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RESUMO

As consequéncias das mudancas climaticas podem acarretar implicagdes sociais € econdomicas
ameacgando a estabilidade do sistema financeiro, € por consequéncia, a sociedade. Considerando
as institui¢des financeiras como principais responsaveis pelo fomento ao desenvolvimento da
economia, varidveis que ameacem a conservacdo do sistema devem ser identificadas e
analisadas. A mensuracao e mitigacdo dos riscos climaticos estd sendo priorizada pelas
regulamentac¢des nacionais e internacionais de gerenciamento dos riscos sociais, ambientais e
climaticos. A abordagem deste estudo considera a aplicagdao de um teste de estresse, através da
atribui¢do de valores de impacto na carteira de agronegécio de uma instituicdo financeira,
considerando os riscos de suficiéncia de dgua, a aptidao térmica e variagdes da area disponivel
para produtividade, de cada cultura e regido, para os anos de 2030 e 2050. O teste de estresse
nos mostra que o impacto frente as estimativas de perda relacionadas a aplica¢do de variaveis
climaticas nas diferentes regides do Brasil, ¢ baixo. Ou seja, as alteragdes climaticas que
poderdo decorrer nos anos de 2030 e 2050 nao afetam de forma significativa o crescimento da
carteira de crédito do agronegécio da instituicdo financeira analisada. Este estudo contribuiu
para a literatura nacional referente a aplicacdo de teste de estresse de riscos climaticos no setor
bancario, bem como instigar estudos futuros que considerem cenarios de riscos fisicos e de
transicdo cada vez mais atualizados e aderentes as mudancas climdticas de acordo com cada
regiao do Brasil.

Palavras-chave: Teste de Estresse. Resiliéncia Financeira. Risco Climatico. Mudancas
Climaticas.

ABSTRACT

The consequences of climate change can have social and economic implications, threatening
the stability of the financial system and, consequently, society. Considering financial
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institutions as the main responsible for promoting the development of the economy, variables
that threaten the preservation of the system must be identified and analyzed. The measurement
and mitigation of climate risks is being prioritized by national and international regulations for
managing social, environmental and climate risks. The approach of this study considers the
application of a stress test, by assigning impact values on the agribusiness portfolio of a
financial institution, considering the risks of water sufficiency, thermal aptitude and variations
in the area available for productivity, of each culture and region, for the years 2030 and 2050.
The result of the stress test shows us that the impact on the loss estimates related to the
application of climate variables in the different regions of Brazil is low. That is, the climate
changes that may occur in the years 2030 and 2050 do not significantly affect the growth of the
agribusiness credit portfolio of the analyzed financial institution. This study contributed to the
national literature regarding the application of stress testing of climate risks in the banking
sector, as well as instigating future studies that consider physical and transition risk scenarios
that are increasingly updated and adherent to climate change according to each region of the
world. Brazil.

Keywords: Stress Test. Financial Resilience. Climate Risk. Climate changes.

1 INTRODUCAO

A preocupagao com o impacto das mudancas climéticas esta sendo o foco de discussoes
globais e esta desencadeando agdes em diversos setores na tentativa de mitigacdo das
interferéncias humanas nesse risco. A partir disto, em 2015 foi composto um regime
internacional, com mais de 195 paises signatarios, com objetivo de estabilizar o sistema
climatico global e conter o aquecimento da temperatura do planeta, causado por emissdes de
Gases Efeito Estufa (GEE), sendo este denominado Acordo de Paris (FERNANDES, SOUZA,
2017).

Neste tratado, cada pais devera cumprir diversas a¢des para diminuir a Pegada de
Carbono, termo que se refere a quantificacdo direta das emissdes de GEE, sendo esta
proveniente de servigos e processos produtivos, ou a quantificagdo indireta que € relacionada a
cadeia de valor de cada bem de uso (ANDRADE, 2010). As agdes estipuladas variam conforme
as contribuigdes historicas de emissdes de cada pais, na atmosfera.

A partir dessas defini¢des foram estabelecidas diversas frentes de abordagem para o
desenvolvimento das a¢des, sendo uma delas o setor financeiro. Segundo o Acordo, os recursos
financeiros deverdo mobilizar o financiamento climatico, visando o equilibrio entre adaptacao,
continuidade das estratégias adotadas e mitigacao dos riscos. (ACORDO DE PARIS, 2015). A
mitigacdo destes fatores tem como objetivo minimizar as perdas € danos que podem estar
relacionados aos efeitos dessa transi¢do para uma economia de baixo carbono. Sendo assim,

além das exigéncias relacionadas ao fomento de atividades sustentdveis, também serd



necessario quantificar com o objetivo de reduzir as possiveis perdas atreladas as acdes
estabelecidas.

Considerando o ingresso do Brasil a este compromisso € o impacto causado pelas

institui¢des financeiras no fomento de diversos setores e atividades, o Banco Central do Brasil
(BCB), ao atualizar os normativos referente ao gerenciamento de riscos dentro das instituigdes
financeiras, em 2021, iniciou a inser¢do de topicos para inicio das mensuragdes de impacto
decorrente das mudancgas climaticas dentro da carteira de crédito dos bancos nacionais.
A exigéncia que compde a nova regulagao tem como principio a metodologia do teste de
estresse, conforme exigéncias de regulagdes prudenciais, com base nas recomendacdes de
Basileia, que tem como objetivo a busca pelo fomento de boas praticas bancarias visando a
estabilidade do sistema (BRASIL. Banco Central do Brasil, 2023).

A resolugao CMN 4.943 de 2021 dispde sobre a estrutura de gerenciamento de riscos
no sistema bancario e traz em seu arcabouco a necessidade de as institui¢cdes financeiras
realizarem uma andlise de cendrios no ambito do programa de teste de estresse, de forma que
exista a sensibilizacdo das varidveis relacionadas as mudangas em padrdes climaticos, bem
como para a de transi¢cdo para uma economia de baixo carbono. A exigéncia ¢ que a metodologia
seja aplicada nos moldes da resolugdo CMN 4.557 de 2017, que define o objetivo do teste de
estresse, sendo este o de avaliacdo dos potenciais impactos de eventos adversos e como a
instituicdo se comporta frente a estes choques na carteira ou portfélio especifico.

Quanto ao cenario internacional, a aplicacao de testes de estresse de riscos climaticos
tem sido cada vez mais comum, como uma forma de avaliar a resiliéncia financeira das
instituicdes frente aos riscos decorrentes das mudangas climaticas. A organizacdo Carbon
Tracker em 2021 analisou 20 grandes bancos globais e concluiu que a maioria deles esta
subestimando os riscos climaticos em suas carteiras de empréstimos e investimentos, o que
poderia levar a perdas financeiras significativas no futuro. O teste de estresse de risco climatico,
portanto, se torna uma ferramenta importante para identificar possiveis vulnerabilidades e
permitir que as instituigdes financeiras implementem medidas para mitigar os riscos (CARBON
TRACKER, 2020).

Sendo esse cenario como uma problematica e uma oportunidade, a questao problema
deste estudo é: qual mensuracio € possivel para a resiliéncia de uma instituicio financeira
frente aos riscos climaticos? O objetivo geral ¢ mensurar os impactos provenientes das
alteragdes climaticas na carteira de crédito do agronegdcio de um banco, por meio de uma

analise de cenarios, que permitiu avaliar os possiveis efeitos e riscos atrelados a variagdes



simultaneas ao longo de um determinado periodo de tempo. Para tanto, a aplicacdo de teste de
estresse como metodologia aparece indicada na literatura internacional.

