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Resumo executivo

Este relatorio apresenta a visdo do Fama LatAm Climate Turnaround FIA IS (“CTF”) sobre a
urgéncia de incorporar a adaptacgéao climatica de forma central nas estratégias financeiras,
destacando a necessidade de superar modelos tradicionais que ainda ignoram 0s riscos
ambientais. O documento também analisa 0 desempenho do fundo no primeiro trimestre de
2025, que superou 0 IBOVESPA, e traz avancgos relevantes das empresas investidas — como
a expanséo da agricultura regenerativa pela SLC Agricola, os progressos em rastreabilidade

e sustentabilidade da Marfrig e as novas politicas socioambientais do Banco do Brasil.

Além disso, o relatério conecta tendéncias de clima, geopolitica € mercado financeiro,
mostrando como a fragmentacdo global e o protecionismo dificultam a cooperagao
climatica. Com foco na preparacéo para a COP 30, o texto discute o valor estratégico de
investimentos em resiliéncia e aponta oportunidades para negocios que promovam a
adaptacéao climatica, reforcando que mitigar e se adaptar seréo imperativos para empresas

e investidores no novo cenario global.



Mensagem do CIO

Mais de trés decadas apds o primeiro alerta do IPCC, com um volume crescente de
evidéncias empiricas sobre os impactos econdmicos das mudangas no clima, a maioria dos
modelos financeiros continua tratando o tema como colateral. As implicacdes séo
conhecidas: alocacdo inadequada de capital, perpetuacdo de riscos sistémicos e uma

miopia que fragiliza a resiliéncia das economias.

A literatura sobre finangcas comportamentais nos ensinou que 0s agentes econdmicos estéo
longe de ser plenamente racionais. Suas decisdes sdo moldadas por atalhos mentais, por
narrativas convenientes e por incentivos de curto prazo. No caso da questéo climética, essa
racionalidade limitada se manifesta de forma estrutural. Ndo se trata de uma falha de
compreensao técnica. Trata-se de uma disfuncdo coletiva que envolve gestores e analistas,
todos operando dentro de um arcabouco coghnitivo que privilegia a estabilidade aparente do

presente em detrimento da volatilidade certa do futuro.

O desconforto com a crise climatica vem, em parte, da dificuldade de assimila-la aos
instrumentos convencionais de tomada de decisdo. Ela ndo se comporta como um risco
tradicional — com distribuicdo de probabilidades conhecida e impactos localizados. Pelo
contrario, € um fenémeno difuso, sujeito a pontos de inflexdo e retroalimentagdes, € que
tende a ter impactos mais frequentes e intensos. Ainda assim, 0s modelos de valuation
continuam operando como se o futuro fosse apenas uma extenséo linear do passado.
Empresas sdo avaliadas com base em fluxos de caixa projetados sob premissas que
desconsideram escassez hidrica, eventos climaticos extremos, perda de biodiversidade e

transformacodes regulatorias profundas.

Essa dissociacdo entre o que sabemos e a forma como decidimos se manifesta
cotidianamente nas decisdes de alocacdo de capital. Projetos de infraestrutura carbono-
intensivos ainda recebem financiamento preferencial. Cadeias produtivas vulneraveis a
chogues ambientais sdo tratadas como solidas. Ativos expostos a riscos climaticos fisicos ou
reputacionais continuam sendo negociados como se fossem perenes. Tudo iSso porque o
sistema € construido para ndo ver — ou para ver apenas o que pode ser medido em prazos

curtos e com alto grau de confianga estatistica.



O problema € que a confianga estatistica, nesse caso, € uma ilusdo. A crise climatica é
marcada pela incerteza profunda, n&o pela volatilidade conhecida. Trata-se de um tipo de
risco que ndo se adapta bem a modelos de precificacdo baseados em médias historicas.
Exige outra postura: uma disposicdo a agir com base em cenarios plausiveis, mesmo
quando as probabilidades sé&o dificeis de estimar. Isso implica abrir mdo da seguranc¢a do
modelo fechado em favor da prudéncia frente ao desconhecido. Implica aceitar que 0s
mecanismos tradicionais de precificacdo — ancorados em retorno ajustado ao risco —

podem estar mal calibrados.

‘, O comportamento coletivo dos investidores reflete, portanto, uma
racionalidade estratégica: mesmo que o risco climatico seja real
e crescente, € mais seguro para eles seguir os parametros
vigentes do que agir de forma pioneira e isolada.”

