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Em linha com o estudo acima da CBI-Sitawi, alguns estudos do LAB, que tratam sobre a
emissdo de titulos verdes ou ASG para economia brasileira, chegaram as seguintes
conclusdes:

« Participacdo de empresas e instituicdes financeiras no mercado de titulos verdes
no Brasil ainda sdo limitados. A participacdo de ativos ambientais na carteira de
investidores ainda € baixa, apesar da adocao de alguma prética de anélise ASG
(Ambiental, Social e de Governanga) em investimentos ja ser efetuada por mais
da metade dos investidores respondentes do questionario on-line.

« Grande potencial para emissdes e demanda por titulos verdes em setores da
economia com potencial de crescimento no pais, como os setores de energia
renovavel, eficiéncia energética e agroflorestal.

« A principal motivacéo identificada para emissdo de titulos verdes esta associada
a dimensdo financeira, tendo-se em vista a percepcao de que o titulo verde pode
vir a gerar um diferencial de preco em relagdo ao titulo convencional.

o Os investidores, por sua vez, indicaram que o fator econémico é de grande
relevancia na tomada de decisdo de compra de titulos verdes. As entrevistas com
os investidores brasileiros indicaram, no entanto, a disposi¢cao dos mesmos a
aceitarem uma remuneracao ligeiramente mais baixa desde que seja comprovada
a destinacdo dos recursos a projetos ambientais.

« Dentre as principais vantagens de investir em titulos verdes, a maior
transparéncia no uso de recursos e o rigor na elegibilidade de projetos sao
apontados como fatores mais relevantes.

o Por outro lado, investidores destacam que a competicdo com isencao fiscal para
pessoa fisica é uma barreira ao investimento. Neste sentido, a harmonizacao de
incentivos fiscais € uma proposta que reverbera entre os investidores.

« E relevante notar que a preferéncia de investidores quanto ao prazo dos titulos
verdes reflete uma visdo de curto prazo e maior sensibilidade a incertezas do
mercado brasileiro, tendo mais de 3/4 dos respondentes respondido preferir
titulos verdes de maturidade até 5 anos.

« Enquanto incentivos regulatdrios e regras internacionais mandatdrias sao
consideradas relevantes para emissores, como registro simplificado para titulos
verdes, aumento do nimero de investidores em emisséo de esforgos restritos
regida pela Instrucdo CVM 476 e reducdo de exigéncia de documentacéo e
outras vantagens para empresas menores.opcoes de politicas publicas discutidas
no Laboratorio de Inovagdo Financeira (LAB) apresentadas para desenvolver o
mercado de titulos verdes.

e Um programa de emissao de titulos verdes governamentais poderia alavancar o
mercado, pelo porte e nivel de risco. No LAB, foram avaliadas questdes legais e
de gestéo financeira, tendo-se identificado dificuldades iniciais em fazer
emissOes soberanas. No entanto, aponta-se para oportunidades de emisséo
através dos bancos publicos que, por sua vez, financiam projetos na ponta.

« No que se refere ao tipo de avaliagéo externa preferida (tanto pelos investidores
como pelos emissores), o parecer de segunda opinido e a certificacdo tém
destaque.

chandro.marcal@agricultura.gov.br