Os objetivos especificos compreendem: descrever o setor financeiro, focando no setor
bancario, € a seu envolvimento com os riscos climaticos; apresentar os elementos basicos de
interesse dos investidores relativos aos riscos climaticos: governanga, estratégia, gerenciamento
de riscos € metas e métricas; relacionar a carteira de crédito do caso selecionado com 0s riscos
climatico; analisar e considerar os resultados finais do teste de estresse com possibilidade de
extrapolagdo para utilizagdo, como modelo, por outras instituigdes do setor financeiro.

Portanto, considerando a relevancia cada vez mais em destaque dos processos
mitigatorios dos riscos climaticos, os conflitos que a circundam a discussdo acerca de riscos
climaticos existem a ponto de ser necessaria a intervencao regulatoria. Intervengao esta que
pode ser feita através da demanda regulatoria pela realizagao de testes, entre eles os testes de
estresse para riscos climaticos. A ado¢do de um teste, como o proposto neste estudo, traz a
justificativa para isto, pois as implicagdes dos riscos podem ameagar a estabilidade financeira,

a manutencao dos sistemas que sustentam a vida e a democracia no mundo.

2 REFERENCIAL TEORICO
2.1 GERENCIAMENTO DE RISCOS SOCIAIS, AMBIENTAIS E CLIMATICOS EM UMA
INSTITUICAO FINANCEIRA

O gerenciamento dos riscos sociais, ambientais e climaticos ¢ uma pratica cada vez mais
importante para as institui¢des financeiras. Com o aumento da preocupagao da sociedade e dos
governos com questdes socioambientais, as instituicdes financeiras precisam estar atentas aos
riscos associados a esses temas e adotar medidas para mitiga-los (BANCO MUNDIAL, 2009).

Segundo a United Nations Environment Programme Finance Iniciative (UNEPFI), uma
iniciativa global de colaboragao entre institui¢des financeiras e as Nac¢des Unidas, a gestao de
riscos € a base para a tomada de decisdes responsaveis e sustentaveis. Esse processo auxilia as
instituicdes financeiras a aprimorar sua compreensao sobre seus impactos e oportunidades, além
de lidar com as incertezas e volatilidades que estao associadas aos projetos de desenvolvimento.

Em relagdo aos riscos sociais, as instituicoes financeiras devem avaliar como suas
atividades podem afetar as comunidades locais, os direitos humanos e a diversidade. Isso inclui
questdes como o respeito aos direitos trabalhistas, a inclusdo social e a equidade de género.
Além disso, devem estar atentas ao impacto social de seus investimentos, garantindo que suas

acOes nao contribuam para praticas prejudiciais a sociedade.



J& em relacdo aos riscos ambientais, que pode ser definido pela possibilidade das
atividades fomentadas por uma institui¢do possa ter efeitos negativos no meio ambiente, e
devem ser observadas questdes como o uso de recursos naturais, a gestdo de residuos e a
poluicao (TOSINI, 2005). A adogdo de praticas sustentaveis e a mitigacao dos impactos
ambientais sdo essenciais para garantir a continuidade dos negdcios e a preservacdo do meio
ambiente.

Os riscos climaticos, que serdo mais bem detalhados em se¢ao seguinte, sdo cada vez
mais relevantes para as institui¢cdes financeiras. As mudangas climaticas podem ter impactos
significativos em diferentes setores da economia, afetando a rentabilidade dos investimentos e
a continuidade dos negocios. As instituigdes financeiras precisam avaliar esses riscos e adotar
medidas para mitigé-los, incluindo a ado¢do de praticas sustentdveis e a alocagdo de recursos
em investimentos resilientes.

Sendo assim, a gestdo dos riscos sociais, ambientais e climaticos ¢ essencial para as
institui¢cdes financeiras, ajudando a garantir a sustentabilidade dos negocios, a preservagao do
meio ambiente e o respeito aos direitos humanos. As institui¢des financeiras que adotam
praticas sustentaveis e gerenciam esses riscos de forma adequada estdo mais bem posicionadas
para enfrentar os desafios do futuro, considerando ndo s6 estar de acordo com as questoes
regulatdrias, que estdo exigindo cada vez mais, mas também por conseguirem aproveitar este

gerenciamento com viés de oportunidade, gerando novos negocios.

2.2 RISCOS CLIMATICOS

A preocupacdo com os danos das mudancgas climaticas vem sendo discutida desde a
década de 70, quando a destruicdo da camada de 0zonio, que protege o planeta contra a radiagao
ultravioleta, foi identificada e comunicada a sociedade. A partir disto, houve o
desencadeamento de campanhas em prol da conservagao desta barreira, o que gerou, em 1988,
a assinatura do Protocolo de Montreal, que tinha como objetivo abolir o uso dos gases de efeito
estufa (CONTI, 2005). Apods alguns anos de estudos, foi identificado que estas emissdes nao
eram causadas apenas por atividades humanas, mas também por meios naturais que nao estao
sob o controle humano, como por exemplo, as atividades vulcanicas. Sendo assim, este
protocolo ndo abrangeria o problema por completo (MOLION, 1992).

Em 1997, na Convengao do Clima, fora estabelecido um novo acordo, o Protocolo de
Kyoto, que entraria em vigéncia apenas em 2005, mas que gerava o comprometimento dos
paises signatarios na reducao gradativa da liberacao das substancias causadoras do aquecimento

global, através de limites de emissao até¢ 2012 (CONTIL, 2005).



Apesar desta tentativa de intervencdo, o aumento das emissdes dos gases efeito estufa
seguiu consideravel, com a ameaca de elevacdo da temperatura global em mais de 2° C em
relagdo ao periodo pré-industrial, cada vez mais alarmante. Desta forma, organizacdes e
governos demonstraram sua preocupagao com a concretizagao deste risco € com seus impactos.
Em 2015, cerca de 200 paises se comprometeram, através do Acordo Paris, a limitar esta
elevagdo a 1,5°C. Com as metas e esfor¢os deste compromisso € visado a redugao e, se possivel,
a reversao dos impactos destas emissdes no aquecimento global.

Considerando que o sistema financeiro possui uma grande responsabilidade no
financiamento e fomento em negdcios, sua participagdo e comprometimento neste trabalho, ¢
essencial. As possibilidades contribui¢do deste setor, pode ser em direcionar seus investimentos
a atividades sustentdveis, limitando projetos com atividades propagadoras de danos ao meio
ambiente, em captar recursos através de maior transparéncia na destinacdo de seu uso,
considerando os principios ambientais, sociais e de governanca (ESG) e em mitigacao proativa
dos riscos climaticos envolvidos, considerando que a concretizagdo destes riscos também
implica impactos na estabilidade do setor, trazendo perdas fisicas ou de capital.

No entanto, devido a falta de clareza para tangibilizar as a¢des que cada tipo de setor
deveria se comprometer para enfrentar os riscos das mudancgas climaticas, a justificativa para
esta mobilizagdo de capital e recursos ndo era suficiente para corroborar tais comprometimentos.
Por consequéncia, algumas iniciativas foram surgindo para definir estes conceitos, estabelecer
parametros e conscientizar os governos € as empresas privadas sobre os riscos € oportunidades
relacionados a este tema.