Por que, entédo, essa mudanga n&o ocorre com a velocidade necessaria? A resposta, em
parte, esta nos incentivos econdbmicos e institucionais. Estruturas de bénus, mandatos de
gestdo e métricas de performance sdo desenhadas para recompensar 0 desempenho de
curto prazo. Nesse ambiente, a internalizac&o de riscos de longo prazo — especialmente
aqueles que exigem questionar a viabilidade de setores inteiros — representa um custo
politico e profissional que poucos estédo dispostos a assumir. O comportamento coletivo dos
investidores reflete, portanto, uma racionalidade estratégica: mesmo que o risco climatico
seja real e crescente, € mais seguro para eles seguir 0s pardmetros vigentes do que agir de

forma pioneira e isolada.

Essa logica se reforga com a retorica dominante do “mercado eficiente”. Ainda hoje, ha quem
acredite que 0s precos dos ativos incorporam todas as informacdes disponiveis, € que
eventuais distor¢des serdo corrigidas automaticamente & medida que o risco se materializa.
Mas essa visdo ignora que, no caso do clima, a corregéo pode vir tarde demais e com custos
irreversiveis. A crenca na eficiéncia do mercado funciona, aqui, como um escudo ideoldgico

para ainacao.



Nos ultimos anos, o pouco do debate climatico no setor financeiro concentrou-se na
mitigacdo — na tentativa de reduzir emissdes e neutralizar impactos. E compreensivel:
mitigar ainda remete a ideia de controle, de reversibilidade. Mas ja ndo ha mais duvida de
gue a mudanca climatica € uma realidade em curso, ndo uma hipdtese futura. Diante disso, a
agenda de adaptacéo precisa deixar de ser um tema marginal para se tornar central.
Adaptar-se significa reconfigurar infraestrutura, reavaliar modelos agricolas, ajustar cadeias
produtivas e rever padrées de ocupac&o urbana. Significa, também, aceitar que parte das
transformacgdes em curso séo irreversiveis — e que investir sem levar isso em conta n&o é

apenas ineficaz, € irresponsavel.

A adaptacao exige investimentos em resiliéncia — e resiliéncia ndo se mede apenas em
retorno financeiro, mas em capacidade de sustentar sistemas socioeconémicos sob
presséo. Isso implica uma reviséo profunda dos proprios modelos financeiros e econémicos.
Os instrumentos que usamos para precificar ativos, estimar riscos e definir prioridades foram
construidos em um mundo mais estavel, previsivel, que ja n&o existe. Continuar a utiliza-los

sem questionamento n&o € conservadorismo, € negligéncia.

“A crise climatica ndo sera enfrentada com as ferramentas que
ajudaram a cria-la. Se queremos, de fato, uma transic&o justa e eficaz,

precisamos repensar os fundamentos da decisao econémica.”

A crise climatica ndo sera enfrentada com as ferramentas que ajudaram a cria-la. Se
queremos, de fato, uma transic&o justa e eficaz, precisamos repensar os fundamentos da
decisdo econbdmica. Incorporar a adaptagéo tem que ser visto como uma lente estratégica. E
aceitar que, diante da certeza da mudanca climatica, ndo € mais o planeta que precisa se

adaptar aos modelos — s&o 0s modelos que precisam, com urgéncia, se adaptar ao planeta.
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Performance do Fundo

No primeiro trimestre de 2025, o LatAm Climate Turnaround FIA IS (“CTF") mais uma vez
superou o IBOVESPA, rendendo 10,7% ante a 9,7% do benchmark.

Quanto ao desempenho das companhias investidas pelo CTF, o trimestre foi marcado por
sinais de recuperacdo operacional e resiliéncia frente a desafios setoriais e

macroecondmicos.

Em 2024, o resultado operacional da SLC Agricola foi impulsionado pelo desempenho do
algodéo, que teve um volume recorde de 364 mil toneladas, 52% acima do ano anterior, e se
contrapds as culturas de soja e milho, que sofreram com a baixa produtividade, afetadas por
condicOes climaticas adversas, especialmente a escassez de chuvas no oeste do Mato

Grosso durante a safra 2023/24.

Destaque relevante no periodo foi a aquisicdo pela SLC da produtora agricola Sierentz,
adicionando trés fazendas arrendadas ao portfolio e cerca de 100 mil hectares de area

plantada, um acréscimo de 13% em sua area de plantio.

Na sequéncia, a companhia anunciou também a aquisicdo de quase 48 mil hectares de
terras que ja operava de uma subsidiaria da Mitsui, a Agricola Xingu, nas Fazendas Paladino
(BA) e Pamplona (MG). Com isso, a SLC se consolida como a maior produtora agricola do
pais em areas sob gestdo com cerca de 833 mil hectares de area plantada na safra
2025/2026.

