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Resumo

A crescente urgéncia climatica e os compromissos internacionais de neutralidade carbénica
colocam o setor bancario no centro da transicio para uma economia sustentivel. Esta
dissertacio propde e aplica um Indice de Avaliagio da Ambicio Climatica para avaliar, de forma
sistematizada e comparavel, o grau de compromisso e alinhamento climatico de uma amostra de
24 bancos europeus. Através de uma analise multidimensional, sio avaliadas seis dimensoes
criticas: compromissos de descarbonizagao, intensidade carbonica da carteira, financiamento
sustentavel, integracio dos riscos climaticos, governo e transparéncia, e envolvimento com
partes interessadas.

O indice resulta da articulagao entre contributos conceptuais, referenciais regulatérios (SFDR e
CSRD) e iniciativas voluntarias como a Net-Zero Banking Alliance (NZBA) ou a Partnership
for Carbon Accounting Financials (PCAF), o qual ¢ operacionalizado por um questionario com
05 critérios de natureza qualitativa e quantitativa. A metodologia inclui uma analise estatistica de
robustez com recurso a simulagdo de Monte Carlo, avaliagdo por quartis, teste de robustez e
representacao grafica dos resultados obtidos.

Os resultados revelam uma forte heterogeneidade no desempenho climatico dos bancos,
destacando institui¢oes do norte da Europa e da zona euro com maior maturidade estratégica e
divulgacio climatica. Em contraste, varios bancos do sul e leste europeu apresentam niveis mais
reduzidos de ambigdo e transparéncia. A dissertagio conclui com recomendagbes para
reguladores, decisores politicos, investidores e instituicdes financeiras, evidenciando a

necessidade de reforgar a convergéncia normativa e exigéncia em matéria de relato climatico.

Palavras-chave: banca sustentavel, emissoes financiadas, riscos climaticos, indice de ambicio,

descarbonizacio, net zero.
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Abstract

The growing climate urgency and the international commitments to carbon neutrality place the
banking sector at the center of the transition towards a sustainable economy. This dissertation
proposes and applies a Climate Ambition Assessment Index (IAC) to systematically and
comparably to evaluate the degree of commitment and climate alignment of a sample of 24
European banks. Through multidimensional analysis, six critical dimensions are assessed:
decarbonization commitments, carbon intensity of the credit portfolio, sustainable finance,
integration of climate risks, governance and transparency, and stakeholder engagement.

The index results from the articulation of conceptual contributions, regulatory frameworks
(SFDR and CSRD), and voluntary initiatives such as the Net-Zero Banking Alliance (NZBA)
and the Partnership for Carbon Accounting Financials (PCAF). It is operationalized through a
questionnaire comprising 65 qualitative and quantitative criteria. The methodology includes a
statistical robustness analysis using Monte Carlo simulation, quartile assessment, robustness
testing, and graphical representation of the results obtained.

The results reveal strong heterogeneity in banks’ climate performance, highlighting institutions
from Northern Europe and the euro area with higher levels of strategic maturity and climate
disclosure. In contrast, several banks from Southern and Eastern Europe display lower levels of
ambition and transparency. The dissertation concludes with recommendations for regulators,
policymakers, investors, and financial institutions, emphasizing the need to strengthen regulatory

convergence and requirements regarding climate reporting.

Keywords: sustainable banking, financed emissions, climate risks, ambition index,

decarbonization, net zero.
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1 Introdugao

A transi¢dao para uma economia de baixo carbono tornou-se uma prioridade estratégica a escala
global, sendo particularmente relevante no contexto da Unido Europeia (UE), que tem adotado
metas climaticas ambiciosas (Troger & Steuer, 2021). Com a adogao do Acordo de Paris (United
Nations Framework Convention on Climate Change, 2015), os paises comprometeram-se a
limitar o aumento da temperatura média global aa um valor inferior a 2 °C em relagdo aos niveis
pré-industriais e a prosseguir esfor¢os para o manter proximo de 1,5 °C, promovendo
simultaneamente a resiliéncia climatica. Este compromisso foi subsequentemente incorporado
no enquadramento regulatério europeu através do Regulamento (UE) 2020/852 (European
Commission, 2018, 2020), que estabelece a Taxonomia como instrumento de orientagao dos
fluxos financeiros para atividades alinhadas com os objetivos climaticos. Paralelamente,
reforgou-se a énfase na capacidade de adaptacao das sociedades e economias para enfrentar os
impactos das altera¢oes climaticas (Rhodes, 2016). No entanto, passados cerca de dez anos, este
objetivo encontra-se cada vez mais ameagado: dados recentes mostram que entre julho de 2023
e junho de 2024 a temperatura média global permaneceu durante 12 meses consecutivos acima
de 1,5 °C em relagao aos niveis pré-industriais, um sinal consistente com as proje¢oes do IPCC
(2021) e da WMO (2023), que antecipavam cenarios com excedéncias temporarias deste limiar.
Modelos climaticos calibrados (CMIP6) sugerem ainda que a ocorréncia de um dnico ano com
aquecimento 21,5 °C tem mais de 75% de probabilidade de coincidit com o inicio do
cruzamento do limiar de longo prazo (Cannon, 2025), levantando sérias davidas sobre a
viabilidade de manter o aquecimento global dentro das metas do Acordo de Patis.

A resposta europeia tem-se materializado num vasto conjunto de instrumentos regulatorios,
como o Regulamento da Taxonomia - Regulation (EU) 2020/852 (Eutopean Union, 2020),
doravante designado Taxonomia Europeia; o Regulamento Sustainable Finance Disclosure
Regulation - Regulation (EU) 2079/2088 (European Union, 2019), doravante SFDR; e a
Corporate Sustainability Reporting Directive - Directive (EU) 2022/2464 (European Union,
2022), doravante CSRD. Estes instrumentos sio complementados por metodologias de reporte
como o Greenhouse Gas Protocol (GHG Protocol), desenvolvido pelo World Resources Institute

(WRI) e pelo World Business Council for Sustainable Development (WBCSD, 2004, 2011, 2013),



e pela abordagem da Partnership for Carbon Accounting Financials (PCAF, 2020, 2023) para
quantificagao das emissoes financiadas.

Apesar dos avancos normativos, subsistem lacunas significativas na avaliagdo da pegada
carbonica das instituigdes financeiras, em particular dos bancos, cuja atividade de concessao de
crédito tem uma influéncia determinante nos padroes de investimento da economia real
(Goossens et al., 2022). A exposi¢ao a ativos com elevada intensidade carbonica configura nao
apenas um risco ambiental, mas também um risco financeiro, com potencial para originar perdas
substanciais e comprometer a estabilidade do sistema bancario (Carney, 2015; Monasterolo,
2020; Uniao Europeia, 2019). Neste contexto, revela-se essencial compreender em que medida
os bancos europeus medem, relatam e reduzem as emissoes associadas as suas carteiras de
crédito, bem como avaliar o grau de alinhamento com os objetivos de neutralidade climatica
definidos para a Unido Europeia (Di Maio 7 al., 2023).

Com esse proposito, esta dissertagao propoe e desenvolve um indice novo que se designara por
“Indice de Ambicio Climatica” (IAC), concebido no 4mbito deste trabalho enquanto ferramenta
analitica inovadora, destinada a avaliar, de forma estruturada e comparavel, o grau de
compromisso dos bancos europeus com os objetivos de transi¢ao climatica. Este indice foi
integralmente concebido pelo autor, desde a defini¢ao das suas seis dimensdes analiticas centrais
até a sua operacionalizagdo empirica e validagao estatistica.

Integra um conjunto alargado de indicadores, desenvolvidos com base na literatura especializada,
nas melhores praticas internacionais, designadamente as propostas pela PCAF (2020, 2023), Task
Force on Climate-related Financial Disclosures (TCFD, 2021), Science Based Targets initiative
(SBTi, 2021, 2024), Glasgow Financial Alliance for Net Zero (GFANZ, 2022a, 2022b, 2022c,
2023) e nos principais referenciais normativos da Uniao Europeia.

Este instrumento visa colmatar a lacuna existente na avaliagdo integrada das estratégias de
descarbonizacao do setor bancario, ao permitir a medicao nao apenas do grau de maturidade
climatica das institui¢oes, mas também identificar padroes de atuagao, lacunas criticas e o
respetivo nivel de alinhamento com os objetivos do Acordo de Paris e com os requisitos da
Taxonomia Europeia. Ao sintetizar multiplas dimensoes num dnico valor composto, o indice
constitui uma ferramenta relevante para promover a transparéncia e favorecer a comparabilidade
entre bancos, contribuindo, deste modo, para o debate sobre o papel do sistema financeiro na

transicao para uma economia de baixo carbono.



A presente investigagao procura responder as seguintes questoes centrais:

e Ql. Em que medida os bancos europeus estabelecem compromissos claros e
quantificados de descarbonizagdo das suas carteiras de crédito?

e Q2. Quio robustas sio as metodologias e os cenarios climaticos utilizados para apoiar
as metas e planos de transi¢ao dos bancos?

e Q3. De que forma os riscos e oportunidades climaticas estdo a ser integrados na gestao
do risco de crédito e nos modelos de concessao?

e Q4. Qual o grau de transparéncia e de envolvimento com as partes interessadas,
nomeadamente com as empresas financiadas, na operacionalizacio das estratégias
climaticas?

e (5. Estao os bancos europeus efetivamente a redirecionar os fluxos financeiros para
atividades sustentaveis e compativeis com a transi¢cao energéticar?

e Q6. De que modo os bancos avaliam e divulgam o alinhamento das suas carteiras com

os critérios da Taxonomia Europeia e com os objetivos climaticos internacionais?

A relevancia deste estudo reside na capacidade de oferecer uma nova abordagem metodologica
passivel de aplicagdo empirica, ao possibilitar a avaliagao comparavel do desempenho climatico
dos bancos. O indice aqui desenvolvido visa apoiar decisores politicos, supervisores, investidores
e académicos na monitorizagao das estratégias de descarbonizacdo do setor bancario europeu,
promovendo uma atuagdo mais coerente, responsavel e alinhada com os compromissos de
neutralidade climatica.

A metodologia adotada combina abordagens qualitativas e quantitativas. Apds a revisao da
literatura e da regulamentagao europeia pertinente, foi realizada uma analise documental de uma
amostra de 24 bancos europeus, com base em relatérios de sustentabilidade, divulga¢oes do Pilar
3 e documentos estratégicos. O indice foi construido a partir de 65 indicadores organizados nas
seis dimensoes analiticas referidas, avaliados numa escala ordinal entre 0 e 5. A sua robustez
estatfstica foi testada com recurso a simulagao de Monte Carlo (5.000 iteragdes), assegurando a
coeréncia interna e a sensibilidade das ponderag¢oes atribuidas a cada dimensao.

A aplicacao empirica possibilitou a comparagao do grau de ambigao climatica entre institui¢des,
identificar padroes setoriais e sustentar a formulacio de recomendag¢des fundamentadas nos

resultados.



A dissertagao esta estruturada em seis capitulos. Apos esta introdugdo, o segundo capitulo
apresenta a revisao da literatura relativa a finangas sustentaveis, riscos climaticos, regulamentagao
europeia e metodologias de relato. O terceiro capitulo descreve a metodologia adotada, incluindo
a constru¢ao do indice e a sua validagao estatistica. O quarto capitulo aplica o indice aos 24
bancos da amostra, apresentando os resultados por dimensao e por institui¢io. O quinto capitulo
discute os principais resultados a luz das questoes da investigacao, e o sexto capitulo sintetiza as

conclusoes, limitagdes do estudo e sugestdes para investigacao futura.



2 Revisao da literatura

Concluida a introdugdo e justificagdo da problematica em analise, importa agora aprofundar os
fundamentos teoricos, institucionais e de regula¢ao que sustentam esta investigacao. E essencial
compreender os principais contributos teéricos e empiricos relacionados com a descarbonizagao
do setor bancario. O Capitulo 2 procede assim, a revisao critica da literatura relevante sobre
financas sustentaveis, riscos climaticos, regulamentagao europeia e metodologias de medigao da
pegada carbonica no setor bancario. Esta analise tedrica visa ndo apenas contextualizar o papel
das institui¢Oes financeiras na transicio para uma economia de baixo carbono, mas também
identificar as principais lacunas, desafios e contributos que orientam a construcio do Indice de

Ambic¢ao Climatica desenvolvido no presente estudo.
2.1 Sustentabilidade e descarbonizagao no setor bancario

O conceito de desenvolvimento sustentavel, formalizado no Relatério Brundtland (1987), foi
definido como aquele que “satisfaz as necessidades do presente sem comprometer a capacidade
das geracOes futuras de satisfazerem as suas proprias necessidades” (WCED, 1987, p.43).

Ao longo das dltimas décadas, o desenvolvimento sustentavel evoluiu e foi incorporado em
diversos marcos internacionais, culminando na adogao da Agenda 2030 para o Desenvolvimento
Sustentavel (United Nations, 2015), que estabeleceu 17 Objetivos de Desenvolvimento
Sustentavel (ODS) como referéncia universal para politicas de sustentabilidade. No setor
econémico e financeiro, esta evolugao traduziu-se na crescente adogao de principios e métricas
associadas a sustentabilidade corporativa, nomeadamente os critérios ESG (Environment ,Social
and Governance), que passaram a orientar praticas de investimento responsavel, relato nao
financeiro e avaliagao de desempenho ambiental (Schoenmaker & Schramade, 2019). Para além
da protecao ambiental, o desenvolvimento sustentavel abrange a transformacao dos padroes de
producdo e consumo, o reforco da coesao social e a construgdo de instituicdes resilientes e
responsaveis (Sachs, 2015). Assim, afirma-se como um principio otientador transversal, capaz
de moldar politicas publicas, estratégias empresariais e decisGes financeiras num mundo marcado
pela interdependéncia global e pelos limites ecolégicos do planeta (Schoenmaker & Schramade,

2019).



No contexto bancario, a descarbonizagao assume centralidade devido ao peso predominante das
emissoes de ambito 3, financiadas, que representam mais de 90% da pegada carbénica das
institui¢oes financeiras (PCAF, 2020, 2023). Esta facto desloca o foco das emissoes operacionais
(ambitos 1 e 2) para o impacto indireto da atividade de concessao de crédito, colocando os
bancos no cerne da transicao climatica. O setor bancario deixa, assim, de ser apenas
intermediario de fluxos financeiros para se tornar agente ativo de reorientaciao de capital para
atividades compativeis com os objetivos do Acordo de Paris e com a neutralidade carbonica até
2050 (Downie & Peterson, 2025; European Commission, 2021).

Apesar do reforco dos compromissos internacionais e da Uniao Europeia, que estabeleceu a
meta de redugao de 55% das emissoes até 2030 face a 1990 e de neutralidade em 2050 (European
Commission, 2020), a evidéncia empirica mostra que 0os progressos permanecem insuficientes.
A European Environment Agency (EEA, 2024) e o Climate Action Tracker (2023) identificam
atrasos significativos na implementagdo dos planos nacionais de energia e clima (PNEC),
revelando que os investimentos sustentaveis continuam aquém da escala necessaria. Para os
bancos, esta insuficiéncia traduz-se em riscos de transicao mais elevados e numa pressao
crescente de reguladores e investidores para integrar critérios climaticos nos modelos de crédito.
O quadro regulatério europeu tem procurado colmatar estas falhas através de instrumentos
como a Taxonomia Europeia, o SFDR e a CSRD/ESRS, em articulagio com iniciativas
voluntarias como a PCAF, a TCFD, a SBTi, a Net-Zero Banking Alliance (NZBA) ou a
GFANZ. Contudo, subsistem desafios estruturais: a Taxonomia enfrenta criticas pela sua
complexidade técnica e aplicabilidade limitada em pequenas e médias empresas (PME)
(Campiglio e al., 2018), enquanto a integracdo ESG, embora difundida, ¢ frequentemente
acusada de praticas de greenwashing ou de eficacia limitada (Veltti e al., 2023; Giannetti ef al., 2024).
Assim, a literatura destaca uma tensao entre o discurso normativo e a transformacao efetiva dos
padrdes de financiamento.

Neste contexto, torna-se evidente a necessidade de métricas sintéticas que permitam avaliar
comparativamente a ambi¢do climatica dos bancos. O Indice de Ambicio Climatica (IAC)
proposto nesta dissertaciao responde a essa lacuna, incorporando a base tedrica para avaliar, o
grau e a robustez dos compromissos de descarboniza¢ao assumidos pelos bancos, bem como a

sua capacidade de traduzir metas em estratégias operacionais e quantificaveis.



2.2 Riscos climaticos e financeiros

No setor bancario, os riscos climaticos dividem-se em riscos fisicos que decorrem de perdas
associadas a fendmenos meteoroldgicos extremos ou alteragées climaticas cronicas e riscos de
transicao, resultantes de mudangas regulatérias, tecnoldgicas e de mercado na transi¢ao para uma
economia de baixo carbono (Battiston ez /., 2017; Network for Greening the Financial System
(NGFS, 2020a).

A gestao prudencial requer a identificagao e integracao destes riscos nos modelos de concessao
de crédito e avaliacao de ativos, reduzindo a vulnerabilidade a perdas financeiras e assegurando
conformidade regulatéria (Feridun & Gungor, 2020).

A relevancia dos riscos de transi¢ao é acentuada pela predominancia das emissoes financiadas
nas carteiras bancarias (ambito 3 do GHG Protocol), que condicionam o alinhamento com o
Acordo de Paris. Empresas com elevado perfil emissor, enfrentam maior restricao de crédito e
custos de financiamento mais elevados, afetando a rentabilidade e a resiliéncia dos bancos
(Goutrdel et al, 2024; Kacperczyk & Peydré, 2022).

A integracao de critérios ESG nos processos de analise e concessao de crédito constitui uma
ferramenta para mitigar estes riscos e explorar oportunidades de investimento sustentavel (Hock
et al., 2023), no entanto, persistem desafios na normalizacdo de métricas, na qualidade e
consisténcia dos dados e na capacidade técnica interna para avaliar riscos climaticos de forma
robusta e comparavel (Monasterolo & Raberto, 2018; Baudino & Svoronos, 2021a).
Contributos académicos recentes mostram ainda que a implementacdo de critérios ESG nio
garante resultados uniformes. Por exemplo, Veltti ez a/. (2023) concluem que, em alguns setores,
como o dos servigos publicos, a aplicagao dos ESG nao conduz necessariamente a melhorias na
qualidade financeira ou na eficiéncia de crédito. Erragragui (2018) argumenta que preocupagdes
ambientais podem inclusive aumentar o custo da divida de certas empresas, enquanto Giannetti
et al. (2024) demonstram que bancos com elevados niveis de divulgagao ambiental continuam a
financiar atividades intensivas em combustiveis fosseis, sem penalizacao evidente nas condi¢bes
de crédito. Estas conclusées levantam duvidas sobre a consisténcia e eficacia real da integragao
ESG na mitigacao de riscos.

Apesar dessas limitagoes, a adogao de critérios ESG de metodologias de contabilidade de

emissdes (como a PCAF) e de estruturas de relato climatico (como a TCFD) tem sido



impulsionada por reguladores, investidores e sociedade civil, refor¢ando a fungdo catalisadora
do setor financeiro na transi¢ao sustentavel (European Commission, 2020; UNEP FI, 2021a,
2023). Todavia, a revisao académica mostra que muitas praticas permanecem mais reativas que
transformadoras, oscilando entre a conformidade regulatéria minima e a lideranca efetiva na
gestdo dos riscos climaticos (Baudino & Svoronos, 2021a; Krueger e7 a/., 2020; Monasterolo &
Raberto, 2019).

Neste enquadramento, a proposta deste estudo integra os riscos climaticos como uma dimensao
auténoma do IAC, avaliando nido apenas a existéncia de compromissos declarativos, mas
sobretudo a capacidade de os bancos internalizarem riscos fisicos e de transicio nos seus
modelos de crédito e gestdo de carteira, em linha com as recomendagdes prudenciais

internacionais (Uniao Europeia, 2022).
2.3 Métodos de medigao da pegada carbénica das carteiras de crédito

A pegada carbonica financiada constitui a métrica mais relevante para avaliar o impacto climatico
do setor bancario, representando frequentemente mais de 90% das emissoes totais de uma
instituicao  (PCAF, 2020, 2023). A sua quantificacio baseia-se em metodologias
internacionalmente reconhecidas, como o GHG Protocol, a SBTi e a abordagem da PCAF, que
propoe um método de alocacio proporcional das emissoes em funcao da exposicao financeira.
Estas metodologias permitem reportar emissdes de ambito 3 e comparar desempenhos entre
institui¢oes, constituindo uma base técnica para compromissos de descarbonizagao.

Apesar da sua relevancia, a aplicagao destas metodologias enfrenta trés limitagOes estruturais:

1. Heterogeneidade setorial — dados incompletos ou nao padronizados, especialmente em
PME e mercados emergentes (Campiglio ez al., 2018);

2. Dependéncia de indicadores substitutos (proxies) — utilizacao de médias setoriais ou
indicadores substitutos quando nio existem dados diretos (Bingler ez a/, 2021);

3. Capacidade técnica limitada — necessidade de equipas multidisciplinares com
competéncias em ciéncia climatica, politicas publicas e economia ambiental, areas com
as quais os profissionais financeiros, historicamente, nio estio tao familiarizados

(Schoenmaker & Schramade, 2019; Financial Stability Board, 2023).



Estas limitagbes comprometem a comparabilidade interbancaria e podem gerar enviesamentos
na monitorizagio do alinhamento climatico. Por isso, organismos como a European Banking
Authority (EBA, 2022) e o Financial Stability Board (FSB, 2022) tém defendido a necessidade
de harmoniza¢io metodolégica, de forma a assegurar consisténcia e credibilidade na
comunicacao das emissOes financiadas. A harmonizagdo ¢ vista como pré-condi¢do para
transformar a pegada financiada numa métrica operacional e sujeita a verificagdao independente.
A revisao académica também sublinha a importancia dos testes de esfor¢o climatico como
instrumento complementar. Trabalhos como o de Battiston ez a/ (2017) mostram que a
simulagao de cenarios de transi¢io constitui uma ferramenta relevante para avaliar a resiliéncia
do sistema financeiro a choques regulatérios ou tecnolégicos associados a descarbonizagao.
Contudo, estes testes continuam a ser marcados por elevada incerteza, dependéncia de hipoteses
e limitagdes de dados, o que condiciona a sua aplicabilidade pratica (Baudino & Svoronos,
2021b).

O IAC pretende, assim, superar parte destas limitagdes ao oferecer uma métrica composta e
comparavel, que capta nio apenas a divulgacdo das emissdes, mas também a sua utilizagao
estratégica na gestao das carteiras de crédito. Neste enquadramento, a dimensao “Intensidade
Carbénica da Carteira”, do IAC, assume particular relevancia, ao materializar tanto a existéncia
de inventarios de emissoes financiadas como a sua evolugiao temporal e o alinhamento com

cenarios climaticos.
2.4 Enquadramento regulatério e conceptual

A transi¢do para uma economia sustentavel na Unido Europeia tem sido acompanhada por um
conjunto estruturado de instrumentos regulatérios que visam canalizar o financiamento para
atividades alinhadas com objetivos ambientais e sociais. Estes instrumentos convergem na
criagao de um quadro normativo coerente que aumenta a comparabilidade, a transparéncia e a
responsabilizacao das institui¢des financeiras (European Union, 2020).

A Taxonomia Europeia constitui um dos pilares centrais do enquadramento regulatério da EU
em matéria de finangas sustentaveis, ao estabelecer critérios técnicos uniformes para determinar
quando uma atividade econdémica pode ser considerada ambientalmente sustentavel (Unido

Europeia, 2020). Para os bancos, a taxonomia traduz-se na obriga¢ao de reportar indicadores



como o Green Asset Ratio (GAR), definido pela Autoridade Bancaria Europeia (EBA, 2022), que
mede a propor¢ao de ativos alinhados com atividades consideradas sustentaveis segundo os
critérios da Unido Europeia (2020).

A literatura reconhece que, embora concebido como uma métrica de divulgagao, o GAR possui
também implicagdes de natureza prudencial, na medida em que pode influenciar a gestdo das
carteiras e as decisOes de concessdao de crédito (EBA, 2022; Di Maio ¢# al., 2023). Contudo,
Campiglio ¢z al. 2018) sublinham que as classificagdes deste tipo apresentam complexidade
técnica elevada, custos de implementacao significativos e aplicabilidade limitada em empresas de
menor dimensao, podendo gerar risco de exclusao financeira e concentragao setorial. Esta tensao
entre padronizagdo normativa e viabilidade pratica reflete-se nos desafios enfrentados pelos
bancos na sua integragao operacional da Taxonomia Europeia.

