirio Miguel Amin Garcia. Green business e os desafios da
competitividade no ambiente da Supply Chain Management: o caso da Natura Cosméticos SA. Informac¢ao &
Sociedade, v. 21, n. 3, 2011.
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Meta do Compromisso com a
Vida
Avaliar impactos e
dependéncias globais sobre a 2023
biodiversidade.

Meta Prazo Status Natura &Co 2023

Implementagdo em
andamento.

. C
Biodiversidade 10070 das cadeias criticas de )5 49,3% certificadas.
matérias-primas certificadas.

Melhorar 30% dos produtos

com polimeros de 2030 40,7% alcangados.
bioengenharia.
Nossas Pessoas Atingir 35% de diversidade em 2030 Aumento da diversidade nos
todos os niveis de lideranca. niveis de lideranca em 2023.

Reali tud b flit . .
catlzar CStdos SobIe Contitos 70% dos conflitos mitigados;

Direitos em cadeias criticas e incluir _ ¢
Humanos melhores praticas para pessoas 2025/2027 inclusao de pessoas trans em
P trans parap ambiente de trabalho.

50% de plastico reciclado ou
Circularidade compostavel nas embalagens e
das Embalagens 100% reciclaveis, recicladas ou

32,5% de plastico
2030  reciclado/compostavel; 100%
das embalagens reciclaveis.

compostaveis.
Circularidade 95% das formulas 0
das Formulas biodegradaveis. 2030 76,5% alcangados.

Promover regeneracao de

territorios e responder a

desafios socioambientais
globais.

Fonte: Relatério Natura (2023)

Investimentos em regeneracao
2030 e parcerias locais para
sustentabilidade.

Regeneracio

Deste modo, pode-se perceber que a tabela apresentada evidencia o compromisso
robusto da Natura &Co com a sustentabilidade em varias frentes. As metas definidas abrangem
desde a transicdo climatica até a circularidade das embalagens, refletindo uma abordagem
integrada e de longo prazo para a protecdo ambiental e o desenvolvimento social.

A empresa ndo apenas estabelece metas ambiciosas, como também monitora seu
progresso de maneira transparente, o que ¢ fundamental para garantir a eficacia e a credibilidade
de suas agoes. O avanco significativo em areas como a conservacao da Amazonia, com milhdes
de hectares protegidos, e a inclusdo de comunidades fornecedoras locais, demonstra a seriedade
com que a Natura &Co trata a sustentabilidade, consolidando-se como uma lider global na

constru¢do de um futuro mais justo e sustentavel”

" NATURA &CO. (2023) Relatério Integrado Natura &Co 2023. Sdo Paulo: Natura &Co, 2023.
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No entanto, apesar dos beneficios em ESG destacados pela Natura &Co, torna-se
essencial investigar se os dados divulgados pela empresa refletem a realidade de suas praticas
ou se podem ser considerados como estratégias de greenwashing. Este termo refere-se a acdes
de marketing que buscam criar uma falsa impressao de sustentabilidade, como ja mencionado.
Nesse sentido, ¢ fundamental verificar se as iniciativas de marketing verde da Natura de fato
correspondem a praticas sustentaveis genuinas.

Neste sentido, a escolha da Natura Cosméticos como objeto de analise se justifica por

seu destaque no cenario global. De acordo com Costa et al.,’

em 2019, a empresa ocupou a 15*
posicao no ranking The Global 100, elaborado pela Corporate Knights, com uma pontuagao de
75,55%. Os autores evidenciam que esse ranking avalia 21 indicadores de desempenho, que
incluem estratégias como o gerenciamento de recursos, a gestdo de colaboradores, a geragdo de
receita limpa e o desempenho de fornecedores, entre outros.

Cada um desses indicadores esta alinhado aos Objetivos do Desenvolvimento
Sustentavel (ODS), contribuindo para uma analise abrangente das praticas de sustentabilidade
das empresas. A Corporate Knights ¢ amplamente reconhecida como uma referéncia global em
publicagdes e pesquisas voltadas para a sustentabilidade, o que reforca a relevancia de
considerar seus critérios na avalia¢io das praticas da Natura.®!

Neste aspecto, as praticas ESG sdo essenciais para o desenvolvimento sustentavel e a
criacdo de valor a longo prazo, como demonstra a Natura &Co ao alinhar objetivos de lucro
com metas ambientais e sociais. Essa integracdo ndo s6 impulsiona os negdcios, mas também
gera impactos positivos para toda a sociedade, sendo crucial em um mundo que enfrenta
desafios ambientais e desigualdades crescentes.

O compromisso com ESG se destaca como um diferencial para empresas que buscam
prosperar de forma sustentavel no século XXI, conforme ilustrado pelos temas materiais e

compromissos da Natura &Co com a Agenda 2030 e os ODS, apresentado na imagem a seguir:

80 COSTA, Camila et al. Analise do marketing verde da empresa natura cosméticos. Desafio Online, v. 11, n. 3,
2023.
81 Ibidem (2023).
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Imagem 2: Temas materiais Natura &Co
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Fonte: (Natura, 2023).

A imagem sintetiza a estratégia da Natura &Co em integrar seus temas materiais com
os Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS) da Agenda 2030, refletindo um
compromisso abrangente com a sustentabilidade. No centro, destacam-se areas criticas como
Circularidade, Distribuicdo de Valor, Regeneracdo da Natureza, Impacto Social e Acado
Climatica, que orientam as iniciativas da empresa. Essas areas sdo desdobradas em
compromissos especificos, como Protecio da Amazdnia, Transi¢do Climatica, Direitos
Humanos e Regeneracdo, que sao abordados de forma integrada e interdependente (Natura,
2023).

A imagem refor¢a a visdo holistica da Natura &Co, demonstrando como a empresa
articula seus esforcos para ndo apenas atender as exigéncias ambientais e sociais
contemporaneas, mas também para promover um desenvolvimento sustentavel que transcenda

0 ambito corporativo, influenciando positivamente a sociedade e o meio ambiente em escala

global.
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Neste segmento, retomando a discussio sobre greenwashing, Costa et al.,*” realiza uma
analise dos indicadores de sustentabilidade da Natura, apresentados na tabela a seguir, e conclui

que a empresa ndo apresenta caracteristicas tipicas dessa pratica.

Tabela 2: Andlise dos critérios de Marketing Verde na Natura Cosméticos

Ambito Requisito Atende
) Comunicar a sociedade agdes realizadas pela empresa e que resultaram na
Social . ~ . X X
inclusdo social de comunidades
Social Comunicar resultados obtidos pela empresa decorrente das agdes x
realizadas pela empresa no ambito social
Social Disponibilizar informagdes que evidenciam as a¢des e os valores X
envolvidos com estas acdes, no ambito social
Social As informagdes ambientais sao verdadeiras e passiveis de verificacao e x
comprovagao
) Disponibilizar informagdes que evidenciam as acdes e os valores
Ambiental . ~ A . X
envolvidos com estas acdes, no ambito ambiental
Ambiental O produto ou servigo oferece beneficio ambiental salientado X
. Comunicar a sociedade investimentos e resultados economicos obtidos a
Ambiental

partir de reciclagem, reutilizacdo, compartilhamento, logistica reversa

Ambiental Comercializqr produtos ou servigos com atrativos ligados ao baixo X
impacto ambiental

Comunicar resultados obtidos pela empresa decorrente das agdes
realizadas pela empresa no ambito ambiental
Fonte: Costa (2023, p. 591)

Ambiental

Neste sentido, nota-se que as acgdes e iniciativas comunicadas pela Natura Cosméticos
enquadram-se plenamente nos critérios de Marketing Verde, demonstrando o compromisso da
empresa com praticas sustentdveis genuinas. O Quadro ilustra as dimensdes ambiental e social,
abordando o greenwashing e evidenciando que a Natura ndo adota praticas que caracterizam
essa estratégia de comunicagdo enganosa.

No quadro, a primeira coluna identifica as dimensdes da sustentabilidade (ambiental e
social), enquanto a segunda lista os requisitos baseados em uma revisao teérica sobre Marketing
Verde. Esses requisitos seguem critérios destacados por Pagotto e Carvalho®, para identificar

praticas de greenwashing. Entre os principais critérios estdao: (i) apresentar como investimento

82 COSTA, Camila et al. Anélise do marketing verde da empresa NATURA COSMETICOS. Desafio Online, v.
11,n. 3,2023

8 PAGOTTO, Erico Luis; DE CARVALHO, Marcos Bernardino. 631. Natureza a venda: da ecopornografia a um
modelo compreensivo de indicadores de greenwashing. Scripta Nova. Revista Electronica de Geografia y
Ciencias Sociales, v. 24, 2020.



40

ambiental o que ¢ legalmente obrigatério; (ii) divulgar projetos ambientais futuros sem
implementacgdo real, visando retorno imediato; (iii) omitir passivos ambientais, como multas;
(iv) destacar iniciativas ambientais de impacto restrito para desviar atencdo de problemas
maiores; ¢ (v) obter selos ambientais de baixa credibilidade para reforcar a imagem de
sustentabilidade.

Em sintese, a adog¢do de praticas ESG, como exemplificado pela Natura &Co, mostra-
se uma estratégia essencial para empresas que buscam alinhar lucro com responsabilidade
socioambiental. Ao integrar acdes concretas em sustentabilidade e inclusdo social, a Natura
fortalece sua imagem e cria valor de longo prazo. Esse compromisso nao s6 atende as demandas
de um mercado mais consciente, mas também posiciona o setor privado como um agente
importante na promoc¢ao de um desenvolvimento sustentavel global.

Outra empresa que se destaca em relacdo as praticas sustentaveis ¢ a Petrobras, que,
como uma das maiores companhias de energia do mundo, exerce um papel central no cenario
econdmico ¢ ambiental brasileiro. Nos ultimos anos, a empresa tem buscado alinhar suas
operacdes aos principios ESG (Environmental, Social, and Governance), reconhecendo a
relevancia de adotar praticas responsdveis e transparentes para assegurar sua longevidade e
competitividade no mercado global. Esse compromisso com a sustentabilidade ¢ evidenciado
pela incorporagdo dessas diretrizes em sua estratégia corporativa, refletindo uma crescente
preocupacdo com a responsabilidade ambiental, social e de governancga, essenciais para sua
atuacdo em um contexto econdmico cada vez mais pautado pela transi¢do energética e pela
mitigagdo dos impactos climaticos.

Em 2023, a Petrobras® deu um passo significativo nessa dire¢do ao reduzir em 41%
suas emissoes de gases de efeito estufa em comparacao aos niveis de 2015, refletindo seus
esforcos constantes para descarbonizar suas operagdes. Essa redugdo ¢ parte de uma estratégia
mais ampla de promocdo de uma transicdo energética justa, que busca equilibrar o
desenvolvimento econdmico com a responsabilidade ambiental, assegurando a viabilidade e a
competitividade da empresa no longo prazo.

No entanto, a trajetoria da Petrobras em relagdo as praticas ESG ndo ¢ isenta de
controvérsias. Estudos apontam para a ocorréncia de greenwashing em suas comunicagdes

ambientais. Antoniolli e Gongalves-Dias® identificaram padrdes de greenwashing na

8 PETROBRAS. Relatério de sustentabilidade 2023. Rio de Janeiro: Petrobras, 2023. Disponivel em:
https://sustentabilidade.petrobras.com.br/. Acesso em: 27 dez. 2024.

85 ANTONIOLLI, Gabriel Otavio; DIAS, Sylmara Lopes Francelino Gongalves. Uma discussdo em torno de
responsabilidades, comunicagdo ambiental e greenwashing: o caso Petrobras. Organizac¢oes e Sustentabilidade,
v.3,n. 1, p. 3-46,2015.
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comunica¢do da empresa, como o uso de imagens ambientalmente atrativas ¢ a omissdo de
informacdes negativas.

De acordo com os autores, uma analise semiotica revelou que a Petrobras desviava o
foco de suas atividades principais para projetos paralelos, utilizando imagens e elementos
visuais que remetem a natureza, como florestas e animais, o que pode dar ao publico uma
impressdo positiva, mas superficial, de seu compromisso.®® Esse tipo de comunicagio, focado
mais em relagdes publicas do que em transparéncia real, levanta davidas sobre a consisténcia
das acoes sustentaveis efetivas da empresa.

Todavia, ap6s os grandes escandalos envolvendo seu nome, a Petrobras ainda persiste
em seus esfor¢os para reconstruir sua imagem e fortalecer o compromisso com o
desenvolvimento sustentavel. A partir da analise do seu relatorio de sustentabilidade de 2023
nota-se quer a empresa tem buscado implementar politicas mais rigorosas de transparéncia e
responsabilidade socioambiental, com o objetivo de reconquistar a confianga do publico e dos
investidores. Esses esfor¢os, embora desafiadores, mostram uma tentativa continua de alinhar
suas praticas aos padroes internacionais de ESG, buscando consolidar uma atua¢io que va além
de seus interesses econdmicos imediatos e demonstre maior compromisso com questdes
ambientais e sociais.®’

Em 2023, a empresa destinou mais de 430 milhdes de reais para essas iniciativas,
atendendo as expectativas dos stakeholders e contribuindo para a reducdo das desigualdades
sociais, o que fortalece sua imagem como uma empresa consciente do impacto socioambiental
de suas operagdes.®®

Esse compromisso € refletido na atencdo dada as comunidades tradicionais em seus
planos de Responsabilidade Social (RS), que estdo alinhados com a Politica Nacional de
Desenvolvimento Sustentavel dos Povos e Comunidades Tradicionais, conforme estabelecido
pelo Decreto 6.040/2007. De acordo com seu relatério de sustentabilidade, a Petrobras prioriza
grupos como pescadores, caicaras, quilombolas, indigenas, ribeirinhos e comunidades de
terreiro, assegurando que suas agdes respeitem os conceitos legais € promovam o
desenvolvimento sustentavel em 4reas que demandam maior apoio.®’

No entanto, embora a Petrobras enfatize seu compromisso com a responsabilidade social

e o desenvolvimento sustentavel, ha criticas importantes quanto a efetividade e autenticidade

8 Ibidem (2015).

87 PETROBRAS. Relatério de sustentabilidade 2023. Rio de Janeiro: Petrobras, 2023. Disponivel em:
https://sustentabilidade.petrobras.com.br/. Acesso em: 27 dez. 2024.
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de suas acdes em comunidades tradicionais. Gaspar®® evidencia que, apesar dos esforgos de
mitigacdo, muitas das iniciativas da empresa ndo contemplam plenamente as demandas e
especificidades culturais de grupos como as caigaras, quilombolas e indigenas na Costa Verde.

A resisténcia politica dessas comunidades, articulada por meio do Forum de
Comunidades Tradicionais (FCT), aponta para lacunas significativas nos processos de
licenciamento ambiental e na implementagdo de medidas condicionantes. Frequentemente
conduzidos por consultorias externas sem vinculo direto com as comunidades, programas como
o Programa de Educacao Ambiental (PEA) e o Projeto de Avaliagdo de Impactos Cumulativos
(PAIC) acabam limitando a participag¢do ativa das populagdes locais, restringindo-as a uma
consulta protocolar que enfraquece suas vozes e a capacidade de influenciar decisdes cruciais
para a preservacgio de seus territorios e modos de vida.’!

Nesse contexto, as acdes da Petrobras refletem uma tensao entre o discurso corporativo
de responsabilidade e a pratica observada, que muitas vezes se revela inadequada para enderegar
os profundos impactos socioambientais causados pela exploragdo petrolifera. O autor critica
essa abordagem, evidenciando que as estratégias corporativas frequentemente se restringem a
solucdes paliativas, sem oferecer alternativas reais para a sustentabilidade das comunidades
afetadas.”

A falta de uma consulta efetiva e a desconsideragdo de praticas tradicionais de uso dos
recursos naturais revelam uma dificuldade em integrar essas populacdes nas decisoes,
questionando a profundidade do compromisso da Petrobras com um desenvolvimento que seja,
de fato, inclusivo e ambientalmente justo.

Apesar das criticas e dos desafios relacionados a efetividade de suas praticas ambientais,
a Petrobras tem buscado ampliar seu compromisso com uma abordagem ESG que abranja nao
apenas questdes ambientais, mas também a promocdo de um ambiente de trabalho diverso e
inclusivo. Essa ampliagdo reflete uma visdo mais abrangente de responsabilidade corporativa,
que transcende a mitigacdo de impactos ambientais para fortalecer praticas sociais e de
governanga ética, consolidando o compromisso da empresa com a transformagdo social e a
constru¢do de um espaco corporativo mais representativo e equitativo.

Em 2023, a Petrobras langou o Programa Petrobras contra a Violéncia Sexual (PPCVS),

que centraliza e supervisiona agdes voltadas para o combate ao assédio, a importunagado e a

% GASPAR, Natilia Morais. Petroleo, Desenvolvimento e Popula¢des Tradicionais. Tessituras: Revista de
Antropologia e Arqueologia, v. 11, n. 2, p. 169-194, 2023.
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violéncia sexual, promovendo um ambiente de trabalho seguro para todos os colaboradores. A
criacdo do programa foi impulsionada pela atuacdo de um grupo de trabalho interno apos a
divulgagdo de mais de 80 denuncias de violéncia sexual entre 2019 e 2022, evidenciando um
esforco concreto da companhia para abordar questdes sensiveis e urgentes no ambito de sua
politica de governanca social.”

Para avangar nessa direcdo, a Petrobras tem implementado diversas iniciativas voltadas
a inclusdo de grupos sub-representados, como mulheres, pessoas negras, pessoas com

deficiéncia e outros grupos minorizados, O programa estd sendo desenvolvido em quatro eixos

de atuagdo, conforme delineado na imagem a seguir:

Imagem 4: Programa Petrobras contra a violéncia sexual
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Tratamento
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Fonte: (Petrobras, 2023).

Desta maneira, a Petrobras demonstra avangos importantes em sua trajetoria ESG,
especialmente ao integrar compromissos ambientais, sociais e de governanga em sua estratégia
corporativa. Suas iniciativas incluem a significativa redugdo de emissdes de gases de efeito
estufa e a destinagdo de recursos para projetos de responsabilidade social, que visam apoiar
comunidades tradicionais e reduzir desigualdades sociais. Essas agdes reforcam a imagem da
empresa como consciente dos impactos de suas operagdes, buscando alinhar-se aos padrdes

internacionais de sustentabilidade e responder as expectativas de seus stakeholders.

% CBN (2023). Petrobras lanca programa de combate a violéncia sexual contra mulheres e criangas.
Disponivel em: https://cbn.globoradio.globo.com/media/audio/409938/petrobras-lanca-programa-de-combate-
violencia-sexu.htm. Acesso em: 27 dez. 2024.
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Os desafios enfrentados pela Petrobras sdo notaveis, principalmente no que diz respeito
a efetividade e autenticidade de suas praticas ESG. As criticas sobre possiveis casos de
greenwashing e as lacunas nas consultas as comunidades tradicionais levantam questdes sobre
a profundidade e consisténcia de suas acdes. A dificuldade em promover uma participagao
efetiva dessas populagdes nas decisdes e em respeitar plenamente suas especificidades culturais
aponta para uma tensdo entre o discurso corporativo de responsabilidade e as praticas
observadas na realidade

A andlise das praticas ESG nao se limita a setores industriais especificos, mas também
se estende ao sistema financeiro, cuja relevancia € crescente na promoc¢ao de politicas voltadas
a sustentabilidade e a governanga responsavel. Nesse contexto, os bancos desempenham um
papel crucial como facilitadores do desenvolvimento sustentavel, influenciando diretamente
empresas e individuos por meio de suas politicas de crédito, investimentos e programas sociais.
A seguir, sera realizada uma analise sobre as iniciativas e desafios enfrentados por institui¢cdes
financeiras de destaque no Brasil, como Bradesco, Itai Unibanco e Santander, no cumprimento
de suas responsabilidades ESG.

O Banco Bradesco, uma das principais instituigdes financeiras do Brasil, se destaca por
seu papel de lideranga na promogao de praticas ESG, com o objetivo de impulsionar a transi¢ao
para uma economia mais sustentavel, resiliente e inclusiva. No Relatério ESG 2023, o banco
detalha suas a¢des e compromissos ao longo do periodo, evidenciando o impacto positivo
gerado em diversas 4reas, em alinhamento com os Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel
(ODS) das Nagdes Unidas. Essas iniciativas ressaltam a importancia das praticas ESG no setor
bancario, onde as instituigdes financeiras desempenham um papel essencial na construgao de
uma economia mais sustentavel e equitativa.”

A imagem a seguir ilustra de forma clara os temas materiais que guiam a estratégia ESG
do Bradesco, destacando a materialidade de impacto socioambiental e financeira, assim como

a relevancia atribuida a percepc¢ao dos stakeholders:

% BRADESCO. Relatério ESG 2023: Sustentabilidade ambiental, social e governanca. Rio de Janeiro:
Bradesco, 2023. Disponivel em: https://banco.bradesco/assets/classic/pdf/sustentabilidade/bradesco-relatorio-
ESG-2023.pdf. Acesso em: 27 dez. 2024.
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Imagem 6: Temas Materiais Banco Bradesco

Fonte: (Bradesco, 2023).