No final de margo, a companhia tambéem publicou seu Relatério Integrado 2024
apresentando resultados animadores de seus esfor¢os de agricultura regenerativa. Apesar
de um ano desafiador marcado pelo El Nifio, a empresa superou a media nacional em

produtividade.

A SLC atribui esse sucesso a forgca de sua “estratégia de negocios de adaptacgéo climatica”,
que inclui o aumento das praticas de agricultura regenerativa - com um acréscimo de mais 4

fazendas certificadas, totalizando 6 - € 0 uso da agricultura digital.

A empresa também procurou esclarecer melhor sua politica de desmatamento zero e as

medidas que esta tomando para prevenir e combater incéndios em suas fazendas na regiao
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do Cerrado, por meio de alta tecnologia, equipamentos e equipes treinadas em campo.

O relatorio descreve o progresso na medicdo das emissdes de gases de efeito estufa,
incluindo as da cadeia de suprimentos (Escopo 3), por meio da incorporagéo de dados de
emissdes relacionadas a fertilizantes. Atualmente, a SLC esta desenvolvendo fatores de
emissdo para melhorar as metodologias de quantificacdo do sequestro € armazenamento
de carbono, e esta realizando estudos-piloto para avaliar os atributos do capital natural -

como carbono, agua e biodiversidade - em suas operacgoes.

Nosso engajamento com a companhia tem sido bastante construtivo, com cinco frentes de
discussdo avangando, incluindo em temas como agricultura regenerativa, metas net zero,

politica de desmatamento zero, e transparéncia e comunicacao de sustentabilidade.

A Marfrig também surpreendeu positivamente e registrou um lucro liquido de RS 2,8 bilhdes

em 2024, revertendo o prejuizo de RS 1,5 bilhdo em 2023.

Recentemente a empresa obteve um importante reconhecimento da exceléncia de sua
gestao e transparéncia em matéria de sustentabilidade. Pela primeira vez, a Marfrig alcanca
a classificacdo méaxima (nota A) nas trés categorias avaliadas pela plataforma CDP:
Mudangas Climaticas, Seguran¢a Hidrica e Florestas. Com isso, a companhia ingressa no

seleto grupo de empresas com status “Triplo A” do CDP.

Em fevereiro deste ano, relatorio do Radar Verde também destacou a Marfrig em primeiro

lugar no ranking de empresas frigorificas com melhor desempenho quanto ao grau de
controle da cadeia de fornecimento, sendo a unica empresa classificada com eficacia da

politica no grau intermediario.

Nosso engajamento com a empresa tem focado nas discussdes para aprimorar € ampliar as
iniciativas de inclusdo e rastreabilidade de pequenos produtores, tais como 0 programa
Bezerro Sustentavel, em parceria com a iniciativa holandesa IDH - Sustainable Trade
Initiative, com o objetivo de garantir fornecimento de insumos para a companhia, e ao
mesmo tempo promover regularizacdo ambiental, prevengcdo e recuperagdo de areas

degradadas e qualificacdo técnica do produtor.

Em outra frente de engajamento, iniciamos produtivas conversas com a Marfrig por meio da


https://imazon.org.br/imprensa/frigorificos-marfrig-minerva-e-rio-maria-lideram-no-controle-da-cadeia-contra-o-desmatamento-da-amazonia/#:~:text=O%20Radar%20Verde%20é%20uma,sobre%20sua%20cadeia%20da%20carne

da iniciativa de engajamento coletivo do PRI SPRING - que envolve investidores

internacionais e que tem foco no desmatamento zero e na restauracéo ecologica.

E por fim o Banco do Brasil manteve sua trajetéria de crescimento solido, com lucro liquido
de 2024 em RS 37,9 bilhdes, aumento de 6,6% frente a 2023. Esse crescimento foi apoiado
pelo aumento da carteira de crédito, que ultrapassou RS 1,3 trilhdo em dezembro de 2024,
influenciada pelo desempenho do segmento de grandes empresas. Na carteira de credito
agropecuario do banco, a inadimpléncia apresentou um aumento significativo ao longo de

2024, marcada por recuperagoes judiciais no setor.

Em fevereiro de 2025, o Greenpeace Brasil divulgou em nota que o banco publicou novas

regras para concessao do crédito rural atendendo a alguns dos pleitos da organizagéo € da
sociedade civil brasileira em resposta a campanha “Bancando a Extingdo” langada em 2024.

Os ajustes vieram por meio de uma atualizagcdo do documento intitulado “Caderno ASG -

2023", na sec¢éo relativa aos criterios socioambientais adotados pela instituicdo para a
concessdo de crédito rural; bem como no novo documento intitulado “Estratégia de
Preservacao Ambiental”, que pode ser encontrado na aba “Artigos, Noticias e Publicagcdes”

da pagina de Sustentabilidade do banco.

