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Sendo os desequilibrios ambientais cada vez mais frequentes, mostra-se necessaria a transicdo da economia
classica para a economia verde. Estruturadas para apoiar essa transicdo, as financas verdes sdo responsaveis
por embasar projetos de desenvolvimento sustentavel. Em setembro ultimo, o Governo lancou um documento
que permite ao Pais emitir titulos verdes que financiem programas com impactos positivos. Ainda que seja
expressivo o crescimento desse mercado de financas verdes, os volumes estdo muito aquém do necessario
para cumprir os objetivos do Acordo de Paris, ou mesmo para efetivar a transicdo a economia verde.

AGENDA de a¢es climaticas vem

sempre destacando a importancia
da transicio de uma economia classica,
forjada em moldes tradicionais, para a
chamada “economia verde”. Uma parte
desse processo dependera do volume
e da alocacao de recursos financeiros e
investimentos em estratégias de mitiga-
¢do e adaptacdo e de Pagamentos por
Servigos Ambientais (PSAs).

Os impactos gerados por mudangas
climaticas, como elevacio do nivel do
mar, enchentes, aumento da tempera-
tura e polui¢ao do ar, apresentam riscos
tanto para o Planeta, quanto para a
disponibilidade de recursos e cadeias
de suprimentos.

Frente a cenarios cada vez mais fre-
quentes de desequilibrio ambiental,
um sistema financeiro com foco em
sustentabilidade pode oferecer uma
efetiva contribui¢ao para a preservagao
e a resiliéncia de sistemas produtivos
agroalimentares.

FINANCAS VERDES

As financas verdes sao atividades fi-
nanceiras estruturadas para promover
desenvolvimento sustentavel e apoiar a
transicdo para a economia verde. Estao
inclusos, entre outros instrumentos,
uma série de empréstimos, mecanis-
mos de divida e investimentos que

incentivem o desenvolvimento de pro-
jetos sustentaveis, como energia reno-
vavel e eficiéncia energética, prevencao
e controle da polui¢do, conservagao da
biodiversidade, iniciativas de economia
circular e uso sustentavel dos recursos
naturais e da terra.

As financas sustentaveis, portanto,
diferenciam-se das convencionais ao
contemplarem quaisquer servicos ou
produtos financeiros que integrem
critérios de sustentabilidade em suas
caracteristicas. A estratégia é contribuir
para o desenvolvimento sustentavel,
financiando, por exemplo, inovagao,
conservacao e infraestrutura. Assim,
objetiva-se promover economias que
facam uso cada vez mais eficiente de
recursos e minimizar impactos nega-
tivos sobre o meio ambiente ¢ a so-
ciedade. O mercado financeiro, por
sua vez, beneficia-se da oportunidade
de obter uma maior estabilidade ao
incorporar questdes climaticas, sociais,
ambientais e de governanca as suas
analises de risco.

O mercado de produtos financeiros
sustentdveis constitui-se em instrumen-
tos de divida emitidos por empresas,
governos ¢ entidades multilaterais
negociados no mercado de capitais
com a finalidade de atrair capital para
projetos que tenham como propoésito
um impacto socioambiental positivo.

DIVIDAS SUSTENTAVEIS

O valor total acumulado no mercado
global de dividas sustentaveis atingiu
a marca de US$ 4,0 trilhdes em 2021.
Essa cifra representa cerca de 1,4% dos
US$ 281,0 trilhdes do mercado global
de dividas. Apesar de representar uma
pequena fracdo, esse mercado, que era
considerado, até pouco tempo atris,
como um nicho, vem crescendo ex-
ponencialmente. Apenas em 2021, os
investidores injetaram cerca de US$
1,6 trilhdo nesses titulos. O primeiro
lancamento de um titulo verde foi em
2007. Desde entdo, passaram-se cerca
de doze anos para atingir o patamar do
primeiro US$ 1,0 trilhdo e menos de
dois anos para o segundo.

