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Plano de Investimento para Agricultura Sustentavel

Este Plano destaca inimeras oportunidades de investimento em agricultura sustentavel no Brasil

O Plano de Investimento para Agricultura Sustentavel foi elaborado para fornecer maior entendimento e visibilidade sobre o
cenario de oportunidades de investimento verde no agronegdcio brasileiro, como também apoiar a criacdo de um pipeline
de projetos bancaveis para a emissdo de titulos verdes e outros instrumentos de divida rotulados.

Os setores abordados no Plano de Investimento foram selecionados com base em sua participagdo na economia brasileira e
em seu alinhamento a transicdo para uma economia resiliente e de baixo carbono. Além das oportunidades de investimento
por setor, o Plano de Investimento também explora os instrumentos financeiros para o agronegdcio que podem receber um
rétulo verde.

Este Plano de Investimento se destina a atores interessados nos mercados nacionais e internacionais, incluindo gestores de
ativos, possiveis emissores e formuladores de politicas publicas.

O Plano de Investimento em Agricultura Sustentdvel foi desenvolvido por meio de consulta com representantes de governo,



associacdes comerciais, e outras partes interessadas no setor agricola. E um produto do Subcomité de Agricultura da Iniciativa
Brasileira de Finangas Verdes (IBFV) - ver pagina 3 -, que tem liderado discussdes sobre como desenvolver um mercado de
finangas verdes no Brasil e dar escala a investimentos em agricultura sustentavel.

Globalmente, desde 2014, houve uma mudancga de paradigma na forma em como mercados de capital buscam alinhar fluxos
de capital e servigos com objetivos de desenvolvimento sustentdvel. Isso ficou evidente com o surgimento do mercado global
de titulos verdes. Contabilizando mais de USD 800 bilhdes (BRL 3,4 trilhdes) em emissdes até o momento', o mercado de
titulos verdes cresceu significativamente desde 2013.

O Brasil foi identificado como um dos mercados com maior potencial de crescimento dos titulos verdes no setor agricola. O
pais é o maior exportador de carne bovina, aves, soja, café, suco de laranja, aclicar e o segundo maior exportador de milho'.
N3do obstante, o uso de titulos verdes tem sido limitado aos principais exportadores do setor florestal, em especial as
empresas de papel e celulose. Existem inUmeras oportunidades, mas essas precisam ser identificadas e promovidas, incluindo
os tipos de ativos e projetos que podem ser classificados como aptos para financiamento verde.

O numero de emissdes de titulos verdes em agricultura e florestas ao redor do mundo é relativamente baixo. Em 2018, os
dois setores responderam por 3% do universo de titulos alinhados ao clima?, representando USD 37,3 (BRL 158) bilhdes™. O
numero escasso de emissdes do setor deve-se, em parte, as complexidades dos produtos e atividades agricolas, bem como a
falta de critérios de titulos verdes para a agricultura e uso da terra. Os Critérios de Agricultura, que estao sendo desenvolvidos
sob o Climate Bonds Standard & Certification Scheme?, a ser langado até o final de 2020, fornecera maiores orientacdes para
as partes interessadas do setor sobre ativos e projetos elegiveis para titulos verdes.

Em apoio ao desenvolvimento de um mercado de titulos verdes para o setor agricola brasileiro, o Subcomité de Agricultura elaborou
este Plano de Investimento com o intuito de apresentar as oportunidades de investimento no Brasil e demonstrar como os titulos
verdes podem financiar a agricultura sustentavel no pais.

Nota sobre taxas de cambio: para fins de comparagdo, os valores neste Plano de Investimento sdo apresentados em ddlar americano (USD)
e o equivalente em real (BRL). A taxa de cdmbio utilizada é: BRL/USD 4,24V (média dos ultimos doze meses, de abril de 2019 a abril de 2020).

1 Os titulos alinhados ao clima sdo aqueles que financiam pelo menos 95% de projetos e ativos verdes, mas que ndo necessariamente chegaram ao mercado
com um rétulo verde. Isso significa que a operagdo ndo recebeu uma verificagdo de externa ou uma opinido de segunda parte independente. Na maioria dos
casos, os titulos alinhados ao clima sdo negociados normalmente no mercado, pois o rétulo “verde” atua como um sinal para os investidores quanto ao uso de
recursos e transparéncia desse titulo. O universo de titulos alinhado ao clima foi definido pela Climate Bonds Initiative como uma tentativa de mensurar o
potencial do mercado de titulos verdes considerando transagdes existentes (rotuladas e ndo-rotuladas).
2Um programa de rotulagem para orientar investidores e emissores sobre possiveis investimentos verdes. As Normas da Climate Bonds detalham os processos
de gestdo e elaboragdo de relatérios, enquanto o Programa de Certificagdo define os critérios do setor que devem ser atendidos para que a certificagdo seja
atingida.
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Climate Bonds Initiative

A Climate Bonds Initiative (CBI) é uma organizagdo internacional sem fins lucrativos com foco em investidores. Seu objetivo
é mobilizar o mercado de titulos relacionados a solugdes para a mudanga do clima, cujo valor atinge USD 100 (BRL 424)
trilhdes. A CBI fomenta investimentos nos projetos e ativos necessarios para uma rapida transicdo rumo a uma economia de
baixo carbono e resiliente ao clima. O foco de sua missdo é ajudar a reduzir o custo de capital de projetos climaticos e de
infraestrutura em larga escala, bem como apoiar os governos que buscam aumentar os investimentos no mercado de capitais
para atender a politica climatica e as metas de redugdo de emissdes de Gases de Efeito Estufa (GEE). A Climate Bonds Initiative
realiza andlises de mercado, pesquisas sobre politicas publicas e desenvolvimento de mercado; assessora governos e
reguladores; e administra um programa global de normas e certificagdo de titulos verdes. A Climate Bonds Initiative faz uma
triagem de instrumentos financeiros, verdes com base na Climate Bonds Taxonomy, para determinar o alinhamento de
iniciativas e usa critérios setoriais especificos para certificagdo. A Climate Bonds Taxonomy esta na contracapa deste
documento. Consulte informagdes sobre o Climate Bonds Standard e Esquema de Certificagcdo na pagina 39.

Subcomité de Agricultura do Brasil

O Subcomité de Agricultura faz parte da Iniciativa Brasileira de Finangas Verdes (IBFV), que visa abordar os desafios do
mercado para alavancar as finangas verdes no Brasil. A IBFV se reuniu pela primeira vez em setembro de 2016, como um
grupo informal de executivos seniores de bancos publicos e privados, empresas privadas (energia, agricultura e
infraestrutura), gestores de ativos, fundos de pensdo e seguradoras. Atualmente, a IBFV é um grupo exclusivamente de
investidores, no qual os membros representam mais de USD 3,5 (BRL 14,8) trilhGes em AuM (ativos sob gestdo). Como parte
dos esforgos de desenvolver titulos verdes para o setor agricola, o Subcomité de Agricultura do Brasil foi criado para identificar
e propor oportunidades de financiamento verde. Isso inclui o fortalecimento das linhas de financiamento existentes e a
criacdo de novas alternativas para atrair capital nacional e internacional de longo prazo para projetos sustentaveis no Brasil.
Esses esforgos também incluem o desenvolvimento de um pipeline de projetos em segmentos estratégicos para atrair
investimentos do mercado de capitais e dar escala a agricultura sustentavel.
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Desenvolvimento do Mercado de Titulos Verdes

Titulos verdes tém o potencial de mobilizar porgdes substanciais do capital necessdrio para
transformar o Brasil no lider global de agricultura sustentavel.

A demanda por titulos verdes vem crescendo rapidamente. A subscri¢cdo destes titulos é a norma. Investidores institucionais
estdao exigindo cada vez mais produtos financeiros que abordem os riscos ndao financeiros em suas carteiras de
investimento, e o Brasil esta bem posicionado para atender a essa demanda, emitindo titulos verdes ou outros tipos de
instrumentos financeiros verdes em diversos setores da economia. No dmbito global, a emissado de titulos verdes atingiu
USD 167,7 (BRL 711) bilhdes em 2018 e uma emissao recorde de USD 258 bilh&es (BRL 1 trilhdo) em 2019".

O Brasil é o segundo maior mercado de titulos verdes da América Latina e Caribe. O pais representa 34% da emissao na
regido, com USD 5,95 (BRL 25) bilhdes". O primeiro titulo verde do pais foi emitido em junho de 2015 e, desde entio, o
mercado cresceu exponencialmente, com 25 titulos emitidos até o momento. Mais da metade desse volume foi emitido em
2017. Em 2018, as emissdes tiveram uma queda de 92% devido as incertezas politicas, mas o crescimento foi retomado em
2019 e ultrapassou USD 1 (BRL 4) bilh&es"'

After a record 2017, 2018 was a weak year for the . N
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Note: The ‘Number of issuers’ obove reflects those ina given year. Since
three issuers cover two years, the total number of issuers is 13.

As empresas nao financeiras sdo as principais emissoras de titulos verdes no Brasil. Elas representam 88% dos 25 titulos e
75% do montante total emitido. Outros emissores incluem o Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social
(BNDES), entidades apoiadas pelo governo e ABS (securitizagdes). Até o momento, nem empresas financeiras ou governos
locais emitiram titulos verdes. Energia, uso da terra e industria sdo as categorias mais financiadas no Brasil, com celulose e
papel e energia renovavel impulsionando o mercado. As atividades agricolas sustentaveis apresentam oportunidades, mas
ainda ndo houve emissdes explicitas para financiar agricultura. Todas as aloca¢Ges de uso da terra no Brasil estdo
financiando produtos florestais certificados, principalmente relacionados a celulose e papel (por exemplo, Klabin, Suzano),
com uma parcela menor disso destinada aos esforcos de conserva¢do desses produtores de papel. Este uso de recursos
provavelmente se deve a facilidade de emissdo desse tipo de titulo verde, uma vez que as empresas de celulose e papel estdo
listadas na bolsa, sdo frequentes emissores internacionais de titulos e ja produzem de forma sustentdvel e com certificagcdo
internacional, como a FSC e PEFC.

A emissao direcionada a produgdo agricola sustentavel é mais desafiadora, principalmente devido a complexidade de
produtos e atividades, as restrigdes de tamanho para emissao e a falta de critérios no mercado para rotular produtos
financeiros verdes no setor de uso da terra e na agricultura. A CBI espera langar o seu Critério de Agricultura em 2020 para
apoiar o desenvolvimento do mercado e promover altos padrées para a produg¢ado agricola sustentavel. Nosso Briefing
Paper sobre o uso de titulos verdes no setor agricola brasileirovii destaca as oportunidades da Contribuicdo Nacionalmente
Determinada (NDC) relacionadas ao uso da terra, florestas e agricultura. Além disso, o documento define outras areas que
podem contribuir para a mitigacdo e adaptacdo climatica, incluindo tecnologias de saude do solo, producgdo sustentavel,
manejo certificado de culturas e manejo florestal.

Os titulos verdes tém o potencial de transformar e dar escala a produgdo sustentavel da agricultura brasileira. O Brasil
possui instrumentos de mercado de capitais dedicados a agricultura (por exemplo, CRA, LCA e CDCA, ver Anexo |), que
podem ser rotulados de verdes e direcionar investimento para praticas sustentaveis. Instrumentos financeiros ja
conhecidos dos investidores, como titulos, CRAs e fundos lastreados em recebiveis, como o Fundo de Investimento em
Direitos Creditérios (FIDCs), também podem ser rotulados como verdes. Os instrumentos financeiros e de mercado de capitais
do Brasil estdo prontos para alavancar as oportunidades existentes e atrair capital de longo prazo (setor privado) para a
agricultura, em um periodo em que os recursos publicos se tornam cada vez mais escassas. E importante desenvolver um



pipeline forte para atender as demandas locais e internacionais, aumentando a escala de emissdes e desenvolvendo um
mercado secundario.
Para maiores informacdes sobre o mercado brasileiro de titulos verdes, consulte o relatério América Latina e
Caribe: Andlise de Mercado das Financas Verdes™
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Pontos Principais

e O Brasil é o segundo maior mercado de titulos verdes na América Latina com USD 5,95 (BRL 25) bilhGes.

e Empresas ndo-financeiras representam 88% de todas emissGes, com energia, uso da terra e industria sendo as
categorias mais financiadas.

e O Critério de Agricultura do Climate Bonds Standard apoiard emissGes do setor ao estabelecer padrdes altos para
produgdo sustentavel.

e Instrumentos do mercado de capital para agricultura com o rétulo verde pode direcionar investimentos para
praticas sustentaveis.


https://www.climatebonds.net/files/reports/latam_sotm_19_por_final_01_web.pdf
https://www.climatebonds.net/files/reports/latam_sotm_19_por_final_01_web.pdf

Potencial de Investimento em Agricultura
Sustentavel no Brasil

A agricultura brasileira alcangou maior eficiéncia e produtividade e tem potencial para ampliar ainda
mais praticas sustentaveis e de baixo carbono.

O Brasil é uma poténcia agricola e um importante fornecedor global de commodities desse setor. E o maior exportador de
carne bovina, aves, soja, café, suco de laranja, agticar e o segundo maior exportador de milho*. A introducdo de novas
tecnologias, politicas dedicadas, investimento publico e assisténcia técnica contribuiram para a competitividade do Brasil. O
constante desenvolvimento e aplicagdo de novas tecnologias, capitaneados principalmente pela Empresa Brasileira de
Pesquisa Agropecudria (Embrapa), permitiram o uso eficiente e sustentavel de vastos recursos naturais pelo setor de
agronegocios, colocando o pais em uma posicao de lideranga em produtividade e qualidade em diferentes segmentos, apesar
dos muitos desafios que ainda enfrenta.

Nos ultimos quarenta anos, o pais transformou sua agricultura aumentando a produgdo principalmente por meio de ganhos
de produtividade e sem expans3o relevante da drea ocupada, que atualmente representa 7,8% do territdrio brasileiro®. Entre
1975 e 2015, os avangos tecnoldgicos foram responsaveis por 59% do crescimento do valor bruto da producdo agricola,
enquanto o trabalho e a terra, respectivamente, foram responsaveis por 25% e 15%.

Projegdes da Organizagdo para Cooperagdo e Desenvolvimento Econémico (OCDE)apontam que a trajetéria do Brasil como
grande exportador continuard nos préximos anos*ii e estimativas da Organiza¢do das Na¢Ges Unidas para a Alimentacdo e
Agricultura (FAO) indicam que o Brasil desempenhara um papel importante no atendimento a crescente demanda global por
alimentos e produtos agricolas, que devera aumentar em 50% até 2050"". No entanto, para atender a essa demanda a longo
prazo, o pais terd que produzir mais usando menos recursos.

A partir das décadas de 1950 e 1960, o Brasil passou de importador para um grande fornecedor de alimentos, e terd um papel
crescente na cadeia de suprimentos global desses produtos™. Até 2025, o Brasil tera o maior excedente de alimentos do
mundo e da América do Sul.* Culturas como milho, soja e aglicar terdo uma expans3o relevante, com um aumento médio
de 22,2% entre 2018 e 2028, A producdo de carne segue essa mesma tendéncia, com carne bovina, suina, aves e peixes
registrando um aumento médio de 14,6%". Além do suprimento de alimentos, o Brasil também é um importante produtor
de bioenergia, com a cana de aglcar e a soja sendo as duas principais matérias-primas. As previsdes da Empresa de Pesquisa
Energética (EPE) indicam que a produgdo de bioenergia aumentara, em média, 12,7% até 2028.

0 agronegécio® também é um dos motores da economia brasileira. A moderniza¢do de cadeias de produgdo, antes e depois
da porteira (por exemplo, insumos para agropecudria, agricultura, agroindustria (atividades de processamento) e agro-
servigos), permitiu uma maior participagdao no Produto Interno Bruto (PIB) - ver Figura 1. Em 2018, o setor contribuiu com
20,8%* do PIB brasileiro e, se considerarmos somente as atividades primarias, representou 5%, ou USD 81,8 (BRL 347) bilh&es.
Os setores agroindustrial e de servigos empregou, 4,12 e 5,67 milhdes de pessoas, respectivamente, enquanto o segmento
de insumos de agronegdcio empregou 227,9 mil pessoas™.

Figura 1. Participagdo no Produto Interno Bruto do Brasil
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Fontes: CNA e CEPEA-Esalg, 2019

Também em 2018, o agronegdcio representou 42,4% das exportagdes brasileiras, contabilizando USD 101,2 (BRL 429)

3 0 agronegdcio se refere a produgao, processamento e distribuigdo de produtos agricolas (antes, dentro e depois da porteira).

4 De acordo com nimeros do Cepea (Centro de Estudos Avancados em Economia Aplicada) - Esalg/USP, em parceria com a CNA Confederagdo da Agricultura
e Pecudria do Brasil).

5 O PIB do agronegécio é entendido como a soma dos quatro segmentos do PIB: insumos para agropecudria, agricultura, agroindustria (atividades de
processamento) e agro-servigos. A andlise de cada um desses grupos de segmentos é realizada separadamente para atividades agricolas ou pecuarias
(doravante denominadas “ramo da agricola e pecudria”). Quando resumidos, com o peso adequado, obtém-se a andlise do PIB do agronegdcio.


https://www.cepea.esalq.usp.br/br
https://www.cnabrasil.org.br/

bilhdes™. A China, Unido Europeia, Estados Unidos da América, Hong Kong e Jap3o foram os principais destinos dessas
exportacdes, mas as vendas para mercados emergentes estdo crescendo rapidamente, principalmente para a Asia e paises
arabes. Desde os anos 90, a agricultura é responsavel pelo superdvit da balanga comercial do pais, e até 2017 teve um
aumento de dez vezes atingindo o patamar de USD 81,7 (BRL 346) bilhdes**.