Os temas materiais evidenciam a abordagem estratégica do Banco Bradesco na
incorporagao dos principios ESG em sua governanga e operacdes. Ao focar na materialidade de
impacto socioambiental e financeira, bem como na percep¢do dos stakeholders, o banco
demonstra um compromisso com a gestdo sustentdvel que equilibra a criagdo de valor
econdmico com a responsabilidade social e ambiental. Essa énfase reflete a capacidade do
Bradesco de identificar e responder aos riscos e oportunidades, assegurando que suas decisoes
estejam alinhadas com um desenvolvimento inclusivo e duradouro.

No entanto, ¢ imperativo adotar uma perspectiva critica ao analisar a integracdo dos
principios ESG pelo Banco Bradesco. De acordo com o Portal Integridade ESG®®, embora a
institui¢do tenha demonstrado avangos significativos, como o compromisso de direcionar R$
250 bilhdes para negdcios sustentaveis at€ 2025 € crucial questionar até que ponto essas
iniciativas refletem uma transformacao estrutural profunda ou se permanecem como respostas
estratégicas as pressoes de mercado e regulamentacdes.

A efetividade dessas agdes, aponta Teles’® depende da capacidade do banco de
incorporar genuinamente a sustentabilidade em sua cultura organizacional, indo além de

praticas superficiais e assegurando que suas operagdes € decisdes promovam um impacto

SINTEGRIDADE ESG. Bradesco segue avancando na agenda ESG. Disponivel em:
https://integridadeesg.insightnet.com.br/bradesco-segue-avancando-na-agenda-esg/. Acesso em: 27 dez. 2024.

% TELES, Marlon Coelho de Souza. O papel do “G” de ESG no desenvolvimento de uma governanca da
sustentabilidade: uma analise a partir do caso Americanas. Trabalho de Conclusdo de Curso (Bacharelado em
Direito) - Faculdade Nacional de Direito, Universidade Federal do Rio de Janeiro, Rio de Janeiro, 2024.
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positivo real na sociedade e no meio ambiente. Além disso, a transparéncia na divulgagdo de
resultados e a disposi¢do para enfrentar desafios complexos, como a inclusdo financeira em
comunidades remotas sdo indicadores essenciais para avaliar o compromisso do Bradesco com
uma agenda ESG auténtica e transformadora.

Em termos ambientais, o Bradesco se destacou ao atingir a neutralizacdo de suas
emissdes operacionais de escopo 3°7, além de continuar utilizando 100% de energia renovavel
em suas operagdes desde 2020. A instituicdo também foi pioneira a0 mensurar e publicar as
emissoes de CO: provenientes de sua carteira de crédito corporativo, utilizando a metodologia
da Partnership for Carbon Accounting Financials (PCAF)’8. Esses esfor¢os alinham-se com as
metas do Acordo de Paris, com o banco comprometido em atingir a neutralidade de carbono em
seu portfolio de crédito até 2050.%

No que se refere ao impacto social, o Bradesco manteve um forte compromisso com a
inclusdo financeira e o apoio a comunidades vulneraveis. Em 2023, o banco direcionou R$ 1,1
bilhdo para projetos e iniciativas de impacto socioambiental, reafirmando sua posi¢do como um
dos maiores doadores privados do pais.

Além disso, a Fundagdo Bradesco continuou a desempenhar um papel crucial na
educacdo, beneficiando mais de 2,4 milhdes de alunos através de suas 40 escolas espalhadas
pelo Brasil, principalmente em regides de alta vulnerabilidade socioecondmica'®

Na dimensdao de governanga, o Bradesco reforcou sua estrutura de governanca
sustentdvel com um arcabougo normativo robusto, incluindo politicas e normas que guiam a
gestdo de riscos sociais, ambientais e climaticos. A governanga climdtica, em particular, foi
integrada aos processos de tomada de decisdao, com o Conselho de Administragdo
supervisionando a execu¢do da Estratégia Climatica do banco. Seguindo tal ldégica, a

remuneragao variavel dos executivos passou a incluir critérios ESG, refletindo o compromisso

da instituigdo com uma gestdo responsével e alinhada aos principios de sustentabilidade.'”!

7.0 Escopo 3 refere-se as emissdes indiretas de gases de efeito estufa (GEE) geradas ao longo da cadeia de valor
de uma organizagdo. No caso do Bradesco, a neutralizacdo dessas emissdes esta alinhada aos compromissos
estabelecidos pelo Acordo de Paris, que visa limitar o aumento da temperatura global por meio da reducdo de
emissoes e da transi¢do para uma economia de baixo carbono.

% A metodologia da Partnership for Carbon Accounting Financials (PCAF) é uma abordagem padronizada para
calcular e divulgar as emissoes de gases de efeito estufa (GEE) associadas a atividades financeiras. Foi criada por
uma coalizdo global de instituicdes financeiras comprometidas em medir e gerenciar as emissdes financiadas,
contribuindo para a transparéncia e a redug¢ao de carbono no setor financeiro.

% Ibidem (2023)

100100 BRADESCO. Relatério ESG 2023: Sustentabilidade ambiental, social e governanca. Rio de Janeiro:
Bradesco, 2023. Disponivel em: https://banco.bradesco/assets/classic/pdf/sustentabilidade/bradesco-relatorio-
ESG-2023.pdf. Acesso em: 27 dez. 2024.

101 1hidem (2023)


https://banco.bradesco/assets/classic/pdf/sustentabilidade/bradesco-relatorio-ESG-2023.pdf
https://banco.bradesco/assets/classic/pdf/sustentabilidade/bradesco-relatorio-ESG-2023.pdf

47

A imagem a seguir detalha como essa governanga climdtica estd organizada em
diferentes niveis — estratégico, executivo e operacional — demonstrando a integragdo da
sustentabilidade as diversas camadas de gestao da instituicdo. Ela evidencia a estrutura robusta
que o Bradesco implementou para garantir que a gestao dos riscos climaticos esteja alinhada
com sua estratégia corporativa, assegurando que todas as areas da organizacdo contribuam para

a execuc¢ao eficaz de suas politicas de sustentabilidade:

Imagem 7: Governanga Climatica
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Fonte: (Bradesco, 2024).

Essa estrutura ndo apenas reflete a complexidade e a abrangéncia dos desafios
climaticos enfrentados pelo setor financeiro, mas também demonstra o compromisso do
Bradesco em adotar uma abordagem proativa e coordenada na gestao de riscos socioambientais.
Ao assegurar que a sustentabilidade esteja incorporada desde a tomada de decisdes estratégicas
até a execucdo operacional, o banco reafirma sua posi¢do como lider na promog¢do de praticas
empresariais responsaveis, alinhadas aos principios ESG, essenciais para o desenvolvimento
sustentavel a longo prazo.

No que tange aos resultados alcangados, o Bradesco em 2023 evidenciou um progresso
significativo em sua agenda ESG. Até o final do ano, o banco ja havia direcionado R$ 227

bilhdes para negocios sustentaveis, atingindo 90,8% da meta de R$ 250 bilhdes estabelecida

102
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para 2025. Esse montante inclui operagdes de crédito, produtos ESG e a estruturacdo de
operagdes com rotulagem ESG no mercado local e internacional, consolidando-se como um
protagonista na transi¢do para uma economia de baixo carbono no Brasil.!®

A estratégia ESG do Bradesco nao apenas reforca seu compromisso com o
desenvolvimento sustentdvel, mas também destaca a importancia de parcerias estratégicas para
impulsionar mudangas positivas. Em 2023, por exemplo, o banco captou US$ 250 milhdes junto
a International Finance Corporation (IFC) para apoiar Arranjos Produtivos Locais (APL) de
industria criativa nas regioes Norte ¢ Nordeste, uma iniciativa que visa ndo apenas fortalecer a
cultura local, mas também promover o desenvolvimento socioecondmico dessas areas.'%*

Com esses esfor¢os, o Bradesco demonstra que o compromisso com as praticas ESG vai
além da conformidade regulatéria, integrando-se profundamente na estratégia de negdcios da
instituicdo e contribuindo para a geragdo de valor a longo prazo para todos os seus stakeholders.

No entanto, conforme afirma Aron'% episédios como o da campanha "Carbono Neutro"
evidenciam a necessidade de uma maior consisténcia entre discurso e pratica. Na ocasido, o
banco langou um aplicativo para calcular e compensar a pegada de carbono, acompanhado de
uma campanha publicitdria que sugeria pequenas agdes sustentaveis, como a adesdo ao
movimento global "Segunda Sem Carne". A iniciativa, embora bem-intencionada, gerou forte
reacdo negativa do setor pecuarista, que criticou a mensagem como prejudicial a imagem da
pecuaria brasileira. Diante da pressdo, o Bradesco retirou o video do ar e publicou uma carta
aberta reafirmando seu apoio ao setor pecudrio e ao consumo de carne bovina.

Esse episodio levantou duvidas sobre a autenticidade do compromisso do banco com a
sustentabilidade e demonstrou a dificuldade de alinhar suas agdes aos interesses de diferentes
stakeholders. Para consolidar sua lideranca na agenda ESG, ¢ fundamental que o Bradesco
mantenha coeréncia e transparéncia, assegurando que suas praticas reflitam ndo apenas uma
estratégia de marketing, mas um impacto socioambiental genuino e transformador, capaz de
resistir a pressoes externas e reforgar sua credibilidade no longo prazo.

Um outro banco que se destaca no aspecto ESG ¢ o banco Itat Unibanco, como uma

das maiores institui¢des financeiras da América Latina, desempenha um papel fundamental na

promoc¢ao de praticas ESG em diversos setores da economia. A estratégia ESG do banco,

103 BRADESCO. Relatorio ESG 2023: Sustentabilidade ambiental, social e governanca. Rio de Janeiro:
Bradesco, 2023. Disponivel em: https://banco.bradesco/assets/classic/pdf/sustentabilidade/bradesco-relatorio-
ESG-2023.pdf. Acesso em: 27 dez. 2024.
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195 ARON, Renard. JOTA, (2022). Bradesco, carbono neutro, greenwashing e cancelamento. Disponivel em:
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lancada em 2019 e revisada anualmente, busca identificar e avaliar riscos e desafios globais,
alinhando-se aos Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS) da ONU e as diretrizes
internacionais de sustentabilidade.!%®

Em 2023, a instituicdo em questdo atingiu 89% de sua meta de contribuir com R$ 400
bilhdes para o desenvolvimento sustentavel até 2025, tendo ja concedido R$ 355,9 bilhdes em
crédito para setores de impacto positivo. Este compromisso reflete o empenho da instituicao
em fomentar uma economia mais inclusiva, verde ¢ de baixo carbono. Ademais, o banco
coordenou, em parceria com outras instituicoes, a emissdao do primeiro titulo de divida
sustentavel da Republica Federativa do Brasil, captando US$ 2 bilhdes destinados
integralmente para investimentos em 4reas fundamentais como o meio ambiente e o social.!?’

No ambito social, o banco intensificou suas agdes voltadas a inclusdo e a diversidade.
Em 2023, houve um aumento significativo na representatividade de colaboradores negros e
mulheres em cargos de lideranga, com crescimento de 5,3 pontos percentuais ¢ 2,8 pontos
percentuais, respectivamente, em relagdo a 2019. O investimento social privado também foi
expressivo, com R$ 824 milhdes direcionados a mais de 1.500 projetos que impactaram
positivamente a vida de mais de 10 milhdes de pessoas, abrangendo areas como educacao,
cultura, mobilidade e diversidade.'®®

A ampliacao das iniciativas voltadas a inclusdo e diversidade no ambito corporativo
revela um movimento crucial para a constru¢ao de uma sociedade mais equitativa. Segundo
Oliveira, Pires e Serralvo'® o crescimento da representatividade em cargos de lideranga, por
exemplo, transcende a simples métrica empresarial, funcionando como um indicador de
transformagdo estrutural e simbdlica dentro das organizacdes. A alocacdo de recursos em
projetos de impacto social demonstra que as empresas t€ém o potencial de se tornar agentes de
mudancas significativas, especialmente quando direcionam esforgos para areas criticas como
educacdo e mobilidade.

No entanto, ¢ importante refletir sobre a profundidade dessas acdes: elas estdo
promovendo mudancas duradouras e estruturais, ou permanecem restritas a estratégias pontuais

de responsabilidade social? A transformacao real exige ndo apenas investimentos financeiros,

106 ITTAU UNIBANCO HOLDING S.A. Relatério ESG 2023. Sio Paulo: Itati Unibanco Holding S.A., 2023.
Disponivel em: https://www.itau.com.br/relacoes-com-investidores. Acesso em: 27 dez. 2024.
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mas também o desenvolvimento de politicas consistentes e continuas que garantam que a
inclusdo e a diversidade se tornem valores centrais e sustentaveis no longo prazo. Assim, ¢é
necessario questionar como esses avangos podem ser monitorados, ampliados e replicados em
diferentes contextos, de modo a impactar de maneira ainda mais abrangente a sociedade.

A governanca ¢ outro pilar central na estratégia ESG do Itat Unibanco. A instituicdo
adota as melhores praticas globais de governanca corporativa, ética nos negodcios e
transparéncia. Em 2023, o banco foi novamente reconhecido por sua performance ESG, sendo
selecionado pela 24* vez consecutiva para compor a carteira do Indice de Sustentabilidade Dow
Jones (S&P) e pela 19° vez para o Indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE) da B3. Além
disso, foi incluido na primeira carteira do Indice de Diversidade da B3, destacando seu
compromisso com a promogao da igualdade e da inclusio diversidade.''

A gestdo ambiental do Itati Unibanco!!! também merece destaque, especialmente em
relacdo a reducdo de emissdes ¢ a eficiéncia energética. Entre 2018 e 2023, o banco reduziu em
54,2% o consumo de 4gua no Brasil e em 33% o consumo de energia, com um esfor¢o continuo
para alcancar as metas estabelecidas para 2030. A instituicdo também adquiriu 388,6 mil
Certificados de Energia Renovavel, garantindo que 100% da energia consumida no Brasil em
2023 fosse de fonte renovavel, e compensou integralmente suas emissdes de Escopo 112,

Um outro aspecto da seara climatica ¢ o Programa Compromisso com o Clima, que
retne empresas dedicadas a compensar suas emissdes de carbono por meio de projetos

responsaveis e alinhados as melhores praticas ambientais e sociais:

110 TTAU UNIBANCO HOLDING S.A. Relatério ESG 2023. Sdo Paulo: Itat Unibanco Holding S.A., 2023.
Disponivel em: https://www.itau.com.br/relacoes-com-investidores. Acesso em: 27 dez. 2024.

1 Ibidem (2024)

2.0 Escopo 1 refere-se as emissdes diretas de gases de efeito estufa (GEE) provenientes de fontes controladas
pela propria organizagdo. No contexto do Itat Unibanco, isso inclui emissdes resultantes do consumo de
combustiveis fosseis em suas operacdes, como a frota de veiculos e equipamentos proprios. A compensagao
integral dessas emissdes indica que o banco adota medidas para neutralizar seu impacto ambiental, seja por meio
da reducdo do consumo de combustiveis, do aumento da eficiéncia energética ou da aquisicdo de créditos de
carbono, contribuindo para a mitigacdo das mudancas climaticas.
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Imagem 8: Programa Compromisso com o Clima
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Fonte: Itau Unibanco (2023).

A imagem evidencia o impacto positivo e abrangente do Programa Compromisso com
o Clima, demonstrando como iniciativas corporativas bem-estruturadas podem gerar resultados
concretos em termos de mitigacdo das mudangas climaticas e beneficios sociais. A quantidade
significativa de emissdes compensadas, a energia renovavel gerada, e o apoio direto a familias
e comunidades mostram que a atuagdo responsavel no setor privado pode servir como um
poderoso motor para a sustentabilidade.

Ao promover a preservacdo de hectares de florestas e o tratamento adequado de
residuos, o programa ndo apenas contribui para a reducdo de impactos ambientais negativos,
mas também reforca a importdncia da colaboracdo intersetorial na busca por um
desenvolvimento mais equilibrado e sustentavel. Esse compromisso transcende a
responsabilidade corporativa tradicional, tornando-se um exemplo de como as empresas podem
e devem desempenhar um papel central na resposta global as crises climdtica e social.

Todavia, ¢ pertinente destacar que, apesar dessas iniciativas alinhadas a
sustentabilidade, o Itat Unibanco também figura em um cenario de contradi¢cdes. Conforme
ressaltam Pereira e Bispo!!® a institui¢do destinou cerca de 1,5 bilhdo de dolares a Eneva, uma
empresa que explora gas natural na Amazonia, incluindo areas de preservacdo ambiental e
territorios reivindicados pelo povo indigena Mura. Esse financiamento levanta questionamentos
sobre a coeréncia entre os compromissos assumidos publicamente e as praticas efetivas no

campo socioambiental.

113 PEREIRA, Jullie. BISPO, Fibio. INFOAMAZONIA (2024). Itaa destinou 1,5 bilhdo de doélares para
empresa que explora gas na Amazonia. Disponivel em: https://infoamazonia.org/2024/06/12/itau-destinou-15-
bilhao-de-dolares-para-empresa-que-explora-gas-na-amazonia/. Acesso em: 27 dez. 2024.


https://infoamazonia.org/2024/06/12/itau-destinou-15-bilhao-de-dolares-para-empresa-que-explora-gas-na-amazonia/
https://infoamazonia.org/2024/06/12/itau-destinou-15-bilhao-de-dolares-para-empresa-que-explora-gas-na-amazonia/
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Essa dualidade evidencia a necessidade de uma analise critica sobre o impacto real das
politicas empresariais. Ao mesmo tempo em que promove praticas que visam reduzir os
impactos ambientais, o Itau refor¢a a importancia de uma maior transparéncia ¢ consisténcia
em seus investimentos. Para que o compromisso com a sustentabilidade seja genuino, € crucial
que as agdes corporativas estejam integralmente alinhadas aos valores de preservagao ambiental
e respeito as comunidades tradicionais.

Neste segmento, a atuagao do Itait Unibanco no campo ESG evidencia avangos
significativos em praticas sustentaveis, inclusdo social e governanga corporativa, mas também
suscita reflexdes sobre a coeréncia entre os compromissos assumidos e suas praticas efetivas.
O banco demonstra lideranga em agdes como a reducdo de emissdes, 0 investimento em
energias renovaveis e o incentivo a diversidade, além de desempenhar um papel importante na
promocdo de uma economia verde e inclusiva. Contudo, o financiamento de empreendimentos
ambientalmente controversos, como a exploragdo de gas natural em areas de preservagdo na
Amazodnia, revela uma dualidade que compromete a consisténcia de sua estratégia. Essa
contradi¢do refor¢a a necessidade de maior transparéncia, alinhamento ético e responsabilidade
em seus investimentos, especialmente em contextos que impactam comunidades tradicionais e
ecossistemas vulneraveis.

Outra institui¢cdo financeira relevante ¢ o Banco Santander Brasil que tem demonstrado
um comprometimento significativo com as praticas (ESG), conforme evidenciado em seu
Relatério Anual Integrado de 2023. A institui¢do, consciente de seu papel no mercado
financeiro, adota uma abordagem que vai além das simples obriga¢des regulamentares,
buscando integrar as praticas ESG em suas operagdes e estratégias.

Primeiramente, o Santander se destaca por sua estratégia climatica robusta, alinhada ao
compromisso global de alcangar emissdes liquidas zero de gases de efeito estufa (Net Zero) até
2050. Este objetivo ambicioso inclui ndo apenas as operagdes diretas do banco, mas também
suas carteiras de empréstimos e investimentos, refletindo uma abordagem abrangente para a
sustentabilidade.'!*

Para atingir essa meta, o banco tem estabelecido metas intermediarias e se engajado
ativamente com seus clientes, promovendo produtos e servi¢os que facilitem a transi¢do para
uma economia de baixo carbono. Um exemplo claro dessa atuacdo ¢ o suporte a clientes do

setor do agronegocio, um setor critico para a mitigagcdo das mudancas climaticas no Brasil, onde

114 BANCO SANTANDER (BRASIL) S.A. Relatorio Anual Integrado 2023. Sdo Paulo: Banco Santander, 2023.
Disponivel em: https://cms.santander.com.br/sites/ WRI/documentos/url-rai-2023/24-07-
04 195542 relatorio%20anual%?20integrado%?202023 final.pdf. Acesso em: 27 dez. 2024.


https://cms.santander.com.br/sites/WRI/documentos/url-rai-2023/24-07-04_195542_relatorio%20anual%20integrado%202023_final.pdf
https://cms.santander.com.br/sites/WRI/documentos/url-rai-2023/24-07-04_195542_relatorio%20anual%20integrado%202023_final.pdf
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o Santander Brasil contribui para o objetivo global de angariar ou facilitar 220 bilhdes de euros
em financiamentos verdes até 2030.'1°

Nesse contexto, destacam-se as praticas agropecuarias sustentdveis como alavancas de
descarbonizagdo, que promovem simultaneamente a rentabilidade para o produtor rural e a
preservacdo ambiental. Essas praticas incluem a recuperacdo de pastagens degradadas, o
tratamento de dejetos animais com biodigestores, a intensificagdo da pecuaria para acelerar o
ciclo de vida, e o uso de plantio direto e bioinsumos para aumentar a eficiéncia agricola.!'®

Além disso, sdo incentivados sistemas integrados, como Integragdo Lavoura-Pecuaria-
Floresta (ILPF) e Sistemas Agroflorestais (SAFs), sistemas eficientes de irrigagdo para maior
resiliéncia durante periodos de seca e iniciativas de reflorestamento para regularizacio
ambiental. Tais estratégias reforcam o compromisso do banco em alinhar a sustentabilidade
econdmica a preservacdo da biodiversidade e a mitigagdo dos impactos das mudancas
climaticas.!'!”