No Brasil, em 2022, foram emitidos
cerca de US§ 7,2 bilhdes em dividas
sustentaveis, e o dinheiro arrecadado
teve como foco projetos climaticos e de
biodiversidade. Em setembro de 2023, o
governo federal lancou o seu Arcabougo
de Titulos Soberanos Sustentaveis, um
documento de referéncia que permite
a0 Pais emitir titulos verdes, sociais
e de sustentabilidade para financiar
programas orgamentais com impac-
tos ambientais e/ou sociais positivos.
Em novembro do mesmo ano, o Pais
estreou um titulo soberano sustentavel
de US$ 2 bilhdes. A transacdo conse-
guiu ampliar a base de investidores e
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reforcar o compromisso do Brasil com
a sustentabilidade ambiental e social.

Os recursos tém como destino o con-
trole do desmatamento, a conservagao
da biodiversidade, o Fundo Nacional
sobre Mudanca do Clima (FNMC) —
que se concentra, entre outros pontos,
em energias renovaveis e transportes
limpos — e programas de combate a
pobreza e a fome. O Arcabougo de
Titulos Soberanos Sustentaveis define
critérios para fornecer garantias aos
investidores, como o processo de ava-
liacdo, a selegdo de despesas elegiveis e a
medicdo e monitoramento de fundos de
obrigacoes. Informagdes como alocagao
e impacto dos projetos e das ativida-
des serdo reportadas anualmente pelo
governo federal, como forma, inclusi-
ve, de avaliar a efetividade desse tipo
de instrumento.

DESAFIOS DE CRESCIMENTO

O crescimento expressivo desse
metcado ainda é freado por desafios tao
grandes quanto os seus propositos. Os
volumes negociados ainda estdo muito
aquém do necessario para cumprir, por
exemplo, objetivos do Acordo de Paris.
Além disso, apesar de avangos insti-
tucionais, ainda é necessario ampliar
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a transparéncia e a comparabilidade
em relatérios da area. Por exemplo, ha
escassez de estudos que demonstrem
quais s3o os impactos associados as
emissoes de um titulo verde.

Considerado como um nicho até
pouco tempo atras, o mercado
de dividas sustentaveis vem
mostrando um crescimento
exponencial, tendo atingido,
apenas em 2021, a marca impres-
sionante de US$ 1,6 trilhdo de
investimentos em titulos verdes.

Os desafios também estao relacionados
ao comportamento dos investidores.
Esse mercado, inegavelmente, tem
chamado a atengdo de grandes inves-
tidores institucionais, que estio cada
vez mais sofisticados e interessados
em investir em sustentabilidade. Mas
essa demanda ainda é subexplorada,
principalmente no mercado doméstico.
Ja em relagdo a investidores pessoas
fisicas, a participacdo é relativamente
muito menor. Possiveis explica¢oes
envolvem a falta de conhecimento e,
consequentemente, de interesse mais
profundo na tematica.

Bancos e seguradoras das principais
jurisdi¢des no mundo ainda contam

com o desafio de definir como imple-
mentar novas regulacdes Nos processos
de decisio de crédito e investimentos.
Como essa agenda evolui, e se modifica,
cada vez mais rapido, ha a necessidade
de definicio de uma taxonomia nacio-
nal que reflita as particularidades da
economia local. E também necessatio
uma (re)estruturagdo interna e uma
implementac¢io de processos de coleta
e tratamento de dados sobre critérios
sustentaveis relacionados aos seus clien-
tes, além da definicio de indicadores
e da estimacdo e analise de cenarios
climaticos e de risco.

O mercado de financas sustentaveis
tem nao s6 crescido fortemente, como
apresenta um grande potencial de ex-
pansdo. Mas os volumes negociados
ainda sdo pequenos frente aos volumes
demandados para, efetivamente, auxi-
liar no processo de transi¢io para uma
economia mais verde. O mercado e os
seus agentes, principalmente no Brasil,
precisam superar a fase de maturagao
das financas sustentaveis. B
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