Existem vastas oportunidades de mitigacdao e adaptacao no agronegocio. Estimativas indicam que o Brasil precisaria de
pelo menos USD 209,9 (BRL 890) a USD 224 (BRL 950) bilhGes, entre agora e 2030, para atingir os compromissos e metas
firmados em sua NDC (Contribui¢des Nacionalmente Determinadas)®i. Agricultura, o uso da terra e florestas sdo0 um dos
principais focos para o cumprimento da NDC do pais ao ampliar a adogdo de melhores praticas e tecnologias de baixo carbono.

Existem oportunidades para dar escala as praticas sustentaveis. O Programa de Agricultura de Baixo Carbono (ABC) tem sido central
para a implementac3o de tecnologias de baixo carbono e do expansao da producdo agricola por meio de préticas sustentaveis®". Ainda
existem oportunidades para recuperar areas degradadas, abandonadas e subutilizadas usando, por exemplo, o sistema de integragdo
lavoura-pecudria-floresta (ILPF)*". Além disso, com um histérico de pressdo internacional para conservar suas florestas, o Brasil adotou
varios padrdes internacionais e programas de certificagdo em toda a cadeia de suprimentos agricolas, que promovem a
sustentabilidade, e podem ser usados para alavancar finangas verdes no setor.

O Brasil desenvolveu um arcabougo sélido de politicas publicas para reconciliar conservagdo ambiental e producao agricola
sustentavel™"'. Entre outros atores agricolas relevantes®, o Brasil é quem possui as leis mais rigorosas sobre terras privadas (zonas de
protecdo ciliar e outras zonas de protegdo ecoldgicas). Além disso, é o Unico pais no mundo que exige que todas as propriedades
privadas reservem terras para conservacdo e protecdo da biodiversidade (conhecidas como Reservas Legais), sem qualquer
compensacio. O financiamento verde pode apoiar a implementagdo do Cdigo Florestal*i, uma legislacdo de ponta que rege o uso e
a protecdo de terras publicas e privadas no Brasil*¥ii,

Recursos publicos desempenham um papel relevante no financiamento do setor. O governo fornece uma parte significativa do
financiamento por meio de crédito rural oficial. Para a safra 2018-2019, USD 45,7 (BRL 194) bilhdes®*™ foram disponibilizados. Para
numeros mais precisos, metodologias e estatisticas melhores sdo necessdrias, mas a medida que o financiamento publico se torna
menos disponivel, o mercado de capitais pode alavancar recursos alternativos para impulsionar investimentos e dar escala a
produgao agricola sustentavel.

Aumentar a resiliéncia climatica também serd crucial. O seguro rural é uma questdao importante no setor de agricultura. Ele oferece
cobertura aos produtores contra efeitos climaticos adversos, reduzindo, portanto, o risco para investidores dispostos a financiar o
setor.

O governo brasileiro também esta adotando agdes para aumentar o investimento privado no setor agricola. No dia 7 de abril,
uma nova legislagdo foi sancionada (13.986/2020) para modernizar o crédito rural e facilitar os fluxos de investimentos
internacionais no setor agropecudrio®. O Ministério da Agricultura, Pecudria e Abastecimento (MAPA) enfatizou a
oportunidade de usar novos instrumentos, como titulos verdes e climaticos, para financiar o setor®™. O Brasil progrediu
bastante em termos de produtividade e eficiéncia por meio de praticas sustentaveis e finangas verdes podem dar escala a
essas praticas.

Pontos Principais

e Tecnologia e produtividade transformaram a agricultura brasileira junto com um arcabouco de politicas publicas
sélido direcionado a conservagdo ambiental e produgdo sustentavel.

e O pais continuard a ter um papel importante com um provedor global de alimentos, com a producdo de
commodities aumentando uma média de 18,4% até 2028.

e Até 2030, o Brasil precisaria de pelo menos USD 209,9 (BRL 890) to USD 224 (BRL 950) bilhGes para alcangar as
suas metas climaticas. Agricultura, uso da terra e florestas sdo os principais setores nesse esforgo.

e O governo Brasileiro tem tomando agdes para atrair capital privado através da Lei 13.986/2020.

6 Argentina, Canad4, China, Franga, Alemanha e Estados Unidos.



Agricultura no BRASIL: Producao e Preservacao

O Brasil preservou a vegetagdo nativa em 66% de seu territorio.
1 Dois tercos do pais sdo dedicados a dreas de protegdo,

~

rvagao e conservagdo, o que equivale a 43 paises e cinco




Politicas para Agricultura Sustentavel

O Brasil adotou uma legislagdo ambiental robusta e um plano ambicioso de agricultura de baixo
carbono

Por meio do aumento da produtividade agricola e da adogdo de boas praticas e tecnologias, o Brasil conseguiu preservar
66% de sua vegetacdo nativa®™. Um potencial considerdvel em comparacao a outros grandes produtores agricolas. Embora
o pais tenha conciliado a protegdo das areas naturais remanescentes por meio de politicas e incentivos abrangentes, existem
diversas oportunidades na recuperacdo de areas degradadas, abandonadas e subutilizadas, principalmente mediante o
aumento da produgdo e da adogdo de sistemas de integragdo (por exemplo, lavoura-pecuaria).

O Cdédigo Florestal e o Plano de Agricultura de Baixo Carbono (ABC) promovem esforgos de sustentabilidade no setor.
Ambas as iniciativas incentivam um aumento de produtividade e eficiéncia. O Coédigo Florestal Brasileiro (Lei n?
12.651/2012) é uma lei federal que exige que os proprietarios rurais aloqguem e mantenham uma porcentagem da area de
sua propriedade sob cobertura florestal - como Reserva Legal - para preservar remanescentes de vegetacdo nativa em terras
rurais e conservar a biodiversidade. A porcentagem designada varia de 20% a 80%, dependendo do tipo de vegetacdo e da
localizagdo geografica da propriedade - Tabela 1=, Além disso, o Codigo Florestal Brasileiro exige que todos os proprietarios
de terras restaurem areas desmatadas em suas propriedades.

Tabela 1. % de Reserva Legal por Bioma

Bioma Amazonia Caatinga Cerrado Mata Pampas Pantanal
Atlanica
% 80% 20% 20% 20% 20% 20%

Fonte: Planalto, 2012V

O Caddigo Florestal possui dois instrumentos de implementacdao**. O primeiro é o Cadastro Ambiental Rural (CAR), que
fornece dados georreferenciados de propriedades rurais, permitindo um melhor monitoramento e mapeamento do uso da
terra. O segundo é o Programa de Regularizagdo Ambiental (PRA), um instrumento para proprietarios que ndo estdo em
conformidade’ com a Reserva Legal e Areas de Preservacdo Permanente (APP)2, sob o Cédigo Florestal®. A implementagdo
do PRA® depende da regulamentac3o, requisitos e estrutura de operacionaliza¢do a nivel estadual.

Cerca de 18 estados ja aprovaram algum tipo de legislacdo referente ao PRA™Vi: sem isso, proprietérios de terras n3o podem
dar inicio ao processo de conformidade com o programa. Investimentos substanciais serdo necessarios para atingir
conformidade com o PRA. Estima-se que USD 32,5 (BRL 138) bilhdes™ii em investimentos seriam necessarios para a
implementar o programa. Esse nimero considera 11 milhGes de hectares de Reservas Legais e 8 milhdes de hectares de
Areas de Preservacdo Permanente, com um custo respectivo de USD 4,717 (BRL 20,000/ha) e USD 1,650 (BRL 7,000/ha), um
valor consideréavel para pequenos e médios produtores®™®™, Certificados de Recebiveis do Agronegécio (CRA) com Cédulas de
Produto Rural (CPRs) como colateral poderiam ser uma forma de financiar este tipo de investimento (veja a pagina 15).

O Brasil também adotou um ambicioso Plano de Agricultura de Baixo Carbono (o Plano ABC)* para promover tecnologias
de baixo carbono e inovagdo, além de um programa dedicado para financiar essas praticas. O plano faz parte do primeiro
compromisso assumido pelo Brasil na 152 Conferéncia das Partes (COP15) em 2009 e, desde entdo, se tornou uma politica
publica de apoio a redugdo das emissGes de GEE no setor agricola por meio de sete metas. Seis delas abordam tecnologias
de mitigacdo e a ultima é voltada para adaptacdo. Cada meta define a¢des para permitir a ado¢do de um portfélio de
tecnologias -

Tabela 2. Entre 2010 e 2018, plano ja evitou a emissdo de 100,21 a 154,38 milhdes de MgCO2eq*".

O Programa ABC, criado em 2010, estabelece linhas de crédito para financiar produtores rurais na ado¢do de tecnologias do
Plano ABC. Para implementar integralmente as metas do Plano ABC até 2020, USD 46,4 (BRL 197) bilhdes seriam
necessarios’". No entanto, até a safra de 2017/2018, apenas USD 6 (BRL 25,6) bilhdes haviam sido disponibilizados e USD 4
(BRL 17,2) bilhdes desembolsados™. Enquanto a maioria das metas do Plano ABC estio no caminho certo (Figura 7), ainda
ha potencial para investimentos em tecnologias de baixo carbono, tratamento de dejetos animais, plantacdo de florestas e
recuperacdo de pastagens degradadas, que poderiam ser empacotadas para a titulos verdes ou outros tipos de produtos

7 0s motivos da ndo conformidade podem variar. Por exemplo, os proprietarios de terras podem ter desmatado a vegetagdo nativa apds a data limite de 2008,
ou ter comprado terras com vegetagdo desmatada ap6s a data de corte de 2008.

8 Conservagdo em areas adjacentes a encostas ingremes, rios/corregos/lagos, pantanos e manguezais, entre outros.

9 Cada estado deve possuir um PRA que inclua detalhes técnicos sobre a recuperagdo de APPs e RLs, bem como critérios para compensar RLs de propriedades
que possuem mais do que o exigido pelo Codigo Florestal Cotas de Reserva Ambiental (CRA)) (Duchrow e Alencar, 2015).
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verdes.

Tabela 2. Metas do Plano ABCv

1 - Recuperagio de pastagens degradadas*¥

2 - Integra¢do Lavoura-Pecudria-Floresta*V (ILPF) e Sistemas
Agroflorestais (SAFs)

3 - Sistema de Plantio Direto (SPD)*Vii

4 - Fixag¢do Bioldgica de Nitrogénio (FBN)xVi

5 - Florestas Comerciais Cultivadas*x

6 - Tratamento de Residuos Animais'

Conversao de pastagens de baixa produtividade em terras cultivaveis de alta
produtividade para reduzir a pressdo por novas areas de pastagens. A meta é
recuperar 15 milhGes de hectares de pastagens degradadas - por meio de
manejo e fertilizagdo adequados - até 2020.

Integracdo de diferentes sistemas de producdo agricola, pecudria e
silvicultura na mesma area (rotagdo, combinagdo ou sucessdo). O objetivo é
aumentar a adogdo de ILPF e SAFs em 4 milhGes de hectares até 2020.

Método de produgdo em que o solo ndo passa por aragdo e gradagem.
Isso evita a evaporagdo da agua retida, como também a perda de
fertilizantes. O resultado esperado é que o SPD seja aplicado em 8
milhGes de hectares.

Processo realizado por microrganismos que transportam a enzima
nitrogenase funcional, usada como fonte de nitrogénio (N) na nutri¢do
de plantas. A meta é expandir o uso de FBN para 5,5 milhdes de
hectares.

Cultivo e manejo de florestas comerciais para produgdo de madeira,
celulose, papel e carvdo vegetal para aumentar a adrea de
reflorestamento em 3 milhdes de hectares.

Desenvolvimento e implementagdo de tecnologias de tratamento de
dejetos animais para a geragdo de energia (gas) e compostos organicos.
A meta é aumentar o uso de tecnologias de tratamento de residuos em
4,4 milhdes de m® até 2020.

7 - Adaptagao as Mudangas do Clima

Foco no aumento da eficiéncia agricola, incluindo a diversificagdo de
sistemas e o uso sustentdvel da biodiversidade e recursos hidricos. Os
resultados esperados incluem a identificacdo de areas vulnerdveis, o
desenvolvimento de tecnologias resilientes ao clima e a adaptagdo de
praticas para reduzir a variacdo climatica.

Figura 2. Plano ABC - Metas e Implementacdo, 2018

ABC Technologies N — 27,7

Animal Waste Treatment - AWT .

Planted Forests - FP |

Biological Nitrogen Fixation - BNF I 10

No-Tillage System - NTS _8 10

Integrated Crop-Livestock-Forest - ILPF _4 58

Recovery of Degraded Pastures - RPD B s

35,5
4,4
L 3
L 55
15
0 5 10 15 20 25 30 35 40
M 2018 Achieved m/ha  m 2020 Target m/ha

Fonte: Ministério da Agricultura"

Os compromissos internacionais assumidos pelo Brasil em relagdo ao clima oferecem mais oportunidades. A Contribui¢ao
Nacionalmente Determinada (NDC) do pais'" estabeleceu metas para reduzir as emissdes de carbono em 37% até 2025, em
comparagao aos niveis de 2005, e uma redugdo de 43% até 2030. Para viabilizar essa reducdo no setor agricola, o Brasil

11



pretende:

e Aumentar a participacdo da bioenergia sustentdvel na matriz energética brasileira para 18%%*;
e  Fortalecer o cumprimento do Cédigo Florestal;

e Restaurar 12 milhdes de hectares de florestas;

e Alcangar desmatamento ilegal zero na Amazdnia brasileira;

Existem inUmeras oportunidades para investimentos sustentdveis na agricultura brasileira, a maioria das praticas e
tecnologias utilizadas no setor ja sdo verdes. O desafio tem sido em empacotar essas oportunidades em investimentos
atraentes para investidores, principalmente no ambito internacional. O financiamento verde pode ajudar a impulsionar o
investimento rumo a essas oportunidades.

Principais Pontos

e O Brasil preservou 66% da sua vegetagdo nativa por meio da ado¢do de melhores praticas e tecnologias agricolas.

e O Cddigo Florestal e o Plano de Agricultura de Baixo Carbono tém sido centrais para a agricultura sustentavel
brasileira. Aproximadamente USD 78,9 (BRL 335) bilhGes seriam necessarios para implementar essas duas
politicas.

e Ha potencial para produtos verdes para financiar conservagao e recuperagao florestal e tecnologias para
agricultura de baixo carbono.

e O Brasil possui um pipeline continuo de praticas e tecnologias que podem se beneficiar de investimentos verdes.
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Financiamento Agricola no Brasil

Mecanismos financeiros existentes podem ser rotulados de verde e facilitar o acesso ao mercado de
capitais.

As linhas de crédito publicas tém sido uma parte essencial do financiamento agricola. Dada a relevancia do agronegdcio
na economia brasileira, seu valor estratégico e importancia no contexto global, seu financiamento faz parte das prioridades
da politica econdmica. O Plano Agricola e Pecuério (PAP) anual' é o instrumento principal e define os programas para o
setor, utilizando linhas de crédito com taxas de juros diferenciadas para pequenos, médios e grandes agricultores. O PAP
estabelece o montante crédito rural oficial disponivel do governo, que até janeiro de 2020 representou 9,9%'" do total de
operagdes de crédito no Sistema Financeiro Nacional (SFN)", ou USD 73,3 (BRL 310,8) bilh&es"..

Historicamente, as linhas e programas federais de crédito tém sido parte essencial das fontes de financiamento para
agricultores. O SFN tornou-se particularmente relevante para o financiamento do agronegdcio, conectando investidores e
tomadores de empréstimos por meio de instituicdes financeiras e do mercado financeiro. O PAP de 2019/2020 alocou USD
53,2 (BRL 225,59) bilhdes para o setor. Desse total, USD 52,5 (BRL 222,74) bilhdes foram reservados para crédito rural
(insumos, comercializagdo, industrializagdo e investimentos), USD 235 milhdes (BRL 1 bilhdo) para o Programa de Subvengdo
ao Prémio do Seguro Rural (PSR) e USD 436 milhdes (BRL 1,85 bilhdo) para o apoio a comercializagdo. No crédito rural, USD
39,9 (BRL 169,33) bilhdes foram alocados para custeio, comercializagdo e industrializagdo e USD 12,6 (BRL 53,42) bilhdes para
investimento, com taxas de juros entre 3% e 10,5% ao ano™.

Embora n3do haja uma divisdo oficial do volume das diferentes fontes de financiamento para produtores agricolas, uma
pesquisa de mercado de 2017 da FIESB e OCB (Organizagdo das Cooperativas Brasileiras)'* indica como os produtores
financiam sua produgao agricola. O capital préprio e os bancos sao as duas principais fontes de financiamento:

Safra 2016/2017 Comparativo 2016/15 vs 2015/16
Geral (participagdo %) Geral (participacio %)

Ind.Insumos
M Ind.Insumos
Revendas
m Revendas

Tradings M 2015/16

W 2016/17

Tradings

Co ti

M Cooperativas operathias
Coop. Crédito Coop. Crédito

M Capital Préprio Capital Proprio

M Bancos Bancos

Fonte: Sondagem de mercado FIESP OCB — Financiamento da Operagdo Agricola (2017)

Divulgar dados oficiais sobre fontes de financiamento seria um passo importante no desenvolvimento do mercado, ja que
entender os hubs financeiros em cada atividade agropecuaria é uma etapa importante da definicdo de um pipeline de projeto
verde para o setor agricola. Os principais atores que financiam diferentes culturas incluem bancos, cooperativas, fundos de
capital préprio, industria, fornecedores, traders e distribuidores.

