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Desafios interligados

POR SERGIO ADEODATO

A urgéncia climatica — conectada a desmatamento, escassez
hidrica, crise energética e inflacao — destaca-se no componente
ambiental do ESG no Pais. Empresas e setor financeiro buscam
mitigar riscos e aproveitar oportunidades em horizonte curto
para nao acontecer o pior
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"Faltam velocidade e ambicdo:; estamos muito
aquem dos investimentos necessarios'

enebra, Suiga, setembro de 2009. O

vaivém de funcionarios no saguao

daquele prédio de vidros verdes em

estilo futurista sinaliza o prota-

gonismo que o tema l4 trabalhado
alcancaria nas primeiras décadas do século.
No edificio da World Meteorological Orga-
nization (WMO), o oitavo andar é a meca dos
alertas cientificos em torno do que hoje se
configura como os maiores riscos ao planeta.
La funciona a sede do Painel Intergoverna-
mental sobre Mudangas Climaticas (IPCC, na
siglaeminglés), naépocajanonoticiario pelo
tom dos avisos sobre impactos ambientais,
sociais e econémicos do aquecimento global
que muitos se negavam a acreditar.

Os corredores guardam histérias desse
longo caminho de cenarios para um desafio
que atualmente marca a vida dos negdcios,
desenhado desde o primeiro relatdrio cien-
tifico dainstituicao, em 1990, como suporte a
Convengao-Quadro das Nagoes Unidas sobre
Mudanca Climatica, realizada em 1992, no
Rio deJaneiro, a Rio-92.

No terraco do prédio, a cafeteria com vis-
ta para os jardins da Organizagao das Na-
¢Oes Unidas (ONU) é propicia as conversas de
bastidores e entrevistas inspiradoras para a
reportagem Senhores do tempo (publicada no
Valor Econdémico), também baseada na 32 Con-
feréncia Mundial sobre o Clima para a qual
jornalistas de todo o mundo foram convida-
dos para acesso a dados cientificos inéditos,
no Centro de Convengoes da cidade. Naquele
quente fim de verao europeu, o indiano Ra-
jendra Pachauri, entao presidente do IPCC,
deixaraclaro: “Nao queremos empurrar nada
para baixo do tapete”. E adverte: “O tempo é
curto: adiar a acao s6 aumenta o problema”.

De Genebra, o grupo de jornalistas emi-
te carbono nas viagens de aviao e terrestres
para conhecer impactos ja sentidos no mun-
do: das montanhas de neve que derretem em
Chamonix, na Franca, ao avango do Deserto
do Saara, no Mali, Africa. Tudo na expedigdo
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reforca o futuro sombrio das projecdes feitas
pelos relatdrios, em torno do derretimen-
to completo de geleiras no Artico até 2020 e
perda anual de gelo na Antartica igual a seis
lagosdaUsinadeltaipu. Osimpactosdo clima
paraainddstriade segurosjaeramestimados
em USS 41bilhdes anuais na década seguinte.

Manter o carbono em nivel seguro de tem-
peratura custaria entre US$ 500 bilhdes e USS
1 trilhdo por ano. Para isso, o antigo calculo
erade que, anualmente, os paises ricos deve-
riamrepassaraos menosdesenvolvidosentre
USS 500 bilhoes e USS 600 bilhdes, acima do
que havia sido previsto pelo Departamento
de Assuntos Econdmicos e Sociais das Nagoes
Unidas. Erros ou acertos de projec¢des a par-
te, o investimento em informacao climatica
evoluiacomo caminho paragerirriscose per-
ceberasoportunidades da mudangado clima.

Passaram-se 12 anos, e agora o mundo
se vé diante do sexto relatério de avaliagdo
do IPCC - sigla nao mais restrita ao gueto
de cientistas e ambientalistas. Sao mais de
3,5 mil paginas, 50 sé de resumo executivo,
com conteddo mais claro e robusto sobre os
impactos dos eventos climaticos extremos ja
em cursono planeta,eumatlasinterativoque
deixaainformag¢domais préoximadecadaum.

Qual o or¢camento de carbono necessario
para que os servigos prestados pelo sistema
climéatico ndo entrem em colapso? Em sin-
tese, como preconiza o Acordo Climatico de
Paris, se ndo quisermos ir além de 1,5 grau
de aumento da temperatura desde o periodo
pré-industrial, é necessario limitar o carbo-
no a 480 gigatoneladas até 2050. Isso exige
zerar as emissdes em 12 anos - cenario que
deverd mobilizar as negociagdes na confe-
réncia climatica de Glasgow, em novembro,
para a adogao de novos instrumentos e com-
promissos capazes de evitar o pior.

A diferenca em relagao aos demais aler-
tas é que, agora, o mundo das financas esta
na corrida contrariscos que adquirem feigcoes
sistémicas e colocam as economias globais

em perigo, com curto horizonte de tempo
para reagir. No esteio do movimento de in-
vestidores para mudangas no fluxo de capital,
0 boom ESG (critérios ambientais, sociais e de
governanga, na sigla em inglés) influencia o
contexto da produgao e do consumo, e tem no
aspecto ambiental a mudanga climatica e a
crise hidrica como principais desafios.

MUDANCA NO FLUXO DE CAPITAL?

Osriscos ameagam a retomada econdmica
no mundo pés-pandemia. “Faltam velocida-
deeambigao: como sociedade, estamos muito
aquém dos investimentos necessarios e pre-
cisamos de esfor¢o imediato’} adverte Laura
Albuquerque, gerente de finangas sustenta-
veis da WayCarbon.

Dos USS 2 trilhdes a USS 4 trilhdes por ano
estimados paraatransicao, segundoaClimate
Policy Initiative, o patamar esta em USS 1 tri-
lhdo. “Ha uma grande lacuna na substitui¢do
do modelo tradicional e o atual movimento é
tardio’} afirma Albuquerque. Ela vé capacida-
de de reduzir consideravelmente o impacto
da mudanca do clima, pelo menos para esca-
par do pior dos cendrios, além dos 2 graus de
aquecimento. “Ja temos os custos financeiros
da redugao de carbono e precisamos acelerar
de modo que os daadaptagao aosimpactos nao
se somem de forma imediata’}enfatiza.

Em sua analise, é preciso barrar os inves-
timentos em carvao e petrdleo e, no Brasil,
estancar o desmatamento, permitindo que
diferentes setores embarquem de forma mais
efetiva nobaixo carbono. “Mas temos um abis-
mo completo de visdo de politica piblica’diz.

De acordo com a Global Landscape of Cli-
mate Finance Initiative, em 2018 os investi-
mentos em atividades renovaveis represen-
taram USS$ 300 bilhdes, um ter¢o do destinado
ao carvao, 6leo, gas e demais cadeias fdsseis
na energia, que somaram USS 900 bilhdes.
O estudo, realizado a cada dois anos, devera
mostrar novos dados neste ano, sob o efeito
da pandemia, dos compromissos =» net zero e
de novas regulagoes do mercado financeiro.
Entre 2015 e 2018, enquanto o investimento
féssilreduziu entre USS$ 100 milhdes e USS 150
milhdes, nas fontes renovaveis o crescimen-
to nao ocorreu na mesma proporgao.

ONetwork for Greening the Financial Sys-
tem (NGFS) articula bancos centrais do mun-

dopararegula¢desalinhadasaciénciaeapoio
atransicdo para o baixo carbono, mas levan-
tamento do BankTrack mostra que a maioria
permanece na contramao. E carrega junto os
bancos privados, com o paradoxo que concilia
operacoes fésseis nascarteirasaexpansaono
lancamento de titulos verdes, conforme da-
dos do Green Bonds Transparency Platform.

Os holofotes diferenciam o joio do trigo,
pois institui¢des financeiras podem utilizar
o capital como combustivel para incéndios
florestais e violagoes de direitos humanos, ao
liberar crédito ou investir em empresas sem
exigir o minimo de critérios socioambientais
oupromover engajamento (leia mais apdg. 29).
Segundo o Guia dos Bancos Responsaveis,
instituicoes financeiras da Holanda, Alema-
nha e Noruega investem quase RS 60 bilhoes
em empresas que contribuem com desmata-
mento no Brasil.

Nessa toada, o banco de dados da Organi-
zagao para a Cooperagao e Desenvolvimen-
to Econémico (OCDE) mostra que os USS 336
bilhdes alocados para medidas de recupera-
¢do ambientalmente positivas no cenario da
pandemia sao quase igualados por medidas
nao verdes, considerando-se iniciativas de
valor monetario. Metas de emissoes liqui-
das zero em 2025 estao ganhando terreno no
G20, as 20 maiores economias domundo, mas
cerca de 54% do suporte dado por esses paises
ao setor de energia foram direcionados para
combustiveis fésseis, em 2020.