Complementarmente, outra métrica essencial para captar o verdadeiro impacto climatico das
institui¢oes ¢ o reporte das emissoes financiadas, correspondentes ao ambito 3 do GHG Protocol
(WRI & WBCSD, 2004, 2011, 2013) e operacionalizadas para o setor financeiro através da
metodologia PCAF (2020, 2023). Estas emissoes representam a componente dominante da
pegada carbonica de um banco e sdao centrais para avaliar o seu impacto climatico real. A
metodologia desenvolvida pela PCAF (2020, 2023) padroniza o calculo das emissoes financiadas
através de uma atribuigio 'propotcional a participacio financeira da instituicio no cliente ou
ativo, permitindo assim uma maior comparabilidade entre bancos. A sua ligagio ao quadro
regulatorio ¢ evidente: uma carteira com elevada intensidade carbonica representa nao apenas
risco ambiental, mas também risco de transi¢ao, podendo originar perdas de valor e exigéncias
regulatorias acrescidas (Battiston ef al, 2017; NGFS, 2020a). Este risco assume particular
relevancia no financiamento de PME, que frequentemente carecem de recursos técnicos e
capacidade organizacional para relatar emissdes e alinhar-se com os critérios técnicos da
Taxonomia Europeia (EBA, 2022). Neste contexto, a UNEP FI (2023) destaca a importancia de

politicas de transi¢ao justa e programas de capacitagao, enquanto a EBA (2022) reconhece os

! Segundo a PCAF, as emissGes de uma entidade financiada so atribuidas ao banco de forma proporcional a sua
exposi¢ao financeira, assegurando consisténcia e comparabilidade entre institui¢Ges.
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desafios especificos das PME no reporte obrigatério de riscos ESG no ambito das divulgacoes
do Pilar 3 ITS".

Neste enquadramento mais vasto, o conceito de finangas sustentaveis surge como a
materializagdo pratica destas exigéncias de medi¢ao e relato. O conceito implica a integragao
sistematica de fatores ambientais, sociais e de governo (ESG) nas decisoes de investimento,
concessao de crédito e gestao de risco (Schoenmaker & Schramade, 2019). Na Unido Europeia,
este conceito é operacionalizado por normas como o Regulamento (UE) 2019/2088 relativo a
divulgacdo de informagdes relacionadas com a sustentabilidade no setor dos servigos financeiros
(SFDR) e o Regulamento (UE) 2023/2631 que estabelece a Norma Europeia de Obrigacoes
Verdes (E#GB), que definem requisitos de elegibilidade e de divulgagao para instrumentos
financeiros verdes. A Taxonomia Europeia (Regulamento (UE) 2020/852) constitui a base
técnica que sustenta estes instrumentos, convertendo externalidades ambientais em critérios
verificaveis e auditaveis.

Apesar dos avancos, a literatura evidencia tensoes entre regulagao e pratica. Embora a integracao
de fatores ESG nos modelos internos de risco tenha potencial para reduzir a exposi¢ao a ativos
com elevado risco climatico (European Central Bank, 2022), a eficicia observada revela-se
desigual e frequentemente limitada. Fatica e Panzica (2021) e Giannetti ¢f a/. (2024) demonstram
que nem sempre existe correspondéncia entre a narrativa sustentavel dos bancos e a alocagao
efetiva de capital, o que levanta preocupagodes sobre greemwashing e sobre a credibilidade dos
produtos financeiros rotulados como verdes.

E neste contexto que emerge o conceito de ambi¢do climatica, entendido como o nivel de
integracao estratégica e operacional dos objetivos de descarbonizagao nas carteiras de crédito,
em alinhamento com o Acordo de Paris (UNFCCC, 2015) e referenciais internacionais como a
GFANZ (2022a, 2022b, 2022c, 2023), a Net Zero Banking Alliance (UNEP FI, 2021a) e as
metodologias de medicdo de emissdes financiadas da PCAF (2020, 2023). Mais do que
declaragdes formais ou adesao a compromissos voluntarios, a literatura enfatiza que a verdadeira

ambicao requer a definicdo de metas quantificadas, a existéncia de mecanismos de

2 Normas técnicas de execucdo da EBA, adotadas pela Comissdo Europeia (art.” 449-A do CRR), que padronizam
templates e métricas para a divulgacdo de riscos ESG no Pilar 3. Visam assegurar transparéncia e comparabilidade
entre bancos (incl. GAR/BTAR e exposicio a setotes intensivos em carbono).
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monitoriza¢ao, a adog¢do de politicas setoriais especificas e a realizagdo de revisdes periddicas
(Watson & Pye, 2021; TCFD, 2021; GFANZ, 2022a).

A especificidade do setor bancario reside no peso predominante das emissdes de ambito 3, em
particular as emissoes financiadas associadas as atividades de crédito e investimento. Isto implica
que a ambigdo climatica ndo se pode restringir as emissoes operacionais, devendo traduzir-se em
estratégias de reorientacao dos fluxos financeiros, compromisso ativo com clientes e na
integracao transversal dos riscos climaticos nos modelos de negécio (PCAF, 2020, 2023;
Gourdel et al., 2024).

A literatura distingue claramente dois patamares:

1. Cumprimento regulatério, em que os bancos se limitam a cumprir exigéncias regulatorias
e de reporte (ex.: Taxonomia (2020), SFDR (2019), CSRD (2022), ESRS (2023)), sem
necessariamente transformar as suas praticas de financiamento.

2. Liderancga climatica, em que os bancos assumem papel ativo na transi¢ao, estabelecendo
metas intermédias, politicas de exclusao setorial (ex.: carvao térmico, petréleo e gas sem
planos de transicao crediveis), integrando riscos climaticos nos modelos internos e
incentivando clientes a alinhar-se com cenarios de 1,5 °C (UNEP FI, 2021a, 2021b;
Gourdel et al., 2024).

No entanto, varios autores apontam que, na pratica, muitas institui¢des permanecem num nivel
predominantemente declarativo (Baudino & Svoronos, 2021a; Fatica & Panzica, 2021; GFANZ,
2022). A adesio a aliancas internacionais (NZBA, GFANZ) ou a definicdo de metas “net zero
20507 é amplamente difundida, mas a auséncia de objetivos intermédios e de politicas setoriais
robustas limita a credibilidade e efetividade desses compromissos (Carney, 2015; SBTi, 2021,
2024). A literatura identifica uma lacuna persistente entre narrativa e a¢io, em que a comunicagao
publica de sustentabilidade nao se traduz numa transformacao estrutural dos modelos de

concessao de crédito e de gestao de risco (Glannetti e al., 2024).
2.5 Contributos teéricos e as dimensdes do Indice de Ambigio Climatica

A construcao do TAC resulta da articulacio entre contributos académicos, referenciais

regulatérios e iniciativas voluntarias aplicadas ao setor bancario. Embora resulte de uma decisao
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autoral, o indice procura assegurar coeréncia metodologica entre a literatura sobre financas
sustentaveis, os requisitos normativos europeus e as orientacdes internacionais em matéria de
relato e gestdo de riscos climaticos e estratégias de transicao.

O IAC tem seis dimensdes, 0 que encontra suporte em literatura especializada e em orienta¢oes

reconhecidas internacionalmente:

¢ D1 - Compromissos de Descarbonizagao — fundamentados por trabalhos como Carney
(2015), que enfatiza a necessidade de alinhar horizontes financeiros e climaticos, e por
estruturas como a SBTi (2021, 2024) e a NZBA (2021), que estabelecem trajetorias e
metas alinhadas com 1,5 °C.

e D2 - Intensidade Carboénica da Carteira — assente no GHG Protoco/ (WRI & WBCSD,
2004, 2011, 2013) e no PCAF (2020, 2023), que padronizam a contabilizacao das
emissOes financiadas, e em analises como Monasterolo e Raberto (2018) e Teubler e
Kiihlert (2020), que evidenciam desafios na qualidade dos dados e implicagbes no risco
de transicao.

e D3 - Financiamento Sustentavel — enquadrado por estudos sobre a eficicia dos
instrumentos verdes (Fatica & Panzica, 2021) por requisitos do EuGB (2023), refor¢ados
por reflexdes sobre credibilidade e verificacao (Climate Policy Initiative [CPI], 2022).

e D4 - Riscos Climaticos e Gestao da Carteira — apoiados em modelos de teste de esfor¢o
(Battiston ez al., 2017), classificagoes do NGFS (2020b) e recomendagdes de integragao
prudencial de risco (Ilhan e @/, 2021; Baudino & Svoronos, 2021b).

e D5 - Governo e Transparéncia - sustentado pelas recomendagoes da TCFD (2021) e
pelos requisitos da CSRD (2022), bem como pelas Ewurgpean Sustainability Reporting
Standards, publicadas pela Comissao Europeia em 2023 através do Delegated Regulation
(EU) 2023/2772 (daqui em diante ESRS; European Commission, 2023), bem como por
evidéncia empirica da ligacao entre o governo climatico e desempenho ESG (Krueger e7
al., 2020).

e D6 - Envolvimento com Partes Interessadas — apoia-se nas orientagoes do GFANZ
(2022c¢), na evidéncia académica que destaca o papel sistémico dos bancos na transicao
climatica (Roncoroni ez a/., 2021) e nas iniciativas de capacitagao promovidas pela UNEP

FI (2021a) para definicao de metas climaticas eficazes.
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Tabela 1 - Principais autores e abordagens

Dimensio

Principais

Referenciais

Contributo para a construgdo/desenvolvimento da Dimenséo

D1 - Compromissos de

Descarbonizagio

Carney (2015); SBTi (2021, 2024);
NZBA (2021); GFANZ (2022a)

Fundamentam a importincia de metas net-zeto, objetivos intermédios

¢ adesdo a compromissos climaticos reconhecidos internacionalmente.

D2 - Intensidade Carboénica da

Carteira

GHG Protocol (WRI & WBCSD, 2004,
2011, 2013); Monasterolo e Raberto
(2018); PCAF (2020, 2023); Teubler e
Kuhlert (2020);

Justificam a necessidade de quantificagio das emissoes financiadas e
evidenciam os desafios metodolégicos na medi¢io da intensidade

carbonica das carteiras.

D3 - Financiamento Sustentavel

Fatica e Panzica (2021); EuGB (2023)

Avaliam a credibilidade dos instrumentos verdes, critérios de
elegibilidade e o papel dos bancos na mobilizagio de capital para

atividades sustentaveis.

D4 - Riscos Climaticos e Gestao

da Carteira

Battiston ¢ al. (2017); NGFS (2020b);
Baudino e Svoronos (2021b); Ilhan ez al.
(2021);

Definem os riscos fisicos e de transi¢io e analisam a sua integracio
nos modelos de concessao, avaliagio e gestao de risco das instituiges

bancirias.

D5 - Governo e Transparéncia

Krueger ez al. (2020); TCFD (2021);
CSRD (2022); ESRS (2023)

Sustentam a importancia do governo climatico, do relato ESG e da

transparéncia institucional para o desempenho ambiental das

institui¢des financeiras.

D6 - Envolvimento com as Roncoroni ez al  (2021); GFANZ

(2022¢); UNEP FI (2023).

Destacam o papel do didlogo com empresas financiadas, para assegurar

Partes Interessadas

uma transicao inclusiva e eficaz no setor financeiro.

Fonte: elaboragdo prépria

A tabela 1 sintetiza os principais contributos tedricos e regulatérios que sustentam a defini¢ao
das seis dimensoes que compoem o Indice de Ambicio Climatica proposto nesta dissertagao.

A literatura demonstra, que a ambicao climatica bancaria ¢ multidimensional, envolvendo desde
compromissos formais até praticas de gestdao de risco e de relacionamento com clientes (ECB,
2023). O IAC traduz esta diversidade num instrumento dnico e composto, concebido para
avaliar comparativamente o desempenho climatico das institui¢oes bancarias. Mais do que
simples somatoério de indicadores, o indice procura distinguir entre instituigdes que se limitam a
conformidade regulatéria minima e aquelas que incorporam a lideranca climatica como parte

integrante da sua estratégia e modelo de negdcio.

2.6 Sintese critica da revisao da literatura

A revisao da literatura, sintetizada na Tabela 1, evidencia que a transi¢ao para uma economia de

reduzida intensidade carbonica coloca o setor bancario no centro do debate sobre
sustentabilidade, devido ao peso predominante das emissdes financiadas e ao seu papel na
canalizacio de fluxos de capital. Registam-se avangos relevantes nas metodologias de
contabilizacio e relato, como o GHG Protocol (2004, 2011, 2013) e a PCAF (2020, 2023), bem

como nos referenciais internacionais de divulgacao, como a TCFD, e nos ESRS que
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operacionalizam a CSRD. Contudo, a literatura identifica limita¢oes persistentes, nomeadamente
a baixa qualidade e comparabilidade dos dados, a elevada dependéncia de estimativas e a
integracao ainda incipiente e desigual dos critérios ESG nos modelos de concessio de crédito

(NGFS, 2021; PCAF, 2020; ECB, 2022).”
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3  Concegio e Metodologia do IAC
3.1 Abordagem geral

A adogio de uma média *ponderada como férmula agregadora garante que as dimensdes de
maior relevancia estratégica tenham um peso mais elevado no resultado do indice, em
concordancia com a importancia relativa identificada na literatura e nas orientagdes de
supervisao (NGFS, 2020a; GFANZ, 2022a). Esta abordagem permite, simultaneamente, uma
avaliagao global do desempenho de cada instituicdo e a identificagdo de areas especificas de
melhoria. Seguidamente, procede-se a caracterizagdo da amostra e a descricao das fontes de

dados, que constituem a base empirica do IAC.
3.2 Método

A defini¢dao dos pesos das seis dimensoes do IAC representa um passo metodoldgico decisivo,
uma vez que determina a sensibilidade do indice e assegura que a avaliagdo capte nao apenas a
ambicao declarada, mas também a materialidade das agdes implementadas. Por esse motivo, a
sua construgao exigiu rigor, coeréncia e fundamentacao adequada.

A escolha dos pesos foi orientada por trés pilares principais: a revisao da literatura académica
sobre métricas climaticas aplicadas ao setor financeiro, a analise dos principais referenciais
normativos e iniciativas voluntarias de divulgacao e gestao do risco climatico, e o julgamento
critico do autor, com énfase em critérios de aplicabilidade pratica, comparabilidade
interinstitucional e capacidade discriminatéria

Com base nesta fundamentacao conceptual e normativa, a atribui¢ao dos pesos foi estruturada

em quatro etapas principais:

e Mapeamento de relevancia teérica — identificacdo, na literatura e nos referenciais
normativos, do grau de importancia atribuido a cada dimensao do IAC no processo de

transi¢ao climatica do setor bancario.

3 A média ponderada foi adotada por refletir a importancia relativa de cada dimensio, assegurando maior
transparéncia e alinhamento com referenciais internacionais.
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e Avaliagao de mensurabilidade — analise da disponibilidade, comparabilidade e fiabilidade
dos dados publicos associados a cada dimensio, garantindo viabilidade na recolha e
avaliacio.

e Equilibrio entre impacto direto e indireto — priorizagdo de dimensées com influéncia
imediata e mensuravel nas emissoes financiadas, sem desvalorizar fatores estruturais e de
suporte, como governo e envolvimento externo.

e Validagdo empirica preliminar — testes exploratorios para verificar se a distribuigao inicial
de pesos produzia resultados coerentes com o perfil de ambicdo identificado

qualitativamente para cada banco.

Este processo esta alinhado com as orientagdes metodoldgicas para construcao de indices
compostos (OECD, 2008; Mazziotta & Pareto, 2018, 2020), assim como com as recomendagoes
especificas para avaliagao do alinhamento climatico no setor financeiro (NGFS, 2020b; GFANZ,
2022b).

Embora sustentada em referéncias académicas e normativas amplamente reconhecidas,
incluindo orientacdes de iniciativas internacionais como a GFANZ, NZBA, TCFD, SBTi, bem
como organismos reguladores como a EBA, a atribui¢ao final dos pesos constitui uma decisao
metodolégica original da responsabilidade do autor desta dissertagao. A defini¢ao resultou de

um processo iterativo de avaliagio que procurou, simultaneamente:

e Maximizar a capacidade discriminatéria do indice, assegurando que as diferencas de

desempenho entre institui¢oes fossem efetivamente captadas;

e Garantir a comparabilidade interinstitucional, permitindo a realizacio de analises

setoriais e exercicios de benchmarking rigorosos;

e Assegurar viabilidade pratica e replicabilidade, através da utilizacdo exclusiva de dados

publicos e acessiveis.

A pertinéncia desta distribuicao ¢ posteriormente confirmada através dos testes de validagao

empirica apresentados na sec¢ao seguinte.
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3.3 Construgio do Indice de Ambigio Climatica (IAC)

O IAC foi construido a partir de 65 indicadores (descritos no Anexo A) organizados nas seis

dimensdes analiticas referidas, avaliados numa escala ordinal de 0 a 5. Concebido como um

instrumento composto, o indice agrega, de forma ponderada, a avaliagao dessas seis dimensoes.

Esta abordagem permite combinar indicadores qualitativos e quantitativos numa tnica métrica,

conforme descrito na Tabela 2, assegurando comparabilidade interinstitucional e capacidade

discriminatéria entre diferentes niveis de ambigao climatica no setor bancario europeu.

Tabela 2 - Principais fontes metodoldgicas/regulamentares utilizadas na definicio dos critétios de avaliagio do

com Partes
Interessadas

transicao

- Inclusio de PME no processo de
descarbonizagio

- Participagdo em iniciativas setoriais
colaborativas

IAC
Dimensao Peso Principais Critérios de Avaliagao Principais Referenciais
%)

D1 - Compromissos 20% - Cobertura das metas (ambitos 1, 2 e 3) GFANZ (2022a); SBTi (2021, 2024); Carney (2015);
de Descarbonizac¢io - Existéncia de metas intermédias (ex.: 2030) NZBA (2021); PCAF (2020, 2023); IPCC (2021);

- Estratégia de redugdo (compensacio vs. (NGFS 2022)

reducio efetiva)

- Revisao periddica das metas
D2 - Intensidade 30% - Inventario de emissoes financiadas (PCAF) PCAF (2020, 2023); GHG Protoco! (WRI & WBCSD,
Carbonica da - Alinhamento com cenarios do IPCC ou IEA 2004, 2011, 2013); Teubler & Kiihlert (2020); NZBA
Carteira - Evidéncia de reducio da intensidade carbénica | (2021); GFANZ (2023); TCFD (2021); SFDR (2019);

Taxonomia (2020); EBA (2022); BCE (2022); NGFS
(2022)

D3 - Financiamento 20% - Objetivos para financiamento verde EuGB (2023); Fatica & Panzica (2021); GFANZ
Sustentavel - Oferta de produtos sustentaveis (obrigagoes (2023); NZBA (2021); TCFD (2021); SFDR (2019);

verdes, crédito verde) Taxonomia (2020); UNEP FI (2021a; 2021c); SBTi

- Desenvolvimento de produtos para economia (2021, 2024); EBA — Pillar 3 ITS (2022).

circular, habitagio eficiente, agricultura

sustentavel
D4 - Riscos 15% - Inclusio do risco climatico nos modelos de NGFS (2020a; 2020b); Battiston ez al. (2017);
Climaticos e Gestio crédito Baudino & Svoronos (2021b); GFANZ (2022b);
da Carteira - Testes de esfor¢o climatico Taxonomia (2020); EBA (2022); European Central

- Monitotiza¢io e relato continuo do tisco Bank (2022).

climatico
D5 - Governo e 10% - Responsabilidade climatica ao nivel da TCFD (2021); CSRD (2022); Krueger ¢/ al. (2020);
Transparéncia administra¢do PCAF (2020, 2023); UNEP FI (2021a); EBA (2022).

- Divulgagio segundo TCFD ou ESRS

- Frequéncia e profundidade do relato
D6 - Envolvimento 5% - Apoio técnico e financeiro a clientes na GFANZ (2022c); Roncoroni e al. (2021); NZBA

(2021); UNEP FI (2023) UE (2020); EBA (2025)

Fonte: elaborac¢io prépria

A construcao do IAC assenta em trés principios estruturantes:

1. Escalabilidade — aplicacdo a diferentes amostras, periodos temporais e contextos

regulatorios, desde que suportados por dados publicos e consistentes;
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2. Transparéncia metodolégica — clareza na defini¢do das dimensdes, critérios e pesos,
permitindo replicabilidade;

3. Fundamentacdo normativa e cientifica —alinhamento com a literatura e com os principais
quadros internacionais de relato e supervisio climatica (PCAF, 2020, 2023; GFANZ,
2022b; TCFD, 2021; NGFS, 2020a; 2020b).

O calculo do IAC assenta numa férmula de soma ponderada (Equagao 1):

Equagio 1 - Formula de calculo do IAC
[ i
IAC = E w; P, com Z w; =1
i=1 i=1

em que:
e Pirepresenta a pontuacao da dimensao 7

e wirepresenta o peso atribuido a dimensao /7 (em formato decimal).

A soma dos pesos é igual a 1 e o resultado é obtido numa escala de 0 a 5, podendo ser convertido
numa escala percentual (0—100%) através de uma simples transformacao linear, o que facilita a

interpretacdo e a comparagao entre institui¢oes.
A adogao desta abordagem metodoldgica de soma ponderada apresenta varias vantagens:

e Flexibilidade — permite incorporar indicadores heterogéneos, de natureza quantitativa e
qualitativa, mantendo a coeréncia na agregagao;

e Comparabilidade — assegura que todos os bancos sio avaliados de forma consistente,
mesmo em contextos regulatorios distintos;

e Robustez — a atribuicio de pesos, assegura alinhamento entre relevancia tedrica e
impacto empirico;

e Transparéncia e replicabilidade - a simplicidade do calculo garante rastreabilidade,

permitindo que o indice possa ser replicado em diferentes amostras ou perfodos.

Apbs a definicdo da férmula do indice, torna-se necessario explicitar os critérios de avaliagao
que compdem cada dimensdo, descrevendo os indicadores selecionados e a respetiva

fundamentacio tedrica e normativa.
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Os referenciais que sustentam esta definicdo encontram-se sistematizados na Tabela 2.
D1 - Compromissos de descarbonizagio (20%)

Esta dimensdo avalia a existéncia, abrangéncia e robustez das metas climaticas definidas pelo
banco, incluindo a sua cobertura, o horizonte temporal de ambigao e os mecanismos de revisao.
Pretende-se avaliar se as metas contemplam nao apenas as emissoes diretas (ambitos 1 e 2), mas
também as emissoes financiadas (ambito 3), que constituem a parcela predominante do impacto

climatico das institui¢Oes financeiras.
D2 - Intensidade carbdnica da carteira (30%)

Esta dimensao mede a divulgacdo e a evolugao da intensidade carbonica associada a carteira de
crédito, o que possibilita avaliar a conformidade com percursos de descarbonizagdo que
assegurem a limitacdo do aquecimento global em a 1,5 °C. A intensidade carbénica constitui um
indicador quantitativo central, traduzindo a evolugao do perfil de emissGes associadas as carteiras

financiadas.
D3 - Financiamento sustentavel (20%)

Esta dimensio analisa a capacidade do banco em reorientar o capital para atividades alinhadas
com a Taxonomia Europeia e com padroes internacionais de finangas sustentaveis. Incide tanto
na definicdo de metas como na disponibilizagao de instrumentos financeiros que promovam a

reorientacao estrutural das economias no sentido da neutralidade carbonica.
D4 - Riscos climaticos e gestdo da carteira (15%)

Esta dimensao avalia a integracao do risco climatico, fisico e de transicao, na gestao de risco de
crédito e na supervisao global da carteira. Analisa de que forma os bancos incorporam estes
riscos nos modelos internos, realizam testes de esforco climatico periddicos, baseados em
diferentes cenarios climaticos e macroeconémicos, € asseguram a monitorizacio continua da

exposi¢ao a riscos ambientais, em conformidade com as melhores praticas internacionais.
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D5 - Governo e transparéncia (10%)

Esta dimensao avalia a robustez do governo climatico e a qualidade da transparéncia informativa
das institui¢oes financeiras. Analisa a existéncia de estruturas de governo dedicadas a agenda
climatica, a atribuicdo clara de responsabilidades ao nivel da administracio, bem como a
qualidade, profundidade e regularidade do reporte publico, em conformidade com referenciais

normativos internacionais, como a TCFD ou os ESRS.
D6 - Envolvimento com partes interessadas (5%)

Esta dimensao avalia a forma como os bancos interagem e colaboram com clientes, investidores,
reguladores e comunidades para promover uma transi¢ao justa e inclusiva. Embora o seu peso
seja inferior, reflete a importancia de influenciar positivamente a cadeia de valor e de estimular

mudangas comportamentais nos agentes financiados.

