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RESUMO

O presente estudo de caso multiplo analisou as estratégias e o nivel de transparéncia
na divulgacéao de informacdes sobre compliance e gestao de riscos em quatro grandes
instituicdes financeiras brasileiras — Banco do Brasil, Caixa Econémica Federal,
Bradesco e Ital Unibanco — no periodo de 2022 a 2024. O objetivo central foi
examinar a formalizacéo dessas politicas em documentos de dominio publico. Adotou-
se uma metodologia qualitativa, fundamentada em andlise documental, utilizando
como corpus relatérios anuais, integrados, de sustentabilidade/ESG e de
gerenciamento de riscos. A investigacao foi estruturada em trés categorias analiticas:
Estrutura de Governanca e Compliance; Gestdo de Riscos e Controles Internos; e
Transparéncia e Divulgacdo. Os resultados evidenciaram elevado grau de
formalizacdo e maturidade dos programas de compliance, com aderéncia a
frameworks internacionais (ISO 37301 e ISO 37001) e conformidade com
regulamentacdes nacionais (Resolucdes CMN/BCB). Verificou-se integracao
consistente dos riscos ASG as praticas de gestdo corporativa. Em relacdo a
transparéncia, observou-se ampla divulgacdo de informacdes sobre governanca e
gestdo de riscos, embora persistisse limitacdo na publicacdo de dados especificos
sobre sancdes e litigios. Concluiu-se que os programas de compliance analisados
ultrapassaram o atendimento regulatério minimo, alinhando-se as melhores praticas
globais e contribuindo para o fortalecimento da reputacao institucional e da confianca
do mercado.

PALAVRAS-CHAVE: compliance; atracdo de investimentos; bolsa de valores
brasileira (B3); governanga corporativa; gestao de riscos.
1 INTRODUCAO

A competitividade no mercado financeiro atual demanda que as empresas
adotem préaticas de gestdo que assegurem transparéncia, integridade e

responsabilidade. Nessa conjuntura, as politicas de compliance emergem como
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instrumentos essenciais para mitigar riscos, fortalecer a governanca corporativa e,
consequentemente, atrair investimentos. No contexto brasileiro, a adoc&o de politicas
de compliance tem sido impulsionada tanto por exigéncias regulatorias quanto pela
percepcdo de que tais praticas podem gerar valor para as empresas. A Lei
Anticorrupcéao (Lei n°® 12.846/2013) e outras normativas tém incentivado as empresas
listadas na B3 a investir em programas de compliance como forma de garantir a
conformidade e evitar san¢des (CVM, 2018).

Em 2018, a Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) intensificou os esforgos
para aprimorar seu sistema de gestéo de riscos. Apoés iniciar, em 2017, o primeiro ciclo
de implementacdo dos procedimentos sob a Deliberacdo CVM 757, que consolidou
0S processos de gerenciamento de riscos, a autarquia avangou para adotar uma
metodologia totalmente compativel com a nhorma ISO 31000. Essa iniciativa teve como
objetivo elevar o nivel de profissionalismo e organizacdo na gestdo dos riscos
enfrentados, tanto pelos mercados regulados quanto pela propria CVM, abrangendo
aspectos econdmicos e operacionais internos (CVM, 2018).

Neste sentido, em um cenario global onde a confianca e a transparéncia
corporativa ganham crescente relevancia, as politicas de compliance emergem como
elementos decisivos para a sustentabilidade e o crescimento das empresas. A
implementacéo de programas robustos de compliance ndo apenas mitiga riscos legais
e reputacionais, mas também fortalece a imagem da empresa perante investidores e
stakeholders (OCDE, 2021)

A adesdo a padrbes éticos ajuda a evitar problemas legais e a fortalecer a
marca e a credibilidade das empresas, tornando a funcdo de compliance vital para
identificar, avaliar e mitigar diversos riscos, como os financeiros, de imagem e
reputacionais. Com processos e controles adequados, as empresas conseguem
diminuir a probabilidade de incidentes adversos e reduzir os danos em caso de
contratempos (Melo e Paulino, 2024).

