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Resumo

Este estudo investigou a evolugdo do crédito verde no Brasil através de praticas de
principios sustentdveis no setor bancario e a relagdo entre as caracteristicas associadas a
concessdao do crédito tais como porte da empresa, origem do crédito, obrigacdes
financeiras, volume de operagoes, modalidade de crédito, indexador e regides brasileira.
Utilizou-se uma abordagem quantitativa, com base na taxonomia verde da Federagao
Brasileira dos Bancos (Febraban) e nos dados do Sistema de Informagdes de Crédito
(SCR) do Banco Central do Brasil, no periodo de 2013 a 2023. A analise principal foi
conduzida pelo método CHAID (Chi-square Automatic Interaction Detection),
complementada por uma andlise adicional utilizando regressdo logistica para testar a
robustez dos resultados. Os achados indicam um crescimento do crédito verde nos tltimos
anos ¢ ainda apontam que o porte da empresa ¢ o fator mais determinante, seguido
respectivamente pela origem do recurso, obrigacdes financeiras, regido geografica,
volume de operacdes e indexador em relagao a concessdo de crédito verde por partes dos
bancos. A pesquisa reforca a importancia do setor bancario na promocao do
desenvolvimento sustentdvel e destaca a necessidade de estratégias para ampliar o
financiamento de projetos sustentaveis, como a criacdo de novos produtos financeiros,
incentivos regulatorios e maior conscientizacgao.

Palavras-chave: Finangas verdes, sustentabilidade, crédito verde, economia verde, setor
bancario.

1 Introducio

Nos ultimos anos, a criagdo de agendas voltadas para a sustentabilidade tem
permitido a discussdo de questdes ambientais e servido como base para a formulagio de
documentos que refor¢cam a necessidade de acordos climaticos globais (Sohail et al.,
2024). No ano de 2015, a Organizacdo das Nagdes Unidas (ONU) estabeleceu os
Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS) que abrangem um conjunto de
elementos cujo seu papel principal é promover o desenvolvimento sustentdvel
equilibrando nos aspectos econdémicos, sociais e ambientais. No mesmo ano, o acordo de
Paris, celebrado durante a COP 21 (21* Conferéncia da Organizacdo das Nagdes Unidas
sobre mudangas do climaticas) realizada em Paris na Franga, estabeleceu metas e
compromissos para combater as alteragdes climaticas como limitar o aumento da
temperatura global a 1,5°C aos niveis pré-industriais.

De acordo com Akomea-Frimpong et al. (2022) o desenvolvimento sustentavel ¢
um conceito interdisciplinar que busca atender as necessidades do presente sem
comprometer a capacidade das geracdes futuras de atender suas proprias necessidades.
Para Huang (2024), alinhado a esse conceito, finangas verdes sdo a integragdo nas
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decisOes de investimento e financiamento, visando o desenvolvimento econdmico de
forma responsavel e sustentavel. A literatura (Berensmann et al., 2017; Roy et al., 2015;
Soundarrajan & Vivek, 2016) tem destacado a importancia dessa integragdo, seja por
meio de investimentos diretos, financiamentos, promocao de praticas ecologicamente
corretas ou da concessao de crédito sustentavel a projetos alinhados com os ODS.

No setor bancario, esse movimento reflete-se na adogao de praticas e instrumentos
financeiros que promovem o financiamento de projetos ambientalmente responsaveis
(Raberto et al., 2019). Os bancos, ao desempenharem um papel fundamental na alocacao
de recursos, podem contribuir diretamente na transi¢do para uma economia sustentavel,
incentivando atividades com potencial de gerar impactos ambientais e sociais positivos
(Boros & Huszar, 2021).

Nesse sentido, Raut et al. (2017) e Mir e Bhat (2022) analisaram praticas de
financiamento verde em bancos indianos, destacando a importancia da educag¢do dos
consumidores sobre servigos bancarios sustentaveis e da implementagdao de agdes que
beneficiem o meio ambiente e a reputagcdo das instituicdes. J4 Miroshnichenko e Brand
(2021) investigaram a participacdo dos bancos na economia verde em paises como
Alemanha, Australia e EUA, identificando a introdu¢do de instrumentos financeiros
sustentaveis, como empréstimos, /leasing e seguros verdes, nas praticas bancarias.

No Brasil, trabalhos como o de Inacio e Delai (2017) e Bruschi Junior et al. (2023)
trazem a regulamentacdo e a estruturacdo de produtos financeiros voltados para a
sustentabilidade (chamados produtos verdes). Os autores demonstram como as grandes
instituigdes financeiras do Brasil vém incorporando mecanismos de avaliagdo de riscos
socioambientais, microcrédito sustentdvel e financiamento de projetos de energia
renovavel e eficiéncia energética.

Diante da crescente relevancia e popularizacdo do tema no setor e na sociedade,
ainda que estudos anteriores possam ter importantes implicagdes e terem contribuido de
diferentes formas para a literatura relacionada, faz-se necessario analisar as praticas de
principios sustentaveis no setor bancario assim como a evolucao e a relacao entre as
caracteristicas associada a concessdo do crédito tais como modalidade, porte das
empresas, tamanho da carteira de crédito das empresas e volume de operacdes destinado
a setores da economia verde no Brasil.

Para tanto, para analise em questao, este estudo baseou-se na taxonomia verde da
Federacao Brasileira dos Bancos (Febraban) utilizando dados de crédito bancario
extraidos do Sistema de Informagdes de Crédito (SCR) do Banco Central do Brasil
(BCB), para o periodo que compreende os anos entre 2013 a 2023. Como método
principal, adotou-se uma abordagem descritiva e quantitativa através da andlise Chi
Square Automatic Interaction Detection (CHAID) utilizada para detectar interacdes e
criar subclasses de variaveis. Este estudo considerou o crédito verde como medida de
investigacdo e as caracteristicas da concessdo do crédito como porte das empresas,
volume de operagdo, modalidade de crédito, origem do recurso, obrigacdes financeiras e
regides do Brasil como variaveis explicativas.

As evidéncias desta pesquisa indicam que a concessdo de crédito ao setor verde
da economia aumentou no periodo em andlise, demonstrando a relevancia das iniciativas
que promovam a sustentabilidade e incorporam principios verdes nas operagdes, produtos
e servigcos bancarios voltados para projetos ambientais. Especificamente, os resultados
indicam que empresas com um alto volume de operagdes possuem maior probabilidade
de acessar o crédito verde em comparacdo aquelas com um volume menor de operagoes.
Além disso, a concentra¢do regional, principalmente na regido sudeste, sugere a
necessidade de investigar os fatores que influenciam essa alocagdo de recursos e
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desenvolver estratégias para uma distribuicdo mais equilibrada do crédito sustentavel no
pais.