Dentre as demandas acatadas pelo Banco do Brasil estdo: a ampliacdo da restricdo de
crédito rural para imoveis rurais que tenham qualquer tipo de embargo ambiental, € ndo
apenas por desmatamento, como exigido pelo Manual do Crédito Rural do Banco Central; a
exigéncia de comprovacao de legalidade do desmatamento; € a consulta aos embargos

ambientais junto aos orgaos estaduais.

A politica de concesséo de credito rural € um dos principais temas de engajamento do CTF
com o Banco do Brasil, tendo em vista a exposicdo do banco a riscos atrelados ao
desmatamento. Além disso, temas de interacdo com a companhia incluem metas climaticas,
estratégia de ativos de carbono e transparéncia e comunicagao de sustentabilidade do
banco. As conversas de engajamento foram retomadas em fevereiro e estdo avancando
ainda para envolvimento de todas as areas de interesse na empresa. Também foram
iniciadas ja as primeiras tratativas de engajamento coletivo com o banco via PRI SPRING,

junto de investidores internacionais como Mitsui Sumitomo Asset e Storebrand.


https://www.unpri.org/investment-tools/stewardship/spring
https://www.greenpeace.org/brasil/blog/banco-do-brasil-adere-a-demandas-do-greenpeace-sobre-credito-rural/
https://ri.bb.com.br/governanca-e-sustentabilidade/sustentabilidade/
https://ri.bb.com.br/governanca-e-sustentabilidade/sustentabilidade/

Nossas Reflexdes sobre Clima, Geopoliticae
Mercado Financeiro

Em 2025, 0 mundo segue atravessando um momento de inflexdo. As principais tendéncias
globais estéo interligadas de forma cada vez mais complexa: a geopolitica apresenta novos
rearranjos, as mudancas climaticas se intensificam com consequéncias visiveis e
devastadoras, € 0 universo dos investimentos precisa lidar com riscos e oportunidades que
desafiam paradigmas tradicionais. £ nesse contexto que a antropologia oferece um olhar
essencial para compreender ndo apenas o que esta acontecendo, mas por que as

acées continuam sendo postergadas diante de uma crise to evidente.

O ano de 2025 marca a consolidagdo de um mundo multipolar e fragmentado. Os Estados
Unidos enfrentam desafios internos e externos para manter sua lideranca global; a China
avanca com uma diplomacia cada vez mais assertiva; e blocos regionais buscam preencher
0s vacuos deixados por uma ordem internacional em declinio. A guerra na Ucrania continua
a reverberar, com o presidente russo Vladimir Putin intensificando os ataques e sinalizando a

disposicéo de prolongar o conflito por anos.

Nesse contexto de incerteza geopolitica, a corrida armamentista ressurge como uma
tendéncia marcante. Os gastos militares globais atingem recordes historicos, impulsionados
pelo aumento da percepgéo de ameagas e pela deterioragéo da confianca entre poténcias.
Além dos conflitos armados, tensées comerciais entre as principais poténcias econdmicas
se intensificaram. Os Estados Unidos, sob a administracdo de Donald Trump, deram o0s
primeiros passos para a introducéo de tarifas comerciais que devem afetar varios paises,
enquanto as nacgOes afetadas prometem retaliagdo. Essas medidas protecionistas tém o
potencial de acelerar a inflagdo global, gerar rupturas em cadeias produtivas e impactar

negativamente o comercio internacional.

Essa conjuntura de instabilidade compromete a cooperagao global necessaria para garantir
coesdo em uma transic&o energética. O que vemos na pratica € um desvio de prioridades e
recursos para seguranca e defesa, e uma busca mais intensa por segurancga energetica -
como aconteceu apos o corte do fornecimento de dleo e gas russo para a Europa. A

fragmentagcdo da ordem global mina varios pontos da governanca climatica, como a
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descredibilizag&o de acordos globais como o Acordo de Paris, apds a saida dos Estados
Unidos?, levando a uma tendéncia de nacionalizacdo das agendas climaticas. Nesse sentido,
0S paises passam a priorizar metas internas ao inveés de contribuicdes globais, e fomentam
uma corrida por recursos criticos como minerais raros, podendo levar a um novo tipo de

imperialismo: um imperialismo “verde”.