No entanto, embora o Santander se destaque por sua estratégia climatica robusta e
iniciativas voltadas a sustentabilidade, ¢é crucial adotar uma visao critica em relagao aos desafios
e contradi¢des inerentes a essas praticas. De acordo com Wenzel e Christe,!'® investigacdes
recentes apontam que titulos "verdes" emitidos pelo banco foram direcionados a agricultores e
pecuaristas no Brasil acusados de praticas de desmatamento ilegal e trabalho escravo,
levantando questionamentos sobre a efetividade e a transparéncia no monitoramento dos
beneficiarios desses financiamentos.

Esse cendrio, segundo Faleiro!" expde a fragilidade de mecanismos de governanga e
due diligence no contexto de projetos vinculados a critérios ESG, revelando a necessidade de
maior rigor na aplicacdo de critérios socioambientais. Para que o compromisso com a
sustentabilidade seja verdadeiramente transformador, ndo basta impulsionar praticas
ambientalmente responsaveis; ¢ imprescindivel assegurar que os recursos financeiros sejam
direcionados a agentes que compartilhem e implementem esses valores. Assim, torna-se urgente
uma revisdo critica das politicas internas de financiamento e monitoramento, sob pena de

comprometer a credibilidade das iniciativas e o impacto real das a¢des climaticas do banco.

1S Ibidem (2023)

1SBANCO SANTANDER (BRASIL) S.A. 2024. Agronegocio Disponivel em:
https://www.santander.com.br/agronegocio. Acesso em: 27 dez. 2024.

"7 Ibidem (2024).

118 WENZEL, Fernanda; CHRISTE, Olivier. Titulos 'verdes' de Santander e UBS financiaram desmatadores
e fazendeiros acusados de trabalho escravo no Brasil. CartaCapital, 17 out. 2023. Disponivel em:
https://www.cartacapital.com.br/sustentabilidade/titulos-verdes-de-santander-e-ubs-financiaram-desmatadores-e-
fazendeiros-acusados-de-trabalho-escravo-no-brasil/. Acesso em: 27 dez. 2024.

1% FALEIRO, Gabriel. Startups e compliance: resolvendo o problema dos incentivos. Editora Dialética, 2022.
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No ambito social, o Santander Brasil investiu em diversas iniciativas voltadas ao
fortalecimento do empreendedorismo e a capacitagdo de pessoas em situacdo de
vulnerabilidade. O programa Prospera Santander Microfinangas ¢ um exemplo desse esforgo,
tendo apoiado 1,1 milhao de profissionais informais em 2023. Além disso, a instituicdo destaca-
se por suas praticas inclusivas no ambiente de trabalho, onde promove a diversidade, equidade
e inclusdo, resultando em uma forca de trabalho mais motivada e produtiva.'?

A governanga corporativa do banco € outro pilar essencial para suas praticas ESG. O
Santander adota um modelo de governanca robusto, com politicas especificas que garantem a
integridade e a conduta ética em todas as suas operagdes. O banco também tem um
compromisso com a transparéncia e a prestacdo de contas, evidenciado pela asseguragio
externa de seu relatdrio e pelo cumprimento das normas da Global Reporting Initiative’?! (GRI)
e dos Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS) da ONU. Além disso, o banco esta
avangando na adocdo dos novos standards do International Sustainability Standards Board'?
(ISSB), antecipando-se a sua implementacao obrigatoria em 2025, o que reflete a seriedade com
que trata as questdes de sustentabilidade.'??

Em termos de resultados financeiros, o compromisso com as praticas ESG também se
traduz em ntimeros positivos. O Santander Brasil registrou um lucro liquido de R$ 9,4 bilhoes
em 2023, com uma rentabilidade de 11,8%, e distribuiu R$ 6,2 bilhdes em dividendos, o que
demonstra que a integragdo das praticas ESG ndo s6 ¢ compativel com o crescimento
econdmico, mas pode também ser um motor para 0 mesmo.'**

Embora o Santander Brasil implemente iniciativas como o Prospera Santander
Microfinangas para apoiar microempreendedores, ¢ crucial avaliar a profundidade e eficacia

dessas acdes. Em 2023, as institui¢des associadas a Associa¢do Brasileira de Entidades

120 BANCO SANTANDER (BRASIL) S.A. Relatorio Anual Integrado 2023. Sdo Paulo: Banco Santander, 2023.
Disponivel em: https://cms.santander.com.br/sites/ WRI/documentos/url-rai-2023/24-07-
04 195542 relatorio%20anual%?20integrado%202023 final.pdf. Acesso em: 27 dez. 2024.

12 A Global Reporting Initiative (GRI) é uma organizacdo internacional independente que desenvolve padrdes
para relatorios de sustentabilidade, auxiliando empresas e governos a compreender e comunicar seus impactos em
questdes como mudangas climaticas, direitos humanos e corrupgdo. Os padrdes GRI sdo amplamente adotados
mundialmente, permitindo que as organizagdes relatem suas contribui¢des para o desenvolvimento sustentavel de
maneira transparente e comparavel.

1220 International Sustainability Standards Board (ISSB) é um 6rgdo estabelecido pela Fundagdo IFRS com a
missdo de criar e desenvolver padrdes globais de divulgacdo de informagdes relacionadas a sustentabilidade,
focados nas necessidades dos investidores e do mercado financeiro. O ISSB visa fornecer uma base abrangente e
de alta qualidade para relatérios de sustentabilidade, promovendo a transparéncia e a consisténcia das informagdes
divulgadas pelas empresas sobre riscos e oportunidades relacionados a sustentabilidade.

122 BANCO SANTANDER (BRASIL) S.A. Relatorio Anual Integrado 2023. Sdo Paulo: Banco Santander, 2023.
Disponivel em: https://cms.santander.com.br/sites/ WRI/documentos/url-rai-2023/24-07-
04 195542 relatorio%20anual%?20integrado%202023 final.pdf. Acesso em: 27 dez. 2024.

124 Ibidem (2023).
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Operadoras de Microcrédito e Microfinangas (ABCRED) liberaram R$ 1 bilhdo em 159 mil
operagdes de microcrédito, demonstrando um aumento de 13,8% em relagio a 2022.!%

Além disso, a adocao de praticas de governanga corporativa alinhadas a padrdes
internacionais, como os da Global Reporting Initiative (GRI) e do International Sustainability
Standards Board (ISSB), embora positiva, pode ser impulsionada por pressdes regulatorias e
de mercado, em vez de um compromisso genuino com a sustentabilidade. A efetividade dessas
praticas depende de sua implementacao concreta e da transparéncia com que sao conduzidas,
evitando que se tornem meramente ferramentas de marketing corporativo.

O conjunto de iniciativas abordadas neste capitulo demonstra o papel central que as
praticas ESG tém desempenhado na redefinicdo das estratégias empresariais e financeiras das
maiores corporagdes no Brasil. Empresas como Natura &Co, Petrobras, Bradesco, Itau
Unibanco e Santander ndo s6 exemplificam como os principios de sustentabilidade podem ser
integrados de maneira eficaz em diferentes setores, mas também revelam o potencial dessas
praticas em impulsionar a inovacdo, fortalecer a governanga e gerar valor a longo prazo.
Contudo, ¢ essencial que essas iniciativas sejam analisadas de forma critica, considerando tanto
0s aspectos positivos quanto as possiveis falhas ou incoeréncias presentes em suas praticas de
sustentabilidade.

Ao assumir a responsabilidade por seus impactos ambientais e sociais, essas instituicoes
estdo nao apenas cumprindo exigéncias regulatérias, mas liderando um movimento que almeja
um desenvolvimento mais equilibrado e justo para todos os stakeholders envolvidos. No
entanto, praticas como o greenwashing precisam ser monitoradas, pois podem comprometer a

126 & fundamental

confiabilidade dessas iniciativas. Além disso, afirma Guedes e Pereira
considerar os impactos indiretos de algumas atividades financeiras ou operacionais, como 0
financiamento de projetos controversos ou a auséncia de medidas efetivas de reparacdo
ambiental, para garantir que o compromisso com a sustentabilidade va além do discurso e se
reflita em mudangas estruturais e transparentes.

Esse movimento, especialmente no contexto das institui¢des financeiras, abre caminho

para uma discussdo mais aprofundada sobre o papel dos bancos na promogao de um futuro

125 ASSOCIACAO BRASILEIRA DE ENTIDADES OPERADORAS DE MICROCREDITO E
MICROFINANCAS (ABCRED) 2023. Associadas da ABCRED fortalecem empreendedorismo com RS 1
bilhao liberado em microcrédito em 2023. Disponivel em: https://abcred.org.br/associadas-da-abcred-
fortalecem-empreendedorismo-com-r-1-bilhao-liberado-em-microcredito-em-
2023/2505/7utm_source=chatgpt.com Acesso em: 27 dez. 2024.

126 GUEDES, Gisela Sampaio da Cruz; PEREIRA, Marcio Silva. Responsabilidade civil do poluidor indireto e
Politica Nacional de Meio Ambiente. Civilistica. com, v. 11, n. 3, p. 1-30, 2022.
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sustentavel. O proximo capitulo se concentra na andlise de como o Banco Central regula o
gerenciamento de riscos sociais, climaticos e ambientais por parte das instituicdes bancarias,
bem como no poder que os bancos exercem ao direcionar suas carteiras de crédito para praticas
sustentaveis. Em particular, ¢ discutido como o ESG ¢ implementado nos contratos de crédito
rural, destacando sua relevancia para a agricultura sustentavel e a promogdo de uma economia

de baixo carbono.
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2 ESG NO SISTEMA FINANCEIRO E SUA EFETIVIDADE NOS CONTRATOS DE
CREDITO RURAL

As politicas regulatdrias, como as Resolugdes do Banco Central, tém sido fundamentais
para a incorporacdo dos riscos climaticos e socioambientais na gestdo de crédito.
Adicionalmente, as institui¢des financeiras vém ampliando suas carteiras de crédito sustentavel,
adotando iniciativas para compensagdo de emissdes de carbono, investimento em energias
limpas e implementacdo de praticas robustas de governanca. Esses esfor¢cos demonstram o
potencial transformador do setor bancario ao promover a transi¢ao para uma economia de baixo
carbono e ao influenciar positivamente as cadeias produtivas, especialmente no setor agricola.

O presente capitulo aborda a relevancia das praticas ESG no setor financeiro, com énfase
no papel das instituigdes bancérias e nos contratos de crédito rural para a promog¢do da
sustentabilidade. Em um cenario marcado por mudangas climaticas, pressdes regulatorias e
crescente demanda por responsabilidade socioambiental, os bancos desempenham um papel
estratégico na mitigagdo de riscos e no direcionamento de recursos para setores produtivos
alinhados as metas globais de desenvolvimento sustentavel. A aplicacdo dos critérios ESG nao
apenas fortalece a resiliéncia do sistema financeiro, mas também impulsiona praticas
econOmicas responsaveis, equilibrando crescimento econdmico, preservagao ambiental e
inclusdo social.

Este capitulo explora como as institui¢cdes financeiras estdo incorporando os critérios
ESG em suas operacdes e nos contratos de crédito rural, destacando os desafios e oportunidades
associados a gestao de riscos climaticos, sociais e ambientais. A analise revela que a integragao
desses critérios € essencial para a estabilidade financeira e para impulsionar a modernizacdo do
agronegocio brasileiro e consolidar o compromisso com o desenvolvimento sustentavel no

contexto global.

2.1 ANALISE DAS NORMAS DO BANCO CENTRAL SOBRE GERENCIAMENTO DE
RISCOS SOCIAIS, CLIMATICOS E AMBIENTAIS POR PARTE DAS INSTITUICOES
BANCARIAS

O gerenciamento de riscos sociais, climaticos e ambientais por parte das institui¢cdes
bancarias ¢ um tema que tem atraido atencao global devido a sua relevancia para a estabilidade

financeira. Esses riscos, classificados como fisicos e de transi¢cdo, afetam diretamente as
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operagdes bancarias e suas carteiras de crédito, como demonstrado por Azevedo'?’

, que apontou
a exposi¢do das institui¢des financeiras brasileiras a eventos climaticos extremos e a pressao
regulatéria como fatores de vulnerabilidade sistémica.

Estudos prévios, como os de Linnenluecke, Birt e Griffiths'?® também destacam que os
riscos climaticos amplificam as incertezas nos mercados financeiros, exigindo respostas rapidas
e estratégicas. No Brasil, a Resolugdo 4.557/2017 do Banco Central introduz medidas para
mitigar esses impactos, prevendo politicas robustas de gerenciamento de riscos integrados a
gestao de crédito.

A Resolugdo 4.557/2017 € um exemplo claro do esforgo regulatorio para fortalecer a
resiliéncia do setor financeiro brasileiro frente aos desafios climaticos. Segundo Palacio'?’, a
norma exige que as instituicdes bancdarias incorporem avaliacdes de riscos ambientais e
climaticos em seus processos decisorios, incluindo analises de cenarios de estresse baseados
em eventos climaticos extremos. Essa abordagem ¢ consistente com os padrdes internacionais
estabelecidos pela ISO 31000:2018'3° e pelas recomendagdes da Task Force on Climate-related
Financial Disclosures (TCFD).!*!

Krueger, Sautner e Starks'?

reforgam que a implementacao dessas praticas nao apenas
protege os bancos contra perdas financeiras, mas também promove a transi¢do para uma
economia de baixo carbono. Entretanto, a pesquisa de Sousa e Momo'** indica que muitos
bancos brasileiros ainda enfrentam dificuldades técnicas e operacionais para implementar essas

diretrizes, destacando a necessidade de capacitagdo e inovacdo tecnologica no setor.

127 AZEVEDO, Rosa Eunice Alves. Riscos climdticos no gerenciamento de riscos de crédito dos bancos
brasileiros. Tese (Doutorado em Administragdo) — Escola de Administragao, Universidade Federal da Bahia, 2020.
128 LINNENLUECKE, Martina K.; BIRT, Jacqueline; GRIFFITHS, Andrew. The role of accounting in supporting
adaptation to climate change. Accounting & Finance, v. 55, n. 3, p. 607-625, 2015.

129 PALACIO, Renato de Castro. Estruturas de gerenciamentos de riscos corporativos em bancos publicos federais.
77 f. 2023. Dissertagdo (Mestrado Profissional em Administracdo e Controladoria) — Faculdade de Economia,
Administragdo, Atuaria e Contabilidade, Universidade Federal do Ceara, Fortaleza, 2023.

130 A 1SO 31000:2018 ¢ uma norma internacional que fornece diretrizes para a gestdo de riscos em organizacdes
de qualquer tipo e porte. Ela estabelece principios e um framework para identificar, analisar, avaliar e tratar riscos,
integrando a gestdo de riscos aos processos organizacionais e a tomada de decisoes. A norma enfatiza a importancia
de uma abordagem estruturada e personalizada, considerando o contexto interno e externo da organizacdo, e
promove a melhoria continua na gestéo de riscos

BUA Task Force on Climate-related Financial Disclosures (TCFD) é uma iniciativa internacional criada pelo
Financial Stability Board (FSB) em 2015, com o objetivo de desenvolver recomendagdes para a divulgagado
voluntaria de informagdes financeiras relacionadas ao clima. Suas diretrizes abrangem quatro areas tematicas:
governanga, estratégia, gestdo de riscos e métricas e metas, auxiliando empresas e instituicdes financeiras a
identificar, avaliar e reportar riscos e oportunidades climaticas em suas operagoes.

132 KRUEGER, Philipp; SAUTNER, Zacharias; STARKS, Laura T. The importance of climate risks for
institutional investors. The Review of Financial Studies, v. 33, n. 3, p. 1067-1111, 2018.

133 SOUSA, Suelen; MOMO, Fernanda da Silva. Blockchain e Moeda Digital: Redugdo de Riscos e Custos nas
Institui¢des Financeiras. In: Anais do Congresso Brasileiro de Custos-ABC. 2024.
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A Resolugdo 2.682/1999 do Banco Central'* complementa essas diretrizes ao definir
critérios para a concessdo de crédito com base na avaliagdo de riscos socioambientais. Como

135 essa norma visa garantir que as decisdes de crédito considerem os

apontado por Brum
impactos potenciais de fatores climaticos e sociais, protegendo tanto o sistema financeiro
quanto os ecossistemas diretamente afetados pelas atividades econdmicas financiadas. Além
disso, a norma estabelece que as institui¢des financeiras devem monitorar continuamente os
riscos associados as suas carteiras de crédito, uma exigéncia alinhada aos principios de

sustentabilidade promovidos por organizagdes como a UNEP Finance Initiative'?.

137 revela que os bancos brasileiros

Uma analise mais aprofundada conduzida por Porto
demonstram niveis variados de maturidade em relacao a gestao de riscos climaticos. Dos dez
bancos analisados, seis foram classificados no nivel 0, o que indica auséncia de agdes
relacionadas as mudangas climaticas, enquanto apenas dois atingiram o nivel 3, sinalizando um
nivel de desenvolvimento consideravel. Nenhuma institui¢ao alcangou o nivel 4, que representa
uma integragdo completa dos riscos climaticos em suas estruturas de gestdo. Estudos de Scott,
Huizen e Jung!®® reforcam que essa lacuna representa ndo apenas uma oportunidade perdida
para o setor bancario, mas também um risco crescente para a estabilidade financeira em um
mundo cada vez mais impactado pelas mudangas climaticas.

A gestdo de riscos climaticos nas institui¢des bancarias ndo ¢ apenas uma necessidade
regulatdria, mas também uma estratégia para assegurar a sustentabilidade do setor financeiro.
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A andlise de Cardoso *” ilustra que os riscos climaticos afetam as institui¢des financeiras por

meio de trés principais canais: impactos diretos em ativos garantidores, aumento da

inadimpléncia em operagdes de crédito e elevacdo dos custos de capital devido a incertezas

140

regulatorias e de mercado. Esse cenario € corroborado por estudos de Onischka ™ e Loose

134 BANCO CENTRAL DO BRASIL. Resolu¢do n° 2.682, de 21 de dezembro de 1999. Dispde sobre critérios
de classificagdo das operagdes de crédito e regras para constituicdo de provisdo para créditos de liquidagdo
duvidosa. Diario Oficial da Unido: seg¢do 1, Brasilia, DF, p. 32, 30 dez. 1999. Disponivel em:
https://www.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/exibenormativo?tipo=Resolu%C3%A7%C3%A3 o0&numero=2682
. Acesso em: 27 dez. 2024.

135 BRUM, Renata Mamedes de. Integragdo do risco socioambiental no modelo de anélise de risco de crédito: um
estudo baseado em empresas listadas na B3. 2022. 51 £., il. Dissertag@o (Mestrado em Economia) — Universidade
de Brasilia, Brasilia, 2022.

136 UNEP FINANCE INITIATIVE. Outputs of a working group of 16 banks piloting the TCFD
Recommendations. United Nations Environment Programme, 2018.

137 PORTO, Sophia Lourengo. Conflitos de interesse no processo de implementagio e gestio dos Riscos
Sociais, Ambientais e Climaticos nas Institui¢des Financeiras: Um estudo a luz da Teoria da Agéncia. 2024.
138 SCOTT, Maarten; HUIZEN, Jeroen; JUNG, Alexander. "Climate change and financial stability: The need for
an integrated approach." Journal of Banking Regulation, 2017.

139 CARDOSO, Cilene Ribeiro. Gestiio integrada de riscos, controles e compliance. Editora Senac Sdo Paulo,
2023.

140 ONISCHKA, Mathias. Environmental and climate risks in financial analysis. Aravossis et al: Environmental
economics and investment assessment II. Southhampton 2008c. P, p. 75-85, 2008.
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Weinhofer e Busch'*! que destacam como eventos climaticos extremos podem desvalorizar
ativos, reduzindo a solvéncia das institui¢des financeiras e criando efeitos em cascata em toda
a economia. Nesse contexto, o Banco Central tem desempenhado um papel crucial ao exigir
que os bancos adotem politicas proativas para mitigar esses riscos, integrando-os aos seus
processos de andlise e decisao.