Grandes corporagoes intensivas em car-
bono, comoasdecimento e siderurgia, inves-
tem em mudangas de processos produtivos,
mas ainda com baixa escala nas operagoes
propriaseinexpressivoavanco nas cadeiasde
pequenas e médias empresas, desprovidas de
conhecimento técnico e compromissos am-
bientais. “As transformagoes dependem do
nivel de pressao de investidores’ observa Al-
buquerque. Com um detalhe: “Nao tem como
o setor financeiro atuar se o 6rgdo regulador
ndo fiscalizar e os governos nao estiverem
alinhados no mesmo objetivo”.

MITO DA DESMATERIALIZACAO

Para Ricardo Abramovay, pesquisador
sénior do Instituto de Energia e Ambiente da
Universidade de Sao Paulo, o lobby das ati-
vidades fésseis — em direcao contraria a re-

A neutralidade de
carbono significa
aobtencao de
emissdes liquidas
igual a zero
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A Amazo6nia pode perder um quarto da floresta,
com alteracao drastica no celeiro do agronegdcio

ducgao de emissOes - tem um agravante adi-
cional: “Esta conseguindo inserir no Plano
Biden tecnologias de captura de carbono de
eficiéncia ndo comprovada, como feiti¢cos que
se voltam contra o feiticeiro”.

O professorlembrasobreorisco “tecnofa-
talista’ mencionado por Elizabeth Kolbert no
livro A Sexta Extingdo. E reforca que “vivemos
no mundo que produz a ilusao da economia
desmaterializada, mas apesar das licoes da
pandemia e da explosdo do comércio online,
ouso de materiais [com impactosao planetae
ao clima] ndo esta sendo reduzido”.

Segundo o International Resource Panel,
ligado a ONU, em 20 anos a producao de ma-
teriais (ago, ferro, cimento, plastico e madei-
ra) aumentou de 15% para 23% a participagao
nos gases estufa do planeta. Dois tercos dos
materiais sao usados para produzir bens de
capital, como estradas, edificios e maquinas,
enquanto o restante se destinaabens de con-
sumo, como geladeiras e veiculos.

O estudo aponta que as emissoes de mate-
riais de edificios residenciais nos paises ricos
do G7 e China poderiam ser reduzidas em pelo
menos 80% em 2050, por meio do uso mais in-
tensivo, design com menos materiais, mais
reciclagem de materiais de construgao e outras
estratégias. Redugles significativas, de até
70% nos paises desenvolvidos, também pode-
riam ser alcangadas na produgao, no uso e des-
carte de automoéveis — em especial, por meio de
caronas e compartilhamento de carros.

Segundo Abramovay, 60% dasemissoesde
carbono provém da instalagao e operacdo de
infraestrutura, e o mundo vai investir USS 94
trilhdes no setor até 2030, com alto impacto
no orcamento climatico. Em 2021, cada to-
nelada de cimento é produzida com emissoes
18% menores do que trés décadas antes, con-
forme trabalho do Carbon Brief. Neste perio-
do, porém, a demanda de cimento no mundo
triplicou. E apesar dos avangos tecnolégicos
do setor, suas emissoes continuam subindo.

“Qual deve ser o nivel de mudanga da mi-
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neragao, siderurgia e producgao de cimento
para dar suporte aos padrdes de consumo?’)
pergunta o analista, com o alerta de que “a
infraestrutura de hoje determina a mudanga
climatica doamanha”.

Em suavisdo, o esfor¢o climatico esta mui-
tolonge do necessario, por mais que hajacom-
promisso para aumento de eficiéncia no uso
de materiais. “Nao vemos atitudes disrupti-
vas’} aponta Abramovay. Ele observa sinais
positivos neste sentido, como na mobilidade
elétrica, que por sua vez depende de geragao
descentralizada e minerais para baterias. De
igual forma, buscam-se mudancas na matriz
de refrigeracdo e aquecimento. “Ha empenho
de governos e movimentos como o New Green
Deal, mas é dificil uma transicao desse tama-
nho, em prazo tao curto, entrar no horizonte
de gestao das empresas’, ressalta o professor.

“Aurgénciadamudancaclimaticando per-
mite que o tema permaneca encarado como
fator externo a vida econ6mica, mas como
cerne da gestdo publica e privada. Se ndo for-
mos capazes de fazer escolhas orientadas pe-
las mensagens que o IPCC esta transmitindo,
o resultado é que simplesmente ndo havera
futuro’analisa Abramovay, emrecenteartigo.

Em cenario assustador, a queima de com-
bustivel fossil é a maior vila: somente petréleo
e gas correspondem a 42% de tudo que a eco-
nomia global emite, e a ldgica colocaria ai as
principais estratégias de mitigacdo. Mas qual
o esforco do setor para impedir a destrui¢ao do
sistema climatico? Praticamente zero, respon-
de estudo da Agéncia Internacional de Energia
indicando que mais de 99% dos investimentos
das empresas de petrdleo e gas sao feitos em
fontes sujas que elas ja oferecem no mercado,
com tendéncia de expandir produgao.

CUSTOS DO NAORETORNO

De acordo com relatério da Oxfam, a mu-
dangca climatica tera mais impacto na econo-
mia global do que a Covid-19. Nos paisesricos,
sera duas vezes maior, se 0s governos nao
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frearem o aumento das emissdes de gases de
efeito estufa, com risco de perder 8,5% do Pro-
dutoInterno Bruto (PIB) porano,em média, até
2050 - algo equivalente a USS 4,8 trilhoes.

Em paralelo, analise da consultoria global
McKinsey em determinados paises encon-
trou o potencial de impacto socioeconémico
de cerca de duas a 20 vezes até 2050, em re-
lacdo aos niveis atuais. O estudo explica que
os sistemas econdmicos e financeiros foram
projetados e otimizados para um certo nivel
de risco e que os perigos crescentes podem
tornar esses sistemas vulneraveis, quando
atingem limites sistémicos.

Ascadeiasdesuprimentos, porexemplo, sao
frequentemente projetadas para eficiéncia em
vezderesiliéncia, concentrando a produgdo em
certos locais e mantendo baixos niveis de esto-
que, aponta a analise. A produgao de alimentos
também esta fortemente concentrada; apenas
cinco regides do mundo respondem por cerca
de 60% da produgao global de graos. Segundo
os pesquisadores, os riscos climaticos podem,
portanto, colapsar o sistema se os principais
centros de producao forem afetados.

Além disso, os custos econémicos de ndo
agir serao maiores do que se imaginava, de-

vido aos pontos de ndo retorno climaticos
- quando as temperaturas superam limites
criticos, levando a impactos acelerados e ir-
reversiveis. O alerta é de estudo da London
School of Economics, da University of Dela-
ware e da New York University, indicando au-
mento de até 25% do prejuizo financeiro com
0s impactos, em comparagao com projecoes
anteriores. Na Amazonia, o quadro levaria a
perda de um quarto da floresta tropical, o que
alteraria drasticamente o regime de chuvas
na América do Sul - e, principalmente, no
Centro-Sul do Pais, celeiro do agronegdcio.

Em cendrios menos conservadores, a pes-
quisaindica10% de chance de os custos dobra-
rem, e as perdas ocorreriam em quase todos os
lugares do mundo, incluindo estimativas so-
bre danos climaticos pela elevagao do nivel do
mar em 180 paises, degelo e alterag¢oes na cir-
culagdo atmosférica. De acordo com o estudo,
oito pontos de inflexdo até hoje modelados na
economiado climaafetam as temperaturasou
o nivel do mar de diversas maneiras.

Um desastre relacionado ao clima ou a
agua ocorreu todos os dias, em média, nos
altimos 50 anos, com perdas de USS 202 mi-
Ihdes diarios, de acordo com novo relatério da
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E melhor desinvestir na empresa intensiva em
carbono ou atuar com ela para reduzir emissées?

Organizagao Meteorolégica Mundial (OMM). O
nimero de ocorréncias aumentou cinco vezes
em cinco décadas, devido a condic¢des clima-
ticas extremas, e gracas a gestdo de alertas
precoces as mortes diminuiram quase trés ve-
zes. Segundo o Atlas de Mortalidade e Perdas
Econémicas da WMO, entre 1970 e 2019 houve
mais de 11 mil desastres, com pouco mais de 2
milhdes de mortes (91% dos paises em desen-
volvimento) e USS 3,64 trilhdes em prejuizos.

