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Introducao

Aagricultura brasileira, incluindo pecuaria e as
atividades agricolas, foi responsavel por 9,8%

das emissOes globais do setor agricola em 2022*
Considerando que o metano é sua maior fonte

de emissOes de gases de efeito estufa (GEE),

o Brasil é o quinto maior emissor global, com
91,6% provenientes da fermentagdo entérica do
gado.” Consequentemente, lidar com os impactos
ambientais dos sistemas agroalimentares desempenha
um papel fundamental na transicéo do pais para zero
emissoes, tanto em termos de mitigacdo quanto de
adaptacdo as mudangas climaticas.

O crescimento do setor agricola no Brasil resultou
no desmatamento e na mudanca do uso da terra, o
que também aumentou as emissdes domésticas de
GEE.? O setor, incluindo a producdo e as cadeias de
suprimentos do agronegécio, atualmente representa
quase 25% da economia. Apesar das adversidades
climéticas e do impacto econémico global da
pandemia, o setor demonstrou resiliéncia, sendo
responsavel por um quinto do crescimento do PIB
no primeiro trimestre de 2023, impulsionado pelo
atraso nas colheitas. *°

O financiamento sustentavel esta desempenhando
um papel cada vez mais importante na
descarbonizagdo do setor agricola. Até o final do
primeiro semestre de 2023, o mercado brasileiro

Rotulos tematicos

Verde, social, sustentabilidade
e transicdo

Os titulos verdes, sociais, de

sustentabilidade e de transi¢ao

oferecem beneficios climaticos

e sociais por meio de seu uso de

recursos. Os recursos obtidos

com a venda desses titulos séo

destinados a apoiar despesas sociais ou climaticas
em categorias especificadas na estrutura de
financiamento sustentavel do emissor. Os titulos
verdes se concentram em uso de recursos com
beneficios climaticos ou ambientais, como

de divida sustentavel havia atingido um volume
acumulado de USD33.3bi.c O Brasil foi a terceira
maior fonte de divida verde, social, sustentével,
vinculada a sustentabilidade e de transigdo (VSS+)
na regido da América Latina e do Caribe (ALC),

depois do Chile (USD47.7bi) e do México (USD42bi).

O tema verde domina o volume de VSS+ do Brasil
(45%), sendo 0 mercado mais recente de titulos
vinculados a sustentabilidade (SLB) o segundo
maior segmento (32%). Agricultura, silvicultura e
bioenergia foram as categorias de uso de recursos
mais financiadas por titulos verdes de emissores
corporativos brasileiros, e avangos recentes na
regulamentagdo incentivaram a pratica de agregar
projetos e ativos menores, trazendo-os para o
mercado de divida sustentavel por meio de titulos
lastreados em ativos (securitizacdo).

Este briefing fornece uma atualizagdo do Climate
Bonds Andlise do Mercado de Financiamento
Sustentdvel da Agricultura no Brasil publicado em
junho de 2021.7 Ele se concentra em instrumentos
rotulados usados para financiar projetos, ativos e

atividades em agricultura sustentavel originados no
Brasil e inclui dividas teméticas emitidas entre maio

de 2015 e junho de 2023.

energia de baixo carbono, construgdo

de baixo carbono ou transporte de

baixo carbono. Os titulos com o rétulo

de transicdo sao um subconjunto dos

titulos verdes e geralmente sdo emitidos

por entidades que operam em setores

dificeis de serem eliminados, como

aco, quimica ou cimento. As categorias

sociais incluem Educacdo, Microfinangas

e Apoio a Comunidades Marginalizadas. Os titulos
de sustentabilidade incluem uma combinagéo de
categorias verdes e sociais.
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Titulos vinculados a
sustentabilidade (SLBs)

SLBs séo de recursos de propdsito

geral, ou seja, 0s recursos ndo

sdo destinados a nenhum propésito social ou
ambiental especifico. No entanto, os principais
indicadores de desempenho (KPIs) sdo
selecionados como areas de melhoria durante a
vida Util do titulo e as metas de desempenho de
sustentabilidade (SPTs) com prazo determinado
sdo definidas para medir sua realizagdo. O
cumprimento das SPTs esta vinculado a aumentos
ou redugdes de cupons ou a obrigagdes de
reembolso antecipado.



