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Economia verde

Bancos reduziram
seus desembolsos no ano passado

Credito para
a transicao
é limitado

Janes Rocha
Para o Valor, de Sao Paulo

A transicdo para um novo mo-
delo de producio que respeite o
Acordo do Clima, assinado em
Paris em dezembro, implica mu-
dancas e até ainterrupg¢ao de pro-
cessos produtivos movidos pela
queima de combustiveis fosseis e
adocaode fontes de energiareno-
vaveis para desacelerar a emissao
de gases de efeito-estufa.

Vai demandar um grande volu-
me de investimentos, mas a fonte
dos recursos é um campo em aber-
to. Um estudo produzido pelo
Centro de Estudos de Sustentabili-
dade da Fundacio Getulio Vargas
(CVces-FGV) para a federacao dos
bancos (Febraban) mostrou uma
queda de 2% nos financiamentos
bancarios para projetos ambien-
talmente sustentaveis em 2014
comparado a 2013, para R$ 107,8
bilhoes. Quase metade deste total
foi aplicada em transporte susten-
tavel. Outros 32% irrigaram proje-
tos de energias renovaveis e agri-
cultura sustentavel. A queda se deu
principalmente pelo corte em pro-
jetos de energias renovaveis, agua

e cidades (ver tabela), devido ao
aprofundamento da crise econd-
mica no ano passado.

Por outro lado, o levantamen-
to mostrou que o montante de fi-
nanciamentos desembolsados a
setores potencialmente causado-
res de impactos ambientais tam-
bém caiu, de R$ 408 bilhoes para
R$ 365 bilhoes.

Enquanto isso, um projeto pa-
ra emissao no Brasil de titulos de
divida especificos para a econo-
mia verde, os chamados titulos
verdes (green bonds), aguarda
regulamentacdo pela Comissao
de Valores Mobiliarios (CVM).
Marina Grossi, presidente do
Conselho Empresarial Brasileiro
para o Desenvolvimento Susten-
tavel (Cebds), acredita que este &
o instrumento ideal para dar “vi-
sibilidade” as medidas ambien-
tais tomadas pelas empresas. A
entidade retne 70 associados
que representam 40% do Produ-
to Interno Bruto do pais.

Segundo o Climate Bonds Ini-
ciative, o mercado internacional
de titulos verdes saiu de US$ 11
bilhoes em 2013 para US$ 41,8
bilhoes em 2015. Até hoje apenas

Falta informacao

De Sao Paulo

A percepcao de risco de perdas
com eventos socioambientais ja
esta no radar de todos os bancos,
mas a exposicdo a setores da eco-
nomia verde ainda é baixa. De
acordo com o estudo “O Sistema
Financeiro Nacional e a Econo-
mia Verde - Estagio Atual”, pro-
duzido pela Fundacdo Getilio
Vargas para a Febraban, empre-
sas e projetos potencialmente
causadores de impactos ambien-
tais respondem por mais de um
terco do saldo dos financiamen-
tos dos bancos (posicio de
2014), enquanto o peso de seto-
res da economia verde era de
apenas 9,6% dos financiamentos
as pessoas juridicas e empresas.

Em 2014, o Banco Central deter-
minou, pela Resolucio 4.327, que
as instituicdes financeiras devem
estabelecer uma politica de res-
ponsabilidade  socioambiental,
mensurando os riscos a que estao
expostos. O problema para chegar
a essa mensuracao, afirma Marco
Fujihara, da consultoria Aggrego,
¢ a falta de informacoes precisas
sobre os riscos ambientais. “Exis-
tem varios métodos de avaliacao,
mas nao ha um padrao”.