3.4 Correspondéncia com as questdes de investigagdo

Tabela 3 - QuestSes investigacdo vs. dimensio correspondente

Q1 D1

Q2 D1, D2 e D4
Q3 D4

Q4 D5 e D6
Q5 D3

Q6 D2,D3 e D5

Fonte: elaborag¢io prépria

As seis questoes de investigagao formuladas no capitulo 1 orientaram a sele¢ao e a estruturagao
das dimensdes do indice. A correspondéncia encontra-se sistematizada na Tabela 3. Esta

correspondéncia assegura uma resposta sistematica aos objetivos definidos para a investiga¢ao.
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3.5 Defini¢ao da amostra e fontes de dados

A amostra considerada nesta investigacdo é constituida por 24 bancos europeus, selecionados
com o objetivo de garantir uma representatividade adequada em termos de distribuicdo
geografica, dimensao institucional (expressa pelo total de ativos) e grau de envolvimento publico

com iniciativas de financas sustentaveis, como a NZBA e a adesao ao PCAF.

Tabela 4 - Bancos Europeus da amostra

Pais Banco Ativos E(:::Is];.ues de
Espanha Santander 1 885572
Franga Groupe BFCE 1511 000
Franca Societé (zeneral 1442123
Suuca UBS Group 1452 693
Alemanha Deutzhe Bank 1 387 000
Ttalia Intensza Sanpaclo 935 285
Ttdlia UniCredit B756 265
Eszpanha CaizaBank 631 Q00
Paize Baizos Rabobank Group 629 253
Finlandia Nozdea Bank 623 000
Alemanha Commerzhank AG 354 600
Faizes Baizos ABN AMRO 420 952
Franca BINP Paribaz Fortis 379 846
Anstria Erste Group Bank AG 353 736
Suecia SwedBank 268 450
Dinamsarca Nykredit 244 960
Franca Credit Mutuel Arkéa 198 429
Idanda AIB Group 141 093
Espanha Bankinter 121 972
Portugal CGD 106 284
Portagal Milleninm BCP 79 500
Grécia Alpha Bank 72100
Portugal Nowvo Banco 52700
Eslovénia NLE Group 28055

Fonte: elaboragio prépria

A Tabela 4 (organizada por total de ativos) apresenta a lista completa das institui¢oes incluidas,
abrangendo tanto grandes grupos multinacionais como bancos regionais com politicas climaticas
relevantes, assegurando uma diversidade de perfis estratégicos e operacionais. No caso de
instituigdes com presenca em multiplos paises, foram considerados os dados divulgados pela
respetiva entidade-sede (holding), de modo a garantir consisténcia metodolégica, evitar

duplicagdes e preservar a comparabilidade interinstitucional.
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As fontes utilizadas foram exclusivamente publicas: relatérios de sustentabilidade e integrados;
divulgacdes de Pilar 3; politicas internas (ESG, financiamento sustentavel, metas ez gero); paginas
institucionais e comunicados oficiais; bem como compromissos assumidos no ambito de TCFD,
SBTi e PCAF. Os dados referem-se ao periodo 2021-2024 (Anexo B), em que existe maior
consisténcia comparativa. Esta op¢do maximiza a transparéncia e a replicabilidade, embora se

mantenham diferengas na granularidade da informagao disponibilizada.
3.6 Validagio estatistica

Para testar a coeréncia interna e a robustez da regra de ponderagao do IAC, aplicou-se uma
simulag¢ao de Monte Carlo com 5.000 iteragdes por amostra, gerando pontuagdes U[0,5] para as
seis dimensdes e agregando-as por soma ponderada com os pesos de referéncia (0,20; 0,30; 0,20,
0,15; 0,105 0,05) (detalhe técnico disponivel no Anexo C).

Os resultados mostram:

e Variancia tedrica = 0,427 vs. variancia empirica = 0,426 (erro relativo = 0,25%);

¢ Ensaios de sensibilidade £10% preservaram o ranking (o Spearman entre 0,922—0,962;
desvios médios = 1,7 posi¢oes), encontrando-se o detalhe técnico desta analise
disponivel no Anexo D;

e A influéncia relativa seguiu a expectativa tedrica, com D2 (Intensidade Carboénica da

Carteira) como determinante principal.

Estes resultados confirmam que a estrutura de ponderagdo é robusta, estatisticamente solida e

com capacidade discriminatéria estavel.
3.7 Limitagdes metodolégicas
Reconhecem-se algumas limitagdes inerentes a abordagem adotada:

e Dependéncia de reporte publico: A andlise baseia-se em informacao disponibilizada pelos

proprios bancos, sujeita a enviesamentos de divulgacdo e auséncia de verificagao externa

(Bank of England, 2023);
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e Heterogeneidade na qualidade dos dados: A auséncia de normalizagdo completa dos
indicadores, especialmente para as PME, obriga a utilizagdo de médias setoriais e estimativas
(Basel Committee on Banking Supervision, 2021);

e Subjetividade na avaliacao qualitativa: Apesar do uso de uma grelha estruturada, a analise de

alguns critérios permanece suscetivel a variagoes interpretativas.

Estas limitacOes foram mitigadas pela adog¢ao de critérios objetivos sempre que possivel, pelo
enquadramento normativo dos critérios e pela validagao estatistica da estrutura do indice. Ainda
assim, entende-se que deve existir cautela na interpretacao de resultados individuais e a replicagao
do indice em ciclos temporais distintos, de forma a captar a evolu¢ao dinamica das estratégias
climaticas bancarias. Este exercicio, de caracter complementar, ndo constitui o nucleo do
trabalho, mas assegura que o indice apresenta estabilidade, capacidade discriminatéria e

replicabilidade suficientes para suportar a analise empirica subsequente.
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4  Anilise empirica do desempenho climatico dos bancos europeus

4.1 Introdugio e caracterizacdo da amostra

Este capitulo apresenta a analise empirica dos resultados do Indice de Ambicio Climatica (TAC),
aplicado a uma amostra de 24 bancos europeus provenientes de diferentes geografias. A analise

estrutura-se em seis dimensoes:

Tabela 5 - Maximo tedrico de cada dimensio

Cadigo Dimensio I\tif;ii:)o
|D1 ||Compromissos de descarbonizagio H 1,00 |
|D2 ||Intensidade carbénica da carteira || 1,50 |
|D3 ||Financiament0 sustentavel H 1,00 |
|D4 ||Integragﬁo dos riscos climaticos e gestao da carteira || 0,75 |
|D5 ||Governo e Transparéncia climatica H 0,50 |
|D6 ||Compromisso com as partes interessadas || 0,25 |
| I Total| 500 |

Fonte: elaboragdo prépria - valores obtidos do Anexo E

As pontuagdes de cada dimensao resultam da avaliagao dos respetivos itens, subsequentemente
normalizados numa escala de 0 a 5 e ponderados pelo peso relativo definido no indice. Assim,
cada dimensao contribui de forma proporcional para a pontuagao total do IAC (0-5). Os valores
maximos teoricos (Tabela 5) correspondem ao produto entre o valor maximo da escala (5) e o
peso de cada dimensdo®. Em conjunto, estas parcelas totalizam 5,00 pontos, correspondentes ao
valor maximo possivel do indice.

A analise dos dados da Figura 1, baseada nos dados do Anexo E, evidencia uma dispersao
consideravel no desempenho climatico, com pontuagoes totais a variar entre 3,60 e 4,78, num
maximo de 5 pontos possiveis. Este resultado sugere que, apesar do alinhamento crescente do
setor bancario europeu com os objetivos de descarbonizagio, persistem diferencas significativas

entre instituigoes e jurisdi¢oes.

4D1 = 1,00 (20% % 5), D2 = 1,50 (30% X 5), D3 = 1,00 (20% X 5), D4 = 0,75 (15% X 5), D5 = 0,50 (10% X 5)
e D6 = 0,25 (5% X 5)
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Nordea Bank
Intesa Sanpaclo
Groupe BPCE
Swedbank

Crédit Mutuel Arkéa
AlB Group

Nykredit

Bankinter
CaixaBank

Figura 1 - Classificacdo individual dos Bancos

4.67
4.66
4.65
4.65
4.63
4.62
4.62

4.59

Rabobank Group 458
Santander 457
UniCredit 4.55
Société Générale 4.53
ABN AMRO 4.52
CGD
UBS Group
Alpha Bank
Deutsche Bank 4.32
Erste Group Bank AG 4.27
BNP Paribas Fortis 4.25
Commerzbank AG 4,01
NLB Group 375
Nowo Banco 3.63
Millennium BCP 3.60

4.44
4.43

1 L L L L 1

3.6 3.8 4.0 a2 4.4 4.6 4.8
Pontuacao Total (0-5)

Fonte: elaboracio propria - valores obtidos do Anexo E

Distribuigao geografica do desempenho

A Figura 2 apresenta a classificacio média por pafs, obtida pela média nao ponderada das
pontuagoes totais dos bancos de cada jurisdicio (Tabela 4). Nos casos em que apenas uma
institui¢ao integra a amostra (n=1), a média coincide com a respetiva pontuagao. Importa
salientar que nao foi aplicada qualquer ponderac¢ao em funcdo da dimensao dos ativos, pelo que
o ranking reflete unicamente a composicao especifica da amostra.

As primeiras posi¢oes sio ocupadas pelas economias noérdicas, Finlandia (Nordea, 4,78), Suécia
(Swedbank, 4,65) e Dinamarca (Nykredit, 4,62), a que se junta a Irlanda (AIB, 4,63). Estes
resultados refletem carteiras mais alinhadas com metas de transicio energética e uma maior
maturidade regulatoria e de relato nestes mercados, onde as orientagoes da EBA (2022) e os

alinhamentos metodolégicos da PCAF (2020, 2023) tiveram adogao mais precoce.
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Figura 2 - Classificacio por distribuigdo geografica dos bancos (média das pontuag¢des dos bancos)

Finlandia (n=1)
Suécia (n=1)
Irlanda (n=1)

Dinamarca (n=1)
Itélia (n=2)
Espanha (n=3)
“alses Baixos (n=2)
Franca (n=4)

Suica (n=1)

Grécia (n=1)
Austria (n=1)
Alemanha (n=2)
Portugal (n=3)

Eslovénia (n=1)

36 38 2.0 22 44 26 28
Pontuacao Média (0-5)

Fonte: elaboracio propria - valores obtidos do Anexo E

Entre os pafses com maior representacao na amostra, destaca-se Italia (4,61) e Espanha (4,59),

que apresentam resultados consistentes, embora ainda heterogéneos. A Franca (4,52) ocupa uma

posicao intermédia, penalizada pela variabilidade entre grandes grupos (ex.: Société Générale vs.

Crédit Mutuel Arkéa). Ja a Alemanha (4,17) surge abaixo da média, sobretudo devido ao fraco

desempenho do Commerzbank, cujo atraso na integragao de politicas de transi¢ao é amplamente

documentado. Por fim, Portugal (3,89) ocupa a tltima posi¢ao, resultado de dois bancos (Novo

Banco e Millennium BCP) que se encontram entre os valores atipicos negativos, apesar da

melhor performance da CGD.

Esta heterogeneidade geografica confirma que o avanco na implementagao de praticas climaticas

nao ¢ homogéneo na Unido Europeia, refletindo fatores como:

Diferentes pressoes regulatorias nacionais.

Grau de exposi¢ao a investidores institucionais mais exigentes.
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Disponibilidade de dados setoriais de emissoes (essencial para métricas sugeridas pelo

PCAF (2020, 2023)).

Estatistica descritiva por dimensio

A Figura 3 e a Tabela 6 apresentam os resultados estatisticos obtidos para cada dimensao do

IAC.

Figura 3 - Mediana e variancia amostral por dimensiao
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Fonte: elaboracio prépria - valores obtidos do anexo E
Com base nos dados da Tabela 6 (obtidos do Anexo E), verifica-se que:
e D2 - Intensidade Carbénica: apresenta a maior heterogeneidade (SD=0,132;

IQR=0,215), refletindo graus distintos de maturidade na medigao e reporte de emissdes
financiadas. Tal disparidade decorre, em parte, da natureza ainda voluntaria de muitas
métricas de intensidade, ndo obstante os avangos regulatérios (ex.: EBA, 2022).

D6 — Compromisso com Partes Interessadas: exibe o maior coeficiente de variagdo
relativo (CV=12,6%), o que ¢ tipico de dimensdes com limite superior de escala reduzido
(0,25). A heterogeneidade decorre da diferenca entre bancos que formalizaram processos

estruturados de envolvimento (ex.: consultas com Organizagdes Nao Governamentais
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(ONG), investidores e clientes corporativos) e outros que mantém abordagens mais
superficiais.

e D5— Governo e Transparéncia: mostra elevada concentra¢ao no valor maximo da escala
(Mediana=0,50; SD=0,039), indicando elevada homogeneidade e convergéncia
regulatdria nesta area, impulsionada pela CSRD (2022) e pela obrigatoriedade de reporte
de indicadores ESG.

e D1, D3 e D4: por analise do anexo E, evidenciam observacoes atipicas negativas em
alguns bancos da amostra (=0,80 em D1; =0,62-0,73 em D3; =0,50-0,58 em D4),
revelando fragilidades na definicio de metas de descarbonizacdo, reporte de
financiamento sustentavel e integracdo efetiva dos riscos de transicio nos modelos

internos.

Tabela 6 - Analise estatistica por dimensio do IAC (D1-D6) e para o total, observado.

Dimensiio t:g:;; Média 3D Q1 Mediana Q3 IQR CV (%) | Min. obs. |Maix. obs.
D1 1 0,948 0,043 0,93 0,96 0,93 0,05 43 0.8 1
D2 L3 L191 0,132 1,075 12 1,29 0,215 111 097 1,38
D3 1 0,87 0,096 0,347 0,89 0,935 0,088 11 0,62 0,938
D4 0,75 0,692 0,068 0,68 0,73 0,73 0,05 9.8 5 0,75
D5 03 0476 0,039 047 5 0,5 0,03 83 035 5
De 0,25 0,229 0,029 0,228 024 0,25 0,022 12,6 0,12 0,25
Total 5 4,407 0,335 4,308 434 4623 0318 7.6 36 478

> Fonte: elaboracio propria - valores obtidos do Anexo E
Distribuigao global das pontuagoes

A Figura 4 apresenta a distribuicao geral das pontuagdes, enquanto a Figura 5 as segmenta em
quartis, permitindo identificar a posigao relativa de cada banco na amostra. A distribui¢ao revela
uma assimetria negativa moderada: a maioria das institui¢des concentra-se entre 4,30 e 4,60

pontos, mas trés bancos, Millennium BCP, NLB Group e Novo Banco, apresentam observagoes

5 L i . . N . .

Nota: A tabela 6 apresenta os valores maximos teéricos, médias, desvios-padrao (SD), quartis (Q1, mediana e Q3),
intervalo interquartil (IQR), coeficiente de variacio (CV) e valores minimos e maximos observados para cada
dimensio do indice e para a pontuagao total.
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atfpicas inferiores, constituindo uma cauda negativa que evidencia fragilidades estruturais

comparativamente a0 restante setofr.

Figura 4 - Distribui¢ao das pontuagdes totais (n=24)

—— Média: 4.41

== Mediana: 4.54
<+es Q1(25%): 4.31

8 —. Q3 (75%): 4.62

Frequéncia

4.2
Pontuacao Total

Fonte: elaboragdo propria - valores obtidos da Tabela 7 e Figura 3
Analise por quartis

A Figura 5 segmenta os bancos em quartis, definidos a partir das pontuagoes observadas do IAC

(Q1 < 4,308; Q2 = [4,308; 4,541]; Q3 = [4,541; 4,623]; Q4 > 4,623).

e Q1 (menos ambiciosos): inclui bancos como Novo Banco, Millennium BCP ¢ NLB
Group, caracterizados por fragilidades estruturais significativas ao nfvel das politicas de
descarbonizacio e de relato.

e Q2e Q3 (niveis intermédios): abrangem instituicdes que evidenciam progressos parciais,
ainda heterogéneos e condicionados por diferentes ritmos de adaptacio regulatoria.

e Q4 (lideres climaticos): reune Nordea, Intesa Sanpaolo, Groupe BPCE e Swedbank,
institui¢bes que demonstram compromissos sélidos, alinhamento metodolégico e maior

transparéncia, constituindo referéncia comparativa para o setor.
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Figura 5 - Distribuigdo por quartis (classificagdo Q1-Q4)

Nordea Bank |
Intensa Sanpaolo

Groupe BPCE

4.6
SwedBank =
Crédit Mutuel Arkéa
AIB Group =

Nykredit |
Bankinter | g« 62 4.4

CaixaBank |
Rabobank Gmup
Santander §

UniCredit | 4.2
Société Général

ABMN AMRO

CGoD

a
UBS Group

Pontuagao total (0-5)

Alpha Bank 4.0

Deutshe Bank

Erste Group Bank AG

BNP Paribas Fortis

Commerzbank AG 4.01 3.8
MNLB Gmup

MNowvo Banco

Millenium BCP

3.6

o 1 2 3 el 5
Pontuacao total (0-5)

Fonte: elaboracio propria - valores obtidos do Anexo E, segmentado por quartis
Comparagao interdimensional

A Figura 6 permite observar a distribuicdo relativa do desempenho dos 24 bancos europeus
avaliados em cada dimensao do IAC. Nota-se que os bancos posicionados no topo do ranking
(ex.: Nordea, Intesa Sanpaolo, Groupe BPCE e Swedbank) apresentam resultados consistentes
em quase todas as dimensoes, refletidos pela predominancia de tons amarelados. Ja entre os
bancos de menor pontuagio total (Commerzbank, NLB Group, Novo Banco e Millennium
BCP) prevalecem areas em verde e azul, revelando fragilidades particularmente acentuadas em
intensidade carboénica (D2), financiamento sustentavel (D3) e compromisso com partes
interessadas (D6). De forma geral, a dimensao de governo e transparéncia (D5) surge como a
mais homogénea, refletindo a convergéncia regulatoria impulsionada pela CSRD, enquanto a
intensidade carbdnica e o financiamento sustentavel continuam a evidenciar disparidades

relevantes entre jurisdigdes e instituigoes.
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Figura 6 - Desempenho relativo dos bancos por dimensio (D1-D6), normalizado de 0-1

1.0
Nordea Bank — 4,78

Intensa Sanpaolo — 4,67
Groupe BPCE — 4,66
SwedBank — 4,65

Crédit Mutuel Arkéa — 4,65
AlB Group — 4,63

Nykredit — 4,62

Bankinter — 4,62
CaixaBank — 4,59
Rabobank Group — 4,58
Santander — 4,57

UniCredit — 4,55

Société Général — 4,53
ABN AMRO — 4,52
CGD — 4,44 0.4
UBS Group — 4,43
Alpha Bank — 4,40
Deutshe Bank — 4,32
Erste Group Bank AG — 4,27
BNP Paribas Fortis — 4,25 o2
Commerzbank AG — 4,01
NLB Group — 3,75
Novo Banco — 3,63
Millenium BCP — 3,60
D1 D2 D3 Da D5 D6 0.0

Fonte: elaboragdo prépria - valores obtidos do Anexo E, normalizado por média relativa

Desempenho relativo (0-1)

Sintese

Os resultados confirmam que o setor bancario Europeu adotou compromissos generalizados
em matéria de sustentabilidade, mas persistem desniveis significativos no grau de

operacionalizac¢ao e na qualidade da transparéncia.

e Paises nérdicos e alguns grupos do centro da Europa lideram pela integragao precoce de
praticas de reporte climatico.

e Bancos do sul da Europa apresentam progressos, mas com fortes disparidades internas.

e Adispersao observada em D2 confirma que a medicao robusta das emissdes financiadas
continua a ser o principal desafio estrutural.

e A clevada homogeneidade em D5 mostra o efeito direto da pressao regulatéria da

CSRD/ESRS e da supervisio prudencial da EBA.

Assim, embora a homogeneidade global se revele relativamente elevada, persistem lacunas
criticas no relato e na integragao de riscos climaticos, o que evidencia a necessidade de maior
harmoniza¢ao metodolégica na UE (ex.: exigéncia de alinhamento PCAF e metas SBTi para o

setor financeiro).
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Apbs a analise global dos resultados, torna-se pertinente examinar em detalhe cada uma das
dimensoes que compoem o IAC, de forma a identificar as areas de maior alinhamento climatico
e as fragilidades que persistem entre os bancos europeus. Em linha com os requisitos
estabelecidos e a observacao da distribuicao grafica das pontuagdes, foram estabelecidos
patamares de referéncia, em cada dimensao, que permitem enquadrar as instituicées segundo o
seu nivel de classificacdo. A partir desta estrutura, procede-se a apresentacao e discussao dos

resultados por dimensao.
4.2 Compromissos de descarbonizagido (D1)
Evidéncia estatistica

Com um peso de 20% no IAC, a dimensao D1 apresenta valores geralmente elevados e, em
varios casos, proximos do limite maximo (Figura 7; Anexo F). O Intesa Sanpaolo e o AIB Group
atingem 1,00, enquanto o Millennium BCP (0,80) evidencia fragilidades. A correlagdo com o
indice global é estatisticamente significativa (o_Spearman = 0,55; r_Pearson = 0,71; p < 0,001,
Tabela 8), indicando que a defini¢io de metas ambiciosas contribui positivamente, embora nao

assegure lideranca sem execucio efetiva em dimensoes mais operacionais (D2/D3).

Figura 7 - Classificacdo individual dos Bancos em D1 (“p.ex., 1,00 max. tedrico”)

Intesa Sanpaolo 1.00
AIB Group 1.00
UBS Group 098
CaixaBank 0.98
Nykredit 0.98
Alpha Bank a.08
Santander 0.98
Groupe BPCE 096
Deutsche Bank 096
Nordea Bank 0.96
Société Générale 0.96
cGD 0.96
Rabobank Group 0.6
Bankinter 0.96
Swedbank 006
Erste Group Bank AG 095
ABN AMRO 095
UniCredit 093
NLB Group 0.93
Crédit Mutuel Arkéa 0.91
Commerzbank AG 091
Novo Banco am
ENP Paribas Fortis 089
Millennium BCP 0.80

0.80 0.85 0.90 0.95 1.00
Pontuagae D1 (0-1)

Fonte: elaboragio prépria - valores obtidos do Anexo I
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Critérios diferenciadores
Apesar da convergéncia geral, subsistem diferencas relevantes:

e Metas 2030 e setoriais: ndo abrangem de forma sistematica setores criticos como energia,
transportes e construcao.

e Revisdo periddica: muitas vezes pouco formalizada e insuficientemente transparente.

e Validagio externa: a validagio externa pela SBTi/NZBA permite distinguir

compromissos efetivamente vinculativos de declaragdes meramente intencionais.

Ja a cobertura do ambito 3 e o recurso a cenarios IEA (2021) e IPCC (2021) constituem praticas
amplamente consolidadas. Assim, a diferenciacdo atual decorre sobretudo da capacidade de

quantificar metas com prazos claros, assegurar ciclos de revisio e garantir maior granularidade

na definicao setorial das metas.