Como exemplos destas iniciativas, trés possuem maior destaque: a Network for
Greening the Financial System (NGFS), a Task force on Climate-Related Financial Disclosures
(TCFD) e o Bank for Internacional Settlements (BIS).

A NGFS, também chamada de Rede para um Sistema Financeiro Mais Verde, foi criada
em 2017, com a proposta de contribuir no gerenciamento dos riscos climaticos no setor
financeiro, bem como ajudar na propagacdo de boas praticas das diretrizes estabelecidas para
uma transi¢ao para uma economia de baixo uso de carbono, conforme as metas do Acordo de
Paris, para um maior desenvolvimento sustentdvel. A organizagdo foi fundada em 2017 e ¢
composta por bancos centrais e supervisores financeiros do mundo inteiro. (NETWORK OF
CENTRAL BANKS AND SUPERVISORS FOR GREENING THE FINANCIAL SYSTEM,
2019).



A TCFD, criada em 2015 ¢ formada por diversos tipos de organizagdes, como bancos,
seguradoras, fundos de pensdo e empresas de contabilidade e consultorias, bem como empresas
nao financeiras, tem como objetivo de:

ajudar a identificar as informagdes necessarias para que investidores, credores e agentes
de subscri¢do de seguros avaliem e precifiquem de maneira adequada os riscos e oportunidades
relacionados as mudancas climaticas (FORCA-TAREFA PARA DIVULGACOES
FINANCEIRAS RELACIONADAS AS MUDANCAS CLIMATICAS, 2017, p. iv).

O entregavel desta iniciativa foi a publicagdo de um relatério com recomendagdes de
governanga, estratégicas e de gestdo de riscos para aplicacao tanto no setor financeiros, quanto
de outras atuagdes, considerando as metas assumidas perante o risco das mudangas climaticas.
E por fim, o BIS, instituicdo que apoia os bancos centrais na busca pela estabilidade financeira
e monetaria através da cooperagcdo internacional (BANK FOR INTERNATIONAL
SETTLEMENTS, 2023). A organizagdo atua também auxiliando as instituicdes financeiras
através de estudos para embasar a tomada de decisdo e estratégias frente ao tema.

Considerando as defini¢des e relatorios atuais da TCFD e da NGFS, a exposi¢ao que o
setor financeiro pode ter frente a estas mudancas, podem ter niveis de variacdo de acordo com
diferentes regides e formas de impacto, afetando também as condi¢des macroecondmicas destes
lugares. Desta forma, considerando que pode haver varidveis ndo s6 pela concretizagdo dos
riscos as mudangas climaticas, mas também no caminho desta transi¢do, devido a necessidade
de diminui¢ao dos GEE, estes foram divididos em duas principais categorias: riscos fisicos de
transicgao.

O risco fisico ¢ definido pela possibilidade de ocorréncias de perdas devido as alteragdes
climaticas geradas pelas degradacdes ambientais, como desmatamento, degrada¢do do solo,
poluicao, ou por fendmenos meteorologicos, como a aceleracdo do aquecimento global,
causando ondas de calor mais longas. Estas perdas podem se materializar em danos patrimoniais
e de produtividade, afetando etapas de produgdo de alimentos ou escassez de agua, gerando
prejuizos nas saftras, colheitas e oferta, afetando toda a cadeia de valor (RAY et al., 2019 apud
BOLTON et al., 2020).

Por consequéncia disto, o setor financeiro, parte fomentadora das atividades, fica
exposto ao resultado destas mudangas, visto que prejuizos nas atividades podem levar a
insolvéncia de seus beneficiados, prejudicando assim a estabilidade financeira do mercado,
conforme ilustra a Figura 1 abaixo.

Figura 1 — Riscos fisicos afetando economia real e o sistema financeiro
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Fonte: Network of Central Banks and Supervisors for Greening the Financial System (2019a, p.14),
adaptado.

O risco de transi¢do ¢ definido pela possibilidade de ocorréncias de perdas financeiras
ou reputacionais no avango para uma economia de baixo carbono (TCFD, 2017) Este risco pode
se materializar através da adogao de politicas ou estratégias ambientais ou climaticas, pela
disrupg¢ao tecnologica ou até mesmo preferéncias de mercado. As medidas adotadas para esta
transicdo devem estar atentas a todas as vertentes impactadas, considerando que a completa
parada de emissdo dos GEE levaria ndo sé a uma crise de abastecimento, mas também a perda
de empregos, causando danos econdmicos a toda regido.

A figura 2, ilustra como os impactos desta transi¢cdo refletem na produtividade, trabalho,
investimentos e, por consequéncia, no PIB do pais que adota medidas abruptas para
concretizacdo das agdes estabelecidas para reducdo das emissoes.

Figura 2 — Riscos de transicdo afetando economia real e o sistema financeiro
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Fonte: Network of Central Banks and Supervisors for Greening the Financial System (2019a, p.17),
adaptado.

Sendo assim, cada um dos riscos, fisicos e de transi¢ao consideram as possibilidades de
abordagem de cada cendrio, pois caso haja a diminui¢ao imediata dos riscos fisicos havera um
aumento nos riscos de transi¢do. No entanto, se a transi¢ao for lenta, os eventos climaticos
extremos, que ja estdo cada vez mais frequentes e danosos a humanidade, seguirdo em

crescente.

2.3 CONCEITOS ESSENCIAIS

2.3.1 RESILIENCIA FINANCEIRA

A resiliéncia financeira ¢ uma caracteristica essencial para a sobrevivéncia e sucesso
dos bancos em um ambiente econdmico cada vez mais incerto e volatil. Segundo Goldstein
(2015), a resiliéncia financeira refere-se a capacidade dos bancos de resistir e se recuperar de
choques financeiros, como crises econdmicas, perdas financeiras ¢ mudangas no ambiente
econdmico.

O gerenciamento dos riscos climaticos tornou-se uma questdo essencial para a
resiliéncia financeira de uma institui¢ao financeira. Com a mudanga climatica se acelerando, os
riscos ambientais estdo se tornando mais frequentes e intensos, o que pode afetar negativamente
a estabilidade financeira de uma instituicao. Por exemplo, catastrofes naturais que podem causar
danos fisicos as propriedades, infraestruturas e ativos de uma institui¢ao financeira, resultando

em perdas financeiras significativas. Além disso, o aumento do risco de crédito ¢ um outro fator
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que pode afetar a resiliéncia financeira, ja que ha uma possibilidade maior de inadimpléncia de
empréstimos devido ao aumento das regulacdes em relacdo a empresas com maior potencial
poluente. Nesse sentido, ¢ fundamental a adogao de medidas para gerenciar e mitigar os riscos
climéticos, considerando que as mudangas climaticas podem afetar a rentabilidade, a qualidade
dos ativos e a posi¢ao de capital de uma institui¢do financeira (BAUER, 2021).

O Banco de Compensagdes Internacionais (BIS) em 2020 destacou a importancia do
gerenciamento dos riscos climaticos para as instituigdes financeiras. Em relatério publicado
pela instituigdo observou-se que a mudancga climatica representa um risco para a estabilidade
financeira, e que os bancos precisam adotar medidas para gerenciar e mitigar esses riscos. O
estudo também ressaltou que os riscos climaticos podem afetar diferentes setores economicos,
o que pode levar a perdas financeiras significativas para as instituicoes.