O crescente mercado de divida sustentavel do Brasil

O mercado de divida VSS+do
Brasil atingiu um acumulado
de USD33.3bi até o final do
primeiro semestre de 2023 e
foi o terceiro maior mercado
de divida VSS+ na ALC (depois
do Chile e do México). Apds um
forte desempenho em 2021 (USD12.2bi), os volumes
diminuiram em 2022 (USD7.2bi), com USD2.5bi em
transacOes registradas no primeiro semestre de 2023.

O Brasil é a maior fonte de titulos verdes na regido
da ALC, com volume acumulado de USD15.1bi no
final do primeiro semestre de 2023. O Brasil também
lidera o mercado da ALC em SLBs (USD10.9bi) e é o
Unico pafs da regido da ALC a registrar titulos com
selo de transicdo (USD170m).

O tema verde predomina
Verde

O tema verde lidera as emissdes
brasileiras de VSS+ com

45,2% do total acumulado
(USD15.1bi). Energia renovavel
e uso da terra sdo os dois

usos de recurso mais financiadas, com 56% e

20% do volume, respectivamente. O mercado

é dominado pelo setor privado, com a maioria
(76,6%) proveniente de emissores corporativos ndo
financeiros e corporagBes financeiras (13,8%). Os
bancos de desenvolvimento (7,8%) e as entidades
apoiadas pelo governo (1,8%) contribuiram com
participagdes menores.

Titulos vinculados a
sustentabilidade

O Brasil é a maior fonte de

SLBs na regido da América

Latina e do Caribe, com um

volume acumulado de USD12bi,

representando 36% do mercado brasileiro de VSS+
€40,6% do mercado de SLBs da ALC. Emissores
corporativos ndo financeiros dominam o mercado
com 94,2% do volume, seguidos por corporagdes
financeiras (5,8%). Os SLBs sdo o segundo maior
segmento do mercado de divida rotulada do Brasil,
com a maioria dos emissores operando nos setores
econdmicos de materiais (31,2%) e financeiro (14%).
As emissoes de GEE foram a meta para metade

dos KPIs, enquanto a Responsabilidade Social
Corporativa (CSR) foi escolhida para 16%, a Economia
Circular para 7,7% e a Energia Renovavel para 4,3%.

Emissdo de divida sustentavel por rétulo
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Os titulos de sustentabilidade
representam 16,2% do mercado
brasileiro rotulado, com volumes
acumulados de USD5.4bi. A
energia renovavel é a maior
categoria de uso de recurso verde (26%), seguida
por Tecnologia e Informagdo (16%), Gestdo de

4gua (13%), Edificagdo de baixo carbono (12%)

e Uso da terra (11%). Os usos de recursos sociais
frequentemente fazem referéncia a Infraestrutura
Acessivel (34%), Adaptacdo e Resiliéncia Social
(22%), Igualdade de género (11%) e Emprego &
Treinamento (11%). Os titulos de sustentabilidade
sdo predominantemente emitidos por empresas ndo
financeiras (50,7%), entidades financeiras (35,2%) e
entidades apoiadas pelo governo (13,2%). O recente
compromisso do governo brasileiro de precificar

um titulo de sustentabilidade de USD2bi deve
impulsionar esse tema em termos de perfil e volume.

Social

O selo social representa

apenas 2% dos titulos VSS+
originarios do Brasil, com volume
acumulado de USD699m. Uma
transagdo de USD500m em 2029
do Banco do Brasil, emitida no final de 2022, foi o
maior titulo social até o momento. A destinacdo dos
recursos da transagdo foi para salide, geragdo de
empregos, microfinangas, infraestrutura acessivel e
promogao e capacitacdo socioecondmica. No geral,
Microfinangas e Emprego & Treinamento receberam
cada um 21% da destinagdo social, seguidos por
Salde (19%) e Infraestrutura Acessivel (17%). As
instituicdes financeiras sdo o Unico tipo de emissor,
incluiram duas transacoes de Certificado de Recebiveis
Imobilidrios (CRI) de emissores do setor imobiliario.
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Os titulos de transicdo

representam 2% da divida do

VSS+ originada do Brasil. A

empresa de servigos publicos

Eneva S.A. precificou duas

transagdes com volume acumulado de USD670.4m
em 2020. As transacoes de transicdo originadas do
Brasil mencionadas em relatérios anteriores foram
excluidas deste briefing porque estdo pendentes de
anélise de acordo com a metodologia do Climate
Bonds Green Bond Database.