Figura 8 - (D1) Média por subcritério

4,0

3,0

Média (1-5)

20

Fonte: elaboracio propria - valores obtidos do Anexo F

Tipologias de desempenho

De acordo com a observagao da distribuicdo desta dimensao (Figura 8), foram identificados trés

patamares de referéncia:

e Lideres (0,98-1,00): Intesa Sanpaolo, AIB, Santander, Nykredit, CaixaBank, UBS —

combinam metas Net-Zero 2050 com objetivos 2030 claros e validagao externa.
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e Intermédios (0,93-0,96): BPCE, Swedbank, Rabobank, CGD, Société Générale, Nordea,
Deutsche Bank — compromissos robustos, mas metas setoriais e processos de revisio
menos consistentes.

e Mais fracos (<0,93): Millennium, Novo Banco, Commerzbank, BNP Paribas Fortis,
Crédit Mutuel Arkéa — caracterizam-se por metas insuficientes ou sem validacdo, e por

processos de revisio pouco exigente.
Diferenciadores e riscos

Os lideres articulam o objetivo de Nez Zero 2050 com a execu¢do no curto ¢ médio prazo,
desdobrando metas setoriais alinhadas com trajetérias de 1,5 °C, cobrindo integralmente o
ambito 3 e validando externamente os compromissos. Em contrapartida, permanecem riscos de
selecdo adversa: bancos com maior capacidade de divulgacio podem aparentar maior ambicao
sem efetiva execucdo, ou aderir a iniciativas internacionais sem mecanismos de revisao claros e

auditaveis, criando zonas menos claras, que favorecem praticas de greenwashing (CPI, 2022).
Implicagbes regulatorias

O avango regulatério (CSRD, 2022; ESRS, 2023; Pillar 3 ITS, EBA, 2022) tendera a reduzir a
margem para compromissos meramente declarativos, impondo requisitos minimos: cobertura
obrigatéria do ambito 3, definicao de metas setoriais até 2030 e revisdes periddicas validadas
externamente. Apenas desta forma a ambicido podera traduzir-se em processos efetivos de

descarbonizacao mensuravel.
4.3 Intensidade Carbdnica da Carteira (D2)
Evidéncia estatistica

Os dados do Anexo ] revelam para esta dimensao uma média de 1,191 (SD = 0,132; mediana =
1,20), com valores entre 0,97 (Millennium, Deutsche Bank) e 1,38 (Swedbank, Nordea). O IQR
de 0,215 evidencia variagdao substantiva na qualidade da medi¢ao. Com correlacio elevada com

o indice (o_Spearman = 0,89; r_Pearson = 0,82; p < 0,001, Tabela 8), D2 confirma-se como a
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dimensao estatisticamente mais determinante, mostrando que bancos com menor intensidade

carbonica tendem sistematicamente a obter melhores resultados globais.

Tipologias de desempenho
Figura 9 - Distribui¢do das pontuagSes dos bancos em D2 (“p.ex., 1,50 max. te6rico”)

Swedbank 138
Nordea Bank 138
Bankinter 134
Intesa Sanpaolo 132
AlIB Group 132
Nykredit 129
UniCredit 129
Groupe BPCE 129
Crédit Mutuel Arkéa 129
CaixaBank 127
CGD 120
Santander 120
ABN AMRO 120
Alpha Bank 120
Rabobank Group 115
Société Geénérale 115
UBS Group Log
BNP Paribas Fortis 108
MNovo Banco 1.06
Erste Group Bank AG 104
Commerzbank AG 104
NLE Group .99
Millennium BCP 0e?
Deutsche Bank 097

0.9 10 11 12 13 14
Pontuacao D2 (0-1,38)

Fonte: elaboracio prépria - valores obtidos do Anexo G

A observagao da distribuicao desta dimensao (Figura 9) permitiu identificar cinco patamares de

referéncia considerados relevantes:

e Lideres (=1,32): Swedbank, Nordea, Bankinter, Intesa, AIB - uso extensivo do PCAF,
séries temporais, politicas claras de redu¢io/exclusio e GAR elevado em trajetoria
ascendente.

e Muito fortes (1,27-1,31): Nykredit, UniCredit, BPCE, Arkéa, CaixaBank - medicio
robusta, mas menor granularidade temporal/setorial.

e Bloco alto (1,15-1,21): ABN AMRO, Alpha Bank, Santander, CGD, Société¢ Générale,
Rabobank — metodologias consistentes, mas exposi¢ao elevada a emissores intensivos

e GAR pouco informativo.
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e Intermédios (1,04—1,08): UBS, BNP Fortis, Erste, Commerzbank — relato consolidado,
mas sem desagregacao setorial nem evidéncia da dire¢ao da carteira.
e Mais fracos (£0,99): NLB, Novo Banco, Millennium, Deutsche Bank — foco excessivo

em ambitos 1-2 e reporte incompleto das emissoes financiadas.
Critérios diferenciadores
A diferenciacio em D2 baseia-se em trés pilares analiticos:

1. Green Asset Ratio (GAR) - nivel, trajetdria e desagregacgio setorial/ temporal;

2. Exposicao a emissores intensivos - monitorizacio e reducao comprovada da
concentracao nos 20 maiores emissores;

3. Medigao e alinhamento - cobertura efetiva pelo PCAF, fatores de emissao atualizados e

metas ligadas a trajetérias IEA (2021) e IPCC (2021).
O que distingue os lideres

Os bancos lideres combinam cinco elementos: cobertura PCAF alargada, séries temporais por
setor, GAR elevado e crescente, quantificacio da exposi¢ao a emissores intensivos em trajetoria
descendente e alinhamento explicito com cenarios 1,5 °C. Jd os bancos intermédios/baixos
falham em gerir exposi¢dao a emissores de alta intensidade e em operacionalizar o GAR como

métrica de decisao, limitando a gestao ativa e a credibilidade externa.

Figura 10 - (D2) Média por subcritério

Meédia (1-5)

Fonte: elaboragdo propria - valores obtidos do Anexo G
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Questdes de comparabilidade

Da analise da Figura 10, verifica-se que, apesar dos progressos alcangados, persistem assimetrias
metodologicas (ambitos cobertos, fatores de emissdo, cadéncia de reporte). Sem harmonizagiao
(PCAF, 2020, 2023; ESRS, 2023) e validagao independente, aumenta o risco de praticas de

greempashing. Para robustecer a dimensao D2, impoe-se:

¢  GAR comparavel e auditado,
e Exposicao ao top-20 de emissores reportada anualmente com desagrega¢ao setorial,

e Tradugio do alinhamento em limites de exposi¢ao e politicas de pregos.

Em sintese, D2 constitui a pe¢a central para converter o relato em gestao ativa da carteira de
crédito. Lideres como Swedbank, Nordea, Bankinter, Intesa e AIB ja consolidaram este ciclo de
integracao, enquanto os bancos mais fracos permanecem dependentes de métricas parciais, com

reporte insuficiente do ambito 3 e reduzida transparéncia relativamente a emissores intensivos e

a0 GAR.
4.4 Financiamento Sustentavel (D3)
Evidéncia estatistica

Figura 11 - Distribuicdo das pontuacées na dimensdo 3

Dimensac 3

Fonte: elaboracio proépria - valores obtidos do Anexo H

Os dados do Anexo ] (Figura 11) revelam uma média de 0,87 (SD = 0,096; mediana = 0,89),
variando entre 0,62 (NLB Group) e 0,98 (Intesa, Arkéa). A distribuicio ¢ ligeiramente assimétrica

a esquerda, com forte concentrag¢ao nos niveis superiores. D3 apresenta elevada correlagio com
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o indice (p_Spearman = 0,77; r_Pearson = 0,90; p < 0,001, Tabela 8), confirmando que a

mobilizagao de capital sustentavel é quase tdo determinante quanto a medic¢ao de emissoes (D2).

Critérios diferenciadores

Embora politicas e produtos ja se encontrem relativamente consolidados, como as exclusoes
tosseis, os green bonds ou hipotecas verdes, os principais fatores de diferenciacio residem no

dominio do investimento.

® Marcagio sistematica de CAPEX/OPEX alinhado vs. ndo alinhado, ainda pouco

comum;

e Metas explicitas de crescimento do CAPEX verde raramente presentes;

e Condicionalidade do crédito a trajetérias compativeis com 1,5 °C aplicada de forma
desigual;

e Monitorizagio do CAPEX alinhado ¢ frequente, embora sem metas quantificadas ou

consisténcia transacional.

Assim, a vantagem competitiva reside menos no design de produtos e mais na capacidade de

medir, orientar e condicionar o investimento efetivo.

Figura 12 - (D3) Média por subcritério

Média (1-5)
w

Fonte: elaboragdo prépria - valores obtidos do Anexo H
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Tipologias de desempenho

Com base na observacido da distribuicdo desta dimensao (Figura 12), foram definidos trés

patamares de referéncia:

e Lideres (0,95-0,98): Intesa, Arkéa, BPCE, Rabobank, Nordea e Société Générale -
caracterizam-se por metas formais até 2030, ligacao explicita a Taxonomia, verificagcdo

externa e condicionalidade clara.

e Intermédios (0,89-0,93): UBS, ABN AMRO, Santander, AIB, CGD, Deutsche Bank,
Bankinter, Swedbank, Nykredit e UniCredit - dispdem de estruturas robustas, mas
revelam menor operacionalizacaio do CAPEX verde e menor consisténcia na marcagao
transacional

e Limite inferior (£0,82): Commerzbank, Millennium, Alpha Bank, NLB e Novo Banco -

apresentam estratégias fragmentadas, metas pouco vinculativas e limitada verificagao

externa.
Figura 13 - Distribuicio das pontuac¢oes dos Bancos em D3 (“p.ex., 1,00 max. tedrico”)

Intensa Sanpaoclo 0,98
Crédit Mutuel Arkéa 0.98
Rabobank Group 0.96
Groupe BPCE 0.96
Nordea Bank 095
Société Général 0,95
UBS Group 0.93
ABN AMRO 0.93
Santander 0.91
AIB Group 0.80
Deutshe Bank 0.89
CGD 0.80
Bankinter 0.89
SwedBank 0.89
Nykredit 0.89
UniCredit 0.87
Erste Group Bank AG 0.85
ENP Paribas Fortis 0.85
CaixaBank 0.84
Alpha Bank 0.82
Commerzbank AG 0.78
Millenium BCP 0.73
Nowvo Banco 0.64
NLE Group 0.62

0.60 0.65 0.70 0.75 0.80 0.85 0.90 0.95 1.00
Pontuacdo D3 (0-1,00)

Fonte: elaboracio propria - valores obtidos do Anexo H
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Riscos e comparabilidade

Com base na observacdo da Figura 13, verifica-se que, na auséncia de metas de CAPEX verde,
de segregacao entre CAPEX e OPEX e de condicionalidade explicita, aumenta o risco de
greemyashing. produtos rotulados como ‘verdes’ podem coexistit com carteiras sem efetiva
realocagdo de capital. Os desafios de comparabilidade incluem definicdes de elegibilidade,
metodologias de marcacao e qualidade da verificagdo externa. O enquadramento europeu
(Taxonomia, EU GBS, CSRD/SFDR) privilegia a rastreabilidade granular e penaliza as lacunas

de medicao.
Caminhos de melhoria
Para os bancos de menor desempenho, a prioridade é:

1. Fixar metas anuais de financiamento sustentavel (2025/2030) com verificacio externa;
2. Operacionalizar a marcacao transacional de CAPEX e OPEX, estabelecendo metas
explicitas para o crescimento do CAPEX verde.;

3. Associar o pre¢o e os limites de crédito a planos de transicio compativeis com trajetorias

de 1,5 °C,;
4. Reforgar o relato setorial e por tipo de investimento, em alinhamento com a Taxonomia
Europeia.
Conclusio

D3 evidencia que o nivel declarativo ja se encontra generalizado: a maioria dos bancos ja dispoe
de produtos verdes e de politicas de exclusao basicas. O elemento diferenciador dos lideres reside
na reorientagdo mensuravel do capital, materializada em metas de CAPEX verde, marcagao
CAPEX/OPEX, condicionalidade climitica e verificacio externa. Em termos de impacto, D3
revela-se quase tao determinante quanto D2: na auséncia de uma alocacio efetiva de capital, os

compromissos (D1) e o governo (D5) nao se traduzem em mudangas reais das carteiras.
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4.5 Integragio dos Riscos Climaticos e Gestdao da Carteira (D4)

Evidéncia estatistica

Os dados do Anexo ] (Figura 14) mostram uma média de 0,692 (SD = 0,068; mediana = 0,73),
variando entre 0,50 (Millennium) e 0,75 (CaixaBank, Rabobank, Nordea, Deutsche Bank). A
dimensao apresenta forte significancia linear (r_Pearson = 0,87; p < 0,001) mas apenas moderada
em termos monotonicos (o_Spearman = 0,44; p = 0,033, Tabela 8), sugerindo heterogeneidade:

alguns bancos ja adotam politicas robustas, enquanto outros permanecem incipientes.

Figura 14 - Distribuicdo das pontuagdes na dimensao 4
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Fonte: elaboragdo prépria - valores obtidos do Anexo 1

Critérios diferenciadores

Os requisitos de base encontram-se consolidados: mandato de governo (100%), cenarios e testes
de esfor¢o, com média de 4,92, e politicas de integracao, com média de 4,71. A diferenciagdo

decorre da capacidade de transitar do diagnostico para a tomada de decisao.

e Limiar setorial objetivo (média 4,42),
e Integracdo em modelos/limites/preco (4,21),

e Penalizacao explicita do risco de transicao (4,33).
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Isto é, muitos bancos elaboram anilises, mas nem todos convertem os resultados em métricas

de risco, spreads, haireuts ou limites setoriais

Figura 15 - (D4) Média por subcritério
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Fonte: elaboragdo prépria - valores obtidos do Anexo 1

Tipologias de desempenho

A observacao da Figura 15 relativa a esta dimensdo, permitiu definir quatro patamares de

referéncia:

e Lideres (0,75): CaixaBank, Rabobank, Nordea, Deutsche Bank — exclusées setoriais
vinculativas, limiares explicitos e pre¢os condicionados ao risco climatico.

e Muito fortes (=0,70-0,73): UBS, ABN AMRO, Alpha, UniCredit, Swedbank, Bankinter,
Arkéa, Société Générale, Santander, BPCE, Nykredit, Intesa, AIB — praticas
consolidadas, mas ainda com pouca ligagdo quantitativa a apetite de risco e modelos
internos.

e Intermédios (=0,60-0,70): CGD, Erste, Commerzbank — processos existentes, mas
tradu¢ao em decisao parcial.

e Mais fracos (=0,58): NLB, Novo Banco, Millennium — abordagem sobretudo

declarativa, com cenarios sem impacto em limites ou preco.
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Figura 16 - Distribui¢do das pontuagSes dos bancos em D4 (“p.ex., 0.75 max. te6rico”)

Deutshe Bank 0.75
Nordea Bank 0.75
CaixaBank 0.75
Rabobank Group 0.75
Bankinter 0.73
Santander 0.73
Société Général 0.73
Crédit Mutuel Arkéa 0.73
UBS Group 0.73
UniCredit 0.73
Alpha Bank 0.73
ABMN AMRO 0.73
SwedBank 0.73
Erste Group Bank AG 0.70
Groupe BPCE 0.70
Mykredit .70
BNP Paribas Fortis 0.70
AIB Group 0.68
Intensa Sanpaolo 0.68
CGD 065
Commerzbank AG 0.60
NLE Group 0.58
Novo Banco 0.55

Millenium BCP 0.50

0.50 0.55 0.60 0.65 0.70 0.75
Pontuagio D4 (0-0.75)

Fonte: elaboragdo prépria - valores obtidos do Anexo 1

Diferenciadores dos lideres

Entre os lideres, o risco climatico é incorporado em métricas de decisdao: limiares setoriais
progressivos, parametrizacio de PD/LGD/EAD, baircuts aplicados a colaterais expostos a tiscos
tisicos, spreads ajustados a trajetoria de clientes, limites de concentragao climatica e alertas de
choque de carbono. Nos restantes, os cenarios existem, mas nao se refletem em modelos ou

decisbes, o que compromete a eficacia prudencial.
Comparabilidade e riscos

A convergéncia regulatéria (CSRD/ESRS; guias ECB/EBA) estabeleceu uma linha de base
comum, mas persistem assimetrias em fatores de emissio, granularidade geografica, calibragao
do prego do carbono e horizontes temporais. Sem tradu¢ao em métricas de decisio, o risco é o

de se limitar a uma conformidade meramente processual, com utilidade prudencial reduzida

(Battiston et al., 2017).
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Caminhos de melhoria
Para os bancos mais frageis, o reforco deve incluir:

1. Limiar setorial com prazos e critérios objetivos;

2. Integracao nos modelos internos (PD, LGD, EAD, colaterais) com validacio
independente;

3. Pregos ajustados ao risco climatico, por setor e trajetoria de cliente;

4. Limites de concentracdo e alertas de risco climatico;

5. Transparéncia na liga¢ao entre cenarios, risco e crédito.

Conclusio

D4 evidencia convergéncia processual, mas o valor prudencial efetivo decorre da internalizagao
dos riscos climaticos em modelos, limites e mecanismos de precificagdo. Os lideres ja
completaram esta transicio, enquanto as restantes instituicdes mantém-se num registo
predominantemente declarativo. A prioridade consiste em transformar cenarios em métricas de

decisio, sustentadas por validacdo externa e coeréncia com trajetorias de 1,5 °C
4.6 Governo e Transparéncia Climatica (D5)
Evidéncia estatistica

Os dados do Anexo ] (Figura 17) indicam uma média de 0,476 (SD = 0,039; mediana = 0,50),
variando entre 0,35 (Novo Banco) e 0,50, valor atingido pela maioria dos bancos. A dimensao
revela forte significancia linear (r_Pearson = 0,77; p < 0,001) mas apenas moderada em termos
monotonicos (p_Spearman = 0,46; p = 0,025, Tabela 8). Estes resultados sugerem que o governo
climatico contribui positivamente para o desempenho global, mas a sua eficicia depende da
qualidade e profundidade dos mecanismos de reporte e supervisao interna. Em varios casos, a
transparéncia assume caracter mais formal e regulatério do que estratégico, o que limita a sua

capacidade de diferenciar bancos em termos de ambicao climatica.
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Figura 17 - distribuicio das pontuacoes na dimensao 5
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Fonte: elabora¢io prépria - valores obtidos do Anexo ]

A elevada concentra¢io no valor maximo indica forte convergéncia setorial, o que reflete a

institucionaliza¢ao de praticas de governo e relato.
Critérios diferenciadores

Da Figura 18 retiram-se os critérios diferenciadores. Nos itens relativos a estrutura e aos
mandatos (responsabilizagdo do conselho, comités técnicos, remuneragao variavel), as médias
situam-se em torno de 5,00, refletindo alinhamento generalizado. O relato alinhado com
TCFD/CSRD revela igualmente um caricter robusto e regular.

As diferencas residuais observam-se em:

e Granularidade da divulgacao (setores, métricas de crédito),
e Verificagdo externa independente,

e Ligacao explicita entre relato e apetite de risco.
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Figura 18 - (D5) Média por subcritério
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Fonte: elaboragdo propria - valores obtidos do Anexo |

Os desvios negativos (Novo Banco, Millennium, Alpha Bank) revelam enquadramentos

incompletos, relatérios menos granulares e fraca ligagio a processos decisorios.

Tipologias de desempenho

Com base no comportamento do grafico desta dimensio (Figura 19), definiram-se trés

patamares de relevancia:

e Lideres (0,50): BPCE, CaixaBank, Nykredit, Rabobank, CGD, Arkéa, Société Générale,
Santander, Nordea, Deutsche Bank, AIB, entre outros, um governo robusto,
remuneragao variavel ligada a metas climaticas e relato completo.

o Intermédios (0,47-0,49): ABN AMRO, BNP Fortis, Bankinter, UBS, Swedbank, Intesa,
NLB — estruturas presentes, mas relato menos util para gestao de risco.

e Mais fracos (<0,45): Alpha (0,43), Millennium (0,38), Novo Banco (0,35) —

enquadramento difuso, relato insuficiente e falta de responsabilizagao clara.
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Figura 19 - Distribuicio das pontuacdes dos Bancos em D5 (“p.ex.., 0,50 méx. tedrico")

CGD 0.50
Nordea Bank 0.50
Société Général 0.50
Crédit Mutuel Arkéa 0.50
Deutshe Bank 0.50
Groupe BPCE 0.50
Rabobank Group 0.50
Erste Group Bank AG 0.50
UniCredit 0.50
Nykredit 0.50
CaixaBank 0.50
AIB Group 0.50
Santander 0.50
Commerzbank AG 0.48
Bankinter 0.48
BNP Paribas Fortis 0.48
ABN AMRO 0.48
UBS Group 0.47
SwedBank 0.47
Intensa Sanpaclo 0.46
NLE Group 0.45
Alpha Bank 0.43
Millenium BCP 0.38
Movo Banco 0.3s
0.325 0.350 0.375 0.400 0.425 0.450 0.475 0.500

Pontuacio D5 (0-0,50)

Fonte: elaboragdo propria - valores obtidos do Anexo

O que diferencia os lideres

Entre os lideres, o governo nao se limita 2 dimensdo formal: o conselho supervisiona metas
intermédias e delibera sobre limiares setoriais; as fungdes de risco, compliance e auditoria
incorporam critérios climaticos nos modelos e limites; e a remuneragao variavel encontra-se
indexada a indicadores verificaveis (ex.: intensidade setorial, GAR). A transparéncia revela-se
util, explicando de que modo a informacao climatica condiciona precos e limites. Ja nos bancos
de desempenho intermédio ou baixo, as fragilidades observam-se menos ao nivel documental e
mais no plano qualitativo: relatérios pouco granulares e sem consequéncias visiveis em risco ou

crédito
Caminhos de melhoria
Para os bancos abaixo do patamar de referéncia, a prioridade é:

1. Aprofundar a granularidade da divulgacio (setor/produto/decisio de crédito);
2. Reforgar a verifica¢ao externa independente;
3. Explicitar a ligacao entre o governo e apetite de risco, publicando limiares e critérios de

ativacio;
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4. Vincular a remuneracgao variavel a KPIs climaticos verificaveis;
5. Publicar casos praticos de decisdes (p.ex., reconfiguragaio de limites em setores

intensivos).
Conclusio

D5 evidencia um elevado grau de institucionalizagdao: 6rgios de gestao envolvidos, comités
especializados e relato regular constituem ja o novo patamar minimo setorial. A diferenciagao
decorre agora da qualidade e utilidade da transparéncia, isto ¢, se 0 governo sustenta ou nao
decises efetivas. Quando fragil, aumentam os riscos de implementagio e de natureza
reputacional; quando solida e consequente, favorece-se a tradugao das metas em gestao de risco

e na reorientagao da carteira.
4.7 Compromisso com Partes Interessadas (ID6)
Evidéncia estatistica

Os dados do Anexo | (Figura 20) mostram uma média de 0,229 (SD = 0,029; mediana = 0,240),
variando entre 0,12 (Novo Banco) e 0,25 (CaixaBank, Nykredit, Rabobank, Société¢ Générale,
Santander, Deutsche Bank e AIB). A dimensao apresenta correlagdo linear significativa
(r_Pearson = 0,73; p < 0,001), mas apenas fraca em termos monotonicos (o_Spearman = 0,42;
p = 0,044, Tabela 8). Estes resultados sugerem que o envolvimento com as partes interessadas,
embora existente, ¢ menos consistente e estruturado entre bancos, assumindo frequentemente

caracter mais formal do que estratégico.

Figura 20 - Distribui¢do das pontuac¢des na dimensio 6
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Fonte: elaboracio prépria - valores obtidos do Anexo K
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Critérios diferenciadores

A maioria dispde de canais de consulta, compromissos com clientes/investidores e relato
publico. O que distingue os lideres é:

e Feedback publicado (“o que ouvimos/o que mudimos”),

e Desenvolvimento conjunto de produtos e politicas,

e Integracao do didlogo em limiares, KPIs e precos,

e DParticipagdo em plataformas (NZBA, GFANZ, etc.) com compromissos verificaveis.