Ambientes de conflitos s&o férteis para narrativas negacionistas ou simplistas, o que torna
ainda mais complexa a implementac&o de politicas publicas de longo prazo, uma vez que
acOes climaticas passam a ser vistas como ameagas a soberania ou ao crescimento
econdmico. Em abril de 2025, o presidente dos Estados Unidos Donald Trump emitiu uma
ordem executiva direcionando a procuradora-geral Pam Bondi a bloquear a implementagao
de leis climaticas estaduais e locais que fossem consideradas inconstitucionais ou
conflitantes com as politicas federais. Essa decisdo exemplifica como disputas politicas e
ideologicas podem neutralizar esforgcos descentralizados e deslegitimar iniciativas
ancoradas em evidéncias cientificas. Como lembra o antropélogo Thomas Hylland Eriksen,
embora haja consenso cientifico e uma sucessao de acordos multilaterais, "ndo € evidente
que a dimensédo humana da mudanca climatica seja suficientemente compreendida”. Em
outras palavras, a racionalidade tecnocratica e os pactos diplomaticos tém se mostrado
insuficientes diante da complexidade das relacdes sociais, culturais € emocionais que
moldam o comportamento humano. Mas por que, apesar de termos coletivamente criado
o problema climatico, temos tanta dificuldade de nos mobilizarmos para tentar resolver

a situacéao?

De acordo com a sociologa norueguesa Kari Norgaard, a questéo climatica ndo é apenas
cientifica ou técnica — ela precisa ser compreendida sob uma perspectiva social e

psicologica. Em sua vis&o, as pessoas tendem a evitar ativamente o desconforto emocional

LNYT Trump Paris Agreement, 2025
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http://www.nytimes.com/2025/01/20/climate/trump-paris-agreement-climate.html

gue o conhecimento sobre as mudancas climaticas provoca. Esse desconforto vai aléem do
nivel individual: ele se estende as comunidades, instituicbes e espacos publicos, onde o
tema frequentemente € tratado como um “tabu” ou associado a sentimento de impoténcia e
depresséo. Esse fenOmeno € alimentado por uma dissonéncia cognitiva entre os valores
pessoais — como a preocupacdo com as futuras geragbes — e 0s estilos de vida
contemporaneos, fortemente dependentes de combustiveis fosseis. A maneira mais
conveniente de conciliar esse conflito € simplesmente ndo pensar muito sobre ele. Assim, o
negacionismo climatico, enquanto fendmeno coletivo, reflete uma visdo antropoldgica de
gue o problema € grande demais para ser resolvido individualmente — o que, por si s6, ja

serve de justificativa para a inagdo ou para respostas desproporcionais a gravidade da crise.

“(..) 0 negacionismo climatico, enquanto fenémeno coletivo, reflete uma
visdo antropologica de que o problema € grande demais para ser

resolvido individualmente”

A disjuncao entre conhecimento e acdo € intensificada por fatores estruturais como o
sistema capitalista vigente, a inércia politica e uma midia que insiste em normalizar o “curso
normal dos negocios”. No setor financeiro, o interesse pela agenda climatica geralmente
surge a medida que aparecem oportunidades de desenvolver novas “classes de ativos” e
acessar bolsos inéditos de capital — o0 que se traduz em aumento de ativos sob gestéo e,
consequentemente, de receita para os gestores. No entanto, as restricoes impostas pelos
regulamentos desses produtos dialogam com o mandato de geragao de retorno financeiro
de mercado, mas estéo frequentemente desalinhadas com o objetivo de oferecer solucdes
climaticas reais. Norgaard chama esse tipo de comportamento de “negacéo implicatoria” —
OU seja, as pessoas aceitam os fatos sobre a crise climatica, mas suprimem as implicacdes

psicologicas dessa informacao.

Com os investidores, ndo é diferente. A comunidade financeira, em sua maijoria,
reconhece a realidade da mudanca do clima, mas muitas vezes exclui 0s riscos

climaticos das decisbes de investimento, ou expande o conceito de solugbes clima-
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ticas a ponto de esvazia-lo — falhando, assim, em seu dever fiduciario com os asset
owners. Esse comportamento ajuda a preservar um senso de normalidade em um setor
Cuja logica €, essencialmente, a da maximizagao da utilidade a qualquer custo. O resultado é
uma tripla consciéncia: “sabemos, ndo agimos como se soubéssemos, mas fazemos

questao de sinalizar que estamos agindo como se soubessemos™

Encarar os riscos climaticos nas decisdes investimentos nunca foi tdo urgente quanto em

tempos de conflitos, negacionismo e irracionalidade como estes.