Dado que esse Plano de Investimento visa promover o mercado de titulos verdes para a agricultura brasileira, uma analise
inicial foi realizada para mapear os possiveis hubs de financiamento para diferentes atividades agropecuarias, com a exce¢do
dos bancos, que poderiam impulsionar praticas sustentdveis em toda a cadeia produtiva - Tabela 3. As conclusdes sdo
indicativas e baseadas em entrevistas e pesquisas com empresas, bancos, formuladores de politicas, associagcbes comerciais
e membros do Subcomité de Agricultura.

Tabela 3. Principais fontes de financiamento, excluindo Bancos

Cooperativas  Capital Industria  Fornecedores  Traders  Distribuidor

Proprio
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Soja / Milho » o » » »

Cana de ) O O O
Agucar

Gado de | O O O
Corte

Café » O » » O
Algodao » O » » O
Frango e O O [m] O O
Suino

O - Financista de baixa relevancia; » - Financista de média relevancia; o - Financista de alta relevancia
Fonte: o autor se baseou em entrevistas e pesquisas de mercado

Cooperativas, industria, fornecedores e traders sdo as principais fontes de financiamento da maioria das atividades avaliadas
e os melhores atores para induzir mudangas de comportamento e ado¢do de novas praticas. Portanto, é importante aborda-
los para alavancar oportunidades de investimento verde e mecanismos alternativos de financiamento.

Dada a tendéncia atual no Brasil de restrigdes orgamentarias do governo, é provavel que o PAP priorize linhas de crédito
voltadas a pequenos agricultores e seguros rurais. A queda nas taxas de juros no Brasil, combinada com o aprimoramento
da regulamentacdo estabelecida pela Lei 13.986/2020 (ver pagina 29), torna o uso de instrumentos de mercado para
financiar os agricultores brasileiros uma alternativa atraente.

O primeiro instrumento financeiro dedicado ao agronegdcio, a Cédula de Produto Rural (CPR), foi criada em 1994 para
promover o financiamento privado de atividades agricolas. A CPR estabelece uma promessa de entrega de produtos e
subprodutos rurais, emitida exclusivamente para agricultores, suas associacoes e cooperativas. A CPR é a principal garantia
para operagdes de valores mobilidrios de financiamento do agronegdcio, a saber: o Certificado de Direitos Creditdrios do
Agronegdcio (CDCA), o Certificado de Depdsito Agropecudrio e Warrant Agropecuario (CDA/WA), a Letra de Crédito do
Agronegdcio (LCA) e o Certificado de Recebiveis do Agronegdcio (CRA), criados em 2004. Esses instrumentos, introduzidos
pela Lei 11.076/04, estabeleceram o conceito de 'cadeia agroindustrial' (por exemplo, antes da porteira, dentro da porteira
e depois da porteira) para financiar o agronegdcio por meio do "direito de crédito", permitindo que varios elos da cadeia
fossem integrados a mesma estrutura de financiamento.
Tabela 4. Resumo dos Titulos do Agronegdcio™i'xii

Instrumento Colateral Emissores

CPR Produgdo Futura Produtores e
Agropecuaria Cooperativas

LCA Empréstimos com Instituicdes Financeiras e

lastreados em crédito do | Cooperativas de Crédito
agronegdcio entre
instituicdes financeiras e
produtores rurais
/cooperativas.

CDCA CPRs Agronegdcio e
Cooperativas
CRA Recebiveis vinculados a Empresas de
CPRs e CDCAs. Esses Securitizagdo

podem ser relacionados a
producdo agricola,
trading, processamento,
industrializacgdo,
magquinario ou
equipamentos.

CDA/WA Produtos Depositados em | Armazém
Armazéns

Os instrumentos mais utilizados nas emissdes publicas sdao o CRA e a LCA, juntamente com outros instrumentos de uso
geral para o financiamento do agronegdcio, como os Fundos de Investimento em Direitos Creditdrios (FIDCs) e Titulos
(Debéntures):

e O CRA deve ser vinculado a direitos creditdrios decorrentes de transagGes entre agricultores, ou suas cooperativas
e terceiros, incluindo financiamentos ou empréstimos, relacionados a produgdo, comercializagdo, processamento
ou industrializacdo de: (i) produtos agropecuarios; (ii) insumos agropecuarios; ou (iii) maquinas e implementos
utilizados na atividade agropecuaria.
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Como produto de renda fixa, da ao investidor o direito de receber uma remuneracao (juros fixos ou flutuantes) e
receber de volta o valor investido (principal). A corre¢do monetaria do titulo também é permitida. Para investidores
"individuais", o rendimento do CRA esta isento de imposto de renda e os investidores podem negocia-lo no mercado
secunddrio por meio da plataforma B3 (Bolsa, Brasil, Balcdo). Esses dois recursos tornam o CRA muito atraente para
investidores, pois oferece incentivos fiscais e liquidez. O CRA possui vantagens comparativas sobre outros
instrumentos de financiamento do agronegdcio e pode auxiliar os produtores no financiamento de investimentos
produtivos (inovagdes tecnoldgicas, intensificagdo da producdo, recuperagao de areas degradadas, restauragdo
de florestas nativas e praticas agricolas de baixo carbono).

A LCA é uma letra de crédito registrada, negociada livremente, que representa uma promessa de pagamento em
dinheiro, emitida exclusivamente por instituicdes financeiras e cooperativas de crédito. A LCA é isenta de imposto
de renda de pessoa fisica e é garantida pelo Fundo Garantidor de Créditos (FGC). Além dos hubs identificados acima,
ha uma grande oportunidade de incentivar os bancos a emitirem titulos ou LCAs verdes, utilizando como lastro as
operagoes de financiamento de crédito rural (tal como o lastro de empréstimos ABC, por exemplo).

Os FDICs representam a combinagdo de varios investidores que, com o mesmo objetivo, agrupam seus recursos em
um investimento no qual pelo menos 50% do patrimonio liquido é alocado para investimentos em Direitos
Creditorios. Direitos creditérios sdo créditos que as empresas recebem, como aluguel, cheques, faturas comerciais
ou valores pagos em parcelas no cartdo de crédito. Essas dividas sdo convertidas em titulos, que sdo vendidos a
terceiros. Assim como o CRA, trata-se de uma forma de securitizagdo, mas por meio de um fundo.

A versatilidade dos FIDCs é o maior diferencial desse instrumento. Os FIDCs sdo flexiveis o bastante para comportar
recebiveis dos mais diversos segmentos da economia, representando uma das mais eficientes ferramentas de
securitizacdo do mercado de capitais brasileiro. A afirmagdo permanece valida mesmo em segmentos que contam
com outas ferramentas bem disseminadas de securitizagdo, como o imobilidrio e o agronegécio. Em 2017, o
patrimdnio liquido dos FDICs do agronegécio ultrapassou USD 301 milhdes (BRL 1,28 bilhdo) e chegou a USD 507
milhdes (BRL 2,15 bilhdes), um aumento de 68%*¥. Analisando especificamente o potencial do agronegécio, fica
claro que existe um grande potencial inexplorado no uso de FIDCs para securitizagdo de recebiveis no agronegdcio.

Debéntures de infraestrutura apresentam outra oportunidade para o setor de agronegdcio acessar o mercado de
capitais. A Lein? 12.431, de 24 de junho de 2011, posteriormente alterada pela Lei n2 12.715/12, adotou os mesmos
beneficios fiscais para investimentos feitos por pessoas fisicas, conforme descrito no CRA, para emissores em
determinados setores prioritarios (como o de bioenergia). Recursos captados por meio de debéntures (para
garantir o enquadramento na lei e o beneficio fiscal aos investidores) devem ser alocados aos projetos vistos como
prioridades pelo Governo Federal. Em 17 de junho de 2019%", o Ministério de Minas e Energia incluiu o
armazenamento e a producgdo de biocombustiveis como projetos elegiveis para debéntures de infraestrutura, com
o objetivo de atrair novos investimentos para a produgao de agucar e etanol. Além disso, todos os investimentos
realizados em eficiéncia energética, bem como na geragao de energia solar no local, também se enquadram para a
emissdo dessas debéntures incentivadas.
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Figura 2 - Estrutura Operacional da Securitizacao. Fonte: Guia dos titulos do Agronegdcio (CNA Brasil)

Fontes: CNA, Ecoagro, VBSO e Pinheiro Neto 2018,

Incluir este diagrama em uma pagina separada para demonstrar a estrutura dos titulos do agronegdcio

A Lei 13.986/2020 introduziu mudangas importantes para atrair investimentos internacionais para o setor agropecuario.
Uma das principais inovages que facilita o acesso ao mercado de capitais é a possibilidade de emitir CRAs diretamente no
mercado offshore. Sob essa nova estrutura de financiamento, os CRAs podem ser emitidos em moeda estrangeira, ndo
precisam ser depositados em bolsas locais e podem ser registrados ou depositados em bolsas offshore, permitindo que
investidores estrangeiros tenham acesso a CRAs sem precisarem abrir uma conta local de investimentos. Esse desdobramento
recente pode promover e facilitar emissées de titulos verdes para produtores médios, cooperativas e outras empresas do
setor de agronegdcio.

Além da emissdo no exterior, a Lei 13.986/2020 introduziu outros elementos importantes que podem beneficiar investidores
estrangeiros. O primeiro é o penhor rural e alienagdo fiducidria de terras rurais. Terras rurais agora podem ser concedidas como
garantia a investidores estrangeiros, o que reduz o risco de investir no setor de agronegdcio brasileiro. A segunda é a
possibilidade de segregar ativos rurais como garantia para as Cédulas de Produto Rural (CPR), ou a recém-criada Cédula
Imobiliaria Rural (CIR), oferecendo assim uma maior protegdo juridica aos investimentos estrangeiros no Brasil. Inclusive, esta
ultima amplia as categorias de quem pode emitir Cédulas de Produto Rural (CPRs), bem como as garantias para CPRs (por
exemplo, terras rurais segregadas) e também a possibilidade de emitir CPRs com ajuste em moeda estrangeira.

Pontos Principais

e Crédito publico tem sido uma fonte essencial para o financiamiento agricola no Brasil. Para 2019/2020, USD 53,2
(BRL 225,59) bilhdes foram alocados para crédito rural, seguro rural e apoio a comercializagdo.

e Producdo Agricola tem sido financiada principalmente por capital préprio e bancos.

e Instrumentos financeiros como CRAs, LCA, FIDCs e Debentures com o rétulo verde podem dar acesso a fontes
alternativas de financiamento.

e Acesso a mercados internacionais serd facilitado pela Lei 13.986/2020.
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Como Emitir um Titulo Verde para Financiar o Agronegodcio
Quem pode emitir um titulo verde?

Produtores, cooperativas, empresas, fornecedores, traders e distribuidores tem diversas opg¢des de estruturas para
financiar ativos ou projetos verdes no setor agropecudrio. Ativos elegiveis incluem conservagao, agricultura e pecuaria
sustentavel, energia renovdvel, florestas e infraestrutura de baixo carbono, bem como medidas de adaptagdo. As
estruturas de financiamento dependerdao do emissor e de caracteristicas especificas do projeto e de condigles
regulatdrias e de mercado. Enquanto cada estrutura financeira envolve processos especificos, o passo a passo abaixo tem
como objetivo informar como emitir titulos verdes para financiar projetos de agricultura sustentavel.

1 Passo — Desenvolver um Protocolo (Framework) de Titulos Verdes

O primeiro passo para financiar um projeto verde é elaborar um protocolo de titulos verdes definindo o processo de
selegdo e critérios de elegibilidade para identificar projetos e ativos que serao financiados. O framework também deve
estabelecer o monitoramento e divulgacdo de informagdes, inclusive da alocagao dos fundos.

1. Definicdo dos Critérios Elegibilidade,
2. Selegdo de Ativos/Projetos,

3. Gestdo dos Recursos,

4. Relatdrio Pds-Emissdo.

Diretrizes & Padrdes Disponiveis:
Internacional: Principios para Titulos Verdes (GBP), Principios para Empréstimos Verdes (GLP), Taxonomia Climate e
Climate Bonds Standard. Existem diretrizes disponiveis para o Brasil.

2 Passo — Definicao de Fontes de Financiamento
Uma vez que ativos/projetos tenham sido identificados, o proximo passo é determinar a melhor forma de se obter
financiamento. Dependendo no emissor, financiamento pode ser obtido:

e Investimento direto: equity, divida ou project finance

e Investimento semidiretos: veiculos/mecanismos agregados, securitiza¢des, covered bonds

e Investimentos indiretos: titulos corporativos, participacdo em financiamento de divida

3 Passo — Estruturagcao da Operacao

Diferentes fontes de financiamento podem ser combinadas dependendo da entidade emissora, caracteristicas de ativos/projeto
e fatores macroeconémicos. Nesta fase, o emissor pode buscar apoio de provedores de servigos financeiros, como bancos,
provedores de garantia e instituicdes especializadas para identificar o melhor caminho a seguir. Apés a escolha do instrumento
financeiro, o emissor terd que preparar qualquer documentacgdo exigida por regulamentos relevantes ou instituicGes que
fornecam mecanismos de melhoria de crédito, como relatérios de due diligence, projeces e/ou avaliagdes de fluxo de caixa,
contas financeiras ou relatérios ambientais.

4 Passo — Originacao e Emissao
Esse passo incluir todas partes que apoiam a estruturagdo e execugao da operagao.
e Revisdao Externa: contratar avaliagdo externa é parte das melhores praticas do mercado para analisar as credenciais
verdes da operagdo. Os formatos existentes no mercado sao:

- Relatério de Verificagdo — confirmacao, por entidade externa, da conformidade com os GBP/GLP.

- Opinido de Segunda Parte — avaliacdo externa do protocolo de titulo verde do emissor, confirmando a
conformidade com os GBP e analisando as categorias de ativos elegiveis.

- Classificagdo Verde — avaliacdo do titulo verde e do protocolo segundo uma metodologia de classificacdo de
um terceiro, que considera os aspectos ambientais dos investimentos. Na ALC, incluem principalmente
produtos desenvolvidos por agéncias internacionais de classificagdo de risco como a S&P e a Moody’s.

- Relatério de verificagao para Titulos Certificados: Relatério de verificagao para Titulos Climaticos Certificados:
verificagcdo por uma terceira parte - antes e apds a emissdo - que confirma que a destinacdo de recursos esta
de acordo com o Padrdo Climate Bonds, os Critérios Setoriais e o Acordo de Paris para manter o aquecimento
global até 2°C e alcangar a descarbonizagdo total até 2050.

e  Estruturador: estrutura a operagdo com o emissor. Equipes da Tesouraria da entidade emissora pode fornecer
informacdes detalhadas do mercado de capitais locais para apoiar o processo. O estruturador da conselhos sobre a
melhor estrutura de financiamento e coordena a execuc¢do da operagdo com todas partes envolvidas. O emissor pode
apontar o estruturador como o “agente de estruturagdo verde que assessorara o emissor com os elementos verdes da
operacgao, tais como a elaboragdo do protocolo de titulos verdes e na organizagdo da revisdo externa”.

17



e Assessores Legais: prepara o prospecto do titulo e toda a documentacao da operagdo, fornece assessorial legal para
estruturacdo e emite uma opinido legal.

e Auditores Financeiros: preparam o relatério da auditoria e aprovam as informagdes financeiras do prospecto do
titulo/empréstimo.

e Coordenadores (Underwriter): coordena a operagdo e gerencia o processo de venda do titulo para investidores.
5 Passo — Divulgac¢do Pos-Emissdo
Apds a emissdo de um titulo/empréstimo verde, emissores devem fazer a divulgacdo anual para confirmar a alocagdo dos

recursos em projetos/ativos verdes e a gestdo de recursos ndo alocados. Como melhor pratica de mercado, emissores
também devem divulgar os impactos dos projetos financiados por meio de métricas e referéncias adequados.
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Alternativas de Financiamento para Agricultura
Sustentavel

Esta secdo foi desenvolvida em parceria com a equipe juridica do Subcomité de Agricultura®

Apesar do enorme potencial, o mercado brasileiro de titulos verdes ainda esta subdesenvolvido. Até o momento, USD 5,95
(BRL 25) bilhdes ™ foram emitidos nos mercados nacional e internacional. Essa situagdo do mercado se deve, em parte, 3
falta de clareza sobre as oportunidades existentes e um pipeline claro de projetos que possam ser financiados por
instrumentos verdes, bem como uma caréncia de demanda por parte dos investidores nacionais por ativos dessa natureza.
O mercado de titulos verdes do pais poderia ser alavancado por meio de melhorias regulatérias. Sugestdes para reduzir a
lacuna entre emissores do agronegdcio e investidores incluem:

Criacao de um fundo especifico para o agronegdcio registrado na CVM: com foco em investir em ativos do
agronegocio (CRAs, LCAs, debéntures e outros recebiveis do agronegdcio, incluindo valores mobilidrios conversiveis
em participagdes societdrias), oferecendo clareza e segmentagdo de produtos aos investidores. Hoje, muitos
investidores compram produtos estruturados sem ter a capacidade de analisar os riscos associados. Estimular o setor
de fundos a adicionar gestores profissionais ao processo é benéfico para o ecossistema do mercado de capitais,
permitindo uma melhor construgdo e analise de carteiras. Isso aumentaria a capacidade de atrair investidores
institucionais nacionais e criar fundos verdes especificos. O setor agricola poderia, entdo, seguir a mesma ldgica dos
fundos imobiliarios e de infraestrutura, onde os acionistas sdo isentos de impostos, mas s6 usufruem desse beneficio
fiscal ao investir em ativos do agronegécio. E importante também permitir a compra de valores mobilidrios
conversiveis uma vez que prové uma maior garantia a credores para que possam financiar projetos (project
finance no agronegdcio) e converterem divida em patrimonio, se assim quiserem.