Sendo assim, conforme estudo de Silva, (2021) € fundamental analisar como
as empresas listadas na B3 estdo adaptando suas praticas de compliance para
atender as exigéncias do mercado e atrair investimentos. Uma andlise comparativa
entre empresas que adotam diferentes abordagens de compliance pode revelar quais
estratégias sdo mais eficazes na atracdo de investimentos e na melhoria do

desempenho corporativo.



Diante desse cenario, a presente pesquisa se justificou pela crescente
importancia das politicas de compliance no ambiente corporativo brasileiro e pela
necessidade de compreender como essas politicas influenciaram a atracdo de
investimentos. Em um contexto de crescente preocupagdo com a governancga e a ética
empresarial, investir em compliance se tornou um diferencial competitivo para as
empresas listadas na B3.

Portanto, o presente estudo se propds a investigar a influéncia das politicas de
compliance na atracdo de investimentos em empresas listadas na B3, procurando
identificar as melhores praticas e os desafios enfrentados pelas empresas brasileiras,
buscando responder a seguinte questao problema: Qual a relacdo entre a robustez
das politicas de compliance e a atracdo de investimentos em empresas listadas na
B3?

A pesquisa teve como objetivo geral analisar a influéncia das politicas de
compliance na atracao de investimentos em institui¢cdes financeiras listadas na Bolsa
de Valores Brasileira (B3). Os objetivos especificos foram: Identificar e analisar as
politicas de compliance mais relevantes adotadas por instituigdes financeiras listadas
na B3. Verificar a relacdo entre a adocao de politicas de compliance e o volume de
investimentos recebidos pelas empresas. Avaliar os desafios enfrentados pelas

empresas na implementacao de politicas de compliance eficazes.
2 FUNDAMENTACAO TEORICA

2.1 A EVOLUGCAO HISTORICA DO COMPLIANCE: DAS BASES ETICAS A
INOVACAO ESTRATEGICA.

Nos anos 1980, um escandalo na industria de defesa dos EUA levou 32
empresas a formarem a Iniciativa da Industria de Defesa (DIl) para promover préticas
empresariais éticas. Em 1991, as "Diretrizes Federais para a Condenacao de
Organizagbes" foram publicadas, propondo que empresas com programas de
compliance teriam penalidades reduzidas. Em 1992, surgiu o "Regulamento Modelo
sobre Delitos de Lavagem”, e as reunibes de Basileia de 1988 e 1997 geraram
principios para uma supervisao bancaria eficaz, incluindo o 14° principio, que originou
0s 13 principios de controles internos (Tavares Pedro, 2023).

Segundo Pinheiro e Alves (2017), durante a segunda metade da década de

1990, no Brasil, a onda regulatéria foi intensificada pelas desestatizacbes, que



transferiram para a iniciativa privada o controle de varias empresas estatais. Nesse
periodo, investidores frequentemente encontravam oportunidades de lucro
significativo através da aquisicao de valores mobiliarios oferecidos a pregos reduzidos
pelo Estado. No entanto, essa época também foi marcada pela vulnerabilidade dos
acionistas minoritarios, que ficaram desprotegidos devido a insuficiéncia de
instrumentos legais apropriados para regular as condutas dos administradores e
controladores das empresas.

Outro movimento significativo para o fortalecimento do compliance foi a
promulgacéo da lei "Sarbanes-Oxley Act" em 2002 pelo Congresso americano, que
exigiu melhores praticas contabeis das empresas registradas na SEC, assegurou a
independéncia das auditorias e instituiu o0 comité de auditoria. No mesmo ano, o Brasil,
através do BACEN, divulgou a Resolucdo 3056, modificando a 2554 sobre auditoria
interna em instituicdes financeiras. Em 2009, a CGU e o Instituto Ethos lancaram "A
Responsabilidade Social das Empresas no Combate a Corrupc¢ao”, o primeiro guia
nacional para orientar gestores na constru¢do de um ambiente resistente a corrupcao.
(Tavares Pedro, 2023).

