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SOCIALLY RESPONSIBLE INVESTMENT

ABSTRACT

This study analyzes the importance of Socially Responsible Investment in capturing funds to in-
vestors, as well as the comparison of the SRI with the called common investment which aims to
the better profitability using goods governance practices. The overall objective is to demonstrate
socially responsible investments in obtaining financial returns tied to good corporate governance
practices. A qualitative research was carried out with the exploratory and descriptive objectives
the procedure used was documentary and the population surveyed were the banks Bradesco, Itau,
Santander and Banco do Brasil. The result obtained with the comparison of the SRI in relation to
the common investments are concluded that a great oscillation in the profitability of the portfolio
caused not by the risk of the portfolio but by the instability of the country in the analyzed period.
It is verified that the Socially Responsible Investments of the Brazilian banks faced an instability
of profitability, the banks encourage their application in this type of investment, because in the
long term the obtained return is satisfactory tied to a better level of governance even in the face
of financial and economic instabilities faced by the country.

Key-words: Socially Responsible Investment; Profitability; Corporate Governance.

INVERSION SOCIALMENTE RESPONSABLE

RESUMEN

Este estudio analiza la importancia de la Inversion Socialmente Responsable en la captacion de
recursos ante los inversores, asi como la comparacion de los SRI con la llamada inversion comun
que tiene por objetivo una mejor rentabilidad utilizando las buenas practicas de gobierno corpo-
rativo. El objetivo general tiene por finalidad demostrar las inversiones socialmente responsables
en la obtencion de retorno financiero vinculado a las buenas practicas de gobierno corporativo. Se
realizé una investigacion cualitativa con los objetivos exploratorios y descriptivos el procedi-
miento utilizado fue documental y la poblacion investigada fueron los bancos Bradesco, Itau,
Santander y Banco do Brasil. El resultado obtenido con la comparacion de los SRI en relacion a las
inversiones comunes se concluye que a una gran oscilacion en la rentabilidad del portafolio oca-
sionado no por el riesgo de la cartera, sino por la inestabilidad del pais en el periodo analizado. Se
verifica que las Inversiones Socialmente Responsables de los bancos brasilefios han enfrentado una
inestabilidad de rentabilidad los bancos incentivan su aplicacion en ese tipo de inversion, pues a
largo plazo el retorno obtenido es satisfactorio ligado a un mejor nivel de gobernanza incluso ante
las inestabilidades financieras y economicas enfrentadas por el pais.

Palabras clave: Inversion Socialmente Responsable; Rentabilidad; Gobierno corporativo.

| INTRODUCAO

Este artigo analisa os Investimentos Socialmente Responsaveis (SRI) este tipo de investi-
mento é fundamental para um melhor andamento economico e financeiro do pais. A alocacao
deve ser realizada de forma que considere as praticas socialmente responsaveis e a sustentabili-
dade dos recursos em longo prazo.
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O assunto sustentabilidade se tornou referéncia mundial nos ultimos anos, assim nota-se
uma maior importancia dentro das organizacoes para questoes antes desconsideradas, dentre
elas fatores de meio ambiente como maior vegetacao nas grandes cidades, um ar menos poluido
sendo controlado de maneira a evitar o aumento de gases infectantes no planeta, observando
essa lacuna os itens de responsabilidade social ganharam uma importancia ainda maior ap6s a
criacao de investimentos socialmente responsaveis que acabam também gerando rentabilidade
para as operacoes das organizacoes (Savitz, 2007).

Segundo Monzoni, Biderman e Brito (2006) os Investimentos Socialmente Responsaveis sao
considerados fatores morais da sociedade entre os quais se destacam os sociais, éticos e am-
bientais na divisao dos investimentos realizados.

De acordo com Rezende (2006), ao realizar este tipo de investimento considere-se algo
além de rentabilidade, demonstra a extrema importancia que é questao de cunho corporativo ja
que a alocacao de recursos nesse tipo de portfolio transparece a real preocupacao do investidor.

A busca pela rentabilidade é constante realidade das grandes organizacoes. Vinculado
a isto esta a busca pela governanca corporativa que tem como uma de suas ferramentas a boa
gestao de recursos e sua transparéncia de investimento na prestacao de contas.

A Bolsa de Valores de Sao Paulo (BOVESPA) criou um indice chamado indice de Sustenta-
bilidade Empresarial (ISE), onde tem por objetivo identificar as empresas que se destacam pelo
seu compromisso com o desenvolvimento sustentavel no ambito ético e social.

Apos o lancamento de um novo mercado e niveis de governanca o ISE serve para os in-
teressados a entender e diferenciar entre empresas e grupos empresariais que sejam compro-
metidos com a sustentabilidade, em nivel de transparéncia, responsabilidade social, da defesa
ambiental e da governanca (BMF BOVESPA, 2010).

Conforme Renneboog (2007) nos Ultimos anos as empresas de Responsabilidade Social tornam-
-se um ponto de foco dos politicos e investidores os quais exigem que as corporacdes assumam algu-
mas responsabilidades para com a sociedade o meio ambiente ou os acionistas em geral.