Expansao dos REITs para imoveis agricolas. Expandir fontes de ABLs para o agronegdcio e incentivar o uso de fundos
imobilidrios em propriedades agricolas.

Evolugdo na regulamentacdo do CRA - Distribuidores. Altera¢des na Lei 11.076/2014 permitem que distribuidores
de insumos possam se beneficiar das estruturas do Certificado de Direitos Creditorios do Agronegadcio (CDCA) e
do Certificado de Recebiveis do Agronegadcio (CRA), abrindo a possibilidade de acesso a crédito para grandes atores
do setor agropecuario brasileiro.

Evolucdo na regulamentacdao do CRA. Emissdes no exterior: atualmente, a emissdo de titulos no exterior por
empresas brasileiras estd sujeita a fluxos de juros tributados, o que significa que como uma responsabilidade
adicional, as empresas devem reter imposto de juros. Uma forma de incentivar a captacdo de recursos no exterior
seria conceder a isen¢ao de impostos aos juros de titulos emitidos no exterior, que visam financiar o agronegdcio,
estendendo os beneficios atualmente oferecidos aos CRAs e LCAs aos titulos no exterior (incluindo CRAs emitidos
diretamente no exterior, conforme a nova Lei 13.986/2020), desde que suas garantias sigam a mesma ldgica. Esta
alteragdo seria no mesmo sentido do que ja estd sendo considerado atualmente pelo Ministério da Economia, com
relacdo a alteragdo da Lei 12,431 de debéntures de infraestrutura.

Regras dos FIDCs. Aprimorar as regras dos FIDCs, levando em consideragao a possibilidade de os fundos ndo terem
data de vencimento e de serem fundos "ndo-padronizados" (FIDC-NP). Assim, fundos sempre-verdes poderiam
reinvestir seu fluxo e ter liquidez por meio da negociacdo de a¢des na bolsa de valores, se apresentando como uma
alternativa para atrair capital de longo prazo para o agronegécio. Outra opgao seria criar uma classe de FIDC que
permita investimentos por qualquer tipo de investidor.

Desburocratizacdo e aumento da originagdo de ativos verdes: facilitar o registro da CPR no Cartério de Registro
de Imadveis e outros sistemas de cadastro autorizados pelo Banco Central, incluindo custos de padronizagdo, pois
os valores de registro variam de estado para estado. Apds 1° de janeiro de 2021, passara a ser obrigatdrio o registro
de CPRs em sistemas de cadastro aprovados pelo Banco Central, ocasionando maior burocracia e custos para os
produtores rurais, sem nenhum beneficio claro. Tais registros deveriam ser opcionais e ndo um requisito legal para
os produtores.

Facilitar Acesso a Crédito para produtores em conformidade com a legislagdo ambiental: ajustar a regra que define
os limites de crédito para produtores, para que aqueles em conformidade com o Cédigo Florestal recebam um
limite de crédito mais alto do que os produtores que ndo cumpram com a legislagdo ambiental.

10 Freitas Leite, Mattos Filho e Pinheiro Neto.
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Simplificar as linhas de financiamento sustentaveis: simplificar as linhas com foco na expansdo e promoc¢do de
praticas sustentaveis.

Seguro rural e derivativos climaticos: ampliar e criar incentivos para a adogao do sistema de Zoneamento Agricola
de Risco Climatico (ZARC), a fim de criar uma base de dados sélida relacionada ao clima e aos riscos associados,
assim permitindo o aumento do seguro rural e derivativos climaticos a bons pregos.

Covered Bonds para agropecudria. Alterar a legislagdo brasileira vigente de covered bonds, ou criar legislagdao nova
e semelhante, que permita a emissao de covered bonds por conjunto de ativos compostos por recebiveis do
agronegocio.

Pontos Principais

Melhorar a regulagao de instrumentos de mercado do agronegécio, permitindo Investimento para distribuidores
de insumo e o uso de recebiveis do agronegdcio para emissdo de covered bonds.

Facilitar o registro da originacdo de ativos verdes e simplificar linhas de financiamiento sustentavel.

Melhorar condicdes de crédito para produtores em conformidade ambiental e expandir e incentivar zoneamento
agricola de risco climatico.
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Pipeline de Investimento Verde

Ha um vasto cendrio de oportunidades de investimento verde no setor agricola brasileiro que estdo
prontas para ir a mercado.

Setores como o de energia renovavel sdo mais ébvios e tém dados de investimento disponiveis, enquanto outros, como
agricultura e florestas climaticamente inteligentes (Climate Smart Agriculture, em inglés), eficiéncia energética, transporte e
residuos ainda serdo divulgadas no mercado, em parte devido as assimetria de dados sobre esses setores ™, No entanto,
este Plano de Investimento identifica e fornece exemplos de possiveis ativos verdes para criar um forte pipeline de projetos
bancdveis para financiamento verde. Os subsetores listados nesse roteiro foram selecionados com base em seu
alinhamento rumo a uma transi¢do para uma economia resiliente e de baixo carbono, além de uma consulta local com as
partes interessadas.

A metodologia de avaliagdo aplicada nesse mapeamento incluiu:

e A revisdo de relatdrios setoriais e analises sobre o Brasil para identificar oportunidades em toda a cadeia de
suprimentos agricolas.

e Reunides com especialistas brasileiros (por exemplo, formuladores de politicas, associagbes comerciais,
cooperativas, escritérios de advocacia, empresas de securitizagcdo, bancos) para entender o potencial agropecuadrio
e os tipos de oportunidades existentes.

e DiscussGes no Subcomité de Agricultura, coordenado pela CBI, para revisar as principais oportunidades.

e Estimativa da dimensdo do mercado por meio de pesquisa secundaria, incluindo planos governamentais, previsdes
de agéncias reguladoras, relatérios do setor e informagdes comerciais.

As oportunidades apresentadas neste Plano somam USD 163.3 (BRL 692.4) bilhGes e ndo sdo exaustivas. O foco inicial sdo
atividades de mais facil acesso no setor agricola brasileiro e em sua cadeia de suprimentos. Por exemplo, o Plano de
Agricultura de Baixo Carbono (Plano ABC) é um pipeline de investimento imediato a ser considerado. O Plano de Investimento
visa informar atores do agronegdcio brasileiro e investidores (nacionais e internacionais) sobre onde se encontram as
oportunidades verdes e, consequentemente, alavancar o desenvolvimento de um mercado agricola de titulos verdes no
Brasil.

O Brasil tem o potencial de servir como exemplo global de como a crescente demanda por produtos verdes pode
impulsionar, com sucesso, a produgao agricola sustentavel. A Tabela 4 resume as oportunidades identificadas neste Plano
de investimento. Esses setores sdao explorados em mais detalhes na se¢do a seguir, que ndo apenas apresenta o contexto
especifico do pais, mas também as op¢des de financiamento e investimento.

Tabela 5. Oportunidades Verdes na Cadeia Brasileira de Suprimentos Agricolas'!

Ativos Métrica Horizonte Investimento Investimento
Projetado BRL Projetado USD
11 milhdes ha/Reserva Legal 32,5 bilhdes
Cadigo Florestal Programa de Regularizagdo 8 milhdes de ha/Areas de A
Implementacdo Ambiental - PRAXV Preservagdo Permanente 2030 el
(APPs)
Biodefensivos - 2025 806 milhdes 190 milhdes
Agricultura —
Biofertilizantes - 2025 6 bilhes 1,4 bilhGes
Recuperagdo de Pastagens 60 milh3es ha ) 265 bilhdes 62,5 bilhdes
Degradadas
Recuperagdo de Pastagens S i 6,1 bilhdes
Degradadas (Plano ABC)™ 15 milhdes ha 2020 26 bilhdes
o Tratamento de Residuos _— a . 471,6 milhGes
Pecudria Animais (Plano ABC) 2,7 milhdes m 2020 2 bilhdes
) I _ 4,2 bilhdes
ILPF (Plano ABC) 4 milhdes 2020 17 bilhdes
IPF (Integracdo Pecuaria- 5 milhGes 2030 21,9 bilhGes 5,1 bilhdes

Floresta)xi

11 A tabela acima ilustra possiveis investimentos verdes no Brasil e é uma estimativa baseada na metodologia explicada acima. Esse nimero é provavelmente
subestimado, devido a lacunas de dados em setores importantes.
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1,1 bilhges
Energia Solar 1,3 GW* 2029 4,5 bilhdes

Expansao da Producdo de
Etanol (Total)

- Cana-de-agucar 64,9 bilhdes 15,3 bilhdes
- Cana-de-agucar industria 1G 1,5 milhdo de hectares 29 bilhdes 6,8 bilhdes
Energia greenfield/brownfield 46 bilhdes de litros 2029 27 bilhdes 6,4 bilhdes
Renovavel v - Cana-de-agucar industria 2G 722 milhdes de litros 4,2 bilhdes 990 milhdes
greenfield 4 bilhdes de litros 4,7 bilhdes 1,1 bilhdes
- Industria flex ou de milho
greenfield
Cogeracio 5GW 2029 12,5 bilhdes 2,9 bilhdes
Biogas™ 7,2 bilhges nm? 2030 19 bilhdes 4,5 bilhges
Biodiesel 13,7 milhdes de litros 2029 4,6 bilhdes 1 bilhges
- Programa Nacional de 4,2 bilhdes
Desenvolvimento de Florestas 2 milhGes ha i
Plantadas®i 2 milhGes ha 2030 18 bilhes
Florestas Plantadas (Plano ABC)
. . 7,7 bilho
Celulo.se e Papel/Painéis de 63 milhoes de 'foneladas / 2023 32,6 bilhdes ,7 bilhGes
Madeira 1.020 mil m3
X o 13,1 bilhdes
Ferrovias 15.485 km 2030+ 55,6 bilhGes
Infi
nfraestrutura ) _ 943 milhdes
Etanol (oleoduto)™i 1.054 km 2029 4 bilhdes

*As estimativas foram feitas com nimeros do Plano Decenal de Expansdo de Energia (PDE 2029), com o aumento projetado da GD no Brasil de 8,4 GW, e a
participagdo das propriedades agricolas (15%).
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Conformidade com a legislacio ambiental por meio da restauracdo de passivos ambientais em Reservas Leais e Areas de
Preservacdo Permanentes, bem como conservacdao ambiental em propriedades privadas.

Panorama Geral do Setor

O Cddigo Florestal foi elaborado para apoiar a agricultura sustentavel. O Cédigo Florestal é uma legislacdo que exige a
recuperagao de passivos ambientais em propriedades rurais. Para cumprir com o Cédigo Florestal, todas as propriedades rurais
devem apresentar um Cadastro Ambiental Rural (CAR) e, caso ndo cumpram os requisitos legais de destinar terras para as
Reservas Legais e Areas de Preservacdo Permanente (APPs), poderdo aderir ao Programa de Regularizagdo Ambiental (PRA) -
para maiores informacgdes sobre as politicas ambientais no Brasil, consulte a pagina 9.

A Reserva Legal compreende entre 20% e 80% das propriedades, dependendo de sua localizacdo e bioma, e deve ser coberta
por vegetacdo nativa. As APPs podem ou ndo ser cobertas por vegetagdo nativa. Elas variam de tamanho e devem estar
localizadas em torno de fontes de agua, colinas ou outras dreas sensiveis. Estimativas indicam um déficit de 19 milhdes de
hectares no ambito do cédigo florestal - 11 milhdes em Reservas Legais e outros 8 milhdes em APPs - que exigirdao PRAs. Arranjos
diferentes sdo permitidos no ambito do PRA, como a compensagdo da area total ou parcial da reserva legal, a recuperagéo da
vegetacdo nativa na propriedade por meio da regenerac¢do natural ou o plantio de espécies nativas (espécies exdticas podem
ser uma alternativa, contanto que ndo superem 50% da area total). Uma vez que produtores aderirem ao o PRA, por meio a
assinatura de um Termo de Compromisso, eles tém até 20 anos para desenvolver e executar o Projeto para Recuperagdo de
Areas Degradadas e Alteradas (PRADA).

Para implementar o PRA, USD 32,5 (BRL 138) bilhdes™"ii em investimentos serdo necessarios. Isso também cria oportunidades
para fomentar a adog¢do de melhores praticas, técnicas e sistemas inovadores que aumentem a eficiéncia e a produtividade.

Opg¢oes de financiamento e alternativas de investimento

O PRA pode ser financiado por meio de titulos, empréstimos ou fundos verdes ou sustentdveis. Mecanismos de securitiza¢do
como CRAs, FIDCs e covered bonds poderiam ser uma maneira de se acessar recursos com viabilidade econémica e financeira.
Estruturas como titulos sociais ou sustentaveis seriam mais adequados para casos com metas socioambientais.

Exemplos de um Possivel Pipeline Verde

A lista abaixo inclui exemplos de projetos e ativos elegiveis que poderiam receber financiamento verde:

Restauracdo de faixas marginais, protegendo cursos Conservagdo/Produgédo Agua/Agricultura

de agua, nascentes, lagos e lagoas

Restauragdo Conservagao/Producdo Florestas/Agricultura
Reflorestamento Conservagao/Produgdo Florestas/Agricultura

Potencial Estrutura Verde
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Boas praticas agricolas para a producdo de culturas. Incluem despesas operacionais e de capital, além de medidas para
aumentar a resiliéncia dentro e fora da propriedade.

Panorama Geral do Setor

O Brasil é um importante player agricola e o quarto maior exportador do mundo. E um dos lideres globais em producio de soja,
grdos (como milho, trigo), carne bovina, aves, algodao, produtos de cana-de-aglcar e café. Proje¢des da OCDE-FAO apontam
para um aumento da producgdo agricola de todas as culturas até 2028. A producdo de soja aumentara de 114,3 para 151,9
milhdes de toneladas, a de milho de 95,3 milhdes para 114,5 milhGes, a de algoddo de 2,7 milhdes de toneladas para 3,2 milhdes,
a de cana de agucar de 620 milhGes para 786 milhGes de toneladas e a producdo de café de 51 milhGes para 64 milhGes de
sacas™™, A produtividade continuara sendo fundamental para esse crescimento O Brasil alcangou resultados expressivos, por
exemplo, coma otimizag¢do do uso da terra e no aumento da produgio por meio da adogdo de sistemas de duplo cultivo??,
bem como a aplica¢do de tecnologias e mecanizagao sustentaveis.

Nas ultimas quatro décadas, o Brasil implementou varias praticas agricolas sustentaveis, como o plantio direto, a integragao
lavoura-pecuaria-floresta (ILPF) e a fixagao bioldgica de nitrogénio. O plantio direto, por exemplo, foi adotado na producdo de
soja e milho, melhorando a fertilidade do solo e diminuindo o uso de fertilizantes quimicos.

O Plano ABC acelerou a adogdo dessas tecnologias. Uma avaliagdo do Plano ABC mostra que as tecnologias de baixo carbono
foram implementadas em 59 milhGes de hectares, cerca de 25% da area utilizada para atividades agropecuarias (ver pagina
20)*. A expansdo dessas tecnologias e outras praticas agricolas aumentara a produtividade e a eficiéncia e, consequentemente,
elevard o numero de novas oportunidades de investimento. O uso de pastagens de baixa produtividade para fins de cultivo é
outra alternativa para aumentar a produtividade e a eficiéncia. Um estudo sobre a produgdo de soja no Cerrado indica que o
uso de pastagens para a expansdo tem menor custo e maior produtividade™, Mais de 18,5 milhdes de hectares foram
mapeados como aptos para o cultivo de soja no Cerrado, duas vezes mais do que a area necessaria para expansdo de soja nos
proximos dez anos. Isso demonstra o potencial se se expandir produgdo em areas agricolas ja existentes.

Outras boas praticas e técnicas para aumentar a eficiéncia e a produtividade sao biofertilizantes e biopesticidas. Os
biofertilizantes tém sido utilizados para melhorar o desenvolvimento de plantas por meio de microrganismos. Até 2025, o
mercado global de biofertilizantes devera chegar a USD 3,1 (BRL 13,3) bilhdes i, Considerando-se a posicdo do Brasil como o
quarto maior consumidor mundial de fertilizantes (quase 6% do consumo global), até 2025 os biofertilizantes podem
representar um mercado de USD 190 (BRL 806) milhGes no pais. Os biopesticidas, que também utilizam microrganismos, vém
ganhando espago como solugdo alternativa para o controle de pragas e substituirdo cada vez mais os pesticidas quimicos nos
préximos anos. Em 2017, o mercado global de biopesticidas totalizava USD 3 (BRL 12,7) bilhGes e em 2025 deve chegar a USD
10 (BRL 42,4) bilhdes™ . A produgdo de biopesticidas estd aumentando no Brasil. Em 2018, o mercado aumentou 77%,
passando de USD 61,8 (BRL 262) milhdes em 2017 para USD 109,4 (BRL 464) milhdes ™. Considerando as proje¢des globais e
a participacdo do Brasil no mercado, até 2025 isso pode representar USD 1,4 (BRL 6) bilhoes.