Estudo realizado em 48 paises em desen-
volvimento indica que 25% dos danos advin-
dos de desastres naturais ocorridos entre
2003 e 2013 recairam sobre a agropecuaria,
causando prejuizos de USS 70 bilhdes. Esti-
ma-se que 44% dessas perdas foram causa-
das por secas e 39% por enchentes.

No Brasil, os danos causados pelo clima
a economia foram de RS 168,2 bilhdes, entre
2010 e 2019, segundo o Instituto Nacional de
Meteorologia (Inmet). Cerca de 46 milhdes de
pessoas foram afetadas por chuvasintensase
alagamentos, com perdas de RS 30,7 bilhdes.
E as secas causaram impacto ainda maior: 212
milhdes de habitantes e estrago econémico
de RS 132,7 bilhdes. Na agricultura brasileira,
analises da Embrapa evidenciam perda anual
proxima de RS 11 bilhdes (1% do PIB agricola),
devida a eventos extremos. E a tendéncia é de
aumento, em fung¢ao do baixo nivel de mitiga-
¢do das emissdes de carbono em nivel global.

REACAO TiMIDA

Cresce o namero de investidores procu-
rando empresas mais maduras na questao
climatica, porém sem o desapego dos inves-
timentos em setores intensivos em carbono
pelaexpectativaderetornode curto prazo. Na
visdode Lais Cesar, gerente de mercado de ca-
pitaisdo CDP, organizagao que processadados
ambientais de empresas e governos na anali-
se de risco para a decisao de investimentos,
“abusca de informacgodes tem sido mais crite-
riosa, porém em apenas 25% dos relatos que
recebemos os investidores fazem analise das
emissdes [de carbono] financiadas”.

PAGINA22 OUTUBRO 2021

Isso significa que apenas uma pequena
parte sabe ao certo quanto o seu capital contri-
bui para o carbono das atividades produtivas
apoiadas com finalidade de retorno financei-
ro. Essas emissoes externas, incluindo as ca-
deias de fornecedores, sao cerca de 700 vezes
superioresaoimpacto operacional interno das
empresas, segundo estimativa da gerente.

Segundo ela, a grande discussao do mo-
mento é sobre qual é a melhor estratégia: de-
sinvestir na empresa intensiva em carbono
ouatuar junto comela paraconstruir metase
reduzir emissoes. “Se houver um plano, com
compromissos e perspectiva de maior valor
agregado no futuro, a opgdo do investidor é
agir de forma mais préxima com a empresa’;
afirma. Em alguns casos, a interferéncia se
da pelo engajamento corporativo, por meio
do direito de voto nas assembleias, como no
recente caso da petroleira Shell, em que os
acionistas votaram contra novos investi-
mentos intensivos em carbono e solicitaram
um plano de transigao, conta.

Setores como tabaco e armas, segundo ela,
ja estdo sendo retirados das carteiras por nao
terem perfil ESG, mesmo que apresentem pla-
no de baixo carbono. No total, 49% das insti-
tuicoes financeiras que reportaram dados ao
CDP e conhecem as emissdes financiadas tém
planos de reduzi-las — a exemplo da CalPERS,
fundo de pensao de funcionarios publicos da
Califérnia, que tem portfélio de USS 392,5 bi-
lhdes, investe cerca de USS 43,6 bilhdes em
empresas e projetos da regidao e elabora me-
tas anuais para zerar emissoes até 2050. Ha,
porém, fundos de pensdo que caminham na
dire¢do contraria e alimentam a destruicaoda
Amazonia em nome da aposentadoria de mé-
dicos e professores estrangeiros, como neste
levantamento da Forests & Finance.

No Brasil,obarulhoaumenta. “Ecomouma
avalanche, e estamos no meio dela’} compara
Viviane Torinelli, pesquisadora da Universi-
dade Federal da Bahia e integrante da Brasfi,
rede de pesquisa em finangas sustentaveis
com 60 membros. Como um efeito-doming, a

mudanga climatica estd associada a crise hi-
drica, que por sua vez afeta a geragao de ener-
gia, a producdo de commodities agricolas e a
inflacao, demonstrando as conexdes com 0
desenvolvimento econdmico e os desafios so-
ciais. “A emergénciada transi¢ao tem chacoa-
lhado a indastria de 6leo e gas, com tendéncia
de desvalorizagao de agoes no mercado sob o
risco de exposicao sistémica da economia a
impactos climaticos’} afirma Torinelli.

Ela lembra que agéncias internacionais
de rating comecam a adotar novas légicas de
impactoeconomico, levando em conta fatores
comodesmatamento, o que produz potenciais
efeitos negativos para o valor de frigorificos
brasileiros, com efeito cascata no mercado.
Deacordo com Torinelli, globalmente, o apelo
ESG movimenta também a cooperagdo bila-
teral paraacesso acrédito e mercados com di-
ferencial competitivo, antecipando-se a exi-
géncias regulatérias com aumento de custos.

Em sua andlise, o ritmo mais rapido vira
principalmente de dois lados: da remunera-
¢ao de executivos com olhar de futuro e nao
de resultados em cinco anos como no modelo
tradicional de negoécios; e do esforgo regula-
tério sobre o fluxo de capital, com a definigao
de como sera controlado e reportado (leia mais
sobre governanga a pdg. 40).

“Os bancos tém o desafio de enxergar
diferente o que antes era feito apenas por
compliance, cultivando a percepcao da re-
levancia do tema ambiental e social como
->materialidade financeira paraatomadade
decisdes de médio prazo, quando ja vemos os
impactos acontecerem no curto prazo’apon-
taa pesquisadora.

Embora em dimensdao desproporcional
a emergéncia climatica, as finangas verdes
deixam de ser um nicho e comegam a se tor-
nar dominantes por tras da transi¢do ener-
gética global. De acordo com o Global Sus-
tainable Review, os ativos de investimentos
sustentaveis subiram de USS 22,8 trilhoes,
em 2016, para USS 30,6 trilhdes, em 2018. Em
2020, atingiram USS 35,3 trilhoes, totalizando
35,9% do total de investimentos no mundo.

ORCAMENTO APERTADO

O planeta conseguira gastar o que pode de
carbono até 20507 Com quais consequéncias?
“Precisamosdeuma curvaexponencialdere-

dugao, pelo menos para nao superar o limite
de seguranca dos 2 graus de aumento, e quem
nao abracar o objetivo agora pode nao alcan-
car depois, porque as tecnologias serao caras’;
destacaJohannes van de Ven, diretor-execu-
tivo da Good Energies, na Suica.

Pelas suas contas, para o planeta ficar
abaixo de 1,5 grau de aquecimento, o orga-
mento de carbono se esgotard em sete anos,
caso os atuais niveis de emissdo (40 bilhoes
de toneladas ao ano) se mantenham. Diante
do quadro, é crescente a pressdo internacio-
nal por uma virada de chave: trés quartos da
populacdao mundial defendem maior poder da
ONU paraaceleraramitigagao,comainstala-
¢do de uma espécie de Conselho de Seguran-
¢a Climatica. Além disso, monitorar riscos
climaticos é uma agenda ja permanente em
mercados como o europeu, e asconsequéncias
recaem nas empresas globais.

A Comissao Europeia, por exemplo, propoe
implantar o Carbon Border Adjustment Me-
chanism: a taxa que penalizard quem impor-
tar carbono embutido em produtos oriundos
de paises com regras ambientais frouxas — a
comecar pelo ferroeaco, cimento, fertilizante,
aluminio e geragao da eletricidade. Projetada
em conformidade com as regras da Organiza-
¢do Mundial do Comércio (OMC), a medida é
vista como estratégica para a Europa atingir a
meta de reduzir 55% das emissdes, compara-
veis a 1990, e tornar-se um continente neutro
para o clima até 2050. Outras regides, como
o estado da Califérnia (EUA), Canada e Japao,
planejam iniciativas semelhantes.

Segundo Ven, no ferrolho das regulagoes
que estao por vir globalmente existe o debate
no sentido de que os reports de sustentabili-
dade se tornem obrigatérios, como ocorre no
mundo da contabilidade financeira, apre-
sentando desempenho ambiental e balango
de metas climaticas auditaveis, baseadas em
padrdes Ginicos globais.

Mais de 1,7 mil empresas ja aderiram ao
sistema da Science Based Targets initiative
(SBTi), em que submetem metas climaticas a
avaliagao e aprovacgao, para alinhamento ao
Acordo de Paris, no horizonte das emissoes
liquidas zero. E agora, de acordo com Ven,
paises europeus cogitam exigir o selo como
condicao para empresas constarem nos indi-
cesdasbolsas de valores.