Em 2019, o Forum Econdmico Mundial destacou sobre a importancia do gerenciamento
dos riscos climaticos para os investidores. O relatorio observou que os investidores precisam
levar em consideragdo os riscos climaticos ao tomar decisdes de investimento, pois esses riscos
podem afetar o desempenho financeiro de uma empresa. Além disso, também evidenciou que
as empresas que adotam medidas para mitigar os riscos climaticos sdo mais resilientes e tém
melhor desempenho financeiro a longo prazo.

Devido ao Acordo de Paris, as instituigdes financeiras estdo adotando medidas para
gerenciar e mitigar os riscos climaticos. O Banco Santander, por exemplo, estabeleceu uma
meta de neutralidade de carbono para 2050 e criou um fundo de 100 bilhdes de euros para
financiar projetos sustentaveis (SANTANDER, 2023). O Banco do Brasil também langou um
programa para incentivar a agricultura sustentavel e reduzir as emissdes de gases de efeito
estufa.

Em suma, a mudanca climatica representa um risco para a estabilidade financeira das
institui¢des financeiras. E fundamental que essas institui¢des adotem medidas para gerenciar e
mitigar os riscos climatico, considerando andlises atuariais que envolvam a coleta de dados
frente as mudangas climaticas, que pode ser realizada através de estudos que estimem o
comportamento de varidveis e seus impactos na economia.

O Banco Mundial, que langou o programa "Understanding Risk Finance"
(Compreendendo o Financiamento de Riscos) para ajudar paises a se prepararem para desastres
naturais. O programa utiliza analises atuariais para avaliar a vulnerabilidade de um pais e
determinar os niveis de seguro necessarios para proteger suas populacdes € economias em caso
de desastres naturais (BANCO MUNDIAL, 2016). Outra instituicdo financeira que tem

aplicado essa abordagem ¢ a Zurich Insurance, que utiliza analises atuariais para avaliar o risco
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climatico em seus investimentos e garantir que eles sejam alinhados com as metas do Acordo
de Paris. A empresa também implementou um plano de negocios sustentaveis que inclui a
reducgdo da exposicao a setores de alto risco climatico e a alocacao de capital para investimentos

em tecnologias limpas (ZURICH INSURANCE GROUP, 2020).

2.3.2 TESTES DE ESTRESSE

O teste de estresse ¢ uma ferramenta para gestdo de riscos, que permite para avaliar a
resiliéncia de uma instituicao financeira em seus modelos de negocios, bem como na capacidade
de resistir a eventos adversos extremos, como uma recessio econdmica, aumento das taxas de
juros, eventos geopoliticos, flutuagdes cambiais e faléncia de grandes empresas. A metodologia
permite assim, a identificacdo prévia de fragilidades para que seja aplicada uma acdo de
mitigacio adequada (BULBUL et al., 2019). Além disto, a aplicaciio ao setor financeiro, ajuda
a estimar o qudo sensivel as instituigdes estdo frente aos fatores de risco considerados,
auxiliando assim em tomadas de decisdo, ainda mais quando o cendrio econdmico esta
favoravel, mascarando possiveis riscos nao tao 6bvios (JONES et al., 2004).

A condugdo do teste ¢ feita através de um modelo matematico que considera varios
fatores, incluindo a situacdo financeira atual da institui¢do, sua exposicdo a riscos € sua
capacidade de absorver perdas. Os modelos levam em consideracdo cendrios econdmicos
extremos, que podem incluir uma recessado, crise geopolitica, desastre natural ou outro evento
imprevisivel. A analise envolve uma ampla gama de métricas financeiras, como o nivel de
capital, a liquidez, a qualidade dos ativos e o nivel de risco de mercado. A partir dos resultados,
as instituigdes financeiras devem estar preparadas para demonstrar que possuem recursos
adequados para resistir a choques e manter a continuidade do nego6cio em situagdes de estresse
extremo (JONES et al., 2004).

Segundo Pereira (2019), a aplicacao de oscilagdes em variaveis ao longo de um periodo
de tempo, possibilita a determinagdo de impactos sobre o capital de instituicdes financeiras,
considerando perdas ndo esperadas e que, portanto, ndo estdo sendo previstas, avaliando assim

a resiliéncia do portfolio frente a estes impactos.

2.3.3 EXIGENCIAS REGULATORIAS

As exigéncias regulatdrias para teste de estresse variam em diferentes jurisdi¢cdes, mas
geralmente sdo impostas pelos reguladores bancarios nacionais ou internacionais. Um exemplo
de regulador bancério internacional que impde requisitos de teste de estresse ¢ o Comité de

Supervisdo Bancéria de Basileia (Basel Committee on Banking Supervision). Em suas
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diretrizes, o comité exige que os bancos realizem testes de estresse regularmente para avaliar a
resiliéncia do banco a riscos sistematicos. O comité também define os principais componentes
do teste de estresse, como cenarios de estresse, horizonte de tempo, abrangéncia, metodologia
e divulgacao de resultados (BIS, 2023).

Além disso, os reguladores bancarios também podem exigir que os bancos sigam
diretrizes especificas de teste de estresse, como as publicadas pela Autoridade Bancaria
Europeia (EBA) ou pela Autoridade Bancaria Federal dos Estados Unidos (Federal Reserve).
As diretrizes da EBA, por exemplo, exigem que os bancos realizem testes de estresse
anualmente e divulguem os resultados publicamente. A EBA também fornece orienta¢des sobre
os cendrios de estresse e metodologias que devem ser usados nos testes.

No Brasil, a exigéncia de testes de estresse para bancos ¢ regulamentada pelo Banco
Central do Brasil. O regulador exige que os bancos realizem testes de estresse em pelo menos
dois cendrios macroecondmicos adversos € um cenario de risco de liquidez, conforme as
orientacdes da resolucdo CMN 4.557/17.

Desde o final dos anos 2000, o Banco Central do Brasil tem se envolvido na questdao
ambiental e social. O Conselho Monetario Nacional (CMN) emitiu regulamentagdes que
exigem que as institui¢des financeiras verifiquem questdes de legislagdo ambiental no momento
da concessdo de crédito para setores do agronegdcio, com o objetivo de preservar biomas
brasileiros e fomentar uma agricultura de baixas emissdes em carbono. Em 2014, o CMN emitiu
a primeira resolugcdo sobre a responsabilidade socioambiental, que estabeleceu os pilares e
principios sobre as praticas ambientais e sociais a serem aplicados pelas institui¢des financeiras,
de acordo com a proporcionalidade e relevancia de suas operagdes e natureza de servigos.

Em 2017, foram estabelecidos requisitos buscando uma abordagem integrada sobre a
gestao de riscos aos bancos, com a proposta de considerar os riscos ambientais e sociais. Nessa
perspectiva integrada, as institui¢cdes financeiras devem mensurar, identificar, avaliar, relatar e
monitorar os riscos financeiros considerando o fator socioambiental. Devem também
implementar uma estrutura e governancga para mitigar esse risco e, caso seja considerado
relevante, deve ser levado em consideragao o monitoramento do risco climatico.