Para Linda Murasawa, superin-
tendente executiva de sustentabi-
lidade do banco Santander, outro
obstaculo ¢ a falta de dados das
proprias  empresas. “Grandes
clientes tém inventarios de suas
emissoes de carbono, o problema
sdo as pequenas e médias empre-

Crédito amigo do ambiente

Em R$ milhdes

B Montantes desembolsados

Setores potencialmente
causadores de impacto ambiental
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B Desembolsos para economia verde por setor

Setores da economia verde Setor 2013 2014
Transporte sustentavel 46937 53472

Energias renovaveis 26.860 11124

Agricultura sustentavel 16.502 23177

Agua 7489 6354

Eficiéncia em residuos 2667 2.777

Florestas 1.298 1722

Eficiencia energética 1201 2732

Cidades 646 80

110139 107.855 Pesca sustentavel 114 105
- - Turismo sustentavel 31 40
Outros 6.394 6.273

2013 2014 Total 110.139 107.855

Fonte: "0 sistema financeiro nacional e a economia verde - Mensurando recursos financeiros alocados na Economia Verde" - Centro de Estudos em Sustentabilidade da Fundagéo Getulio Vargas

(Cvces/FGV Eaesp) e Febraban. Outubro 2015. Pgs 20-21

uma empresa brasileira emitiu
green bonds - a BRF, que captou
US$ 500 milhoes com investido-
res europeus no ano passado.

Para o engenheiro agrénomo
Marco Anténio Fujihara, o desafio
para ampliar os recursos disponi-
veis em mercado para a viabiliza-
¢do das metas do Acordo de Paris
estd em como mitigar os riscos
percebidos pelo sistema financei-
ro. Fujihara, que desenvolve proje-
tos de qualificacio empresarial
nos parametros do mercado de ca-
pitais lastreados em green bonds,
pela consultoria Aggrego, afirma
que ainda ha muito trabalho a fa-
zer para mudar essa visdo. “As em-
presas do setor financeiro ainda
veem a sustentabilidade como ris-
co,mas amudanca de paradigma é
transformar a percep¢ao de risco
em percepcao de valor”, disse Fu-
jihara, que também avalia projetos
para o fundo Performa Key de Ino-
vacio e Meio Ambiente.

Ele diz que o momento é mui-
to propicio a emissao de titulos
verdes. Com a perda do grau de
investimento do Brasil pelas

agéncias de “rating”, a sustenta-
bilidade pode reduzir os riscos
percebidos pelos investidores:
“Financas sustentaveis sio um
instrumento para transformar
risco em valor”.

Marina Grossi afirma que ha
interesse pelos papéis por parte
de investidores, prova disso foi
que a emissdo da BRF teve uma
demanda quatro vezes maior que
a oferta. “F uma tendéncia, existe
interesse (de investidores) para
diversificacio de portfdlios”,
aponta a presidente do Cebds.

Existem varios fundos de priva-
te equity e infraestrutura olhando
para investimentos nessa area no
Brasil. Mas os grandes investidores
institucionais, os fundos de pen-
sdo, estdo reticentes. E o que mos-
tra um estudo realizada pela con-
sultoria Sitawi, que mede o engaja-
mento dos fundos de pensao com
praticas sustentaveis, através de
seus portfolios de investimentos.

O trabalho foirealizado com da-
dos fornecidos obrigatoriamente
(Resolucao CMN 3792/09) pelos
50 maiores fundos de pensao bra-

sileiros, com patriménio liquido
acima de R$ 2 bilhoes (posi¢ao de
dezembro de 2015). Segundo Gus-
tavo Pimentel, diretor da Sitawi e
responsavel pelo estudo, quase to-
dos os fundos sao signatarios dos
Principios para Investimentos Res-
ponsaveis (PRI).

Porém, na analise que conside-
rou apenas a carteira de renda
variavel (acoes, créditos privados
e investimentos estruturados), s6
dois fundos de pensiao compro-
varam alto engajamento na apli-
cacio de critérios sustentaveis a
gestao do portfolio. “A agenda
(de adesao aos critérios de sus-
tentabilidade) ficou estagnada, o
que deve ser reflexo da conjuntu-
ra, do ambiente econdémico com-
plicado”, avalia Pimentel.

Um dos dois fundos de pensao é
o Infraprev, multipatrocinado por
empresas do setor aeroportuario.
De seus quase R$ 3 bilhoes em pa-
trimonio liquido, 9,51% estdo sob
escrutinio para riscos ambientais,
sociais e de governanca, informou
Carlos Frederico Aires Duque, dire-
tor-superintendente do Infraprev.

ara mensurar os riscos

sas que nao tém nem ideia de co-
mo calcular”, diz a executiva.