Uso de recursos por tema

A categoria uso de recursos para os setores de Uso da
terra (que abrange agricultura, pecudria e silvicultura)
representa 19% dos volumes de destinagdo do
mercado VSS+no Brasil, ficando atras apenas de
Energia (57%). Como bioenergia é um subconjunto do
setor Energia renovavel, ela serd incluida no escopo
deste resumo. Vérias entidades que operam no setor
de bioenergia também precificaram SLBs. As matérias-
primas para bioenergia sdo uma fonte comum
proveniente do setor de uso da terra no Brasil. O uso
de recurso destinado a Bioenergia em titulos verdes

e de sustentabilidade representa 17,5% da categoria
cumulativa de uso de recursos para Energia Renovavel.

Uso da terra: Silvicultura

Volume total USD5.7bi
Niimero de emissores 9
Niimero de operacdes 2
Maior emissor Suzano Austria GmbH

O setor florestal representa

0 maior segmento do uso

de recurso de Uso da Terra
especificada para titulos VSS+
originados no Brasil, com um
volume acumulado de USD5.6bi.
Os recursos foram alocados
principalmente para o refinanciamento das
operacdes de producdo de papel e celulose e para o
gerenciamento sustentavel das florestas.

Pouco mais da metade dos 22 titulos emitidos até
o momento tinham maturidade em de 5a 10 anos
(53,4%), seguidos de 10 a 20 anos (34,6%), e as
opera¢Bes com prazos mais curtos, de até 5 anos,
representavam um segmento menor (11,8%).

As moedas fortes tendem a predominar. A maioria
das transagoes foi emitida em USD (82%), seguida
por BRL (9,3%) e EUR (8,7%). Todas as opera¢bes
florestais receberam uma opinido de segunda parte
(SPO) da ISS ESG (48,5%), Sustainalytics (25,8%),
NINT (25%) ou Bureau Veritas (0,7%).

Os titulos de uso de recurso representam 92,1%
das operacGes florestais acumuladas, enquanto os
instrumentos de securitizagdo representam 7,9%.
Duas operagdes de securitizagdo verde da EcoAgro
foram adicionadas em 2022, totalizando BRL680m
(USD136.3m), com vencimentos em 2027 e 2029

e uso de recurso destinado a projetos de gestdo
sustentével de florestas e biodiversidade.

Sob o selo verde, o volume atingiu USD2.8bi no
primeiro semestre de 2023, com 50,8% dos recursos
alocados para projetos florestais. As entidades que
operam no setor florestal emitiram SLBs no valor de
USD2.7bi, com a Suzano Austria GmbH precificando
trés SLBs com um volume acumulado de USD2.25bi.
Os KPlIs dessas transagdes visam a redugdo das
emissOes de GEE, ao uso de dgua industrial e a
inclusdo de mulheres no conselho e em cargos

de lideranga sénior. A Climate Bonds incentiva os
emissores a desenvolver KPIs que visem os trés
escopos de emissdes e que sejam relevantes para

Uso de recursos por tema
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Edificacdo de baixo carbono

Energia renovavel
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seus negbcios. Um titulo de sustentabilidade de USD
37.3m da Tanac foi o Unico nesse tema com uso de

recurso verde destinado a silvicultura. A Tanac é uma
das maiores produtoras de extrato vegetal do mundo.

Volume total USD2.4bi
Nimero de emissores 11
Niimero de operacdes 15
Maior emissor Arcos Dorados BV

Aagricultura é a segunda

categoria mais financiada de uso

de recurso para Uso da terra,

com um volume acumulado de

USD2.3bi. Entre os 15 negdcios o
precificados até o momento,

cinco foram adicionados

em 2022 e um em 2023. O uso de recurso verde

foi predominantemente destinado a maquinas e
equipamentos eficientes e sistemas de gerenciamento
inteligente na produgdo agricola. Uso de recurso

para agricultura é proveniente principalmente em
titulos de sustentabilidade (76%), sendo que os

titulos verdes representaram apenas 7% e 0s recursos
restantes foram provenientes de transagGes de SLB por
entidades que operam no setor (17%).

