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Mercados ambientais: Moldando os mercados ligados à natureza, baseados em princípios, 
inovações e melhor governança da relação finanças e natureza, incluindo créditos ambientais
e mercados de soft commodities.

Divulgação de Dados e Balanço Ambiental: Aumentar a qualidade e a quantidade de dados sobre 
a natureza, avaliação de risco e transparência nos mercados financeiros para permitir avaliações 
integradas de riscos e impactos natureza-clima.

Responsabilidade com a Natureza: Extensão das responsabilidades das instituições financeiras 
por resultados ligados à natureza, incluindo a aplicação de regras de combate à lavagem de 
dinheiro para quebrar os vínculos entre investimento e crimes de natureza.

Investimento na natureza: Criar novas oportunidades de investimento focadas na natureza que 
abordem o clima, a segurança alimentar, a equidade e as metas de desenvolvimento sustentável.

Dívida pública: Envolver os atores do mercado e as instituições governamentais nos
esforços para colocar a natureza nos mercados de dívida pública, ou soberana,  incluindo o 
dimensionamento da emissão de títulos públicos vinculados ao desempenho da sustentabilidade.
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Glossário

Definições

AFOLU

BII

BCE

F&A

GEE

IPCC

IPR

LULUCF

SbN

NGFS

ONG

SBTi

TCFD

TNFD

Agricultura, Florestas e Outros Usos do Solo

Índice de Integridade da Biodiversidade 

Banco Central Europeu

Alimentos e Agricultura 

Gases do Efeito Estufa

Painel Intergovernamental sobre Mudanças Climáticas

Inevitable Policy Response (ou Inevitável Resposta Política)

Uso do Solo, Mudanças de Uso do Solo e Florestas 

Soluções Baseadas na Natureza

Rede para Tornar o Sistema Financeiro Mais Verde  

Organização Não Governamental 

Metas Baseadas na Ciência

Força-Tarefa para Divulgações Financeiras Relacionadas ao Clima  

Força-Tarefa para Divulgação Financeira Relacionada à Natureza  

Neste relatório, muitas vezes nos referimos: 

• ao sistema alimentar, ou seja, um sistema que “reúne todos os elementos (meio ambiente, pessoas, 
insumos, processos, infraestruturas, instituições) e atividades relacionadas a produção, processamento, 
distribuição, preparação e consumo de alimentos e as consequências dessas atividades, incluindo os efeitos 
socioeconômicos e ambientais”.1 Frequentemente, também nos referimos ao setor de Alimentos e Agricultura 
(F&A), ou seja, às atividades econômicas dentro do sistema alimentar, que abrangem o setor AFOLU, assim 
como as indústrias e os serviços relacionados a ele.

• ao sistema financeiro, entendido como um sistema que “consiste em mercados e instituições que intera-
gem, normalmente de forma complexa, com o propósito de mobilizar fundos para investimento e fornecendo 
recursos, incluindo sistemas de pagamento, para o financiamento de atividades comerciais”.2

• à transição ordenada, semelhante à definição da Rede para Tornar o Sistema Financeiro Mais Verde (NGFS), 
que pressupõe que políticas climáticas sejam introduzidas mais cedo e se tornem gradualmente mais rigorosas.3

• ao Índice de Integridade da Biodiversidade (BII), que se refere à abundância média de um conjunto vasto
e diverso de organismos numa determinada área geográfica, comparado à população de referência.4



Resumo
Executivo
Na ausência de uma política pública adequada para 
mitigar a perda da natureza e as emissões de gases 
do efeito estufa (GEE), uma correção repentina por 
parte do setor financeiro para fazer uma retificação, 
devido ao acúmulo de riscos naturais e climáticos, é 
cada vez mais provável. O impacto negativo do 
sistema alimentar sobre a natureza e o clima criou 
pressão para uma transição em direção a uma maior 
sustentabilidade. O sistema financeiro desempenha 
um papel fundamental ao custear o sistema alimen-
tar e, por isso, é cada vez mais esperado (por 
reguladores, acionistas e clientes) que os riscos e 
impactos sobre a natureza e o clima associados às 
suas atividades sejam minimizados. Ao mesmo 
tempo, a competência do setor financeiro para 
quantificar os riscos climáticos e naturais está 
avançando de forma rápida, juntamente com uma 
maior consciência de que os riscos climáticos e 
naturais são reais. Se não for levado em conta o 
acúmulo dos riscos climáticos e naturais, uma 
resposta “inevitável” das políticas públicas5 e uma 
maior conscientização do setor financeiro podem 
provocar um repentino ajuste na precificação de 
risco, com consequências mais amplas para o 
sistema alimentar. 