Este trabalho reforca a importincia do papel dos bancos no fomento a
sustentabilidade e junta-se a literatura existente sobre finangas verdes e a implementagao
de suas praticas no setor bancario brasileiro. Ainda, a pesquisa pretende contribuir para o
debate e para a formulacdo de politicas que fortalecam o papel do setor bancario na
concessao e na distribui¢do do crédito ao setor verde. O restante deste estudo é organizado
da seguinte forma: Na proxima secdo, ¢ discutida a literatura e conceitos relacionados a
finangas e produtos verdes; a terceira se¢do detalha a metodologia; a quarta explora os
resultados a partir da analise descritiva e, na se¢do 5 a andlise adicional, e por ultimo na
secdo 6 as consideragdes finais.

2 Revisdo da literatura
2.1 Principios e financas verdes

De acordo com Migliorelli (2021) principios verdes referem-se a diretrizes que
promovem a sustentabilidade ambiental por meio de agdes que destacam a eficiéncia
energética e a gestdo sustentavel de recursos naturais. Esses principios se transformam
em uma ampla gama de instrumentos financeiros especificos, desde empréstimos
privados a seguros, acgdes, derivativos e fundos fiscais ou de investimento apoiam
consideragdes ambientais ao longo de seus processos de tomada de decisdao (Noh, 2018).

Dessa forma, segundo Berensmann et al. (2017) e Xu et al. (2024) finangas verdes
surge como um facilitador que abrange investimentos financeiros que visam gerar
beneficios ambientais e objetivam incluir de forma estratégica o setor financeiro na
transicao em busca de economias mais otimizadas e com menores emissoes de COx.

Nesse sentindo, os servicos bancarios atuam como intermediarios financeiros,
canalizando fundos recursos para tomadores de empréstimos, incorporando riscos e
oportunidades ambientais no setor de servigos financeiros para promover uma transi¢ao
para uma economia verde (Huang, 2024). Para Mir e Bhat (2022) os bancos atuam na
transformagdo verde sendo Util como um mecanismo essencial para alinhar praticas
econdmicas com limites ecologicos, integrado os principios nas estratégias financeiras
ajudando a mitigar riscos ambientais e a promovendo prosperidade econdmica e social de
longo prazo.

Sendo assim, embora nao sejam exclusivamente dedicados a esse propdsito, na
intengdo de atingirem um estagio de banco sustentavel ou verde, os bancos tém buscado
iniciativas que promovam a sustentabilidade incorporando principios de finangas verdes
em suas operagdes oferecendo produtos e servigos financeiros voltados para projetos
ambientais que aprimorem os mecanismos de redu¢do da emissdo de CO> (Rajawat &
Mahajan, 2024; Roy et al., 2015; Soundarrajan & Vivek, 2016).

Essas agdes refletem o avango de uma organizagdo financeira rumo a
sustentabilidade e a responsabilidade social e ambiental ao priorizar a prote¢ao do meio
ambiente ¢ a constru¢cdo de uma economia sustentavel (Islam et al., 2024). Portanto, de
acordo com Silva Inacio e Delai (2021), banco sustentavel pode ser compreendido como
um agente que a partir da promocao de produtos, servigos e praticas sustentaveis estimule
o desenvolvimento sustentavel a fim de gerar valor e beneficiar as dimensdes ambiental,
social e econdmica no curto e no longo prazo.

Nesse contexto, Raut et al. (2017) e Mir e Bhat (2022) buscaram descrever
praticas de financiamento verde de bancos indianos que contribuem para a
sustentabilidade ambiental. Segundo os autores, os bancos devem educar seus
consumidores sobre servigos bancarios verdes e implementar praticas que possam ajudar
a promover o meio ambiente € a0 mesmo tempo melhor a reputacdo do banco. Os
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resultados destacam que os bancos devem ser criteriosos em relagdo aos aspectos
ambientais das empresas ao conceder crédito levando as empresas a tomarem decisdes de
investimento em projetos que contribuam com seu desempenho ambiental, a0 mesmo
tempo em que agrega valor a longo prazo a sua empresa.

Em uma abordagem historica, Miroshnichenko e Brand (2021) sistematizaram
resultados de pesquisas cientificas em paises como Alemanha, Australia e EUA sobre a
participagdo dos bancos no financiamento da economia verde. Como resultado, os
autores identificaram que instrumentos financeiros verdes como empréstimos verdes,
depositos verdes, leasing verde e seguro verde estdo sendo introduzidos nas praticas
bancarias em bancos nesses paises. Ainda, os autores concluiram que através da
introducao dos principios verdes em seus servicos, os bancos induzem as empresas a
buscarem formas de estabelecer politicas ambientes de longo prazo transformando o
processo, gestdo e cultura da empresa.

Com base nos relatorios de sustentabilidade, Inacio e Delai (2017) e Bruschi
Junior et al. (2023) identificaram praticas de finangas sustentaveis que os grandes bancos
brasileiros adotam. Essas praticas vém sendo adotadas pelas instituicdes financeiras a
partir da oferta de produtos e servigos, tais como: avaliacdo dos riscos socioambientais
em financiamentos, crédito responsavel, microcrédito, fundos socialmente responsaveis,
financiamentos socioambientais, mercado de carbono, seguros ambientais, titulos verdes.
Os resultados indicam que através a inser¢ao dessas praticas sustentaveis no escopo das
instituigdes o setor bancario tem se tornado meio de fomento quanto a atividades verdes
contribuindo de maneira direto com o desenvolvimento sustentavel.

Nesse sentido, o setor bancario, por sua capilaridade, exerce um papel dindmico
contribuindo para o desenvolvimento sustentavel ao introduzir em seu portifélio de
servicos além de empréstimos especulativos empréstimos e investimentos verdes, de
modo a promover a transi¢ao para uma tecnologia de produgao mais eficiente em relagao
a matrizes energéticas (Lich, 2023; Raberto et al., 2019).

Dessa forma, atingir as metas de desenvolvimento sustentavel e promover a
transicdo para uma economia verde exige investimentos financeiros substanciais € 0s
bancos desempenham um papel essencial ao financiar projetos e setores que geram
impactos ambientais e sociais positivos (Da Silva Indcio & Delai, 2022; Rajawat &
Mahajan, 2024). Assim, o desenvolvimento do sistema bancario responsavel e sua
regulamentagdo tornam-se temas de grande interesse tanto cientifico quanto pratico,
destacando a relevancia do estudo.