Imagem via Unsplash
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https://unsplash.com/pt-br/fotografias/formacao-rochosa-cinzenta-durante-o-dia-O_Lyb6Et9Hw

A Dupla Materialidade da Adaptacao Climatica:
O valor daresiliéncia climatica dos negocios e
a importancia de negocios que ajudem a
promover a adaptacao climatica na sociedade

Olhar para riscos climaticos também é urgente sob o ponto de vista de adaptacdo. De
acordo com o Painel Intergovernamental sobre Mudanca do Clima (IPCC), adaptacéo
climatica se refere ao processo de ajuste dos sistemas humanos e naturais em resposta aos
efeitos reais ou esperados das mudangas climaticas, com o objetivo de reduzir a

vulnerabilidade ecoldgica, social e econbémica decorrente do clima em transformacgéo.

Aurgéncia da adaptacéo é destacada nos relatorios mais recentes do IPCC (ARG, 2022), que
apontam que, mesmo com reducdes significativas nas emissdes de gases de efeito estufa
(GEE), os impactos climaticos continuaréo a se intensificar nas proximas décadas. Por isso,
entende-se que a adaptac&do € complementar a mitigacéo, e ambas precisam andar juntas

para se gerenciar riscos climaticos de forma eficaz.

No entanto, somente 4% do financiamento climatico vai para adaptacéo, com cerca de 98%

desse financiamento proveniente de fontes publicas (World Bank, 2024). Estima-se que

sejam necessarios cerca de 10 a 18 vezes mais do que os fluxos de financiamento atuais

para criar resiliéncia climatica em paises em desenvolvimento (UNEP Adaptation Gap Report,

2023). Os paises da América Latina e do Caribe recebem apenas cerca de 4% dos fluxos
globais de financiamento climatico, sendo que somente 12,5% deste total € destinado a

adaptacéo (World Bank, 2024). Diante disso, 0s membros do Acordo de Paris assumiram

uma meta de duplicacdo do financiamento de adaptacdo para 0s paises em

desenvolvimento a partir dos niveis de 2019 até 2025.

Nesse contexto, foi também criado um framework para implementar objetivos globais de
adaptacdo climatica cobrindo 7 grandes areas: agua, alimentos, saude, ecossistemas,
infraestrutura, reducéo da pobreza e patrimdnio cultural. Para medir o atingimento desses
objetivos, foi estabelecido um programa de trabalho para elaborar indicadores de

desempenho no atingimento desses objetivos e prazos (Programa de Trabalho Emirados
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https://www.worldbank.org/en/publication/finance-and-prosperity-2024
https://www.unep.org/resources/adaptation-gap-report-2023
https://www.unep.org/resources/adaptation-gap-report-2023
https://www.worldbank.org/en/publication/finance-and-prosperity-2024

Arabes Unidos-Belém), que culmina na COP 30, em novembro de 2025, em Belém do Para. A
definicdo desses indicadores na COP 30 serda um marco crucial para alavancar politicas
publicas e corporativas e investimentos em adaptagcdo ac promover dados e métricas para
identificacdo de areas criticas, necessidades e oportunidades de medidas de adaptacéo e

seus beneficios concretos.

A adaptacéo climatica dos negocios

No contexto econdmico empresarial, adaptacao climatica significa antecipar e responder a
riscos fisicos — como eventos climaticos extremos, escassez hidrica, elevac&o do nivel do
mar, ondas de calor e secas prolongadas — e desenvolver estratégias que assegurem a

continuidade operacional, a protecdo de ativos e a resiliéncia de longo prazo.

O Adaptation Gap Report 2024 do PNUMA aponta que setores como infraestrutura,

agricultura e saude estado entre os mais vulneraveis aos impactos fisicos da mudanc¢a do
clima, e por isso concentram a maior parte dos custos de adaptacdo. No agronegocio, por
exemplo, variagOes de temperatura, mudangas no regime de chuvas e eventos extremos
afetam diretamente a produtividade e a seguranca alimentar. A infraestrutura critica — como
estradas, pontes, sistemas de energia e saneamento — esta particularmente exposta a
inundacdes, tempestades e elevacédo do nivel do mar, o que impde custos elevados de
manutencao e reposicao de ativos. No setor de energia, a geracao hidrelétrica depende do

regime hidrico, que se torna cada vez mais instavel. Empresas desses setores precisam

Imagem via Unsplash
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incorporar a adaptacdo em sua estratégia de negocios para reduzir riscos operacionais e
financeiros, garantir a continuidade de suas operacdes e manter a confianca de investidores

e clientes.

O estudo "Lifelines: The Resilient Infrastructure Opportunity” do Banco Mundial indica que

cada dolar investido em infraestrutura resiliente pode gerar, em média, quatro dolares
em beneficios, principalmente na forma de reducé&o de perdas futuras e aumento da

eficiéncia operacional.