A Resolugdo 4.557/2017 introduz a obrigatoriedade de que os bancos utilizem modelos
preditivos e ferramentas analiticas para avaliar os impactos potenciais de cenarios climaticos
extremos. Esses requisitos sdo complementados pela necessidade de os bancos apresentarem
relatorios periddicos detalhando suas estratégias de mitigagdo e adaptacdo aos riscos climaticos,

142 No entanto, como aponta Campos'®, a

conforme previsto nas diretrizes da FEBRABAN.
maior parte dos bancos brasileiros ainda utiliza metodologias rudimentares, muitas vezes
incapazes de capturar a complexidade e a natureza interconectada dos riscos climaticos. Estudos
de Furrer, Hamprecht e Hoffmann!#* indicam que a adocdo de sistemas avangados de anilise,
como o Climate Factor Calculation Module (MAFC), pode melhorar significativamente a
capacidade das institui¢des financeiras de gerenciar esses riscos de forma eficaz.

Azevedo'®

propde o Modulo de Apuracdo do Fator Climatico (MAFC) como uma
solugdo pratica e integrada para a gestdo de riscos climaticos em bancos brasileiros. Esse
framework, baseado em recomendagdes de normas internacionais como a ISO 31000:2018, ¢
projetado para ser incorporado as estruturas de gerenciamento de risco ja existentes, eliminando
a necessidade de reformula¢des complexas nos sistemas internos das instituigdes financeiras.
De acordo com Pérez Montes'® frameworks similares ja demonstraram eficacia em outros
contextos, permitindo que bancos adaptem suas politicas de crédito e investimento a uma
realidade climatica em constante transformagdo. Apesar do potencial transformador do MAFC,

sua implementacdo em larga escala enfrenta desafios relacionados a resisténcia institucional,

custos de implementagdo e limitagdes na disponibilidade de dados climaticos confidveis.

141 LOOSE, Valeria; WEINHOFER, G.; BUSCH, T. Climate change strategies in the banking industry: risks and
opportunities. Business Strategy and the Environment, v. 22, n. 3, p. 169-183, 2016.

92 FEDERACAO BRASILEIRA DE BANCOS. Régua de Sensibilidade ao Risco Climético. Sdo Paulo:
FEBRABAN, 2019. Disponivel em: https://cmsarquivos.febraban.org.br/Arquivos/documentos/PDF/-
LO05 Sitawi regua sensibilidade ONLINE 190628.pdf? Acesso em: 27 dez. 2024.

143 CAMPOS, Rafael Isac. Mudancas climaticas e estabilidade financeira: incertezas, riscos e o papel dos
bancos centrais. Dissertacdo (Mestrado em Economia do Setor Publico) Universidade de Brasilia, Brasilia, 2021.
14 FURRER, Olivier; HAMPRECHT, Jens; HOFFMANN, Volker H. Much ado about nothing? How banks
respond to climate change. Business & Society, v. 51, n. 1, p. 62-88, 2012.

145 AZEVEDO, Rosa Eunice Alves. Riscos climaticos no gerenciamento de riscos de crédito dos bancos
brasileiros. Tese (Doutorado em Administragdo) — Escola de Administragdo, Universidade Federal da Bahia, 2020.
146 PEREZ MONTES, Carlos et al. Marco de analisis individual y sectorial del impacto de los riesgos economicos
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Risks). Banco de Espana Occasional Paper, n. 2313, 2023.
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Outro aspecto essencial da Resolugdo 2.682/1999 ¢ sua énfase na transparéncia e na

divulgacdo de informagdes relacionadas aos riscos climéticos e sociais. Sousa et al'?’

., apontam
que a maioria dos bancos brasileiros ainda ndo possui mecanismos robustos para reportar essas
informacdes de forma clara e acessivel, prejudicando tanto a confianga dos investidores quanto
a capacidade das partes interessadas de avaliar os impactos ambientais e sociais das operagdes
bancarias. A4 Task Force on Climate-related Financial Disclosures (TCFD)'*® destaca que a
transparéncia € um elemento crucial para promover praticas sustentaveis, e sua auséncia pode
gerar desconfianga e prejuizos reputacionais significativos para as instituigdes financeiras.

A implementagdo de politicas climaticas eficazes também requer um esfor¢o conjunto
entre reguladores, institui¢des financeiras e a sociedade civil. Silva'* destaca que a colaboragdo
entre esses atores € essencial para superar os desafios associados a gestdo de riscos climaticos
e garantir que as politicas adotadas sejam eficazes, inclusivas e alinhadas aos objetivos de

desenvolvimento sustentavel. Estudos como os de Monasterolo'’

reforgam que a criagdo de
parcerias estratégicas pode acelerar a transi¢ao para uma economia de baixo carbono, reduzindo
0s custos e os riscos associados a essa transicao.

Além disso, Andrade'! destaca o Network for Greening the Financial System (NGFS),
criado em 2017, como uma rede de bancos centrais e supervisores financeiros que visa
promover um sistema financeiro sustentdvel e fortalecer o papel dessas instituigdes no
enfrentamento das mudangas climaticas. Tal iniciativa exemplifica como a cooperagdao
internacional pode ampliar a capacidade dos bancos em responder, de forma integrada e
eficiente, aos desafios climaticos. Sob essa perspectiva, o autor acrescenta:

Dentre as habilitagdes dos bancos centrais (estas podem variar de acordo com o pais
ao qual o banco central pertence), de forma geral, destacam-se sua responsabilidade
por manter os precos ¢ o poder de compra da moeda estdveis e salvaguardar a
estabilidade financeira. Em decorréncia das mudangas climaticas, o risco climatico
pode se tornar um risco financeiro, seja ele fisico ou de transicdo. Estes riscos possuem

uma evolugdo imprevisivel, uma vez que a velocidade com que as mudancgas
climaticas vém ocorrendo é sem precedentes na histéria humana, o que torna a

147 SOUSA, Alfredo Cabrini et al. Classificagdo do risco das operagdes de crédito: a resolugdo 2.682/1999 CMN
alterada pela resolucdo 4.966/2021 CMN: Risk classification of credit operations: resolution 2.682/1999 CMN
amended by resolution 4.966/2021 CMN. Brazilian Journal of Development, p. 60031-60047, 2022.

148 TASK FORCE ON CLIMATE-RELATED FINANCIAL DISCLOSURES. Recommendations of the Task
Force on Climate-related Financial Disclosures. TCFD. Basel, 15 Jun. 2017

149 SILVA, Helen Cecilia Ferreira. A ado¢do de métricas ESG por empresas brasileira. Trabalho de Conclusdo
de Curso (Graduagdo Ciéncias Economicas) — Universidade Federal de Uberlandia, Uberlandia, 2024.

150 MONASTEROLO, Irene. "The role of financial institutions in achieving sustainable development: The
challenge of climate risks." Ecological Economics, 2020.
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avalicdo dos danos futuros complexa de ser avaliada. Apesar das mudangas climaticas
serem uma realidade e sobre ela ndo existir incertezas, as avaliagdes do risco climatico
sdo incertas'>

A colaboragdo entre as institui¢cdes financeiras e os 6rgaos reguladores, como o Banco
Central do Brasil, ¢ essencial para criar um ambiente de politicas efetivas no gerenciamento de
riscos climaticos. Assi'>* aponta que o Banco Central tem desempenhado um papel importante
ao adotar diretrizes que incentivam as institui¢des bancarias a incorporarem analises de risco
climatico em suas praticas de crédito e investimento. No entanto, muitos bancos ainda nao
possuem a estrutura técnica necessaria para cumprir integralmente essas exigéncias. Estudos de
Linnenluecke, Birt e Griffiths!** destacam que a formacio de equipes especializadas e a adogio
de tecnologias avangadas, como big data e inteligéncia artificial, sio fundamentais para
melhorar a precisdo e a eficacia das avaliagdes de risco climatico. A falta dessas capacidades
tecnologicas nos bancos brasileiros reflete a urgéncia de politicas publicas que incentivem
investimentos em inovagao e capacitagcdo no setor financeiro.
A importancia da transparéncia e da divulgacao de informacgdes relacionadas aos riscos

climaticos ¢ refor¢ada por Rossini e De Castilho!>?

ao analisar a inadequagao dos relatérios
atualmente produzidos pelos bancos brasileiros. As diretrizes do Task Force on Climate-related
Financial Disclosures (TCFD) sdo frequentemente mencionadas como um modelo a ser
seguido, ja que incentivam a divulgagao padronizada e comparavel das informagdes financeiras

relacionadas ao clima. Estudos de Krueger, Sautner e Starks'>®

indicam que a adogdo dessas
praticas de divulgacdo nao s6 aumenta a confianca dos investidores, mas também melhora a
reputagdo das institui¢des financeiras e sua capacidade de atrair capital em mercados
internacionais. No entanto, a falta de uniformidade e de padrdes claros nas divulgagdes
climaticas permanece um desafio para os bancos brasileiros, que precisam alinhar-se mais

estreitamente as praticas globais.

152 Ibidem (2022, p.19).

153 ASSI, Marcos. Governanga, riscos e compliance: mudando a conduta nos negécios. Saint Paul Editora,
2019.
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155 ROSSONI, André Luis; DE CASTILHO, Renata Luiza. Informagdes Financeiras sobre os Riscos Relacionados
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13, n. 2, p. 160-179, 2023.
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A adogao do Mdédulo de Apuragdo do Fator Climatico (MAFC), conforme descrito por

Azevedo'’

, representa uma abordagem inovadora para a integracao dos riscos climaticos no
sistema financeiro brasileiro. Esse framework permite que os bancos incorporem variaveis
climaticas em suas analises de crédito e gestao de portfolios, tornando as decisdes financeiras
mais resilientes e alinhadas as metas de sustentabilidade. Torre!>® destaca que frameworks
semelhantes implementados em paises europeus tém sido eficazes para mitigar os impactos de
eventos climaticos extremos e para promover a adaptagdo ao longo prazo. No Brasil, no entanto,
a implementacdo do MAFC enfrenta barreiras culturais e operacionais, que vao desde a
resisténcia interna até a dificuldade de obten¢ao de dados climaticos confiaveis e atualizados.

Outro aspecto critico identificado por Viana'>® é a necessidade de as instituicdes
financeiras adotarem uma abordagem mais holistica ao gerenciar riscos climaticos e sociais.
Isso inclui ndo apenas a analise de fatores fisicos, como desastres naturais, mas também os
riscos de transi¢do associados a mudangas regulatorias e tecnoldgicas. Carraro!®® reforca que
os riscos de transi¢ao, muitas vezes subestimados, podem ter impactos profundos nas operagdes
bancdrias, especialmente em setores intensivos em carbono. A integracdo desses fatores nas
estratégias bancdrias exige um esfor¢co coordenado para desenvolver ferramentas analiticas e
politicas internas que sejam capazes de capturar a complexidade das interagdes entre clima,
sociedade e economia.

Oliveira!®!

enfatiza o papel fundamental dos bancos na promocdo de praticas
sustentaveis entre seus clientes. Por meio de politicas de crédito condicionadas ao cumprimento
de critérios ambientais e climdticos, as instituicdes financeiras podem incentivar mudangas
comportamentais nos setores produtivos e impulsionar a transi¢ao para uma economia de baixo
carbono. Neste aspecto Gangi et al’®’. demonstram que, ao influenciar positivamente o

comportamento de sua clientela, os bancos podem gerar um efeito multiplicador de praticas

sustentaveis, resultando em impactos positivos ao longo de toda a cadeia econdmica. Essa

157 AZEVEDO, Rosa Eunice Alves. Riscos climaticos no gerenciamento de riscos de crédito dos bancos
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riscos. Tese de Doutorado.2024.
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abordagem estratégica ndo apenas reduz a exposicdo das institui¢des financeiras a riscos
climaticos, mas também fortalece sua reputacdo como agentes de transformagdo social e
ambiental.

A relevancia das politicas climaticas para o setor financeiro vai além da mitigacao de
riscos imediatos, envolvendo também a criacio de oportunidades de negécio. Fernandes!'®?
aponta que a transi¢do para uma economia de baixo carbono abre novas possibilidades para o
financiamento de projetos sustentdveis, como energias renovaveis, infraestrutura verde e
tecnologias limpas. Neste aspecto, os bancos que lideram essa transicdo tém maior
probabilidade de se destacarem em um mercado global cada vez mais competitivo. No entanto,
para aproveitar plenamente essas oportunidades, as instituigdes financeiras brasileiras precisam
superar as barreiras institucionais e operacionais que dificultam a integracdo de critérios
climaticos em suas estratégias de investimento.

Vieira'®* destaca a importancia da governanca climética nas institui¢des financeiras. A
adocdo de politicas internas robustas, alinhadas aos padrdes internacionais, ¢ essencial para
garantir que os riscos climaticos sejam gerenciados de forma eficaz e integrada. Estudos de
Loose!® indicam que a governanga climética ndo ¢ apenas uma exigéncia regulatoria, mas
também um diferencial competitivo, especialmente em mercados internacionais onde a
sustentabilidade ¢ altamente valorizada. No Brasil, a implementacao de praticas avangadas de
governancga climdtica ainda enfrenta desafios significativos, incluindo a resisténcia cultural e a
falta de capacitacdo nas liderancas bancarias.

A governanga climatica nas institui¢des financeiras, como aponta Cardoso'®® requer a
adogdo de estruturas organizacionais que promovam a integragdo transversal dos riscos
climaticos em todas as areas operacionais. Isso inclui desde as decisdes de crédito até o

167 afirmam

gerenciamento de portfolios e a relacdo com os stakeholders. Busch e Lewandowski
que a governanca eficiente deve envolver a definicdo clara de responsabilidades, o

monitoramento continuo dos riscos climaticos e a prestagdo de contas regular aos 6rgaos
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reguladores e investidores. No Brasil, a auséncia de uma cultura organizacional orientada a
sustentabilidade ¢ um dos principais obstaculos para o avanco dessas praticas. A implementagado
de politicas de governanga climatica alinhadas as diretrizes do Banco Central ¢ essencial para
criar um ambiente mais resiliente e sustentavel no setor financeiro.

Nesta 6tica, o gerenciamento de riscos climaticos nas instituigdes financeiras revela-se
fundamental para fortalecer a resiliéncia do setor diante das mudancas climaticas e das
exigéncias regulatorias. Embora iniciativas como a Resolucao 4.557/2017 e o desenvolvimento
de frameworks inovadores, como o Moddulo de Apuracdo do Fator Climatico (MAFC),
representem avangos significativos, desafios persistem na implementagdo de tecnologias
avancadas, na capacitacdo técnica e na promocdo de uma governanga climatica efetiva. A
integracdo de praticas alinhadas a padrdes internacionais, como as diretrizes da TCFD, e o
fortalecimento da colaboragcdo entre bancos, reguladores e sociedade civil sdo medidas
essenciais para superar essas barreiras. Assim, o setor financeiro brasileiro podera ndo apenas
mitigar riscos, mas também explorar oportunidades associadas a transi¢do para uma economia

sustentavel e de baixo carbono.

2.2 PODER DOS BANCOS NO ESG: CARTEIRA DE CREDITO SUSTENTAVEL,
COMPENSACAO DE EMISSOES DE CARBONO, USO DE ENERGIA LIMPA E AS
PRATICAS DE GOVERNANCA

O poder dos bancos na implementacdo de praticas ESG ¢ fundamental para moldar os
rumos da sustentabilidade econdmica e social em escala global. Como intermediérios
financeiros, os bancos tém a capacidade de direcionar investimentos para setores que
promovem o desenvolvimento sustentavel. No contexto da carteira de crédito sustentavel, isso
se traduz na selegdo rigorosa de projetos e iniciativas que atendam a critérios socioambientais,
garantindo que os recursos alocados contribuam para a mitigagdo de impactos ambientais e a

168 o alinhamento dos bancos

promocao do bem-estar social. Conforme observado por Almeida
com principios ESG ndo apenas reforca sua credibilidade, mas também os posiciona como

protagonistas na constru¢cdo de uma economia de baixo carbono.

168 ALMEIDA, Alvaro. ESG parece, mas nio é o mesmo que sustentabilidade. NeoFeed, 2021. Disponivel em:
https://neofeed.com.br/blog/home/esg-parece-mas-nao-e-o-mesmo-que-sustentabilidade/. Acesso em: 18 nov.
2024.
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Carlos e Morais'®

, a0 estudarem as praticas de responsabilidade social empresarial de
quatro grandes bancos brasileiros (Banco do Brasil, Bradesco, Itau Unibanco e Santander),
entre os anos de 2008 e 2016 destacam que, em relagdo ao ambito social, houve avangos pouco
significantes, com baixa evidéncia de acdes concretas relacionadas a questdes como
diversidade, igualdade de género e relagdes de trabalho. Em termos de governanga, o Banco do
Brasil se destacou por estar classificado no Novo Mercado da Bovespa, o nivel mais alto de
governanga corporativa, enquanto os demais bancos analisados apresentaram variagdes nos
niveis de governanca.

Ja no aspecto ambiental, os bancos apresentaram iniciativas pouco eficazes para o
controle da poluigdo e de impactos das mudangas climaticas, como a adesdo ao Carbon
Disclosure Project (CDP)!" e ao Protocolo de Gases de Efeito Estufa (GHG)!"!. Com excecio
da redug¢do do consumo de agua e papel, que apresentou uma tendéncia geral de queda,
especialmente no Banco do Brasil e no Santander, indicadores de emissdes de dioxido de
carbono variaram, sugerindo que as iniciativas de controle ambiental ainda carecem de maior
eficiéncia e abrangéncia.!’?

A carteira de crédito sustentavel, nesse cenario, emerge como um dos instrumentos para
integrar sustentabilidade ao sistema financeiro. Os bancos desempenham um papel ativo na
avaliacdo de riscos socioambientais ao conceder crédito, assegurando que os recursos sejam
direcionados para atividades que respeitem normas ambientais € promovam praticas €ticas. O
Banco do Brasil, por exemplo, tem se destacado nesse aspecto ao adotar critérios rigorosos para
aprovar financiamentos que favorecem a agricultura sustentavel e a transi¢do energética, como
destaca o relatério de suas praticas ESG (Banco do Brasil)!”3. Essas acdes nio apenas fomentam
setores estratégicos, mas também alinham os objetivos institucionais aos compromissos

globais, como os Objetivos de Desenvolvimento Sustentdvel (ODS) da ONU. As acdes

desenvolvidas pelo Banco do Brasil podem ser observadas na imagem a seguir:
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Figura: A¢des do Banco do Brasil em ESG.
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Fonte: Banco do Brasil (2022)

Nota-se que a imagem reflete uma visdo contemporanea das institui¢des financeiras
como agentes centrais de transformag¢do social, econdmica e ambiental, transcendendo seu
papel tradicional de intermedidrias de crédito. Ao destacar os compromissos do Banco do
Brasil, a figura projeta uma concepc¢do que remonta a nogao filosofica de responsabilidade
coletiva, inserida em um contexto de crise ambiental global. A frase central — "Acreditamos em
um futuro mais sustentdvel para as pessoas e o planeta" — ecoa a ideia de uma ética voltada ao

7% em sua ética da

cuidado com o mundo compartilhado, como propunha Hans Jonas
responsabilidade. Para Jonas, a tecnologia e o progresso exigem uma contrapartida €tica, na
qual as a¢cdes humanas devem considerar os impactos sobre as geragdes futuras, garantindo a
sobrevivéncia do planeta e das estruturas sociais.

Do ponto de vista da governanca corporativa e do ESG, ha um elemento filosofico
subjacente no alinhamento das praticas financeiras ao bem comum, resgatando a visdo de
Aristoteles'”® de eudaimonia — o bem-estar coletivo como horizonte ético. Quando o Banco do
Brasil se compromete com temas como agricultura sustentavel, reflorestamento e emissoes de
gases de efeito estufa, transcende a ldgica utilitarista do lucro e adentra uma ética do cuidado.
A pratica do crédito sustentavel, ao ser condicionada a critérios socioambientais, revela uma
tentativa de harmonizar o desenvolvimento econdmico com a preservagdo dos recursos

naturais, buscando o equilibrio entre physis (natureza) e techne (a técnica humana), conforme

delineado pelos cléssicos gregos.
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Neste aspecto, a imagem também remete a ideia de transicdo paradigmatica discutida
por Thomas Kuhn'”® em 4 Estrutura das Revolucées Cientificas. A agenda sustentavel aqui
apresentada sugere uma ruptura com o paradigma econdmico tradicional — linear e predatério
— ¢ uma adesdo a um modelo circular e integrado, no qual os recursos sao reaproveitados, as
desigualdades sdo mitigadas e o impacto ambiental ¢ minimizado. A proposta implicita do
Banco do Brasil ¢ a de catalisar essa transformagdo ao promover inclusdo financeira,
investimentos em energias renovaveis e conservagao florestal. Filosoficamente, o compromisso
com a Agenda 30 reflete uma busca por um novo pacto ético-social, no qual as instituicdes
financeiras se tornam guardids do futuro, assumindo um papel ativo na redefini¢do das relagdes
entre economia, humanidade e meio ambiente.