Ao comparar uma transição abrupta “impulsionada 
por risco financeiro” com uma transição “facilitada 
pelas políticas públicas” ordenada, podemos ver os 
impactos associados à realocação de capital sob um 
cenário de incerteza e o papel que stakeholders 
podem desempenhar para mitigar os riscos ao 
sistema alimentar. Em uma transição impulsionada 
por uma reação repentina do setor financeiro, vemos 
os investidores realocando de forma brusca o capital 
fora das atividades menos sustentáveis do sistema 
alimentar. Embora isto traga resultados mais positi-
vos para as emissões de GEE e a perda da natureza, 
também gera um impacto imediato no sistema 
alimentar. Os formuladores de políticas públicas 
podem realizar uma transição mais suave através de 
políticas confiáveis que precifiquem melhor as 
emissões de GEE e a perda da natureza e que 
apoiem investimentos e ajustes econômicos para 
atividades sustentáveis, tais como as Soluções 
Baseadas na Natureza (SbN) e práticas de produção 
agrícola mais adequadas.

Nossos resultados indicam que uma transição 
“facilitada pelas políticas públicas” melhora os 
resultados socioeconômicos nos sistemas agrícola
e alimentar em comparação àquela “impulsionada 
por risco financeiro”, ao mesmo tempo que leva a 
resultados ambientais mais favoráveis. A transição 
“facilitada pelas políticas públicas” melhora os 
resultados socioeconômicos nos sistemas agrícola
e alimentar. Na transição “impulsionada por risco 
financeiro”, tanto o emprego quanto a produção 
setorial caem entre 2020-2050, com 15% (US$ 575 
bilhões) a menos de produção do setor AFOLU e 
US$ 78 milhões a menos de empregos no AFOLU em 
comparação à transição “facilitada pelas políticas 
públicas” em 2050. Os resultados mais positivos 
neste último cenário são alcançados com base em 
uma mudança mais gradual dos preços e melhores 
condições para a transformação do setor, incluindo 
crescentes atividades de restauração de ecossiste-
mas, maior inovação em novas áreas (como proteí-
nas alternativas) e aumento da produtividade, o que 
sugere que os acréscimos nos preços dos alimentos 
relacionados com a transição “facilitada pelas 
políticas públicas” são menos acentuados nesse 
contexto. Os gastos das famílias com alimentos 
caem mais rapidamente no cenário “facilitado pelas 
políticas públicas”, levando a um aumento de
3 milhões no número de pessoas que poderão 
garantir uma nutrição básica, quando comparado 
com o cenário “impulsionado por risco financeiro”. 
Isto sugere outras questões na transição que podem 
exigir ações extras nas políticas públicas. Ao mesmo 
tempo, embora ambos os cenários criem níveis 
similares de precificação de risco ambiental no
longo prazo, o “facilitado pelas políticas públicas” 
leva a melhores resultados ambientais, antecipando 
em cerca de dez anos tanto as emissões líquidas 
zero de CO2 quanto a recuperação da natureza 
do AFOLU, em comparação com o cenário
“impulsionado por risco financeiro”.
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Ao examinar o caso do Brasil especificamente, 
chegamos a resultados semelhantes, mas um tanto 
quanto mais preocupantes numa transição “impulsio-
nado por risco financeiro”, com consequências 
econômicas, sociais e ambientais relativamente 
piores. A vantagem competitiva do Brasil tanto na 
produção pecuária quanto na produção das SbN 
torna positiva uma transição da atividade econômica 
e do emprego nos dois cenários, embora as taxas de 
crescimento sejam muito mais altas quando políticas 
públicas facilitam a transição. No entanto a vanta-
gem competitiva também resulta em maior concor-
rência fundiária, o que eleva os preços dos alimen-
tos, aumentando de forma mais acentuada o número 
de pessoas que não podem arcar com uma dieta 
adequada em uma transição “impulsionada por risco 
financeiro”. Ao lado de melhores resultados econômi-
cos e sociais, a transição “facilitada pelas políticas 
públicas” tem resultados mais positivos para o meio 
ambiente do que a “impulsionada por risco financei-
ro”, o que restaura a integridade da natureza a níveis 
anteriores, semelhante aos índices globais, enquanto 
a “impulsionada por risco financeiro” apenas estabili-
za a degradação da natureza. A transição “facilitada 
pelas políticas públicas” também antecipa o momen-
to em que o setor AFOLU alcança as emissões 
líquidas zero de CO2 em cerca de dez anos e os 
sumidouros de carbono quase compensam outras 
emissões de GEE no setor até 2050.