Em 2019, a Agenda BC# foi criada apos a reformulacao do projeto Agenda BC+, criado
inicialmente em 2016 com o objetivo de definir as linhas de agdes estratégicas do Banco Central
do Brasil. A Agenda BC# tem quatro dimensdes: inclusdo, competitividade, transparéncia e
educacdao. Em 2020, o Banco Central do Brasil adicionou a dimensao Sustentabilidade na
agenda BC#, com foco em trés objetivos: incorporagdo de variaveis associadas a

sustentabilidade nas rotinas e nas tomadas de decisdes do Banco Central do Brasil; sofisticagao
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das regras de gerenciamento dos riscos ambientais, sociais e climaticos que se aplicam as
institui¢cdes financeiras e promog¢ao de finangas sustentdveis no Sistema Financeiro Nacional.
A adigdo dessa nova dimensao na Agenda BC# ocorre devido aos impactos de possiveis eventos
climéaticos extremos (como por exemplo secas e enchentes) nas principais variaveis econdmicas,
bem como do crescente aumento da atengdo que a sociedade tem dado a esses eventos.

O risco socioambiental (RSA) ¢ um fator que atravessa véarios tipos de riscos
monitorados pelo regulador, incluindo mercado, crédito, legal, imagem e reputacdo, entre
outros. Por exemplo, se um evento socioambiental danoso ocorrer, isso pode prejudicar
diretamente a capacidade de um cliente pagar suas dividas, resultando em perdas de crédito
para a institui¢do financeira que concedeu o empréstimo. Se esse dano foi causado pelo proprio
cliente, isso ¢ considerado um risco legal e de imagem para o banco envolvido na operagao.

Quanto a concessdo de crédito a setores expostos ao risco socioambiental, o BCB destaca:

E importante ressaltar que o fato de uma instituicio conceder crédito
para determinado cliente exposto ao RSA ndo significa que esse
cliente esteja necessariamente gerando danos socioambientais. Tal
cliente pode mitigar de forma eficiente os riscos de causar um dano
socioambiental, ou, inclusive, estar exposto as consequéncias
financeiras decorrentes de danos socioambientais ndo causados por

ele (BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2020e, p. 108).

Em 2021, através da resolugdo CMN 4.943, o BCB, incorporando praticas
internacionais, incluiu em seu arcabouco regulatorio, a primeira medida pratica para que as
instituicdes financeiras comecem a mensuragdo e avaliacdo dos riscos climaticos em sua

carteira, através de um teste de estresse.

2.3.4 RELACAO ENTRE DESEMPENHO ESG E A PERFORMANCE FINANCEIRA

Considerando todos os possiveis impactos que os pilares ambientais, sociais e de
governanga possuem na sociedade, diversos estudiosos relacionam estas variaveis com o
desempenho financeiro de empresas. Os autores Fiede, Busch e Bassen (2015) conduziram uma
meta analise com mais de 2.000 estudos e chegaram a conclusao de que em mais de 63% deles,
existe uma associag¢ao positiva entre ESG com performance financeira.

Na Tabela 1 sdo apresentados estudos que encontram esta relacao positiva, mas também
negativas e neutras, entre as varidveis Corporate Social Performance (CSP) e a Corporate

Financial Performance (CFP) (GARCIA, 2017).
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Tabela 1 — Estudos com meta-analise do desempenho CSP/CFP

Ano Autor(es) Quantidade Resultados obtidos
de estudos
1997 Griffin e Mahon 62 artigos e 33 artigos com relagdo positiva entre CSP-CFP
e 20 artigos com relagdo negativa
® 9 artigos com resultados sem efeitos ou inconclusivos
1999 Roman, Hayibor e | 52 artigos e 33 artigos com relagdo positiva entre CSP-CFP
Agle e 5 artigos com relacdo negativa
® 14 artigos com resultados sem efeitos ou inconclusivos
2003 Orlitzky, Schmidt | 52 artigos e Ha associagdo positiva entre CSP-CFP
e Rynes
2003 Margolis e Walsh | 127 artigos e 54 artigos com relagdo positiva entre CFP-CSP
e 20 artigos sem relacdo entre CFP-CSP
e 7 artigos com relacdo negativa entre CFP-CSP
e 28 artigos sem relacdo significante
2006 Wu 121 artigos e Ha associacdo positiva entre CSP-CFP
2008 Beurden e 34 artigos e 23 artigos com relagdo positiva entre CSP-CFP
Gossling e 2 artigos com relagdo negativa
® 9 artigos sem relacdo significante
2009 Peloza 159 artigos e 100 artigos com relagdo positiva entre CSP-CFP
e 24 artigos com relagdo negativa
e 35 artigos com resultados sem efeitos ou inconclusivos
2009 Margolis, 251 artigos e  Haassociagdo positiva entre CSP-CFP
Elfenbein e Walsh
2014 Endrikat, 149 artigos e Ha associagdo positiva entre CSP-CFP
Guenther e Hoppe

Fonte: Garcia (2017)

A grande maioria dos estudos demonstra que existe uma associagdo positiva entre as
variaveis CSP e CFP. Em contrapartida, McWilliams (2001) entende que existe uma relagao
neutra entre performance financeira e ESG, pois analisando duas empresas, caso uma aumente
suas vendas ao incorporar estas varidveis, a concorréncia se adaptaria e seguiria 0 mesmo
caminho com facilidade, visto que ndo exigem barreiras para a implementagao destas a acoes.
Ja as associagdes negativas, se dao pelo argumento de que os recursos que serao destinados para
as agdes com vieses sustentaveis poderiam gerar conflito de interesse entre os gestores e
acionistas, visto que existe a possibilidade desta alocacdo ser em temas com objetivos pessoais
do publico envolvido na tomada de decisdo. Todavia, com a crescente preocupacao da
sociedade com o bem-estar ¢ manutencdo do meio ambiente, as empresas que ainda nao
demonstram ag¢des que incluem as varidveis ESG, tendem a ser ndo-priorizadas pela populacao,

que estd cada vez mais consciente do impacto de suas escolhas (GARCIA, 2022).

2.4 ESTUDOS RELACIONADOS

Sardeiro & Bilhim (2021) estudaram a normatiza¢do contabil dos riscos climaticos
através de um ensaio sobre a atuagdo no interesse publico do IASB. Observaram que os riscos
climaticos possuem consequéncias, em niveis mundiais, em segmentos sociais, econdmicos €

ambientais. Destacaram que a aten¢do centrada sobre os riscos climaticos foi ampliada a partir
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das manifestacdes de apoio de organismos internacionais tais como o Forum Econdmico
Mundial e a OECD (Organizagao para a Cooperacao e Desenvolvimento Econdmico).

Azevedo (2020) estudou o processo de gerenciamento dos riscos climaticos nas
institui¢des bancarias brasileiras com objetivo de apresentar € promover uma maior integragao
dos processos de gestdo dos riscos de crédito com os riscos climaticos, propondo assim, um
guia para auxiliar os bancos brasileiros nesta incorporagao.

O Banco Central do Brasil (2022), em seu relatorio de estabilidade financeira, explica
que as analises de impacto do risco climatico no sistema financeiro apresentam limitagdes, pois
a metodologia tradicional para testes macroecondmicos assume balangos estaticos ou passivos,
o que ¢ adequado apenas para horizontes temporais mais curtos de 3 a 5 anos. Entretanto, para
horizontes mais longos, que sdo comuns em analises climaticas, essa hipotese pode ser
questionavel. Além disso, o uso de dados histéricos pode ndo ser uma boa referéncia para prever
comportamentos futuros do risco climatico, devido a alta incerteza e a natureza nao linear dos
seus impactos. Além disso, a mudanga climdtica pode representar uma mudanga de padrao,
tornando os dados historicos pouco tteis para tais analises.