A reforma da Lei das Sociedades por A¢des e da CVM, instituida pela Lei n°
10.303 de 2001, fortaleceu o papel de reguladores como a CVM e a BOVESPA no
combate a praticas abusivas de controladores e administradores das empresas. Essa
mudanca buscou assegurar os direitos dos acionistas minoritarios e promover um
ambiente de negécios mais justo e regulado. Com isso, aprimorou-se
significativamente os programas de conformidade adotados pelas companhias que
operam no mercado de capitais brasileiro (Pinheiro e Alves, 2017).

No cendario empresarial contemporaneo, caracterizado por constantes
inovacgdes tecnoldgicas, a evolucdo dos programas de compliance e gestao de riscos
destaca a importancia da adaptabilidade organizacional. As empresas precisam ir
além da conformidade regulatéria tradicional, incorporando praticas éticas, culturais e
de governanca de maneira holistica. Além disso, é essencial um enfoque estratégico
na eficiéncia para assegurar a resiliéncia e o sucesso das organizacdes diante dos
desafios e oportunidades do ambiente digital (Campos; Carreiro, 2024).

Segundo Campos e Carreiro (2024), a ideia de integrar atividades de
compliance, governanca e inovagcdo em um Programa de Integridade e Inovacgéo é

uma abordagem suportada por Doyle (2019). Esse conceito, denominado



Compliance—Inovacéao, sugere que a combinacédo desses dominios ndo s6 mantém a
eficiéncia organizacional, mas também estabelece as bases para uma vantagem
competitiva sustentavel. Conforme a proposicdo de Doyle (2019), a integracdo dos
conhecimentos de Governanca, Risco e Compliance (GRC) com inovacao é crucial
para promover a sustentabilidade e otimizar as decisdes estratégicas dentro das
organizacoes.

Em 2021, a Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) e a B3 comegaram a
supervisionar conjuntamente as ofertas publicas de valores mobilidrios com esforgos
restritos, conforme a Instrucdo CVM 476. Este convénio, firmado em dezembro de
2020 com duracdo inicial de cinco anos, estabelece atividades colaborativas de
monitoramento e fiscalizacdo para assegurar o cumprimento das normas especificas
(CVM, 2021).

2.2 COMPLIANCE E A CRIACAO DE VALOR: A PERSPECTIVA DA GESTAO
FINANCEIRA E CONTABIL

A implementacao de programas de compliance transcendeu a mera obrigagéo
regulatoria, consolidando-se como um investimento estratégico com impacto direto na
gestdo financeira e na criagcdo de valor para as empresas listadas na B3. A
conformidade, ao mitigar riscos e aumentar a transparéncia, influencia positivamente
a percepcao de seguranca e a atratividade do negécio. Nesse sentido, a robustez dos
programas de compliance é um fator que se correlaciona positivamente com o
desempenho financeiro das instituicdes. Korontai (2020) demonstrou que o indice de
Governanga Corporativa para Bancos (IGOV-Bancos) influenciou positivamente o
desempenho e negativamente o risco das instituicdes financeiras brasileiras.

Ademais, no contexto da gestdo de riscos, a funcdo de compliance é vital para
a saude financeira das organizagfes. Souza (2013) enfatizou que a funcdo de
compliance em instituicdes financeiras € fundamental para a prevencédo de perdas
decorrentes de riscos operacionais, conforme as delibera¢cées do Banco Central do
Brasil.

Outrossim, a transparéncia contabil, um pilar da governanga, € diretamente
beneficiada pelo compliance. A adoc¢éo de programas de gerenciamento de riscos,
como o COSO ERM 2017, em empresas brasileiras, conforme analisado por Santos
Martins (2023), reforca a fidedignidade das demonstragdes financeiras.