Partindo desta otica, Stefano e Teixeira!”’ relataram em estudo os esfor¢os do Banco do
Brasil para incorporar o desenvolvimento sustentdvel como um dos pilares de sua estratégia
organizacional. Os autores destacam que, desde 2003, o Banco do Brasil implementa agdes
voltadas a sustentabilidade, consolidando essas iniciativas por meio da Agenda 21 Empresarial,
que orienta processos em trés frentes principais: gestdo socioambiental, negdcios sustentaveis
e investimentos sociais. Entre os programas destacados estdo o Microcrédito Produtivo
Orientado (MPO), o Programa Minha Casa Minha Vida (MCMV), o BB Crédito Acessibilidade
e o Fundo de Financiamento Estudantil (FIES), que promovem inclusdo social € econdmica
com praticas sustentaveis.

No que se refere a compensagdo de emissdes de carbono, os bancos tém um papel
indispensavel na promocdo de praticas que busquem a neutralidade climatica. Grimmer e
Bingham!”® destacam que a reducdo das emissdes de gases de efeito estufa niio é apenas uma
responsabilidade ambiental, mas também uma oportunidade estratégica para as instituicdes
financeiras. A criagdo de fundos de crédito carbono e o apoio a projetos de reflorestamento sdo
exemplos de como os bancos podem contribuir para a mitigagdo das mudangas climaticas. O
Banco do Brasil, nesse contexto, tem adotado medidas inovadoras que incluem a compensagao
de emissoes e o financiamento de iniciativas voltadas para a preservacao de biomas brasileiros,

fortalecendo sua lideranca no setor.
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O uso de energia limpa € outra area em que os bancos demonstram o impacto direto de
suas politicas ESG. Silva!” argumenta que a transi¢do para fontes de energia renovavel é um
pilar essencial para reduzir a pegada ambiental das instituicdes financeiras. Nesse sentido, os
bancos podem atuar tanto internamente, ao implementar praticas como a utilizagao de energia
solar em suas operagdes, quanto externamente, ao financiar projetos de infraestrutura energética
limpa. O Banco do Brasil, por exemplo, tem investido na criacdo de usinas fotovoltaicas para
atender a demanda energética de suas agéncias, além de apoiar financeiramente iniciativas que
promovam a expansio da energia renovéavel no pais (Banco do Brasil)'*°.

As praticas de governanca no contexto ESG s3o igualmente indispensaveis para
assegurar a transparéncia, a integridade e a responsabilidade nas operagdes financeiras. Hudler
e Benacchio!®! enfatizam que a governanca corporativa eficaz deve incorporar mecanismos de
prevengdo a fraudes e irregularidades, garantindo a conformidade com os principios éticos e
normativos. No caso do Banco do Brasil, seu Programa de Compliance se destaca por adotar
politicas rigorosas de governanga que incluem a divulgacdo de informacdes claras e acessivesis,
a promogao da diversidade em sua estrutura organizacional e a implementacdo de codigos de
conduta que orientam todas as suas atividades (Bando do Brasil)'®?. Nakamura, Nakamura e
Jones'® enfatizam que a compliance 6 um brago dos Orgdos Reguladores junto a
Administragdo, no que se refere a seguranga, respeito a normas e controles € a busca da
conformidade por meio da ética. Essas agdes reforcam a confianga dos investidores e da
sociedade, consolidando o banco como referéncia em praticas responsaveis.

A interse¢do entre carteira de crédito sustentavel, compensagdo de emissdes de carbono,
uso de energia limpa e praticas de governanca reflete o compromisso estratégico dos bancos

184

com a sustentabilidade integrada. Como observado por Almeida °* a combinacdo dessas

iniciativas ndo apenas transforma o modelo de negdcios das institui¢cdes financeiras, mas
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também redefine seu papel na sociedade contemporanea. Ao unificar esses pilares, os bancos
ndo apenas mitigam riscos ambientais e sociais, mas também se consolidam como catalisadores
de um futuro mais sustentavel e inclusivo.

A ampliagdo das carteiras de crédito sustentavel pelos bancos representa uma mudanga
paradigmatica na gestdo financeira, incentivando o desenvolvimento de setores estratégicos
com baixo impacto ambiental. De acordo com o Banco do Brasil'® a concessdo de crédito
sustentavel abrange financiamentos voltados para a agricultura de baixo carbono, a eficiéncia
energética e o desenvolvimento de tecnologias limpas. Essa estratégia ndo apenas atende as
exigéncias regulatdrias, como também atrai investidores e clientes que valorizam praticas éticas
e responsaveis. A alocagdo de recursos em atividades que minimizem o impacto ambiental
demonstra a capacidade das instituigdes financeiras de influenciar positivamente os mercados
€ promover uma economia verde.

A compensagdo de emissdes de carbono, por sua vez, ndo € apenas uma pratica
emergente, mas uma necessidade frente a crise climitica global. Grimmer e Bingham'®
ressaltam que iniciativas como o financiamento de projetos de reflorestamento e o
desenvolvimento de tecnologias de captura de carbono sdo essenciais para mitigar os impactos
das emissdes de gases de efeito estufa. Nesse sentido, os bancos desempenham um papel duplo:
por um lado, promovem praticas internas de compensagdo, e, por outro, incentivam seus
clientes e parceiros a adotar medidas semelhantes.

O Banco do Brasil'®

, em sua Agenda de Sustentabilidade, exemplifica esse
compromisso ao financiar iniciativas que visam a neutralidade climatica, reforgando seu papel
como lider na 4rea. Um exemplo € a cooperagao com o Banco Mundial, onde o BB desenvolveu
uma solu¢do inovadora de financiamento climdatico, criando um balcao unico que oferece as
empresas brasileiras opgdes para reduzir sua pegada de carbono. Esse projeto, aprovado em
dezembro de 2022, prevé um investimento de US$ 500 milhdes para expandir o financiamento
vinculado a sustentabilidade e fortalecer a capacidade do setor privado de acessar os mercados

de crédito de carbono (Banco Mundial)'®®,
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Johannes Zutt, Diretor do Banco Mundial para o Brasil, disse na cerimonia de

divulgacdo da parceria:

O Brasil tem potencial significativo para se tornar um lider global na transigdo para
uma economia de baixo carbono. Para isso, € necessaria uma agdo urgente para
complementar as atividades publicas com solugdes e financiamento privados. O
Banco do Brasil, que tem uma longa histéria de financiamento para empresas
brasileiras que desejam se tornar mais sustentaveis e inovadoras, ¢ um grande parceiro
para a iniciativa que estamos langando hoje. (Banco Mundial).'¥’

A transi¢ao para o uso de energia limpa pelas instituicdes financeiras também ¢ uma
estratégia que reflete o avanco das praticas ESG no setor bancario. Silva'®® aponta que o
investimento em energias renovaveis nao apenas reduz custos operacionais, mas também
fortalece a reputacdo dos bancos como atores comprometidos com a sustentabilidade. O Banco
do Brasil ilustra essa tendéncia ao implementar usinas fotovoltaicas para abastecimento de suas
agéncias, integrando o uso de tecnologias limpas ao seu modelo de operagdo. Além disso, ao
financiar projetos de infraestrutura energética renovavel, o banco contribui diretamente para a
diversificacdo da matriz energética brasileira, impulsionando o desenvolvimento sustentavel
em larga escala.

A governanga corporativa tem se consolidado como o alicerce indispensavel para a
implementagdo dessas praticas ESG. Hudler e Benacchio!®! argumentam que uma governanga
robusta deve incluir mecanismos de auditoria, canais de dentincia e politicas anticorrupgao para
assegurar a integridade das operacdes financeiras. O Banco do Brasil, por meio de seu Programa
de Compliance, exemplifica como essas praticas podem ser aplicadas de forma estratégica. Ao
adotar politicas de transparéncia e estabelecer metas claras de sustentabilidade, a institui¢ao
refor¢a a confianga dos investidores e contribui para a consolidagcdo de uma cultura corporativa

pautada pela ética. Pereira!®?

acrescenta que a transparéncia nas operagdes e a prestacdo de
contas sdo pilares para a manutencdo da confianca entre investidores, colaboradores e a
sociedade, além de que a governanca corporativa solida e ética é essencial para o sucesso

sustentavel de longo prazo das empresas.
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A combinagdo de iniciativas voltadas para crédito sustentavel, compensagao de carbono,
energia limpa e governancga robusta fortalece o posicionamento das institui¢cdes financeiras e
também transforma sua relacdo com a sociedade. Almeida'®® destaca que os bancos, ao
integrarem essas praticas, assumem um papel de lideranga na transicdo para um modelo
econdmico mais equilibrado. Esse alinhamento estratégico permite as institui¢des financeiras
direcionar recursos para projetos que promovam beneficios de longo prazo, equilibrando
interesses econdmicos, sociais € ambientais.

Além disso, a estruturacdo de politicas ESG fortalece a capacidade dos bancos de
mitigar riscos legais e operacionais associados a praticas irresponsaveis. Silva'®* enfatiza que a
conformidade com normas socioambientais reduz a exposi¢do a passivos judiciais ¢ danos
reputacionais, consolidando as institui¢des financeiras como agentes de transformacdo. O
Banco do Brasil, ao adotar praticas rigorosas de avaliacdo de riscos e monitoramento
regulatorio, demonstra que a sustentabilidade pode ser integrada de forma estratégica a gestao
corporativa, contribuindo para a resiliéncia e a competitividade do setor: Possui uma estrutura
de gerenciamento de riscos sociais, ambientais e climaticos que visa identificar, mensurar,
avaliar, monitorar, relatar, controlar e mitigar riscos associados a violacdo de direitos
fundamentais, degradacdo ambiental e mudangas climaticas. Essa abordagem permite que o
banco alinhe suas operagdes as melhores praticas de sustentabilidade, contribuindo para a
solidez institucional (Banco do Brasil)'®°.

A implementacdo de uma carteira de crédito sustentavel pelas institui¢des financeiras €
um dos mais relevantes desdobramentos das praticas ESG, evidenciando como os bancos

podem influenciar positivamente a economia. Conforme Almeida'*®

ao exigir critérios
socioambientais rigorosos para a concessao de crédito, os bancos minimizam os riscos de
financiamento de atividades prejudiciais ao meio ambiente, bem como incentivam praticas
empresariais mais responsaveis. No caso do Banco do Brasil, a adogdo de politicas que
priorizam projetos alinhados aos Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS) reflete um

compromisso continuo em promover atividades econdmicas que gerem impacto positivo,
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beneficiando tanto a sociedade quanto o meio ambiente A Agenda 30 BB aprimora negdcios e
processos, alinhando-os as melhores praticas mundiais. Essa estratégia contribui para que a
responsabilidade socioambiental permeie todo o conglomerado, gerando resultados
sustentaveis e fortalecendo a competitividade da institui¢do (Banco do Brasil)!*’.

No ambito da compensacdo de emissdes de carbono, as instituigdes financeiras t€ém
potencial para liderar iniciativas que vao além das praticas empresariais tradicionais. Grimmer
e Bingham'”® apontam que os bancos podem desempenhar um papel de destaque ao financiar
projetos que promovam a captura de carbono, como a recuperacao de areas degradadas e a
protecdo de florestas nativas. Essas a¢des, além de contribuirem para o combate as mudancgas
climaticas, também geram valor agregado para os bancos, fortalecendo sua imagem publica e
sua posi¢ao no mercado. O Banco do Brasil tem se destacado nesse campo ao oferecer produtos
financeiros que incentivam empresas ¢ individuos a investirem em solucdes sustentaveis.

A institui¢do langou os "Compromissos BB 2030 para um Mundo + Sustentavel",
estabelecendo metas como atingir um saldo de R$ 500 bilhdes em sua Carteira de Crédito
Sustentavel até 2030, com foco em projetos que promovam praticas ESG (Banco do Brasil)!’.
Entre os produtos oferecidos, destaca-se o "BB Crédito Energia Renovavel", uma linha de
crédito destinada a financiar a aquisi¢do e instalagdo de sistemas de energia solar para pessoas
fisicas e juridicas, promovendo a adogdo de fontes de energia limpa.

A integracao de praticas ESG no setor bancario também reflete uma mudanca estrutural
na forma como as institui¢des financeiras se relacionam com a sociedade. Almeida®? destaca
que, ao alinhar suas estratégias corporativas a principios de sustentabilidade, os bancos se
transformam em agentes de impacto positivo, capazes de promover mudancas significativas nos
padrdes de consumo e producdo. Esse alinhamento estratégico ¢ essencial para fortalecer a
confianga do publico e dos investidores, consolidando o papel dos bancos como pilares de uma
economia mais equilibrada e sustentavel.

A responsabilidade ambiental das instituigdes financeiras transcende a reducao de

impactos operacionais diretos, abrangendo também sua influéncia sobre os setores produtivos.
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Como aponta Silva?®!, ao financiar projetos de energia limpa e solugdes de baixa emissdo de
carbono, os bancos exercem um papel transformador na transi¢do para uma economia verde. O
Banco do Brasil, por exemplo, tem utilizado sua posi¢ao de lideranca no mercado financeiro
para incentivar iniciativas que promovam a sustentabilidade ambiental, demonstrando que as
praticas ESG podem gerar beneficios tangiveis para todas as partes interessadas.

Conforme Grimmer e Bingham?, os bancos que investem em solugdes sustentaveis
atraem um novo perfil de cliente, interessado em produtos e servigos que reflitam valores éticos
e socioambientais. Essa tendéncia ¢ especialmente evidente nas estratégias do Banco do Brasil,
que tem diversificado suas ofertas financeiras para incluir produtos que incentivem praticas
responsaveis, como fundos de investimento verde e linhas de crédito para projetos sustentaveis.

Contudo, os bancos, ao adotarem praticas ESG, desempenham um papel estratégico na
transi¢do para uma economia sustentavel, equilibrando interesses econdmicos, sociais €
ambientais. A integragdo de critérios socioambientais em suas operagdes, COmo na concessao
de crédito sustentavel, compensagao de emissdes de carbono, uso de energia limpa e governanga
corporativa, demonstra a capacidade das institui¢des financeiras de influenciar positivamente
os mercados e impulsionar o desenvolvimento sustentavel.

Além disso, ao priorizarem politicas transparentes e éticas, os bancos fortalecem sua
credibilidade e atraem um publico cada vez mais consciente das questdes socioambientais. Essa
abordagem ndo apenas mitiga riscos legais e operacionais, mas também consolida os bancos
como agentes centrais na construcdo de um futuro mais justo e inclusivo, evidenciando que a
sustentabilidade ¢ tanto um compromisso ético quanto uma estratégia competitiva no cenario

global.

2.3 ESG NA AGRICULTURA SUSTENTAVEL E OS CONTRATOS DE CREDITO RURAL

A adogdo de préaticas sustentaveis tem se tornado essencial para a constru¢do de um
modelo econdomico mais resiliente e alinhado aos desafios globais. No setor financeiro, a
integracdo de critérios ESG desempenha um papel estratégico ao influenciar decisdes de
investimento e concessao de crédito, promovendo o equilibrio entre crescimento econdmico,

preservacao ambiental e equidade social. A incorporagdo de critérios ESG nas operacdes

201SILVA, Sayonara Helena Moreira da. O social do ESG na 6tica dos investidores institucionais que operam
no Brasil. Tese de Doutorado. 2023.

202 GRIMMER, Martin; BINGHAM, Troy. Company environmental performance and consumer purchase
intentions. Journal of Business Research, v. 66, n. 10, p. 1945-1953, 2013.
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financeiras, especialmente nos contratos de crédito rural, contribui para mitigar riscos
climaticos, regulatérios e ambientais, criando um ambiente mais seguro para instituicdes e
produtores.

Contudo, como adverte Sérgio Schneider®”?

, a simples adocao do discurso sustentavel
ndo ¢ suficiente para alterar a loégica produtivista que ainda rege tanto o agronegocio quanto
boa parte da agricultura familiar. O autor argumenta que as praticas agroindustriais seguem
voltadas para o aumento da produtividade e inser¢ao competitiva no mercado global, mesmo
quando revestidas de critérios ESG. Isso ocorre porque o modelo de desenvolvimento rural
dominante ainda esta baseado em uma visdo economicista da sustentabilidade, onde os
objetivos ambientais e sociais sdo secundarizados diante das exigéncias de crescimento ¢ lucro.

Na agricultura familiar, Schneider observa que a adocdo de praticas sustentaveis ¢
frequentemente limitada por dificuldades estruturais, como o acesso restrito a crédito,
assisténcia técnica e mercados diferenciados. Assim, a integragdo dos pequenos produtores as
cadeias sustentaveis requer politicas publicas especificas, capazes de garantir ndo apenas
incentivos financeiros, mas também a valorizagao dos saberes locais e o fortalecimento da
autonomia dos agricultores. Nesse sentido, uma critica profunda ao ESG aplicado ao crédito
rural deve considerar que sua efetividade depende da superagdo das desigualdades historicas do
campo brasileiro e da reorientacio do financiamento para modelos verdadeiramente
sustentaveis e inclusivos.

Além disso, ao condicionar o financiamento ao cumprimento de normas ambientais, o
sistema financeiro assume um papel de protagonismo na transi¢do para um modelo produtivo
que valoriza a conservagao dos recursos naturais e o fortalecimento das comunidades rurais.
Assim, o alinhamento entre sustentabilidade e desenvolvimento econdmico refor¢a o
compromisso com metas globais, consolidando o papel das institui¢des financeiras como
agentes de transformagdo e inovac¢ao no cenario ambiental e social.

Consiglio**

ressalta que o sistema financeiro atua como intermediario e financiador,
influenciando significativamente os caminhos adotados pela economia. Ela compartilha sua
experiéncia como diretora setorial de sustentabilidade da Febraban e executiva em instituigdes
como BankBoston e Itau, periodos nos quais participou da analise do Protocolo Verde para

bancos privados. A autora enfatiza que, desde entdo, as instituicdes financeiras tém

203 SCHNEIDER, Sergio. A importancia da pluriatividade para as politicas publicas no Brasil. Revista
de politica Agricola, v. 16, n. 3, p. 14-33, 2007.

204 CONSIGLIO, Sonia GLOBO Valor Investe. O poder dos bancos na agenda ESG., 3 out. 2022. Disponivel
em: https://valorinveste.globo.com/blogs/sonia-consiglio/coluna/o-poder-dos-bancos-na-agenda-esg.ghtml.
Acesso em: 17 jun. 2024.
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desempenhado um papel protagonista nos debates e na implementagao de praticas sustentaveis.
Peixoto e Farias?® adicionam que, com a crescente importincia da agenda ESG, os bancos
desempenham um papel crucial na promogao de praticas sustentaveis, ndo apenas em suas
operagoes internas, mas também influenciando seus clientes e parceiros. Além disso, os autores
mencionam artigos importantes da Lei 6.938/1981 - Politica Nacional do Meio Ambiente —
(Brasil, 1981)?%, especialmente o artigo 12, que condiciona o financiamento de atividades ao
cumprimento das normas ambientais. Além disso, o artigo 3°, inciso IV, define como poluidor
aquele que, direta ou indiretamente, ¢ responsavel por atividades causadoras de degradagao
ambiental, o que pode incluir institui¢des financeiras que financiam tais atividades

A aplicagdo dos critérios ESG na agricultura sustentavel e nos contratos de crédito rural
configura uma estratégia indispensavel para aliar crescimento econdmico a preservagao
ambiental e equidade social. No Brasil, onde o setor agricola desempenha um papel
preponderante na economia, os contratos de crédito rural assumem uma fun¢do central na
promocao de praticas produtivas responsaveis e alinhadas as metas globais de sustentabilidade.
Souza®"? destaca que, ao incluir critérios ESG no financiamento agricola, ¢ possivel mitigar os
riscos climaticos associados as mudangas regulatorias e fisicas, promovendo um ambiente mais
seguro e resiliente para produtores e institui¢des financeiras. Essa abordagem € corroborada por
Linnenluecke, Birt e Griffiths?®® que enfatizam que os riscos climaticos representam uma
categoria distinta de riscos ambientais, exigindo tratamento especializado e integrado no setor
financeiro.

Melo®” destaca a importancia da modernizacio do sistema de crédito rural brasileiro,
considerado obsoleto, para atender as demandas contemporaneas e as expectativas globais,
especialmente em relagdo a sustentabilidade. Para o autor, a Medida Provisoria n® 897/19 (Lei
do Agro) ¢ vista como um marco na reformula¢@o do crédito rural, introduzindo mecanismos
como o Fundo Garantidor Solidério (FGS), que, combinado com as Cédulas de Produto Rural
(CPRs) modernizadas e seguros climaticos, fortalece a seguranga e a liquidez do setor. A

incorporagao dos padroes ESG no agronegdcio € tratada como uma evolugdo natural, essencial

205 PEIXOTO, B. T.. FARIAS, T. Deveres dos bancos, agenda ESG e a protegdo ambiental. Consultor Juridico.
Disponivel em: <https://www.conjur.com.br/2024-abr-13/deveres-dos-bancos-agenda-esg-e-a-protecao-
ambiental/>. Acesso em: 16 dez. 2024.