Relevancia
dos diferentes

fatores ambientais,

sociais e de
governanca (ESG)
para determinada
empresa ou setor,
o que pode ser

medido pelo ganho
ou perda financeira
que o fator provoca,

ou pelo impacto

social ou ambiental

gerado
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Segundo analistas, ha um desencontro de visoes
sobre 0 gue poderia ser considerado "verde"

“Ha, ainda, a tendéncia de o modelo ser
aplicado também no tema da biodiversidade,
do uso da terra e de recursos hidricos, o que
seria muito importante para o Brasil mone-
tizar a floresta como sumidouro de carbono,
com maior suporte e seguranga para investi-
mentos’’aponta o analista.

Segundoele,odesafioimpostoafonte so-
lar had 20 anos se repete agora, por exemplo,
com o carbono florestal: “um ativo valioso
que estainspirando a estruturacgao de fundos
verdes nos varios continentes’} na légica de
reduzir gases estufa e, também, remové-los
da atmosfera, conservando floresta e recu-
perando ambientes degradados.

Ele enfatiza que, “para o imaginario do
mundo, a Amazonia é muito mais que Brasil’)
e assim deve ser remunerada. “Um hecta-
re de floresta primadria valera mais do que a
mesma area de soja paraalimentar porcos na
China’] prevé.

RISCOS PARA SEGURADORAS

“ESG é um sinal, ndo um barulho: pelo bem
ou pelo mal, a mudanga climatica ja mexe com
precos de mercadorias e ativos; as regulagoes
de governos seguem acelerando e o mercado
financeiro se movimenta para nao ficar com
ativos sem valor na mao’ analisa Ven. Diante
dosriscos climaticos, os precos das apdlices de
seguro estdo cada vez mais altos, e a tendéncia
é excluir dos portfélios atividades intensivas
em carbono. “Das perdas de USS 82 bilhdes
com inundag¢oes em 2019 no mundo, apenas
USS 13 bilhdes estavam segurados’’afirma.

Os mercados financeiros podem antecipar
o reconhecimento de risco nas regioes afeta-
das, com influéncia na realocagao de capital.
A multinacional SwissRe estima aumento de
30% de sinistros paraasresseguradoras. Como
forma de conscientizar agentes e influenciar
clientesareduzirrisco climatico,a companhia
colocou o carbono no custo das operagoes in-
ternas, novalorinicial de USS 100 por tonelada
de CO, para cada funcionario. “Ndobastacom-
prarapdlice contra desastres; é preciso reduzir
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emissoes e regenerar o planeta’; adverte Ven.
No Brasil, a Superintendéncia de Seguros Pri-
vados (Susep) preveé critérios socioambientais
no plano de regulacao de 2021.

Caso as emissoes de gases de efeito estufa
sigam em elevagao nas atuais taxas, a tempe-
ratura do planeta podera aumentar 5,4 graus
até 2100, e ninguém estara imune aos gra-
ves impactos econémicos e sociais, segundo
o IPCC. “O susto sera nosso caminho: esta-
mos aprendendo sobre mudanga climatica ja
olhando para as catastrofes’} lamenta Celso
Lemme, professor da Coppead, na Universida-
de Federal do Rio de Janeiro. “E urgente come-
car de alguma forma e ir ajustando; o que nao
podemos é nos acomodar na inércia’’afirma.

No cenario em que o desembarque de ca-
pital para o baixo carbono tem sido muito in-
ferior ao necessario, “a boa noticia é que ha
muito espago de oportunidades paraevoluir”.
Para Lemme, falta consciéncia da emergén-
cia e 0 ESG ainda se apresenta muito modesto
como estratégia de investimento, no Brasil.
Mas hé sinais de avang¢os no mercado finan-
ceiro, como o andncio da nova linha de cré-
dito do Banco Nacional de Desenvolvimento
Economico e Social (BNDES), no total de RS 1
bilhao. O valor se destina ao fomento de em-
presas que se comprometam a melhorar in-
dicadores de sustentabilidade nos setores de
reflorestamento, equipamentos para a cadeia
de energia renovavel e eficiéncia energética,
mineracao e siderurgia, comredugaodejuros.

“Ainiciativa podera ter efeito indutor para
disseminar praticas em segmentos estratégi-
cos da economia’} prevé Lemme. No entanto,
ele ressalva: “Criar o instrumento é um pon-
to; operacionaliza-lo, é outro”. A reportagem
da PAGINA22 procurou o banco para saber as
metas, as expectativas de resultados e o po-
tencial de mudancas no fluxo de capital ainda
revertido parasetoresintensivosemcarbono,
mas nao obteve resposta.

CRESCIMENTO NA BOLSA DE VALORES
Em setembro, o BNDES obteve rating ESG

FOTO: MARKUS SPISKE/UNSPLASH

entre 0s 2% das companhias mais bem ava-
liadas pela agéncia Vigeo Eiris, controlada
pela Moody’s. No entanto, a analise sugeriu
melhorias, ao ressaltar que o banco nao mo-
nitora as emissoes de carbono da sua carteira
decrédito,alémdenaoterindicadoresde per-
formance e metas socioambientais.

Na visao de Lemme, o atual momento nao
é de apenas buscar caminhos, mas fomentar,
melhorar as escolhas. “Antes, as questdes
ambientaiseramvistas como fatores que des-
viavamofocofinanceiro, noconceitododever
fiduciario, alinhado aos principios dos donos
do capital. Mas agora ha uma nova légica que
influencia regulagdo e comportamento do
mercado e dos precos’; explica o pesquisador.

Nao a toa, o mercado de green bonds esta
superaquecido. Em 2015, havia apenas um ti-
tulo verde rotulado no Brasil, no valor de USS
549 milhdes. Em 2021, sao 73 operagoes, no
total de USS 11 bilhdes, e 0 que comegou no
setor de energias renovaveis, agora abrange
projetos no agronegdécio e florestas. A rebo-
que replicam variantes como o sustainability-
-linked bond, com uso do capital vinculado a
metas de desempenho na drea ambiental, so-
ciale de governanca. Ja os diaspora bonds per-

mitem paises em desenvolvimento obterem
ajuda de expatriados em nagoes ricas.

Cresce a percepgao sobre conexoes entre
sustentabilidade e produtividade, perenidade
do negécio e ganho de imagem, com reflexo
na remuneracao de capital. Em 2020, foram
criados 85 fundos rotulados como sustenta-
veis no Brasil, contraapenas seisnoanoante-
rior, segundo a Morningstar. Segundo dados
divulgados recentemente por Fabio Zenaro,
diretor de novos negdcios da B3, no Congres-
so da Associacao Brasileira do Agronegdcio,
existem 39 empresas no Indice de Sustenta-
bilidade Empresarial (ISE), em reformulacao
para adotar novos critérios. Além disso, ha 62
acoes de 58 companhias no Indice de Carbono
Eficiente (ICO2), sem falar de 24 debéntures e
outros titulos ligados ao tema.

No entanto, analistas identificam uni-
versos paralelos entre atores que promovem
investimentos verdes, com desencontro de
visOes sobre o que poderia ser considerado
green. E o caso do polémico projeto da Ferro-
grao, defendido pelasempresasdoagroecon-
templado pela Climate Bonds Initiative como
um potencial emissor de titulos verdes, mas
que esta sendo questionado pelo Tribunal de
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"A participacao politica nao é algo menor para
construir o mundo que a gente quer”

Contas da Unido, e também no Supremo Tri-
bunal Federal, com diversas manifestagoes
contrarias apresentadas pela academia, por
advogados, organizacoes da sociedade civil e
pelo movimento indigena.

PRECIFICACAO DO CARBONO

Colocar prec¢o no carbono é uma forma de
incentivo a mitigacdo e punicdo para quem
nao se mexe. Existem 61 iniciativas globais
de regulacao neste sentido, cobrindo 22% das
emissoes globais, conforme levantamento in-
ternacional. Apesar da evolugao 14 fora e das
tratativas entre setor privado e governo fede-
ral, o Brasil tem caminhado devagar na dis-
cussao do marco regulatério de carbono, com
expectativadeaprovagaonoCongresso Nacio-
nal antes da COP 26, a ser realizada no comeco
de novembro, ap6s a busca de consenso entre
industria pesada e setores mais progressistas.

Neste ano, o Brasil foi excluido do Program
for Market Implementation, do Banco Mun-
dial, pela falta de avangos consistentes no
tema. Desta forma, o Pais ndo terd cooperagao
para desenhar a politica de regulagao, fican-
do atras de Colombia, México e Chile. “Nao
basta um governo dizer que é pré-mercado de
carbono ou outros genéricos. Precisa mostrar
interesse, disposigao e agao verdadeira quan-
to a regular emissdes em sistema de precos’
afirma Natalie Unterstell, presidente do Ta-
lanoa - Instituto Internacional de Politicas
Puablicas. “Ndo temos politica publica para
a questdo climatica; o Gnico que existe é um
declarado apoio ao mercado voluntario de
carbono, que nado resolve o problema, e nem é
tema da COP 26’ completa.