Opg¢oes de financiamento e alternativas de investimento

O financiamento para culturas agricolas é feito por meio de crédito rural publico ou privado. Programas federais e linhas de
crédito sdo disponibilizados por intermédio de bancos e cooperativas. Embora o crédito privado seja disponibilizado por
distribuidores, traders e exportadores de insumos, isso pode incluir bancos, cooperativas e barters.

Além dos hubs identificados acima, ha uma grande oportunidade de incentivar os bancos a emitirem titulos ou LCAs verdes,
utilizando como lastro as operagées de financiamento de crédito rural (como o lastro de empréstimos ABC, por exemplo). Por
exemplo, o Banco do Brasil possui uma carteira de crédito ABC relevante (estimada em USD 1,9/BRL 8 bilhdes), alinhada as
taxonomias verdes e que poderia servir de garantia para a emissdo de LCAs verdes ou titulos verdes.

Exemplos de um Possivel Pipeline Verde

A lista abaixo inclui exemplos de projetos e ativos elegiveis, que poderiam receber financiamento verde:

Plantio direto Produgao Agricultura
Fixacdo Bioldgica de Nitrogénio Produgdo Agricultura
Integragdo Lavoura-Pecuaria-Floresta (ILPF) Produgdo Agricultura
Controle Bioldgico de Pragas Produgdo Agricultura

12 Uso da mesma terra para duas culturas em uma estagdo - no Brasil soja e milho.
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Agricultura de Precisao Produgdo Agricultura

Produgdo Certificada (por exemplo, RTRS, Soja Plus, Industria Agricultura
Proterra)/Aquisi¢do de Culturas Certificadas (e.g. soja, milho, café e

algoddo)

Biofertilizantes e Biodefensivos Produgdo/Industria Agricultura
Sistemas de Monitoramento Produgdo/Industria Agricultura
Restauragdo de Floresta Nativa Produgdo Silvicultura
Georeferenciamento de propriedades rurais, Producdo/Industria Agricultura

incluindo despesas técnicas e administrativas
relacionadas ao processo de regularizagdo ambiental

Compra de insumos e pagamento de servigos de Produgdo/Industria Agricultura
implementagdo e manutengdo

Préticas de conservagdo do solo Produgdo Agricultura
Compra de insumos (como sementes, mudas, Produgdo Agricultura

sémen, embrides, etc.)

Potencial Estrutura Verde
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Boas praticas para aumentar a eficiéncia, resiliéncia e produtividade da producdo pecuaria. Isso inclui ativos fisicos, como
equipamentos e armazenamento, e a recuperacao de areas degradadas.

Panorama Geral do Setor

O Brasil é um importante produtor e exportador de carne bovina. Em 2018, o pais era o maior exportador de carne bovina do
mundo, com uma participacdo de 20% no mercado global™. As projec¢des indicam uma trajetéria de crescimento continuo na
proxima década, impulsionada pela demanda global. Estima-se que a produgdo atingird 12 milhdes de toneladas em 2025 e
13,5 milhdes de toneladas em 2035, Desde a década de 90, o Brasil aumentou a produtividade de sua produgdo de carne
bovina de 24,24kg/ha/ano para 67,5kg/ha/ano, em grande parte devido ao uso de melhorias tecnolégicas (como a
intensificagdo, a genética e praticas de sustentabilidade) ™ i, Avangos continuos em produtividade e eficiéncia serdo cruciais
para o Brasil continuar a aumentar sua produgdo sem a necessidade de novas pastagens. Atualmente, 162,19 milhdes de
hectares s3o utilizados na produgdo de carne bovina®™*ii, Desse total, 4,2 milhdes estdo em estagios avancados de deteriora¢io
agricola e biolégica e outros 9,7 milhdes requerem recuperacio™ ™. A adocdo de praticas de baixo carbono (como a
intensificagdo da produgdo pecuaria, a ILPF), combinada com a recuperagdo de areas degradadas, ndo s6 permite ampliar a
produgdo sustentavel, como também os outros usos da terra, como o cultivo de outras culturas e florestas plantadas.

A Embrapa lidera diferentes iniciativas de baixo carbono para a produgdo de carne bovina, como a Carne Carbono Neutro (CCN)
e aRede ILPF. A Carne Carbono Neutro foi desenvolvida em 2015 e funciona como uma certificacdo para carne bovina produzida
em sistemas de integracdo, com um componente florestal obrigatdrio, como por exemplo a pecuaria-floresta (silvipastoril), ou
lavoura-pecuaria floresta (ILPF). A CCN visa ndo apenas reduzir as emissdes de carbono, mas também otimizar o uso de insumos
e outros fatores de produgdo. A Rede ILPF foi criada em 2012 pela Embrapa, industria e bancos privados, para acelerar a adogdo
da ILPF e expandir praticas agricolas sustentaveis. A ILPF é uma tecnologia bem estabelecida no Brasil e se concentra no uso da
terra, em especial a recuperagdo pastagens degradadas.

Na ultima década, sistemas integrados foram aplicados a 11,5 milhdes de hectares*, por meio de uma combinagdo de pecuaria,
florestas e agricultura. A maioria dos sistemas é de agricultura-pecudria (83%), seguida por ILPF (9%), floresta-pecudria (7%) e
agricultura-floresta (1%)*“. Esses sistemas beneficiam a recuperac¢io e a fertilidade do solo, reduzem a emissdo de N20*i,
capturam carbono e intensificam o uso sustentavel da terra, diminuindo a expansao de novas areas de cultivo e pastagem,
resultando em maior produtividade. A recuperacdo de pastagens degradadas é a oportunidade mais importante do Plano ABC.
Incluindo as atividades agropecuarias, estima-se que existam 60 a 100 milhGes de hectares de terras degradadas no Brasil.
Aproximadamente USD 62,5 a USD 104 (BRL 265 a BRL 442) bilhGes seriam necessarios para recuperar essa area por meio de
sistemas de integracgdo (ILPF).

Além da carne bovina, o Brasil é o maior exportador de aves e o quarto maior exportador de carne suina. Em 2018, o pais
produziu 13,3 milhGes de toneladas de aves e 3,7 milhdes de toneladas de carne suina, exportando, respectivamente, 28% e
19,5% de sua producdo*ii. As exportacdes de aves e suinos devem aumentar em 2020, principalmente para a China. A producdo
de carne suina com baixo teor de carbono estd incluida no Plano de Agricultura de Baixo Carbono (Plano ABC) e os esforgos sdo
direcionados ao uso racional da agua, alimentacdo animal e tecnologias de tratamento de residuos (por exemplo,
compostagem, biodigestdo, biofertilizantes). Semelhante a producdo de carne suina, as oportunidades em avicultura também
incluem insumos (alimentagdo, energia, agua), tratamento de residuos e compostagem. O tratamento de dejetos animais
também estd incluido no Plano ABC, tendo 4,4 milhdes de m3 como meta, o que representa USD 471,6 milhdes (BRL 2 bilhdes)
em investimentos.

Opg¢oes de financiamento e alternativas de investimento

A pecuaria é, tradicionalmente, financiada por uma combinagdo de financiamento publico e privado, por meio de programas e
linhas de crédito do governo, cooperativas, empréstimos de bancos privados e capital social. No entanto, existe uma grande
oportunidade para aumentar a participacdo do mercado de capitais no financiamento do setor, especialmente via finangas
verdes, potencialmente alavancando investimentos estrangeiros.

Os titulos verdes poderiam financiar a produgdo pecuaria, como também a agricultura e projetos mistos, além de produtos
e servicos de apoio a adaptacdo e resiliéncia ao clima. Varias estruturas estdo disponiveis para aqueles que desejam emitir um
titulo verde. Projetos e produtores menores poderiam fazer uso de empréstimos verdes e estruturas de agrega¢do, como CRAs,
FIDCs e LCAs, por meio de instituicOes financeiras e de securitizagdo e fundos de impacto. Como na agricultura, os bancos
também poderiam apoiar o financiamento das praticas do ABC.

Exemplos de Possivel Pipeline Verde

Recuperagdo de Pastagens Degradadas Produgdo Agricultura
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Autoproducdo de energia renovavel, geracao a partir de residuos da agricultura e pecuaria, producdo e cogeragao de
bioenergia. Isso inclui energia solar, biomassa, biogds, biocombustiveis e instalacbes e infraestrutura de apoio.

Panorama Geral do Setor

Energias renovdveis representam 48% da matriz energética brasileira (86% do fornecimento elétrico de renovaveis), incluindo
a energia hidroelétrica, biomassa, bioenergia, edlica e solar*. Em 2019, a energia hidroelétrica representou 12% da matriz
energética (64% da matriz elétrica), com outras renovaveis representando 12%, biomassa 7% e bioenergia, 17%*. A
diversificagao é um pilar central da politica energética do Brasil. Além disso, também faz parte do compromisso climatico do
pais de aumentar o uso de fontes ndo hidricas na matriz energética para entre 28% e 33%, a participagdo de biocombustiveis
sustentaveis para 18%, e o uso de eletricidade n3o-hidroelétrica para pelo menos 23% até 2030**, O aumento no fornecimento
de fontes renovaveis sera atendido, principalmente, por meio da energia edlica, solar e biomassa. As proje¢des para 2029
apontam que essas fontes representardo 35% da matriz energética e 25% da matriz elétrica®™"i, enquanto os biocombustiveis
representardo 19% Vi,

Solar

Atualmente, a energia solar representa 1% da matriz elétrica, no entanto com base nas proje¢des do Plano Decenal de Expansado
de Energia do Governo (PDE 2029), essa participagdo aumentard na préxima década, especialmente em sistemas
centralizados*™. Um estudo da Empresa de Pesquisa Energética (EPE) avaliou dreas adequadas para sistemas fotovoltaicos e,
dos 960 mil quildometros disponiveis, 46% incluem terras de agricultura e pecuaria®. A geragdo distribuida também terd um papel
crescente na expansdo da energia solar. Segundo dados da Associagdo Brasileira de Energia Solar Fotovoltaica (ABSOLAR),
existem 2,3GW de geracdo solar distribuida instalados no pais - aproximadamente 200 mil sistemas. As propriedades rurais
representam apenas 8,7% desse total - 16.000 sistemas - com os consumidores residenciais responsaveis por mais de 70% e os
consumidores comerciais, industriais e do setor publico pelo volume restante. Os investimentos nesses sistemas em
propriedades rurais somam USD 283 milhdes (BRL 1,2 bilhdo)“. Existe potencial para implementar sistemas solares mais
amplamente nas propriedades rurais (por exemplo, autoconsumo, eletricidade, maquinas, irrigagdo, ordenha,
bombeamento). As oportunidades de expansdo da geragdo solar distribuida exigirdo USD 1,1 (BRL 4,5) bilhdo em investimento.

Biomassa

Outra fonte promissora de energia renovavel no Brasil é a biomassa. Atualmente, existem 13,3GW de capacidade instalada e
mais 2,5GW devem entrar em operacdo na préxima década. A principal matéria-prima é o bagaco de cana, que em 2029
continuara sendo responsavel por mais da metade da geracdo de biomassa, com maior participacdo de cavaco de madeira e
biogas. Residuos agricolas, pecuarios e florestais podem ser utilizados para gerar energia. Um estudo da EPE mapeou o
potencial de residuos de culturas com volume de producgao significativo - soja, milho, arroz, trigo, algodao e feijao - e 40%
do residuo total produzido pode ser utilizado®. A EPE também avaliou o uso de dejetos de animais confinados - aves, suinos
e gado leiteiro - e residuos de manejo florestal sustentavel, destacando seu potencial de geragao energética. Um estudo mais
recente da EPE, de 2017, descobriu que 521 milhGes de toneladas de residuos agricolas e 183 milhdes de toneladas de dejetos
de gado poderiam ser usados para gerar energia (160 TWh de eletricidade ou 77 bilhdes de m? de biometano)V.

Biogas

Segundo a Associa¢do Brasileira do Biogas (ABiogds), o pais tem um potencial consideravel de producdo de biogas, com 84,6
bilhdes de Nm3/ano®3®. Aproximadamente 45% dos residuos da cana-de-agticar e 48% dos residuos agroindustriais podem ser
utilizados como matéria-prima - ver pagina 20. Estima-se que esse potencial - combinado a saneamento - seja capaz de suprir
quase 40% da demanda nacional de eletricidade, ou substituir 70% do consumo de diesel no Brasil®. Essas projecdes estdo
alinhadas ao Plano Decenal de Expansdo de Energia do Governo (PDE 2029), que destaca o potencial do setor sucroalcooleiro
brasileiro. Considerando que toda a vinhaca e torta de filtro resultante sdo alocados a biodigestdo, o potencial do biogdas de

cana de acUcar representard r 7,2 bilhdes de Nm3 em 2030, o que corresponde a um adicional de USD 4.5 (BRL 19) bilhdes em
CAPEX®i,

Bioenergia

Desde os anos 70, o Brasil desenvolve um dos programas de bioenergia mais bem-sucedidos do mundo. Atualmente, a lei
brasileira que rege a mistura de etanol na gasolina e de biodiesel no diesel estabelece, respectivamente, porcentagens de

27% e 10%,. As projecdes indicam um aumento na capacidade de produgdo até 2029. Espera-se que a producdo de etanol
de cana de acticar alcance 46 bilhdes de litros, a produgio de etanol de milho 4 bilhdes de litros®™ e a producdo de biodiesel

13 Nm3 refere-se a metros clbicos normais (pressao e temperatura padrio).
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13,6 bilhdes de litros™. A mudanca indireta do uso da terra também ndo € um problema para os biocombustiveis brasileiros,
pois o pais conseguiu aumentar continuamente a produtividade da agricultura e da pecuaria, juntamente com a producgdo de
biocombustiveis®™. A nova Politica Nacional de Biocombustiveis, RenovaBio®™', também apoiara a expansdo de biocombustiveis
- ver a Caixa 1.

O RenovaBio reconhece a capacidade de cada tipo de biocombustivel de reduzir as emissdes por unidade de produgdo. Os principais
objetivos do programa sdo: i) estabelecer metas nacionais de redugdo de emissdes para a matriz de combustivel, estipuladas para um
periodo de 10 anos; e ii) a certificagdo da produgdo de biocombustiveis por empresas de inspegdo privadas, atribuindo diferentes graus
a cada unidade de produgdo (produtores que produzem uma quantidade maior de energia liquida, com menos emissdes de CO2 e no
ciclo de vida obtém um grau mais alto). A nota refletira a contribuigdo individual exata de cada agente produtor para a mitigagado de
uma quantidade especifica de gases de efeito estufa em relagdo ao seu substituto fdssil (em termos de toneladas de CO2). O processo
de certificagdo da produgdo de biocombustivel sob a RenovaBio ficara sob a responsabilidade da ANP (Agéncia Nacional do Petrdleo,
Gas Natural e Biocombustivel). Esses instrumentos serdo combinados a criagdo do Crédito de Descarbonizagdo por Biocombustiveis
(CBIO), um produto financeiro lastreado em emissGes de CO2, negociado na bolsa de valores e emitido pelo produtor do
biocombustivel, com base na comercializagdo de sua produgdo (apds a emissdo da fatura). Os distribuidores de combustiveis cumprirdo
a meta ao demonstrar a quantidade necessaria de CBIOs em suas propriedades. Outros agentes (pessoas fisicas e juridicas) poderdo
comprar e vender CBIOs na bolsa de valores como forma de trazer mais liquidez a esse mercado, ou um titulo verde no exterior.

Existem oportunidades de investimento na produgao de matéria-prima e na expansao de unidades novas e existentes. Para
a producéo de etanol de cana de agucar, USD 6,4 (BRL 27) bilh&es para a construgdo (USD 4/BRL 17 bilhdes) e a expansdo (USD
2,4/BRL 10 bilh&es) de usinas de etanol serdo necessarios. Além disso, USD 6,8 (BRL 29) bilhées em investimentos na plantacdo
de cana de aglcar (areas novas e existentes) e mais USD 990,5 milhGes (BRL 4,2 bilhGes) para plantas de produgdo 2G e
cogeracdo de cana de acUcar serdo necessarios; incluindo mais de USD 2,9 (BRL 12,5) bilh&es em CAPEX™i. ] os investimentos
em novas usinas de producdo de etanol de milho estdo estimados em USD 1,1 (BRL 4,7) bilhdo, com os investimentos na
expans3do da capacidade de producdo de biodiesel avaliados em USD 1 (BRL 4,6) bilhdo ©V.

Opcoes de financiamento e alternativa de investimento

O BNDES é o maior financiador de projetos de energia renovavel no Brasil, financiando quase 70% da carteira existente no pais.
Embora o Banco continue sendo um financiador importante do setor, em conjunto com outros bancos publicos regionais, como
o Banco do Nordeste (BNB), uma maior participagdo do setor privado é fortemente incentivada.

O banco de dados da ABSOLAR elenca 70 linhas de financiamento existentes para projetos de energia solar no Brasil, de
instituicGes publicas e privadas. Para os produtores rurais, o financiamento estda disponivel por meio de bancos como o BNDES,
Banco do Brasil, Caixa Econ6mica, Banco da Amazonia, Sicredi e Santander, que possuem linhas de crédito para sustentabilidade
e energia renovavel. Projetos de biomassa também sdo financiados principalmente pelos mesmos bancos, em especial o BNDES
e o0 Banco do Brasil, que possuem linhas de fontes de energia renovaveis para produtores agricolas.