A maioria (93%) dos titulos recebeu uma opinido de
segunda parte da Sustainalytics (84,6%), Resultante
(6,49%), NINT (2,1%), e Bureau Veritas e WayCarbon
responsavel por menos de 1% cada.

Os titulos foram emitidos em USD (90,7%) e em
moeda localBRL (9,3%). Trés quartos dos titulos
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tinham maturidade de 5 a 10 anos, e o restante tinha
prazos mais curtos, de até cinco anos (25%).

A Climate Bonds certificou trés operacGes de
securitizacdo sob o Critério de Agricultura com volume
acumulado de BRL218.3m (USD40.8m). Em 2021,

a Gaia Securitizadora emitiu dois Certificados de
Recebiveis do Agronegdcio (CRA) para financiar as
operagdes da verificadora da cadeia de suprimentos
Produzindo Certo e da empresa de tecnologia

agricola Solinftec.®® Em 2020, a Ecoagro Securitizadora
precificou um CRA para financiar as despesas da
operagao da fazenda organica Rizoma Agricultura.



O titulo de sustentabilidade do Banco Bradesco SA,
no valor de USD500m emitido em janeiro de 2022,
tinha vencimento de cinco anos e destina recursos
aos setores de energia renovavel, edificagdo de baixo
carbono, dgua e saneamento, gestdo de residuos,
uso da terra e indUstria. A operagdo foi a Unica a
abordar a seguranca alimentar por meio de seu uso
de recurso de Uso da Terra.

A True Securitizadora é uma entidade brasileira
especializada em estruturacdo, captagdo de recursos
e investimentos. Em 2022, estruturou um CRA de
sustentabilidade de 5 anos, no valor de BRL50m
(USD9.3m) para a Oakberry Acal, uma franquia de
alimentos. O uso de recurso verde foi destinado a
agricultura e produgdo sustentaveis para apoiar as
pequenas propriedades de comunidades ribeirinhas
na regido amazonica, de onde a empresa obtém

0 acai. O uso de recurso social foi destinado a
adaptacdo e resiliéncia social (A&R) com projetos
voltados para a infraestrutura educacional e o
acesso a servicos basicos para garantir os direitos
humanos da populacao local, como assisténcia
médica, acesso a dgua potavel, acesso a servicos
financeiros e inclusdo de mulheres em programas de
salde, treinamentos e tomada de decisGes.

Uso da terra; Pecudria

Volume total UsD778.7m
Niimero de emissores 3
Niimero de operagdes 4
Maior emissor BRF SA

Os volumes cumulativos de

divida VSS+ que destinam °
recursos a pecuaria atingiram
USD525m no primeiro semestre

de 2023 com dois titulos verdes e
USD1.1biem SLBs de entidades

que operam no setor.

Todos os negécios com gado tinham prazos de 5 a
10 anos. As SPOs foram obtidas da Sustainalytics,
ISSESG e NINT.

A maior parte do uso de recurso verde foi alocado
para eficiéncia energética na alimentacdo do gado,
reducao das emissdes de GEE nas fabricas de
producdo e projetos de reflorestamento.

Desde o Ultimo relatério, uma revisdo dos critérios
e da metodologia de criagdo de titulos climéaticos
levou a uma reclassificacdo do uso de recurso de
dois titulos verdes de Agricultura para Pecuéria: BRF
SA (USD563.7m) e Fazenda da Toca (USD4.7m).

Uso da terra: Bioenergia

Volume total USD2.4bi
Nimero de emissores 11
Niimero de operagdes 26
Maior emissor FS Bioenergia

O uso de recurso para
bioenergia atingiu um
volume acumulado de
USD2.2bi, divididos entre
USD2.1bi sob o rétulo verde
e USD150m sob o rétulo de
sustentabilidade, o que representa um aumento
total de 288% desde o Ultimo briefing de 2021. SLBs
no valor de USD255m foram emitidos por entidades
que operam no setor de bioenergia.
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O uso de recursos verdes foram destinados
principalmente para opex e capex para usinas de
etanol de milho e cana-de-agUcar, enquanto os KPIs
dos SLBs se concentraram na economia circular e
nas atividades de responsabilidade corporativa.