Em 2015, o Santander desem-
bolsou R$ 854 milhoes em nego-
cios sustentaveis que abrangem
desde financiamentos a eficién-
cia energgética e hidrica até ener-
gias renovaveis, tratamento e
reutilizacao de residuos.

Denise T. Hills, diretora da area
de sustentabilidade e negocios
inclusivos do ItaG-Unibanco ,
aponta ainda a falta de uma poli-
tica ptblica de incentivo a redu-
¢do de emissoes de carbono. “Al-
guns paises optaram pela taxa-
¢do das emissoes, como o Chile”.

Denise reitera que a grande
discussao hoje é o valor financei-
ro das emissdes. “A questido € co-
mo criar um modelo de valora-

cdo que seja capaz de incorporar
o custo de carbono no custo de
avaliacdo financeira”.

A executiva destaca o impulso
dado pelo Acordo de Paris, que es-
tabeleceu parametros e o prazo até
2030 e uma maior participacdo
das empresas, como fatores que
podem impulsionar os investi-
mentos na economia verde. “Ha
avancos na participacdo das em-
presas e isso é novo, mostra que, de
forma geral, as questoes climaticas
saorelevantes”, afirma.

De forma geral, diz Denise, ha
uma evolu¢do no nimero de pro-
jetos e o Itat tem disposicdo para
financiamento. “Existem muitos
projetos de energia limpa, mas
nio na mesma proporciao dos
tradicionais”.

O Itat focaliza sua carteira de
economia verde em projetos de
empresas que procuram trocar a
fonte de energia para recursos
sustentaveis, menos baseados
em carbono. Segundo Denise, a
instituicdo considera continua-
mente o potencial de risco de
perdas em funcao de atividades
que gerem impacto ao meio am-
biente ou a satide humana na
gestdo de seus negocios.

“Nosso gerenciamento de riscos
esta estruturado pela governanca
do Comité de Riscos Socioambien-
tal, cuja principal competéncia é
propor entendimentos institucio-
nais sobre questoes relacionadas a
exposicdo ao risco socioambiental
para nossas atividades e nossas
operacoes”, afirma. (JR)

Crise politica pode afetar
meta para as emissoes

Luciana Otoni
Para o Valor, de Brasilia

Unico pais em desenvolvimen-
to a se comprometer com redu-
cdo absoluta de emissao de gases
de efeito-estufa, o Brasil tenta co-
locar em pratica as acdes que
convertam suas atividades pro-
dutivas em uma economia de
baixo carbono. Se for bem suce-
dido, o pais reforcara seu prota-
gonismo nas questdes interna-
cionais do meio ambiente, mas
caso nao cumpra os alvos pro-
postos perdera oportunidade de
liderar um movimento global
em direcio a economia verde.

No cenario atual, joga a favor da
descarbonizacdo a recessdo pro-
funda na qual a ociosidade do par-
que fabril impde natural reducdo
na emissdo de gases de efeito-estu-
fa na atmosfera por diferentes se-
tores produtivos. Mas pesa, por ou-
tro lado, a grave crise politica em
que o pais estd mergulhado, jo-
gando incertezas sobre quais auto-
ridades levarao adiante a ambicio-
sa pauta da despoluicao.

No auge da instabilidade, na se-
mana que antecedeu a votacio do
impeachment da presidente Dil-
ma Rousseff na Cimara, a ministra
do Meio Ambiente, Izabella Teixei-
ra, reuniu servidores das diferen-
tes areas e escaloes da pasta para
transmitir a mensagem de que a

+

agenda da economia verde é uma
politica de Estado.

Na conversa com os funciona-
rios do MME e diante das indefi-
nicdes que cercam o comando do
governo federal, Izabella disse
que cabe aos servidores imple-
mentar as medidas de reducio
na emissdo de gases de efeito-es-
tufa, em tentativa de evitar des-
mobilizacio e dispersio na ges-
tdo da pauta do meio ambiente.