Figura 21 - Distribuicdo das pontua¢oes dos Bancos em D6 (“p.ex., 0,25 max. tedrico”)

Société Geénéral 0.25
AIB Group 0.25
CaixaBank 0.25

Nykredit 0.25
Deutshe Bank 0.25
Rabobank Group 0.25
Santander 0.25
UBS Group 0.24
Intensa Sanpaolo 0.24
ABN AMRO 0.24
Alpha Bank 0.24
Groupe BPCE 0.24
Crédit Mutuel Arkéa 0.24
Erste Group Bank AG 0.23
MNordea Bank 0.23
CGD 0.23
UniCredit 0.23
BMNP Paribas Fortis 0.23
Millenium BCP 0.22
Bankinter 0.22
SwedBank 0.22
Commerzbank AG 0.20
MLE Group 0.18
Nove Banco .12

0.10 0.12 0.14 0.16 0.18 0.20 0.22 0.24 0.26
Pontuacao D6 (0-0,25)

Fonte: elaboragdo propria - valores obtidos do Anexo K

Tipologias de desempenho

A analise do comportamento grafico desta dimensao (Figura 21) permitiu a identificacdo de

cinco patamares considerados relevantes:

o Lideres (0,25): CaixaBank, Nykredit, Rabobank, Sociét¢ Générale, Santander, Deutsche
Bank, AIB - programas estruturados, feedback publico e solu¢bes conjuntas.
e Muito fortes (0,24): UBS, BPCE, Intesa, ABN AMRO, Alpha, Arkéa - estruturas solidas,

mas nem sempre traduzem feedback em decisoes.
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¢ Bloco alto (0,23): BNP Fortis, UniCredit, CGD, Nordea, Erste - compromisso regular,
mas pouco evidéncia de ligagdo a métricas de crédito.

e Intermédios (0,22): Swedbank, Bankinter, Millennium - diadlogo presente, mas sobretudo
comunicacional.

e Mais fracos (<0,20): Commerzbank (0,20), NLB (0,18), Novo Banco (0,12) — canais

dispersos e pouco formalizados, sem feedback incorporado em politicas.

Figura 22 - (D6) Média por subcritério

Média (1-5)

Fonte: elaboragdo prépria - valores obtidos do Anexo K

Riscos e utilidade regulatdria

Da analise da Figura 22, conclui-se que o risco principal desta dimensdo é o greenwashing
relacional: iniciativas de natureza comunicacional sem efetiva traducao em decisdes concretas.
Para reguladores e investidores, D6 permite distinguir transparéncia efetiva de meras a¢oes de

relagoes publicas.
Conclusio

Apesar do seu peso reduzido no indice, D6 é determinante para a eficacia das restantes
dimensoes: na auséncia de um envolvimento efetivo das partes interessadas, compromissos (D1),
métricas (D2) e politicas (D3) tendem a manter-se num registo predominantemente declarativo.
A amostra revela convergéncia nos requisitos minimos, mas os lideres ja convertem o dialogo

em decisdes vinculativas, ajustando produtos, limites e precos. Para os restantes, a prioridade
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consiste em transformar canais de consulta em decisoes verificaveis, com evidéncia publica de

que o feedback se traduz em alteragGes concretas nas politicas e nas condi¢oes de financiamento.
4.8 Sintese integrada das dimensdes do IAC

A analise das seis dimensdes do Indice de Ambicio Climatica (IAC) permite identificar padrdes
transversais e diferenciar os niveis de maturidade entre os bancos europeus.

D1 — Compromissos de Descarbonizacio (20%), revelou elevada convergéncia no plano
declarativo, com a maioria das instituigdes ja comprometida com metas Net-Zero e cobertura
do ambito 3. A diferenciagdao ocorre na qualidade das metas intermédias (2030), na granularidade
setorial e na validacdao externa. Os lideres traduzem ambicao formal em metas operacionais,
enquanto os mais fracos permanecem dependentes de declaragbes genéricas.

D2 — Intensidade Carbonica da Carteira (30%) destacou-se como a dimensio com maior
associagao com o resultado global do IAC (p=0,91), evidenciando que as varia¢cGes nesta
dimensao sdo as que mais contribuem para explicar a ordenagio final dos bancos. Os bancos
lideres utilizam metodologias PCAF abrangentes, desagregacio setorial, GAR em trajetéria
ascendente e monitoriza¢ao da exposi¢ao a emissores intensivos, enquanto os menos avangados
limitam-se a relatérios parciais ou centrados nos ambitos 1-2, reduzindo a comparabilidade e a
utilidade para a gestao.

D3 — Financiamento Sustentavel (20%), mostrou que produtos e exclusdes ja se tornaram padrao
setorial. O que diferencia os lideres ¢é a capacidade de medir e condicionar o investimento real,
através da matcacio sistemitica de CAPEX/OPEX, metas explicitas para CAPEX verde e
condicionalidade de crédito a planos compativeis com 1,5 °C. Onde esses mecanismos faltam,
subsiste o risco de greenwashing.

D4 — Integracao de Riscos Climaticos e Gestao da Carteira (15%), confirmou forte convergéncia
processual (cenarios, testes de esfor¢o, mandatos de governo), mas diferencia¢ao limitada na
traducdao em métricas de decisio (limites, PD/LGD, spreads de risco). Os lideres ja internalizam
o risco climatico nos modelos e no prego, enquanto a maioria ainda opera num registo de
conformidade processual, com impacto prudencial reduzido.

D5 — Governo e Transparéncia Climatica (10%), apresentou forte concentragdo no maximo

teérico, refletindo institucionalizagio generalizada de estruturas de governo, comités
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especializados e relato alinhado a TCFD/CSRD. O fator distintivo é a qualidade e utilidade do
relato: nos lideres, este informa decises de crédito e apetite ao risco; nos mais fracos, mantém-
se formal e pouco consequente.

D6 — Compromisso com Partes Interessadas (5%), embora com peso reduzido, revelou-se
essencial para a eficacia das restantes dimensdes. A maioria cumpre requisitos minimos de
dialogo, mas apenas os lideres traduzem esse envolvimento em ajustes verificaveis de politicas,
limites e produtos. Onde o compromisso é apenas comunicacional, cresce o risco de greemwashing

relacional.
Padroes transversais
Trés conclusoes emergem da analise integrada:

1. Elevada convergéncia processual — Em D1, D4 e D5, a maioria dos bancos ja
institucionalizou compromissos, cendrios e estruturas de governo.

2. Heterogeneidade na operacionalizagao — As maiores diferengas ocorrem em D2 e D3,
onde se mede o impacto e se realoca capital. Aqui concentram-se os elementos
distintivos entre lideres e retardatarios.

3. Risco de greemwashing — Declarativo (D1), prudencial (D4) e relacional (ID6). Nos trés
casos, a auséncia de ligacio entre compromissos/processos e decisdes concretas mina a

credibilidade e o impacto das estratégias.
Sintese conclusiva

O setor bancario europeu evidencia uma linha de base elevada em compromissos, governo e
processos, mas continua a enfrentar desafios criticos na medigao da intensidade carbénica (D2),
na reorientacao efetiva do financiamento (D3) e na integracdao do risco em decisoes prudenciais
(D4). Os bancos lideres distinguem-se por articular ambigao formal (D1, D5, D6) com execucao
efetiva (D2-D4), enquanto os mais frageis permanecem em estadios declarativos ou processuais.
Em termos regulatérios e estratégicos, os resultados confirmam a importancia de reforcar
requisitos obrigatérios de medicio (PCAF/ESRS), metas de CAPEX verde, integracio
prudencial (EBA/ECB) e mecanismos de valida¢io externa. Apenas assim o IAC pode evoluir

de indicador de compromisso para medida de credibilidade e efetividade da transicio bancaria.
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5 Discussao dos resultados

5.1 Visdo geral e forma da distribuigdo

A analise global do IAC confirma a caracterizagdo de um setor em transicdo. Na amostra
considerada (n = 24), observam-se simultaneamente bancos lideres, com elevada maturidade
climatica, e instituicbes em fases iniciais de desenvolvimento. Conforme ilustrado na Figura 23,
a pontuacio média situou-se em 4,407/5 (SD = 0,335; mediana = 4,540; IQR = 0,315), com
valores a variar entre 3,60 (Millennium BCP) e 4,78 (Nordea Bank). Estes resultados devem,
contudo, ser interpretados como descritivos da amostra analisada, nio sendo automaticamente

generalizaveis ao universo total de bancos europeus.

Figura 23 - Distribui¢do da pontua¢ido média global
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Fonte: elaboragio propria - valores obtidos do Anexo E

Os resultados indicam um nivel global de ambicao climatica relativamente elevado. No entanto,
o desvio padrao de 0,334 revela disparidades significativas entre os bancos, evidenciando valores
an6malos em ambos os extremos.

O Nordea Bank lidera a classificagio com 4,78 pontos, enquanto o Millennium BCP ¢ o mais
baixo (3,60), seguido de Novo Banco (3,63) e NLB (3,75). A distribui¢ao ¢ assimétrica a esquerda
(assimetria = —1,48) e apresenta um pico um pouco mais acentuado, com maior probabilidade
de valores extremos (indicador = 1,27) (ver figura 6). Isto confirma a concentra¢io em
desempenhos elevados, evidenciando um extremo inferior comprimido da distribuicao (casos

extremos negativos). A mediana acima da média reforca este padrao.
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5.2 Comparagao por dimensio: nivel, dispersio e correlagdes

A analise por dimensio evidencia um desfasamento entre a maturidade institucional
(compromissos, governo e riscos climaticos) e a execugao operacional (intensidade carbonica e
financiamento sustentavel). Quando expressas em termos relativos ao maximo teorico, a
hierarquia das médias observa-se do seguinte modo: D5 Governo/Transparéncia 0,954 > D1
Compromissos 0,949 > D4 Riscos 0,920 > D6 Partes Interessadas 0,918 > D3 Financiamento
Sustentavel 0,870 > D2 Intensidade Carboénica 0,792 (ver Tabela 7).

Tabela 7 - Questdes investigacio vs. média relativa

5-Governo e Transparéncia 0,954
1-Compromisso com a Descarbonizagio 0,949
4-Riscos Climaticos 0,920
6-Compromisso com Partes Interessadas 0,918
3-Financiamento Sustentavel 0,870
2-Intensidade Carbonica 0,792

Fonte: elaborac¢io prépria - valores obtidos do Anexo LL

Para além da andlise dos niveis médios e da consisténcia interna, é relevante avaliar em que
medida cada dimensdao contribui para explicar o resultado global do IAC. Para tal, foram
calculados os coeficientes de correlacio de Pearson (associagao linear) e de Spearman
(estabilidade da ordenacio) entre as pontuagdes de cada dimensao e a pontuagdo total,
permitindo aferir simultaneamente a associagao linear e a estabilidade da ordenacao relativa dos
bancos. A Tabela 8 sintetiza esses resultados.

A analise dos coeficientes de correlagao de Pearson e Spearman entre as seis dimensoes do IAC
e a pontuagao total permite aferir, em simultaneo, a for¢a da associagao linear e a estabilidade da
ordenacao relativa dos bancos.

Os resultados (Tabela 8) evidenciam padroes diferenciados de contributo.
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Tabela 8 - Correlacio de Pearson (r) e de Spearman (p) entre cada dimenséo e a pontuagido total do IAC (n = 24)

Dimensao r VEIE P eIl Interpretaciao
(Pearson)|| (Pearson) |(Spearman)| (Spearman)

oo ot oot Joss Joooso G o e
vt SR fog o0t o <001 G e
]S)ufﬁs t; Ift iilz/aerilciamento 0,90 <0001 0,77 <0,001 Eoitr;e;izilsongi:;rsa em Pearson e muito
]C)l?n;i:inctgsgragéo dos riscos 0.87 <0,001 0.44 0,033 fn(insi'iﬁf& ;grte em Pearson, moderada
?i;sgiziﬁg [ 0,77 <0,001 0.46 0,025 S;)lrrsepl:zré;;grte em Pearson, moderada
pares imerosadin (073|001 Joa2 oo L e e e

SFonte: elaboracio propria - valores obtidos do Anexo N

A Tabela 8 apresenta os coeficientes de correlacio acompanhados dos respetivos niveis de
significancia estatistica.

A analise estatistica das correlacdes, evidencia resultados consistentes entre as seis dimensoes do
IAC e a pontuacio total atribuida a cada banco. Todas as dimensoes apresentam coeficientes de
correlagao de Pearson positivos e estatisticamente significativos (p < 0,05), ainda que com
magnitudes diferenciadas.

As dimensdes Intensidade Carboénica da Carteira (D2) e Financiamento Sustentavel (D3)
destacam-se como as mais robustas, com coeficientes muito elevados (r = 0,82 ¢ r = 0,90,
respetivamente) e correlagbes Spearman igualmente fortes (o = 0,89 e o = 0,77; p < 0,001). Estes
resultados confirmam que os bancos com menor intensidade carbdnica e maior volume de
financiamento sustentavel tendem a apresentar niveis superiores de ambigdo climatica,
corroborando a literatura que identifica estes dois vetores como determinantes centrais na
transicao financeira para uma economia de baixo carbono (NGFES, 2022; Gourdel et al., 2024).
As dimensoes Compromissos de Descarbonizagao (D1), Integracao dos Riscos Climaticos (D4)
e Governo e Transparéncia (D5) revelam também associagdes estatisticamente significativas.

Contudo, observa-se um desfasamento entre os coeficientes de Pearson (0,71 < r < 0,87) ¢ os

¢ Nota: Niveis de significancia estatistica — T p < 0,10; * p < 0,05; ** p < 0,01; *** p < 0,001.

As correlagbes foram testadas através da estatistica t de Student, com n = 24 observacdes e gl = 22. O calculo foi
realizado no Microsoft Excel, utilizando as fungées CORREL (Pearson), RANK.AVG + CORREL (Spearman)
e DISTR.T.2CAUDAS para os p-values. Valores de p < 0,05 foram considerados estatisticamente significativos.
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de Spearman (0,44 < o = 0,55), o que sugere uma implementagao menos homogénea destas
praticas entre as institui¢oes analisadas.

Por fim, a dimensao Compromisso com Partes Interessadas (D6) apresenta a correlagdo mais
fraca (o = 0,42; p = 0,044), embora ainda significativa. Isto indica que, embora os processos de
envolvimento com as partes interessadas contribuam positivamente, sendo que, a sua
variabilidade entre bancos limita o seu peso explicativo no desempenho global.

De forma geral, conclui-se que as dimensdes quantitativas (D2 e D3) constituem os principais
fatores explicativos da ambigao climatica bancaria, enquanto as dimensoes qualitativas (D1, D4,
D5 e D6) assumem um papel complementar, refletindo fatores institucionais e relacionais que,

apesar de relevantes, apresentam menor consisténcia estatistica.
Sintese de inter-relagdes entre dimensées (D1-D6)
O desempenho climatico dos bancos resulta de uma sequéncia coerente e cumulativa.

e D1 define a diregao estratégica.

e D2 fornece a métrica comparavel que torna esses compromissos verificaveis.
e D3 materializa a ambi¢ao na alocacao de capital.

e D4 internaliza a transi¢ao nos modelos, limites e prego.

e D5 garante responsabilizacio e evita formalismo.

e D0 acrescenta legitimidade e acelera a execugao.

Figura 24 - Fluxo simplificado entre dimensées (D1-D6) (elaboracdo propria)

E
[t

Fonte: elaborag¢io prépria
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A Figura 26 mostra o encadeamento principal das dimensoes do IAC: compromissos (D1)
determinam a intensidade da carteira (ID2), que orienta o financiamento (D3) e a gestdo de riscos
(D4). O processo é ancorado pelo governo (D5) e acelerado pelo envolvimento com as partes
interessadas (ID6). Quando D1 cobre o ambito 3, define metas setoriais com marcos temporais
(ex.: 2030) e estabelece mecanismos de revisao periddica, D2 deixa de ser um agregado genérico
e passa a orientar diretamente: (i) D3, através de critérios de elegibilidade, exclusoes e métricas
como o GAR e o CAPEX verde; e (if) D4, por via de cenarios, apetite de risco, limites e
precificacio. Em sentido inverso, uma medi¢do robusta em D2 (assente no PCAF), com
granularidade setorial e séries temporais reforca a credibilidade operacional de D1 e alimenta, de
forma pratica, D3 (reorientagao tangivel do crédito) e D4 (parametros de risco quantificados).
Neste encadeamento, D4 atua como ponte entre ambicdo e decisdao, traduzindo metas em
limiares, modelos e precos, enquanto D3 materializa a transi¢ao com instrumentos financeiros e
incentivos adequados. D5 funciona como pilar institucional de responsabilizagao, assegurando
que compromissos e métricas se convertem em decisoes verificaveis, e D6 transforma o didlogo
com as partes interessadas em consequéncias observaveis (KPIs, condi¢does de preco),
melhorando dados (D2), critérios (D4) e exequibilidade dos compromissos (D1). Em sintese, o
fluxo causal ideal é: D1 — D2 — D3/D4, ancorado por D5 e acelerado por D6, com
retroalimentacio continua.

Pelo contrario, quando D1 nio cobre o ambito 3, ndo fixa metas setoriais ou nao revé trajetorias,
o ciclo falha: D2 permanece opaco, D3 desalinhado, D4 nao vinculativo, D5 meramente
procedimental e D6 reduzido a comunicagao, resultando em ambi¢dao declarativa com baixa

capacidade de execucao (CPI, 2022; Baudino & Svoronos, 2021a).
Leitura substantiva

Estes 24 bancos Europeus encontram-se num processo de transi¢ao assimétrico, em que um
grupo restrito de institui¢des ja demonstra praticas consistentes de execugao climatica, enquanto

outras permanecem essencialmente em fases declarativas.

e Lideres - combinam metas validadas externamente (SBTi/NZBA), com marcos
intermédios definidos até 2030, e medi¢des robustas via PCAF, desagregadas por setor

econémico e classe de ativo. Integram riscos climaticos em limites, precos e testes de
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esforco, sustentados por mecanismos de governo transversais (conselho, comités
especializados, remuneragdo variavel) e por produtos financeiros alinhados com a
Taxonomia da UE, frequentemente submetidos a verificagio independente. Estes
bancos evidenciam uma transi¢ao de carteira observavel, superando a mera narrativa de
relato.

e FElevados - Aproximam-se do perfil lider, mas com lacunas pontuais em métricas
operacionais. Tipicamente, apresentam um governo solido e compromissos claros, mas
menor granularidade na medicio da intensidade carbénica (D2) ou ainda pouca
condicionalidade explicita no financiamento sustentavel (D3). Revelam capacidade de
progressao rapida, caso reforcem a ligacdo entre compromissos e execugao.

e Moderados - Evidenciam intengao estratégica, assumindo compromissos Net-Zero ou
metas de financiamento sustentivel, mas a execu¢ao permanece desigual. Persistem
limitagdes na medi¢do comparavel das emissOes financiadas (D2) e na reorientagiao
efetiva da carteira (D3), o que compromete a capacidade de transformar metas em
resultados verificaveis.

e TFracos - Revelam um padrio de ambigao declarativa, limitado a metas genéricas (ou
apenas ambitos 1-2), com pouca evidéncia de medi¢dao robusta do ambito 3 e escassa
integracdo do risco climatico nos modelos de crédito. O governo tende a ser
procedimental e o compromisso com as partes interessadas (D6) mais comunicacional
do que vinculativo. O risco é de ficarem para tras no processo regulatério e perderem

competitividade em acesso a capital e reputagao.
5.3 Limitagoes e testes de robustez

Apesar da robustez metodoldgica, o indice desenvolvido apresenta algumas limitacSes que

importa reconhecer de forma critica.

e Primeiro, o indice mede a ambigao e a capacidade institucional dos bancos, mas nao o
impacto real na redugio efetiva de emissoes ou na reorientagao do CAPEX dos clientes.
Isto ¢é, avalia a prontidio para a transicao, mas nao assegura resultados ambientais

tangiveis.
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e Segundo, a analise depende fortemente da informacao publica divulgada pelas
instituicoes. Isto implica que bancos com maior capacidade de reporte podem
apresentar-se em posi¢ao mais favoravel, ainda que a execugao pratica nao acompanhe

integralmente o discurso.

Em suma, estas limitagdes nao comprometem a validade do indice, mas sublinham a necessidade
de prudéncia na interpretacio dos resultados e apontam dareas para investigagdes futuras,
nomeadamente a integracao de métricas de impacto efetivo e de dados verificados de forma

independente.
5.4 Implicagdes regulatorias e estratégicas

Regulagio/supetvisio

A Tabela 9 sintetiza de forma estruturada as principais implicagdes regulatorias e estratégicas da
analise do IAC, mostrando como os resultados empiricos se traduzem em recomendagdes

praticas.

Tabela 9 - Implicagdes regulatérias e estratégicas da analise empirica

Ambito Principais implicagdes
Regulacio | ¢ Relato obrigatério e harmonizado de emissGes financiadas (ambito 3), com base no PCAF e

/

Supervisao

verificagio independente.

* Integraciio do risco de transi¢ao no Pilar II (testes de esfor¢o setoriais e planeamento de
capital).

* Alinhamento entte CSRD/ESRS e Taxonomia da UE para reduzir arbitragens e assegurar
comparabilidade.

* Necessidade de métricas auditaveis para garantir credibilidade e transparéncia.

Estratégia | ¢ Evoluir do relato declarativo para a reorientagdo efetiva da carteira.
Bancaria . . . . . - . . °
* Definir metas de intensidade setorial e limiares/exclusées crediveis, alinhados com 1,5 °C.
* Utilizar o Green Asset Ratio (GAR) e o CAPEX verde como métricas de gestdo e relato.
* Integrar precificagdo baseada no risco climatico e associar remuneragao variavel a metas

verificaveis.

* Reforcar dados e modelizacido com granularidade setorial e andlise de cadeias de valor.

* Garantir governo transversal e capaz de assegurar execugdo consistente

Fonte: elaborag¢io prépria
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Assim:

Do ponto de vista regulatério, é imperativo assegurar um relato obrigatério e
harmonizado das emissoes financiadas (ambito 3), em conformidade com a metodologia
PCAF e sujeito a mecanismos de verificagao independente. A integracao prudencial do
risco de transi¢ao deve igualmente ser reforcada através do Pilar II, incluindo testes de
esforco setoriais especificos e a incorporagao explicita destes riscos no planeamento de
capital. O alinhamento entre CSRD/ESRS e a Taxonomia assume caracter central para
reduzir arbitragens e assegurar comparabilidade entre institui¢oes, garantindo um nivel
de exigéncia homogéneo no espago europeu.

Do ponto de vista estratégico, os bancos necessitam de evoluir do relato declarativo para
a reorientagao efetiva da carteira. Tal implica: (i) a definicao de metas de intensidade por
setor, com limiares e exclusdes crediveis alinhados com trajetérias de 1,5 °C; (i) a
utilizacdo sistematica do GAR e do CAPEX verde como métricas-ancora de orientaciao;
(iii) a integracao da precificagdo baseada no risco climatico, articulada com incentivos de
remuneragao diretamente ligados ao cumprimento de metas de transi¢ao; e (iv) o refor¢o
da qualidade dos dados e da modeliza¢ao, incluindo granularidade setorial e uma analise

alargada as cadeias de valor.

A execugdo exige ainda um governo transversal e robusto, capaz de assegurar

consisténcia entre compromissos estratégicos e decisoes de crédito quotidianas.

Em sintese, os resultados confirmam a heterogeneidade das abordagens entre bancos,

evidenciando simultaneamente boas praticas e lacunas bem delimitadas. Para os reguladores, a

prioridade passa por reforcar o escrutinio e a comparabilidade; para os bancos, a agenda de

melhoria concentra-se em transformar compromissos em métricas operacionais verificaveis.

O Capitulo 6 consolida as conclusdes do trabalho, propde melhorias ao indice desenvolvido e

sugere

linhas de investigacdo futura, com especial enfoque em métricas de impacto real,

nomeadamente a reducio efetiva de emissoes e a mensuracao do financiamento da transicio de

forma tangivel e mensuravel.
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6 Conclusées, recomendagoes e limitagoes
6.1 Respostas as questdes de investigagao

A partir dos dados recolhidos, da aplicagao do Indice de Avaliacio da Ambicio Climatica e da
analise comparativa entre a amostra representativa de 24 bancos europeus, é possivel responder

de forma fundamentada as seis questoes de investigacdo que orientaram este estudo.

Q1. Em que medida os bancos europeus estabelecem compromissos claros e

quantificados de descarbonizagio das suas carteiras de crédito?

A maioria dos bancos analisados ja declarou metas Nez-Zero 2050, mas a robustez varia. Em D1
(Compromissos), a média foi elevada (0,95/1,00), refletindo convergéncia no plano declarativo.
Contudo, persistem casos de metas pouco detalhadas ou limitadas a ambitos 1-2, sem cobertura
plena do ambito 3 (emissoes financiadas). Os lideres distinguem-se pela combina¢ao de metas
de longo prazo com marcos intermédios (2030), granularidade setorial e validagao externa (SBTi,
NZBA), reforcando credibilidade. Em contraste, alguns bancos apresentam compromissos

vagos, sem ciclos de revisao, permanecendo no plano declarativo.

Q2. Quio robustas sao as metodologias e os cenarios climaticos utilizados para apoiar

as metas e planos de transi¢ao dos bancos?