Os SRI visam promover um comportamento empresarial socialmente e ambientalmente
correto.

Eles evitam empresas que produzam bens que possam causar riscos para saude ou explo-
rar empregados nos paises em desenvolvimento e selecionam empresas com registros solidos so-
ciais e ambientais e com boa governanca corporativa.

Em geral os SRI esperam que as empresas se concentrem no bem estar social além da ma-
ximizacao dos lucros.

O mercado brasileiro identificou a possibilidade da criacao de produtos que levam em
consideracao fatores, sociais, culturais e de sustentabilidade na captacao de recursos por
meio dos SRI.

Esse estudo tem como objetivo geral demonstrar os investimentos socialmente responsa-
veis na obtencao de retorno financeiro vinculado as boas praticas de governanca corporativa.

Assim tendo como objetivos especificos a demonstracao de alguns portfolios bancarios, e
seu indice de rentabilidade em comparacao com os chamados investimentos comuns e a expan-
sao dos SRI no cenario financeiro brasileiro.

Outro objetivo especifico a ser elucidado como podemos mensurar a forma de obter um
melhor resultado financeiro, incluindo gradualmente as praticas de governanca por meio dos in-
vestimentos socialmente responsaveis.
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Financas e Sustentabilidade ganharam importancia com os executivos de grandes empre-
sas, na busca de caminhos para a inclusao dos aspectos sociais, ambientais através do Investi-
mento Socialmente Responsavel (Campos & Lemes, 2009).

O Brasil recentemente inserido no segmento de sustentabilidade corporativa (SC) divulga
o desempenho de indices de acdes dos mercados de capitais internacionais. Em 2005 o Brasil in-
gressa no conceito de ISR no mercado de capitais brasileiro, com o lancamento pela Bovespa do
indice de Sustentabilidade Empresarial (Campos & Lemes, 2009).

A questao a ser respondida por esta pesquisa €: Os Investimentos Socialmente Respon-
saveis possibilitam uma melhor governanca corporativa a longo prazo tendo como forma de
mensuracao os Indices Financeiros Sustentaveis?

A elaboracao deste trabalho se torna relevante diante da crise de corrup¢ao atravessada
pelo pais, onde a populacao e principalmente os investidores querem uma maior transparéncia
na gestao do pais. Assim nao é diferente no mundo corporativo tendo como base varias empresas
de enorme cunho para o pais envolvida em diversos escandalos, grande parte dos investidores
querem alocar seus recursos em instituicoes que nao tem somente a rentabilidade como finali-
dade, mas também uma melhor governanca corporativa assim seus riscos podem ser diminuidos,
tendo em longo prazo a rentabilidade esperada demonstrando ao mercado que é possivel reali-
zar investimento socialmente responsavel.

2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 INVESTIMENTO SOCIALMENTE RESPONSAVEL

Para fins de clareza o ISR é o investimento nacional e estrangeiro nas empresas brasileiras
de capital aberto utilizando estratégias que levem em conta as questdes ambientais, sociais e
de governanca para selecionar empresas participantes desse tipo de investimento. Instituto Bra-
sileiro de Governanca Corporativa [IBGC] (2017)

De acordo com Porter e Linde (1999) se faz necessario a inovacao das empresas na oti-
mizacao de recursos, desta forma ao realizar investimentos socialmente responsaveis acaba-se
obtendo um maior equilibrio entre a competitividade corporativa.

Cada vez mais esta existindo essa consciéncia das empresas a agregar fatores sociais, cul-
turais e de sustentabilidade e por esse motivo as instituicoes bancarias estao criando produtos
voltados para esse nicho.

Segundo Bergamini (2005), a sustentabilidade financeira presume se a maior transparén-
cia organizacional. Tendo uma triade sustentavel em questoes ambientais, sociais e éticas e
desemprenho financeiros sendo os SRI uma importante fonte de criacao sustentavel no ambito
financeiro.

Segundo May, Lustosa e Vinha (2003) a criacao dos SRI é uma real demonstracao de impor-
tancia dos aspectos ambientais, politicos e ideologicos no seguimento financeiro e na criacao de
valores perante os investidores a preocupacao com o tema demonstram que mesmo investimen-
tos de alta rentabilidade necessitam de uma boa governanca os SRI realizam uma juncao entre
investimento rentavel e boa governanca.

De acordo com Carvalho e Ribeiro (2000) o posicionamento das instituicoes financeiras
perante fatores socio ambientais, ressalta uma variavel ambiental em cada um dos elementos
de analise, ao realizar SRI é fundamental conhecer a atividade fim da empresa e seus processos
para que ocorram maior transparéncia e lisura do aporte realizado.
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Conforme Beltratti (2003) entre as diversas razdes para se investir em SRI estao o au-
mento da riqueza gerada para as instituicoes financeiras e seus investidos ja que cada vez
mais aumenta o niUmero de investidores socialmente responsaveis alavancando um setor an-
tes desconhecido.