Na Conferéncia do Clima reali-
zada em Paris, em dezembro, o
Brasil foi destaque ao assumir de
forma voluntaria metas quantita-
tivas de reducdo na emissao de ga-
ses poluentes, em posicionamento
exigido apenas dos paises desen-
volvidos. O objetivo é reduzir a
emissdo de gases de efeito-estufa
em 37% até 2025, fazendo a despo-
lui¢do avancar para 43% até 2030.

Os parametros levam em consi-
deracio o nivel de emissao de gas
carbonico de 2005, ano em que fo-
ram lancados a atmosfera 2,1 giga-
toneladas de di6xido de carbono
equivalente, conforme o relatério
oficial das emissoes feito pelo Mi-
nistério da Ciéncia e Tecnologia
em 2014. Um novo relatorio, com
dados atualizados sera apresenta-
do nas proximas semanas e caso
haja revisdo para cima nas emis-
soes de 2005, as metas para 2025 e
2030 propostas torna-se ainda
mais expressivas.

Para alcancar os parametros o
pais tera que eliminar o desmata-
mento ilegal, reflorestar 12 mi-
lhoes de hectares de floresta e al-
cancar uma participacao estima-
da de 45% de energias renovaveis
na composicado da matriz ener-
gética até 2030.

“Nossa INDC (Pretendida Con-
tribuicdo Nacionalmente Deter-
minada) é ambiciosa, mas é pé
no chao”, classifica o secretario
de Mudancas Climaticas do Mi-
nistério do Meio Ambiente, José
Gonzalez Miguez.

A crise politica e a incerteza so-
bre os rumos de Brasilia, afirma,
ndo estio impedindo a adogao das
politicas. José Miguez cita a reava-
liacdo do programa de combate ao
desmatamento, com a busca de
medidas coercitivas para punir o
desmatamento ilegal e maior mo-
nitoramento das propriedades ru-
rais. E aponta também a lei 13.263,
de marco, que autoriza o aumento
do biodiesel no diesel fossil, com a
qual busca-se aampliar de 7% para
10% até 2020 a quantidade do bio-
diesel comercializado.

Na visao do secretario, nao cabe
falar em reducido de metas. “Em
minha avaliacdo pessoal, e a minis-
tra Izabella compartilha dessa
ideia, nao vejo porque mudar nos-
sa proposta de reducdo de emis-
soes. A principio, o Brasil deveria
confirmar a INDC em 2018 com os

-
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Ministra Izabella Teixeira: ministério deve manter proposta de emissoes

percentuais (de reducao de gases
poluentes) de 37% e 43%”.

Ele, no entanto, ndo descarta
que haja uma nova rodada de dis-
cussdo no governo sobre o tema
em 2018, quando o Brasil tera que
reafirmar sua proposta. Entre as
autoridades que ajudaram a for-
mular as metas de despoluicdo, a
avaliacdo € que a instabilidade po-
litica tem carater conjuntural e
nao representa ameaca a agenda.

“Nao é uma crise ou uma ques-
tdo conjuntural que ira afetar
nossos planos de médio e longo
prazos em dire¢ao a uma econo-
mia de baixo carbono”, diz o di-
retor do Departamento de Meio
Ambiente do Ministério das Re-
lacdes Exteriores, José Raphael
Lopes Mendes de Azeredo.

Diante da incerteza sobre quais
autoridades irdo tocar a pauta, ele
comenta que as diretrizes do Brasil
nao sao imediatistas e exigem pla-
nejamento de médio e longo pra-
zo por parte do setor piblico e da
iniciativa privada.

A escassez de recursos natu-
rais, como o risco permanente de
falta de agua, e o avanco da no-
¢do de que € preciso conter o au-
mento da temperatura do plane-
ta tem levado os industriais a in-
cluir o fator sustentabilidade nos
planos de negocios. Esse proces-
so, comenta o gerente-executivo
de Meio Ambiente da Confedera-
¢do Nacional da Indastria (CNI),
Shelley Carneiro, ndo tem esmo-
recido diante da dificuldades po-
liticas e econdmicas.