Companhias lideres em setores vulneraveis tém comecgado a integrar consideraces de
adaptacdo em suas estratégias de negocios e relatorios de sustentabilidade. Ao longo de

todo seu Relatorio Integrado 2024 recentemente publicado, a SLC Agricola ressalta a

necessidade de construcao de resiliéncia climatica do negocio em meio as “condi¢cdes
climaticas extremas que marcaram a safra 2023/2024", e o “fenémeno El Nifio, intensificado

pelas mudancas climaticas”.

Consciente desses riscos, a SLC Agricola passou a se estruturar de forma estratégica para

promover a adaptacao e resiliéncia do negocio diante das mudancas climaticas:

“Para enfrentar as consequéncias do El Nifio mais intenso e mitigar 0os impactos
das mudancas climaticas, adotamos uma séerie de estratégias, entre as quais
destacam-se a diversificagcdo geografica de nossas fazendas; sistemas de
monitoramento climatico, que permitem gerenciar decisées relacionadas a
producéo agricola com maior precisdo; praticas de agricultura regenerativa; e
diversificagdo de culturas. Assim, mesmo diante de um periodo de seca

prolongado, demonstramos resiliéncia.”

Nesse contexto, a companhia reporta hoje contar com certificacdo de agricultura
regenerativa (Regenagri) em 6 das suas 23 fazendas, o que ja a posiciona como a maior
produtora agricola regenerativa da America Latina. O objetivo declarado € alcangar 485

mil hectares até 2029, representando 70% do total de sua area plantada.
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O resultado desses esforgos conscientes da SLC Agricola foi um nivel de produtividade
superior & média nacional brasileira, em particular em fazendas ja certificadas pelo selo

Regenagri, apesar do cenario climatico desafiador da safra 2023/2024:

“Apesar dos desafios, apresentamos resultados sdlidos, inclusive aproveitando
oportunidades para expandir nossa area plantada. Embora a soja tenha ficado
17,5% abaixo da produtividade planejada, alcangcamos uma média de 3.264 kg/ha,
superando a meédia nacional em 2%, segundo a Companhia Nacional de
Abastecimento (Conab) (fevereiro/2025). O milho, mesmo com produtividade 6,5%
inferior a meta, registrou desempenho 29,2% superior @ media nacional. O algodéo
teve produtividade alinhada ao orcado e 0,9% acima da média nacional, tendo a
fazenda Pamplona alcangcado um recorde historico de 164 arrobas de pluma por

hectare em mais de 8.400 hectares.”

Diante desse cenario, a SLC é explicita em ressaltar a geracdao de valor associada a

construgdao de resiliéncia climatica do negocio:

“Nossas alavancas de geracéo de valor no curto, médio e longo prazos:
planejamento agricola, agricultura digital e praticas de agricultura regenerativa

contribuem para ampliar a produtividade no campo’.

A agenda de adaptagéo também traz oportunidades concretas de inovacao, diferenciacéo
competitiva e acesso a novos mercados. Investimentos em infraestrutura resiliente,
tecnologias de previsdo e monitoramento climatico, seguros paramétricos, solucoes
baseadas na natureza e servicos ecossistémicos, bem como solucdes digitais para
monitoramento de riscos fisicos e agricultura de precisdo adaptada sdo segmentos que

passam a ganhar destaque em um mundo que precisa se adaptar &8 mudanca do clima.
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Mercado financeiro e negocios que ajudam a promover resiliéncia climatica

Enquanto alguns negocios precisam se tornar mais resilientes em um cenério de mudancga
do clima, outros s&o fundamentais para apoiar a sociedade na construc&o dessa resiliéncia

climatica.

O setor de infraestrutura € um dos exemplos mais emblematicos disso. Cidades resilientes
demandam infraestrutura de limpeza e drenagem urbana, coleta e tratamento de esgoto, e
abastecimento de agua capazes de suportar ondas de calor, uma maior frequéncia e
intensidade de chuvas torrenciais, mas tambéem periodos de seca e escassez hidrica. A
preservacao e revegetacdo de areas verdes e matas ciliares desempenham um papel
fundamental na garantia de permeabilidade do solo para conter periodos de chuva intensos
e temperaturas elevadas. Os servicos ambientais atrelados a essas atividades passam a ser

cada vez mais necessarios na nova economia resiliente ao clima.

“Alem disso, 0 mercado financeiro tambem possui um papel relevante
ha estruturacdo de instrumentos capazes de identificar e fomentar

atividades de impacto na promog¢éo de resiliéncia climatica (...) ”

Além disso, 0 mercado financeiro também possui um papel relevante na estruturacéo de
instrumentos capazes de identificar e fomentar atividades de impacto na promocgéo de
resiliéncia climatica, inclusive por meio de emiss&o de titulos de divida e empréstimos
sustentaveis. Adaptacado climatica € um termo que até pouco tempo atras n&o se via nos
relatorios do mercado financeiro, mas isso tem mudado. No final de 2024, a Network for

Greening the Financial System (NGFS) publicou sua primeira nota técnica sobre adaptacao

climatica e o sistema financeiro.