Dessa forma, a maturidade do compliance e da governanga corporativa € um



diferencial competitivo no mercado de capitais. Eckert (2023) analisou a maturidade
de compliance em empresas de capital aberto no Brasil, concluindo que a adoc¢éao de
praticas avancadas de governanca é um indicador de solidez e responsabilidade.
Por conseguinte, a atracdo de investimentos esta intrinsecamente ligada a
percepcdo de integridade. Rodrigues (2024) afirmou que o compliance bancario,
especialmente na era da transformacéao digital, € um fator decisivo para a confianca

dos stakeholders e para a manutencédo da licenga social para operar.
3 METODOLOGIA

A pesquisa caracterizou-se como qualitativa, pois buscou compreender e
interpretar processos organizacionais relacionados as praticas de compliance, gestao
de riscos e transparéncia corporativa. Conforme destaca Minayo (2017), pesquisas
qualitativas sdo adequadas para a analise de fenbmenos complexos, permitindo
explorar significados, interpretacdes e relagdes presentes no contexto estudado.

Os procedimentos metodologicos adotados fundamentaram-se na analise
documental, que consistiu no exame sistematico de relatdrios institucionais, politicas
internas, normativos e documentos publicos disponibilizados pelas organizacdes
analisadas. Esse método possibilitou identificar padrdes, limitacdes e avangos nas
praticas de compliance e gestéo de riscos.

Os documentos foram selecionados a partir de critérios previamente
estabelecidos, assegurando rigor e padronizacdo no processo de analise.

A coleta de dados ocorreu mediante o levantamento de documentos oficiais
publicados pelas instituices, incluindo: relatérios de sustentabilidade e integridade;
cbdigos de ética e conduta; politicas de compliance e gestdo de riscos; normativos
internos e documentos institucionais; informacdes publicadas sobre canais de
dendncia, sanc¢des aplicadas e processos de transparéncia.

Os materiais coletados obedeceram aos critérios de relevancia, atualidade e
disponibilidade publica, de modo a garantir a confiabilidade das informagfes
analisadas.

Os dados foram organizados e analisados com base em quadros de analise
comparativa, elaborados a partir de categorias previamente definidas de acordo com

0s objetivos da pesquisa. Cada quadro sintetizou aspectos essenciais observados nas



organizacdes, permitindo uma comparacao clara entre seus niveis de aderéncia as
praticas de governanca investigadas.

A analise qualitativa foi conduzida por meio de categorizacao tematica, o que
possibilitou identificar: padrées de transparéncia e divulgagédo; conformidade com
politicas internas; préaticas de gestdo de riscos; mecanismos de monitoramento e
responsabilizacao.

A apresentacdo e discussao dos dados foram desenvolvidas no capitulo
especifico de Analise e Discussao dos Resultados, no qual cada quadro comparativo
foi interpretado a luz da literatura e dos referenciais teoricos utilizados.

A pesquisa observou os principios éticos aplicaveis as Ciéncias Sociais
Aplicadas, utilizando exclusivamente documentos publicos e institucionais. Por se
tratar de andlise documental, ndo houve coleta de dados pessoais nem necessidade
de aplicacdo de termos de consentimento, respeitando-se integralmente as normas

éticas vigentes.

3.1 LimitacBes da Pesquisa
Evidenciou-se limitagBes relacionadas a variacdo no detalhamento dos

documentos institucionais e a auséncia de algumas informacfes. Contudo, essas
restricGes ndo prejudicaram a consisténcia da analise, uma vez que foram utilizados

exclusivamente dados verificaveis e de acesso publico.

4 RESULTADOS E DISCUSSAO

Os achados decorrentes da analise documental das politicas de compliance,
contabilidade financeira e gestéo de riscos das quatro maiores instituicdes financeiras
brasileiras: Banco do Brasil, Caixa Econdémica Federal, Bradesco e Itad Unibanco. A
investigagdo contemplou o periodo de 2022 a 2024 e utilizou como fonte relatdrios
anuais, integrados, de sustentabilidade/ESG, bem como relatérios de gerenciamento

de riscos e documentos publicos correlato.

4.1 Estrutura das Categorias de Andlise

A andlise foi organizada em trés categorias centrais, elaboradas a partir dos
referenciais teoricos e dos objetivos estabelecidos para o estudo. As categorias foram
apresentadas por meio de quadros comparativos, permitindo a identificacdo de

padrdes, divergéncias e niveis de maturidade entre as instituicbes examinadas.