3 Procedimentos metodoldgicos
3.1 Dados e amostra

Esta pesquisa tem como objetivo analisar a evolugdo do crédito destinado ao setor
verde da economia e a associacao entre as varias caracteristicas relacionadas a concessao
de crédito por parte dos bancos comerciais brasileiros. Para tanto, os dados foram
coletados no Sistema de Informacdes de Crédito (SCR) da base de dados do Banco
Central do Brasil (BCB).

ApoOs ser realizada a composi¢do da amostra que inclui apenas empresas com
subclasse de CNAE que fazem parte do setor verde a amostra final foi composta por
7.678.187 observagdes compreendendo os anos entre 2013 a 2023.

3.2 Caracterizacao da pesquisa

O setor verde compreende setores com potencial impacto para melhorar o bem-
estar humano e a equidade social, a0 mesmo tempo em que apresenta baixo risco
ambiental e uso eficiente dos recursos naturais (Assungao et al. 2023). Com base nesse
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conceito, a Federagdo Brasileira dos Bancos (Febraban) criou uma taxonomia verde que
busca classificar e agrupar setores da economia como sendo pertencentes ao setor verde.

A taxonomia apresentada pela febraban tem como critérios de classificacdo as
defini¢des apresentadas pelas disposi¢cdes da Resolugao 237/1997 do Conselho Nacional
do Meio Ambiente (CONAMA), as principais referéncias internacionais de classificacao
de atividades sustentaveis como Climate Bonds Initiative (CBI), Taxonomia da Unido
Europeia (UE) e Social Bond Principles (SBP).

Por atingir todos os setores da economia, as operagdes de crédito a pessoa juridica
no pais estdo associadas a pelo menos uma Classificagdo Nacional das Atividades
Econdmicas (CNAE?) do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), que
compreende um total de 1.333 diferentes setores de atividades econdmicas (codigos de 7
digitos). A Febraban utiliza os cddigos setoriais de subclasse (codigos de 7 digitos) da
CNAE para classificar os setores que contribuem com impactos positivos para a
sociedade e meio ambiente classificando-os como integrantes da economia verde. A
Tabela 1 resume a taxonomia da Febraban para a economia verde a partir da subclasse de
CNAE divididos em alta, baixa ou nenhuma contribuicao. O apéndice A traz a tabela
detalhada com a denominagdo dos grupos, o cddigo de subclasse dos setores que compde
a economia verde e o fator de contribuicao.

Nesse sentindo, similar ao que ao trabalho de Dalla Riva (2023), este estudo
utilizou taxonomia verde proposta pela Febraban em conjunto com os dados coletados no
Sistema de Informacdes de Crédito (SCR) da base de dados do Banco Central do Brasil
(BCB) para investigar a evolugdo do crédito verde no Brasil e a relagdo entre as
caracteristicas associadas a concessao do crédito pelos bancos do Brasil. No final foram
consideradas apenas as subclasses de CNAE classificadas com alta e moderada
contribuicao totalizando 280 subclasses que caracterizam subsetores que compde a
economia verde.

Tabela 1
Classificacdo da economia verde da Febraban

. Critérios de e Quantidade de
Taxonomia classificacao Classificagéo subclasse de
CNAE
Atividades que reduzem os potenciais | Alta contribui¢éo - atividades com alto potencial
impactos e exploram  vertentes | de contribui¢do para a economia verde, conforme 168
positivas de que possam contribuir | taxonomias e referéncias que indiquem seu
para a sociedade e para o0 meio | beneficio social e/ou ambiental.
E . |ambiente em concordancia com as|Moderada contribuicdo - atividades com
conomia ... A= . . R . L~
Verde pr|n0|pa|s.r.efer<~an0|as internacionais moderado potencial de contnbuu;_aci para 112
de classificagdo de atividades | economia verde por estarem em transicdo para
sustentaveis como Climate Bonds | uma economia de baixo carbono.
Initiative (CBI), Taxonomia da Uni&o | N&o contribuem para economia verde.
Europeia (UE), Social Bond Principles 1.051
(SBP).

Fonte: Febraban (2023) e adaptada de Dalla Riva (2023)

3.3 Descricio das variaveis
A segmentacdo realizada por meio da arvore de decisdo baseia-se no nivel

significAincia da correspondéncia entre a variavel dependente e as variaveis
independentes. Nesse sentindo, este estudo utilizou as varidveis que compde a amostra

1 A CNAE ¢ o instrumento de padronizagdo nacional dos codigos de atividade econdmica oficialmente
adotado pelo Sistema Estatistico Nacional na produgdo de estatisticas, ¢ pela Administragdo Publica, na
identificagdo da atividade econdmica em cadastros e registros de pessoa juridica.
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como potenciais varidveis preditoras afim de verificar o comportamento dessas em
relagdo a variavel dependente.

Variavel dependente
e Crédito verde — Valor total das operagdes de crédito concedidas pelos bancos a
empresas que compde o setor verde. Foi utilizada uma variavel dummy que divide
a amostra por meio de sua mediana, valores acima da mediana recebem valor 1
sendo classificadas como carteira maiores, enquanto as demais recebem valor zero
classificando-as em carteira menores.

Potenciais variaveis independentes
e Modalidade de crédito — Utilizou-se as modalidades de crédito conforme
apresentadas e categorizadas pelo SCR do BCB. No intuito de simplificar a
metodologia deste estudo, foi utilizada uma varidvel dummy que agrega a
modalidade de crédito em dois grupos de acordo com suas especificagdes.

i. Capital de giro: Capital de giro rotativo, operagdes com recebiveis, cheque

especial e conta garantida.
it.  Capital de investimento: Financiamento de infraestrutura/desenvolvimento/
projeto, investimento, habitacdo, crédito rural e agroindustrial comércio

exterior e outros créditos.

e Porte da empresa — A base de dados inicial comtempla, quatro categorias de
empresas em concordancia com a classificagdo do Instituto brasileiro de geografia
e Estatistica (IBGE) - micro, pequenas, médias e grandes empresas, sendo
excluida as empresas com informagdes indisponiveis. Para este estudo, foram
agrupadas em dois grupos as informagdes de porte relacionados as empresas
sendo micro e pequenas empresas classificas como menores enquanto médias e
grandes empresas sdo classificadas como maiores.

o Jolume de operagoes: Representa o numero de operagdes de crédito para o
periodo em andlise. Utilizou-se uma dummy para distinguir entre alto e baixo o
namero de operagdes realizadas pelas empresas sendo atribuido valor 1 para as
observagdes que tem numero de operagdo maior que a sua mediana,
correspondente a 15 operagdes, e 0 em caso contrario.