Huang, H.H., Kerstein, J. & Wang, C. (2018) estudaram as consequéncias da interagao
entre os riscos climaticos e as escolhas financeiras de empresas pelo mundo, através de indice
climatico global. A partir da aplicagdo da abordagem concluiram que ndo existe variacao
significativa na receita das companhias, quando incorporadas varidveis climaticas.

Sampaio (2022) examinou a interagdo do desempenho climético no desempenho
financeiro de institui¢des bancarias, em paises desenvolvidos e em desenvolvimento e
evidenciou que, apesar do risco climatico estar presente de forma geograficamente disseminada
e ser critico para a intermediacdo financeira, a associacdo entre as duas performances ocorre
apenas em paises desenvolvidos. O estudo demonstrou que esse assunto tem estado presente na
agenda empresarial, na imprensa e nos pareceres de especialistas por um periodo mais longo.

Medeiros et. al. (2015) realizaram um estudo nos municipios do Mato Grosso do Sul
para demonstrar os impactos dos eventos climaticos na produtividade de soja e milho da regido.
Concluiu-se que a exposi¢do a riscos climaticos, varia entre regides e influéncia na

produtividade, o que justifica a adogdo de estratégias para minimizar os riscos de perdas.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS
A metodologia de analise utilizada corresponde ao formato de pesquisa experimental
que segundo Gil (2022, p. 42), que acontece quando se determina um objeto de estudo e

selecionam-se variaveis que seriam capazes de influencia-lo. Foi selecionada uma institui¢ao
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financeira para a verificagdo dos impactos dos riscos climaticos em sua carteira de crédito
projetada para os anos de 2030 e 2050.

Quanto a abordagem do problema, pode ser denominada como quantitativa. Neste modelo
de pesquisa sdo necessarios a coleta de dados e tratamentos objetivos, além da adogao de uma
posicdo impessoal pelo durante a avaliagdo, baseando-se em teorias que guiam o estudo
(BAPTISTA; CAMPOS, 2016, p. 56).

Este estudo utiliza dados relativos a carteira de crédito do agronegocio de uma
institui¢ao financeira, bem como estudos referentes aos dos riscos climaticos a cada regiao e
cultura do Brasil, considerando os prazos de adequacdo para uma economia de baixo carbono,
conforme o Acordo de Paris.

Os principais dados que foram utilizados neste estudo foram as informagdes do histérico
de 5 anos da carteira de crédito da institui¢do financeira, que possui mais de 5 milhdes de
clientes. atua de forma majoritaria no setor do agronegocio e possui abrangéncia em 25 estados
brasileiros. Esta carteira refere-se ao total de recursos direcionados para cada municipios.

A metodologia se inicia a partir da identificacdo dos diferentes cenarios que serao
aplicadas as variagdes. Neste estudo, para desenvolvimento da metodologia, foram
considerados o risco fisico agroclimatico e o risco de transi¢ao no setor da agricultura. Os dados
de risco fisico agroclimatico sdo baseados na aptidao futura das regides para a producdo de
determinadas culturas, considerando a previsdo de atributos climaticos e de solo ao longo dos
anos de 2030 e 2050. Ja a base de risco de transicdo na agricultura considera premissas de
cenarios até 2050, avaliando os impactos econdmicos em determinados setores, conforme
estratégias para o atingimento da neutralidade climdtica. No setor do agronegocio, sdo
considerados percentuais comparativos de produtividade e ocupacdo de area em relagdo ao ano
de 2020.

Para aplicacao destes dados na carteira Agro da institui¢do financeira, foi realizada uma
projecdo dos valores liberados futuros, a partir da aplicagdo da técnica de Suavizacio
Exponencial (ETS) na versdao AAA, em qual ¢ possivel projetar um valor futuro a partir de
informacdes historicas. Esse valor previsto segue a tendéncia dos dados passados e ¢ estendido
até a data-alvo determinada, mantendo a continuidade da linha temporal. Observando o
historico da carteira e considerando as sazonalidades para a previsdo do seu crescimento. A
partir do resultado das projegdes foi possivel estimar os cendrios climaticos com os valores
calculados da carteira nos anos correspondentes. No cruzamento dos cenarios com os dados do
portfolio foram consideradas as proporcdes da carteira das culturas disponibilizadas nas bases

de riscos climaticos, bem como das regides de atuacao da instituigdo.
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O estresse dos cendrios consiste em atribuir niveis de impacto gerados pelas mudangas
agroclimaticas na carteira do agronegocio projetada para os periodos de avaliagdo. O resultado
desta mensuracao sao perdas estimadas no valor de portfolio, conforme grau de agravamento

das variaveis em cada cultura e regiao.

3.1 METODO DE TESTE DE ESTRESSE

Para identificar os riscos fisicos de cada regido e cultura, a consultoria ambiental Way
Carbon conduziu estudo para elaboragao de cendrios climaticos tropicalizados para mensuragado
de impactos financeiros. Agroclimatico ¢ baseado no zoneamento de dreas aptas a producao de
cultura, considerando atributos climaticos e de solo, além de caracteristicas, ¢ fisioldgica das
culturas.

Na mensuracao da aptidao térmica foram consideradas variaveis de temperatura média
do ar para identificar a aptidao de determinada area tal aptiddo pode ser segmentada em apta
restrita ou inapta conforme o plantio de cada cultura as classificagdes foram baseadas em um
intervalo médio considerando limites descritos na literatura sobre a fisiologia das respectivas
culturas para diferentes regidoes do Brasil.

Para mensuracdo do ISNA, considerando que o risco agroclimético esta relacionado a
condi¢des hidricas durante o cultivo de cada cultura o regime de precipitacdo de chuva ¢ muito
relevante para a fase de semeadura. O calculo para o ISNA ¢ a razdo entre a quantidade de agua
consumida pela planta em condi¢des naturais de disponibilidade hidrica (evapotranspiragao real
- ETr) e o consumo de dgua sem restricao hidrica do solo (evapotranspiracdo méaxima - ETm).
Estes dados sdo calculados através da evapotranspiragdo potencial coeficiente da cultura (Allen
etal.,1998) e umidade do solo (EMBRAPA, 2020) de acordo com a equagao descrita na formula
1.

Equagado 1 — Célculo do ISNA

ISNA = -1
ETm

Fonte: Way Carbon (2021).
Na aplicacdo do calculo do ISNA para cada tipo de cultura, o valor resultante ¢

classificado em faixas de risco sendo estes: baixo risco, médio risco ou alto risco. Os limiares

foram estabelecidos de acordo com a literatura (Silva et al., 2012; Araujo, 2018; Silva et al.,
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2013; Fenner et al., 2001) e estdo relacionados a necessidade de dgua das culturas. Sendo assim,
quanto maior o valor do ISNA menor ¢ o risco e consequentemente maior a produtividade.

Para os riscos de transi¢do o instituto Alberto Luiz Coimbra de Pos-graduacao e
Pesquisa de Engenharia, da Universidade Federal do Rio de Janeiro (COPPE UFRIJ) conduziu
uma avaliacdo dos riscos e oportunidades da transicdo para o mundo de baixo carbono nossos
sistemas energético e agropecudrio brasileiros em diferentes tipos de cendrios econdmicos. Para
este estudo foram considerados apenas os dados relacionados a agricultura.