4.2.1 Estrutura de Governanca e Compliance



O Quadro 1, apresentado a seguir, sintetiza a analise comparativa da Estrutura
de Governanca e Compliance das instituicdes financeiras, considerando a existéncia,
formalizacdo e abrangéncia de comités especializados, cédigos de ética e conduta,
programas estruturados de integridade e certificagbes internacionais. Esse conjunto
de elementos permitiu avaliar o grau de maturidade das estruturas de conformidade e

a robustez dos mecanismos internos de controle e supervisao.

Quadro 1 — Estrutura de Governanca e Compliance das Instituicdes Financeiras (2022-2024).
CertificacBes
(Iso
37301/37001)

N&ao divulgado
Sim, com treinamento||explicitamente,
obrigatério e canal de|mas alinhamento
dendncias. com Resolugbes
BCB.

N&o divulgado
Sim, com foco emjexplicitamente,
prevencdo a fraude e|jmas alinhamento

Comité de Compliance e || C6digo de Conduta e

Instituicéo Etica Integridade

Sim, com reporte direto ao

Banco do Brasil Conselho de Administracgéo.

Caixa Econdbmica Sim, com estrutura robusta e

Federal independente. ~ ~
corrupcao. com Resolucdes
BCB.
. A . ._~_||Sim, alinhamento
Sim, com Comité de||Sim, com revisao
. ~ . - ~—._|lcom ISO 37301 e
Bradesco Auditoria e Gestao de Riscos||periédica e abrangéncia ,
. ) 37001 em éareas
integrado. a terceiros.

especificas.

Sim, alinhamento
com ISO 37301 e
37001 em areas
especificas.

Sim, com Comité de||[Sim, com politica de
Ital Unibanco Compliance e Riscos, e Chief|tolerancia zero e
Compliance Officer. comunicagao continua.

Fonte: Elaborado pelo autor (2025).

A analise da Estrutura de Governanca e Compliance revelou que todas as
instituicdes financeiras analisadas possuiram comités de compliance e codigos de
conduta bem estabelecidos. A presenca de um Chief Compliance Officer e o reporte
direto ao Conselho de Administracdo, observados em todas as instituigdes, indicaram
um alto nivel de prioridade e independéncia conferido a funcdo de compliance. As
instituicbes privadas (Bradesco e Ital) demonstraram um avanco na adocdo de
certificacdes internacionais (ISO 37301 e 37001), o que sugeriu uma busca por
validacéo externa e alinhamento com padrdes globais de integridade.

A robustez dessas estruturas confirmou o que Goulart (2010) apontou sobre a
Governanca Corporativa surgir para dar mais transparéncia as companhias de capital
aberto. A formalizacdo dessas estruturas demonstrou que as empresas buscaram
ativamente assegurar os direitos dos acionistas e promover um ambiente de negécios

mais justo e regulado, o que, por sua vez, contribuiu para a atracao de investimentos.



4.2.2 Gestéo de Riscos e Controles Internos

O Quadro 2, apresentado a seguir, sistematiza a analise comparativa das
praticas de Gestdo de Riscos e Controles Internos das instituicdes financeiras, com
énfase na integragéo de riscos ESG, na estruturagédo das matrizes de riscos e no grau
de independéncia das funcdes de auditoria interna. Esses elementos permitem avaliar
a capacidade das instituicdes de antecipar, monitorar e mitigar riscos operacionais,
estratégicos, socioambientais e reputacionais, assegurando maior robustez aos

mecanismos de governanga corporativa.