e Regioes - Uma variavel categorica que classifica as observacdes de cada unidade
federativa (UF) em dois grupos: sudeste e outras regides.

e Obrigacoes financeiras — Representada por uma variavel dummy que que recebe
valor 1 quando hé alguma parcela de crédito vencida ha mais de 90 dias indicando
inadimpléncia por parte das empresas e 0 em caso adimpléncia.

e Origem do crédito - E uma varidvel categorica que classifica as operacdes de
crédito com base na vinculagao dos recursos utilizados em sua concessdo. As
categorias dessa variavel sdo:

i.  Sem destinagdo especifica: recursos que ndo possuem uma finalidade
previamente definida, podendo ser utilizados de forma livre pela
instituicao financeira ou pelo tomador do crédito.

ii. Com destinacdo especifica: recursos vinculados a uma finalidade
especifica, conforme normas e regulamentagdes estabelecidas, como
financiamentos com subsidios ou programas governamentais.

o Indexador — trata-se de uma variavel categdrica que define os critérios utilizados
para determinar as taxas de juros em operagoes de crédito. Esses indexadores sdo
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padronizados pelo Banco Central e utilizados no SCR sendo agrupada neste
estudo em dois grupos:
i.  Pré-fixado: dados que contenham as informagdes pos-fixado, pré-fixado e
TCR/TRFC.
ii.  Poés-fixado: dados que contenham as informacdes flutuantes, indices de
pregos, outros indexadores.
3.4 Método

Foi realizada uma analise descritiva e quantitativa, devido ao intuito de coletar,
analisar e interpretar os dados em questdo. De acordo com Hair et al. (2019) a analise
descritiva tem como objetivo organizar, resumir ¢ apresentar os dados de maneira
informativa, fornecendo uma visdo geral do conjunto de dados investigados,
concentrando-se em descrever os dados coletados, destacando padrdes, tendéncias e
distribuigdes.

Por sua vez, a andlise Chi Square Automatic Interaction Detection (CHAID) ¢
uma técnica de analise exploratoria de dados que organiza em arvore os dados para revelar
informagdes correlatas entre a varidvel dependente e as varidveis independentes
(Magidson, 1994).

O CHAID ¢ utilizado como algoritmo ndo paramétrico ndo sendo necessarios
nenhuma suposi¢do quanto a distribuicdo dos dados (Van Diepen & Franses, 2006). O
método divide a amostra em sucessOes de subgrupos para obter a melhor imagem da
variacao da varidvel dependente. Em cada etapa de interacdao o nivel de significancia do
preditor € testado em relagdo a varidvel dependente permitindo a construg¢do de uma tabela
hierarquica de contingéncia a partir do nivel mais significativo em relacao ao teste qui-
quadrado (Kass, 1980; Van Diepen & Franses, 2006). Os nds terminais representam os
segmentos finais resultantes do processo de divisdo dos dados com base nas variaveis
preditoras. Cada n6 terminal agrupa observagdes que compartilham caracteristicas
semelhantes e demonstram o resultado especifico do segmento em relacdo a varidvel
dependente.

4 Resultados
4.1 Analise da evolucio do crédito destina ao setor verde

Segundo a Febraban, o objetivo em classificar os setores da economia verde ¢
estimar os possiveis impactos positivos das atividades financiadas tanto para a sociedade
quanto para o meio ambiente. Dessa forma, foi realizada uma analise descritiva dos dados
a fim de medir a contribuicdo do setor bancario para a economia verde em relagdo a
concessdo do crédito a pessoas juridicas entre os anos de 2013 a 2023.

O grafico da figura 1 demonstra a evolug@o da concessao de crédito por parte dos
bancos ao setor verde. Entre os anos de 2013 e 2016, o crédito verde apresentou um
crescimento saindo de cerca de R$ 2,5 bilhdes para aproximadamente R$ 3,5 bilhdes. De
acordo com Da Silva Inacio e Delai (2022) a expansdo do crédito verde nesse periodo
pode estar relacionado a adesdo de mais instituicdes bancarias brasileiras, no ano de 2013,
aos principios que promovem a sustentabilidade ambiental por meio de politicas
relacionadas a concessdo de crédito sustentavel e maior incentivo a financiamentos
sustentaveis, como os Principios do Equador?.

2 Os Principios do Equador sdo um conjunto de diretrizes adotadas por institui¢des financeiras para avaliar
e gerenciar riscos socioambientais em projetos de financiamento. Eles estabelecem padrdes para garantir
que grandes investimentos, especialmente em infraestrutura e setores de alto impacto ambiental, sejam
feitos de forma socialmente responsavel e ambientalmente sustentavel.
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Entre 2017 e 2019, o crédito verde atingiu um patamar estavel, com valores
oscilando em torno dos R$ 3,5 bilhdes. A partir de 2020 o crédito verde tornou a crescer
de forma mais acentuada, superando R$ 4,5 bilhdes em 2023. De maneira geral, nesse
periodo o crédito concedido a economia verde obteve um crescimento de mais R$ 2
bilhdes ultrapassando R$ 4,5 bilhdes no ano de 2023. Segundo Bruschi Janior et al. (2023)
nesse mesmo periodo os bancos comerciais brasileiros promoveram mudangas quanto a
gama de servicos e produtos sustentaveis oferecidos por eles, além de ter ocorrido uma
forte influéncia governamental nesses produtos em atendimento a legislagdo. Essas
mudangas podem ter contribuido para a crescente evolugdo do crédito verde para no
periodo analisado.

4.500.000

4.000.000

* 3.500.000

3.000.000

2,500,000
2013 2014 2015 2018 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Figura 1. Evolu¢do do crédito verde ao longo dos anos 2013 a 2023
Fonte: elaborado pelos autores

O grafico da figura 2 expoe a distribuicao do crédito concedido a economia verde
por regido. As informagdes depreendidas do gréafico indicam maior volume de crédito
verde concedido a regido sudeste. Embora pesquisas especificas sobre a concentracdo do
crédito verde no do Brasil sejam limitadas, estes resultados seguem alinhados com o
Instituto de Pesquisa Economica Aplicada (Ipea, 2023) que indica que fatores como
desenvolvimento econdmico, infraestrutura e mais presenca de instituicdes financeiras na
regido sudeste influenciam a distribuicao do crédito no Brasil.