Segundo Sartore (2010), o segmento de mercado de capitais € uma das opcoes para se
realizar um SRI ja que este tipo de mercado permite maiores investimentos em volume financei-
ro, agregando os itens socialmente responsaveis, a uma mensuracao por meio de indices, criados
para acompanhar sua real valorizacao e relevancia no mercado atuante, gerenciando de forma
mais coesa e precisa o portfolio.

A BM&FBOVESPA mantém um conjunto de indices para acompanhar o desempenho das em-
presas preocupadas com as melhores praticas de responsabilidade social e de sustentabilidade.
(BOVESPA, 2017)

Observou-se que mediante necessidades globais os Investimentos Socialmente Responsa-
veis tornaram se fundamentais na expansao do mercado financeiro seja como forma de amplia-
cao do portfolio par obtencao de lucro a médio ou longo prazo ou questoes socioambientais que
por vezes determinam um melhor resultado financeiro perante seus concorrentes e um menor
grau de risco dado o forte controle realizado pelos 6rgaos fiscalizadores e uma rentabilidade
real ao utilizar indices que mensuram seu retorno perante o mercado.

2.2 GOVERNANGCA CORPORATIVA NA GESTAO SUSTENTAVEL

A governanca corporativa € algo recente na historia do Brasil, um dos fatores que contri-
buiram para sua expansao foi a criacao do Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa (IBGC),
onde criou varias diretrizes para a conducao das organizacoes.

De acordo com o IBGC (2017) a governanca corporativa € um processo sistémico no
qual as organizacdes passam para obterem maior envolvimento e transparéncia junto aos seus
stakeholders garantindo dessa forma uma maior valorizacao de capital e notoriedade social pos-
sibilitando uma maior perenidade corporativa.

A implantacao da governanca corporativa permite as organizacdées uma maior objetivida-
de na conducao de fatores estratégicos, onde pode ser partilhada a preservacao de seus recur-
sos, valorizando seu resultado econdomico ao longo do tempo, contribuindo para a perenidade da
organizacao (IBGC, 2017).

Segundo Machado Filho (2002) comandar empresas pode ser considerada uma arte ja que
sua conducao visa os interesses a médio e longo prazo das organizacoes e de seus envolvidos,
desta maneira e necessario suporte da sociedade, acionistas, investidores e de seus empregados
que é parte executora da governanca corporativa.

A eficacia de um bom sistema de governanca permite a criacao de novas competéncias
organizacionais além da ampliacao de sua participacao de mercado, desta forma alinhar interes-
ses da sociedade com organizacionais se torna um diferencial. Ao criar padroes as organizacoes
diminuem os impactos de riscos sob seus investimentos obtendo assim uma maior sintonia entre
a confianca de seus investidores, mitigando possiveis riscos nao sistémicos de seus portfolios.
(Rabelo, Rogers, Ribeiro & Silva, 2007).

A uma maior preocupacao com o desenvolvimento sustentavel levando as organizacoes a
criarem maior responsabilidade social e ambiental por meio da governanca corporativa, dessa
forma existe uma lacuna a ser preenchida assim o mercado financeiro acaba incorporando novos
produtos dentro de seu portfélio para atender esse publico que visa o equilibrio sustentavel alia-
do ao retorno financeiro
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De acordo com Martins, Silva e Nardi (2006) a governanca se tornou relevante com a pul-
verizacao de investimentos, onde os investidores de paises de alto poder economico e financeiro
comecaram a alocar seus recursos em paises de menor participacao econdémica no ambiente
global, demonstrando o esgotamento de investimentos em seus locais de origem ampliando os
investimentos em novos mercados mundiais.

Com a o aporte de capital de diversos investidores mundiais a governanca corporativa sus-
tentavel estabelece normais de transparéncia mundial obtendo uma melhor relacao entre acio-
nistas, conselho de administracao e gestores.

Segundo Shleifer e Vishny (1997) com as praticas de governanca corporativa alinhada a
boa relacao dos stakeholders os investidores que sao responsaveis por alavancar a empresa fi-
nanceiramente, estao em melhores condicoes de confiabilidade de realizar qualquer tipo de In-
vestimento Socialmente Responsavel.

De acordo com Ciancanelli e Reyes (2000) a governanca corporativa esta presente nos
bancos como forma de transparéncia e credibilidade as instituicoes, permitindo que seus inves-
tidores tenham total tranquilidade e seguranca ao realizar a alocacao de qualquer recurso finan-
ceiro.

Pode se observar a real relevancia da governanca no cenario financeiro sustentavel onde
diversos investidores desejam alocar recursos financeiros em instituicoes que promovam o bem
estar social ético a transparéncia e igualdade dentre os povos, mas juntamente a questao hu-
manitaria esta o retorno financeiro sobre os investimentos realizados, sob a otica da governanca
corporativa sustentavel que visa uma maior equidade perante todos os seus stakeholders, utili-
zando ferramentas que permitam uma maior integracao com a sociedade permitindo assim um
desenvolvimento social sustentavel de forma responsavel.

2.3 ESTUDOS ANTERIORES

O tema governanca corporativa por meio de Investimentos Socialmente Responsavel e
cada vez presente na sociedade brasileira, assim podemos observar que mesmo diante de algo
novo ja existem pesquisas correlacionando o tema.