Quadro 2 — Gestéo de Riscos e Controles Internos das Instituicbes Financeiras (2022-2024).

o ~ . Matriz de Riscos e Auditoria Interna e
Instituicdo |/Integracéo de Riscos ESG PO
Controles Independéncia
Sim, com politica de||Sim, com foco em risco de||Sim, com auditoria
Banco do . . ) oA
Brasil responsabllldade credlto,' mercado e mdepepdente e comité de
socioambiental. operacional. auditoria.
Caixa . . . ~_||Sim, com auditoria
o Sim, com foco em riscos||Sim, com modelo de trés||. -
Econbmica . X independente e comité de
sociais e de governanca. linhas de defesa. o
Federal auditoria.
Sim, com estrutural|Sim, com uso de tecnologia||Sim, com auditoria
Bradesco dedicada a gestéo de riscos||para monitoramento|(independente e comité de
ASG. continuo. auditoria.
Sim, com metas e||Sim, com foco em riscos||Sim, com auditoria
Ita Unibanco |/indicadores del|cibernéticos e de|lindependente e comité de
sustentabilidade claros. compliance. auditoria.

Fonte: Elaborado pelo autor (2025).

Em relacdo a Gestado de Riscos e Controles Internos, constatou-se que todas
as instituicbes adotaram modelos avancados, como o de trés linhas de defesa, e
integraram os riscos ESG (Ambiental, Social e Governanga) em suas matrizes. Essa
integracdo de riscos ASG, que superou a viséo tradicional de risco financeiro e
operacional, indicou uma resposta estratégica as demandas do mercado de capitais
por sustentabilidade e responsabilidade corporativa. A presenca de auditoria interna
independente e comité de auditoria em todas as instituicdes reforcou a eficacia dos
controles internos.

Este achado alinhou-se a perspectiva de Rosini (2023), que destacou a
importancia da gestao de continuidade de negdcios, atendendo aos requisitos da NBR
ISO/IEC 22301, como um elemento crucial da governanga corporativa no setor
financeiro. A adocédo de modelos de gestdo de riscos e controles internos robustos,

como o modelo de trés linhas de defesa, demonstrou a capacidade das instituicoes



de responderem a eventos de crise e manterem a continuidade operacional, o que é

um fator de atracdo para investidores que valorizam a resiliéncia.

4.2.3 Transparéncia e Divulgacéo

O Quadro 3, apresentado a seguir, sintetiza a analise comparativa relacionada
a Transparéncia e Divulgacdo das politicas de compliance e gestdo de riscos das
instituicdes financeiras. Foram examinados trés aspectos centrais: a publicacdo de
relatorios especificos de conformidade e governanca, a estruturacdo e gestdo dos
canais de denuncia (com atencdo as garantias de anonimato), e o grau de
detalhamento na divulgacdo de sancdes, litigios e impactos financeiros associados.
Esses elementos permitem avaliar o nivel de abertura institucional perante os

stakeholders e a aderéncia as exigéncias de transparéncia do mercado.

Quadro 3 — Transparéncia e Divulgacéo das Instituicbes Financeiras (2022-2024).

. Divulgacao de Relatérios Canal de Denuncias || Divulgacdo de Sancdes e
Instituicéo . ; P
de Compliance (Anonimato) Litigios
. L Sim, com garantia de|Divulgacdo genérica, sem
Banco_do Sim, em Relato_r_lo Integrado anonimato e protecdo ao||detalhamento de casos
Brasil e de Sustentabilidade. ; o
denunciante. especificos.
Calxa_ Sim, em Relatério de S'm’. com garantia de Divulgacgao genérica, focada
Econdmica : anonimato e tratamento . L
Governanca e Riscos. A em riscos potenciais.
Federal por comité.
Sim, em Relatério Anual e||Sim, com gestéo||Divulgacdo mais detalhada,
Bradesco |lsecdo de Relacdes comjterceirizada para maior|mas com foco em litigios
Investidores. independéncia. relevantes.
Sim, em Relatério de||Sim, com gestédo||Divulgacdo mais detalhada,
Ital Unibanco [|Sustentabilidade e Relatério|terceirizada e politica defjcom foco em provisGes e
Integrado. nao retaliacao. impactos financeiros.

Fonte: Elaborado pelo autor (2025).

A analise da Transparéncia e Divulgacdo indicou que todas as instituicbes
demonstraram um alto grau de abertura na publicagdo de seus relatérios de
compliance e na manutencdo de canais de denuncias andnimos. No entanto,
observou-se uma limitagcdo na divulgacdo de dados especificos sobre sancdes e
litigios. Embora as instituicbes privadas (Bradesco e Ital) tenham apresentado um
nivel de detalhamento superior, a divulgacdo permaneceu focada em provisdes
financeiras e litigios de grande relevancia, o que pode ser interpretado como uma area
de melhoria na transparéncia total.