Os resultados seguem alinhados com os estudos Raut et al. (2017),
Miroshnichenko e Brand (2021) e Mir e Bhat (2022) ao evidenciarem a crescente
participagdo dos bancos no financiamento da economia verde. A andlise descritiva dessa
pesquisa demonstra que o crédito voltado a economia verde apresentou um crescimento
nos ultimos anos. Ainda, os resultados apontam para a concentragio regional do crédito
verde em que se a regido sudeste.
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Figura 2 — Distribuicao regional do crédito verde
Fonte: Elaborado pelos autores

4.2 Modelo CHAID

A fim de verificar a distribuicdo das variaveis categéricas independentes em
relagdo ao crédito verde este estudo fez uso da analise cruzada de dados permitindo a
comparacao entre as distribui¢des de frequéncia entre as variaveis preditoras do modelo
e a variavel dependente.

A tabela 3 demonstra a distribui¢do das varidveis independentes nos nos em
relacdo ao tamanho da carteira de crédito das empresas do setor verde. Os resultados
indicam que empresas menores sao maioria entre as empresas que toma crédito verde
(70,4%), indicando que estas empresas buscam ter mais acesso ao crédito sustentavel.

Por sua vez, empresas com carteira de crédito menores tém mais acesso ao credito
verde de origem especifica (76,7%) e sdo mais adimplentes com suas obrigacdes
financeiras (84,7%) se comparadas a empresas com carteira de crédito maior (74%). Esses
resultados sugerem que empresas que utilizam menos crédito verde utilizam crédito de
origem ndo especifica e apresentam menor risco de inadimpléncia.

Ainda, os resultados demonstram que que regido sudeste sozinha concentra boa
parte das empresas do pais que fazem uso de crédito verde (31,0%), além disso, empresas
com carteiras de crédito verde menores fazem poucas operagdes de crédito (93,6%) e
adquirem crédito verde a taxas pré-fixadas (92,3%). Esses achados indicam que empresas
com carteiras de crédito verde menores trabalham adquirindo crédito com menor
quantidade de operacdes e buscam mais previsibilidade financeira ao buscarem taxas pré-
fixadas.

Em resumo, esses resultados reforcam as conclusdes de Linch (2023) ao
apresentar a influéncia dos bancos na contribuicdo ao desenvolvimento sustentavel por
meio de sua capilaridade em alcangar as empresas que buscam crédito verde em suas
diversas caracteristicas.
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Tabela 2
Distribuicao das variaveis

Crédito Verde

Variaveis Carteiras Carteiras Total
independentes Maiores Menores

Mai 1.503.370 733.455 2.236.825

alores 0, 0 0,

Porte da (39,8%) (19,4%) (29,6%)
Empresa 2.277.817 3.046.243 5.324.060
Menores (60,2%) (80,6%) (70,4%)
et 882.258 2.898.929 3.781.187

SPeciTica 0, 0 0

Origem do p (23,3%) (76,7%) (50,1%)
Crédito ) -~ 544.309 3.235.389 3.779.698
N&o Especifica (14,4%) (85,6%) (49,9%)
Adimolent 2.822.910 3.200.446 6.023.356

implente 0 0 0

Condicio (74,7%) (84,7%) (79,7%)
Financeira _ 958.277 579.252 1.537.529
Inadimplente (25,3%) (15,3%) (20,3%)
1.382.452 958.605 2.341.057

Sudeste (36,6%) (25,4%) (31,0%)
Regido 3 2.398.735 2.821.093 5.219.828
Outras Regides (63,4%) (74,6%) (69,0%)
B 2.487.715 3.536.699 6.024.414

aixo 0, 0, 0

Volume de (65,8%) (93,6%) (79,7%)
Operagdes 1.293.472 242.999 1.536.471
Alto (34,2%) (6,4%) (20,3%)
o 3.299.451 481.736 3.781.187

Preé-fixado (87,3%) (12,7%) (50,1%)

Indexador o 481.736 291.130 772.866
Pés-fixado (12,7%) (7,7%) (10,2%)

Fonte: elaborado pelos autores

A figura 4 demonstra a segmentagdo da estrutura da arvore de decisdo obtida por
meio da aplicagdo do algoritmo CHAID. Os nds com valores de qui-quadrado () mais
elevados vém em primeiro lugar, enquanto os nos terminais tém os valores de qui-
quadrado menores. O crédito verde ¢ a varidvel bindria dependente do modelo. As
variaveis independentes com potencial fator de segmentacdo listadas anteriormente sao:
porte da empresa, origem do crédito, obrigagdes financeiras, regides, volume de operagao,
indexador e modalidade de crédito.

Apos a andlise CHAID, com excegdo da modalidade de crédito, todas as variaveis
revelaram-se significativas em relagdo ao crédito verde: porte da empresa (y 375.911 df
1; p-valor < 0,000), origem do crédito (y 98.513; df 1; p-valor < 0,000), Indexador (y
52.276; df 1; p-valor < 0,000), obrigagdes financeiras ( 117.098; df 1; p-valor < 0,000),
volume de operagdes (y 900.849; df 1; p-valor < 0,000) e regides brasileiras (y 110.911;
df 1; p-valor <0,000). A arvore possui 4 niveis de profundidade, a quantidade total de nos
¢ igual 31 e nds terminais sao 16.

De acordo com o resultado, o volume de operagdes da empresa demonstrou ser o
fator mais importante em relacdo ao crédito verde, ocupando o n6 1 e dividindo a amostra
em baixo e alto volume de operagdo. No segundo nivel, as varidveis porte da empresa e
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origem do crédito apresentaram-se como melhores preditoras para dar seguimento a
ramificacdo em relacdo ao volume de operagdes ocupando os noés 2 e 17. Ainda fazem
parte do terceiro nivel as varidveis origem de crédito e porte das empresas, ocupando os
nds 18 e 10 respectivamente. Dando continuidade a segmentacdo no terceiro nivel, a
variaveis indexador e as obrigacdes financeiras da empresa ocupam os nés 3 e 25. O
quarto nivel é composto pela variavel que define as regides do Brasil estabelecendo-se
nos nds 7,11 e 29 juntamente com origem de crédito no n6 7, indexador que ocupa os nos
14 e 19 e por ultimo obrigagdes financeiras e porte da empresa, preditoras do n6 22 e 26
respectivamente.

Por sua vez, a seguir os nés terminais apresentam os diferentes perfis das empresas
que compartilham condic¢des especificas em relagao ao crédito verde:

NGO 5 e 6 — Esses nos terminais referem-se ao segmento que contém empresas com
baixo volume de operagdo, de maior porte e que tomam crédito a taxas pré-fixadas e sao
classificadas em sua ramificagao final de acordo com a origem do crédito. O n6 5 indica
que 71,2% das empresas que compde esse grupo sao empresas que utilizam mais credito
verde e recebem recursos de origem especifica enquanto o ndé 6 demonstra que 54,5% das
empresas do grupo tem maior carteira de crédito verde e tomam recursos de origem ndo
especifica.