Alguns artigos de conteudo semelhante foram encontrados durante a pesquisa dentre
eles, Stakeholders no GRI: uma analise dos relatorios de sustentabilidade, dos autores Nascimen-
to, Lugoboni, Zittei e Almeida (2016) onde foram realizadas analises de relatorios financeiros e
contabeis dos bancos Banrisul, Bradesco, Banco do Brasil, Daycoval, Indusval ,Itad e Pine. Neste
artigo foi realizada a analise dos relatorios sustentaveis denominados GRI onde pode se observar
o comportamento dos stakeholders na relacao com os bancos listados na BM&F Bovespa compa-
rando o nivel de governanca alcancado e quais as premissas e direcionamento das instituicoes.

Outro artigo de relevancia o dos autores Rezende e Santos (2006) foi a pesquisa que retra-
tou a Analise da rentabilidade e Performance dos Investimentos Socialmente Responsaveis : um
estudo empirico no mercado brasileiro. O artigo mencionado retrata por meio de dados estatisti-
cos a relevancia e a importancia do SRI no cenario financeiro brasileiro onde nota se um paralelo
entre a teoria de alguns autores e a questao pratica que permite uma analise mais corroborativa
por meio de relatdrios financeiros, contabeis e calculos matematicos dimensionarem o nivel de
governanca, sustentabilidade e principalmente a viabilidade desse tipo de portfélio bancario.

E ainda foi replicada parte da pesquisa de autoria Campos e Leme (2009) denominado In-
vestimento Socialmente Responsavel no mercado de Capitais: analise do desempenho de indices
internacionais e fundos de acoes brasileiros que consideram questoes ambientais e sociais. Este
estudo pode verificar o mercado de capitais atrelado ao SRl como é realizado os investimentos
socialmente responsaveis no mercado de acoes utilizando alguns indexadores para mensurar o
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desempenho dessa carteira levando em consideracao o risco e retorno além das acbes de ben-
chmarks das empresas listadas.

3 METODOLOGIA

Para apresentar essa pesquisa, utilizaremos como comparacao produtos bancarios,
tendo como fonte de pesquisas os sites das instituicoes obtendo assim maior assertividade
nas informacdes apresentadas, comparando investimento socialmente responsavel com os
investimentos comuns.

Os dados para essa pesquisa foram retirados do site de instituicdes bancarias, onde pode-
mos analisar os Indices de Investimentos do Banco Bradesco, Banco do Brasil e Banco Ital.

Esse trabalho caracteriza-se como uma pesquisa quantitativa onde serao apresentadas in-
formacoes relevantes do mercado SRI no Brasil.

Segundo Marconi e Lakatos (2007), a pesquisa qualitativa visa analisar a qualidade das in-
formacoes apresentadas e seu alto nivel de interesse da sociedade.

Essa pesquisa se classifica como exploratoria, e descritiva, pois visa maior familiari-
dade com a questao problema: os Investimentos Socialmente Responsaveis possibilitam uma
melhor governanca corporativa a longo prazo tendo como forma de mensuracao os indices
Financeiros Sustentaveis?

Segundo Sampieri, Collado e Lucio (2013), o estudo exploratorio se caracteriza pelo de-
senvolvimento de algo novo ou pouco explorado necessitando uma melhor analise.

A pesquisa descritiva tem por finalidade apresentar algumas situacées levando em consi-
deracao fatores sociais, culturais e éticos da sociedade. (Sampieri, Collado & Lucio, 2013).

Para essa pesquisa serao analisados relatorios das instituicoes bancarias, como demons-
tracao da importancia dos SRI na performance das empresas caracterizando assim uma pesquisa
documental.

De acordo com Gil (2010), a pesquisa documental ocorre por meio da obtencao de dados
das mais diversas fontes sejam elas impressas ou eletronicas o conjunto de informacoes auxilia
na elaboracao da pesquisa em carater documental.

4 DISCUSSAO DOS RESULTADOS

A governanca corporativa e item fundamental para as instituicées financeiras no aporte
de novos clientes e no aumento de portfolio, assim esse setor deve estar integrado nas questoes
de governanca corporativa assim como as demais organizacoes (IBGC, 2017).

Neste trabalho foram realizadas analises de Investimentos Socialmente Responsaveis por
meio de relatodrios financeiros e contabeis dos bancos: Itau, Santander, Bradesco e Banco do Bra-
sil as informacoes aqui apresentadas foram disponibilizadas pelas instituicoes mencionadas atra-
vés de seus sites, tornando essa informacao de dominio publico. Ressaltamos que os nimeros
apresentados do Banco Ital foram calculados de forma projetada, onde a instituicao trabalha
com valores diarios a pesquisa elaborada retrata valores mensais dos relatorios analisados.