Os cenarios econdmicos servem como uma base para a evolucdo das demandas setoriais
de agropecuaria que foram necessarias para o desenvolvimento destas bases, sdo eles: Cendrio
de politicas correntes (CurPol) e NetZero 2050 - Atingimento da neutralidade climatica em
2050.

Para o cenario das politicas correntes, sao aplicadas as politicas atuais e os
compromissos ja firmados, como o cumprimento da Contribuicdo Nacionalmente Determinada
(NDC — Nationally Determined Contribution) brasileira, incluindo zerar o desmatamento ilegal
zero a partir de 2030, ndo sdo consideradas disrupg¢des tecnologicas, mas a manutengdo e
evolugdo de tendéncias ja apresentadas. Para o cenario de atingimento da neutralidade climatica
em 2050, o termo NetZero determina emissdes liquidas zeradas de gases, em uma determinada
data, no caso, 2050. Isso significa que a soma das emissdes provenientes de todos os setores de
consumo, ou seja, toda a emissdo do pais deve ser compensada por tecnologias ou meios de
remog¢ao desses gases da atmosfera, como ¢ o caso do reflorestamento, além de considerar
trajetorias lineares de emissdes de GEE, com uma redugdao de 2030 até¢ 2050, quando sera
atingido a marca de zero emissdes liquidas. Este modelo se difere do cenario CurPol pois
apresenta uma restri¢do na trajetoria de emissdes, o que resulta em inovagdes e disrupgdes
tecnologicas como uma forma de conseguir alcancar o atingimento de uma meta ambiciosa

como ¢ a neutralidade climatica em 2050.

Quadro 1 — definicao dos conceitos de neutralidade de carbono e neutralidade climaitica

— Net Zere Carbon ou Balanco entre emisséese  China serd carbono neutro
Carbono Neutro remocoes apenas de COz até 2060.
Meta do Acordo de Paris:

— Net Zero Emissions ou Balanco entre emissoes e

. . _ balz " tod:
Neutralidade Climatica remocoes de todos os GEE b faland

emissoes de GEE.
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Fonte: COPPE UFRJ (2021).

Quanto a base de dados da instituigdo financeira, primeiramente foi realizado um
mapeamento da carteira Agro, verificando em quais regioes e tipos de culturas havia operagdes
de financiamentos vigentes, considerando uma média simples dos valores alocados a cada
municipio. Para a projecdo dos dados da carteira para os mesmos anos divulgados nas bases de
riscos fisicos e riscos de transi¢cdo foi realizado uma proje¢do simples a partir da técnica de
suavizacao exponencial. Para chegar nos valores absolutos para os anos de 2030 em 2050, foi
realizado uma média simples considerando os periodos de 2025 até 2035 e 2045 até 2055,
respectivamente. A partir disto, foi feito o cruzamento com as bases de riscos fisicos e de
transicao, atribuindo assim as varidveis de aptidao térmica, ISNA e evolugdo da area ocupada

nos diferentes cenarios para o atingimento da neutralidade climatica.

4 ANALISE DOS RESULTADOS
4.1 ANALISE DE RESULTADOS

A partir da carteira de crédito do agronegodcio da instituicdo financeira analisada e a
aplicacdo das varidveis climaticas em sua projecao, como resultado obtivemos os cendrios a
serem estressados. Para aplicagdo do teste de estresse, nas variaveis de riscos fisicos foram

atribuidos valores de severidade conforme as classificacdes descritas na Tabela 2.

Tabela 2 — Variaveis climaticas de riscos fisicos.

Variavel Classificacao
Aptidao Térmica Apta Restrita Inapta
[ndice de Satisfacdo da Risco Baixo Risco Médio Alto Risco
Agua

Fonte: Elaborada pela autora com base no teste de estresse realizado (2022)

Nas classificagdes de aptidao térmica e indice de satisfacdo da agua, quando identificado
que a regido seguira apta ou possui risco baixo, na aplicagao do teste, foi considerado que a
projecdo da carteira permaneceria igual. Quando identificado restricdo ou risco médio, atribui-
se que o valor de projecdo da carteira cairia pela metade e quando identificado que a regido
estara inapta ou com alto risco, a projecao da carteira foi zerada, considerando que ndo sera

possivel a utilizacao daquela area, afetando diretamente as concessdes naquela regido.
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Para os riscos de transi¢cdo, considerando que os dados sdo apresentados de forma a
mensurar a quantidade de evolucdo, positiva ou negativa da area ocupada de cada regido,
considerando as alteragdes climaticas de cada cendrio, discriminados na Tabela 3, a aplicagdo
de severidade se deu pela variabilidade e de expansao desta area produtiva.

Tabela 3 - Variaveis climaticas de riscos de transicao.

Cenario Variavel
NetZero Evolugio da Area Ocupada com Base 2020
CurPol Evolugio da Area Ocupada com Base 2020

Fonte: Elaborada pela autora com base no teste de estresse realizado (2022)

4.2.1 RISCO FISICO
O resultado do teste foi dividido conforme suas aplica¢cdes em cada tipo de risco na
carteira de crédito da instituicdo. Com os dados para os riscos fisicos aplicados, resultaram nos

percentuais totais explanados na Tabela 4.

Tabela 4 — Resultado da aplicacdo do teste de estresse para as variaveis de risco fisico
agroclimaticas.

Variavel Perda Estimada (2030) Perda Estimada (2050)
’ Aptidao Térmica 6,28% 4,04%
Indice de Satisfacdo da Agua 22,07% 22.17%

Fonte: Elaborada pela autora com base no teste de estresse realizado (2022)

Para esta instituicdo financeira, em termos de risco climatico, pela realizagdo do teste
de estresse, pode-se verificar as variaveis de aptidao térmica e indice de satisfacdo de agua.
Para aptidao térmica a perda estimada relacionado a 2030 ¢ de 6,28%, enquanto até para a
mesma variavel em 2050 se encontra no patamar de 4,04%. A variavel que se refere ao indice
de satisfagdo dia da 4gua tem uma perda estimada para 2030 de 22,07%, enquanto a essa mesma
perda estimada chega em 22,17% no ano de 2050.

A variavel de aptidao térmica esta relacionada com o risco climatico de forma que seu
conceito se baseia no zoneamento de areas aptas a producdo de culturas considerando atributos
climaticos, e também, de caracteristicas de cada cultura.

Segundo o Medeiros (2015) que estudou o risco o risco climatico considerando sua
influéncia na produtividade de cada regiao, sendo justificavel a adogao de técnicas com objetivo
de minimizar as perdas, este estudo se alinha em termos de resultado, mas se diferencia em
termos de metodologia, considerando as diferentes técnicas para mensuragdo das variaveis.

Portanto, evidenciando o impacto dos riscos fisicos na carteira de crédito, sem considerar outros
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riscos inerentes a carteira, o percentual de perda esperada, deve ser considerado nas estratégias

de mitigacao de risco da instituigao.

4.2.2 RISCO DE TRANSICAO
Para o resultado do teste, considerando a aplicagdo das variaveis de risco de transi¢ao

na carteira de crédito da institui¢ao, temos os percentuais totais explanados na Tabela 5.