O desempenho em D2 (Intensidade Carbodnica da Carteira) revela forte heterogeneidade:
média=1,19 (max. 1,38), SD=0,13. Alguns bancos aplicam metodologias PCAF (2020, 2023)
com elevada cobertura e séries temporais, integrando cenarios IEA (2021) e IPCC (2021) para
testar a compatibilidade com 1,5 °C. Contudo, a maioria mantém abordagens agregadas e pouco
comparaveis, sem quantificacao de impactos de variaveis criticas (p. ex., pre¢o do carbono,
choques regulatérios). A credibilidade dos planos depende, assim, da padronizagao metodolégica

(PCAF, UNPRI) e da utiliza¢ao de cenarios consistentes, ainda limitada na amostra.
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Q3. De que forma os riscos e oportunidades climaticas estdo a ser integrados na gestio

do risco de crédito e nos modelos de concessio?

Em D4 (Riscos Climaticos), a média=0,69 (max. 0,73) revela convergéncia em praticas minimas
(cenarios, testes de esforco), mas forte disparidade na tradugdo para a decisao. Apenas uma
minoria integra métricas ajustadas ao risco climatico em limites, preco e modelos de crédito
(PD/LGD/EAD). Nos restantes, o trisco permanece sobretudo declarativo, sem penalizacio
explicita da exposigdo a setores intensivos (p. ex., carvao, petroleo e gas). Esta lacuna confirma
o alerta regulatério: sem internalizagdo nos parametros prudenciais, o risco climatico nao

condiciona de facto a alocacao de crédito.

Q4. Qual o grau de transparéncia e de envolvimento com as partes interessadas,
nomeadamente com empresas financiadas, na operacionalizagio das estratégias

climaticas?

Em D5 (Governo e Transparéncia), a média=0,476 (max. 0,50) mostra elevada convergéncia,
impulsionada por CSRD/TCFD: conselhos e comités existem ¢ o relato é regular. Contudo, a
diferenciagdo esta na ligagio do relato a decisio (limites, precos, métricas de risco).
Ja em D6 (Partes Interessadas), a média=0,23 revela praticas consolidadas de didlogo formal,
mas apenas os lideres traduzem esse envolvimento em consequéncias verificiveis, como
produtos conjuntos, feedback publico e ajustes de concessio. Nos restantes, 0 compromisso

mantém-se sobretudo comunicacional.

Q5. Estio os bancos europeus efetivamente a redirecionar os fluxos financeiros para

atividades sustentaveis e compativeis com a transi¢ao energética?

Em D3 (Financiamento Sustentavel), a média=0,87 evidencia progressos, mas também
heterogeneidade: alguns bancos tém metas até 2030, alinhamento a Taxonomia e verificacao
externa; outros limitam-se a produtos isolados. A emissdo de instrumentos “verdes” ¢ pratica
comum, mas nem sempre acompanhada de metas setoriais de intensidade, exclusdes crediveis
ou uso sistematico do GAR e CAPEX verde. Resultado: coexistem lideres com reorientacio

clara da carteira e retardatarios em risco de greenwashing.
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Q6. De que modo os bancos avaliam e divulgam o alinhamento das suas carteiras com

os critérios da Taxonomia Europeia e com os objetivos climaticos internacionais?

A pratica ainda ¢ incipiente. O GAR ¢ reportado de forma desigual e pouco granular, limitando
a comparabilidade. S6 uma minoria articula Taxonomia da UE, PCAF e referenciais de reporte
(TCFD/CSRD), elevando a credibilidade e reduzindo riscos de greenwashing. Persistem lacunas
de dados (setoriais e de cadeias de valor) que dificultam a avaliacio do contributo efetivo para
trajetorias 1,5 °C. A prioridade passa por harmonizar métricas, garantir verificacao independente

e reforgar a responsabilizagiao publica.
6.2 Conclusdes gerais

A transi¢do para um modelo econémico assente na neutralidade carbénica, em linha com o
acordo de Paris e o Pacto Ecolégico Europeu, configura um desafio estrutural para a banca
europeia. O indice proposto permitiu avaliar de forma comparavel a ambiciao e a maturidade
institucional em seis dimensdes (D1-D6), para uma amostra dos 24 bancos analisados. Os
resultados confirmam heterogeneidade relevante: a média global é 4,407/5, com SD=0,335 e
mediana=4,540, evidenciando concentragao em desempenhos elevados e um limite inferior com
reduzida dispersao (casos extremos negativos).

Existe um nuacleo de lideres (Nordea, Intesa Sanpaolo, Groupe BPCE, entre outros) com
consisténcia transversal: compromissos validados (SBTi/NZBA), PCAF granular, integracio do
risco climatico em limites/preco/testes de esforco, governo robusto e produtos alinhados com
a Taxonomia com verificacio externa. No extremo oposto, encontram-se casos de fraca
execu¢ao (Millennium BCP, Novo Banco e Commerzbank) que apresentam lacunas
operacionais (D2/D3) e governo e implementac¢io ainda incipientes.

Em termos dimensionais, observa-se maturidade formal em D5 (Governo/Transparéncia) e D1
(Compromissos), acompanhada de integracao em risco (D4), mas fragilidades operacionais em
D2 (Intensidade carbonica) e D3 (Financiamento sustentavel). Testes de sensibilidade aos pesos
(£10% em D2/D3) mantiveram o Top-5 e a ordenacio global estavel, reforcando a robustez do

ranking.
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Em sintese, o setor evoluiu em alinhamento declarativo e relato, mas a traducao da orientaciao

da carteira (métricas de intensidade por setor, limites/exclusdes, GAR/CAPEX verde)

permanece desigual.

A prioridade passa por converter ambi¢ao em execu¢ao, ou s€ja, enquanto COMPromissos e

governo ja se tornaram quase universais, a verdadeira diferenciacdo entre lideres e retardatarios

esta na intensidade carbodnica e no financiamento sustentavel.

6.3

Implicagdes praticas/politicas para as diferentes partes interessadas

Para os bancos

Os bancos que conseguem transformar ambicdo em execucdao partilham cinco pilares

estruturantes:

Metas crediveis e validadas — compromissos Net-Zero reconhecidos (SBTi/NZBA),
desdobrados em marcos intermédios 2025-2030 por setor (energia, transportes,
construcao, agricultura), assegurando previsibilidade e responsabilizagao.

Medigao robusta — reporte abrangente das emissdes financiadas (PCAF, 2020, 2023),
com séries temporais, granularidade setorial e analise explicita de cenarios compativeis
com 1,5 °C (IEA, 2021; IPCC, 2021).

Direcdo ativa da carteira — metas de intensidade, limiares e exclusdes (p. ex., carvao
térmico e fo6ssil sem planos crediveis), suportadas por indicadores de reorientagio como
GAR e CAPEX verde.

Integracao no risco e no preco — limites de exposi¢ao por setor, precificacio ajustada a
cenarios climaticos e mecanismos de incentivos (remuneragao variavel indexada a metas
climaticas).

Compromisso estruturado com clientes — planos de transiciao validados, instrumentos

financeiros ligados a sustentabilidade e feedback publico (“o que ouvimos/o que

mudamos”), reforcando legitimidade e aprendizagem institucional.

A conjugacao destes elementos converte compromissos em trajetorias verificaveis, reduz riscos

de greemwashing e acelera a realoca¢io de capital para atividades compativeis com 1,5 °C.
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Para reguladores e supervisores
O reforc¢o regulatério e prudencial deve avangar em trés eixos centrais:

1. Relato obrigatério e validado — emissoes financiadas (ambito 3) sujeitas a verificagao
independente, articulando CSRD (2022), ESRS (2023) e¢ PCAF (2020, 2023), com
granularidade minima setorial.

2. Integracio prudencial do risco de transi¢io — incorporagio no Pilar IT ICAAP/ILAAP),
realizagdo de testes de esforco setoriais e planeamento de capital sensivel a cenarios
climaticos, para que o risco tenha impacto explicito em limites e racios.

3. Critérios minimos para planos de transicio — metas validadas (SBTi), indicadores

setoriais consistentes e restricdes explicitas a atividades incompativeis com 1,5 °C.

A adogao de taxonomias e métricas padronizadas é crucial para reduzir arbitragens de reporte e
reforgar a verificagao externa por terceiros, aumentando a credibilidade perante supervisores e

investidores.
Para investidores e agéncias de rating ESG

Os investidores devem premiar trajetérias consistentes e penalizar desalinhamentos entre

discurso e pratica, incorporando nas suas grelhas de analise:

e Validagio externa das metas climaticas.
e Adocgao de métricas de alinhamento (PCAF, GAR, CAPEX verde).

e Divulgacio setorial e de trajetérias de descarbonizagao (ndo apenas volumes agregados).

Este reforco eleva a comparabilidade entre instituicGes e favorece a canalizacao de capital para

bancos com maior consisténcia entre ambicdo e execucio.
Para a sociedade civil e académica
A sociedade civil e a0 meio académico cabem trés funcdes essenciais:

1. Monitoriza¢ao independente — criagdo de parametros comparaveis e escrutinio

sistematico da coeréncia entre discurso publico e pratica efetiva das institui¢Oes.
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2. Elevagao da literacia climatica e financeira — capacitar cidadios e clientes para
compreenderem o impacto da banca na transi¢do energética.

3. Investigacdo aplicada sobre impacto real — desenvolver métricas de redugao efetiva de
emissoes e de financiamento de transicio mensuravel, distinguindo resultados materiais

de mera conformidade declarativa.

O envolvimento destes atores acrescenta legitimidade, reduz riscos de greemwashing e pressiona o

setor a converter compromissos em resultados tangiveis.
6.4 Propostas de investigagao futura

Este estudo apresenta limitacbes que abrem espaco a futuras linhas de investigagao. Em
particular, revela-se pertinente alargar a analise para além do contexto europeu, de modo a
comparar diferentes quadros regulatérios e niveis de maturidade climatica em outras regides
financeiras. Adicionalmente, estudos longitudinais poderiam acompanhar a evolugao temporal
das estratégias bancarias, avaliando a consisténcia entre metas anunciadas e a materializagao de
resultados efetivos.

Outra vertente promissora consiste na compara¢ao de métricas alternativas de alinhamento
climatico, como o ACT — Assessing low-Carbon Transition (ADEME & CDP, 2015) ou
Temperature Rating (SBTi, 2021, 2024), permitindo avaliar a sua robustez face a PCAF ou GAR.
Do mesmo modo, a investigagao podera explorar os efeitos da integracao prudencial dos riscos
climaticos no Pilar II sobre racios de capital e custo de financiamento, assim como analisar em
que medida a validacao externa das metas influencia a avaliacio de risco por investidores e
agencias de rating. Finalmente, estudos futuros poderdo explorar o papel da sociedade civil e da

literacia climatica na pressao por maior ambigao e transparéncia bancaria.
6.5 Consideracdes finais

Esta dissertagdo avaliou a ambicao climatica da banca europeia através da criagao e aplicagao de
um Indice de Avaliagio da Ambicio Climatica (IAC), possibilitando a medicido comparéavel de
compromissos, metodologias, praticas de risco e governo em 24 bancos. Os resultados

confirmam progressos significativos em compromissos estratégicos e mecanismos de governo,
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mas também fragilidades persistentes na medi¢ao das emissoes financiadas (D2) e na
reorientagao efetiva da carteira (D3), dimensoes centrais para transformar ambigao em execugao.
O indice demonstrou-se robustez estatistica para discriminar diferentes niveis de maturidade
institucional, identificando um nucleo de lideres que ja traduzem compromissos em trajetdrias
verificaveis e um grupo de instituigoes onde a ambigcdo permanece sobretudo formal. Do ponto
de vista académico, o estudo contribui para a literatura ao propor uma métrica integrada e
fundamentada em referenciais internacionais; do ponto de vista pratico, fornece orientagdes a
bancos, reguladores e investidores refor¢arem a coeréncia entre discurso e pratica.

Em sintese, a banca europeia encontra-se num ponto de transicao: a fase declarativa esta
consolidada, mas a credibilidade futura dependera da capacidade de quantificar emissoes
financiadas, reorientar capital e integrar o risco climatico em modelos e decisdes. O IAC constitui
um contributo metodolégico para monitorizar este percurso e reforcar a exigéncia de que a

ambicao se converta em resultados mensuraveis de descarbonizacio.
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Anexo B - Critérios da Grelha de avaliagao das 6 dimensdes do indice

1. Compromissos de Descarbonizagio

Os critérios desta dimensao resultam da formulagdo e adaptagio de recomendagdes e
metodologias provenientes de GFANZ (2022a), UNEP FI (2021a), SBTi (2021-2024), PCAF
(2020-2023), TCFD (2021), IEA NZE 2050 e NGFS (2022).

1.1.1 A Meta cobre apenas operagdes proprias (ambito 1 e 2) ou também o financiamento e

investimento (ambito 3)?

1.1.2 O ano alvo: 2050 é o padrio, ou existem metas intermédias (ex: 2030) que indicam uma

maior ambigao?

1.1.3 Qual a estratégia para atingir zet-gero: envolve apenas compensagao de emissoes ou inclui

reducao real da pegada de carbono?
1.1.4 - Existe um processo de revisao e atualizacio periédica das metas?

1.2.1 O Banco segue metodologias reconhecidas, como Science-Based Targets Initiative (SBT1)

ou Net-Zero Banking Alliance (NZBA)?

1.2.2 O Banco assume metas de descarbonizacao para setores-chave com elevado impacto

climatico? (energia, transporte, construgao...)

1.2.3 A metodologia inclui analises baseadas em cenarios climaticos (ex: IEA Net-Zero 2050,

IPCC (2021), PCAF (2020, 2023))?
1.3.1 Qual a percentagem de redugio percentual estabelecida para 2030, 2040 e 20507

1.3.2 O Banco define metas setoriais (ex: reduzir 50% do financiamento a combustiveis fésseis

até 2030)?
1.3.3 As metas sao revistas periodicamente para maior ambicao?

1.3.4 Possui uma estratégia de transicao baseada em descarbonizagdo real e nao apenas em

compensagao?

2. Intensidade Carbonica da Carteira
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Os critérios desta dimensao foram adaptados de enquadramentos internacionais como PCAF
(2020, 2023), GFANZ (2023), UNEP FI (2021a), TCFD (2021), IEA NZE 2050, NGFS (2022)
e de requisitos regulamentares como o Regulamento CRR/CRD — EBA — Pillar 3 TTS para

reporte do Green Asset Ratio.

2.1.1 Redugdo ao longo do tempo: a intensidade carbonica da carteira esta a diminuir?
2.1.2 Comparagao Setorial: o Banco financia setores de alto carbono ou de baixo carbono?
2.1.3 Metodologia para calculo da intensidade carboénica (PCAF, outros)?

2.1.4 Evolucao da exposicao as 20 empresas com utilizacdo mais intensiva em carbono?
2.2.1 Quanto do portfolio ¢ alocado a energia renovavel vs. combustiveis fosseis?

2.2.2 O Banco tem metas claras, para reduzir o financiamento a setores poluentes?

2.2.3 Existem politicas claras para desinvestir em setores de alto impacto climatico?

2.3.1 Qual é o GAR do Banco? Quanto maior o GAR maior o alinhamento com a transi¢ao

energética.

2.3.2 Crescimento do GAR ao longo do tempo: O Banco esta a aumentar os seus investimentos

em atividades sustentaveis?

2.3.3 Comparagao com o sector: como o GAR do Banco se compara ao dos seus concorrentes?
2.4.1 O Banco avalia o alinhamento da carteira com cenarios de descarbonizagio?

2.4.2 Esta a reorientar os investimentos para sectores alinhados com 1,5°C?

2.4.3 Publica relatorios de alinhamento climatico?

3. Financiamento Sustentavel e Apoio a Transigao

Os critérios desta dimensao foram adaptados de referenciais como GFANZ (2023), UNEP FI
(2021a), TCFD (2021), IEA NZE 2050, SFDR, Taxonomia Europeia, E#GB e PACTA.

3.1.1 O banco ja proibe ou limita financiamento a novos projetos de carvao e petrdleo?
3.1.2 Ha metas claras para reduzir gradualmente o financiamento a combustiveis fosseis?

3.1.3 Impode critérios ambientais para financiar industrias de alto carbono?
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3.2.1 O Banco tem metas de crescimento do financiamento sustentavel?

3.2.2 Oferece linhas de crédito verdes ou incentivos para empresas que adotam praticas

sustentaveis?

3.2.3 Desenvolve produtos financeiros para apoiar a economia circular, agricultura sustentavel,

habitacio eficiente?
3.3.1 O Banco exclui clientes que nao adotam metas climaticas alinhadas com o objetivo 1,5°C?

3.3.2 O Banco impde restricbes a empresas que dependem fortemente do carvao ou outros

setores altamente poluentes (>20% da receita)?
3.4.1 O Banco monitoriza o alinhamento do seu CAPEX com metas de descarbonizac¢io?

3.4.2 O Banco distingue, nas empresas financiadas, entre CAPEX/CAPEX alinhados e nio

alinhados com a transi¢do energética?

3.4.3 O Banco estabelece metas explicitas para aumentar o CAPEX verde ao longo do tempo?

4. Riscos Climaticos e Gestao da Carteira

Os critérios desta dimensao foram adaptados de recomendagoes de TCFD (2021), NGFS
(2020a, 2020b, 2021, 2022), PCAF (2020, 2023), GFANZ (2022b), NZBA (2021) e requisitos de
supervisao/divulgacio do ECB/SSM (2020-2022) e EBA - Pillar 3 I'TS (2022).

4.1.1 Mede a percentagem do portfolio alocada a setores com altas emissoes de carbono?

4.1.2 Analise de materialidade - avaliagao do risco climatico especifico de cada setor e geografia?
4.2.1 Tem metas definidas de desinvestimento para setores como carvao, petroleo e gas?

4.2.2 Existem critérios de exclusao para projetos com elevado risco ambiental?

4.2.3 Existe uma politica de reducao de exposicao a ativos com risco de stranded assets (perda de

valor devido a transi¢do energética)?

4.3.1 Qual o resultado do ultimo teste de stress climatico?
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5. Governo e Transparéncia

Os critérios desta dimensao foram adaptados de referenciais como PCAF (2020, 2023), TCFD
(2021), CSRD, ECB/SSM, EBA - Pillar 3 ITS, Taxonomia Europeia, GFANZ (2022b), UNEP
FI (2021a), bem como normas de auditoria ESG (ISAE 3000).

5.1.1 O banco divulga regularmente as suas emissoes financiadas, com uma série historica e

informacoes sobre as variacOes anuais?

5.1.2 A metodologia utilizada para calcular as emissdes financiadas esta alinhada com padroes

reconhecidos, como os critérios do Partnership for Carbon Accounting Financials (PCAF)?

5.1.3 Os dados divulgados siao segmentados de forma a permitir uma analise detalhada, incluindo

a distingao entre setores econdémicos e tipos de ativos financiados?

5.2.1 O banco reporta os riscos e oportunidades climaticas com base nas recomendagdes da Task
Force on Climate-related Financial Disclosures (TCFD), de forma clara e integrada nos relatérios

financeiros e nao financeiros?

5.2.2 A divulgacdo de métricas climaticas esta em conformidade com os requisitos da Corporate
Sustainability Reporting Directive (CSRD) e do Pilar 3 do Banco Central Europeu (BCE),

incluindo indicadores de risco climatico e impactos financeiros?

5.2.3 O banco utiliza a Taxonomia Europeia para classificar as suas atividades econdmicas,
assegurando que os investimentos e financiamentos estao alinhados com as metas climaticas

estabelecidas pela Unido Europeia?

5.3.1 O banco possui uma estrutura de governo clara, onde as responsabilidades para a
descarbonizagao e a execuc¢ao do plano de transigao estao definidas e atribuidas ao Conselho de

Administracao e a Alta Direcdo?

5.3.2 Os objetivos de descarboniza¢ao e a execu¢ao do plano de transicao estao formalmente
incorporados nos mecanismos de incentivo e remuneragdo da alta direcio e das equipas

responsaveis pela implementagao?

5.3.3 O banco oferece formagio e apoio continuo no desenvolvimento de competéncias
relacionadas com sustentabilidade e gestao de riscos climaticos, para a sua alta gestdo e para o

Conselho de Administracio?
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5.3.4 Estda em curso um programa de gestao da mudanga que integra a descarbonizagio nas
praticas, processos e cultura organizacional do banco, garantindo uma abordagem de longo

prazo?

5.3.5 Os relatérios de progresso sobre a implementag¢ao do plano de transi¢ao sao auditados

externamente e estio facilmente acessiveis ao publico e partes interessadas?

5.3.6 O banco participa ativamente em iniciativas globais, como a Net-Zero Banking Alliance
(NZBA), demonstrando compromisso com as metas climaticas de longo prazo e a

descarbonizacao do setor financeiro?
6. Compromisso com Partes Interessadas

Os critérios desta dimensao foram adaptados de referenciais UNEP FI/PRB, GFANZ/NZBA,
PRI, SRD II.

6.1.1 O Banco é membro da NZBA ou participa em outras alian¢as de bancos para atingir metas

de emissao liquidas zero?

6.1.2 O Banco participa nos compromissos globais de descarbonizagao, como os UN Principles

for Responsible Banking (PRB)?

6.1.3 O Banco assumiu compromissos financeiros para apoiar o cumprimento do acordo de

Paris?

6.2.1 O Banco participa em consultas publicas sobre politicas climaticas e defende

regulamentagOes para uma transi¢ao justar?

6.2.2 O Banco colabora com governos para desenvolver politicas de financiamento verde e

transicao energética?
6.2.3 O Banco apoia programas de subsidios ou incentivos fiscais para setores de baixo carbono?

6.3.1 O Banco oferece consultoria climatica ou produtos financeiros sustentaveis para ajudar os

clientes a reduzir a pegada de carbono?

6.3.2 O Banco incentiva investidores a alinharem os seus portfélios com estratégias de

descarbonizacio?
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6.3.3 O Banco organiza programas de sensibilizagdo e educacio ambiental para clientes e

stakeholders?

6.4.1 O Banco colabora com szartups ou empresas focadas em tecnologias limpas (ex. energia

solar, edlica, mobilidade elétrica)

0.4.2 O Banco participa em parcerias com ONG's ou fundos verdes para acelerar a transicao

energética?

6.4.3 O Banco financia iniciativas de impacto social relacionados a transi¢ao justar?
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Anexo C - Validagdo por Simulagido de Monte Carlo (detalhe técnico)
Objetivo

Validar estatisticamente a estrutura de ponderagao do IAC, comparando resultados teéricos e

empiricos e avaliar a influéncia relativa de cada dimensao.
Abordagem

Esta abordagem metodolégica minimiza a dependéncia de dados nao verificados e assegura que
as conclusdes obtidas refletem informagdes sujeitas a escrutinio publico. Niao obstante,
reconhece-se que a qualidade e granularidade dos dados podem variar entre institui¢des, sendo
esta uma limita¢ao discutida neste trabalho.

A técnica de Monte Carlo consiste na geracao repetida de dados aleatérios com base em
distribui¢oes de probabilidade definidas, permitindo a modelacio de fenémenos complexos
sujeitos a incerteza (Rubinstein & Kroese, 2016). A sua aplicagdo no presente trabalho visa
verificar se os pesos definidos produzem resultados estatisticamente coerentes, isto ¢, se refletem
adequadamente a influéncia relativa de cada dimensio no resultado agregado do indice,
mantendo simultaneamente a capacidade discriminatéria entre instituicdes (OECD, 2008).
Segundo a OECD (2008) a validagdo estatistica procura, confirmar que o indice ndo ¢é
excessivamente sensivel a variagdes pontuais nos dados e garantir que mantém capacidade
discriminatéria entre instituicoes com diferentes niveis de ambicao climatica.

A Simulagdao de Monte Carlo foi selecionada como método de validagao pela sua ampla aplicacio
em estudos de risco e incerteza (Metropolis & Ulam, 1949; Rubinstein & Kroese, 2016). Este
método permite gerar milhares de cenarios aleatorios e explorar sistematicamente as
combinag¢des possiveis dos valores de entrada, testando a robustez do indice em condi¢oes

variaveis.
Parametrizacao

Com base nestas caracteristicas, a simulacao foi implementada em Microsoft Excel para as 24
amostras, recorrendo a 5.000 iteragdes por amostra e as seis dimensoes do indice. Em cada

iteragao, cada dimensao seguiu uma distribuicao Uniforme continua U (0,5), refletindo a escala
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do IAC. O resultado foi calculado pela soma ponderada com pesos (0,20; 0,30; 0,20; 0,15; 0,10,
0,05).