A governanca corporativa esta cada vez mais presente nas instituicées bancarias demons-
trando um real interesse no setor bancario, na transparéncia de gestao de carteira e na sua for-
ma de conducao perante seus clientes, pode se observar que as instituicoes pesquisadas tem em
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sua esséncia a preocupacao com o meio ambiente e com fatores de governanca que implicam a
longevidade das organizacdes, conforme mencionado por Ciancanelli e Reyes (2000).

Os bancos necessitam de uma transparéncia na sua gestao, onde os clientes sao respon-
saveis pelos bancos obterem cada vez mais lucros exorbitantes, desta forma se faz necessario
atrair cada vez mais investidores, segundo Shleifer e Vishny (1997) criando uma carteira cada
vez maior e mais consolidada.

E dever ressaltar que diante de enorme desconfianca do mercado brasileiro os bancos ao
ingressarem no mercado de capitais criaram um departamento denominado governanca corpo-
rativa onde analisam as acOes sociais realizadas pela organizacao mais também qual a forma
de gestao da carteira de clientes e produtos ao qual o banco possui, é realizada uma analise
criteriosa de acordo com o indice escolhido e as premissas das organizacoes, conforme Beltratti
(2003),assim os SRI mesmo sendo algo novo no cenario brasileiro se torna uma importante fonte
de captacao de investimento.

A governanca atrelada ao retorno financeiro pode ser percebida nos nimeros dos relato-
rios apresentados pelas organizacées onde cada vez mais é destinado um valor maior para cam-
panhas e fixacao das marcas, de acordo com Savitz (2007) de tal forma que o retorno financeiro
esteja atrelado com boas praticas é possivel investir com responsabilidade.

Os bancos analisados disponibilizam diversos tipos de investimentos que consideram o re-
torno financeiro, mas também sua intencao com o ambiente global, O Itau e Bradesco ultrapas-
sam a questao rentavel e oferecem a sociedade na qual estao incluidos projetos sociais, Macha-
do Filho (2002), permitem uma maior confiabilidade da sociedade.

O Banco Bradesco disponibiliza em seu site diversas informacoes contabeis e financeiras
em cumprimento da lei, considerando todas as normas da CVM assim pode se realizar a busca
dos Investimentos Socialmente Responsaveis no site da instituicao permitindo uma melhor anali-
se sobre o retorno do produto escolhido e também acompanhar de forma clara e coesa a gover-
nanca corporativa do banco que conta com o indice ISE além de internamente criar a Fundacao
Bradesco onde acaba realizando uma retribuicao social para a sociedade por meio da educacao,
Shleifer e Vishny (1997), assim o banco faz uma a integracao entre retorno financeiro e desen-
volvimento econémico responsavel tendo como recurso os SRI.

O Banco Bradesco por fazer parte de um banco que reitera seu compromisso com a sustentabili-
dade empresarial, com uma conduta ética e transparente criou o produto FIC FIA Planeta Sustentavel.

0 objetivo do Fundo é obter rentabilidade que busque superar as variacdes ISE - indice de
Sustentabilidade Empresarial, calculado pela Bolsa de Valores de Sao Paulo, através da atuacao
no mercado de acoes.

Tabela 1.
Investimento Sustentavel FIC FIA e Investimento ndo Sustentavel FIC FIA
Infraestrutura
Investimento Sustentavel Investimento Nao Sustentavel Fic
Fic Fia Fia Infraestrutura

2013 -0,54% -11,04%

2014 -1,23% -17,97%

2015 -18,04% -21,60%

2016 1,75% 26,86%

Soma -18,06% -23,75%

Fonte: Banco Bradesco S/A
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Através do produto Sustentavel Fic Fia do Banco Bradesco em comparacao com o produto
nao Sustentavel Fic Fia Infraestrutura do mesmo banco. Verificou se que o Investimento Susten-
tavel mesmo nao obtendo retorno no periodo total pode se notar uma melhora em relacao do
ano base de 2016. Na analise global nao obteve um rendimento positivo, ainda assim foi melhor
do que o nao sustentavel que alcancou um prejuizo maior.

A forma apresentada pelo Banco Ital para analise dos SRI se encontrar mais complexa,
pois eles apresentam a rentabilidade dos indices de forma mensal, utilizamos a média para
apresentarmos a sua rentabilidade de forma anual, possibilitando assim um melhor entendimen-
to dos Investimentos Socialmente Responsaveis.

O Banco Ital possui no seu casting a fundacao Itau Social, criando assim uma ferramenta
de captacao de recursos responsaveis, essa plataforma conta com diversos produtos financeiros
socialmente responsaveis, que podem ser investidos por diversas pessoas das mais diferentes
rendas, segundo Campos e Lemes, (2009) desta forma ele integra seus stakeholders, nas mais
diversas areas do pais seja ela educacao, cultura, esporte ou lazer.

Essa importante plataforma de SRI criada pelo Ital permite ao investidor acompanhar de
maneira proxima e fiscalizadora seus investimentos onde a instituicao leva questdes de gover-
nanca corporativa como um de seus valores e das empresas que compoem seu portfélio, esse
tipo de preocupacao ressalta a importancia do retorno financeiro em longo prazo diminuindo a
incidéncia das incertezas e variacao do mercado financeiro brasileiro, permitindo a abertura dos
Investimentos Socialmente Responsaveis no Brasil.