Aproximadamente metade dos recursos alocados
para projetos de bioenergia tinha maturidade de 5 a
10 anos (55%) e o restante tinha prazo de até cinco
anos (44,9%). Todas as 16 operagBes obtiveram
uma opinido de segunda parte da Sustainalytics e
da NINT ou foram certificadas pela Climate Bonds.
O délar americano foi a principal moeda (49%),
seguido do real (28%) e do euro (24%). A maioria

foi financiada por titulos (79,9%), seguida por
empréstimos (10,4%) e securitizagdo (9,7%).

Desde o Ultimo briefing sobre agricultura, foram
precificadas dez opera¢@es incluindo titulos com o
uso de recurso destinados a bioenergia e SLBs de
entidades de bioenergia: seis titulos verdes, dois
titulos de sustentabilidade e dois SLBs.

Em margo de 2022, a empresa brasileira de
bioenergia Raizen emitiu seu primeiro SLB com KPls
relativos a certificagdo de terras e diversidade de
género.'* O primeiro KPI visa aumentar o nimero
de unidades certificadas pela Bonsucro de 74%
para 94%, que estabelece praticas ambientais e
sociais globalmente aceitas nas plantages de
cana-de-agUcar.’? O segundo KPI visa 0 aumento a
participacao de mulheres em cargos de lideranca
na empresa de 19% para 30%. Duas tranches

com vencimentos em 2029 e 2032 foram emitidas
com um volume total de BRL1.2bi (USD256m) e
obtiveram um SPO da Sustainalytics.
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Em maio de 2022, a FS Bioenergia, produtora de
etanol de milho, emitiu um CRA certificado pela Climate
Bonds em duas tranches com vencimentos em 2026
©2029. Cada tranche foi de BRL371.3m (USD74.4m)

e a operagao obteve um SPO da Sustainalytics. A
certificagdo foi realizada de acordo com os Critérios de
Bioenergja da Climate Bonds Initiative.

A Sicredi, uma das maiores institui¢Ges financeiras
cooperativas do Brasil, precificou dois titulos de
sustentabilidade em 2022. A operacdo de duas
tranches compreendeu um titulo de USD110m com
vencimento em 2024 e um titulo de USD40m com
vencimento em 2025, ambos obtiveram um SPO da
Sustainalytics. Na categoria de Energia Renovavel do
verificador, o uso de recurso do emissor financiara
sistemas de geracdo e distribuicdo de energia
edlica, solar e de biomassa para proprietarios rurais
que utilizam energia de biomassa proveniente

da agricultura e de residuos animais por meio da
biodigestdo e compostagem.**



Temas ligados a agricultura

0 mercado financeiro sustentavel
e a agricultura

Dados recentes do Sistema

de Estimativa de EmissGes de

Gases (SEEG) e do Observatério

do Clima indicaram que, em

2021, cerca de metade (49%)

das emissGes de GEE no Brasil

teve origem nos setores de mudanca de uso da
terra e 25% na producao agricola e pecuaria.'* Isso
é resultado do desmatamento e da degradacéo
florestal de grandes areas na regido do Cerrado e da
Amazbnia, sendo 80% delas em areas ilegais.

O mercado financeiro tem pressionado as entidades
que operam no setor agricola a apresentar planos
de combate ao desmatamento, metas climéticas e
apoio a protecdo da biodiversidade e a seguranca
alimentar. Os investidores se comprometeram a
eliminar o investimento em atividades ligadas ao
desmatamento e a fornecer financiamento somente
aempresas ja comprometidas com o corte de
emissoes de atividades de desmatamento em suas
cadeias de suprimentos.® As atividades continuas
de due diligence e rastreabilidade dos investidores
devem incentivar as entidades a se prepararem para
novas regulamenta¢es comerciais que fortalecam
as medidas para deter o desmatamento em todo o
mundo. Em junho de 2023, a Unido Europeia, como
um dos principais mercados para as exportagdes
agricolas do Brasil, introduziu a Regulamentagdo

da UE sobre cadeias de suprimentos livres de
desmatamento, para garantir que uma categoria

de bens essenciais exportados ou colocados nos
mercados europeus seja livre de desmatamento

e, portanto, ndo contribua mais para o avanco da
pratica e a degradacdo florestal na UE e em outras
partes do mundo.