Unterstell lembra que o governo brasileiro
esta dedicado a criar um enorme estande na
conferéncia do clima como sinal de compro-
metimento, mas de objetivo levara um plano
de implementacao da industria brasileira,
embora conter o desmatamento seja o cerne
dos compromissos nacionais [a Intended Na-
tionally Determined Contributions (INDC)]
no Acordo de Paris. “A politica climatica esta
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restrita a um pavilhao de exposi¢ao’ diz.
Segundo ela, a For¢a-Tarefa sobre Divul-
gacoes Financeiras Relacionadas ao Clima
(TCED), criada pelo Conselho de Estabilidade
Financeira Internacional, tem pedido a des-
carbonizagdo real da economia. “Estamos
atrasados e o mercado financeiro nao é capaz
de agir sozinho sem politicas ptblicas contraa
grilagem e o desmate’ enfatiza Unterstell. Ela
lembra o combo de projetos legislativos que
estao para ser votados com mais retrocessos
no Congresso Nacional: “Estamos no limiar de
pactuar de vez com a continuidade dos proble-
mas e sera dificil reverter 14 na frente”.
Gustavo Pimentel, diretor da Sitawi, con-
corda: “O que falta neste momento é senso de
urgéncia aos tomadores de decisdo no ambi-
to politico; a tolerancia do setor privado e da
sociedade civil ao nao posicionamento dimi-
nuiu”. Em recente seminario sobre o tema, ele
reforcaquealinhadessarelacao historicamen-
te conservadora mudou e que todos precisam
se adaptar porque ha pressao por todo lado.
“Precisamos falar mais em como votar, porque
a participagao politica ndo é algo menor para
construir o mundo que a gente quer’;afirma.
Para Leonardo Letelier, fundador e CEO da
organizacao, o setor privado pode e deve fa-
zer muito, porém precisa ser mais verdadeiro.
“Naoadiantamudaratipografia dafonte para
verde e ja se dizer que é sustentavel’} diz. Ele
pergunta se apenas o investimento de capital
com expectativa de retorno trara os benefi-
cios ambientais e sociais necessarios: “O ESG
vai mudar o mundo? Sairemos do nicho ou
criaremos uma bolha de expectativas?”.

BIODIVERSIDADE NA AGENDA

Na interface com o clima, a biodiversida-
de é ponto de atenc¢ao na agendabrasileira de
ESG. De acordo com o WWEF, o planeta esta
perdendo espécies entre 1 mil e 10 mil vezes
acima da taxa de extingao natural.

Oproblemacolocaemxequendos6oequi-
librio ecolégico e a qualidade de vida, mas o
patrimdnio genético e a disponibilidade de

recursos naturais e matérias-primas aos se-
tores econdmicos, com reflexos nos resulta-
dosfinanceiros. Estudodo Férum Econdmico
Mundialapontaque o mundoinvestei0ovezes
menos do que o necessario para compensar
impactos e recuperar minimamente o pla-
neta. As solugoes, com efeitos paralelos no
abrandamento da crise climatica, custariam
0,13% do PIB global — em trés décadas, seriam
USS 8,1 trilhdes a agricultura regenerativa, a
recuperacao de florestas, ao controle da po-
luicdo e a conservagdo de areas protegidas.
Para analistas, os recursos viriam do capital
hoje empregado no uso insustentavel do pla-
neta, mas esse deslocamento nao é simples.

A Forca-Tarefa sobre Divulgacdes Fi-
nanceiras Associadas a Biodiversidade esta
construindo as bases para os relatos desses
riscos até 2023, permitindo que institui¢des
financeiras e empresas gerenciem impac-
tos das carteiras para mudangas no fluxo de
capital, com resultados positivos para a na-
tureza. No Brasil, gestores de fundos e orga-
nizagoes como o Conselho Empresarial Bra-
sileiro para o Desenvolvimento Sustentavel
(Cebds) e a Federagdo Brasileira de Bancos
(Febraban) estdao engajados na agenda, vol-
tada a entender a correlagao de riscos entre
biodiversidade e operagoes de setores como
agricola, de mineracao e de papel e celulose.

O cenario politico no Pais eleva aréguado
problema, porque o mercado financeiro fica
refém da falta de fiscalizagao ambiental. Ha
baixa transparéncia e faltam bases de dados
publicos nos estados. O desmatamento na
Amazonia cresceu 57% entre agosto de 2020
e julho de 2021. Foram 10,4 mil quildmetros
quadrados, territorio seis vezes maior do que
a cidade de Sao Paulo. Segundo o Instituto
Nacional de Pesquisas Espaciais (Inpe), nes-
te ano, até 13 de setembro, ocorreram mais
de 107 mil focos de queimadas no Pais, quase
metade no bioma amazo6nico, que pode estar
a beira da destruicao funcional, conforme
recorrentes alertas da ciéncia.

VILOES BRASILEIROS

Enquantono mundo o consumo de energia
(transporte, eletricidade e geragdo de calor) é
de longe a maior fonte de emissoes de gases
de efeito estufa, responsavel por 73% do total,
no Brasil o principal fator esta na mudanca

de uso da terra e florestas, com 44% do que é
emitidonoPais — o que sinalizaocaminhodas
prioridades na agenda ESG, passando neces-
sariamente pela Amazdnia.

“Ha necessidade urgente de um novo mo-
delo econ6mico, combinando conhecimento
tradicional ao cientifico, com restauracdo de
floresta e remocao de carbono, em beneficio
das populagdes locais’ afirma o climatolo-
gista Carlos Nobre, do Instituto de Estudos
Avancados da USP. “Para salvar a Amazonia,
precisamos em curtissimo prazo zerar o des-
matamento, que ja atingiu 1 milhao de quilé-
metros quadrados, e a degradagao, em curtis-
simo prazo’ reforga.

Em quase 50% da Bacia Amazonica, os
periodos de secas estdo mais longos, e re-
centes estudos cientificos apontam que, em
algumas areas, a floresta esta passando de
sumidouro para emissora de carbono. “Po-
demos estar muito préoximos do ponto irre-
versivel’}diz o cientista.

Pesquisas indicam que o desmatamen-
to ndo traz aumento de renda. Ao contrario,
destréi o patriménio essencial ao desenvol-
vimento de uma bioeconomia e alimenta ati-
vidades ilegais e impactos sociais, ligados ao
crime organizado. Entre agosto de 2018 e ju-
lho de 2019, 38% da exploragao madeireira no
Para ndo foi autorizada.

Além disso, os garimpos - e seus impactos
socioambientais - ja representam quase dois
tercos das atividades de mineragao na Ama-
zOnia, segundo estudo do MapBiomas. Estudo
dolInstituto Escolhaslangadoemagosto mos-
tra que, em 2020, o Brasil exportou 111 tone-
ladas de ouro, 19 delas sem registro de origem
ou autorizagoes.

IMPACTOS NO AGRONEGOCIO

No Brasil, as areas agricolas cresceram trés
vezes entre 1985 e 2020. As de pastagem, 39%.
No mesmo periodo, o Pais perdeu 82 milhées
de vegetagao nativa, igual a 3,5 vezes o tama-
nhodo estado de S3o Paulo. E os efeitos na mu-
danca climatica chegaram a niveis criticos.
“Desde 2016 as emissoes brasileiras triplica-
ram e nada aconteceu para resolver, apesar
dos relatérios do IPCC. O tempo esta ficando
cada vez mais curto e é inacreditavel em 2021
existirem céticos divulgando falacias. O Pais
esta vulneravel e ndo somos ouvidos’ ressalta
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Eduardo Assad, pesquisador da Embrapa que
acompanha as modelagens de impactos cli-
maticos na agropecuaria desde 2004.

Ja ocorrem mudancas na distribuicao de
temperatura e chuvas: “Setores produtivos
como o de café e laranja estdao muito preo-
cupados e buscando solugdes’) revela Assad,
em recente debate na Fundacao Getulio Var-
gas. No veranico de 2018-2019, as perdas na
soja foram de RS 15 bilhoes no Parana e Rio
Grande do Sul. No atual momento, em 2021,
devido a fatores climaticos, a produtividade
do milho caiu 25,7%.