Nos 8 e 9 — Neste segmento encontram-se empresas com baixo volume de
operagdo, de maior porte € que tomam crédito a taxas pds-fixadas sendo divididas de
acordo com a regido do pais. O n6 8 revela que deste grupo de empresas 84,0% delas
utilizam mais crédito verde e estdo localizadas na regido sudeste, enquanto o n6 9 mostra
que no grupo 79,6% das empresas desse mesmo segmento e com maior carteira de crédito
verde estdo estabelecidas em outras regides do Brasil.

Nos 12 e 13 — Os nds segmentam empresas com baixo volume de operagoes, de
menor porte, que utilizam crédito de origem especifica e sdo segregadas de acordo com a
sua regiao de origem. No n6 12 empresas deste segmento que estdo localizadas na regido
sudeste do Brasil e tem maior carteira de crédito verde sdo 45,9% do grupo, ao passo que
o n6 13 evidencia que 45,5% das empresas desse mesmo segmento € que estejam
localizadas em outras regides do pais utilizam mais crédito verde.

Nos 15 e 16 — Representam empresas do segmento com baixo volume de
operagodes, de menor porte, que utilizam crédito de origem nao especifica e sao divididas
de acordo com o indexador. O nd 15 apresenta que neste grupo 27,2 % das empresas tém
maior carteira verde e tomam crédito a taxas pré-fixadas enquanto empresas com maior
carteira de crédito verde deste mesmo segmento, porém que adquirem crédito a taxas pos-
fixadas, representam 43,5% do grupo que representa o n6 16.

Nos 20 e 21 — Sao empresas do segmento de alto volume de operagdes, que toma
crédito de origem especifica, de maior porte sendo divididas de acordo com o indexador.
E possivel verificar um percentual elevado em ambos os nos. O né 20 representa empresas
deste segmento que tomam crédito a taxas pré-fixadas sendo que 99,1% das empresas tém
maior carteira de crédito. Por sua vez, o n6 21 representa empresas do mesmo segmento
que toma crédito a taxas pds-fixadas sendo 99,9% com carteira de crédito verde maiores.

Nos 23 e 24 — Esses nds segmentam a ramifica¢do final da arvore e contém
empresas com alto volume de operacdo, que adquirem crédito de origem especifica, sdo
de menor porte e sdo divididas de acordo adimpléncia ou inadimpléncia de suas
obrigacgdes financeiras. O n6 23 revela que, em relagdo a esta segmentacdo, 98,0% das
empresas que compoe este grupo sdo adimplentes com suas obrigacdes € possuem carteira
de crédito verde maior. Por sua vez, o n6 24 demonstra que 98,6% do grupo de
inadimplentes sdo empresas com carteira de crédito maior.
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Nos 27 ao 28 — Sdo empresas do segmento de alto volume de operacdo, que
recebem crédito de origem ndo especifica e que estejam em dia com suas obrigagdes
financeiras sendo divididas por seu porte. O né 27 indica que deste grupo 88,7% das
empresas fazem uso de mais crédito verde e sejam de maior porte. Do outro lado da
segmentacao, o n6 28 apresenta que do grupo 69,2% das empresas tenham maior carteira
de crédito verde e sao de menor porte.

Nos 30 e 31 — Representam empresas do segmento de alto volume de operagao,
que recebem crédito de origem ndo especifica, inadimplentes com suas obrigagdes
financeiras e divididas de acordo com sua regido. O n6 30 aponta que neste grupo da
segmentacao 93,2% das empresas buscam mais crédito verde e sdo da regido sudeste. O
né 31 demonstra que deste segmento empresas com maiores carteira de crédito verde sao
83,6% alocados em outras regides do pais que nao a regido sudeste.

Como demonstra Raberto et al. (2019), esses achados indicam que caracteristicas
especificas em meio as quais o crédito verde tem sido concedido impactam fortemente a
adogdo do crédito sustentdvel. De forma especifica, os nos finais apresentam que as
empresas com alto volume de operagdes tendem a ter maior acesso ao crédito verde em
comparacao com empresas com baixo volume de operagoes.

Por fim, ¢ possivel depreender dos achados que a distingdo por regido também
mostra variagdes importantes, indicando que as caracteristicas locais e setoriais impactam
na adesdo ao crédito verde. A concentragao do crédito verde em determinadas regides,
como demonstra a figura 2, pode refletir disparidades na capacidade de investimento em
praticas sustentaveis. Essa constatacdo ganha ainda mais relevancia quando analisada a
luz de eventos recentes, como as severas enchentes ocorridas no Rio Grande do Sul no
ano de 2024, que evidenciaram a vulnerabilidade socioecondmica e ambiental de
determinadas regides.

As inundagdes ndo apenas causaram prejuizos materiais significativos, mas
também destacaram a importancia de praticas empresariais sustentaveis e do
financiamento orientado para a mitigagdo de riscos climaticos. Nesse sentindo, este
estudo vai ao encontro de Mir e Bhat (2022) e Rajawat e Mahajan (2024) ao demonstrar
que o crédito verde pode surgir como uma ferramenta estratégica para promover o
desenvolvimento sustentavel abrindo caminho para que empresas tenham acesso a esse
tipo de crédito a fim implementar praticas sustentaveis que reduzem os impactos de
eventos climaticos extremos, como medidas de eficiéncia energética, gestdo hidrica e
infraestrutura adaptativa.

12
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Figura 3 — Arvore de decisdo do modelo CHAID

Fonte: Elaborado pelos autores.
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5 Analise adicional

Como analise adicional, foi investigada a associacdo entre as empresas que
compde o setor verde e as caracteristicas relacionadas a concessdo de crédito por meio do
algoritimo CHAID e regressao logistica. Para tanto, por meio da base de dados obtida do
SCR do BCB, foi utilizada uma dummy que assume valor 1 para empresas que tenham
subclasse de CNAE definidas como verdes (expresso no apéndice A) e 0 para os demais
setores.

5.1 Analise CHAID

Para analise de segmentac¢do, mais uma vez foi utilizado o algoritmo CHAID
tendo o setor verde como variavel binaria dependente e todas as variaveis dependentes
descritas anteriormente (origem do crédito, obrigagdes financeiras, porte da empresa,
volume de operacao, modalidade de crédito, regides brasileiras e indexador) como
variaveis independentes, sendo incluida o tamanho da carteira de crédito das empresas
através de uma varidvel categdrica que indica empresas com maiores carteiras de credito
as que tenham valores acima da mediana.