Desenyolvimentos
de politicas locais

Os principais desenvolvimentos
das politicas locais também deram
um sinal positivo ao mercado
sobre o papel do financiamento
para apoiar a agricultura
sustentavel, dada a sua forte
dependéncia do setor bancario.

O Ministério da Agricultura, Pecuaria e
Abastecimento (MAPA) publicou um relatério sobre
Diretrizes para o Desenvolvimento Sustentavel

da Agricultura Brasileira que estabeleceu uma
estratégia para tornar os setores agricola e pecuario
brasileiros mais sustentaveis.17 Esses setores

sdo apoiados por iniciativas que incluem o Plano
Safra e linhas de crédito subsidiadas pelo governo
com juros baixos (Plano ABC e Plano ABC+) para
beneficiarios que operam no setor agricola.

Taxonomia sustentavel brasileira

O Brasil iniciou suas
discussdes sobre a taxonomia
nacional em 2022, que foram
lideradas pelo Ministério

da Fazenda. Em setembro

de 2023, 0 governo langou
um plano de agdo para seu desenvolvimento e,
em seguida, publicou um documento que esta
disponivel para consulta publica até o final de
outubro de 2023.22% A versdo final da taxonomia
estd prevista para 2024, com uso obrigatério a
partir de janeiro de 2026.

Uma taxonomia nacional é um guia de referéncia
fundamental para garantir que os instrumentos
financeiros rotulados sejam padronizados. Isso

se estende a critérios e indicadores especificos
que podem ser usados para avaliar a contribuigdo
positiva das atividades, de modo que o capital
possa ser efetivamente desembolsado para
apoiar a transigdo para uma economia sustentavel
alinhada com as metas do Acordo de Paris.

O programa Plano Safra, que tem sido a principal
politica agricola do Brasil desde 2003, recebe
financiamento do Governo Federal para que os
agricultores registrados fagcam investimentos na
industrializacdo e comercializagdo de produtos
agricolas. O programa alcangou BRL364bi
(USD70.7bi) em 2023, seu maior valor até o
momento.*® O programa engloba politicas pablicas,
linhas de crédito e assisténcia técnica a produtores
com foco em sistemas de producdo alinhados ao clima
e ao risco financeiro; concessdo de taxas de juros mais
baixas para recuperagdo de pastagens e prémios para
produtores que demonstrem préticas sustentaveis.

O Plano ABC foi criado em 2010 para apoiar a
reducdo das emissGes de GEE na agricultura e
adaptar-se as mudangas climéaticas por meio de
uma estrutura de politica piblica.” Ele fornece
empréstimos subsidiados para promover a
implementacéo de tecnologia e o uso de praticas
agricolas de baixo carbono.

A primeira fase do plano terminou em 2020, tendo
atingido 115% de sua meta voluntaria de reducdo de
emissdes de GEE por meio da restauracdo continua
de éreas florestais degradadas, do manejo de
florestas naturais e do desenvolvimento de sistemas
integrados de agricultura, pecudria e floresta.

Essas atividades apoiam o compromisso brasileiro
de alcancar suas ContribuigSes Nacionalmente
Determinadas (NDCs) no &mbito do Acordo de Paris.

O Plano ABC+ foi langado como uma extensdo do
plano ABC e seré executado até 2030. O objetivo é
fomentar a construcao de um sistema de produgao
agricola mais resiliente, com base no gerenciamento
tecnolégico e abordagem integrada de paisagens.22
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O precedente foi estabelecido pela Unido
Européia e pela China, e o Brasil pretende seguir
o exemplo de outros paises, como Colombia,
Peru e México, que langaram suas taxonomias de
financas sustentaveis nacionais e asseguraram a
interoperabilidade entre elas.