Além de emitir gases de efeito estufa, a
agropecuaria é altamente sensivel a mudanca
climatica, o que exige ndo s6 estancar o des-
matamento, como implantar novos cultiva-
res, genes e sistemas produtivos, como a In-
tegracao Lavoura, Pecudria e Floresta (ILPF),
para amenizar danos e suprir a demanda de
matérias-primasealimentos nomundo. Uma
estratégia é intensificar a produgdo por meio
da restauragao de 15 milhoes de hectares de
pastagens degradadas e pelo incremento de 5
milhdes de hectares de sistemas de ILPF até
2030, em linha com o Plano ABC (Agricultura
de Baixa Emissao de Carbono).

No agronegdcio, responsavel por 25% do
PIB brasileiro, ha também o desafio de maior
rastreabilidade das cadeias produtivas, em
especialdacarne,inclusive comocritério para
liberagdo de crédito pelos bancos que buscam
metas ESG em suas carteiras (mais a pdg. 30).

SIDERURGIA EM XEQUE

Devido ao desmatamento, o “risco Brasil”
manchaaimagemde setoreseconémicoscom
potencial prejuizo nocomérciointernacional,
em especial das principais inddstrias emis-
soras de gases estufa: mineral, cimento, ago
e papel e celulose, que alega capturar carbono
pelas arvores e reivindica beneficios por isso.

A siderurgia figura entre as atividades que
mais precisam reduzir pegadaclimatica: cada
tonelada de ago produzida em 2018 emitiu em
média 1,85 toneladas de diéxido de carbono, o
que equivale a cerca de 8% das emissoes glo-
bais. Na incapacidade de reduzi-las, as em-
presas do setor podem perder 14% do valor,
segundo andlise da McKinsey. O risco levou
umarede global com mais de 250 investidores
e USS 30 trilhdes em ativos sob gestdo a olhar
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com maior atencao para o que faz a inddstria
siderargica em face da mudanga climatica.
Globalmente, o setor esta longe de cortar
91% nas emissdes até 2050 para atingir o net
zero, conforme prevé a AIE. No Brasil, o aco
— altamente dependente do carvao mineral -
representa a maior emissao de gases de efeito
estufa do segmento industrial, com 43% do to-
tal, acima do cimento (20%). Sao 61 milhdes de
toneladas de carbono porano, inferiores a mé-
dia global, havendo pouco espago tecnolégico
para maior reducao, segundo analise do Ins-
tituto Ago Brasil, que iniciou a busca de solu-
¢Oeseaestruturagao de governanca climatica.
Substituicao de fontes fdsseis, uso de residuos
e eficiéncia energética sdo caminhos as vezes
dificultados pela falta de politicas publicas.
Uma rara iniciativa, o Programa para Uso
Sustentavel do Carvao Mineral Nacional,
anunciado neste ano pelo governo federal,
causou polémica. Um manifesto assinado por
nove ONGs brasileiras criticouo planodeirna
contramao da ciéncia e dos esforcos globais
em favor da reducao do uso dos combustiveis
fosseis. E classificou o dito “carvao mineral
sustentavel” como “a nova cloroquina do se-
torelétrico’}destinada a perpetuar-se na ma-
triz energética de modo antiecondmico, com
impactos sociais aos trabalhadores.

TECNOLOGIAS PARA PREVENIR

Nas atividades econdmicas associadas as
mudangas do uso da terra, ha o desafio de tro-
picalizacdao de métricas parasuporteaacgoesde
governo e analise deriscos ESG porempresase
mercado financeiro, no contexto da realidade
brasileira. Na transformacao digital, a inteli-
génciaartificial integrada aimagens de satéli-
te escancarou os impactos a natureza, sem que
hoje seja possivel escondé-los. E agora uma
novidade chega aos sistemas que monitoram
a Amazonia: a PrevislA, plataforma de dados
que tem o diferencial de nao olhar apenas para
tras, mas de prever riscos futuros de desmata-
mento, no horizonte de 12 meses.

“O pulo do gato é entender o que podera
acontecer no curto prazo, em fungao de di-
versas variaveis, como PIB, populac¢do, uso da
terra, distancia para estradas e existéncia de
areas protegidas’ explica Carlos Souza, pes-
quisador do Imazon.

Avantagem do novo paradigma é prevenir

o0 desmatamento antes que ocorra, de modo a
agir antecipadamente no controle e planejar
investimentos privados sem riscos de finan-
ciar a destruicao. “Ao evitar a derrubada de
floresta, o sistema da seguranca a operagdes
com crédito de carbono, gerando recursos para
a regiao’; acrescenta Souza. Em 2020, o mer-
cado voluntario de carbono movimentou glo-
balmente USS 600 milhdes, com previsio de
crescer 30% neste ano, no rastro das pressoes
por neutralizagao de gases de efeito estufa.
Com cerca de RS 1 milhdo do Fundo Vale,
Microsoft e outros parceiros, a plataforma

esta sendo testada pelo Ministério Publico do
Para, na regido de Altamira (PA), com planos
de aplicagdovisando a eficiéncia de embargos
eosuportedecompromissosempresariais net
zero, como na cadeia da pecuaria.

“E possivel identificar zonas livres de
desmatamento e saber onde comprar sem
favorecer impactos’} observa o pesquisador,
na esperanca de que um dia os laudos técni-
cos para controle ambiental sejam emitidos
automaticamente, com rapidez e seguranga,
igual como nas multas de transito. “J4 esta-
mos tecnicamente prontos’ diz Souza.

BRASIL DE CONTA-GOTAS - fatores e consequéncias da crise hidrica

A realidade ambiental brasileira do ESG é marcada pela intima relacao entre desmatamento, mudanca
climatica e crise hidrica, que neste ano secou os reservatdrios de hidrelétricas e obrigou o acionamento das
usinas a 6leo e gas. O resultado: mais carbono na atmosfera e conta de energia elétrica mais cara. Nao s6. A
escassez de chuvas, associada a mudanca climatica global, trouxe novamente o fantasma dos apagées e do
racionamento de agua nas cidades - e se replicou na inflacao dos alimentos, prejudicando principalmente as
camadas mais pobres da populacao.

Ha térmicas operando de modo continuo com custo de RS 1.520 por megawatts-hora, extremamente alto se
comparado com os RS 100 por megawatt-hora que uma edlica ou solar fornece.

O cendrio tem raizes na derrubada de arvores. Recente pesquisa do MapBiomas indica que a dinamica de uso
da terra baseada na conversao da floresta para pecuaria e agricultura e a construcao de represas contribuem
para a diminuicao do fluxo hidrico. Com base em imagens de satélite, os dados indicam uma perda de superficie
de agua de 15,7% entre 1985 e 2020, no Brasil.

Ha 91 anos nao se viam niveis tao baixos de agua nos reservatérios do Pais como agora, e especialistas
afirmam que essas mudancas podem afetar o transporte de commaodities e o suprimento de outras nacées, ja
que o Brasil é o maior exportador de graos de soja, café e actcar, e o segundo maior fornecedor de aco e milho.
Segundo analistas, caso se confirmem as previsées de falta de chuva no periodo de outubro a abril, a inflacao
medida pelo IPCA deve ficar préxima aos 8% neste ano e no préximo. E o PIB nacional pode ter uma perda de até
dois pontos percentuais em 2022, ficando na estagnacao.

0 quadro preocupa nove em cada dez empresarios brasileiros, segundo levantamento da Confederacao
Nacional da Industria (CNI) com base em quase 600 consultas. Os riscos se acumulam no tempo e poderao se
intensificar em funcao do agravamento da mudanca climatica, conforme os alertas da ciéncia. Relatério da
Agéncia Nacional de Aguas (ANA) revela que, ao longo de 13 anos, as ocorréncias de secas cresceram 409% no
Pais. Na que ocorreu em 2013-2015 e atingiu fortemente o Sudeste, os precos da energia subiram e as industrias
diminuiram a producao por falta de abastecimento. O aumento de custos prejudicou a competividade e a queda
da economia foi quase quatro vezes maior do que a projetada antes da crise hidrica para 2015.