206 BRASIL. Lei n.® 6.938, de 31 de agosto de 1981. Dispde sobre a Politica Nacional do Meio Ambiente.
Disponivel em: https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/16938.htm. Acesso em: 17 jun. 2024.

207SOUSA, Fatima Isabel Marques de. Financas Sustentaveis-O Papel das Instituicdes Financeiras: O Caso
do Grupo Crédito Agricola. Dissertagdo de Mestrado. Universidade de Coimbra (Portugal) 2022.

208 LINNENLUECKE, Martina K.; BIRT, Jacqueline; GRIFFITHS, Andrew. The role of accounting in supporting
adaptation to climate change. Accounting & Finance, v. 55, n. 3, p. 607-625, 2015.
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para posicionar o Brasil como lider global no mercado financeiro e no fornecimento de
alimentos. O autor enfatiza que o engajamento publico e privado ¢ fundamental para concretizar
essa modernizagdo e garantir que o setor alcance novos patamares de competitividade.

Um estudo inédito da Serasa Experian analisou o impacto do monitoramento de praticas
ESG entre produtores rurais brasileiros, destacando a importancia dessa avaliacdo para
instituicdes financeiras na concessdo de crédito. A pesquisa, que utilizou a plataforma Serasa
Score ESG Agro, avaliou uma amostra de 163.600 produtores rurais que buscaram crédito ou
seguro em 2022. Os resultados indicaram que 99% desses produtores estdo em conformidade
com as agdes ESG e atendem a legislacdo vigente. No entanto, 1% apresentou infragdes
gravissimas, incluindo embargos ambientais e casos de trabalho escravo, classificando-os como

de alto risco ESG (Serasa Experian)?1°,

Figura: Detalhamento do risco ESG de produtores rurais em 2022.

Produtores rurais que contrataram ou tentaram
contratar produtos de crédito e/ou seguro Agro em 2022

- 163.600 cers

Serasa Score ESG Agro (pessoa fisica)

i +600 R 400-600 B <400
161.957 454 1.189

(99%) (0,28%) 072%) ~C

Risco ESG intermediario

Fonte: Serasa Experian (2022).

O estudo alerta que, caso essas infragdes sejam autuadas, as instituigdes financeiras e
seguradoras podem enfrentar prejuizos de até R$90 bilhdes, devido a responsabilidade solidaria
na concessdo de crédito a infratores. Além disso, hé riscos significativos a reputagao e a imagem

das empresas envolvidas.

219 SERASA EXPERIAN. Analisar risco ESG dos produtores rurais pode proteger concedentes de crédito de
multas de até RS 90 bilhdes. Sala de Imprensa, 14 out. 2022. Disponivel em:
https://www.serasaexperian.com.br/sala-de-imprensa/agronegocios/analisar-risco-esg-dos-produtores-rurais-
pode-proteger-concedentes-de-credito-de-multas-de-ate-r90-bilhoes/. Acesso em: 17 jun. 2024.
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Uincluem tanto eventos extremos

Os riscos climaticos, como definido por Ribeiro?!
quanto os efeitos cumulativos das mudangas climéaticas, como a desertificagdo ¢ a perda de
biodiversidade. Esses impactos podem comprometer a capacidade de pagamento dos
agricultores e, por extensao, a estabilidade financeira das institui¢des bancarias. Estudos como

os de Loose?'? e Monasterolo?!?

reforcam a visdo de que o gerenciamento dos riscos climaticos
deve ser incorporado nos modelos de anélise de crédito, considerando sua natureza sistémica e
seus potenciais efeitos sobre os fluxos econdomicos globais. Assim, os contratos de crédito rural
tornam-se ndo apenas instrumentos financeiros, mas também ferramentas para a promogao de
praticas agricolas adaptativas e resilientes.

Vendramini?!'* discute sobre a necessidade de integrar praticas ESG ao crédito rural
como estratégia para promover a sustentabilidade do agronegécio brasileiro. A modernizagao
do crédito rural, aliada ao compromisso com a sustentabilidade, ¢ apresentada como essencial
para atender a crescente demanda global por alimentos. A autora conclui que o desenvolvimento
do agro sustentavel depende da colaboragdo entre o setor publico e privado, com apoio do
BNDES e da Secretaria do Tesouro Nacional.

No contexto juridico, as resolu¢des do Banco Central do Brasil, como a Resolu¢do n°
4.557/2017, desempenham um papel crucial na regulamentacao das praticas ESG nas operagdes

215

de crédito. Conforme ressaltado por Alcantara, Terra e Ferreira”® essa resolucao estabelece

diretrizes para a gestdo de riscos socioambientais, incentivando a adocao de politicas que
integrem os impactos climaticos e sociais nos processos de tomada de decisdo. Monasterolo?'®
complementa que a falta de integracdo desses riscos no setor financeiro pode amplificar
vulnerabilidades sistémicas, tornando indispensavel a implementagdo de frameworks robustos

que orientem as institui¢des financeiras na identificacdo, mensuracdo e mitigagao de riscos

socioambientais. Esses frameworks ndo apenas auxiliam na conformidade regulatoria, mas

211 RIBEIRO, Felipe Matheus Monteiro; RAMALHO, Ana Lidia de Oliveira Silva; OLIVEIRA, Felipe Moura.
Analise bibliométrica sobre ESG disclosure: Um panorama geral sobre as tendéncias de pesquisa. Boletim de
Conjuntura (BOCA), v. 20, n. 59, p. 120-144, 2024.

2121,00SE, Gerhard. Climate risk perception and communication: Exploring organizational responses. 2016.
213 MONASTEROLO, Irene. The climate transition risk, macro-financial implications and policy options: A
framework for policy analysis. Ecological Economics, v. 170, p. 106-568, 2020.

214 VENDRAMINI, Teresa Cristina. Agro brasileiro com padrdes ESG. AgroANALYSIS, v. 41, n. 9, p. 47-47,
2021.

215 ALCANTARA, Renata de; TERRA, Silva; FERREIRA, Eduardo Adolfo. Superendividamento e Crédito
Responsavel: Da Inobservancia dos Deveres de Compliance Bancdrio e a Promulgagdo da Lei N°
14.181/2021. Revista FAPAD-Revista da Faculdade Pan-Americana de Administracio e Direito, v. 2, p. e071-
e071, 2022.
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também promovem uma maior resiliéncia financeira ao alinhar os modelos de negécio das
instituicdes as exigéncias de sustentabilidade global.

Silva®!” também analisa o papel do BCB na implementagio dos principios ESG no
Sistema Financeiro Nacional, destacando que o Banco Central, em sintonia com tendéncias
globais, tem avangado na regulamentacao de praticas sustentaveis no setor financeiro, exigindo
das institui¢des financeiras a gestdo de riscos socioambientais e a divulgagdo de relatdrios
anuais sobre suas agoes.

Neste segmento, a relagdo entre ESG e crédito rural ¢ amplamente respaldada por
estudos que demonstram o papel das institui¢cdes financeiras como agentes de transformacao.
Weber, Dordi e Saravade?!® argumentam que, ao exigir critérios de sustentabilidade em suas
operagdes, os bancos podem estimular praticas produtivas responsaveis entre seus clientes,
criando um efeito multiplicador no setor agricola. Essa perspectiva encontra respaldo em
Téfoli>!? que identifica os contratos de crédito rural como um canal para financiar tecnologias
de baixo impacto ambiental e praticas agricolas inovadoras, como manejo sustentavel do solo
e cultivos adaptados as mudancas climaticas.

Apesar da crescente incorporacao dos critérios ESG nos contratos bancarios de crédito
rural, permanece uma lacuna relevante quanto a defini¢do concreta de indicadores de
desempenho ambiental, cronogramas de execucao e critérios sistematicos de monitoramento. A
auséncia de parametros objetivos compromete a mensurabilidade e a fiscalizacdo das
obrigacdes contratuais ambientais, gerando inseguranca juridica e dificultando a
responsabiliza¢do em caso de descumprimento. Para que os contratos cumpram, de fato, sua
funcdo ecologica, ¢ indispensavel a inclusdo de métricas verificaveis, prazos delimitados e
instrumentos auditaveis que possibilitem o acompanhamento da implementacdo das medidas
previstas, assegurando sua efetividade e alinhamento as diretrizes da governanga ambiental.*?°

221 abordam em estudo de caso a integracdo de préticas ESG, o

Vasconcelos e Almeida
mercado de créditos de carbono e mudangas sustentaveis no setor agropecuario brasileiro. O
estudo destaca como o plantio de macatba e a produgdo de "gado verde" podem transformar o

agronegocio em uma atividade economicamente vidvel, ambientalmente responsavel e

217 SILVA, Rogério Rodrigues. A consolidagdo da sustentabilidade e dos principios esg para o sistema financeiro
no brasil: o papel do banco central do brasil. FACEF Pesquisa-Desenvolvimento e Gestio, v. 26, n. 3, 2023.

218 WEBER, Olaf; DORDI, Truzaar; SARAVADE, Sachin. Financing climate change adaptation and mitigation:
The role of institutional investors. Climate Policy, v. 19, n. 2, p. 254-269, 2019.

219 TOFOLI, Ana Clara. Crédito Rural e as Fintechs no Agronegécio. 2022. Monografia (Engenharia
Agrondémica) — Centro de Ciéncias Agrarias, Universidade Federal de Sao Carlos, Araras, 2022.
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221 VASCONCELOS, Glaucia Fernandes; ALMEIDA, Victor. Crédito de Carbono e Macatba: Avangando ESG na
Produgdo de Gado Verde. Revista de Administracio Contemporanea, v. 28, p. e240116, 2024.
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socialmente inclusiva. A macauba ¢ apresentada como uma cultura estratégica devido aos seus
beneficios ambientais, como retencdo de carbono, conservacdo do solo e suporte a
biodiversidade, além da geragao de subprodutos para biocombustiveis, alimentos e cosméticos.

Para os referidos autores, o mercado de créditos de carbono ¢ mecanismo chave para
financiar essas iniciativas. A certificacdo da captura de carbono pelas arvores plantadas
possibilita a comercializagdo desses créditos, viabilizando economicamente o projeto. Além
disso, as parcerias estratégicas com organizagoes especializadas ajudam a superar os desafios
técnicos e financeiros associados a certificacao e comercializacao dos créditos de carbono. Esse
modelo também promove impactos sociais relevantes, como a geragcao de empregos, 0 aumento
da renda das comunidades locais e o desenvolvimento de infraestrutura, fortalecendo a inclusdo
social no processo produtivo.

A promocgao de equidade social por meio de contratos de crédito rural sustentaveis
também ¢ refor¢ada pela inclusao de pequenos e médios produtores no sistema financeiro. Esses
grupos frequentemente enfrentam dificuldades em acessar crédito devido a falta de garantias
ou 4 volatilidade de sua produgio, exacerbada por fatores climaticos. Sene e Bacha??? destacam
que a adocdo de critérios ESG pode incentivar a concessao de crédito a esses produtores, desde
que sejam implementadas politicas especificas que considerem suas limitagdes e promovam o

uso de tecnologias de baixo impacto ambiental. Weber, Dordi e Saravade®*’

argumentam que
essa abordagem pode reduzir a exclusdo financeira e contribuir para a criacdo de um setor
agricola mais inclusivo e resiliente.

Em termos das praticas sustentaveis, 65% dos produtores adotam gestdo de residuos,
com foco na reutilizacdo e conservacao. Apesar disso, 70% relataram a pratica de queimadas
ou desmatamento, frequentemente justificada pela falta de alternativas viaveis ou
desconhecimento de seus impactos ambientais. Por outro lado, 97% dos entrevistados utilizam
técnicas como rotacao de culturas, consorcio e sistemas agroflorestais, demonstrando esforgos
para alinhar a producao agricola a métodos mais sustentaveis. Apenas 45% dos produtores se

dedicam a producao de alimentos orgénicos, destacando a necessidade de maior apoio técnico

e capacitagdo para impulsionar essa pratica.??*

222222222 SENE, Savio Mendonga de; BACHA, Carlos José Caetano. Adogdo dos sistemas integrados na
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A governanga corporativa, como um dos pilares do ESG, desempenha um papel
estratégico no fortalecimento da sustentabilidade nos contratos de crédito rural. Vaz, Alves e

Dantas®??

observam que a implementagao de estruturas de governanga mais robustas nas
institui¢des financeiras ¢ fundamental para promover maior transparéncia e responsabilidade
na alocacdo de recursos, evitando praticas de financiamento que possam prejudicar o meio
ambiente ou acentuar a desigualdade social. Nesse contexto, a relevancia de integrar a analise
dos riscos climaticos as decisdes estratégicas dessas institui¢des, assegurando que seus modelos
de governanca estejam alinhados aos objetivos de sustentabilidade.

No contexto brasileiro, a articulagdo entre politicas publicas, institui¢cdes financeiras e
critérios ESG nos contratos de crédito rural € essencial para enfrentar os desafios impostos pelas
mudangas climaticas. A Resolugdo n°® 4.557/2017, conforme discutido por Raslan??¢ representa
um avanco significativo, mas sua aplicagdo pratica ainda enfrenta resisténcias. Estudos como
os de Linnenluecke, Birt e Griffiths??” sugerem que é necessario um esfor¢o conjunto entre
governos, bancos e sociedade civil para criar incentivos econdmicos e regulatdrios que
estimulem a adesdo aos critérios ESG e promovam uma cultura de sustentabilidade no setor
agricola.

Apesar dos desafios, os beneficios da integracdo de ESG na agricultura sustentavel sdo
substanciais. Filho e Oliveira®*® argumentam que essa abordagem pode transformar o setor
agricola em um exemplo global de como combinar crescimento econdmico com

responsabilidade ambiental e social. Furrer, Hamprecht e Hoffmann®*

reforgam que a
incorporacdo de praticas ESG pode aumentar a competitividade das institui¢des financeiras e
dos produtores rurais, atraindo novos investimentos e fortalecendo a confianga do mercado em
suas operagoes.

0

Entretanto, conforme observa José Eli da Veiga®, é necessario cautela quanto ao

entusiasmo irrestrito com o ESG no setor agricola. Para o autor, a nog¢do de sustentabilidade
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tem sido apropriada por discursos corporativos que ndo necessariamente traduzem mudangas
estruturais. Muitas praticas, afirma Veiga, sdo guiadas por métricas frageis e voluntarias,
voltadas mais a imagem publica do que a efetiva transformagao das dinamicas produtivas. No
crédito rural, essa critica se reflete na adogao de cldusulas ambientais pouco exigentes, que
podem reforcar a aparéncia de responsabilidade sem gerar resultados concretos no campo.

Além disso, Veiga destaca que a confianca excessiva na autorregulacao e a auséncia de
instrumentos publicos mais exigentes favorecem um uso simbolico do ESG. No contexto do
agronegocio, esse processo tende a legitimar modelos intensivos de exploracao da terra sob a
aparéncia de inovacdo sustentdvel. Dessa forma, sem um sistema de fiscalizagdo rigoroso e
critérios objetivos de aferi¢do, o ESG corre o risco de se tornar um rétulo vazio, contribuindo
mais para o marketing institucional das instituicdes financeiras do que para a efetivacdo de
direitos socioambientais.

A adesdo ao Pacto Global das Nagdes Unidas, por parte de instituicdes financeiras e
empresas do setor agropecudrio, tem sido frequentemente utilizada como uma estratégia de
legitimagdo simbdlica de compromissos socioambientais. Embora o pacto estabeleca principios
fundamentais em areas como direitos humanos, meio ambiente ¢ anticorrupgao, sua natureza
voluntaria e a auséncia de mecanismos de fiscalizacao eficazes tornam sua efetividade limitada.
No campo do crédito rural, essa adesdao pode reforcar o que Veiga critica como a “captura
discursiva” da sustentabilidade, funcionando mais como uma certificagdo de imagem do que
como um instrumento real de transformacao. Nesse sentido, o Pacto Global revela tanto o
potencial de mobilizagdo em torno de diretrizes sustentaveis quanto os limites de modelos
autorregulatdrios que nao exigem comprovacao rigorosa das praticas efetivamente adotadas.

Além disso, a adocdo de critérios ESG nos contratos de crédito rural permite que o Brasil
cumpra seus compromissos internacionais relacionados as mudangas climaticas, como o
Acordo de Paris e as Contribuicdes Nacionalmente Determinadas (NDCs). Sampaio®*! destaca
que o setor agricola, ao adotar praticas de baixo carbono e promover a protecao dos recursos
naturais, pode contribuir de forma significativa para a reducao das emissdes de gases de efeito
estufa e para a preservagdo da biodiversidade. Essa abordagem posiciona a agricultura

sustentavel como um elemento central na mitigagao dos impactos das mudangas climaticas.

BISAMPAIO, Glauber de Queiroz. Uma proposta de avaliacio do impacto do Programa de Agricultura de
Baixo Carbono (ABC +) nas emissdes totais de GEE da agropecuaria. Dissertagdo (Mestrado em Economia
do Setor Publico) - Faculdade de Economia, Administragdo, Atuaria e Contabilidade Fortaleza (CE), 2024.



83

Souza e Pinheiro?*? analisam a implementagio de praticas ESG em pequenas empresas
em regides do estado de Ronddnia, com destaque para o impacto dessas praticas no
desenvolvimento sustentavel local e no crédito rural. Os referidos autores enfatizam que
praticas ESG sdo fundamentais para equilibrar crescimento econdmico, responsabilidade social
e protecdo ambiental. No setor de crédito rural, esses critérios sdo integrados para atender as
demandas globais de sustentabilidade e a0 mesmo tempo gerar competitividade regional.

Neste sentido, o crédito rural atua como um catalisador para praticas sustentaveis,
especialmente por meio de programas de financiamento que promovem o uso de tecnologias
agricolas sustentdveis e boas praticas de gestdo. Além disso, destaca-se a importancia de
ampliar a inclusdo de pequenos produtores em sistemas de governanga corporativa € no acesso
ao mercado de crédito, fortalecendo a cadeia produtiva com a adocao de critérios ESG.

Para alcancar esses objetivos, ¢ fundamental que as institui¢des financeiras invistam em
tecnologias avancadas de andlise de risco capazes de avaliar com precisdo 0s impactos
climaticos nos contratos de crédito rural. Ferramentas como o Modulo de Apuragao do Fator
Climéatico (MAFC) possibilitam a integracao dos critérios ESG nos processos de gestao de risco
de crédito, promovendo uma abordagem mais eficaz e adaptativa. Solugdes tecnologicas tém
se mostrado essenciais para superar as limitagdes atuais na gestdo dos riscos climaticos,
contribuindo para uma maior eficiéncia e resiliéncia no setor financeiro.

Alves®® analisa como o agronegdcio no Brasil vem conciliando praticas sustentaveis
com o aumento da produtividade, explorando o papel das politicas publicas e do crédito rural
na promogao de ESG. A autora informa que o Brasil, sendo uma das maiores poténcias agricolas
globais e detentor da maior floresta tropical do mundo, enfrenta o desafio de alavancar sua
producdo agropecuaria enquanto preserva seus recursos naturais. Nesse contexto, as politicas
ambientais brasileiras tém se mostrado robustas, especialmente com a implementagdo do
Codigo Florestal e o Cadastro Ambiental Rural (CAR), que regulam a exploragdo florestal e
incentivam praticas sustentaveis por meio de mecanismos como o Plano Safra.

O crédito rural, para a pesquisadora citada anteriormente, desempenha um papel central
ao proporcionar financiamento direcionado para iniciativas que integram sustentabilidade as
operagdes agricolas. Recentemente, o Plano ABC+ e o programa RenovAgro incluiram

incentivos financeiros para projetos que comprovam praticas sustentdveis, como a reducgao de

232 SOUZA, Lucas da Silva; PINHEIRO, Aline Gomes Lopes. A importincia das praticas ESG: Um estudo em
empresas de rolim de moura e alta floresta D’oeste. Revista Foco, v. 17, n. 11, p. €6827-e6827, 2024.

233 ALVES, Arone de Paula Lira. Agronegocio sustentivel: a experiéncia brasileira na concessdo de crédito
rural. 2024.
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taxas de juros para produtores que demonstram conformidade ambiental. Além disso, a adogao
de tecnologias sustentaveis, como o plantio direto e a integracdo lavoura-pecuaria-floresta
(ILPF), tem permitido ao agronegdcio brasileiro melhorar sua eficiéncia, aumentando a
produtividade enquanto reduz emissodes de gases de efeito estufa.

Alves®** também discute sobre a importancia do mercado de carbono como ferramenta
estratégica, visto que a produgdo agropecudria brasileira tem potencial para funcionar como
sumidouro de carbono, gerando créditos de carbono que podem ser comercializados,
proporcionando uma nova fonte de receita para os produtores.

Apesar dos avancgos, a autora identifica alguns desafios a serem superados, como a
necessidade de maior capacitagdo técnica para pequenos produtores e o alto custo inicial das
tecnologias sustentaveis. Ainda assim, o Brasil se destaca globalmente como lider em praticas
agropecuarias de baixa intensidade carbonica, refor¢cando o papel do crédito rural e das politicas
publicas na promog¢ao de um agronegdcio mais sustentavel e alinhado aos critérios ESG.