A bioenergia é financiada por uma mistura de recursos publicos e institucionais, incluindo mercados de capital de divida e
estruturas de financiamento de projetos. Bancos de desenvolvimento, como o BNDES, BNB e BDMG, oferecem linhas de
crédito para energia renovavel e complementam o financiamento publico da geracdo de bioenergia. Existem varias
oportunidades de investimentos em ativos e projetos de baixo carbono e resilientes ao clima, incluindo instalagdes de
producdo e cogeracdo de biocombustivel/biomassa, instalacdes de geracdo de energia e infraestrutura dedicada de apoio. Os
titulos verdes podem ser uma grande fonte de financiamento para o setor.

As debéntures de infraestrutura sdo adequadas para grandes projetos de energia solar, biomassa e biocombustivel, incluindo
titulos de projetos, titulos corporativos ou lastreados em ativos (ABS na sigla em inglés). A agregacdo de projetos menores
pode ser feita através da securitizacdo de empréstimos verdes e refinanciamento no mercado de titulos verdes. Os titulos
verdes sdo adequados para o financiamento e refinanciamento de ativos e projetos renovaveis e podem ser estruturados
como titulos ABS, de projeto, corporativos ou covered bonds. A agregacdo de negdcios menores pode ser feita por meio de
CRAs ou LCAs verdes, ou mesmo por bancos, por intermédio de empréstimos verdes. Existem critérios disponiveis para ativos
e projetos de energia solar sob Climate Bonds Standard & Certification Scheme e mais recentemente, os Critérios de Bioenergia
(cobrindo a producdo e a cogeracgdo de biocombustiveis). Os titulos verdes emitidos no setor de energia solar incluem os papéis
da AES Tieté, no valor de USD 208 (BRL 881,9) milhGes, para financiar duas usinas de energia solar fotovoltaica®™. Até o
momento, nenhuma emissao foi concluida para bioenergia e biomassa no Brasil.

Exemplos de Possivel Pipeline Verde
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Instalagdes de geragdo solar
Instalagdes da cadeia de energia solar

Infraestrutura solar (infraestrutura de transmissdo dedicada,
inversores, transformadores, sistemas de armazenamento de energia
e sistemas de controle)

Biodigestores, Biogas

Tecnologias de transformagdo de residuos em energia
Producdo e Certificagdo de Biodiesel

Cogeragdo

Compra de cana certificada (Bonsucro, Proterra, Organica)
Usinas Certificadas pelo RenovaBio

InstalagBes de produgdo de bioenergia (biocombustivel, biogas,
biomassa gasosa)

InstalagBes de geragdo de energia (energia, calor e refrigeragéo)

Estrutura Potencial Verde

Industria/Produgdo
Industria/Produgdo

Industria/Produgdo

Industria

Industria
Industria
Induastria
Industria
Industria

Industria

Industria

Solar
Solar

Solar

Residuos

Residuos

Bioenergia
Bioenergia
Bioenergia
Bioenergia

Bioenergia

Bioenergia
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Florestas

Uso sustentavel, conservacdo e restauracdo de florestas. Isso inclui manejo florestal sustentavel, florestas comerciais
de plantio e produtos florestais ndo madeireiros, e atividade industrial (por exemplo, celulose e papel).

Panorama Geral do Setor

O Brasil possui a segunda maior cobertura florestal do mundo, com quase 500 milhGes de hectares. Cerca de 98% disso é
composto por florestas nativas e os outros 2%, por florestas plantadas (principalmente Eucalipto e Pinus)®V. O setor florestal
brasileiro contribui com 1,3% do PIB do pais e com 6,9% do PIB industrial®i, Em 2018, o valor total das exporta¢des atingiu
USD 12,5 (BRL 52) bilh&es, colocando o Brasil como o nono maior exportador de produtos florestais do mundo i,

No Brasil, grandes areas florestais podem ser de propriedade publica ou privada. As terras publicas com florestas nativas estdo
sujeitas ao manejo florestal, que pode ser realizado por empresas privadas ou comunidades locais. Uma das principais
modalidades de manejo florestal publico sdo as concess&es florestais (Lei 11.284/2006), que permitem aos governos Federal,
estadual e municipal conceder o manejo de florestas publicas a entidades privadas. Atualmente, existem mais de 1 milhdo de
hectares®* sob concess3o federal.

As florestas comerciais plantadas sdo usadas para a produgao de celulose e papel. Em 2018, o Brasil possuia 7,83 milhdes de
hectares de florestas plantadas, com 5,7 milhGes de hectares de plantages de eucalipto, 1,6 milhdo de hectares de pinus e
outros 590 mil hectares com outras espécies (por exemplo, borracha, acécia, teca e paricd)™. A produtividade do setor florestal
brasileiro é referéncia mundial, com plantac¢ées de eucalipto produzindo 36 m3/ha ano e planta¢des de pinus, 30,1 m3/ha
ano™. A Associacdo Brasileira de Arvores espera que USD 7,7 (BRL 32,6) bilhdes ™ sejam investidos no setor de floresta
plantada nos proximos trés anos, especialmente em celulose, papel e painéis de madeira.

A industria de celulose e papel é responsavel por 36% do volume de florestas plantadas no Brasil, seguida por proprietarios
independentes, indUstria siderurgica, organizacbes de gest3o da indUstria madeireira e fabricantes de produtos de madeira®,
O Brasil é o segundo maior produtor de celulose do mundo, com 21,1 milhGes de toneladas produzidas em 2018, e o oitavo
maior produtor de papel, com 10,4 milh&es de toneladas®™". Quase metade dessa producio é exportada.

A certificagdo florestal e da cadeia de custddia é significativa no Brasil. Os dois sistemas de certificagado florestal existentes no
pais sdo o Programa Brasileiro de Certificacdo Florestal (Cerflor), parte do Programa para o Reconhecimento dos Esquemas de
Certificacdo Florestal (PEFC) e o Conselho de Manejo Florestal (FSC). Em 2018, 3 milhGes de hectares foram certificados pelo
Cerflor e 6 milhGes pelo FSC™*,

Considerando-se a implementagdo do Plano Nacional de Desenvolvimento de Florestas Plantadas e as metas do Plano ABC
para florestas plantadas (representando 2 milh&es de ha cada), USD 4,7 (BRL 20) bilhdes!* em investimentos serdo necessarios.

Opg¢oes de financiamento e alternativas de investimento

Linhas de crédito publicas fornecem uma parte consideravel do financiamento para o setor florestal brasileiro. As linhas de
crédito para pequenos produtores sdo disponibilizadas por meio das linhas do Pronaf (por exemplo, Pronaf Florestas, Pronaf
Eco, Pronaf Custeio, Pronaf Produtivo Orientado) e as outras linhas disponiveis sdo provenientes do BNDES, do Programa ABC
e dos Fundos Constitucionais - ver o Anexo Il. Os setores elegiveis para financiamento incluem conservagao, vegetagdo nativa
degradada, restauracdo de vegetacdo nativa, produgdo sustentdvel, manejo florestal sustentdvel, conservagao,
agrossilvicultura e projetos ndo-madeireiros, entre outros.

Titulos verdes também podem ser usados para financiar o setor florestal brasileiro. No mercado financeiro verde do Brasil,
o uso da terra é a segunda maior categoria de uso de recursos, liderada por emissGes de empresas de papel e celulose. Em
2016, a empresa brasileira Suzano Papel e Celulose, produtora de celulose e papel, emitiu um ABS (titulo lastreado por ativo)
verde de USD 235 milhGes (CRA - Certificado de Recebiveis do Agronegécio - de BRL 1 bilhdo) para financiar projetos florestais.
Outras grandes empresas de papel e celulose, como a Klabin e a Fibria (agora parte da Suzano) também emitiram titulos
verdes. Em 2019, a Klabin foi a primeira empresa brasileira a emitir um titulo de 30 anos.

Os recursos foram direcionados para a silvicultura, gestdo de recursos hidricos, eficiéncia energética, geracdo de energia
renovavel, gestdo de residuos sdlidos, transporte, reflorestamento de florestas nativas, conserva¢ao da biodiversidade e

14 Considerando um custo médio de USD 1.179 (BRL 5.000/ha).
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adaptagdo as mudancgas do clima. A certificagdo para ativos e projetos florestais esta disponivel no Climate Bonds Standard &
Certification Scheme. A plantacdo de florestas comerciais, o manejo sustentavel de florestas, produtos florestais nao
madeireiros, conservagao e restauracao florestal sdo alguns dos ativos elegiveis de acordo com os Critérios Florestais. Mais
informacgdes estdo disponiveis no site do _Climate Bonds Standard & Certification Scheme.

Exemplos de Possivel Pipeline Verde

Floresta Plantadas

Manejo Florestal Sustentavel

Produtos Florestais Ndo Madeireiros

Conservagao e Restauragao Florestal
Conservagado e Restauragdo de Terras Ndo Florestadas
Cadeia de Suprimentos Florestais

Andlise de SIG, coleta de dados por satélite e analise de dados

Infraestrutura de suporte e da cadeia de suprimentos (por exemplo,
equipamentos, melhoria/manutengdo de estradas florestais,
sistemas de alerta, sistemas de gestao de informagdes, viveiros de
plantas)

Transporte de Baixo Carbono (por exemplo, ferroviario)

Gestdo das Bacias Hidrogréficas

Sistemas Agroflorestais

Estrutura Verde Potencial
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Produgdo

Producdo/Industria

Produgdo
Produgdo
Industria

Produgdo/Inddstria

Industria

Industria
Produgdo

Produgdo

Florestal

Florestal

Florestal

Florestal
Florestal
Florestal

Florestal

Florestal

Transporte
Agua

Agricultura
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https://www.climatebonds.net/standard/forestry

Infraestrutura

Panorama Geral do Setor

Embora o Brasil seja o terceiro maior exportador agricola, a infraestrutura e logistica continuam a ser um desafio. A
infraestrutura desempenha um papel central na produtividade agricola, pois facilita o acesso aos mercados doméstico e
internacional. Ela também afeta a competitividade da agricultura, ja que pode aumentar os custos e as emissées de GEE. Um
estudo da CPI sobre transporte e produtividade agricola destaca que o custo do frete da soja no Brasil pode ser trés vezes mais
caro do que o transporte de soja nos Estados Unidos™".. Portanto, abordar as ineficiéncias em toda a infraestrutura pode,
consequentemente, melhorar a produtividade agricola.

Em 2018, o volume de investimentos em infraestrutura de transporte - incluindo rodovias, ferrovias, modais aquavidrios e
portos - foi equivalente a 0,18% do PIB do pais®™i. O investimento geral em infraestrutura caiu nas Gltimas duas décadas,
atingindo apenas 2% do PIB. Esse nimero deve estar entre 4% e 6% para sanar a atual demanda de infraestrutura .*ii O Brasil
precisa de cerca de USD 80,6 (BRL 342) bilhdes até 2025°* para infraestruturas novas e existentes. Isso inclui investimentos
em rodovias (USD 73,3/BRL 310,9 bilhdes), novos projetos ferroviarios (USD 3,8/BRL 16,4 bilhdes) e transporte aquaviario (USD
3,5/BRL 14,7 bilhdes) ™,

As rodovias ainda sdo o principal meio de transporte no Brasil e s3o responsaveis por 61,1% do frete. Os transportes ferroviario
e aquavidrio (vias maritimas e fluviais) representam, respectivamente, 20,7% e 13,6%“. Portanto, h4 a oportunidade de
expandir o transporte de baixo carbono e aumentar o uso de biodiesel em caminh&es, medidas fundamentais para reduzir a
intensidade de carbono no transporte rodoviario. A infraestrutura é um setor prioritario e o governo espera arrecadar USD
11,8 (BRL 50) bilhdes em 2020 por meio do Programa de Parceria de Investimentos (PPl) para financiar infraestrutura e
logistica®™>!,

A carteira de PPI inclui energia, ferrovia, hidrovias e portos. Existem inimeras oportunidades para ativos e projetos - como
bioenergia, fontes renovéveis e ferrovidrias, caso se enquadrem em critérios e taxonomias verdes™™ - que podem ser emitidos
com rotulo verde. As previsGes oficiais dos investimentos em ferrovias estdo estimados em um total USD 13,1 (BRL 55,6)
bilhdes, 29% em novas concessGes; em dutos para biocombustiveis, os investimentos estdo estimados em USD 943 milhoes
(BRL 4 bilhdes)o™v,

Opg¢oes de financiamento e alternativas de investimento

Cada vez mais, o governo brasileiro busca a participagao do setor privado e o uso de instrumentos do mercado de capitais para
financiar a infraestrutura. Em 2018, o financiamento do BNDES para infraestrutura representou cerca de 1% do PIB do pais; ja
entre 2008 e 2017, o percentual foi de 5%,

Desde 2016, as Parcerias Publico-Privadas tém sido a principal estrutura utilizada para o financiamento de infraestrutura a
longo prazo. Embora as debéntures da infraestrutura sejam o instrumento de financiamento mais comum para subsidiar
infraestrutura, muitas outras estruturas podem ser utilizadas — por exemplo, titulos de projetos, letras financeiras, fundos
imobilidrios, notas promissdrias e empréstimos.

As oportunidades de logistica e infraestrutura de baixo carbono no Brasil podem incluir sistemas de frete ferroviario, navios
de carga e sistemas e instalagdes inteligentes, multimodais ou intermodais de frete. Esses ativos podem ser financiados ou
refinanciados por meio de instrumentos de divida verde. O rétulo "verde" é um sinal de transparéncia e boa gestdo dos
recursos para os investidores, além de oferecer crédito e liquidez atraentes.® Além disso, também aprimora a gestdo de
risco de carteiras de longo prazo.

Exemplos de Possivel Pipeline Verde

Ferrovia de Carga - material rodante IndUstria Transporte
Ferrovia de Carga - Infraestrutura Industria Transporte
TIC IndUstria Transporte
Instalagdes de Frete Intermodais Industria Transporte
Logistica Inteligente para Frete Industria Transporte
Centros Logisticos Multimodais Industria Transporte
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Potencial Estrutura Verde

Pontos Principais

e Oportunidades para o setor de agricultura representam USD 163,3 (BRL 692,9) bilhGes. Esse valor ndo é exaustivo
e incluir investimentos para conservagdo e recuperagao florestal, agricultura, pecuaria, energias renovaveis,
florestas e infraestrutura.

e Investimentos podem apoiar a implementacao do Cddigo Florestal e o setor Florestal também pode se beneficiar
de investimentos em manego sustentavel Florestal, restauracao, produtos ndo-madeireiros e papel & celulose.

e Produtividade e eficiéncia continuar como o foco central de financiamiento para agricultura e pecudria.

e Energia solar, biomassa, biogas e biocombustiveis representam as principais oportunidades de financiamiento no
setor de energia renovdvel, enquanto logistica e transporte sdo as principais oportunidades no setor de
infraestrutura.
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Medidas para Expandir Agricultura Sustentavel no
Brasil

O Brasil pode escalar ativos e projetos agricolas sustentaveis e instrumentos de financiamento verdes, incluindo titulos
verdes, por meio de importantes mudangas institucionais e de politicas publicas. Essas medidas podem elevar o perfil do
Brasil como lider agricola sustentavel, estabelecer um pipeline de oportunidades de investimento no agronegdcio e facilitar
0 acesso a novas fontes de financiamento. As principais medidas sdo:

e Promover avangos em agricultura sustentavel. Embora o Ministério da Agricultura tenha publicado as “Diretrizes
para o Desenvolvimento Sustentdvel da Agropecudria Brasileira” i no inicio de 2020, e apesar da sustentabilidade
ser um pilar de seu Programa de Imagem e Acesso a Mercados do Agronegdcio Brasileiro (PAM-Agro), esse resultado
ainda ndo foi totalmente captado no ambito nacional ou internacional. A¢des prioritarias e evolugdes, incluindo os
avangos rumo aos compromissos climaticos do pais no setor agropecuario, devem ser amplamente divulgadas
para informar os investidores e enviar um sinal forte ao mercado.

e Melhorar o acesso aos dados. Utilizar as plataformas existentes, como o Observatério da Agricultura, para divulgar
informacdes sobre linhas de crédito publicas que incentivem boas praticas agricolas, legislagdo ambiental, nUmeros
de preservagao (por exemplo, o sistema de monitoramento por satélite) e o avangos decorrentes do aumento da
produtividade e da eficiéncia. Esses niumeros sdao dispersos, indisponiveis ou desatualizados. Isso melhoraria o
acesso aos dados e proporcionaria maior visibilidade as credenciais verdes do Brasil.

e Expandir o Plano e o Programa de Agricultura de Baixo Carbono. O Plano e o Programa ABC sdo validos até 2020 e
se mostraram instrumentos importantes para a adogdo de praticas agricolas de baixo carbono. Uma fase nova e
aprimorada pode incluir novas categorias de ativos para aumentar a mitigagdo e a resiliéncia na propriedade (por
exemplo, novas tecnologias para aumentar a produtividade, maquinas, armazenamento, insumos), além de permitir
uma maior implementacdo de praticas existentes.

e  Ajustar requisitos regulatdrios para melhorar o ambiente de negdcios e facilitar o acesso do produtor ao mercado
de capitais.

e Elaborar um pipeline de investimentos verdes para ajudar os investidores a entenderem que existe um conjunto
suficientemente grande de investimentos economicamente atraentes, que também s3o verdes e que podem dar
escala as praticas sustentaveis. Isso proporcionaria uma visdao mais clara das oportunidades de investimento no
agronegacio brasileiro.

e Incorporar o risco climatico ao PAP (crédito e seguro). O seguro agricola deve ser expandido e oferecer uma
cobertura mais ampla das companhias de seguros. Também devem ser incentivados novos produtos que considerem
os padrdes de resiliéncia ao clima e a agricultura.

e  Priorizar instrumentos financeiros verdes. Hd uma grande variedade de estruturas financeiras para financiar o
agronegadcio brasileiro que podem ser rotuladas como verdes. Incentivos como a aceleragdo do procedimento (fast
track) para titulos verdes (Lei n2 12.431/2011), o crédito tributario e a isengdo tributaria podem incentivar as
emissoes de titulos no setor agricola.

e Promover mecanismos de melhoria de crédito através de Bancos Publicos. Estruturas subordinadas,
tranches/cotas, seguros e mecanismos de compartilhamento de perdas, poderiam ser aplicadas em CRAs, FIDCs e
Bonds (debentures) para alavancar capital publico para atrair investidores privados.

e Reduzir o depdsito compulsério para empréstimos verdes, isso permitiria que bancos fossem mais ativos em
projetos verdes/sustentaveis.

e  Emitir titulos soberanos para financiar agricultura sustentavel, isso permite que o governo acesse diretamente o
mercado de capitais para financiar projetos e ativos prioritarios.

e Possibilitar didlogos com investidores e gestores de ativos para desenvolver um mercado financeiro verde para o
setor agricola. Esses atores sdo parte fundamental da demanda por investimentos com maior retorno e
sustentabilidade.

e Fomentar a agenda de finangas e sustentabilidade verde, ja que isso pode atrair o investimento privado
necessario para expandir a producdo agricola e a cadeia de suprimentos.
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Pontos Principais

Promover as realizagGes alcangadas pelo Brasil em agricultura sustentavel e melhorar a
comunicagdo desses esforcos.