Uma transição gradual “facilitada pelas políticas 
públicas” também oferece resultados mais satisfató-
rios para o setor financeiro, que pode agir de forma 
proativa para fazer avançar essa transição. Nossos 
resultados indicam que uma correção abrupta dos 
riscos climáticos e naturais liderada por um setor 
financeiro que está “jogando na defensiva” pode levar 
a piores resultados para a economia real e a menos 
oportunidades de financiamento para o setor finan-
ceiro em comparação a uma transição “facilitada 
pelas políticas públicas”. Embora não modelado 
explicitamente, o risco de uma reprecificação mais 
repentina também sugere maiores perdas em geral 
no cenário “impulsionado por risco financeiro”.6

Tanto os formuladores de políticas públicas quanto 
os investidores podem tomar medidas que ajudem a 
evitar uma transição “impulsionada por risco” 
conturbada para promover uma transição mais suave 
e ordenada. Os cenários deste estudo apresentam 
dois resultados preocupantes – dos quais nenhum é 
provável de acontecer plenamente. No entanto 
apontam para ações que tanto o setor público 
quanto o financeiro podem tomar para melhorar os 
resultados econômicos, sociais e ambientais e para a 
necessidade de uma medida urgente, a fim de evitar 
o acúmulo de riscos que tornariam a transição mais 
difícil em todas as frentes.

Mesmo na ausência de uma política pública adequa-
da, o setor financeiro pode agir proativamente para 
reduzir o impacto negativo de seu financiamento e 
da precificação de risco sobre as emissões de GEE e 
a perda da natureza. O setor financeiro possui várias 
alavancas que ele pode acionar para desenvolver 
uma transição gradual: (i) melhorar a qualidade das 
avaliações de risco e encorajar a transparência das 
corporações; (ii) tomar medidas que não exijam 
investimento de capital, tais como aumentar a 
conscientização dos mutuários sobre os riscos 
climáticos e naturais; (iii) integrar gradualmente 
esses riscos ao gerenciamento de risco e à estraté-
gia para evitar seu acúmulo, assim como a repentina 
reprecificação; e (iv) empregar mais capital nas SbN 
comprovadas e nas práticas agrícolas mais aprimo-
radas, que sirvam como uma hedge na transição.
Entretanto somente os formuladores de políticas 
públicas podem criar um ambiente propício para o 
financiamento da transição, incluindo estruturas de 
mercado que apoiem modelos de receita sustentá-
veis e apoio adequado para reduzir o risco dos 
investimentos, com repercussões sistêmicas positi-
vas. Os tipos de opções de políticas incluem: (i) 
precificações bem projetadas das emissões de GEE 
e exploração da natureza (seja através de sistemas 
fiscais ou comerciais); (ii) medidas de apoio direto 
para o desenvolvimento das SbN ou melhores 
tecnologias e práticas agrícolas, incluindo para 
grandes e pequenos negócios; (iii) mecanismos de 
financiamento público para reduzir o risco do 
financiamento privado, ou de contrapartes mais 
difíceis de financiar, em setores e tecnologias 
emergentes; e (iv) suporte à políticas sociais que 
ajudem a mitigar os impactos negativos na saúde e 
nutrição das populações mais vulneráveis.
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Introdução e Contexto
A transição do sistema alimentar para algo que seja 
mais sustentável é inevitável, e o sistema financeiro 
que custeia o sistema alimentar desempenha um 
papel fundamental nessa transformação.7 Embora
o momento e o caminho da transição sejam incertos, 
o sistema alimentar em sua forma atual não é 
sustentável no longo prazo devido tanto à sua 
contribuição quanto à sua vulnerabilidade em 
relação às mudanças climáticas e à degradação da 
natureza (Seção 1.1). Espera-se cada vez mais que
o setor financeiro (através de reguladores, acionistas 
e clientes) calcule os riscos e impactos sobre a 
natureza e o clima associados às suas atividades 
(Seção 1.2). Ao mesmo tempo, a capacidade do 
setor financeiro para quantificar os riscos climáticos 
e naturais está avançando rapidamente, junto com 
uma maior consciência de que os riscos climáticos
e naturais são reais (Seção 1.3). Os laços entre os 
sistemas alimentar e financeiro se estreitaram nas 
últimas décadas, fazendo com que ambos sofram 
uma transição abrupta (Seções 1.5 e 1.6). 

Neste estudo, contrastamos uma transição
abrupta do sistema alimentar impulsionada por 
risco financeiro com uma transição mais ordenada 
facilitada pelas políticas públicas para entender 
seus respectivos impactos e o papel que os stake-
holders podem desempenhar na mitigação dos 
riscos para o sistema alimentar. Esta seção descre-
ve o contexto das duas transições.

1

Figura 1  O principal propósito e os objetivos deste estudo
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1.1  uma transição é inevitável
no atual sistema alimentar 

• Estima-se que os danos causados pelo setor de 
Alimentos e Agricultura (F&A) sejam maiores que o 
valor total do próprio setor.7 Esses efeitos externos 
adversos incluem contribuições para a mudança 
climática e a perda de biodiversidade.