Queiroz*¥

explora o papel das cooperativas de crédito na transi¢do para a economia
circular, enfatizando o uso de modelos de negdcios circulares como alternativa ao modelo
linear. Essas cooperativas incentivam praticas sustentaveis, financiando iniciativas que
promovem a reutilizagdo de materiais e a redugdo de residuos. A autora também destaca o
impacto positivo das cooperativas no financiamento do agronegodcio, especialmente para micro
e pequenas empresas. O objetivo ¢ fortalecer praticas agricolas que respeitem o meio ambiente,
incentivando sistemas agroflorestais e a rotacdo de culturas.

Adicionalmente, Camargo®*® analisa as politicas e praticas da Sicredi Unido RS/ES,
com foco na consolidagdo da sustentabilidade e das diretrizes ESG na empresa. A autora destaca
que a instituicdo implementa diversas praticas sustentaveis que se destacam nas dimensdes
ambiental, social e de governanga.

Na area ambiental, a cooperativa promove construgdes sustentaveis, concedendo crédito
para edificagdes que seguem critérios de eficiéncia em energia, agua e materiais. Também

oferece linhas de crédito voltadas para energia fotovoltaica e praticas ambientais nas agéncias,

além de apoiar programas socioambientais, como a agricultura de baixo carbono e a

24 Ibidem (2024)

235 QUEIROZ, Fernanda et al. Cooperativas de crédito e economia circular: estratégias para alavancar os modelos
de negdcios circulares. Revista Tecnologia e Sociedade, v. 20, n. 60, p. 37-55, 2024.

236 CAMARGO, Fernanda Braga Royer et al. O cooperativismo e a promogdo do desenvolvimento sustentavel:
praticas em uma cooperativa de crédito. Caderno Pedagdgico, v. 21, n. 10, p. €9256-¢9256, 2024.
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agroecologia. No ambito social, destacam-se alguns programas sociais, que promovem
competéncias sociais e financeiras em jovens.

Na governanga, a cooperativa conta com um Comité de Sustentabilidade para direcionar
as acoes ESG, realiza capacitagdes de colaboradores em sustentabilidade e gestdo de riscos
socioambientais, e promove o "Programa Pertencer", que incentiva a inclusdo dos associados
nos processos decisorios. Essas iniciativas, segundo a referida autora, acarretaram no
engajamento da Sicredi Unido RS/ES com os Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel
(ODS), como a educacao de qualidade (ODS 4), energia limpa e acessivel (ODS 7) e redugao
das desigualdades (ODS 10), demonstrando como a adocao das praticas ESG pode ser benéfica
tanto para a empresa quanto para os funcionarios e para a sociedade no geral envolvida no
processo financeiro.

Nesse contexto, a integragao dos critérios ESG na agricultura sustentavel e nos contratos
de crédito rural representa uma oportunidade estratégica para impulsionar o desenvolvimento
economico, social e ambiental no Brasil. Frameworks como o MAFC reforcam a necessidade
de fortalecer a governanca e a transparéncia no setor financeiro, enfrentando os desafios
climaticos e promovendo praticas agricolas mais sustentdveis. Além disso, a ado¢do de ESG
tem o potencial de transformar o setor agricola em um catalisador para a transi¢do para uma
economia de baixo carbono, contribuindo para um futuro mais resiliente e equilibrado para o
pais.

Isto posto, tecido o devido entendimento sobre o poder dos bancos no ESG, passa-se ao
fragmento final da pesquisa, o qual aborda a andlise das clausulas contratuais relacionadas a
efetividade da pratica ESG pelos bancos na oferta de crédito rural, examinando aspectos
ambientais presentes nos contratos a fim de avaliar ndo somente como os bancos estabelecem
clausulas contratuais voltadas a fiscalizacdo da pratica ESG, mas principalmente se os referidos
dispositivos garantem a efetividade das diretrizes sustentaveis na concessao do crédito rural,
considerando o compromisso das instituicdes com a sustentabilidade e o desenvolvimento

responsavel do setor agropecuario.

2.4 ANALISE DE CLAUSULAS CONTRATUAIS E A EFETIVIDADE DA PRATICA ESG
PELOS BANCOS NA OFERTA DE CREDITO RURAL

A emergéncia do paradigma ESG no cenario juridico contemporineo representa uma
inflexdo estrutural na interpretacdo das obrigagdes contratuais, especialmente no ambito do

crédito rural. Essa nova racionalidade juridica ndo se limita a incorporacdo de uma retdrica
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verde ou socialmente engajada, mas pressupde uma profunda revisdo dos fundamentos sobre
0s quais se constroem as relagdes entre institui¢des financeiras, produtores e a coletividade
impactada.

A compreensao da racionalidade contratual no crédito rural exige, contudo, um olhar
atento a sua génese historica. O crédito rural ndo surge como instrumento espontaneo do setor
bancario, mas como politica publica estratégica, implementada a partir da década de 1960 com
a criagdo do Sistema Nacional de Crédito Rural (SNCR). Conforme analisa José Graziano da
Silva*}’, essa politica foi parte central da moderniza¢io agricola brasileira e do projeto de
Revolugdo Verde, promovendo o acesso a financiamento subsidiado e mecanismos
institucionais de incentivo a mecanizagdo, a ampliacdo da fronteira agricola e ao aumento da
produtividade.

Todavia, como alerta o autor, esse modelo priorizou a eficiéncia econdémica ¢ a
competitividade internacional, negligenciando aspectos sociais e ambientais que hoje sao
centrais na agenda ESG. O SNCR funcionou como motor de um processo de concentracao
fundiéria, desigualdade estrutural e uso intensivo de recursos naturais, cujos efeitos persistem
nas praticas produtivas atuais. Compreender essa origem estatal e seus desdobramentos permite
reconhecer que a simples inser¢do de cldusulas ESG nos contratos bancarios contemporaneos
ndo basta: € preciso enfrentar criticamente as bases historicas e institucionais que ainda
sustentam um modelo de crédito voltado a produtividade, mas alheio a justica socioambiental

Os contratos bancarios, antes instrumentos quase exclusivamente voltados a
preservacdo de garantias e a solvéncia da operagdo, passam a carregar consigo a
responsabilidade de induzir comportamentos sustentaveis, em consonancia com o0s principios
constitucionais da fung¢do social do contrato e da preservagdo do meio ambiente ecologicamente
equilibrado.

Antes de adentrar a analise das clausulas contratuais extraidas das cédulas rurais, é
necessario compreender a natureza juridica do contrato bancario no contexto do crédito rural.
Conforme sustenta Bruno Miragem?*®, os contratos celebrados entre institui¢des financeiras e
seus clientes, especialmente quando relacionados a concessao de crédito, inserem-se na logica
do direito privado, mas com forte incidéncia de normas de ordem publica e principios
constitucionais, como a fun¢ao social do contrato e a defesa do consumidor. Essa natureza
hibrida — ao mesmo tempo negocial e regulada — exige que se reconheca a assimetria entre as

partes e a presenga de interesses publicos subjacentes as relacdes contratuais bancarias.

237 GRAZIANO DA SILVA, José. O que é questdo agraria. S3o Paulo: Brasiliense, 1982.
238 MIRAGEM, Bruno. Direito bancario. 4. ed. Sao Paulo: Revista dos Tribunais, 2020.
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Tal compreensdo ¢ essencial para avaliar a legitimidade da incorporagdo de cldusulas
ESG nesses contratos, uma vez que, como aponta Miragem, a atividade bancaria, embora
exercida por entes privados, constitui um servigo de interesse publico, submetido a regulagdo
estatal e ao cumprimento de finalidades econdmicas e sociais. A partir desse enquadramento
juridico, ¢ possivel sustentar que os contratos de crédito rural ndo sdo instrumentos neutros ou
meramente formais, mas verdadeiros espagos de realizacdo de politicas publicas, incluindo
aquelas voltadas a prote¢ao ambiental e ao desenvolvimento sustentavel.

No caso especifico do Banco do Brasil S.A., a andlise das cldusulas constantes nas

Cédulas Rurais Pignoraticias®*’

revela um descompasso entre o discurso institucional de
sustentabilidade e a estrutura juridica dos instrumentos contratuais efetivamente utilizados. As
clausulas que tratam do uso do crédito e da destinagdo dos recursos sao predominantemente
genéricas, sem qualquer vinculagdo direta com obrigacdes ambientais ou sociais concretas.

Por exemplo, na Cédula n® 40/00845-2, consta que “o crédito deferido destina-se ao:
Financiamento da Aquisi¢do de Bovinos - Matrizes Produ¢ado de Leite, 40 (quarenta) unidades,
da raca Girolanda [...] a serem realizadas no Imoével Rural, localizado em Candeias do
Jamari/RO”. Tal formulacdo demonstra a auséncia de qualquer critério técnico ou juridico
relacionado a conformidade socioambiental, tampouco parametros para avaliagdo de impactos
decorrentes da atividade financiada.

A auséncia de dispositivos especificos que imponham limites ao uso dos recursos em
areas sensiveis ou que condicionem a liberagdo de valores ao cumprimento de exigéncias legais
ambientais ¢ indicativa de uma fragilidade contratual relevante. A cldusula, por sua imprecisao,
transforma o contrato em um mero instrumento de formalizac¢ao do crédito, sem dota-lo de for¢ca
normativa indutora de condutas sustentaveis. Como ja advertia Caio Mério da Silva Pereira®*’,
no Estado Social de Direito o contrato ndo pode ser neutro frente aos interesses difusos, entre
os quais se insere a tutela ambiental. Sua fun¢do extrapola o campo patrimonial e deve
incorporar obrigacdes concretas que respondam as externalidades da producao rural.

A situacio se repete na Cédula n® 40/01143-7>*!, também firmada com o Banco do
Brasil, onde se prevé a aquisicdo de 30 matrizes bovinas da raga Girolando, sem qualquer

mengdo & observancia de praticas sustentaveis, critérios de bem-estar animal ou certificagdes

239 BANCO DO BRASIL. Cédula Rural Pignoraticia n° 40/00845-2 e 40/01143-7. Anexo 02. 2024. Documento
interno.

240 PEREIRA, Caio Mirio da Silva. Instituicdes de Direito Civil. Vol. III: Contratos. 25. ed. Rio de Janeiro:
Forense, 2019.

241 BANCO DO BRASIL. Cédula Rural Pignoraticia n°® 40/00845-2 e 40/01143-7. Anexo 02. 2024. Documento
interno.
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ambientais. Ainda que o documento traga mencdes a existéncia de cronogramas fisico-

financeiros e & possibilidade de fiscalizagdo, essas disposi¢des, conforme salienta Miranda®*?

¥, revelando um contrato

carecem de indicadores objetivos e de mecanismos de enforcemen
com baixa densidade normativa sob a 6tica ESG.

E importante ressaltar que a clausula de inadimplemento prevista na mesma cédula
limita as sang¢des a esfera financeira: “em caso de descumprimento de qualquer obrigagado legal
ou convencional [...] serdo exigidos juros remuneratdrios, juros moratorios € multa de 2% sobre
os valores amortizados ou o saldo devedor”. Essa previsao ¢ indicativa de um modelo contratual
que trata as obriga¢des ambientais como externas ao contrato, ignorando que a violacdo da
legislagio ambiental deveria ensejar consequéncias contratuais diretas, como rescisdo,
vencimento antecipado ou imposi¢ao de medidas de reparagao.

Tais clausulas, embora mencionem genericamente o cumprimento da legislacdo vigente,
ndo estabelecem dispositivos de verificacdo, auditoria ou penalizagdo especificas. A titulo
ilustrativo, a clausula “Declaragdo Especial — Trabalho Infantil e Outros Temas” prevé que o
contratante “ndo se utilizara de trabalho infantil ou trabalho em condi¢des analogas a de escravo

[...] ou que importem em crime contra o meio ambiente?**”

. O problema, aqui, ¢ a falta de
critérios normativos operacionais. A clausula apresenta um conteudo aberto e indeterminado, o
que compromete sua efetividade.

Costa®® afirma que a auséncia de mecanismos de exigibilidade compromete a
efetividade pratica do texto contratual, reduzindo-o a uma formalidade destituida de forca
normativa concreta. Sem instrumentos de controle, verificagdo e sangao, as cldusulas perdem a
capacidade de vincular as partes de maneira eficaz, fragilizando a realizacdo dos objetivos
socioambientais previstos e esvaziando a fung¢do transformadora do contrato.

99246

A clausula intitulada “Outras Obrigagdes — Meio Ambiente””**, igualmente presente nos

contratos do Banco do Brasil, obriga o tomador “a cumprir o disposto na legislagdo Federal,

242 MIRANDA, Paula Dischinger. Evento “Didlogos entre ESG e Arbitragem”. Revista Brasileira de
Arbitragem, v. 20, n. 80, 2024.

243 Enforcement, em linguagem juridica, refere-se a capacidade normativa de um contrato produzir efeitos
concretos por meio de mecanismos de exigibilidade, controle e sang@o. Trata-se da estrutura que assegura o
cumprimento das obrigagdes pactuadas, transcendendo a simples previsdo formal. Quando ausente, compromete
a efetividade e a densidade normativa do instrumento. No contexto ESG, sua auséncia inviabiliza a
responsabilizag@o e o controle ambiental vinculados ao contrato.

244 BRASIL. Banco do Brasil S.A. Cédula Rural Pignoraticia n® 40/00845-2.. Credor: Banco do Brasil S.A.
Porto Velho: 1° Servigo Registral da Comarca de Porto Velho - RO, 8 set. 2020. Registro Auxiliar n® 13.360.

24 COSTA, Leandro Marmo Carneiro. Releitura dos deveres laterais das institui¢des financeiras nas relagdes de
crédito rural. 2014.

246 BANCO DO BRASIL. Cédula Rural Pignoraticia n° 40/00845-2 e 40/01143-7. Anexo 02. 2024. Documento
interno.
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Estadual e Municipal referente a preservacao do meio ambiente”. Trata-se, mais uma vez, de
um refor¢co normativo meramente declarativo, sem previsao de documentos comprobatorios,
limites objetivos, metas verificiveis ou sanc¢des especificas. Conforme argumenta Neto?*’, a
for¢a normativa de uma clausula depende de sua capacidade de criar vinculos efetivos entre as
partes, o que claramente nao se observa nas redacdes analisadas.

A critica a fragilidade contratual observada no Banco do Brasil ganha novos contornos
ao se analisar clausulas similares constantes das cédulas do Banco do Nordeste do Brasil S.A.,
cujos documentos também foram examinados. Ainda que tragam previsdes formais
relacionadas a fiscalizacdo e prestacdo de informagdes ao banco, as clausulas mantém um
carater generalista. A titulo de exemplo, a clausula de fiscalizagdo obriga o emitente/credor a
franquear ao banco, ao Banco Central ou a fontes financiadoras “o mais amplo acesso a

”248 incluindo dados ambientais. No entanto, ndo

documentacao e as instalagdes da propriedade
define quais documentos devem ser apresentados, em que periodicidade, nem quais os critérios
de avaliacdo, o que prejudica a efetividade da obrigacao.

Outro exemplo ¢ a clausula de prestacdo de contas, segundo a qual o contratante devera
fornecer “informagdes sobre o andamento da atividade financiada, inclusive no que tange aos
impactos ambientais™**°. Ainda que a previsido seja relevante, ela permanece no plano da
generalidade, sem impor formatos, prazos ou penalidades. Sem esses elementos, a clausula ndo
opera como um mecanismo efetivo de compliance, mas apenas como expressao de boa vontade
genérica. Como destaca Claudia Lima Marques®°, a boa-fé objetiva impde o dever de
cooperagdo e de concretizacdo de obrigacdes instrumentais, que aqui se mostra ausente.

O contrato também traz clausula de vencimento antecipado, prevendo que o banco
podera declarar antecipadamente a divida vencida caso haja descumprimento de qualquer
obrigagdo estabelecida no instrumento. No entanto, ndo ha men¢do expressa ao
descumprimento de normas ambientais como causa autdnoma de rescisdo. Essa omissao revela
uma assimetria: enquanto o inadimplemento financeiro enseja penalidade imediata, a
inobservancia de normas ambientais — que podem gerar danos irreparaveis — nao recebe o

mesmo tratamento juridico contratual.

247 NETO, Jodo Leoncio da Silva. Os aspectos juridicos do crédito rural como politica publica de
desenvolvimento econdomico do brasil. 2024,

248 BANCO DO NORDESTE DO BRASIL S.A. Cédula de Crédito Rural. Processo n. 0801020-
21.2025.8.15.0261, 1* Vara Mista de Piancé — PB. Pianco: Tribunal de Justica da Paraiba, 2025. Documento
eletronico obtido por meio do sistema PJe

24 Ibidem

20 MARQUES, Cl4udia Lima. Contratos no Codigo de Defesa do Consumidor: O novo regime das relacdes
contratuais. 9. ed. Sdo Paulo: Revista dos Tribunais, 2022.
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Diferentemente do que se observa nos contratos do Banco do Brasil e do Banco do
Nordeste, o exame das clausulas constantes nos instrumentos de crédito rural emitidos pelo
Banco Bradesco S.A. permite identificar, mesmo que de forma incipiente, a incorporagao de
elementos compativeis com as diretrizes ESG. Ainda que o contrato mantenha a linguagem
tradicional e ndo traga detalhamentos técnicos robustos, ¢ perceptivel a presenga de clausulas
que apontam para um compromisso institucional com praticas de governanca, responsabilidade
social e protecao ambiental. Trata-se, portanto, de uma constru¢ao normativa em transi¢ao, que
se afasta da mera retérica e comeca a se estruturar como um instrumento com vocacao
regulatoria.

Uma das clausulas encontradas nos contratos do Bradesco dispde que o emitente devera
“manter-se em conformidade com a legislagdo ambiental vigente, responsabilizando-se por

»251 Essa redacdio, embora ainda

quaisquer infragdes decorrentes da atividade financiada
genérica, contém dois elementos relevantes: a imposi¢ao de conformidade legal como condig¢ao
de manuteng¢do da relacdo contratual e a atribuicdo direta de responsabilidade ao tomador de
crédito. Além disso, a clausula remete a obrigagdes de natureza publica que passam a ser
incorporadas ao vinculo privado, refor¢cando a ideia de uma normatividade hibrida, tipica dos
contratos com fungdo social ampliada.

Outra previsdo contratual relevante ¢ a que determina que o emitente “devera
disponibilizar ao banco, sempre que solicitado, documentos comprobatorios da regularidade
fundidria, da ndo ocorréncia de embargos ambientais e do cumprimento de obrigagdes
trabalhistas”>*?. Embora ndo especifique os critérios ou prazos para essa apresentagio, a simples
exigéncia de documentagdo comprobatoria ja aponta para um movimento de concretizagao dos
deveres ESG. A clausula ndo apenas reconhece a existéncia dessas obrigacdes, mas a conecta
ao dever de transparéncia ativa, aproximando-se do conceito de due diligence contratual.

O contrato do Bradesco também contém clausula de fiscalizagdo, prevendo que o banco
podera, direta ou indiretamente, “realizar visitas técnicas e solicitar relatorios de execugdo do
projeto, especialmente no que se refere a conformidade ambiental e social da atividade
financiada®>*”. Tal disposi¢do, apesar de depender de regulamentacio interna e de protocolos
de execucdo que ndo constam expressamente no contrato, abre espago para a atuagdo
fiscalizatéria da instituicao financeira em tempo real, o que representa uma ruptura com o

modelo puramente formalista de concessdo de crédito.

21 BANCO BRADESCO S.A. Cédula Rural Pignoraticia n° 0000420266 Documento bancdrio interno.
252 Ibidem
253 Ibidem
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Ao se observar esse conjunto de cldusulas, percebe-se que o Banco Bradesco, embora
ainda opere com instrumentos normativos amplos, ja internaliza parte dos compromissos ESG
como elementos juridicos vinculantes. A auséncia de sangdes especificas ou de critérios de
avaliacdo técnica ainda limita a efetividade dessas clausulas. Contudo, a presenca de
dispositivos sobre prestacdo de informagdes, fiscalizagdo, responsabilizagdo ambiental e
exigéncia documental representa um passo importante na constru¢do de um contrato bancario
mais sensivel aos imperativos constitucionais ¢ ambientais.

A comparagdo com os modelos contratuais adotados por outras instituigdes permite
afirmar que, apesar de conservar certa generalidade, o Bradesco demonstra um nivel mais
elevado de maturidade juridica na internalizagio da pauta ESG. Como observa Silva®™, a
transicao para contratos com funcdo socioambiental exige um percurso normativo que vai da
formalidade para a densidade obrigacional, sendo fundamental reconhecer os estagios
intermediarios. O contrato ESG nao nasce pronto, mas ¢ construido progressivamente a medida
que o banco assume obrigagdes mais especificas e mensuraveis.