Ajustar requisites regulatdrios para facilitar acesso ao mercado de capitais.

Construir um pipleline de investimentos verdes e priorizar instrumentos financeiros verdes.
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Titulos verdes
corporativos
de obrigagdes
gerais

Finangas
verdes
estruturadas

Titulos de projeto
verde

Securitizagao
verde ou
tranches verdes
em contratos de
ABS e MBS

Os
recursos
sao
alocados
em
projetos e
ativos
seleciona
dos.

Os
recursos
sdo
alocados
em
projetos e
ativos
selecionad
0s.

Os
recursos
sdo
alocados
em
projetos e
ativos
selecionad
0s.

Os recursos sao
alocados em
projetos e ativos
selecionados.

Os titulos sdo
lastreados por
ativos do balango
patrimonial (Risco
Corporativo), o
titulo tera a
classificagdo de
crédito da
entidade
emissora, que
pode ser
aprimorado por
garantias
adicionais.

Titulos de divida
lastreados por um
conjunto de ativos
subjacentes; uma
classificagdo de
crédito
independente é
emitida por uma
agéncia de
classificagdo.

A classificagdo de
crédito é baseada
no projeto (Project
Finance) e pode ser
aprimorada por
garantias adicionais.

Titulos de divida
lastreados por um
conjunto de ativos
subjacentes; uma
classificagdo de
crédito independente
é emitida por uma
agéncia de
classificagdo.

LCA (Letra de Crédito
do Agronegécio) USD 1 (BRL 4,2) bilhdo para financiar

lastreadas por projetos sustentaveis.

empréstimos e
financiamentos feitos
por instituicoes
financeiras do
agronegocio.
Infraestrutura
Incentivada

Debéntures
previstas na Lei
12.431/2010 e
regulamentadas pela
CVM 400 * ou CVM
476**

FIDCs com cotas
mezanino, sénior e
junior.

A empresa uruguaia Atlas Renewable Energy
usou uma estrutura de titulos A/B, incluindo
tranches de notas sénior e subordinadas, em
que a BID Invest aparece como credor
registrado. O acordo foi celebrado em privado
com investidores de titulos e a BID Invest. O
acordo de USD 114,4 (BRL 485) milhdes financiou
projetos de energia solar.

O Brasil ainda ndo emitiu nenhum financiamento
estruturado verde.

A empresa estadunidense Invenergy emitiu dois
instrumentos privados para o financiamento de
projetos solares e edlicos no Uruguai (USD
201/BRL 852 milh&es no total). Ela também usou
uma estrutura de titulos A/B.

Debéntures
Incentivadas de
Infraestrutura,
previstas na Lei
12.431/2010,

e emissoes
regulamentadas pela
CVM 400* ou CVM
476**

CRA (Certificados de
Recebiveis do
Agronegocio)

O Brasil ainda ndo emitiu nenhum titulo verde de
projetos.

A Suzano Papel e Celulose S.A. emitiu um CRA
Verde no valor de BRL 1 bilhdo (USD 235,8
milhGes) para investir em reflorestamento,
expansdo de florestas certificadas e energia
renovavel.

O BNDES emitiu um titulo verde soberano de
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Empréstimos,
empréstimos
sindicalizados e
linhas de crédito
verdes

Dividas
mezanino e
subordinadas

Titulos de
impacto
ambiental
/[titulos verdes
de pagamento
por resultados

Oferece
empréstimos
para incentivar o
desenvolvimento
do mercado em
setores
alinhados ao
clima, em
conformidade
com a
Taxonomia da
Climate Bonds e
com os
Principios de
Empréstimos
Verdes.

Os
recursos
sdo
alocados
em
projetos e
ativos
selecionad
0s.

Recursos
alocados a
projetos/ativos
verdes
selecionados. Os
pagamentos aos
investidores
estdo
condicionados a
obtengdo dos
resultados
esperados do
projeto

apos a
realizacdo de
uma avaliagao
por terceiros.

* Instrugdo CVM 400 - Oferta Publica

** Instrugdo CVM 476 — Oferta restrita, da qual podem participar, no maximo, 50 investidores qualificados.

As taxas de juros sdo

baseadas nas
classificagdes de

crédito do mutuario
ou em uma avaliagdo

ASG atribuida por
uma agéncia de
classificagdo ASG.

Investimentos

hibridos de capital

de bancos de
desenvolvimento,

que buscam apoiar

o investimento
privado na divida
sénior ou de
investidores com
maior apetite por
risco.

Parte do risco do

projeto é transferida

do emissor aos
investidores.

Fundos Verdes,
FIDCs (CVM 356),
Fundos Privados
(CVM 555) e Fl-Infra
(CVM 600)

FIDCs, CRAs e
Debéntures
(estrutura com
cotas/tranches
subordinadas)
séries
subordinadas),
Financiamento
Mezanino, Divida
Subordinada e
Bonus Perpétuo.

O Brasil ainda ndo
utilizou nenhum
mecanismo
especifico para essa
estrutura.

A empresa hondurenha Ormat Technologies
Inc. obteve um empréstimo de projeto sem
garantia especifica (non-recourse — de até USD
124,7/BRL 528,7 milhdes) para financiar uma
usina geotérmica de 35 MW. O Acordo
Financeiro foi assinado com a instituigdo
financeira de desenvolvimento estadunidense
Corporagao de Investimentos Privados
Internacionais (OPIC, na sigla em inglés).

O BNDES langou o Fundo de Energia
Sustentavel, no valor de BRL 500 (USD 117)
milhdes, estruturado para a aquisi¢do de
debéntures de energia renovavel com selo
verde.

O Brasil ainda ndo emitiu nenhum
instrumento de divida verde mezanino ou
subordinada.

Em 2016, a District of Columbia Water and
Sewer Authority (6rgao de saneamento basico
de Washington DC, EUA), emitiu um instrumento
privado de USD 25 (BRL 106) milhGes para
financiar a construgdo de infraestrutura verde
para absorver e conter grandes volumes de
aguas pluviais durante periodos de chuvas
fortes. A estrutura do titulo incluia uma clausula
condicional vinculada aos resultados do projeto:
caso o projeto ndo atendesse as expectativas, a
DC Water faria um pagamento por resultado aos
investidores; caso contrario, nenhum pagamento
contingente seria devido aos investidores; se o
projeto excedesse as expectativas, os
investidores fariam um pagamento de risco de
USD 3,3 (BRL 13,9) milhdes para a DC Water.

O Brasil ainda ndo emitiu titulos especificos
de impacto ambiental/pagamento por
resultados.

***Atualmente, os estados e municipios ndo podem acessar de forma sustentavel o mercado de capitais. De acordo com a legislagdo local, os
estados e municipios s6 podem emitir dividas com garantia soberana. Contudo, isso ndo ocorreu devido a restri¢des fiscais e de capacidade de

pagamento.
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Programas
Governamentais [4]

Programas

Governamentais/Recursos

do BNDES

PRONAMP -
Programa Nacional
de Apoio ao Médio
Produtor Rural

PRONAF - Programa
Nacional de
Fortalecimento da
Agricultura Familiar

Programa ABC

Fundo Clima

Moderfrota

Moderagro

Moderinfra

PCA - Programa para
a Construgdo e
Ampliagcdo de
Armazém

BNDES, Caixa
Econdémica
Federal (CEF),
Banco do Brasil

BNDES, CEF,
Banco do Brasil,
Banco do
Nordeste (BNB),
Banco
Amazonia,
cooperativas de
crédito e
Organizagdo da
Sociedade Civil
de Interesse
Publico (OSCIP)

BNDES e sua
rede autorizada

(1]

BNDES e sua rede
autorizada [1]

BNDES e sua
rede
autorizada [1]

BNDES e sua
rede autorizada

(1]

BNDES e sua rede
autorizada [1]

BNDES e sua
rede
autorizada [1]

Produtores
médios

Produtores
médios e
pequenos,
agricultura
familiar

Produtores rurais
(pessoas fisicas
ou juridicas) e
cooperativas
(inclusive para
transferéncia de
recursos)

Produtores e
cooperativas rurais
(no ambito do
subprograma
contra a
desertificagdo) e
empresas.

Produtores
rurais (pessoas
fisicas ou
juridicas) e
cooperativas
Produtores rurais
(pessoas fisicas ou
juridicas) e
cooperativas
(inclusive para
transferéncia de
recursos)

Produtores rurais
(pessoas fisicas ou
juridicas) e
cooperativas

Produtores
rurais (pessoas
fisicas ou
juridicas) e
cooperativas

Programa do governo que visa financiar
investimentos e custos de produtores rurais
médios, que possuem pelo menos 80% da
receita operacional ou renda anual originaria de
atividades de agricultura ou manejo florestal.

Os subprogramas sob o guarda-chuva do
PRONAF visam financiar os custos e
investimentos em atividades agricolas,
pecudrias e florestais; industrializagao;
implementagdo, expansdo, recuperagao ou
modernizagdo de agroindustrias; e servigos
oferecidos em instalagGes ou comunidades
rurais. Os programas incluem: Pronaf Custeio,
Pronaf Mulher, Pronaf Mais Alimento, Pronaf
Agroindustria, Pronaf Jovem, Pronaf ECO e
Pronaf Florestal. O Plano Safra 2019/2010
beneficiou cerca de 15 linhas/programas de
crédito, distribuidos por todas as entidades
operacionais autorizadas.

O Programa de Redugdo de Emissdes de Gases
de Efeito Estufa na Agricultura tem como
objetivo financiar investimentos para mitigar as
emissdes e os efeitos da mudanca do clima. E
subdividido em seis linhas de crédito diferentes,
apoiando projetos que minimizam os impactos
ambientais causados pelas atividades
agropecudrias.

O programa faz parte do Plano Nacional de
Mudangas Climaticas e direciona recursos do
Fundo Nacional do Clima para apoiar projetos,
desenvolvimento tecnolégico, monitoramento e
aquisicdo de maquinas relacionadas a mitigagdo e
adaptagdo aos efeitos climaticos. O fundo esta
subdividido em subprogramas que visam focar o
desenvolvimento sustentavel em setores como a
silvicultura e gestdo de residuos.

O programa, implementado com recursos do
BNDES/FINAME, visa financiar a aquisi¢do de
maquinas para a produgdo agricola, como
tratores, colheitadeiras e plataformas de corte.

Implementadas com recursos do BNDES, as linhas
de crédito visam financiar projetos de expansao e
modernizagdo da produgdo agropecudria, além de
iniciativas de defesa dos animais e a favor da
remediagdo do solo.

O programa, implementado com recursos do
BNDES, visa incentivar a agricultura e pecudria
sustentavel irrigada e a instalagdo de agricultura
protegida.

O programa, implementado com recursos do
BNDES, apoia investimentos na expansao,
reforma e modernizagdo da capacidade de
armazenamento de produtores rurais e
cooperativas.
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Prodecoop -
Programa de
Desenvolvimento
Cooperativo

Inovagro

Procap-Agro

BNDES Agro

BNDES Prorenova

BNDES Crédito Rural

BNDES Finem -
Agropecuaria

BNDES Finem - Meio
Ambiente -
Conservagao e
Recuperagdo de
Ecossistemas e
Biodiversidade

Financiamento
BNDES - Eficiéncia
Energética

BNDES Finem - Meio
Ambiente -
Recuperagdo de
passivo ambiental

BNDES e sua
rede
autorizada [1]

BNDES e sua
rede
autorizada [1]

BNDES e sua
rede
autorizada [1]

BNDES e sua
rede
autorizada [1]

BNDES e sua
rede
autorizada [1]

BNDES e sua
rede
autorizada [1]

BNDES e sua
rede
autorizada [1]

BNDES e sua
rede
autorizada [1]

BNDES e sua
rede
autorizada [1]

BNDES e sua
rede
autorizada [1]

Cooperativas
ou seus
associados,
federagoes e
confederagGes

Produtores
rurais (pessoas
fisicas ou
juridicas) e
cooperativas

Cooperativas
ou seus
associados,
federagoes e
confederagbes

Empresas
locais,
produtores
rurais
individuais e
cooperativas
Produtores
rurais de cana-
de-aglcar
(pessoas fisicas
ou juridicas),
produtores de
etanol e aglcar
e cooperativas
relacionadas

Produtores
rurais (pessoas
fisicas e
juridicas) e
cooperativas

Empresas,
associagoes,
cooperativas,
fundagdes e
entidades
publicas

Empresas,
associagoes,
cooperativas,
fundagdes e
entidades
publicas

Empresas,
associagoes,
cooperativas,
fundagdes e
entidades
publicas

Empresas,
associagoes,
cooperativas,
fundagdes e
entidades

O programa, implementado com recursos do
BNDES, visa gerar valor para a produgao
agropecuaria, aumentar a competitividade
entre as cooperativas e a0 mesmo tempo,
financiar a modernizagdo de seus sistemas de
produgdo e comercializagdo.

O Programa de Incentivo a Inovagdo
Tecnoldgica na Produgdo Agropecuaria -
Inovagro - é implementado com recursos do
BNDES e apoia 0 aumento da produgdo e a
melhoria da gestdo, por meio do
financiamento da inovagdo tecnoldgica nas
propriedades rurais.

O Programa de Capitalizagdo para
Cooperativas Agropecuarias é implementado
com recursos do BNDES e apoia a recuperagao
e reestruturacgdo de ativos de cooperativas,
por meio do financiamento de pagamentos
adiantados para capital de giro e
complementagdo de cotas.

O programa visa apoiar a ampliagdo da
capacidade de armazenamento das
agroindustrias e a aquisigdo de pulverizadores
de ar por produtor rural para a agricultura,
pecudria e silvicultura.

O programa financia a renovagao e
implementagdo de novos campos de cana-de-
acgucar.

O programa apoia atividades da agropecuaria,
como a silvicultura e aquicultura, por meio de
projetos de financiamento e aquisigdo de
maquinas e equipamentos.

A linha de crédito visa financiar atividades
agroflorestais e a produgdo de alimentos e
animais, como também armazenamento,
processamento e produgdo de produtos
agricolas, aquicolas e pecudrios.

A linha de crédito visa financiar atividades de
recuperagao e conservagao de ecossistemas e
biodiversidade.

A linha de crédito apoia a eficiéncia energética
nacional e a redugdo do consumo elétrico. Os
seguintes estdo entre os projetos passiveis de
financiamento: cogeracdo e captura e
reutilizagdo de gases residuais.

A linha de crédito visa financiar projetos
dirigidos a dreas degradadas, mineradas ou
contaminadas.
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Fundos Constitucionais

[2]

Iniciativas
internacionais [4]

BNDES Finem - Meio
Ambiente - Produtos

e Processos
Sustentaveis

BNDES Finem - Meio

Ambiente -
Planejamento e
Gestao

FCO Rural

FNE Rural -
Programa de
Apoio ao
Desenvolvimento
Rural do
Nordeste

FNE Verde -
Programa de
Financiamento a
Sustentabilidade
Ambiental
(Multissetorial)

FNE Irrigacao -
Programa de
Financiamento a
Agropecuaria
Irrigada

FNE Agrin -
Programa de
Apoio ao
Desenvolvimento
da Agroindustria
do Nordeste

FNE Proinfra -
Programa de
Financiamento
de Infraestrutura
Complementar
da Regido
Nordeste
Programa Brasil
Fundo Verde do
Clima

BNDES e sua
rede
autorizada [1]

BNDES e sua
rede
autorizada [1]

Banco do Brasil

Banco do
Nordeste (BNB)

Banco do
Nordeste (BNB)

Banco do
Nordeste (BNB)

Banco do
Nordeste (BNB)

Banco do
Nordeste (BNB)

CEF, Funbio,
BNDES e outras
entidades
internacionais
aprovadas [3]

publicas

Empresas,
associagoes,
cooperativas,
fundagdes e
entidades
publicas

Empresas,
associagoes,
cooperativas,
fundagdes e
entidades
publicas

Pequenos
empresarios
individuais,
empresas,
associagdes,
cooperativas

Pequenos
empresarios
individuais,
empresas,
associagdes,
cooperativas

Pequenos
empresarios
individuais,
empresas,
associagoes,
cooperativas

Pequenos
empresarios
individuais,
empresas,
associagoes,
cooperativas

Pequenos
empresarios
individuais,
empresas,
associagoes,
cooperativas

Pequenos
empresarios
individuais,
empresas,
associagoes,
cooperativas

Projetos e
programas
submetidos ao
processo de
triagem do

A linha de crédito apoia investimentos em
produtos e processos que utilizam insumos
renovaveis ou geram pouco impacto social e
ambiental. Pode financiar, por exemplo, a
produgdo de fertilizantes organicos.