Utilizamos dois produtos sustentaveis do Banco Ital com um produto nao sustentavel para
compararmos os rendimentos dentro desse periodo.

Tabela 2.
Investimentos Sustentaveis IT NOW ISE E IGCT Com Investimento nao
Sustentavel PLUS DI.

Investimento Sustentavel It Investimento Investimento Nao

Now Ise Sustentavel It Now IGCT Sustentavel Plus DI
2013 1,96% -2,88% 6,17%
2014 -1,93% 1,71% 9,48%
2015 -12,87% -14,82% 13,14%
2016 13,77% 35,72% 15,46%
Soma 0,93% 19,73% 44,25%

Fonte: Banco Itau S/A

No periodo analisado conclui se que o produto nao sustentavel do Banco Itau foi o que
obteve maior rentabilidade em relacao aos produtos Sustentaveis, devendo ser ressaltado que
os SRI esta em expansao se comparado o ano inicial de 2013 em relacao ao ultimo ano analisado
2016, demonstrando um forte crescimento do investidor brasileiro em causas relevantes atrela-
dos ao baixo risco da carteira em longo prazo.

O Banco Santander foi um dos primeiros bancos a realizar os SRI no Brasil uma boa he-
ranca deixada pelo antigo ABN AMRO, apds a aquisicao do Grupo Santander, esse tipo de inves-
timento passou a integrar a carteira do banco comecando em 2001 uma trajetoria recente, mas
importante.
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Tabela 3.
Investimento Sustentavel Fundo Ethical e Investimento nao Sustentavel FIC
Senior

Ano Investimento Sustentavel Fundo Investimento Nao Sustentavel

Ethical Fic Senior DI
2013 -5,61% 5,80%
2014 -8,21% 8,29%
2015 -15,91% 10,62%
2016 5,49% 11,19%
Soma -24,24% 35,90%

Fonte: Banco Santander S/A

Observou se que o Produto Sustentavel do Banco Santander o Fundo Ethical para o pe-
riodo analisado nao teve rentabilidade positiva em relacao ao Investimento Nao sustentavel Fic
Senior DI, este resultado pode ser explicado pela crise politica e financeira do pais onde o Fun-
do Ethical trabalha questdes de governanca e confianca do investidores diante da incerteza do
mercado houve uma migracao deste capital para o chamado investimento seguro demonstrando
dessa forma o crescimento dos investimentos comuns nos periodos analisados.

Por ser o percurso do SRI no cenario economico brasileiro o Banco Santander disponibiliza
o maior numero de informacodes possiveis que facilita a analise de seu portfélio e a credibilidade
quanto ao investidor. Sua ampla governanca corporativa pode ser observada por meio de rela-
torios detalhados, em seu website criou uma pagina com absoluta exclusividade e minuciosas
informacoes para seus stakeholders, Martins et al (2006), além de realizar uma fundamental in-
tegracao entre sua matriz espanhola e o Brasil.

Ha um enorme conteldo de governanca corporativa nas suas raizes e padroes de investi-
mentos principalmente as empresas as quais indicam como investimento, elucidando questoes
simples como qual indice é utilizado mas também relatorios econdémicos sociais e ambientais,
tamanha preocupacao com a governanca apenas solidifica sua marca e ganha notoriedade ja que
também é adepto do ISE da Bovespa.

Ao se lancar no mercado como um banco que apoia o desenvolvimento sustentavel o San-
tander aumentou seu portfélio criando um diferencial perante seus concorrentes, Porter e Linde
(1999), a seguir serao apresentados os trés principais produtos SRI do banco onde pode ser ob-
servada a diversidade de publico alvo.

« Inveractivo Confianza Fl e o Santander Responsabilidad Conservador Fl fundos de investi-
mento socialmente responsaveis que investem conforme os valores da Igreja Catdlica.

 Santander Solidario Dividendo Europa, Fl: fundo que investe em empresas comprometidas
com os direitos humanos, trabalhistas, sociais e respeitosas com o meio ambiente.

» - Fundo Ethical: este é o primeiro fundo de investimento socialmente responsavel da Amé-
rica Latina, que investe em empresas que apostam em politicas de meio ambiente, res-
ponsabilidade social e governo corporativo.

O governo brasileiro detentor do Banco do Brasil nao poderia deixar de apoiar os SRI, as-

sim o banco estatal também conta com esse investimento de maneira menor mas de alta rele-
vancia se comparado com os demais.

Quando o banco do governo coloca no seu portfélio o chamado Investimento Socialmente
Responsavel demostra aos investidores internos e principalmente externos a preocupacao do
pais de crescer e principalmente se desenvolver, essa importante decisao acaba atraindo inves-
tidores de alto poder aquisitivo gerando assim maior confianca na captacao dos recursos, assim
segundo Monzoni, Biderman e Brito (2006) e Rezende (2006), fomentando a economia por meio
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dos SRI e criando uma governanca corporativa nao sé nas empresas que receberam recursos, mas
também estimulando o pequeno investidor que também se faz necessario no crescimento econo-
mico e social do pais.