A taxonomia brasileira de financas sustentaveis

se concentrara em setores e objetivos ambientais
que sejam materiais e relevantes no contexto local.
Por exemplo, os principais setores para abordar a
mitigacdo e a adaptacdo as mudangas climéaticas
incluem: agronegdcio; industrias extrativas;
manufatura; eletricidade e gas; dgua, saneamento
e gestdo de residuos; construcdo; transporte; e
servigos sociais. Os critérios especificos para cada
setor serdo recomendados pelos grupos técnicos,
com base em uma série de fatores.

Securitizagdo

A securitizagdo estd bem estabelecida no Brasil e
inclui Certificados de Recebiveis Imobilidrios (CRI)
e Certificados de Recebiveis do Agronegdcio (CRA).
O relatério Climate Bonds Securitizagdo sustentavel
no Brasil Estado de Mercado 3T 2022 destacou que
operagoes de securitizacdoainda representam
apenas 3,5% do mercado brasileiro VSS+.2

As empresas de securitizacdo avancaram nos
Gltimos dois anos e o mercado de securitizagdo
rotulada ganhou for¢a com CRAs para agricultura de
baixo carbono, silvicultura e bioenergia.

A securitizagdo rotulada tem o potencial impulsionar
o volume de instrumentos VSS+ originados no
mercado brasileiro por meio da agregacgdo de
empréstimos concedidos para apoiar a transi¢ao
da agroindUstria e cadeias de suprimentos livres
de desmatamento. Para que isso ocorra em escala,
os emissores devem fazer referéncia a taxonomias
internacionalmente reconhecidas e critérios
setoriais em seus empréstimos, incentivar os
beneficiarios a priorizar o desenvolvimento verde e
garantir que tenham uma rotulagem verde eficaz.



Programa de Transicao
Agroalimentar de
Titulos Climaticos

Em 2021, a Climate Bonds

langou o Programa de Transicao

de Sistemas Agroalimentares

(ASTP), no &mbito de seu

Programa de Transi¢do mais

amplo. O objetivo geral

era mobilizar capital global para financiar a
transicdo de setores-chave da economia para
que se alinhassem a um futuro liquido zero,
resiliente e sustentavel, além de garantir uma
producdo agroalimentar livre de desmatamento
e conversdo.” O programa teve dois resultados
principais que contribuiram para esse objetivo:

Resultado 1: construir um entendimento comum
compartilhado, com base nas ciéncias climaticas, de
caminhos de transicdo de 1,5°C e resilientes ao clima
(e padres associados) que sejam consistentes com
outros resultados de transi¢do do sistema alimentar. ¢

Resultado 2: para facilitar instrumentos financeiros,
incluindo SLBs e empréstimos, titulos de transicdo
e titulos verdes a serem emitidos para fins de
demonstracdo pelos setores publico e privado,
usando definicdes e padrées comuns, para financiar

Perspectivas

O Brasil depende do agronegdcio para
aproximadamente 25% do PIB do pais.?® Sua
importancia econémica é combinada com
prioridades geopoliticas porque o setor fornece
commaodities leves que oferecem seguranca
alimentar nacional e internacional. Ao mesmo
tempo, a alimentac&o e o uso da terra (FOLU)
(46%) e a agricultura (27%) sdo as maiores fontes
de emissOes brasileiras de GEE, respondendo por
quase trés quartos das emissGes brutas de CO, do
pais. Portanto, o Brasil precisa descarbonizar o setor
para reduzir os riscos que as mudangas climaticas
representam para a producdo de alimentos.

O financiamento verde fara uma contribuicdo
fundamental para a realizagdo desse objetivo.

A Climate Bonds faz cinco recomendacdes para
ampliar o financiamento de instrumentos VSS+ para
o setor do agronegdcio brasileiro.

1. Garantias de titulos VSS+.

As garantias governamentais,

como garantias de risco

parcial ou de liquidez, podem

reduzir o risco das emissdes

de divida VSS+ e aumentar a

confianca dos investidores no

pagamento. Isso reduz o custo

de capital do projeto e pode permitir a participagdo
de investidores institucionais de longo prazo.
Portanto, as garantias aumentam diretamente o
financiamento sustentavel, pois ampliam o universo
de titulos verdes para investimento.