Naquele ano, o mundo perdeu USS 2,5 bilhées devido a escassez de agua, conforme dados do CDP. O estudo
colheu informacées de 405 companhias de capital aberto listadas em bolsas de vérios paises: quase dois tercos
(65%) relataram que estao expostas a risco hidrico. No caso da multinacional francesa Engie, do setor elétrico, que
teve reducdo das receitas em 2014 devido a falta de chuvas no Brasil, o impacto financeiro foi de USS 223 milhées.
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https://www.gov.br/agricultura/pt-br/assuntos/sustentabilidade/plano-abc/plano-abc-agricultura-de-baixa-emissao-de-carbono
http://www.centroclima.coppe.ufrj.br/images/documentos/ies-brasil-2050/4_-_Cenario_de_Emiss%C3%B5es_de_GEE_-_Setor_Industrial_Demanda_de_Energia_e_Emissoes_de_Processos_Industriais_-_IES_Brasil_2050.pdf
https://static.portaldaindustria.com.br/media/filer_public/04/a2/04a2a7ac-4a9f-4505-84a5-f4c54242ead7/aco_brasil.pdf
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"0 que vai acordar o Brasil pode nao ser
a mudanca do clima, mas a crise hidrica
e seus prejuizos financeiros imediatos'

Na visdo do pesquisador, a maior frequén-
cia e intensidade de crises devido a mudanga
climatica obrigara a predicao de riscos, com
transparénciaeefetividade, parasaberonde se
deve colocar o dinheiro, inclusive como forma
de incentivo para quem faz o certo, por meio
de iniciativas como o Pagamento por Servigos
Ambientais, querecompensaamanutencaode
floresta para oferta de agua. “O que vai acor-
dar o Brasil pode nao ser a mudanga do clima,
masacrise hidrica e seus prejuizos financeiros
imediatos’)prevé o pesquisador.

“E um momento importante na agenda de
investimentos, agora liderada por quem era
patinho feio da sala, redirecionando recur-
sos para tematicas importantes para a hu-
manidade?’ ilustra Gilberto Ribeiro, sdcio da
Vox Capital. No entanto, argumentaele, “sem
uma reforma ampla no modelo econdémico,
nao iremos para frente”.

A questao ambiental, centrada na cri-
se climatica, junta-se ao desafio da desi-
gualdade com a concentracao de renda. “A
pandemia foi um choque de realidade para
entender que o mundo esta mais conectado
do que achavamos e o senso de urgéncia do
clima deve ser o mesmo, apesar do negacio-
nismo que tangencia ambos’ analisa Ribei-
ro (leia mais sobre o aspecto social a pdg. 32).
Com uma adverténcia: a demanda, segundo
ele, abre oportunidades para oferta de solu-
¢Oes faceis que ndo resolvem e ndo podemos
legitimar quem quer salvar o planeta no as-
pecto ambiental com um dedo e com outro
quer lucrar no esteio dos problemas de sati-
de e outras mazelas da humanidade.

PAGINA22 OUTUBRO 2021

“Investir em ESG ndo é uma métrica, mas
um modelo mental por tras de gerenciar o ne-
gdcio’}enfatiza Ribeiro, ao lembrar que possi-
veisincoerénciasndo tiram o mérito da pauta.
“Abeleza esta nesse didlogo’yacrescenta.

Em sua andlise, hd espaco para reforma,
ainda que nao seja uma revolugao, mas o de-
safio é ndo repetir o playback antigo dos in-
vestimentos. “Amudangavird por meiodeum
dos trés ‘C’: comunicacao, conveniéncia ou
coercao’yaponta. Ribeiro faz dele a recorrente
fala do sécio, Daniel 1zzo, sobre o “pragma-
tismo utépico” do escritor uruguaio Eduar-
do Galeano, em que a utopia esta na linha do
horizonte para fazer a gente caminhar. “Nao
da para acabar com o petrdleo agora, mas as
finangasacharaoa melhor governanga noca-
minho do meio’ estima.

Ele aposta na forga das institui¢des regu-
ladoras, como a Comissao de Valores Mobi-
lidarios (CVM) e o Banco Central. E resgata o
pensamento ortodoxo do economista turco-
—americano Daron Acemoglu, do Instituto
de Tecnologia de Massachusetts (MIT), nos
EUA, autor de Por que as Na¢des Fracassam —
influente livro sobre o papel que as institui-
¢Oes desempenham na formagdo de um pais.

Posteriormente, na obra O Corredor Es-
treito, o ortodoxo professor rendeu-se a
forca daliberdade individual como fruto da
interagao do poder do Estado com a mobili-
zagao da populagao em reivindicar pautas.
Ribeiro conclui: “A agenda do desenvolvi-
mento sustentavel vira de algum corredor
estreito entre quem detém o capital e a so-
ciedade civil atuante”.

0 mundo das financas desperta - uma questao

de sobrevivéncia

Em ambiente politico-ideolégico hos-
til aos temas ambientais e sociais, o Banco
Central do Brasil (BC) - como 6rgao regula-
dor da politica monetaria e da estabilidade
financeira — desempenha papel-chave para
0 avanco da agenda ESG no Brasil. Neste ano,
foram abertas duas consultas publicas para
0 arcabou¢o de normas destinadas a tratar
riscos decorrentes das questdes climaticas
e socioambientais, visando a seguranga do
sistema financeiro e bancario. E, em 15 de
setembro, o BC anunciou uma série de novas
resolucdes (saiba mais a pdg. 70).

Segundo analistas, para uma insti-
tui¢ao reconhecida por avangar na inclu-
sao financeira e inovagdes como o Pix e o
->» open banking, navegar na seara ambiental
é um passo necessario diante do movimento
global que redne os 6rgaos reguladores dos
varios paises no sentido de direcionar o ca-
pital para a sustentabilidade do planeta.

Na Resolugao n° 4.327, de 2014, que es-
tabeleceu a Politica de Responsabilidade
Socioambiental a ser implementada pelo
sistema financeiro, o BC ja havia dado a lar-
gada com debates que ganharam projegao
internacional. Posteriormente, a Resolugao
n° 4.557, de 2017, exigiu a incorporagao dos
riscos socioambientais a estrutura de gestao
das institui¢oes financeiras.

Como pano de fundo, estavam o risco de
ocorréncia de eventos meteorolégicos extre-
mos cada vez mais frequentes, com impactos
nos negocios e resultados dos investimentos,
e 0 processo de transigao para uma economia
de baixo carbono. Em nota, o BC diz que “a
discussao ganhou ainda mais notoriedade na
pandemia da Covid-19, dada a confirmacao
de que eventos disruptivos possuem alto po-
tencial de desencadear crises sistemicamente
severas. A triade ‘social, ambiental e clima-
tica’ que ja era preocupante para a sociedade
como um todo, tornou-se ainda mais rele-
vante diante da expectativa de uma recupera-
¢do econdmica mais sustentavel e inclusiva”.

Nesse cenario, cabe ao BC, como propo-
sitor de regras aplicaveis as instituigdes re-

guladas pelo Conselho Monetario Nacional
(CMN), o papel de manter o sistema sélido o
suficiente para absorver possiveis impactos
de eventos indesejados. “Mais compativeis
com a nova realidade, as politicas de respon-
sabilidade tendem a ser um importante ins-
trumento reputacional e de orientagao es-
tratégica, para que as institui¢des conduzam
0s seus negdcios rumo a uma economia mais
sustentavel, reduzindo, assim, impactos ne-
gativos’ afirma a nota.

As novas normas, fruto das consultas pu-
blicas n° 85 e 86, encerradas para contribui-
¢oes em 21 de junho, fazem parte do conjunto
de medidas da Agenda BC#, que desde se-
tembro de 2020 conta com a dimensao sobre
sustentabilidade. Entre as novidades, esta a
nova resolucao que estabelece a divulgagao
de informacdes sobre os riscos social, am-
biental e climatico, com base nas recomen-
dagoes da Task Force on Climate-Related Fi-
nancial Disclosures (TCFD).

Segundo o BC, sera necessaria a capacita-
¢ao do quadro funcional sobre sustentabilida-
de, reformulacao da politica de responsabili-
dade, revisao da estrutura de gestao de riscos
e comprometimento da alta administragao da
instituicdo. Além disso, a expectativa é a ado-
¢do de programas de verificagdo da eficacia
da politica. Em setembro, a institui¢do langou
relatério sobre riscos e oportunidades sociais,
ambientais e climaticas com potencial de im-
pactar o sistema financeiro nacional.

TERMOMETRO NO PORTFOLIO

Saber quanto a carteira de clientes con-
tribui para a crise climatica e definir como
deslocar o capital para evitar os impactos
— e os riscos a propria estabilidade das fi-
nancgas — sao hoje preocupagoes de vida ou
morte para os bancos. Nao basta economizar
energia, reciclar o lixo das agéncias, dar mu-
dinhas para correntistas ou fazé-los rodar
calculadoras de carbono para ser mais ecol6-
gico no dia a dia. O desafio ganhou dimensao
macro, diante do movimento ESG global com
reflexos nas novas regras do Banco Central.

Sistema de

compartilhamento

de dados
financeiros de

forma padronizada.