Cenario e
exigente e
complexo

Vivian Soares
Para o Valor, de Sao Paulo

Além de estarem entre os mais
afetados pelo aquecimento glo-
bal, seja por questoes geografi-
cas ou estruturais, os paises em
desenvolvimento devem enfren-
tar desafios para atingir as metas
impostas pelo Acordo de Paris.
De acordo com especialistas ou-
vidos pelo Valor, é preciso que
governos, académicos e setor pri-
vado se unam para que econo-
mias como o Brasil consigam im-
plementar mudancas efetivas
parareduzir suas emissoes de ga-
ses do efeito estufa.

Muitos dos paises em desen-
volvimento, como o Brasil, India
e México, estdo entre os maiores
emissores de gases do efeito estu-
fa. Porém, ao contrario das eco-
nomias de baixa renda, que tém
prioridade de acesso a fundos
globais de Ajuda Pablica ao De-
senvolvimento (APD), esses pai-
ses Nio contam com acesso ga-
rantido a financiamentos para
projetos de sustentabilidade.
“Eles devem encontrar outros
meios para financiar seus pro-
gramas de desenvolvimento e
meio ambiente”, explica Maria
Luisa Silva, diretora do Programa
das Nacoes Unidas para o Desen-
volvimento (PNUD).

Em setembro do ano passado,
o PNUD lancou os 17 novos obje-
tivos de desenvolvimento susten-
tavel, seis dentre eles diretamen-
te relacionados a questio am-
biental. “Ositens ligados ao meio
ambiente foram os que menos
progrediram nos Objetivos do
Milénio, o que nos levou a refor-
car sua importincia na nova
agenda”, explica Maria Luisa. O
carater mais amplo dos novos
objetivos, segundo ela, requer,
além da mobilizacio de novos
atores, colaboracdo e transferén-
cia de recursos e tecnologias. “No
caso de paises como o Brasil, o in-
vestimento privado tem um pa-
pel muito importante para que
essa evolucdo aconteca”, afirma a
diretora da UNDP.

Kelly Levin, associada sénior do
World Resources Institute (WRI),
organizacio de pesquisa em meio
ambiente, vé um cenario desigual
para que paises em desenvolvi-
mento atinjam as metas do Acor-
do de Paris. Ela explica que, desde
2013, com a Conferéncia de Varso-
via, economias ricas e em desen-
volvimento passaram a falar a
“mesma lingua” - neste momento,
ganhou corpo o conceito de para-
metros determinados a nivel na-
cional, que sdo compromissos de
acoes climaticas assumidos publi-
camente por cada pais.

Apesar de vistos como uma
evolucao em termos de politica
climatica, os pardmetros também
tornaram o cendario mais comple-
x0. “Dependendo das circunstan-
cias locais, as ambicoes e o com-
prometimento sio mais fortes
em alguns paises que em outros”,
afirma. No caso do Brasil e da Co-
l6mbia, as metas de reducdo de
emissdo de gases sao mais amplas
e ndo-condicionadas a fatores fi-
nanceiros, enquanto em outros
paises, elas s6 ocorrerao caso haja
financiamento internacional. Is-
sorequer uma grande habilidade
do Brasil para desenvolver, sem
garantia de acesso a fundos de
apoio, tecnologia, infraestrutura
erecursos humanos.

Esses desafios, porém, devem
ser vistos como oportunidades,
defende a pesquisadora Cara Au-
gustenborg, professora da Trini-
ty Business School, na Irlanda.
Um dos exemplos utilizados por
Cara é o daindastria de geracaoe
distribuicao de energia, que po-
de ser comparada a de telefonia
movel. “Muitos paises de baixa
renda e em desenvolvimento nao
tiveram que fazer investimentos
de larga escala em infraestrutura
e conseguiram implementar sis-
temas mais simples e inovadores,
adotando modelos portateis e
pré-pagos de producao e distri-
buicio de energia”, diz.

O papel das empresas nesse pro-
cesso, segundo ela, tem sido im-
portante — desde 2010, o investi-
mento privado global em energia
renovavel é maior do que o de pro-
ducdo de combustiveis fosseis.