Essa limitagdo na divulgacéo de sangdes e litigios refutou, em parte, a ideia de
gue a adeséao a padrdes éticos, conforme Carvalho (2024), é suficiente para garantir

a total transparéncia e a criacao de valor. Embora as empresas tenham demonstrado



processos e controles adequados para diminuir a probabilidade de incidentes, a
divulgacao incompleta de dados adversos sugeriu que a transparéncia total ainda é
um desafio. A auséncia de detalhamento completo pode impactar a percepcao de
risco por parte de investidores mais exigentes, que buscam informagdes detalhadas

para a tomada de deciséo.

4.5 Analise Comparativa e Discusséo

A andlise comparativa das quatro instituicdes financeiras — Banco do Brasil,
Caixa Econbmica Federal, Bradesco e Itat Unibanco — revelou elevado compromisso
com praticas de compliance, governancga corporativa, critérios ESG e gestao de riscos
no periodo de 2022 a 2024, embora com diferencas na maturidade e no nivel de
detalhamento das praticas adotadas.

No ambito da Estrutura de Governanca e Compliance, verificou-se que todas
mantiveram comités especializados, cddigos de conduta consolidados e reporte direto
da area de compliance a alta administracdo, reforcando independéncia e relevancia
estratégica. As instituicOes privadas se destacaram pela adocdo de certificacbes
internacionais (ISO 37301 e ISO 37001), indicando maior alinhamento a padrbes
globais de integridade.

Em relacéo aos critérios ESG, todas integraram aspectos ambientais, sociais e
de governanca em suas politicas, porém com enfoques distintos. Bradesco e Itau
Unibanco apresentaram indicadores e metas de sustentabilidade mais estruturados,
enquanto Banco do Brasil e Caixa Econbmica Federal enfatizaram politicas
socioambientais e conformidade regulatéria.

Quanto a Gestao de Riscos e Controles Internos, observou-se aderéncia geral
ao modelo das trés linhas de defesa e a incorporacéo de riscos ESG nas matrizes
institucionais. O Itat Unibanco destacou de forma mais robusta os riscos cibernéticos,
ao passo que o Bradesco evidenciou uso ampliado de tecnologias de monitoramento.
Banco do Brasil e Caixa reforgaram sua conformidade normativa, especialmente com
a Resolugédo CMN n° 4.557/2017.

Por fim, na Transparéncia e Divulgacdo, as quatro instituicbes publicaram
regularmente relatérios de compliance, sustentabilidade e riscos, além de manterem
canais de denuncia com anonimato garantido. Contudo, persistiu limitacdo
compartilhada na divulgacdo detalhada de sanc¢des e litigios, ainda que Bradesco e

Ita tenham apresentado informacdes mais extensas sobre provisdes e impactos



financeiros, indicando espaco para maior transparéncia entre todas as instituicdes

analisadas.

5 CONSIDERACOES FINAIS

A andlise evidenciou uma relacdo positiva entre politicas robustas de
compliance e a atracdo de investimentos em instituicdes financeiras listadas na B3.
Programas maduros fortalecem a governanca, ampliam a transparéncia, reduzem
riscos e aumentam a confianca dos investidores.

Foram identificadas praticas como codigos de ética, comités especializados,
auditoria independente e integracdo de riscos ESG. Contudo, persistem desafios
relacionados a divulgacdo de sancdes e litigios, bem como a necessidade de
aprimoramentos tecnologicos, culturais e operacionais. Recomenda-se ampliar a
transparéncia, fortalecer a prestacdo de contas e desenvolver indicadores de
efetividade dos programas de compliance. Para pesquisas futuras, sugere-se
mensurar quantitativamente o impacto dessas préaticas em variaveis financeiras, como

valorizac&o acionaria, custo de capital e volume de captacdes.
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