Essa evolucdo normativa também reflete uma postura institucional distinta. O Banco
Bradesco tem se posicionado publicamente em foruns de sustentabilidade, participa de
iniciativas de autorregulacdo do setor e adota politicas internas que preveem diretrizes de
responsabilidade socioambiental. Embora isso ainda nao se traduza em cldusulas com alto grau
de densidade normativa, o reflexo contratual dessas politicas comeca a ser percebido. A
previsdo de obrigagdes que remetem a praticas de governanga e a integridade das cadeias
produtivas ¢ um indicativo de que o contrato esta deixando de ser apenas um meio de formalizar
crédito, para se tornar um instrumento de transformagao institucional.

Nesse sentido, € possivel afirmar que os contratos rurais do Bradesco antecipam, mesmo
que parcialmente, a arquitetura de um contrato ESG funcional, ainda que ndo alcancem a
plenitude da exigibilidade normativa. A previsdo de documentos comprobatorios, o
compromisso com a conformidade legal e a autorizagdo para auditorias demonstram que a
instituicdo ja reconhece o contrato como um locus de responsabilidade compartilhada.
Conforme ressaltam Foss4, Scervinski e Villwock?>, a criagdo de incentivos contratuais

adequados ¢ um dos pilares da efetividade normativa no campo da regulagdo privada.

234 SILVA, Leda Maria Messias. O cumprimento da fungdo social do contrato no tocante ao meio ambiente do
trabalho. Revista Juridica Cesumar-Mestrado, v. 8, n. 1, p. 103-116, 2008.

255 FOSSA, Juliano Luiz; SCHERVINSKI, Ana Paula Villwock; MATTE, Alessandra. Analise da distribuicdo do
crédito rural entre as Unidades da Federagdo no periodo de 2013 a 2022. Desenvolvimento em Questao, v. 22, n.
60, p. 5-15,2024.
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No entanto, ¢ importante destacar que, mesmo no Bradesco, as cldusulas ESG ainda sdo,
em sua maioria, condicionadas a iniciativa do banco, € ndo estabelecem deveres automaticos,
metas ambientais ou indicadores de impacto que possam ser mensurados ¢ auditados
periodicamente. Isso revela que a autonomia privada ainda prevalece sobre a
corresponsabilizacdo ambiental. A superacdo desse limite exigira maior integracdo entre o
conteudo contratual e os sistemas internos de controle, além de cooperagdo entre os agentes
financeiros e os 6rgaos reguladores.

Deste modo, a analise dos contratos do Bradesco revela um modelo contratual em
transicao, que, ao contrario do observado no Banco do Brasil € no Banco do Nordeste, comeca
a incorporar os principios ESG de maneira propositiva. Ainda que falte precisdo normativa, ha,
nessas clausulas, sinais claros de uma abertura a racionalidade socioambiental, que pode e deve
ser aprofundada nos proximos ciclos regulatorios. O desafio atual € converter essa abertura em
normatividade robusta, com exigibilidade plena, critérios objetivos e instrumentos eficazes de
fiscalizacdo e responsabilizagdo.

Diante da analise comparativa das clausulas contratuais extraidas dos instrumentos
firmados com o Banco do Brasil, Banco do Nordeste ¢ Banco Bradesco, constata-se que,
embora o paradigma ESG venha progressivamente sendo incorporado ao discurso institucional
das institui¢des financeiras, sua efetivacao juridica ainda se apresenta incipiente e assimétrica.
Enquanto os contratos do Banco do Brasil e do Banco do Nordeste permanecem marcados por
clausulas genéricas, desprovidas de exigibilidade concreta, mecanismos de fiscalizagdo ou
penalidades ambientais especificas, os documentos do Banco Bradesco ja revelam, ainda que
timidamente, um avanco normativo no sentido de incluir obrigagdes acessorias, autorizacoes
para auditorias e exigéncia de documentos de regularidade ambiental e fundiaria. Tal
constatacdo demonstra que o processo de internalizacdo dos principios ESG no crédito rural
brasileiro estd em curso, mas carece de densidade normativa, integracdo com marcos
regulatorios ambientais e compromisso institucional com a concretude da funcdo
socioambiental do contrato, sob pena de que tais clausulas continuem operando como meras
formalidades juridicas desprovidas de efetividade transformadora.

Apesar da prevaléncia de clausulas genéricas e da fragilidade normativa que ainda
marca os instrumentos contratuais firmados no ambito do crédito rural, € possivel identificar
um movimento institucional incipiente, porém significativo, de transicdo para modelos
contratuais mais exigentes e fiscalizdveis sob a 6tica ESG. As institui¢des financeiras, sensiveis
a crescente pressao regulatoria e a necessidade de preservar sua reputacdo diante dos mercados

e da sociedade civil, t€ém intensificado a ado¢ao de mecanismos internos de monitoramento e,
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em alguns casos, ja iniciam procedimentos de notificagdo e adverténcia a tomadores de crédito
que ndo atendem as exigéncias minimas de regularidade ambiental. Essa mudanga, embora
ainda pouco sistematizada e nao refletida de forma plena na literalidade contratual, revela que
os bancos estdo, progressivamente, reconhecendo o contrato como espago legitimo de
responsabilizacdo socioambiental. O desafio que se impde ¢ transformar esses primeiros gestos
institucionais em normatividade vinculante, dotando as clausulas de densidade operacional,
mecanismos de verificacao efetiva e consequéncias juridicas proporcionais ao risco ecoldgico
gerado, de modo que o contrato bancario deixe de ser apenas um registro formal da concessao
de crédito e passe a constituir, de fato, um instrumento eficaz de governanga ambiental no setor

produtivo rural.
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3 CONSIDERACOES FINAIS

A pesquisa partiu do reconhecimento da emergéncia climatica e da necessidade de
incorporagdo de pardmetros ambientais, sociais e de governanga nos instrumentos juridicos que
regem as praticas econdmicas, em especial no setor do crédito rural. Demonstrou-se que os
contratos bancarios, historicamente construidos sobre fundamentos patrimonialistas e
economicistas, podem ser reinterpretados como dispositivos estratégicos para a promog¢ao da
sustentabilidade.

Esta conclusdo representa uma inflexdo teorica e pratica no campo do Direito, pois
desloca o olhar do contrato como mero instrumento privado para reconhecé-lo como
mecanismo de efetivagdo de direitos difusos e coletivos, sobretudo no que tange a prote¢ao do
meio ambiente.

A dissertacdo inova ao realizar uma andlise concreta das clausulas de protecao
ambiental nos contratos de crédito rural, superando abordagens teodricas abstratas e fornecendo
um panorama empirico sobre a forma como essas clausulas t€ém sido formuladas pelas
instituicdes financeiras.

Identificou-se que, apesar do crescimento do discurso ESG no setor bancario, ainda ha
uma distancia significativa entre a intenc¢do institucional e a realidade contratual. Muitas
clausulas sdo formuladas de modo genérico, sem parametros objetivos de cumprimento,
fiscalizagdo ou sang¢do, o que compromete sua efetividade juridica. Essa constatacdo gera um
importante alerta sobre a necessidade de aprimoramento técnico e normativo desses
dispositivos.

Ao realizar esse diagnostico, o estudo revela que a insercdo de cldusulas ambientais
nos contratos de crédito rural ndo garante, por si sO, a protegdo do meio ambiente. A simples
mencao a termos como sustentabilidade, preservacdo ambiental ou praticas ESG ndo assegura
a existéncia de compromissos concretos por parte das partes contratantes.

E indispensavel que as referidas clausulas venham acompanhadas de indicadores
mensuraveis, prazos definidos, obrigacdes especificas e mecanismos de verificagdo. Esta
compreensdo representa uma contribuicdo central da pesquisa, a0 mostrar que a retorica da
sustentabilidade ndo basta para garantir seus efeitos juridicos e praticos.

O resultado geral do trabalho indica que o contrato bancério, especialmente no ambito
do crédito rural, pode ser um potente instrumento de transformagdo social e ambiental, desde
que estruturado sobre bases juridicas sélidas e vinculado a compromissos claros e operacionais.

A pesquisa hierarquiza a fun¢@o do contrato como vetor de politicas publicas, mecanismo de
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inducdo de condutas sustentaveis e instrumento de governanca multissetorial. Essa concepgao
alinha o Direito Contratual aos imperativos da contemporaneidade, integrando a logica da
prote¢ao ambiental aos instrumentos juridicos tradicionais.

Do ponto de vista juridico, a principal inovagao reside na proposi¢ao de um modelo
normativo orientado a efetividade das cldusulas ambientais, com critérios de objetividade,
mensurabilidade e sangdo. O trabalho apresenta diretrizes para a reformulagdo contratual,
sugerindo a criacao de clausulas padrao com exigéncias minimas de contetido, compativeis com
a legislagdo ambiental vigente e com as metas de desenvolvimento sustentavel. Propde-se
também a atuacdo proativa dos entes reguladores na padronizagao e fiscalizagao dos contratos,
a fim de garantir a aplicagdo efetiva desses parametros em toda a cadeia de concessao de crédito.

A dissertacdo também aponta a urgéncia de supera¢do de uma logica de autorregulacao
simbdlica que caracteriza parte expressiva dos compromissos ESG firmados pelas instituicdes
financeiras. Identificou-se, ao longo da andlise documental, uma tendéncia a utilizagdo das
clausulas ambientais como elementos de marketing contratual, sem correspondéncia com a
estrutura de monitoramento e responsabilizagdo. Esse cenario reforga a necessidade de um olhar
critico sobre as praticas corporativas, com atengdo as estratégias de greenwashing e a adogcao
de compromissos estéticos, mas juridicamente indcuos.

A partir da anélise dos contratos e dos relatorios institucionais dos principais bancos
atuantes no Brasil, percebeu-se que ha um campo de tensdes entre a logica financeira e os
compromissos ambientais. Essa tensdo se manifesta, por exemplo, na falta de uniformidade dos
critérios adotados nas clausulas contratuais, na auséncia de mecanismos de avaliacao de
desempenho ambiental dos tomadores de crédito e na inexisténcia de sancdes eficazes para o
descumprimento das obrigacdes ambientais pactuadas. Essa lacuna juridica compromete a
credibilidade dos compromissos ESG e reduz o potencial transformador do crédito rural.

No campo prético, a pesquisa contribui para a qualificagdo da atuagdo dos operadores
do Direito, oferecendo parametros técnicos e juridicos para a redacdo, analise e fiscalizacao de
clausulas ESG. Advogados, juizes, promotores e técnicos ambientais podem, a partir deste
trabalho, acessar um repertdrio normativo e argumentativo que fortalece a fun¢ao ecologica do
contrato. Da mesma forma, gestores publicos e agentes do sistema financeiro encontram aqui
subsidios para redesenhar suas politicas de concessdo de crédito com maior aderéncia a
legalidade ambiental e as exigéncias contemporaneas de responsabilidade socioambiental.

A dissertagdo insere-se em um contexto em que os Objetivos de Desenvolvimento
Sustentavel (ODS) se tornaram orientadores de politicas publicas e de estratégias empresariais.

Ao propor a integragao entre clausulas contratuais e os ODS — especialmente os objetivos 13,
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15 e 16 — o trabalho contribui para a efetivagdo de uma agenda juridica transversal e
comprometida com a sustentabilidade. O crédito rural, tradicionalmente associado a producao
e ao lucro, passa a ser repensado como ferramenta de sustentabilidade territorial, justica
intergeracional e regeneragdo ecoldgica.

Essa contribuicdo se desdobra em impactos sociais relevantes. A partir do momento em
que se condiciona a concessdao de crédito a adogdo de praticas ambientalmente sustentaveis,
amplia-se a responsabilidade dos agentes econdmicos e promove-se uma cultura de legalidade
ecologica. Pequenos, médios e grandes produtores rurais passam a ser coautores de um projeto
de desenvolvimento sustentavel, e o Estado assume seu papel de coordenador de politicas
publicas integradas ao financiamento responsavel. A pesquisa reforga, assim, a inseparabilidade
entre justica social e justica ambiental.

No plano econdmico, o trabalho revela que a efetividade das clausulas ambientais pode
contribuir para a mitigacdo de riscos financeiros, juridicos e reputacionais. Um contrato bem
estruturado protege ndo apenas o meio ambiente, mas também a propria instituicdo financeira
contra litigios futuros, inadimplementos contratuais e san¢des regulatorias. A responsabilidade
socioambiental, nesse sentido, deixa de ser um custo ou um 6nus, transformando-se em ativo
estratégico para a perenidade dos negocios e para a solidez institucional do sistema financeiro.

A pesquisa também problematiza a posi¢cao do Estado como regulador e fiscalizador das
praticas contratuais no setor bancario. A andlise das normativas existentes revelou lacunas
significativas na regulacdo especifica das clausulas ESG, bem como auséncia de mecanismos
claros de controle e sancdo. A dissertagdo propde, portanto, que o Estado amplie sua atuacdo
normativa e fiscalizatoria, criando diretrizes obrigatérias para os contratos bancarios e
promovendo auditorias periddicas sobre os compromissos ambientais assumidos pelas
institui¢des financeiras.

Outro impacto relevante diz respeito ao campo educacional. A dissertacdo oferece uma
base solida para a formacdo critica de estudantes e pesquisadores nas areas de Direito
Ambiental, Direito Economico e Direito Contratual. A proposta de uma abordagem
interdisciplinar e critica do contrato bancario contribui para o amadurecimento de uma teoria
juridica comprometida com a transformacao da realidade social e ecoldgica. Ao romper com a
neutralidade do contrato, o estudo reposiciona o Direito como instrumento de cuidado,
responsabilidade e reparacao.

A investigacdo apresentada reforca a tese de que ndo ha sustentabilidade sem
juridicidade, tampouco ha juridicidade legitima sem responsabilidade ambiental. A clausula

r

ESG ndo ¢ um apéndice do contrato: ¢ seu nucleo ético e sua razdo politica. A inser¢ao
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qualificada dessas clausulas representa a intersecao entre o Direito e o futuro, entre a técnica e
o cuidado, entre a norma e a vida. O contrato, nessa nova concep¢ao, torna-se um espago de
articulacao entre liberdade e limite, mercado e ecossistema, individuo e coletividade.

Em termos de estrutura contratual, a dissertacdo propde a inclusao de dispositivos que
estabelecam indicadores de desempenho ambiental, cronogramas de execugdo, critérios de
monitoramento independente, previsdes de penalidades em caso de descumprimento e
mecanismos de transparéncia. Essa proposta contribui para a constru¢do de uma nova
arquitetura contratual voltada a responsabilidade, ao cumprimento de metas climaticas e a
protecdo efetiva dos bens comuns ambientais.

Ao sugerir a reestruturacao das cldusulas ambientais, o trabalho vai além da mera critica
e assume um carater propositivo, oferecendo solugdes juridicas vidveis e compativeis com a
legislacdo vigente. Tais solugdes incluem a revisdo das politicas internas dos bancos, o
fortalecimento da responsabilidade contratual ambiental e a vinculagdo do crédito ao
cumprimento de requisitos minimos de sustentabilidade. Esta proposta transforma o contrato
em um verdadeiro instrumento de politica publica ambiental, articulando interesses economicos
com os deveres ecoldgicos impostos constitucionalmente.

A dissertacdo aponta, ainda, a necessidade de maior integragdo entre os sistemas
juridico, financeiro e ambiental, destacando o papel das instituicdes publicas e privadas na
constru¢do de uma governanca colaborativa. Essa governanga deve ser orientada por principios
como transparéncia, corresponsabilidade e justica ambiental, possibilitando que os contratos
deixem de ser apenas expressdes da autonomia privada e passem a incorporar uma funcao
publica que responda as urgéncias do nosso tempo. Assim, os contratos ganham uma dimensao
¢tica e politica que transcende os interesses imediatos das partes.

A abordagem adotada nesta pesquisa refor¢a a importancia da interdisciplinaridade
como método de enfrentamento das complexidades juridicas contemporaneas. A analise das
clausulas ESG exigiu o dialogo entre o Direito, a Economia, a Ecologia e a Administracdo
Publica, demonstrando que os desafios da sustentabilidade ndo podem ser solucionados por
disciplinas isoladas. A constru¢do de solucdes juridicas para a crise ambiental passa
necessariamente pela integracdo de saberes e pela capacidade de escuta e negociagdo entre
atores diversos, algo que a estrutura contratual pode, e deve, abrigar.

Um ponto especialmente sensivel levantado pela pesquisa diz respeito ao papel dos
pequenos e médios produtores no processo de transi¢ao para praticas sustentaveis. A dissertagao
alerta para os riscos de que exigé€ncias ambientais excessivamente burocraticas possam excluir

agricultores familiares do acesso ao crédito rural. Diante disso, propde-se a criagao de
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instrumentos de apoio técnico, juridico e financeiro, que garantam equidade no cumprimento
das clausulas ESG e permitam a inclusdo efetiva de todos os segmentos produtivos na agenda
da sustentabilidade.

A pesquisa destaca também a importancia da transparéncia na gestao das cléusulas
contratuais ambientais. A publicidade dos compromissos firmados, dos indicadores utilizados
e dos resultados obtidos ¢ essencial para a constru¢do de confianca entre os diversos
stakeholders envolvidos — tomadores de crédito, institui¢des financeiras, poder publico e
sociedade civil. A divulgacao clara e acessivel desses dados possibilita o controle social e
fortalece a accountability no setor financeiro, criando um ecossistema mais justo e responsavel.

Com base nos achados, pode-se afirmar que a efetividade juridica das clausulas ESG
nos contratos de crédito rural constitui um dos principais desafios contemporaneos da regulagao
ambiental e econdmica. Este desafio ndo pode ser enfrentado apenas por meio de mudangas
legislativas, mas exige transformacdes culturais profundas nas institui¢des financeiras, nos
operadores do Direito e na sociedade em geral. A constru¢do de um novo ethos contratual,
orientado a sustentabilidade, ¢ uma tarefa coletiva e continua, que deve ser incorporada as
praticas institucionais cotidianas.

A dissertagdo reafirma que ndo basta incorporar palavras como “sustentabilidade”,
“ambiental” ou “ESG” ao vocabulério juridico se essas expressoes nao forem acompanhadas
de compromissos reais, mensuraveis € vinculantes. A pesquisa mostra que o Direito precisa se
reconfigurar ndo apenas em seus contetdos, mas também em suas estruturas e formas de
aplicacdo. A clausula contratual, muitas vezes vista como um detalhe técnico, transforma-se
aqui em um dispositivo de resisténcia a degradacao ambiental e de promocao de justica social,
revelando a poténcia transformadora do texto juridico.

Como contribuicdo para a comunidade académica, o estudo oferece um referencial
tedrico-metodoldgico aplicavel a outras areas do Direito que lidam com o desafio de
operacionalizar principios ambientais em instrumentos juridicos classicos. Ao explorar o caso
especifico do crédito rural, a pesquisa inaugura um campo fértil de estudos sobre contratos
sustentaveis, que pode se expandir para outras modalidades contratuais, como concessoes
publicas, licitagdes, financiamentos urbanos e contratos internacionais. Assim, abre-se espaco
para uma nova racionalidade contratual centrada na sustentabilidade.

Para além do campo juridico, os impactos da pesquisa se estendem a esfera politica e
institucional. A disserta¢do dialoga com diretrizes internacionais como os ODS e se insere em
uma agenda global que exige o redesenho dos instrumentos economicos a luz da justiga

climatica. O contrato bancario, neste cenario, torna-se pega estratégica na constru¢do de uma
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economia de baixo carbono e de uma nova forma de convivéncia entre seres humanos e
natureza. O reconhecimento dessa funcdo ¢ essencial para que o Direito cumpra seu papel
histérico de promover transformagdes emancipadoras.

Retomando o problema que orientou esta investigagdo — em que medida as clausulas
de protecdo ambiental estipuladas pelas instituigdes financeiras brasileiras nos contratos de
crédito rural sdo efetivamente fiscalizadas e implementadas, assegurando a materializagdo das
estratégias ESG — constata-se que, embora exista um discurso institucional voltado a
sustentabilidade, h4 uma lacuna significativa entre esse discurso e a pratica contratual. A
hipotese de que tais cldusulas carecem de densidade juridica, indicadores objetivos e
mecanismos eficazes de enforcement foi confirmada ao longo da andlise, revelando a
necessidade urgente de reconfiguracdo normativa para que o contrato bancario cumpra seu
papel como instrumento efetivo de governanga ambiental.

Em ultima analise, a efetividade das clausulas ambientais no crédito rural transcende
alteragdes meramente formais: exige densidade juridica, instrumentos de monitoramento ¢ um
real compromisso institucional com a sustentabilidade. Este estudo evidencia que a
transformag@o normativa s6 adquire sentido quando articulada a uma ética ecoldgica que
reposiciona o contrato como vetor de responsabilidade socioambiental. Diante disso, uma
pergunta se impde: poderia a simples reformulacdo de uma cldusula contratual desencadear
mudangas reais nas praticas produtivas e na estrutura regulatoria vigente? A resposta nao reside
na letra isolada do contrato, mas na capacidade de conferir-lhe contetido vinculante e eficacia
transformadora. Assim, reformular uma cldusula pode representar mais do que um ajuste
técnico — pode ser o ponto de inflexdo para a concretizagdo de um novo paradigma juridico

ambiental.
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