O Climate Bonds
Certification Scheme é

o primeiro e Gnico sistema
internacional de rotulagem
certificada com base na
ciéncia para instrumentos de
divida, entidades e ativos. O
Climate Bonds Standard v4 oferece a entidades
corporativas néo financeiras a oportunidade de
obter a Certificagdo Climate Bonds para SLBs.
Ele define as melhores praticas do mercado

em termos de a¢Ges climaticas ambiciosas,
relatérios e divulgagdo. Desenvolvido em
conjunto com as partes interessadas de todo o
mercado, ele incorpora verificagdo e garantia
independentes em relagdo a um padrdo

aberto e critérios de elegibilidade baseados

em evidéncias que selecionam os tipos de

ativos, atividades e estratégias de transicdo
confidveis em sistemas agroalimentares. 2’

0 desenvolvimento dos critérios de setores
relevantes comegou no inicio de 2023. A produgdo
agricola, a producao pecuéria e as cadeias de
suprimento de commodities serdo as primeiras

2. Aprovagao rapida para
projetos verdes.

Processos de aprovagdo

lentos podem limitar o
desenvolvimento de projetos,
como instala¢es de energia
renovével. Facilitar a aprovacéo
de projetos alinhados a
taxonomia é uma maneira

de baixo custo para aumentar o pipeline de
instrumentos VSS+ e aumentar a confianga dos
investidores nos projetos.

3. Divida soberana.

Recentemente, o Brasil se
comprometeu a precificar

um titulo soberano de
sustentabilidade de USD2bi, o
que acelerard o crescimento do
mercado de finangas verdes. Até
ofinal do primeiro semestre de
2023, nove paises da regido ALC haviam emitido titulos
de divida VSS+, incluindo Chile (USD37.9bi), México
(USD11.6bi) e Peru (USD6.9bi). Uma operagdo soberana
VSS+ sinalizaria para as principais partes interessadas
que 0 governo esta comprometido com o apoio a
transformagdo ambiental e social. Isso pode acelerar

o desenvolvimento da infraestrutura de mercado e
aumentar a atragdo a participacdo do setor privado.
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investimentos em infraestrutura alinhados com
0 Acordo de Paris. Esse esquema é sustentado
por rigorosos critérios cientificos do setor para
garantir que os titulos e emissores certificados
sejam consistentes com a meta abaixo de 20

C do Acordo de Paris. Para obter e manter a
Certificagdo, é necessaria uma verificacdo inicial
e continua por terceiros para garantir que os
ativos atendam as métricas dos Critérios do
Setor.

0 Esquema forneceu Certificacdo para centenas
de instrumentos de divida, que totalizam

mais de USD270bi no primeiro semestre de
2023. Aintegridade do Padrdo e do Esquema
de Certificagdo assegura aos investidores

a ambicdo e a coeréncia das metas de
desempenho, juntamente com a capacidade de
entrega do emissor.

a serem desenvolvidas e estardo disponiveis

para certificacdo no Climate Bonds Standard. Os
novos critérios se baseardo nos critérios agricolas
existentes da Climate Bonds, que ja podem ser
usados para certificar ativos e atividades.

4. Securitizacao.

Investidores locais devem
priorizar as opera¢Ges de
divida de acordo com uma
taxonomia verde e critérios
setoriais internacionalmente
reconhecidos e confidveis. Isso
permitiria que eles dessem
preferéncia aos empréstimos verdes e incentivassem
os tomadores de empréstimos na economia real a
desenvolverem suas atividades por meio de uma
lente verde. Os empréstimos devem ser claramente
identificaveis para que os bancos possam agregar os
projetos verdes em instrumentos maiores e reciclar
o capital nos mercados de divida. Isso pode muito
bem gerar custos de financiamento mais baratos,
que poderiam ser repassados aos tomadores de
empréstimos, perpetuando assim o ciclo.

5. Titulos vinculados
a sustentabilidade (SLBs)

representam um dos maiores

segmentos do mercado de

divida tematico no Brasil, bem

adequado para os setores

dificeis de serem abatidos,

incluindo a agricultura. Os

emissores devem garantir que os

instrumentos fagam referéncia a planos de transi¢do
robustos e que os KPIs e SPTs sejam materiais e
ambiciosos para estabelecer credibilidade.


https://www.climatebonds.net/standard/agriculture
https://www.climatebonds.net/standard/agriculture
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