Os investidores ao alocar seu capital nos SRI demonstram uma real preocupagcao com o
gerenciamento de seus recursos e aplicabilidades do mesmo, em relacao aos chamados investi-
mentos comuns buscam claramente uma diferenciacao de mercado. (Sartore, 2010).

O indice sustentavel empresaria jovem Fic do Banco do Brasil tem como objetivo acompa-
nhar o desempenho do ISE - indice de Sustentabilidade Empresarial por isso utilizou esse indice
para compara l6 com o indice Small Caps que tem por objetivo acompanhar a variacao da renta-
bilidade média das acoes de empresas de pequeno e médio porte, que nao estejam entre as dez
empresas com maior participacdo no indice Bovespa e com de grande potencial de crescimento
no longo prazo.

Tabela 4.
Investimento Sustentavel Empresarial Jovem FIC e Investimento nao Sustentavel
SMALL CAPS.
Investimento
Sustentavel Investimento Small
Empresarial Jovem Caps
Fic
2013 0,48% -13,93%
2014 -2,74% 15,57%
2015 -14,18% -17,96%
2016 11,68% 23,20%
Soma -4,76% 6,88%

Fonte: Banco do Brasil S/A

Conforme a tabela 4 o Investimento Sustentavel Empresarial Jovem Fic do Banco do Bra-
sil S/A nao teve rentabilidade positiva, em relacao ao produto do mesmo banco, o portfélio do
Banco do Brasil demonstra a real situacao financeira das instituicées financeiras no pais criando
instabilidade na captacao dos recursos refletindo na variacao rentavel no periodo analisado.

4.1 ANALISE DOS BANCOS

Os bancos brasileiros tem um papel fundamental na movimentacao economica e finan-
ceira do pais notou-se que diante dos nUmeros apresentados que o mercado brasileiro dos SRI
vem crescendo de forma gradativa ganhando cada vez mais espaco no portfolio das instituicoes
financeiras brasileiras que exercem um diferencial na alocacao de recursos financeiros dentro do
pais, Porter e Linde (1999), principalmente na captacao de capital estrangeiro para fomento da
economia local, gerando emprego e renda para o crescimento da nacao e principalmente para o
desenvolvimento do pais de forma sustentavel.

Os Bancos do Brasil, Ital, Santander e Bradesco, foram analisados de 2013 a 2016 entre
os Investimentos Socialmente Responsaveis versus os chamados Investimentos Comuns a uma
grande oscilacao na rentabilidade do portfolio SRI ocasionando nao pelo risco da carteira. Ra-
belo et al (2007), este tipo de investimento preserva o capital alocado de riscos nao sistémicos
do mercado onde nao sofra com noticias de alto impacto econdmico, mas por ser algo novo na
historia do Brasil os SRI ainda sofrem um grande impacto de desconfianca do mercado nacional
os principais bancos analisados demonstram em nimeros essa disparidade entre a finalidade dos
Investimentos Socialmente Responsaveis importante investimento na economia.
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A uma desconfianca por parte do investidor brasileiro quando se trata de investimento so-
cialmente responsavel uma importante camada da sociedade, May (2003) ainda e descrente com
questoes socio ambiental apesar de saberem que isso sim tera impacto em médio e longo prazo
essa incerteza por parte dos investidores reflete na instabilidade dessas carteiras e consequen-
temente em sua rentabilidade assim explicando sua variacao no periodo analisado.

Deve se ressaltar que os bancos brasileiros subutilizam os SRI, ja que ha pouco tempo esse
tipo de investimento passou a integrar a carteira bancaria das instituicoes brasileiras, tornando
se assim um fator preponderante pela falta de maturacao do retorno e desempenho esperado
sobre esse tipo de investimento.

Os indices analisados nos mostra a real participacao politica e econdmica no mercado
financeiro brasileiro isso explica o baixo volume de negociacao e instabilidade nas carteiras se
comparada com outros investimentos, Andrade e Ribeiro (2015), nota se que em longo prazo os
bancos irao captar cada vez mais interessados nesse tipo de investimento ja que os esclareci-
mentos de algumas alocacoes de recursos podem fazer o investidor estrangeiro ter maior con-
fianca no aporte de capital no pais.

Os SRI vao além da rentabilidade oferecida, Beltratti (2003), existe um proposito muito
maior. Assim os bancos analisados possuem boas opcdes de investimentos dos mais diversos pra-
zos e finalidades e dever ressaltar o Banco Bradesco que apesar de nao pagar a rentabilidade es-
perada pelos seus investidores ainda sim tem uma melhor rentabilidade de SRI do que o investi-
mento comum demostrando sua real preocupacao e geracao de valor que estao entre os valores
da organizacao e seus stakeholders.