Em uma tnica
plataforma,

as diferentes
instituicoes
financeiras tém
acesso a dados
de clientes para
oferecer produtos
e servicos
personalizados e
mais vantajosos
para cada caso
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As institui¢des financeiras comecam
a corrida por entender, no fim das contas,
como os seus lucros estao impactando o pla-
neta. “Olhar para as emissoes de carbono de
projetos e empresas financiadas é o princi-
pal desafio’} reconhece Luciana Nicola, supe-
rintendente de relagdes institucionais, sus-
tentabilidade e negdcios inclusivos do Itat
Unibanco. A meta é investir RS 400 bilhdes
até 2025 em setores mais sustentaveis, o que
representa um terco da carteira total, mas
hd uma questao estratégica para a ambigao
climatica fazer sentido: além de investir em
quem faz certo, como influenciar os setores
intensivos em gases de efeito estufa a emitir
menos? Transferindo o capital para o baixo
carbono? Tornando o crédito mais caro?

A opcgao tem sido o trabalho de engaja-
mento com a construgao de planos de mi-
tigagdo em conjunto com os clientes, apds
um retrato do portfélio para identificar os
diferentes niveis de impacto. “A ideia é mo-
bilizar empresas a entrar na jornada’} afir-
ma Nicola. Na metodologia Partnership for
Carbon Accounting (PCAF), o banco mediu
inicialmente as carteiras de veiculos com
800 megatoneladas de carbono e de imdveis:
propriedades com propésito comercial, como
hotéis, escritérios, residéncias para aluguel,
no total de 304 edificios. O plano agora é co-
nhecer as emissoes de empresas de grande,
médio e pequeno porte.

“Com base nisso, identificaremos os ca-
minhos de mitigacao, ajudando clientes nos
planos de transi¢do’;} diz Nicola. A barreira,

segundo ela, estd na falta de métricas tropi-
calizadas, o que dificulta avangos em setores
como agricultura e uso da terra, que repre-
sentam 73% das emissoes.

A segunda metodologia é o Paris Agree-
ment Capital Transition Assessment (PACTA),
que avalia como as emissoes financiadas pelo
banco estao alinhadas ao Acordo de Paris, no
limite de aumento de 1,5 grau. “Queremos
colocar o termOmetro no portfélio e definir
como baixar a temperatura até 2030, mas ain-
da nao temos dados para saber 0 quanto esta-
mos distantes’) revela Nicola. Enquanto isso,
a estratégia é a gestdo de riscos, conhecendo
e priorizando os de maior exposi¢gao como
emissores. “Entre os cenarios tragados pelo
IPCC, do mais ao menos catastréfico, adota-
mos o caminho do meio’; ressalta.

“A retirada de investimento em setores
como carvao e fumo, por exemplo, notada-
mente de impactos ambientais, sociais e de
sadde, precisa de um planejamento porque
os municipios dependem economicamente
dessa atividade e precisam de apoio a mi-
gracgao para outras culturas agricolas’] ex-
plica a executiva.

Ela conta que o processo ESG no banco
teve inicio ha quatro anos, por meio de con-
sultoria externa que identificou vetores de
pressdo e tendéncias de médio e longo prazo.
Em 2019, foram langados dez compromissos
de impacto positivo para os diferentes perfis
de clientes. A sustentabilidade deixou de ser
uma agenda geral e passou a ser atrelada ao
desempenho dos executivos da instituigao.

Plano Amazoénia, um ano depois - ainda em busca

de escala

A importancia para o clima global eleva o
tom das cobrangas na maior floresta tropical
do planeta. Ha pouco mais de um ano, quando
o desmatamento batia recordes, as imagens
das queimadas no Brasil corriam o mundo
e ONGs eram atacadas como vilds, os trés
maiores bancos privados brasileiros — além
do Itau, o Bradesco e o Santander - forma-
ram uma alianga para canalizar investimen-
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tos na floresta em pé. O Plano Amazdnia foi
concebido com quatro prioridades: cadeia da
carne, culturas sustentaveis, regularizagao
fundiaria e bioeconomia, prevendo 10 ac¢ées
objetivas, mas até o momento nao destina-
ram investimentos em escala ou adotaram
politicas de exclusdo para quem desmata.

A primeira demanda foi entender a comple-
xidade da relagao entre conservagao e desen-

"A ideia nao é excluir, mas ajudar na transicao”

volvimento econdmico e buscar parcerias téc-
nicas para tirar investimentos do papel, como
crédito com taxa de juros que considera metas
ambientais. De pratico, os bancos chamaram os
trés maiores frigorificos brasileiros - JBS, Mar-
frig e Minerva, responsaveis por 32% da carne
amazoOnica — para analisar os compromissos ja
existentes na cadeia da pecuaria.

“Ha necessidade de olhar o setor como
um todo e saber os gargalos que geram pou-
ca visibilidade’} aponta Nicola. Para envolver
também os pequenos e médios frigorificos da
Amazo6nia, que representam a maior parte da
producdo, a estratégia das areas de risco dos
bancos foi adotar as recomendacgdes de boas
praticas e prazos de adequag¢do do programa
Boi na Linha, do Ministério Publico Federal.

Além do documento com recomendacgoes,
esta sendo preparada uma lista de indicadores
de performance (KPIs) de curto, médio e longo
prazos para os bancos avaliarem suas carteiras
de crédito ao setor. A primeira leva de dados
deverd estar pronta até dezembro, segundo
Nicola. Para ela, a rastreabilidade da carne é
o ponto sensivel, cujas propostas de solucao
deverao ser replicadas aos demais bancos, por
meio da Febraban, e aos mercados varejistas.

Em relagdo a bioeconomia, o compromis-
so é investir inicialmente RS 100 milhdes
em cooperativas e agroinduastrias de cadeias
produtivas da AmazoOnia, como a do agai.
Como suporte a estratégia, foi encomenda-
do estudo sobre o mercado de produtos da
floresta ao pesquisador da Universidade de
Nova York Salo Coslovsky, que identificou
alto potencial inexplorado para exportagao.

J& no campo da regularizagao fundiaria
de pequenos produtores — quarto item do
Plano Amazodnia - nada avangou, porque 0s
bancos dependem de decisoes de governo. S6
no primeiro semestre o governo langou a tao
esperada ferramenta de andlise dinamizada
do Cadastro Ambiental Rural (CAR), que per-
mite examinar até 66 mil cadastros por dia,
identificando a regularidade das proprie-
dades, com checagem por imagens de saté-
lite. A expectativa é o sistema abranger to-

dos os estados amazodnicos até o fim do ano.

“Devemos reconhecer que a floresta vale
mais em pé, o que nao esta registrado nas
contas da economia nacional’} afirma Sérgio
Rial, presidente do Santander, em recente
live do Plano Amazo0nia sobre o balango do
primeiro ano. “Antes a presenga dos bancos
considerava apenas a existéncia de PIB e nao
de pessoas e suas expectativas’ afirma.

“Compartilhar responsabilidades é um
desafio a ser vencido, assim como ocorreu na
vacinagao contra a Covid-19’’ compara Marcelo
Pasquini, head de sustentabilidade corporativa
do Bradesco, integrante da NetZero Banking
Alliance. O banco evolui na andlise de risco do
portfélio corporativo, com dados que passa-
ram a constar no relatério de sustentabilidade.
No total, sdo RS 412 bilhdes, com emissdo de
10,6 milhdes de toneladas de carbono ao ano.
Metade corresponde a inddastria de transfor-
macao, como a de cimento, e algumas ja anun-
ciaram metas net zero até 2050.

O objetivo é investir RS 250 bilhdes na
inddstria de educacao, saude, infraestrutu-
ra de energia, substituicao de frota e outros
setores com viés ESG, em cinco anos. “O
primeiro passo é quantificar emissoes dos
clientes para saber com quais trabalharemos
prioritariamente para mudangas. A ideia nao
é excluir, mas ajudar na transi¢do’;} revela
Pasquini. Ele explica: “Se sairmos, o crédi-
to passa para outro banco sem comprometi-
mento e a mudanga ndo ocorre”.

Segundo ele, a estratégia da inclusdo no
lugar da exclusdo nao é, por exemplo, sim-
plesmente parar a produgao de cimento, que
influencia o desenvolvimento nacional, mas
investir em transformagdoes nos proces-
sos fabris, para que nao sejam sucateados e
emitam mais gases estufa. O desafio inclui
sensibilizar o conselho de administragao das
empresas, em contraponto a visoes negacio-
nistas: “E essencial o engajamento também
de governos para maior alcance de impactos
positivos, porque a sustentabilidade do setor
financeiro esta ligada diretamente a susten-
tabilidade do Pais’) completa o executivo.
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