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Ativos florestais no Brasil: oportunidades em investimentos sustentaveis

OPINIAO | O foco deste investimento vai além das atividades de silvicultura e extracdo vegetal

Bruna Toledo Pacheco | Leticia Galdino Wanderley

O setor florestal vem ganhando relevancia dentre os principais segmentos para investimento de médio e longo prazo
no Brasil. Seja pela visdo positiva do crescimento do agronegdcio no pais, seja pela procura por ativos financeiros


https://exame.com/agro/ativos-florestais-no-brasil-oportunidades-em-investimentos-sustentaveis/

com critérios confidveis de governanca, responsabilidade social e ambiental (ESG), transacdes com ativos florestais
estdo em evidéncia no mercado financeiro e operagdes de M&A.

O foco deste investimento vai além das atividades de silvicultura e extracdao vegetal. Com a consolidacdo dos
incentivos a recuperacao e protecao de florestas e vegetacao nativa, cumulada aos beneficios, inclusive financeiros,
oriundos dos créditos de carbono e dos créditos de reposicdo florestal, a perspectiva de ganhos ambientais e sociais
efetivos também entra como fator relevante de retorno do investimento em ativos florestais.

Os investimentos via operagdes de M&A podem ser realizados mediante aporte de recursos em sociedades que
detém os ativos florestais, ou aquisicdo de participacdo em tais sociedades, em estruturas de parceria ou co-
investimento. Essas sociedades podem ser proprietarias de imdveis rurais ou utilizar outros institutos juridicos para
deter posse ou explorar essas terras, como, por exemplo, arrendamento rural, usufruto, direito de superficie ou
comodato, que atribuem seguranga juridica na utilizacdo de imodveis rurais detidos por terceiros para
desenvolvimento das suas atividades de manejo de florestas.

Fundos de investimento também sdo alternativas para acesso de investidores ao retorno de ativos florestais. Tais
veiculos contam com gestor profissional que define, a cada caso, estratégia de investimento atrelada a determinado
tipo de ativo-alvo, estabelecendo meta de rentabilidade e expectativa de liquidez da carteira compativel tal politica
de investimento.

O gestor pode optar, por exemplo, por alocar os recursos do fundo em ativos financeiros destinados a financiar
praticas ou projetos sustentaveis (por exemplo, green bonds, sustainability-linked bonds, entre outros), em
empresas que atuam no segmento florestal ou mesmo diretamente em propriedades rurais com plantacdo de
florestas e/ou em que haja recuperacdo ou conservacdo de areas plantadas. Podem ser usadas, para tanto,
diferentes tipos de fundos de investimento, como, por exemplo, os tradicionais fundos de investimento em
participacdes (FIP) e a categoria recentemente criada — e em expansao — de fundos de investimento nas cadeias
produtivas agroindustriais (FIAGRO).

Diante da crescente utilizacao de fundos para captar recursos destinados a investimentos sustentaveis, a Comissao
de Valores Mobiliadrios introduziu, na Resolucdao CVM 175, o novo marco regulatdrio de fundos de investimento em
vigor desde outubro de 2023, regras aplicaveis a fundos que se identifiguem como sustentdveis, visando dar maior
visibilidade ao investidor das praticas ESG efetivamente adotadas por tais fundos.

Essas regras contemplam a divulgacao, no regulamento dos fundos, dentre outras informacdes: (1) dos beneficios
ESG esperados e como a politica de investimento do fundo busca origina-los, (2) das metodologias, principios ou
diretrizes seguidos para qualificacdo do fundo como ESG, (3) da forma, conteudo e periodicidade de divulgacdo de
relatdrio sobre os resultados ESG alcancados pela carteira, bem como da entidade responsavel por certificar ou
emitir parecer de segunda opinido sobre a qualificacdo de sustentabilidade adotada pelo fundo, conforme o caso.

Vale destacar, ainda, aimportancia da cédula de produto rural (CPR) para o aumento do financiamento a preservacao
ambiental. Com a publicacdo do Decreto 10.828/2021, em conjunto com as previsdes ja contidas na Lei n®
8.929/1994, foram estabelecidos os requisitos para utilizacdo da CPR para financiar produtos rurais que resultem de
atividades de conservacdo e recuperacao de florestas nativas e seus biomas.

Tradicionalmente, produtores rurais ja utilizam o titulo para financiar suas atividades do agronegdcio, com a emissdo
da CPR representando promessa de entrega de produto, ou admitindo liquidacdo financeira, como contrapartida ao
desembolso feito pelo financiador titular da CPR. A “CPR verde” vai além desse escopo e viabiliza aos produtores
rurais financiar também a conservacao da vegetacao nativa de sua propriedade, que ndo necessariamente integra
sua area produtiva, como areas de preservacao exigidas por lei.



Além de exigir que haja certificagdo por terceira parte em relagao aos produtos que lastreiam a “CPR verde”, o
Decreto n? 10.828/2021 estabelece os resultados esperados das praticas de conservacdo e recuperacdo florestal
para que haja a caracterizacdo da CPR como “verde”. Tais resultados incluem efeitos de reducdo de emissGes de
gases de efeito estufa, geracdo de estoque de carbono florestal, reducdao do desmatamento e da degradacao de
vegetacdo nativa, conservacdo da biodiversidade, de recursos hidricos e do solo, entre outros beneficios

ecossistémicos.

Por fim, importante lembrar que, dadas as restricdes da legislacdo para propriedade de imdveis rurais por
investidores estrangeiros — Lei 5.709/71, Decreto 74.965/74 e Parecer AGU/LA 01/2010 —, verifica-se uma tendéncia
maior de investimento nacional no setor do agronegécio. Em contextos de parceria com estrangeiros, proprietarios

locais permanecem com a parcela majoritdria da propriedade rural.

Em cada um desses cenarios, havera riscos aos investidores e demandas a serem atendidas por devedores, gestores,
proprietarios rurais, produtores rurais e demais envolvidos. Ainda, é alta a diligéncia exigida em matéria de
sustentabilidade, em especial para evitar greenwashing (falsa pratica de sustentabilidade e apropriacdo indevida de
qualificagGes ESG). O cendrio é positivo para oportunidades de investimento sustentavel com estruturas inovadoras,
voltadas tanto a exploragdo comercial das florestas como a busca de retornos financeiros e socioambientais oriundos
da recuperacdo de dreas degradadas, conservacdo de vegetacdo nativa e geracao de créditos de carbono.
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