Enguanto o foco normalmente se volta para o aumento da resiliéncia fisica aos riscos
climaticos, o documento reconhece que as instituicdes financeiras também podem apoiar a
construcao do aumento da resiliéncia financeira. Niveis mais altos de penetracdo de
seguros, por exemplo, podem proporcionar uma maior resiliéncia financeira que pode

atenuar os impactos econdmicos de eventos climaticos extremos, e o pre¢co do seguro
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contra riscos naturais pode servir como um mecanismo poderoso para incentivar a adogéo
de medidas de adaptac¢éo, promovendo, portanto, um ambiente favoravel a estabilidade

financeira e de precos.

Por outro lado, sob a perspectiva de gerenciamento de riscos, 0 documento tambem enfatiza
0s custos econdmicos do que chama de “adaptacao insuficiente”, com eventos climaticos
extremos ligados a mudanca climatica j& sendo responsaveis por uma reducédo de
aproximadamente 1% do PIB por ano, em média, para paises de baixa renda entre 2000 e
2019. Em outro estudo de 2022, estimou-se que as mudancas nos precos internacionais de
commodities alimenticias entre 1961 e 2016, causadas por chogues de safra, explicam 30%
da volatilidade da inflacdo da area do euro nesse periodo. Por esse motivo, para a NGFS,
adaptacéo deve ser incorporada as praticas de gerenciamento de risco tanto para as
instituigbes financeiras quanto para as néo financeiras, seja em planos de transicéo,

decisbes de investimento e cenarios climaticos.

Nesse sentido, ja ha amplo entendimento de que a exposigcao a riscos fisicos materiais pode
comprometer a rentabilidade futura e, portanto, deve ser considerada pelos administradores
no exercicio de seu dever fiduciario. Jurisprudéncias e interpretacdes recentes do conceito
de dever fiduciario, inclusive em paises como Australia, Reino Unido e Estados Unidos, tém
incluido a necessidade de identificac&o, gestao e divulgacdo de riscos relacionados as

mudancas climaticas, tanto de transicdo quanto fisicos.

O presidente da seguradora Allianz SE Gunther Tallinger em artigo de Linkedin recente

chegou a dizer que a mudanca do clima constitui uma "ameaca existencial" ao capitalismo:
“A ideia de que as economias de mercado podem continuar a funcionar sem seguros,
financas e protecdo de ativos € uma fantasia. Nao existe capitalismo sem servicos
financeiros funcionais. E ndo ha servigos financeiros sem a capacidade de precificar e

gerenciar os riscos climaticos.”

Mas ele tambem faz um alerta importante de que ndo basta se adaptar: € preciso agir para

evitar o pior da crise climatica.
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“Ha tambem o falso conforto da ‘adaptacéo), pois muitos riscos néo se prestam a
uma adaptacéo significativa. N§o ha como se “adaptar” a temperaturas alem da
toleréancia humana. A adaptacdo aos megafogos é limitada, a ndo ser pelo fato de
néo se construir perto de florestas. Cidades inteiras construidas em planicies de
inundacéo ndo podem simplesmente se levantar e subir a colina. E, a medida que
as temperaturas continuam a subir, a propria adaptagdo se torna economicamente

inviavel",

Tanto a adaptagdo como a mitigag&o climatica sdo imperativos legais e estratégicos para
gerenciar riscos e proteger os interesses de empresas, investidores e do mercado financeiro
diante de um clima em transformacéo, além de contribuirem para os esforcos coletivos da

sociedade global no enfrentamento da crise climatica.
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fama

re.capit

As informacées contidas neste material séo de carater exclusivamente informativo. E
fundamental a leitura do regulamento dos fundos antes de qualquer deciséo de investimento.
Rentabilidade passada ndo € garantia de rentabilidade futura. A rentabilidade divulgada ndo
€ liquida de impostos. Nenhum fundo conta com garantia da instituicdo administradora, da
gestora ou do Fundo Garantidor de Creditos - FGC. Para obtencéo do Regulamento, Historico
de Performance, Prospecto, alem de eventuais informacdes adicionais, favor entrar em
contato com a fama re.capital ou com a Administradora do fundo. Para avaliacédo de
performance dos fundos de investimento, € recomendavel uma analise de periodo de, no
minimo, 12 meses.

IR\ ANBiMA

Gestdo de Recursos
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