Destaca se na analise do mercado bancario em relacao ao SRI os investimentos de gover-
nanca que crescem de maneira surpreendente, Martins et al (2006) demonstrando em nimeros
a relevancia deste tema as organizacoes o Investimento Sustentavel atrelado a governanca no
banco Ital obteve uma alta taxa de retorno no ano de 2016 se comparada ao inicial de 2013,
mesmo se estendermos a comparacao ao chamado investimento comum ha um interessante
crescimentos esses apontamentos nos trazem a relevancia da governanca corporativa nas em-
presas brasileiras.

O Brasil necessita de um maior investimento e transparéncia na sua politica isso pode
ser explicado quando se comparado os investimentos socialmente responsaveis com os investi-
mentos comuns do Banco do Brasil. Machado Filho (2002) a enorme disparidade entre os investi-
mentos demonstram a falta de confianca do investidor no pais, por ser um banco publico o BB é
reflexo imediato da economia e postura politica brasileira o investidor local e principalmente o
capital estrangeiro.

Para alguns investidores o Banco do Brasil € a porta principal para alocacao de recursos,
sendo assim a enorme disparidade de rentabilidade demonstrada em 2016 atrelada a falta de
confianca, deixa claro que o pais nao esta investindo a longo prazo, essa escassez de recursos
podem ser explicados pela falta de estrutura do Brasil nas mais diversas areas infra estrutura,
tecnologia, saude, cultura e principalmente educacao.

As questodes sociais ligadas a alguns fundos de investimentos sao extremamente importan-
te mesmo com os novos fundos do Ital nao sendo rentavel do ponto de vista financeiro, mais de
grande valia a longo prazo para o crescimento e a expansao dos recursos financeiros brasileiros
as oscilacoes sao comuns neste tipo de ja que a populacao brasileira sofre de forma explicita
com tamanha desigualdade esses fundos sao um reflexo do dominio das classes A e B que detém
o capital para investir perante os demais.

5 CONCLUSAO
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Diante da pesquisa realizada conclui-se que os Investimentos Socialmente Responsaveis
dos bancos brasileiros enfrentam uma instabilidade de rentabilidade atrelado ao baixo incentivo
do governo brasileiro que mesmo sabendo da baixa infraestrutura do pais nao utiliza essa forma
de captacao de recurso de maneira plena e responsavel um grande exemplo a ser demonstrado
e que os SRI sao algo recente no portfélio bancario dos bancos brasileiros, assim ao incluir esse
tipo de produto os bancos incentivam uma melhor infraestrutura e melhorias em diversas areas
como ciéncia, educacao, salde e tecnologia atrelando questdes socio ambientais e rentabilidade
a longo prazo.

A questao de pesquisa a ser respondida: Os Investimentos Socialmente Responsaveis possi-
bilitam uma melhor governanca corporativa a longo prazo tendo como forma de mensuracao os
Indices Financeiros Sustentaveis?

Sim. A longo prazo os SRI torna as empresas e instituicoes financeiras com um melhor ni-
vel de governanca mesmo diante das instabilidade financeira e economica enfrentada pelo pais
no periodo analisado (2013 - 2016), mesmo em muitos periodos ficarem abaixo do esperado no
ano de 2016 observou-se uma melhora das questoes sociais ambientais e culturais uma excelente
forma de ilustrar isso sao os numeros do indice de governanca do SRI do Banco Ital que cresceu
de forma surpreendente superando neste ano os chamados investimentos comuns.

Conclui se que a pesquisa realizada demonstrou de forma quantitativa e comparativa o
comportamento do mercado SRI brasileiro, em comparacao aos casos pesquisados anteriormente
notou se uma evolucao na relacao do investidor com o tema, Nascimento et al (2006) questoes
sociais obtiveram maior relevancia na analise, diferente do trabalho mencionado, isso impac-
tado pelo contexto politico-econdomico e financeiro do pais atualmente, além do maior nUmero
de informacoes relacionado ao tema, mesmo ainda distante da realidade do mercado global. Os
bancos criaram mecanismos que facilitaram a analise. Diferente do trabalho de Rezende (2006)
o volume e qualidade das informacoes sao justificados pela expansao dos SRI, saindo do mundo
empirico e colocando na realidade do dia a dia. Ao contrario da pesquisa replicada de Campos e
Lemes (2009) analisamos nao apenas relatorios contabeis e financeiros como podemos perceber
no artigo pesquisado, mas a relacao social financeira que este artigo propoe.

Os SRI e algo recente na historia de investimentos do Brasil perante isso a poucos estudos
relativos ao tema necessitando desta maneira uma melhor abordagem e ampliacao do assunto
0 artigo aqui realizado mencionou diversos indices e comparacao de investimentos. Se se faz
necessario a realizacao das analises dos periodos subsequentes no Brasil, outro fator a ser abor-
dado e a ampliacao do estudo para comparacao entre SRI no Brasil e demais paises da América
do Sul onde pode entender o grau de risco e de preocupacao com questoes sociais, ambientais
e culturais, outra pesquisa relacionada ao tema pode analisar as acoées das companhias e o com-
portamento das empresas que possuem o indice ISE da BMF Bovespa, temas esses de grande re-
levancia para o meio académico e principalmente para a sociedade brasileira que necessita cada
vez mais de transparéncia e ética na origem e destino de seus recursos.
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