A andlise recorreu a fungdes estatisticas do Excel (MEDIA, VAR.P, CORREL) e tabelas
dinamicas para estimar médias, variancias e correlagdes por amostra.

A simulagdo foi implementada com os seguintes parametros:

1. Geragio aleatéria dos valores - Utilizou-se a fungao “=RAND ()” do Excel, que gera
nimeros uniformemente distribuidos em [0,1], escalados depois para a escala [0,5],
refletindo a pontuacao maxima do IAC.

2. Calculo do indice - Aplicou-se a féormula do IAC, multiplicando cada dimensao
normalizada pelo respetivo peso e somando os resultados.

3. Execugio de simulagoes - Cada linha da folha de calculo representou um cenario, num

total de 5.000 iteracoes.
Derivagoes teodricas

A variancia tedrica de cada dimensio, assumindo uma variavel aleatéria uniforme continua, foi
calculada com base em Ross (2014) e cada uma das seis dimensdes foi simulada de acordo com
uma distribuicao uniforme continua entre [0 e 5].

A variancia teérica de uma variavel aleatoria X continua U (a,b), ¢ dada pela Equacio 2, em que
a e b representam os limites da escala [0,5]:

Equagio 2 - Férmula da variancia teérica de uma variavel aleatéria uniforme continua (HELM 2008; Ross, 2014;
LibreTexts, 2023)

Var(X) = %

Substituindo-os, obtém-se a equagio 3:

Equagio 3 - Cilculo da variancia individual teérica de cada dimensdo

= 2
Var(X) = % . % ~ 2.083
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Assim, a variancia individual teérica de cada dimensao é de 2,083, valor que serve de base para

o calculo da variancia total do indice, apresentado na equagio 4.

Equagio 4 - Calculo da variancia do indice

S = Zj EUij é:

Aplicando os pesos atribuidos as seis dimensoes W= (20%, 30%, 20%, 15%, 10% e 5%,

convertidos em formato decimal, elevados ao quadrado e posteriormente somados, conforme

sintetizado na Tabela 5, obtém-se o valor de 0,205.

Tabela 10 - Pesos das dimensoes e quadrados dos pesos (w?) para calculo da variancia (elaboracio prépria)

Dimensdo Peso w;
1. Compromisso de Descarbonizacdo 0.20
2. Intensidade Carbonica 0.30
3. Financiamento Sustentavel 0.20
4. Riscos Climaticos 0.15
5. Governo e Transparéncia 0.10
6. Partes Interessadas 0.05

e

0.04

0.09

0.04

0.0225

0.01

0.0025

Fonte: elaboragio prépria

Assim, a variancia tedrica do indice é obtida através da Equacio 5 (variancia individual teérica

multiplicada pelo somatério do quadrado dos pesos), que integra os pesos previamente

definidos:

Equagio 5 - Célculo da variancia teérica de cada dimensio

Var(S) = 2,083 x 0,205 ~ 0,427

O respetivo desvio padrio ¢ obtido através da equagao 6:

Equagio 6 - Calculo do desvio padrio tedrica de cada dimensao

a(8) = /0,427 ~ 0,654
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A simulacio de Monte Carlo (5.000 iteragdes) produziu uma variancia empirica de
aproximadamente 0,426 (Anexo C) quando comparada com a variancia teérica de 0,427, diferem
em apenas 0,001 (erro relativo = 0,25%).

Este pequeno desvio decorre de dois fatores principais: - erro amostral finito na estimagao da
variancia e covariancias amostrais residuais entre dimensdes, que em teoria sao nulas sob
independéncia, mas nio desaparecem totalmente em amostras simuladas de dimensdo finita
(HELM, 2008; Ross, 2014; LibreTexts, 2023).

A proximidade entre a varidncia tedrica (0,427) e a variancia empirica (0,426) confirma a
coeréncia do modelo, bem como a robustez e capacidade discriminatéria do indice, sem
evidéncias de volatilidade excessiva ou distor¢des sistematicas.

Na Figura 26, observa-se que a distribui¢ao simulada apresenta uma forma aproximadamente
simétrica e concentrada em torno da média, confirmando a adequagao da hipdtese de
variabilidade uniforme. A comparagao entre os valores teéricos (Var = 0,427; 6 = 0,653) e
empiricos obtidos do Anexo L (Var = 0,426; o = 0,654) demonstra uma consisténcia muito

elevada, com erro relativo infetior a 0,25%.

Figura 25 - Robustez do ranking

1
0.6 -=-- Média = 2.50

-==- +10 tedrico (0.65)

Densidade
=} o o
w =y w

o
o

o
=

0.0 0.5 1.0 15 2.0 2.5 3.0 3.5 4.0 4.5

Pontuacao do IAC

Fonte: elaboracido propria - valores obtidos do Anexo L
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Esta convergéncia confirma a robustez estatistica do indice, a coeréncia do modelo de
ponderacio e a auséncia de distor¢oes sistematicas na agregacao das seis dimensdes.

Na sequéncia desta validagao, importa agora avaliar a contribuicdo relativa de cada dimensao
para o resultado agregado do IAC, de modo a verificar se a influéncia empirica observada ¢é
consistente com a estrutura de ponderagao definida. Para tal, em cada uma das 24 amostras
foram consideradas as médias simuladas por dimensao (obtidas nas 5.000 iteragdes) e o resultado
total do indice, permitindo derivar uma medida comparavel de influéncia linear. As correlagdes
de "Pearson (f) entre as médias simuladas por dimensdo e o resultado agregado encontram-se

sintetizadas na Tabela 11.

Tabela 11 - Dimensao vs resultado (correlacdes de Pearson)

Dimensao r (Pearson)
2-Intensidade Carbénica da Carteira 0.538
5-Governo e Transparéncia 0.475
1-Compromisso de Descarbonizag¢io 0.436
4-Riscos Climaticos e Gestao 0.371
3-Financiamento Sustentavel 0.278
6-Partes Interessadas 0.093

Fonte: elaboragio propria - valores obtidos dos valores de correlagio do Anexo M

As correlagdes dimensao vs resultado que resultam do Anexo C e descritas por ordem de
importancia na Tabela 11, mostra que D2 ¢, de forma consistente, a dimensiao mais determinante
do resultado, seguindo-se D5 e D1; D6 apresenta influéncia residual.

Para compreender até que ponto estes resultados empiricos sao consistentes com a logica de
construcao do indice, importa confronta-los com a expectativa tedrica dada pela estrutura de

pesos. Assumindo dimensoes independentes, com variancia idéntica (simulagao U [0,5]) e pesos

7 A correlagdo de Pearson é uma medida estatistica que quantifica a intensidade e a dire¢do da relacio linear entre
duas variaveis continuas. O coeficiente assume valores entre -1 e +1, refletindo desde associacdo negativa perfeita
até associagdo positiva perfeita. Valores proximos de zero indicam fraca ou inexistente relagao linear.
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w = (0,205 0,305 0,20; 0,15; 0,10; 0,05), a correlagao esperada entre D/ e S=) wiDi é dada pela
Equacao 7.

Equagio 7 - Expectativa tedrica da correlagao entre as dimensées e o indice, dada a estrutura de pesos

corr(D;, S) = ) -

\/Z:‘wz'z.

Deste modo, os valores tedricos sao: D1=0,440; D2=0,662; D3=0,440; D4=0,332; D5=0,225;
D6=0,110.

Resultados Empiricos

Comparando estes valores com os resultados empiricos obtidos na Tabela 6, observa-se que a
hierarquia é coincidente: D2 mantém-se como dimensao dominante; D1 e D3 situam-se num
patamar intermédio; D4 e D5 surgem em niveis inferiores; e D6 revela influéncia proxima de
nula.

As magnitudes diferem moderadamente (por ex., D5 empirico 0,475 > tedrico 0,225), o que é
expectavel: Segundo Ross (2014) as médias por dimensao nao sao exatamente independentes em
amostras finitas e a distribuicio de resultados por amostra pode induzir covariancias que
aumentam/diminuem a associacio com o resultado. Ainda assim, o padrio geral confirma a
coeréncia entre a regra de pesos e a influéncia observada. Em particular, a primazia de D2
(Intensidade Carboénica) valida a opgao metodologica de lhe atribuir o maior peso (30%),
refletindo que variagoes nesta dimensao se traduzem, em média, nas maiores variagdes do
resultado. D5 e D1 surgem como vetores estruturais relevantes (governo/transparéncia e
compromisso), condicionando de forma sistematica o desempenho agregado. Ja D6 apresenta
impacto limitado, em linha com o seu peso reduzido (5%) e com a menor variabilidade
informativa observada na simulacio.

A Figura 2, evidencia a distribui¢ao estatistica das pontuagoes médias nas seis dimensoes para as

24 amostras.
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Figura 26 - Médias por dimensdo (24 amostras)
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Fonte: elaboragdo prépria - valores obtidos do Anexo M

Observa-se que a dispersio ¢ muito reduzida, com valores concentrados entre 2,499-2,503 e CV
< 1% por dimensao, indicando elevada homogeneidade. Esta consisténcia confirma que a
simulagao implementada no Excel gerou uma distribuicio equilibrada das pontuagdes,
assegurando que a robustez do indice nido resulta de desvios extremos, mas sim de padroes

estaveis entre as amostras.
Discussao

A convergencia teorico-empirica confirma especificagdes coerentes:
- Hierarquia de influéncias alinha com teoria;

- Dispersao reduzida sem sinais de volatilidade excessiva.
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Anexo D - Sensibilidade a Variagdes de Pesos (£10%)

Método

Para aprofundar a validacio do modelo de Monte Carlo, ja explanada no Anexo C, avaliou-se
em que medida o ranking das amostras se mantém estavel perante variagbes moderadas dos
pesos atribuidos as seis dimensoes do indice (pesos de referéncia: 0,20; 0,30; 0,20; 0,15; 0,10,
0,05). Em cada cenario, procedeu-se a analise de um esforco de +10% e -10% aos respetivos

pesos (OECD, 2008), com base nos dados apresentados no Anexo M.
Procedimento adotado

Para cada dimensao Dy aplicou-se um esfor¢o de +10% e —10% ao respetivo peso, seguido de
(re)normalizacao (Y 'wi=1). Em cada cenario recalculou-se o resultado e comparou-se com 0s
valores base através de: (i) correlagao de Spearman (p) dos rankings; (i) desvio médio e maximo
de posigdes; (iii) percentagem de mudangas de quartil (grupos de 6 amostras).

Os testes realizados revelam uma elevada estabilidade dos resultados. Observa-se:

o o de *Spearman entre 0,922-0,962 (vs. valores base).
e Desvio médio = 1,66 posicoes; desvio maximo entre 5 e 8 posi¢des, conforme o esforc¢o.
e Mudancas de quartil (8% e 28%), ocorrem sobretudo em fronteiras entre amostras com

resultados préximos, nao indiciando fragilidade estrutural.
Resultados por dimensio (pior cenario observado por dimensio)

e Dimensao 1 — Compromisso (—10%): 0=0,926; desvio médio 1,92; max. 7; 28% mudam
de quartil.

e Dimensao 2 — Intensidade (+10%): 0=0,922; desvio médio 1,92; max. 8; 20% mudam
de quartil.

e Dimensao 3 — Financiamento Sustentavel (+10%): 0=0,942; desvio médio 1,68; max. 7;

16% mudam de quartil.

8 O coeficiente de Spearman (o) mede a correlagio entre varidveis com base nos seus resultados, captando a
direcdo e intensidade da associacao. Varia entre -1 (associagdo inversa perfeita) e +1 (associagio direta perfeita).
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e Dimensao 4 — Riscos Climaticos (+10%): 0=0,945; desvio médio 1,68—1,76; max. 6; 16%
mudam de quartil.

e Dimensio 5 — Governo e Transparéncia (—10%): 0=0,942; desvio médio 1,68; max. 7;
16% mudam de quartil.

e Dimensio 6 — Partes Interessadas (+10%): 0=0,946; desvio médio 1,68; max. 6; 16%

mudam de quartil.

Figura 27 - Robustez do ranking a variagdes de £10% nos pesos

Robustez das Dimensdes do IAC (£10%)
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Fonte: elaboracio propria — valores retirados do Anexo M

Conforme constatado na Figura 27, os coeficientes de Spearman para uma variacao de +10%
situam-se no intervalo 0,92-0,96, confirmando uma forte correlagdo entre o ranking base e os
rankings ajustados. Este resultado demonstra que a ordem relativa da amostra se mantém

largamente estavel, mesmo perante alteragoes plausiveis na ponderagao.
Interpretagao

A sensibilidade concentra-se sobretudo na Dimensao 2 quando aumentada (+10%) e na
Dimensao 1 quando reduzida (—10%), o que de acordo com a Tabela 7, é coerente com a
influéncia empirica de cada dimensao no resultado global.

No conjunto, estes resultados evidenciam que a estrutura de pondera¢io ¢ robusta a
perturbacées moderadas, preservando a ordenagao com @ = 0,922 e desvios médios reduzidos.

Em sintese:
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e O modelo mostra-se robusto: baixa variabilidade dos inputs, resultado estavel e ranking
praticamente inalterado sob perturba¢ées moderadas dos pesos.

e A sensibilidade concentra-se sobretudo em D2 (e, em menor grau, D1/D4/D5); D6 tem
impacto residual.

e Implicacdo pratica: a estrutura de pesos ¢ estatisticamente solida para este conjunto de
amostras. Ajustes finos a existir deveriam focat-se em D2 (se se pretender maior/menor
discrimina¢ao) e reavaliar o papel de D6 caso se deseje que esta dimensio tenha

influéncia mais relevante no resultado.

O padrio observado demonstra que as dimensoes com maior peso tedrico exercem, de facto,
maior influéncia estatistica no resultado, sem evidéncia de distor¢oes ou contributos
desproporcionais. Esta consisténcia refor¢a a validade metodolégica da distribuigao de pesos
definida e sustenta o alinhamento do indice com o seu objetivo central: priorizar a intensidade
carboénica da carteira como dimensao principal, complementada por fatores estruturais e
estratégicos que garantem uma avaliacao holistica da ambicao climatica no setor bancario

europeu.
Conclusio

A estrutura de pesos é robusta a variagdes moderadas, preservando a ordenacio e a capacidade
discriminatéria. Ajustes futuros podem focar-se em D2 (discriminag¢ao) e D6 (se se desejar maior

relevancia).
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Anexo E — Valores apurados por Dimensio do IAC (D1-D6) e por pais.

i - ] 6_Compromisso
Pais BBIICO EIE = 2 Ic s e &l = 1;“[5905 S.GDUEIEID E paleES Toral
- - interessadas
Suica UES Gronp 0.9 0.93 0.24)
Franca Groupe BECE 0.9 0.96) 0.24
Teilia Intensa Sanpacle 1,0/ 0.98] 0.24
ABN AMRO 0,95 0.93 024
Franca BNP Pasibas Fortis 0 0.85 0.23
E:pasha CaiaBank 0.9 0.84 0.
Dinamarea Nrkredit 0.9 0.89] 0.
Grécia Alpha Bank 0.9 082 0.
Teilia UniCredit 0.9 0,87 0
Sudcia SwedBank 0.9 0.89| 0
Espanha Bankinter 0.96 0.6% 0.
Paise Baios Rabobank Group 0.96 .96 0.
Portugal CGD 0.96 0.89| 0.
Portugal 0,80 0.73 0.
Franca 091 1,29 098] 0.
Franca 0.9 1,18 0.95 0.
Espanha 0.9 1,20 091 0
Finlandia Notdez Bank 0.9 1,58 095 0
Alemanha Dreuizhe Bank 0.5 0.97 0.6% 0.
Austria Eusste Group Bank AG 0.95 1.04 0.85 0.
Alemanka Commeczbank AG 0.9 1.04 0.78| 0.
Iclanda ATE Govp 1,00 1,52 0.89| 0.
E:lovénia NLE Group 0,93 0.99| 0.62 0.18|
Pormugal Novo Banco 0.9 1,06 0.64) 0.12
Dhimensio . Média SD o1 Mediana Q3 IQR CV (%2} |Min. obs. | Mix. obs.
tedrico
D1 1 0.948 0,043 0.93 0.96 0.98 0,05 .3 0.8 1
D2 1.5 1.191 0,152 1,075 1.2 1.29 0.215 111 0.57 1.38
D3 1 0.87 0.096 0.847 0.89 0,935 0.0B8 11 0.62 0.98
D4 0,75 0.692 0.068 0.68 73 0.73 0,05 0.8 5 0,75
D5 0.5 0.476 0.059 0.47 0.5 0.5 0.03 B.3 0.35 0.5
Dé 0,229 0.029 0.228 0.24 0,022 12,6 2 2
Total 5 4,407 0.335 4,308 454 4.623 0.318 7.6 3, 4,
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Anexo F — Valores apurados por avaliagdo da Dimensio 1

1- Comg de [ bonizacio
Pais Banco 111|112 (113 (114 (12.1|1.2.2|1.2.3|1.3.1(1.3.2(1.3.3(1.3.4| Média |Ponderagio|Pontuagio
Suiga UES Group 5 5 5 5 5 5 5 4 5 5 5 4.91 0.2 0.35
Franga Groupe BPCE ) ] ] 4 ) ] ] ] ] 4 ] 4.62 0z 0,36
Italiz Intensa Sanpaclo 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5.00 0z 1.00
Halanda ABNAMRO 5 5 5 4 S 5 5 4 5 4 5 4.73 0.z 0.95
Franga BMP Paribas Fortis 5 5 4 4 q 5 5 3 5 4 5 4.45 0z 0.53
Ezpanha CaixaBank S 5 5 5 S 5 5 4 5 5 5 4.91 0.2 0.35
Dinamarca TMykredit 5 5 5 5 5 5 5 5 4 5 5 4,91 0.2 0.35
Grécia Alpha Bank 5 5 5 5 S 5 5 4 5 5 5 4.91 0z 0,98
Itlia UniCredit 5 5 5 4 ) 5 5 4 4 4 5 4,54 0.2 0.33
Suécia SwedBank 5 5 5 4 5 5 5 4 5 5 5 482 0.2 0.396
Espanha Barkinter 5 5 5 5 4 5 5 4 5 5 5 4.82 0.2 096
Paises Bainos Babobank Group S S S S S S S 4 4 S S 4.82 0.2 038
Partugal [WE]n] 5 5 5 5 S 4 5 4 5 5 5 4.62 0z 0,96
Partugal Millerium BCP s | 4| 4| 4| 3| 5|5 | 2| 4] 3|5 | am 0.z 0.80
Franga Crédit Mutuel Arkéa S S 4 4 S 4 S 4 S 4 S 4.55 0.2 091
Franga Société Général 5 5 5 4 ] 5 5 5 5 4 5 462 0.z 0.36
Ezpanha Santander S 5 5 5 S 5 5 4 5 5 5 4.91 0.2 0.35
Firlandia Mordea Bank S S S 4 4 S S S S S S 4.52 0.2 0.35
Alemarha Deutshe Bank 5 5 5 4 5 5 5 5 5 4 5 4.82 0.z 098
Austria Erste Group Bank &5 S S S 4 S S S S 4 4 S 4,73 0.2 0.35
flemanha Commerzbank A5 S 4 S 4 S S 4 4 S 4 S 4.55 0.z 0.3
Ilanda AIE Group 5 5 5 5 S 5 5 5 5 5 5 5.00 0z 1.00
Eslavénia NLE Group 5 5 5 4 S 4 ) 4 ) 4 5 4B 0.z 0.93
Portugal Movo Banco = | 5| 5| 5| & | 5|5 | 4] 3| & | 5| a5 0z [EL
Media [1-5] sD % com 5 Min Maz
5 1] 0 1] 5

492 0,28 92 4 ]

458 0,34 38 4 5

448 0,51 48 4 1]

475 052 ) 3 3]

4588 034 28 4 5

4,96 0z L 4 ]

421 0,72 33 2 5

4,71 055 75 3 3]

446 053 50 3 5

1] 1] 00 5 ]
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Anexo G — Valores apurados por avaliagio da Dimensio 2

2 - Intensidade Carbénica

Pais Banco 211 | 212 | 213 | 214 | 22 222 | 22 231 L 233 4. 4. 243 i
Suica UBS Group 3 3 3 2 3 3 4 2 1 2 3 5 3 0.3
Franca Groupe BPCE 4 3 5 5 5 5 5 3 4 5 5 4 0.3
Itilia Intensa Sanpaclo 4 3 5 4 4 5 ) 4 5 4 5 4 k]
Holanda ABN AMRO 4 3 5 2 3 5 4 4 2 5 5 5 ]
Franca BINP Pacibas Fortis 4 3 5 1 3 5 5 3 1 2 5 5 5 3
E:panha CaixaBank 5 4 5 4 3 5 5 3 4 2 5 5 5 <]
Dinamarca MNrykredit 5 4 5 1 5 5 5 5 3 5 5 5 5 5
Grécia Alpha Bank 5 3 5 2 4 5 5 3 3 2 5 3 5 3
Itdlia UniCredit 5 4 5 5 4 5 5 3 4 2 5 4 5 3
Suécia SwedBank 4 4 5 5 4 5 5 4 5 4 5 5 5 3
Eszpanha Bankinter 3 5 3 3 4 3 3 3 4 2 3 5 3 3
Paizes Baixos Rabobank Group 3 3 5 5 3 5 4 2 4 2 5 5 5 3
Portugal CGD 3 4 5 5 3 5 4 3 4 3 5 4 5 3
Portugal MMillenivm BCP 2 3 5 2 2 4 5 3 2 3 4 4 3 3
Franca Crédit Mutuel Ackéa 4 4 5 5 3 5 5 3 4 3 5 5 5 ]
Franca Société Général 5 3 5 5 3 5 5 2 2 2 5 4 5 3
Espanha Santander 4 3 5 5 5 5 5 2 4 3 5 5 5 5
Finlandia MNordea Bank 5 3 5 4 4 5 5 4 5 5 5 5 5 3
Alemanha Deutzhe Bank 4 2 5 3 2 5 4 1 1 1 5 4 5 3
Austria Erste Group Bank AG 4 3 4 2 3 4 4 2 3 2 3 4 3 .3
Alemanha Commerzhank AG 4 3 5 2 3 4 4 2 3 2 4 4 5 3
Tddanda ATB Group 4 5 5 5 5 5 5 3 2 5 5 5 5 3 1,32
Ec:lovénia NLE Group 4 3 5 2 2 4 3 2 3 3 4 3 5 ] 0,99
Portugal Nove Banco 4 3 5 4 4 4 2 3 1 5 3 5 3 1,06
Subcritério Média (1-5) 5D % com5 Min Max
211 4,17| 0,76 33 2 5
212 338 071 8 2 5
213 4,96 0.2 96 4 5
214 3,24 145 25/ 1 5
221 3.29 0,81 8 2 5
222 4,75 0,41 T 4 5
223 4,58 0,58 &2 3 5
231 2,83 092 4 1 5
232 3,17 1,24 12 1 5
233 2,75 115 12 1 5
241 4,88 034 88 4 5
242 4,48 0,66 54 3 5
243 4,92 0,41 96/ 3 5