Ap0s ser realizada a analise CHAID, a figura 5 demonstra a segmentacao baseada
na estrutura da arvore de decisdo. Com exceg¢do da variavel que demonstra a origem do
crédito, todas as variaveis anteriormente testadas na andlise principal revelaram-se
significativas na segmentacao em relagdo ao setor verde. A segmentacdo revela que o
principal fator discriminante ¢ a variavel que define as obrigagdes financeiras das
empresas, sugerindo que essa caracteristica exerce forte influéncia na probabilidade de
uma empresa estar associada ao setor verde, dividindo a amostra em empresas
inadimplentes e adimplentes.

As empresas adimplentes com suas obrigacdes financeiras estdo associadas
principalmente ao tipo de indexador, ao volume de operacao, ao porte da empresa, ao
tamanho da carteira de crédito e a regido do Brasil. Neste segmento destaca-se que
empresas verdes localizadas na regido sudeste do brasil, com carteira de credito menor
representam 51,3% do grupo sugerindo que diferengas regionais afetam diretamente no
comportamento da empresa em relagdo as suas obrigacdes financeiras. Por outro lado,
empresas inadimplentes tem sua segmentacdo posterior ligadas principalmente ao porte
das empresas. Nesse sentindo, para este segmento, destaca-se que 73,6% das empresas
que localizadas fora da regido sudeste do pais tem maior volume de operagdo e sdo
empresas de maior porte.

Em resumo, esses resultados indicam que as varias caracteristicas da concessao
de crédito contidas na amostra em questdo (porte da empresa, modalidade de crédito,
carteira de crédito, volume de operagdes e regides) sdo elementos-chave na diferenciacao
entre empresas que integram ou ndo o setor verde.

A forte influéncia das obrigagdes financeiras indica que a situagdo de adimpléncia
ou inadimpléncia pode ser um fator determinante na capacidade das empresas de adotar
praticas sustentdveis e investir em iniciativas ambientais. Além disso, a relevancia da
modalidade de crédito e do tamanho da carteira reforca a importancia das politicas de
concessdo de crédito como instrumento para estimular o crescimento do setor verde. Por
ultimo, a segmentacao obtida sugere a incorporacdo de critérios financeiros e estratégias
institucionais unidos as politicas de crédito pode ser uma estratégia eficaz para fomentar
a expansdo de empresas que atuam no setor verde, contribuindo para uma economia mais
sustentavel.
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Figura 4 — Arvore de decisdo do modelo CHAID para analise adicional

Fonte: Elaborado pelos autores.
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6 Consideracoes finais

Este estudo buscou analisar a evolugdo do crédito verde no Brasil e identificar as
principais varidveis que influenciam sua concessao. Os achados deste trabalho reforcam
a importancia do papel dos bancos no fomento a sustentabilidade. A andlise descritiva
evidenciou uma crescente participacdo dos bancos no financiamento da economia verde
ao longo dos anos entre 2013 a 2023. Por meio da aplicagdo da andlise CHAID foram
identificados padrdes relevantes que destacam o papel das variaveis que deteriam o
crédito verde.

Por meio da literatura , da abordagem e das evidéncias apresentadas neste trabalho
¢ possivel argumentar que para fortalecer o papel do setor bancario no financiamento da
economia verde, faz-se necessario o desenvolvimento de estratégias que incentivem a
ampliacdo da concessdo de crédito para projetos verdes o que inclui a criagdo e
desenvolvimento de produtos financeiros, a reducao de barreiras ao acesso ao crédito e o
aprimoramento de politicas regulatorias que estimulem praticas sustentaveis nas
instituigdes financeiras e nos setores produtivos.

Este estudo contribui de trés maneiras. Em primeiro lugar, colabora com o debate
sobre financas sustentdveis e o papel do setor bancario na economia verde. Segundo,
reforga a importancia de uma atua¢ao mais robusta por parte das instituicdes financeiras
na promog¢ao do desenvolvimento sustentdvel. Em terceiro lugar, avanga ao explorar a
disponibilidade de recursos financeiros e a participagdo ativa do sistema bancario na
viabilizagdo de projetos sustentaveis por meio da concessdo de crédito.

Este trabalho ndo ¢ isento de limitagdes. Em relagdo a metodologia adotada para
este trabalho a classificagdo de atividades econdmicas na categoria verde realizadas pela
Febraban podem ser consideradas subjetivas e imprecisas devido as limitagdes dos dados,
porém ainda assim € a melhor proxy para agrupar e analisar o setor verde da economia
brasileira (Assungao et al., 2023; Dalla Riva, 2023).

Dessa forma, tendo em vista os eventos climaticos extremos, como o acorrido no
Rio Grande do Sul no ano de 2024, este estudo demonstra a importincia de integrar novas
pesquisas que possam aprofundar a compreensdo sobre os desafios e oportunidades do
financiamento sustentavel, que contribuam para a formulagao de politicas mais eficazes
e para o desenvolvimento de um mercado financeiro alinhado as necessidades ambientais
e sociais.
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Apéndice A — Taxonomia da Febraban para atividades verdes

Grupo | Subclasse Denominagdo Fator de
contribuicao
01.1 |0111-3/01a0113-0/00 |Produgdo de lavouras temporarias Moderada
0115-6/00 a 0119-9/99

01.2 |0121-1/01 - 0122-9/00 Horticultura e floricultura Moderada
01.3 |0131-8/00 - 0139-3/99 Producdo de lavouras permanentes Moderada
01.4 |0141-5/01 - 0142-3/00 Producéo de sementes e mudas certificadas Alta