Tabela 5 — Resultado da aplicacdo do teste de estresse para as variaveis de risco de

transicio na agricultura.

Cenirio Varidvel Perda Estimada Perda Estimada
(2030) (2050)
Evolucdo da Area
NetZero Ocupada com Base 6,85% 15,60%
2020
Evolucdo da Area
CurPol Ocupada com Base 5,86% 29,49%
2020

Fonte: Elaborada pela autora com base no teste de estresse realizado (2022)

Para a instituicdo em questdo, quando mensuramos as perdas financeiras estimadas,
considerando a evolugdo da area ocupada, ou seja, a taxa de crescimento, manutengdo ou
diminui¢do da regido disponivel para a plantagdo, o resultado demonstra um crescimento no
impacto ao longo dos anos. Para o cenario NetZero, temos uma perda estima de 6,85% e 15,60%
para os anos de 2030 e 2050, respectivamente. Ja para o cenario CurPol, temos uma perda estima
de 5,86% e 29,49% para os anos de 2030 e 2050, respectivamente. No primeiro cendrio temos
uma perda maior no inicio, mas possui taxa de crescimento menor que no segundo cenario, que
apresenta uma perda menor no inicio, porém aumenta em quase 6 vezes no proximo ano de
observacao.

Conforme os estudos das bases dos riscos climaticos, as variagdes referentes as bases de
variaveis que referenciam os riscos estudados, resultam em baixo impacto até 2050. Embora as
alteragdes climaticas parecam ser prejudiciais para as plantacdes, para o uso da terra e para a
quantidade de producao que derivam do financiamento através de institui¢des financeiras, o teste
de estresse demonstra resultado dentro dos limites de referéncia. Em comparacdo com a

evidéncia trazida por Sampaio (2022), este resultado corrobora a pesquisa com referéncia ao
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Brasil estar classificado como um pais em desenvolvimento, ou seja, ndo tem o mesmo resultado

exposto pelo autor que trouxe a expressao especifica de risco climético para paises desenvolvidos.

5 CONSIDERACOES FINAIS

A preocupacgdo com o impacto das mudancas climaticas ¢ uma discussdo global e esta
provocando ag¢des de diversos setores para mitigar a interferéncia humana nesse risco. O Banco
Central do Brasil (BCB) atualizou suas regulamentacdes em relagdo a gestdo de riscos nas
institui¢des financeiras, incluindo diretrizes para medir o impacto das mudancas climaticas na
carteira de empréstimos dos bancos brasileiros. Este estudo teve como objetivo medir os
impactos das mudancas climaticas na carteira de empréstimos do agronegécio de um banco
brasileiro, usando analise de cendrios e metodologia de testes de estresse. O estudo também
teve como objetivo apresentar o estado atual da discussao internacional sobre riscos climaticos,
o papel do setor financeiro nos riscos climaticos, os elementos basicos de interesse para
investidores em relacdo aos riscos climaticos e analisar os resultados dos testes de estresse para
o caso selecionado, com a possibilidade de extrapolagdo para uso como modelo por outras
institui¢des financeiras.

Identificou-se que no horizonte temporal em que o teste de estresse foi aplicado, que os
impactos frente a resiliéncia financeira da institui¢do escolhida serdo afetados de maneira
menos branda para o primeiro periodo de analise (2030), mas que ao longo dos anos, havera
um aumento no impacto em sua carteira de crédito causado pelas alteragdes climaticas. As
variaveis com maior impacto a longo prazo em cada tipo de risco sao o indice de satisfacao da
agua para os riscos fisicos, que decorre devido ao aumento da escassez do recurso, essencial
para o desenvolvimento das culturas. Para o risco de transi¢do, o cendrio com maior impacto
seria 0 que manteria as politicas correntes (CurPol), sem grandes esforgos para uma transi¢ao
para uma economia de baixo carbono. Apesar do cenario que prevé as emissoes liquidas zeradas
em 2050 (NetZero) possuir taxa maior no médio prazo (2030), essa diferenca se torna
insignificativa quando verificamos os possiveis impactos no longo prazo caso nio haja
intervengoes para mitigagao dos efeitos climaticos.

Desta forma, a mensuragdo da resiliéncia de uma instituicdo financeira aos riscos
climaticos através da aplicacdo de um teste de estresse como uma boa estratégia para iniciar os
estudos frentes as alteracdes decorrentes do clima.

Este estudo tem contribui¢cdes importantes para a sociedade, academia e empresas. Em
relacdo a sociedade, a pesquisa evidencia a necessidade de que as institui¢des financeiras

considerem as varidveis climaticas em suas estratégias de negocios, para que possam ser mais
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resilientes aos riscos decorrentes das mudangas climaticas. Isso pode ajudar a reduzir as perdas
e os impactos negativos nas comunidades e economias locais. Para a academia, o estudo
contribui para a literatura nacional referente a aplicacao de testes de estresse de riscos climaticos
no setor bancéario, fornecendo uma metodologia que pode ser aplicada em outras instituigoes
financeiras e em outras areas do mercado. Finalmente, para as empresas, o estudo destaca a
importancia de considerar os riscos climaticos em suas estratégias de negdcios e em suas
avaliagdes de risco. Além disso, o estudo pode incentivar a ado¢ao empresarial de praticas
semelhantes para avaliar e mitigar os riscos climaticos em seus negocios.

A limitagdo deste estudo esta relacionada a escolha do objeto, ao horizonte de tempo e
as varidveis analisadas. O estudo analisou apenas uma institui¢do financeira e sua carteira de
agronegocio, o que pode limitar a generalizagdo dos resultados para outras instituicdes
financeiras e setores da economia. Os cendrios de riscos utilizados neste estudo foram baseados
em projecdes futuras, o que pode estar sujeito a incertezas e mudangas ao longo do tempo. O
estudo considerou apenas riscos climaticos, ndo levando em conta outros fatores que podem
afetar a resiliéncia financeira de uma institui¢dao, como riscos politicos e regulatorios. O estudo
nao considerou o impacto das mudangas climaticas em outros aspectos do agronegdcio, como
a produtividade e a rentabilidade das culturas, o que pode afetar indiretamente a carteira de
crédito das institui¢des financeiras. O resultado considerou a aplica¢do das varidveis de forma
individual sobre a carteira de crédito, o que ndo considera a interagdo das variaveis o que pode
levar a um resultado de perda distinto. Os resultados do teste de estresse podem ser
influenciados por fatores nao financeiros, como a reputagdo da instituicdo financeira ¢ a
percepcao dos investidores em relagdo ao seu desempenho ambiental e social.

Para tanto, como estudos futuros sugere-se ampliar a amostra de instituigdes financeiras
e carteiras de investimentos para aumentar a representatividade dos resultados e validar a
aplicabilidade do teste de estresse em diferentes contextos e incorporar outras variaveis
climaticas, como eventos climaticos extremos e seus efeitos no agronegocio € na economia em
geral. Além disso, sugere-se analisar o impacto das mudancas climaticas em outros setores
econdmicos ¢ em diferentes regides do pais, desenvolver modelos de previsao de riscos
climaticos mais precisos e aderentes as condigdes climaticas locais, com modelagem ampliadas
e projecdes estatisticas para além das utilizadas e avaliar a eficicia das medidas prudenciais

adotadas pelas instituigdes financeiras para mitigar os riscos climaticos.
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