A linha de crédito visa apoiar o aumento da
capacidade das empresas de mitigar riscos
ambientais. Pode financiar, por exemplo,
sistemas de gestdo ambiental e integrada,
iniciativas de capacitagdo e estudos de impacto
ambiental.

No ambito do Fundo Constitucional de
Financiamento do Centro-Oeste, o programa
rural visa incentivar o setor e a credencial verde,
oferecendo opgdes de financiamento para a
produgdo agropecuaria, sistemas de gestdo de
ativos florestais, infraestrutura de
armazenamento, inovagao tecnoldgica, aquisicdo
de insumos e maquinas, irrigagdo, tratamento de
residuos e conservagdo de bacias hidrograficas.

No ambito do Fundo Constitucional de
Financiamento do Nordeste, o programa rural
financia projetos de custeio, investimentos,
modernizagdo e expansao dos setores agricola,
pecudrio e florestal.

O programa visa promover empreendimentos e
atividades econ6micas que proporcionem
beneficios ambientais. Entre as atividades rurais
financiadas, destacam-se: uso sustentavel de
ativos florestais; recuperagdo ambiental e
convivéncia com a regido semiarida; e controle e
prevencgdo da polui¢do e degradagdo do meio
ambiente.

O programa visa apoiar praticas sustentaveis,
financiando a implementagdo, expansao,
recuperacao e modernizagdo de projetos de
irrigagdo.

O programa oferece opgdes de financiamento
para a implementagdo, expansao, realocagao,
modernizagdo e renovagao de projetos no setor
agroindustrial. Também financia estudos e
investimentos ambientais necessarios para o
cumprimento de licengas ambientais.

O programa financia projetos de infraestrutura
que apoiam atividades de produgao na regido.
Por exemplo, oferece opg¢des de financiamento
para infraestrutura e logistica (incluindo
transporte fluvial e ferrovidrio) e projetos de
geracdo e transmissdo de energia.

O programa global incentiva o desenvolvimento
e a mitigacdo de baixo carbono, resiliéncia e
adaptagdo aos impactos climaticos. No Brasil,
opera financiamentos em economia florestal e
gestdo sustentavel de ativos florestais;
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Linhas de Crédito de
Negociagao

Responsible
Commodlities Facility
(RCF)

FEPM & TAXA

RCF

Banco do Brasil,
CEF,BNB e
outras entidades.

Fundo.

Propriedades que
se enquadram
nos critérios
ecoldgicos do
Programa

Produtores rurais
(pessoas fisicas ou
juridicas) e
cooperativas

conservagdo, restauragdo e reflorestamento;
agricultura de baixo carbono e adaptagdo no
setor produtivo; transporte de baixa emissao; e
tecnologias de bioenergia e biocombustiveis
avangados.

O programa apoia a produgdo sustentavel de
culturas por meio de um programa de emissao
de titulos verdes. A iniciativa visa financiar o
cultivo de soja e milho em terras degradadas ou
desmatadas para evitar a expansdo do uso da
terra no bioma Cerrado.

Sdo duas linhas de crédito disponiveis, com o
objetivo de apoiar o comércio agropecudrio por
meio do financiamento de atividades de
estocagem: FEPM - Financiamento para

Estocagem de Produtos Agropecuarios
Integrantes da Politica de Garantia de Prego
Minimo (PGPM); e a FEE - Financiamento Especial
para a Estocagem de Produtos Agropecuarios,
ndo integrantes da PGPM.

A linha de crédito visa financiar as industrias
agropecudrias e garantir que o prego pago pelos
insumos rurais ndo seja menor que o valor
minimo estipulado.

FGPP- Financiamento Banco do Brasil,
para Garantia de CEF,BNB e
Preco ao Produtor outras entidades.

Cooperativas e
industrias que
industrializam (ou
se beneficiam
disso) produtos
dentro do PGPM
[1] inclui bancos publicos e privados e cooperativas de cooperativas de crédito. // Fonte: BNDES, 2020. Instituicdes Financeiras Credenciadas, [2] Nenhuma linha
de crédito relacionada ao setor agropecudrio foi encontrada no programa FNO (Fundo Constitucional de Financiamento do Norte), que é operado pelo Banco
da Amazénia (BANA), [3] Lista de entidades aprovadas: https://www.greenclimate.fund/about/partners/ae [4] Outros fundos publicos e internacionais - como
0 REDD, Fundos de Investimento Climdtico, Fundo Amazénia e Fundo Nacional do Meio Ambiente (FNMA) - ndo foram incluidos neste anexo, uma vez que seus
recursos sdo alocados e geridos por Instituigcées de desenvolvimento ou multilaterais, ou so sdo aplicdveis por entidades publicas de financiamento. O Fundo
Nacional de Desenvolvimento Florestal (FNDF) também ndo foi incluido, uma vez que a ultima chamada publica ocorreu em 2013.

Outras iniciativas de financiamento que podem ajudar os agronegdcios sdo: ® BNDES Revitalizagdo de Ativos - Crédito Revitalizagdo de Ativos Direto; ® BNDES
Finame BK Aquisicdo e Comercializagdo; ® BNDES Automdtico; ® BB Investe Agro; ® BNDES Finame - Energia Renovdvel; ® BNDES Microcrédito; ¢ BNDES Crédito
Pequenas Empresas; * Cartdo BNDES; * BNDES Crédito Diretor Médias Empresas; ® Empresas Energias Renovdveis - Caixa Econémica Federal; ® BNDES Finem -
Capacidade de produgdo e outros investimentos; ® BNDES Finem - Capacidade de produgdo e outros investimentos; ® BNDES Exim - Crédito Exportagdo Pré-
Embarque; *BNDES Finame Mdquinas 4.0; *BNDES Finem - Crédito Inovagdo Direto; *BNDES Procapcred; *FCO Empresarial; ® FNE Profrota Pesqueira; ® FNE
Aquipesca; ® FNE Inovagdo; *FNE MPE; e ® Suporte de armazenamento para a agricultura familiar pela Companhia Nacional de Abastecimento (CONAB).
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https://www.bndes.gov.br/wps/portal/site/home/instituicoes-financeiras-credenciadas/rede-credenciada-brasil
https://www.greenclimate.fund/about/partners/ae

A tabela abaixo fornece uma lista dos programas nacionais e internacionais de certificagdo da produgdo agricola. Eles podem ser usados para

demonstrar a implementacgdo de praticas sustentaveis alinhadas as taxonomias verdes ao Programa de Normas e Certificagdo da Climate Bonds.

Algodao
Brasileiro
Responsavel
(ABR)

Better Cotton
Initiative

Conselho de
Manejo
Florestal

Programa
Brasileiro de
Certificacdo
Florestal

Bonsucro

2BSvs

ISCC

A certificagdo ABR é concedida pela ABRAPA aos produtores de Algodao
algoddo que integram o programa ABR e cumprem suas

diretrizes sustentaveis. Entre suas credenciais sociais,

ambientais e econdmicas estdo a manutengdo da integridade

dos trabalhadores, preservagdo do meio ambiente e

lucratividade. A certificagdo estd em conformidade com as

diretrizes da Better Cotton Initiative (BCl), portanto, o produtor

com o selo ABR é automaticamente elegivel para a certificagdao

internacional da BCI.

A certificagdo BCI é aplicada no Brasil por meio da ABRAPA. O Algodéo

Sistema Padrdo da Better Cotton (BCSS) segue um conjunto de
componentes abrangentes, que variam de principios e critérios a
mecanismos de monitoramento e que sdo endossados pelos trés
pilares de sustentabilidade ambiental, social e econémica.

O sistema de certificagdo do FSC estabelece uma estrutura Florestas
internacional que pode ser aplicada a produtos madeireiros e ndo

madeireiros originados de um bom manejo florestal. Existem

normas do FSC referentes a gestao florestal e a certificagdo da

cadeia de custodia. Os produtos certificados podem receber trés

tipos de selos, com base no tipo de madeira utilizada: FSC 100%

(madeira 100% certificada), FSC Reciclado (madeira ou papel

reciclado) ou FSC Misto (madeira e papel provenientes de uma

mistura de florestas certificadas pelo FSC).

O CERFLOR é o Programa Brasileiro de Certificagdo Florestal, Florestal
desenvolvido pela Associagdo Brasileira de Normas Técnicas

(ABNT) e partes interessadas. Os principios e critérios do

CERFLOR visam melhorar as boas praticas de qualidade e

sustentabilidade para o manejo florestal, promovendo a
rastreabilidade/origem da madeira.

A Bonsucro é uma iniciativa global que define normas e critérios Cana de Agucar
para a cadeia sustentdvel de produgdo e custddia de cana.

Centrada nos aspectos sociais, econémicos e ambientais, a

certificagdo estabelece critérios administrativos e técnicos em

conformidade com as normas da Unido Europeia.

O programa voluntario francés 2BSvs para a produgdo Biomassa
sustentdvel de biomassa estd em conformidade com as
diretivas da Unido Europeia. O programa de certificagdo
contém uma série de requisitos sustentdveis quantitativos
e qualitativos relativos a produgdo de biomassa (matéria-
prima e biocombustiveis) e ao biogés e bioliquidos
processados a partir da biomassa. Toda a cadeia de
custddia da biomassa é avaliada e a certificagdo é
concedida aos produtores incorporados em suas unidades
logisticas.

0 ISCC é um sistema de certificagdo global que visa abordar Biocombustiveis
a sustentabilidade de todas as matérias-primas e

mercados, como biomassa da agricultura e silvicultura e

materiais circulares e renovéveis. E uma norma livre de

desmatamento, baseada em sustentabilidade ecolégica e

Utilizada por 74% dos
produtores de algodao
nos principais estados
produtores brasileiros -
Bahia, Goias,
Maranhdo, Minas
Gerais, Mato Grosso do
Sul, Mato Grosso e
Piaui. [1]

Utilizada por 270
produtores de algodao. [2]

Area total certificada pelo
FSC: 7,3 m ha, com 137
Certificagdes de Manejo
Florestal e 1.070
Certificagdes de Cadeia de
Custodia (verificagdo para
empresas, que distingue o
material certificado pelo
FSC do material ndo
certificado). [3]

Area total certificada pelo
CERFLOR: 3,6 m ha [4]

Total de 61 usinas
certificadas

Atualmente existem 3
certificados validos da
Amaggi, Bunge Alimentos e
Cargill Agricola S.A. [5]

Atualmente, o Brasil possui
10 certificados validos. [6]
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Associagao
Internacional de
Soja Sustentavel -
RTRS

Soja Plus

CCNB

CBC

Carnes del Pastizal

Pecudria Neutra e

Regenerativa

uTtz

Plataforma Global

social, boas praticas de gestdo, conformidade com leis e
tratados e monitoramento de emissGes de GEE.

A iniciativa global da RTRS visa promover a produgdo
responsavel de soja por meio de indicadores ambientais,
sociais e econdmicos. Um programa de certificagdo foi
estabelecido para a produgdo e cadeia de custddia.

O Soja Plus é um selo para produtores de soja com 182
indicadores econ6micos, sociais e ambientais. Foi criado
em 2011 pela Associacdo Brasileira das Industrias de Oleos
Vegetais (ABIOVE) e possui cinco areas-alvo principais:
qualidade de vida, boas praticas de producao, viabilidade
econdmica, qualidade do produto e responsabilidade
social.

A Carne Carbono Neutro Brasileira (CCNB) foi criada em 2015
pela Embrapa. E um selo dado aos produtores que neutralizam
as emissGes de GEE por meio de sistemas silvipastorais
(floresta/pecudria) ou agrosilvopastorais (lavoura-pecudria-
floresta). Eles devem estar em conformidade com os sistemas
de produgdo, origem, qualidade e indicagdo dos parametros de
uso.

O Protocolo Carne de Baixo Carbono foi desenvolvido pela
Embrapa, em 2018, para produtores que neutralizam ou
reduzem as emissGes de metano da pecuaria por meio do
manejo de pastagens.

O Protocolo de Carnes del Pastizal foi estabelecido pela Alianza
del Pastizal. E um programa de certificacdo que recompensa os
agricultores pela criagdo de gado alimentado por capim e pela
gestdo de terras agricolas, que conservem pastagens naturais e
a biodiversidade.

A Certificagdo Carne Neutra é dada a produtores que
demonstrem a neutralizagdo da emissdo de metano entérico.

Programa de certificagdo para a agricultura sustentavel, o UTZ
visa melhorar a gestdo, as praticas agricolas, as condiges de
trabalho e o meio ambiente. Em 2018, se fundiu com a
Rainforest Alliance.

O Curriculo de Sustentabilidade do Café Brasileiro foi langado em

Soja

Soja

Carne bovina

Carne bovina

Carne bovina

Carne Bovina

Café

Café

Existem 104 produtores
certificados. [7]

O Programa Soja Plus é
facultativo e oferece
treinamento e assisténcia
técnica aos produtores
participantes. Até o
momento, o programa
prestou assisténcia a 2.147
propriedades nos principais
estados produtores de soja -
8% da produgdo brasileira.
Pode ser utilizada para carne
bovina fresca, congelada ou
processada.

Estd sendo testada pela
Marfrig e pelo Grupo
Roncador.

Ciclo completo de produgao
de carne bovina.

Projeto da Fazenda Triqueda,
Fazenda Real, Ecofarm e
Pashto Company no Mato
Grosso.

Produtores de café e cadeia
de suprimentos. No Brasil,
390 produtores de café e 204
atores da cadeia de
suprimentos possuem a
certificagdo UTZ.

Produtores de café

do Café 2015 e contém 18 indicadores para a produgdo de café. Ele abrange
aspectos economicos (por exemplo, produtividade, analise do solo),
ambientais (por exemplo, conservagdo do solo, mudangas do clima,
areas de preservacdo legal) e sociais (por exemplo, satde e

seguranga, treinamento).
Rainforest Alliance A certificacdo da Rainforest Alliance atende aos padrdes Fazendas e Florestas.
econdmicos, sociais e ambientais. A certificagdo de Agricultura
Sustentavel considera indicadores como conservagao da

Agricultura e Florestas
Sustentaveis

biodiversidade, meios de subsisténcia aprimorados,
conservagdo de recursos naturais, planejamento eficaz e
sistema de gestdo agricola; ja a certificagdo Florestal inclui
conservacgao florestal, reservas florestais e conformidade com
as diretrizes do FSC.
[1] Dados de 2018. Fonte: Relatdrio de Concluséo da Safra de Algodéo 2016/2017 - ABR e BCl/ [2] Dados da temporada de 2017-18 da BCI Fonte: BCl/ [3]

dezembro de 2019 - Fonte: Dados histdricos do FSC/ [4] Dados a partir de 2018 - Fonte: Certificagdo florestal — Cerflor/ [5] 2bsvs/certificats-valides/ [6]
ISCC, certificates/valid-certificates/ [7] RTRS, mercado, volumenes-y-productores-certificados.
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Elaborado pela Climate Bonds Initiative em parceria com o Esta publicagdo é financiada pela Fundagdo Gordon e
Subcomité de Agricultura do Brasil Betty Moore.

Ressalva: As informagdes contidas neste documento ndo constituem, de forma alguma, consultoria de investimento, e a Climate Bonds Initiative ndo é uma consultora de investimentos. Qualquer referéncia
a organizagdes financeiras, instrumentos de divida ou produtos de investimento é feita apenas para fins informativos. Links para sites externos foram incluidos apenas para fins informativos. A Climate Bonds
Initiative ndo se responsabiliza pelo contetido de sites externos. A Climate Bonds Initiative ndo endossa, recomenda ou oferece orientagdo sobre os méritos, financeiros ou de outro tipo, de quaisquer
instrumentos de divida ou produtos de investimento, e nenhuma informagdo contida neste documento devera ser entendida como tal. Ademais, nenhuma informag&o contida neste documento deverd ser
usada para embasar qualquer decisdo de investimento. Uma certificagdo nos termos das Normas da Climate Bond reflete apenas os atributos climaticos do uso dos recursos do instrumento de divida
designado. Ela ndo reflete a fiabilidade crediticia do instrumento de divida designado, tampouco sua conformidade com leis nacionais ou internacionais. A decisdo de investir em qualquer instrumento é
exclusivamente sua. A Climate Bonds Initiative ndo aceita nenhuma responsabilidade, de qualquer natureza, por qualquer investimento feito por um individuo ou organizagdo, nem por qualquer investimento
feito por terceiros em nome de um individuo ou organizagdo, baseado total ou parcialmente em qualquer informagdo contida neste documento publico ou em qualquer outro documento divulgado pela
Climate Bonds Initiative.
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