01.5 |0151-2/01 - 0155-5/05 Pecuaria Moderada
01.5 |[0159-8/01 Pecuaria Alta
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02.1 |0210-1/01 - 0210-1/99 Producdo florestal - florestas plantadas Alta
02.2 |0220-9/03 Producdo florestal - florestas nativas Moderada
0220-9/04 - 0220-9/99
02.2 |0220-9/06 Producéo florestal - florestas nativas Alta
02.3 |0230-6/00 Atividades de apoio a producdo florestal Moderada
10.2 |1020-1/01 Preservacdo do pescado e fabricacdo de produtos do Alta
pescado
19.2 |1922-5/02 Fabricacdo de produtos derivados do petrdleo Moderada
19.3 [1931-4/00 - 1932-2/00 Fabricacdo de biocombustiveis Moderada
26.6 | 2660-4/00 Fabricacgdo de aparelhos eletromédicos e eletroterapéuticos | Moderada
e equipamentos de irradiacéo
28.2 | 2825-9/00 Fabricacdo de maquinas e equipamentos de uso geral Moderada
29.2 |2920-4/01 - 2920-4/02 Fabricacdo de caminhdes e 6nibus Moderada
29.3 |2930-1/02 Fabricacdo de cabines, carrocerias e reboques para veiculos | Moderada
automotores
30.3 |3031-8/00 e 3032-6-00 | Fabricacdo de veiculos ferroviarios Moderada
30.9 |3092-0/00 Fabricacdo de equipamentos de transporte nao Alta
especificados anteriormente
32.5 |3250-7/01 - 3250-7/09 Fabricacdo de instrumentos e materiais para uso médicoe |[Alta
odontologico e de artigos Opticos
33.1 |3312-1/02 - 3312-1/04 Manutencéo e reparagdo de maquinas e equipamentos Alta
3315-5/00
35.1 |3511-5/01 e 3512-3/00 | Geracdo, transmissao e distribuicdo de energia elétrica Moderada
35.1 |3511-5/02 e 3514-0/00 | Geracdo, transmissao e distribuicdo de energia elétrica Alta
35.2 | 3520-4/02 Producéo e distribuicdo de combustiveis gasosos por redes | Moderada
urbanas
36.0 |3600-6/01 Captacdo, tratamento e distribui¢do de dgua Moderada
36.0 |3600-6/02 Captacdo, tratamento e distribui¢do de dgua Alta
37.0 |3701-1/00 e 3702-9/00 Esgoto e atividades relacionadas Moderada
38.1 |3811-4/00 - 3812-2/00 Coleta de residuos Moderada
38.2 | 3821-1/00 - 3822-0/00 Tratamento e disposic¢do de residuos Moderada
38.3 | 3831-9/01 - 3839-4/99 Recuperagdo de materiais Moderada
38.3 |3839-4/01 Recuperagdo de materiais Moderada
39.0 |3900-5/00 Descontaminacao e outros servigos de gestdo de residuos | Moderada
42.1 |4211-1/01 Construgdo de rodovias, ferrovias, obras urbanas e obras- Moderada
de-arte especiais
42.1 |4213-8/00 Construcgdo de rodovias, ferrovias, obras urbanas e obras- [ Alta
de-arte especiais
42.2 |4221-9/01 - 4221-9/02 Obras de infraestrutura para energia elétrica, Moderada
4222-7/01- 4222-7/02 telecomunicag0es, agua, esgoto e transporte por dutos
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42.2 | 4221-9/03 Obras de infraestrutura para energia elétrica, Alta
telecomunicag0es, agua, esgoto e transporte por dutos
42.9 |4291-0/00 Construcdo de outras obras de infraestrutura Moderada
42.9 |4299-5/01 Construcdo de outras obras de infraestrutura Alta
43.2 |4329-1/02 Instalagdes elétricas, hidraulicas e outras instalacbes em Alta
construcoes
43.2 |4329-1/04 Instalacdes elétricas, hidraulicas e outras instalacbes em Alta
construcoes
43.9 |4399-1/05 Outros servicos especializados para construcao Moderada
46.4 | 4645-1/01 - 4645-1/03 Comércio atacadista de produtos de consumo ndo alimentar [ Alta
4647-8/02
4649-4/03
46.6 |4664-8/00 Comércio atacadista de maquinas, aparelhos e Alta
equipamentos, exceto de tecnologias de informacéo e
comunicagao
46.8 |4681-8/03 Comércio atacadista especializado em outros produtos Moderada
46.8 |4687-7/01 - 4687-7/03 Comércio atacadista especializado em outros produtos Alta
47.7 | 4773-3/00 Comércio varejista de produtos farmacéuticos, perfumaria e | Alta
cosmeticos e artigos medicos, Opticos e ortopédicos
49.1 |4911-6/00 Transporte ferroviario e metroferroviario Moderada
49.1 |4912-4/01 —4912-4/02 | Transporte ferroviario e metroferroviario Alta
49.1 |4912-4/03 Transporte ferroviario e metroferroviario Alta
49.2 |4921-3/01 - 4922-1/03 Transporte rodoviario de passageiros Moderada
4924-8/00
4929-9/01 - 4929-9/02
49.5 |4950-7/00 Trens turisticos, teleféricos e similares Alta
50.1 |5011-4/02 e 5012-4/02 | Transporte maritimo de cabotagem e longo curso Alta
50.2 |5022-0/01 - 5022-0/02 Transporte por navegagao interior Alta
50.3 |5030-1/01 - 5030-1/03 Navegacéo de apoio Alta
50.9 |5091-2/01 - 5091-2/02 Outros transportes aquaviarios Alta
52.2 |5221-4/00 e 5222-2/00 | Atividades auxiliares dos transportes terrestres Moderada
58.1 |5811-5/00 Edicdo de livros, jornais, revistas e outras atividades de Alta
edicdo
58.2 |5821-2/00 Edicdo integrada a impressdo de livros, jornais, revistase | Alta
outras publicagdes
64.3 |6437-9/00 Intermediacdo ndo monetaria - outros instrumentos de Alta
captacio
72.1 |7210-0/00 - 7220-7/00 Pesquisa e desenvolvimento experimental em ciéncias Alta
fisicas e naturais
81.2 |8122-2/00 Atividades de limpeza Alta
81.3 |8130-3/00 Atividades paisagisticas Alta
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84.1 |8412-4/00 Administracdo do estado e da politica econdmica e social | Alta

84.3 |8430-2/00 Seguridade social obrigatdria Alta
85.0 |8511-2/00 - 8599-6/99 Educacéo Alta
86.0 |8610-1/01 - 8690-9/99 Atividade de atencédo a Alta

satde humana

87.0 |8711-5/01 - 8730-1/99 Atividades de atengdo a salde humana integradas com | Alta
assisténcia social, prestadas em residéncias coletivas e
particulares

88.0 |8800-6/00 Servicos de assisténcia social sem alojamento Alta
90.0 |9001-9/01 a 9001-9/04 | Atividades artisticas, criativas e de espetaculos Alta
e 9001-9/06 a 9001-9/99
91.0 ]9101-5/00 - 9102-3/01 Atividades ligadas ao patriménio cultural e ambiental Alta
9102-3/02
9103-1/00
93.1 |9311-5/00 - 9319-1/99 Atividades esportivas Alta
94.2 |9420-1/00 Atividades de organizacGes sindicais Alta
94.3 |9430-8/00 Atividades de associacfes de defesa de direitos sociais Alta

Fonte: adaptada de Febraban (2023) e Dalla Riva (2023).
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