100



Anexo H - Valores apurados por avaliagao da Dimensio 3

3 - Financiamento Sustentivel

Pais Banco 3.1.1 3.1. 3.1.3 3.2, 3.2.. 3.2.3 3.3, 3. 4.1 4. 4.3 | Média |Ponderagio|Pontuagio|
Suica UBS Group 3 3 3 3 3 5 4 3 5 5 2 4,64 02 093
Franca Groupe BPCE 5 3 5 5 3 5 5 5 5 4 4 4,82 02 0.96
Ttalia Intensa Sanpaclo 5 5 5 5 5 5 5 5 5 4 5 491 02 0,98
Holanda ABN AMRO 5 5 5 5 5 5 5 5 4 4 3 4,64 02 093
Franca BNP Paribas Fortiz 5 5 5 5 5 5 5 5 3 3 1 427 0z 0.85
Espanha CaizaBank 3 3 3 3 3 3 3 3 4 2 2 418 0z 0.84
Dinamarca Nvkredit 5 4 5 5 3 5 5 5 5 3 2 445 02 0,89
Gréeia Alpha Bank 3 3 5 5 3 5 2 3 1 4 3 4,09 02 032
Ttilia UniCredit 3 3 5 4 3 4 5 3 4 3 3 4,36 02 037
Suécia SwedBank 5 5 5 5 5 5 5 5 2 2 5 445 02 0,89
Espanha Bankinter 5 5 5 5 5 5 5 5 4 3 2 445 0z 0.89
Paises Baizos |Rabobank Group 5 3 5 5 3 5 + 5 5 4 5 +.82 02 0.96
Portugal CGD 4 4 3 3 3 5 3 4 5 4 3 4435 02 0,39
Portugal Aillenium BCP 3 3 5 4 3 5 2 3 3 1 2 3,64 02 073
Franca Crédit Mutuel Arkéa 5 3 5 5 3 5 5 3 5 4 5 491 02 098
Franca Société Geénéral 5 5 5 5 5 5 3 5 5 4 5 +73 02 0,95
Espanha Santander 5 5 5 5 5 5 5 5 4 3 3 4,55 0z 091
Finlandia Nordea Bank 3 3 3 3 3 4 3 3 3 5 3 473 0z 0.93
Alemanha Dentshe Bank 4 3 4 5 3 5 4 4 5 4 4 445 02 0,89
Anstria Erste Group Bank AG 5 4 4 5 3 5 3 5 4 3 4 427 02 083
Alemanha Commerzbank AG 5 4 5 5 4 4 3 5 3 2 3 3,91 02 078
Trdanda ATB Group 5 3 5 5 5 5 3 5 5 4 4 445 02 0,89
Eslovénia NLB Group 4 3 4+ 5 4 3 2 3 2 1 3 3,09 0z 0.62
Portugal Nove Banco 4 2 4 5 4 3 2 3 4 2 2 3,18 02 0.64
Suberitério Meédia (1-5) SD % com 5 Min Mix

311 4.83 0.38 83 4 5

312 446 0.88 67 2 5

313 4.83 0.38 83 4 5

321 492 0.28 92 4 3

322 453 0,38 83 4 3

323 473 0,61 83 3 3

331 3,88 1,19 46 2 3

332 473 0,61 83 3 3

341 4,04 1,16 46 1 3

342 325 111 g 1 3

343 3,33 124 23 1 5
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Anexo I — Valores apurados por avaliagao da Dimensao 4

4 - Integracio dos Riscos Climdticos e Gestio da Carteira
Pais Banco 4.1.1 4.1.2 2.1 4.2.2 2.3 3.1 Meédia | Ponderagdo |Ponmagio
Suica UES Group 5 5 5 3 5 4 4,83 0,15 0,73
Franca Groupe BPCE 3 3 3 3 4 4 4,67 0,13 070
Ttélia Intensa Sanpaclo 5 5 5 3 3 2 4,50 0,15 0,68
Holanda ABN AMRO 5 5 5 3 4 5 4,83 0,13 0.73
Franca BINP Paribas Fortis 4 3 3 3 4 3 4.67 0.13 0,70
Espanha CaizaBank 5 5 5 3 3 3 3,00 0,15 0.75
Dhinamarca Nrkredit 5 5 5 5 5 3 467 0,13 0,70
Grécia Alpha Bank ] 3 3 3 4 5 4,83 0,13 0.73
Ttilia UniCredit 5 5 5 3 4 5 4,83 0,13 0.73
Snécia SwedBank 3 3 3 3 5 4 483 0,13 0,73
Espanha Bankinter 5 5 5 3 3 4 4.83 0.13 0.73
Paises Baixos Rabobank Group 5 5 5 3 5 5 5,00 0,15 0.75
Pormgal CGD 5 5 3 4 4 5 4,33 0,13 0,65
Pormgal Milleninm BCP 4 5 2 3 2 2 3,33 0.13 0.50
Franca Crédit Mutuel Arkéa 4 5 5 3 5 5 4,83 0,15 0,73
Franca Société Général 5 5 5 3 5 4 4,83 0,13 0,73
Ezpanha Santander 5 5 5 3 4 5 4.83 0.13 0.73
Finlandia Nordea Bank 5 5 5 3 5 5 5,00 0,15 0.75
Alemanha Dentshe Bank 5 5 5 5 5 5 5.00 0.15 0.75
Anstria Erste Group Bank AG 4 5 5 3 4 5 4.67 0.13 0.70
Alemanha Commerzbank AG 4 5 3 3 4 3 4.00 0,15 0,60
Idanda ATHB G—.toup 5 5 3 5 4 5 4 50 0.15 0,68
Ec:lovénia NLE Group 4 5 3 3 2 4 3.83 0.13 0.38
Portgal Novo Banco 4 5 2 4 5 2 3,67 0,15 0,35
Subcritério Meédia (1-5) sD % com 5 Mix

4.1.1 471 0.46 71 4 5

4.1.2 5 o 100 5 5

4.2.1 442 1.06 75 2 5

4.2.2 492 0,28 92 4 5

4.2.3 4,33 0,87 50 2 3

4.3.1 421 1.06 54 2 5
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Anexo ] — Valores apurados por avaliagao da Dimensio 5

5 - Governo e Transparéncia Climdtica

Pais Banco 511|512 (513 )521|522|523)|531([53.2]|533|5.34]53. .3.6 | Média |Ponderacgio| Pontuagio
Suica UBS Group 5 5 5 5 5 5 5 3 3 ] 3 3 4,67 0,1 0,47
Franca Groupe BPCE 5 5 5 5 5 5 5 5 =] ] ] ] 5,00 0,1 0,50
Ttilia Intensa Sanpaolo 4 5 4 5 4 4 5 5 4 5 5 5 4,58 0,1 0.46
Holanda ABN AMRO 5 5 5 5 5 5 5 4 5 5 5 5 4,83 0,1 0,48
Franca ENP Paribas Fortis 4 5 5 5 5 5 5 4 3 3 3 3 4,83 0,1 0,48
Espanha CaxaBank 5 5 5 5 5 5 5 5 ] 3 3 3 5,00 0,1 0,50
Dinamarca Nykredit 5 5 5 5 5 5 5 5 =] ] ] ] 5,00 0,1 0,50
Grécia Alpha Bank 3 5 5 5 5 5 5 3 5 5 3 5 4,33 0,1 0,43
Ttilia UniCredit 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5,00 0,1 0,50
Suecia SwedBank 3 5 5 5 5 5 5 4 4 3 3 3 4,67 0,1 0,47
Espanha Bankinter 5 5 5 5 5 5 5 5 4 ] ] 3 4.83 0.1 0,48
Paises Baixos |Rabobank Group 5 5 5 5 5 5 5 5 =] ] ] ] 5,00 0,1 0,50
Portugal CGD 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5,00 0,1 0,50
Portugal Millenium BCP 3 5 5 5 5 5 5 5 4 4 3 2 3,83 0,1 0,38
Franca Credit Mutuel Arkea 5 5 5 5 5 5 5 5 3 3 3 3 5,00 0,1 0,50
Franca Societe General 5 5 5 5 5 4 5 5 ] 3 3 3 5,00 0,1 0,50
Espanha Santander 5 5 5 5 5 5 5 5 =] ] ] ] 5,00 0,1 0,50
Finlandia Nordea Bank 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5,00 0,1 0,50
Alemanha Deutshe Bank 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5,00 0,1 0,50
Austria Erste Group Bank AG 5 5 5 5 4 4 5 5 3 5 5 5 5,00 0,1 0,50
Alemanha Commerzbank AG 4 5 4 5 5 4 5 4 3 ] ] 3 4.83 0.1 0,48
Irlanda AIB Group 5 5 5 5 5 5 5 5 =] ] ] ] 5,00 0,1 0,50
Eslovénia NLB Group 3 5 4 5 4 5 5 5 4 5 3 5 4,50 0,1 0,45
Portugal Novo Banco 3 5 3 5 4 5 5 2 4 5 3 2 3,50 0,1 0,35
Subcritério Média (1-5) SD % com 5 Min Miix

5.1 4,46 0,83 67 3 5

512 5 0 100 5 5

513 4,79 0,51 33 3 5

5.21 5 0 100 5 5

5.2.2 4,83 0,38 83 4| 5

523 4,383 0,38 33 4 5

5.31 5 0 100 5 5

5.3.2 4,54] 0,83 71 2 5

533 4,75 0,44 75 4 5

5.3.4 4,96 02 96 4 5

5.3.5 4,58 0,83 79 3 5

5.3.6 4,75 0,85 92 2 5
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Anexo K - Valores apurados por avaliagao da Dimensio 6

6 - Compromisso com Partes Interessadas

Pais Banco 611 612 | 6135 621 2.2 623 3.1 632 633 4.1 642 643 Ponderacio| Pontuacio
Suica UBS Group 3 5 5 ] 5 3 5 5 3 5 5 5 0,05 0,24
Franca Groupe BPCE 5 5 5 4 4 5 5 5 5 4 5 5 0,05 0,24
Italia Intensa Sanpaolo 3 5 5 4 5 4 5 5 5 5 4 3 0,05 0,24
Holanda ABN AMRO 3 5 4 ] 5 4 5 5 3 5 5 5 0,05 0,24
Franca BNP Paribas Fortis 5 5 5 5 5 4 5 4 4 5 4 5 0,05 0,23
Espanha CaixaBank E] 5 5 5 5 5 5 5 3 5 5 5 0,05 0,25
Dinamarca Nykredit 5 5 5 5 5 5 5 5 B 5 5 5 0,05 0,25
Grécia Alpha Bank 5 5 5 4 5 5 5 4 4 5 5 5 0,05 0,24
Italia UniCredit E] 5 5 4 4 4 5 4 3 5 5 5 0,05 0,23
Suécia SwedBank 3 5 5 4 3 3 5 5 3 3 3 3 0,05 0,22
Espanha Bankinter 3 5 5 2 4 4 5 5 3 5 3 4 0,05 0,22
Paises Baixos |Rabobank Group 3 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 3 0,05 0,25
Portugal CGD ] 5 5 4 3 5 5 3 ] 4 3 5 0,05 0,23
Portugal Millenium BCP 2 5 4 3 5 4 5 4 3 5 4 3 0,05 0,22
Franca Crédit Mutuel Arkéa E] 5 5 4 4 5 5 5 4 5 5 5 0,05 0,24
Franca Socicte General ] 5 5 ] 3 5 5 3 ] 5 5 5 0,05 0,25
Espanha Santander 3 3 5 3 5 5 3 5 3 3 5 3 0,05 0,25
Finlandia Nordea Bank 3 5 5 E] 4 4 5 5 4 5 4 3 0,05 0,23
Alemanha Deutshe Bank 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 0,05 0,25
Austria Erste Group Bank AG 3 3 4 4 5 5 3 4 3 3 4 3 0,05 0,23
Alemanha Commerzbank AG 3 5 4 4 3 3 4 3 4 4 4 4 0,05 0,20
Irlanda ATB Group 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 0,05 0,25
Eslovénia NLE Group 3 3 5 2 3 2 4 3 4 3 4 4 0,05 0,18
Portugal Novo Banco 1 0 2 2 3 4 5 3 4 2 4] 4 0,05 0,12
Subcritério Meédia (1-5) SD % com 5 Min Miix

6.1.1 4,71 1 92 1 5

6.1.2 4,79 1,02 96 0 5

6.1.3 4,71 0,69 79 2 5

6.2.1 4,25 0,99 50 2 5

6.2.2 4,42 0,88 G3 2 3

6.2.3 4,29 0,86 50 2 3

6.3.1 4,92 0,28 92 4 3

6.3.2 4,54 0,72 G7 3 5

6.3.3 4,71 0,46 71 4 5

6.4.1 4,67 0,76 79 2 5

6.4.2 4,25 1,15 54 0 5

6.4.3 4,83 0,38 83 4 3
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Anexo L — Valores obtidos das 5.000 iteragées da simulagao de Monte Carlo, para a

amostra de n=24 vs correlagao com o resultado

Amostra ( M D1 | M D2 M D3 M D4|M_ D5 M D6| Res_final sD Var. Rank Res.
Amostra | Amostra | baseline | recomposto
Banco_1 2,505 2488 2488 2311 2508 2488 2498 0,659 0,433 15 2497
Banco_2 2493 2489 2512 2510 2479 2,499 2498 0,650 0423 16 2498
Banco_J 2336 2491 2495 2,469 25000 2530 2,503 0,657 0432 9 2500
Banco_4 2478 2495 2492 2497 2492 2520 2,496 0,657 0,431 20 2492
Banco_5 2516 2521 2502 2512 2512 2506 2511 0,654 0,427 3 2513
Banco_6 2493 2489 2491 2527 2512 24381 2,500 0,656 0,430 13 2499
Banco_7 2496 2478 2307 2510 2,502 2501 2,499 0,649 0,421 14 2496
Banco_8 2517 2523 2,499 2485 2515 2515 2,500 0,650 0423 4 2510
Banco_9 23400 2504 2489 2490 2519 2503 2507 0,657 0431 & 2507
Banco_10 2499 2494 25321 2,499 2493 2508 2,502 0,651 0,424 11 2,502
Banco_11 2474 2492 2485 2477 2439 2540 2493 0,643 0,420 23 2487
Banco_12 2436 2493 2506 2496 2487 2505 2496 0,656 0,430 21 2495
Banco_13 2496 2529 2469 2,492 2494) 2498 2,496 0,661 0,437 19 2,500
Banco_ 14 2472 2527 2519 2436 2508 2520 2505 0,668 0,446 3 2 506
Banco_15 2435 2516 24700 2498 2495 2496 2493 0,653 0,426 22 2495
Banco_16 2,503 2522 2533 2,504 2499 2524 2514 0,648 0,420 1 2516
Banco_17 2457 2532 2521 2438 2456 2532 2498 0,656 0,430 17 2501
Banco_18 25200 2492 2493 2538 2336 2471 2,508 0,656 0,430 5 2508
Banco_19 2498 2484 23520 2499 2491 2489 2497 0,659 0,434 13 2497
Banco_20 2533 2472 2479 2471 2515 2478 2491 0,650 0422 25 2,490
Banco_21 2491 2479 2515 2439 2493 2483 2491 0,653 0,426 24 2491
Banco_22 2528 2489 2496 2491 2490 2320 2,502 0,640 0,409 10 2,500
Banco_23 2519 2553 2486 2515 2507 2496 2513 0,659 0,435 2 2520
Banco_24 2513 2494 2509 2521 2526 2476 2,506 0,646 0417 7 2507
Total 2502 2502 2500 2499 2501 2503 2,501 0,654 0,426 12 2,501
Correlagio_com
_resultado
MédiaD 2 0,538
Média D 5 0,475
MédiaD 1 0,436
Média D 4 0,371
Média D 3 0,278
MédiaD 6 0,093
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Anexo M — Correlagao de Spearman com um esforgo de +10% e -10%

Di a Stress Spearman_rank Desvio _posigoes Desvio_médio_posigbes % amostras mudam de quartil
Média Dimens&o 1 +10% 0,957692308| 5 1,52 8
Média Dimensdo 1 -10% 0,926153846| 7 1,92 28
Média Dimensdo 2 +10% 0,921538462 8 1,92 20
Média Dimensdo 2 -10% 0,961538462 5 144 8
Média Dimensdo 3 +10% 0,941538462] 7 1,68 16
WMédia Dimensdo 3 -10% 0,957692308| 6 1,44 8
Média Dimensdo 4 +10% 0,945384615 6 1,68 16
Média Dimens&o 4 -10% 0,945384615 6 1,76 16
Média Dimenséo 5 +10% 0,956923077| 5 1,52 8
WMédia Dimensdo 5 -10% 0,941535462] 7 1,68 16
Média Dimensdo 6 +10% 0,946153846 6 1,68 16
Média Dimens&o 6 -10% 0,944615385 6 1,68 16
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Anexo N — Procedimento de Calculo das Correlagdes e Testes de SignificAncia

Obijetivo da analise

O coeficiente de correlagio de Spearman (p) (1904) é um método que se baseia na ordenacio
(ranking) dos dados, permitindo avaliar a for¢a e a direcao de relagdes monotdnicas, mesmo
quando estas ndao seguem um padrio linear. Desde entio, tornou-se uma ferramenta
fundamental na estatistica aplicada as ciéncias sociais e econémicas.

O objetivo deste procedimento consistiu em avaliar a robustez estatistica do Indice de Avaliacio
da Ambicao Climatica (IAC), através do calculo das correlages entre cada uma das seis
dimensdes que o compdem e a pontuagao total atribuida a cada banco. Para além dos
coeficientes de correlagdo, foi testada a significancia estatistica das relagdes observadas,

assegurando que os resultados nao se devem ao acaso.
Base de dados utilizada

A analise foi efetuada com base numa amostra de 24 bancos europeus, para os quais se
recolheram valores normalizados em seis dimensodes:

- D1 — Compromissos de descarboniza¢ao

- D2 — Intensidade carbonica da carteira

- D3 — Financiamento sustentavel

- D4 — Integracdo dos riscos climaticos

- D5 — Governo e Transparéncia

- D6 — Compromisso com partes interessadas

Foi ainda considerada a pontuagao total do IAC, resultante da ponderagao definida (20-30-20-

15-10-5).
Calculo da Correlagido de Pearson

O coeficiente de Pearson (r) mede a forca da relacio linear entre duas variaveis. O calculo foi
realizado no Excel com a funcio:

=CORREL(intervalo_X; intervalo_Y)

107



onde 'intervalo_X' corresponde a dimensao em analise ¢ 'intervalo_Y' ao Total do IAC.

Correlagao de Spearman

O coeficiente de Spearman (p) avalia relagdes monotoénicas (nao necessariamente lineares).

Foi obtido em trés etapas:
1. Conversao dos valores originais em ranks com a funcao:
:ORDEM.MED(Vanr; intervalo; 1)
(em inglés: =RANK.AVG).

2. Calculo da correlacio de Pearson entre os ranks da dimensao e os ranks do Total:

=CORREL(ranks_dim; ranks_total)

3. Interpretagdo do resultado como coeficiente de Spearman (p).
Teste de significincia

Para cada correlacio (r ou ), foi calculada a estatistica t de Student:
t =1 X V((n-2)/(1-r?)
com n = 24 (nimero de bancos) e graus de liberdade gl = n-2 = 22.
No Excel, a f6rmula usada foi:
=B2*RAIZQ((24-2)/(1-B2"2))

onde 'B2' ¢ a célula que contém o coeficiente de correlagio.

O p-value bicaudal foi obtido através da distribuicao t de Student:

- Em Excel em inglés: =T.DIST.2T(ABS(C2),22)
- Em Excel em portugués: =DISTR.T.2C(ABS(C2);22)

Critérios de interpretagao

- p < 0,001 — altamente significativo

- p < 0,01 — muito significativo
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- p < 0,05 — significativo

- p = 0,05 — nio significativo
Resultados obtidos

Os calculos revelaram que todas as seis dimensdes apresentam correlacdes de Pearson
positivas e estatisticamente significativas com o total do indice (0,71 = r = 0,90; p < 0,001). Ja
as correlaces de Spearman foram mais heterogéneas, com valores fortes para D2 (o = 0,89) e

D3 (o = 0,77), mas mais fracos para D4, D5 e D6 (o = 0,40; p = 0,03-0,04).

Conclusdo metodolégica

Este procedimento assegura a validade estatistica do IAC:

- O uso de Pearson permite identificar relagdes lineares diretas entre as dimensoes e o total.

- O uso de Spearman complementa a analise, verificando a robustez das associagdes quando a
relagao nao ¢é perfeitamente linear.

- A aplicacao do teste t e dos p-values confirma que as correlagdes observadas sao

estatisticamente robustas.

Nota: Todos os calculos foram realizados no Microsoft Excel 365, utilizando funcoes nativas

para correlacao, ranking e teste de significancia.
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Resultados apurados por aplicagao das formulas acima descritas em excell

Base de Dados (IAC)

Banco D1_Comp1D2_IntensD3_FinandD4_Riscos|D5_Gover|D6_Partes Total

UBS Group 0,98 1,08 0,93 0,73 0,47 0,24 4,43

Groupe BPCE 0,96 1,29 0,96 0,7 0,5 0,24 4,66

Intensa Sanpaolo 1 1,32 0,98 0,68 0,46 0,24 4,67

ABN AMRO 0,95 1,2 0,93 0,73 0,48 0,24 4,52

BNP Paribas Fortis 0,89 1,08 0,85 0,7 0,48 0,23 4,25

CaixaBank 0,98 1,27 0,84 0,75 0,5 0,25 4,59

Nykredit 0,98 1,29 0,89 0,7 0,5 0,25 4,62

Alpha Bank 0,98 1,2 0,82 0,73 0,43 0,24 44

UniCredit 0,93 1,29 0,87 0,73 0,5 0,23 4,55

SwedBank 0,96 1,38 0,89 0,73 0,47 0,22 4,65

Bankinter 0,96 1,34 0,89 0,73 0,48 0,22 4,62

Rabobank Group 0,96 1,18 0,96 0,75 0,5 0,25 4,6

CGD 0,96 1,22 0,89 0,65 0,5 0,23 4,46

Millenium BCP 0,38 0,97 0,73 0,5 0,38 0,22 3,6

Crédit Mutuel Arkéa 0,91 1,29 0,98 0,73 0,5 0,24 4,65

Société Général 0,96 1,18 0,95 0,73 0,5 0,25 4,56

Santander 0,98 1,2 0,91 0,73 0,5 0,25 4,57

Nordea Bank 0,96 1,38 0,95 0,75 0,5 0,23 4,78

Deutshe Bank 0,96 0,97 0,89 0,75 0,5 0,25 4,32

Erste Group Bank AG 0,95 1,04 0,85 0,7 0,5 0,23 4,27

Commerzbank AG 0,91 1,04 0,78 0,6 0,48 0,2 4,01

AIB Group 1 1,32 0,89 0,68 0,5 0,25 4,63

NLB Group 0,93 0,99 0,62 0,58 0,45 0,18 3,75

Novo Banco 0,91 1,06 0,64 0,55 0,35 0,12 3,63

Conversao valores originais em Ranks

Banco rank_D1 rank_D2 [rank_D3 |rank_D4 |[rank_D5 |rank_D6 |rank_Tota
UBS Group 20 7,5 17,5 16 6,5 14,5 9
Groupe BPCE 13,5 17,5 21,5 9,5 18 14,5 22
Intensa Sanpaolo 23,5 20,5 23,5 6,5 5 14,5 23
ABN AMRO 8,5 12 17,5 16 9,5 14,5 11
BNP Paribas Fortis 2 7,5 7,5 9,5 9,5 9 5
CaixaBank 20 15 6 22,5 18 21 15
Nykredit 20 17,5 12,5 9,5 18 21 17,5
Alpha Bank 20 12 5 16 3 14,5 8
UniCredit 6,5 17,5 9 16 18 9 12
SwedBank 13,5 23,5 12,5 16 6,5 5 20,5
Bankinter 13,5 22 12,5 16 9,5 5 17,5
Rabobank Group 13,5 9,5 21,5 22,5 18 21 16
CGD 13,5 14 12,5 5 18 9 10
Millenium BCP 1 1,5 3 1 2 5 1
Crédit Mutuel Arkéa 4 17,5 23,5 16 18 14,5 20,5
Société Général 13,5 9,5 19,5 16 18 21 13
Santander 20 12 16 16 18 21 14
Nordea Bank 13,5 23,5 19,5 22,5 18 9 24
Deutshe Bank 13,5 1,5 12,5 22,5 18 21 7
Erste Group Bank AG 8,5 4,5 7,5 9,5 18 9 6
Commerzbank AG 4 4,5 4 4 9,5 3 4
AIB Group 23,5 20,5 12,5 6,5 18 21 19
NLB Group 6,5 3 1 3 4 2 3
Novo Banco 4 6 2 2 1 1 2
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Niveis de significancia apurados

Dimensao r (Pearson) |[t(Pearson) |p (Pearson) p (Spearman) [t (Spearman) |p (Spearman)
D1 vs Total 0,71 4,72 0,000103470 0,55 3,12|0,0049942132
D2 vs Total 0,82 6,82 0,000000749 0,89 9,27{0,0000000047
D3 vs Total 0,90 9,43 0,000000003 0,77 5,62|0,0000118295
D4 vs Total 0,87 8,20 0,000000039 0,44 2,27|0,0331168011
D5 vs Total 0,77 5,62 0,000011990 0,46 2,41|0,0246256012
D6 vs Total 0,73 5,07 0,000044143 0,42 2,14|0,0436021117
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