O impacto negativo do sistema alimentar sobre a natureza e o clima e retroalimentação negativa em relação a 
ele têm criado pressão para uma transição em direção a uma maior sustentabilidade.

• O impacto do setor sobre o clima e os serviços 
ecossistêmicos afeta cada vez mais a acessibilidade e 
a qualidade desses serviços, que são necessários à 
produção agrícola. Isso tem repercussões sobre a 
segurança alimentar e o modo de vida dos agricultores.

Figura 2 O ciclo de retroalimentação negativa entre o sistema alimentar e os serviços
ecossistêmicos gerou pressão para uma transição rumo a uma maior sustentabilidade
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O sistema alimentar contribui significativamente para 
a mudança climática e se faz crucial na transição para 
o líquido zero. O sistema alimentar gera um terço das 
emissões globais de gases do efeito estufa de origem 
antropogênica,8, 9 das quais um terço é de GEE 
distintos do CO2 – como o metano da pecuária –, que 
são muito mais potentes que o CO2 e difíceis de 
serem reduzidos sem uma mudança significativa nas 
dietas.10 As emissões do sistema alimentar têm 
crescido nas últimas décadas, principalmente devido 
ao aumento da população e de sua respectiva renda.10 
Cenários de “business-as-usual”, mas valendo-se das 
mudanças nas dietas e do aumento na produtividade, 
projetam um crescimento adicional das emissões de 
GEE agrícolas de 20% a 30% até 2050.11, 12 Dietas que 
evitam proteína animal podem fazer a diferença, 
principalmente em países onde seu consumo é alto.80 
Com a possibilidade cada vez mais remota de manter 
as temperaturas abaixo de 1,5⁰C, evitando consequ-
ências catastróficas, a urgência em agir pressiona os 
governos a estabelecerem objetivos concretos.13 Até 
maio de 2022, mais de 83 países responsáveis por 
três quartos das emissões globais de GEE haviam 
estabelecido metas de líquido zero até 2050.14 De 
acordo com o cenário da Inevitable Policy Response 
(IPR), da UNPRI, essas pressões relacionadas ao clima 
estão levando a possíveis mudanças repentinas de 
políticas públicas, com efeitos potencialmente 
disruptivos na precificação de risco.5

O sistema alimentar causa danos significativos na 
natureza, afetando os serviços ecossistêmicos 
indispensáveis para a agricultura. As técnicas 
agrícolas modernas permitem gerar rendimentos a 
uma taxa por hectare mais alta do que nunca.9 No 
entanto essa produtividade da terra é frequente-
mente alcançada através de práticas agrícolas não 
sustentáveis, tais como o uso excessivo de fertilizan-
tes e pesticidas.15 Devido a essas práticas e à 
crescente escala de desmatamento provocado pela 
agricultura, o setor se tornou o mais importante 
impulsionador da aceleração da perda de biodiversi-
dade e um grande colaborador para a escassez da 
água e a poluição do ar, água e solo.16 Ao mesmo 
tempo, a agricultura depende dos serviços ecossis-
têmicos, tais como água e polinização, como 
insumos da produção.15

A mudança climática e a perda de biodiversidade 
afetam a segurança alimentar de comunidades 
vulneráveis e a subsistência dos produtores de 
alimentos.9 A produção de alimentos é o setor da 
economia mais suscetível aos impactos da mudança 
climática.9 A degradação ambiental tem consequên-
cias para a sua produção, repercutindo no acesso 
às sementes, na disponibilidade e qualidade da 
água, pragas e doenças e na polinização.9 Além 
disso, os riscos no transporte e armazenamento de 
alimentos também podem ser exacerbados pelas 
mudanças climáticas.9 Essas questões não só 
comprometem a segurança alimentar, afetando 
principalmente as comunidades vulneráveis, como 
também têm um impacto na subsistência dos 
produtores rurais, trabalhadores agrícolas e
outros produtores de alimentos. 
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1.2  Uma transição é inevitável
no atual sistema alimentar 
Os órgãos reguladores, acionistas e clientes
esperam cada vez mais que o sistema financeiro 
calcule os riscos e impactos sobre a natureza e
o clima relacionados com as suas atividades.
A pressão sobre o setor financeiro vem de
vários grupos de stakeholders. 
 
• Os órgãos reguladores financeiros, supervisores
e bancos centrais incluem cada vez mais os riscos 
climáticos e naturais em seus mecanismos de 
supervisão.

• As empresas começaram a integrar sustentabilida-
de em suas estratégias, levando instituições finan-
ceiras a considerarem os fatores relacionados ao 
clima e à natureza na sua exposição ao risco.

• Os consumidores estão se tornando mais conscien-
tes de suas escolhas e, juntamente com ONGs 
ambientais, exercem pressão legal sobre as corpora-
ções, governos e instituições financeiras.

Os supervisores do setor financeiro têm cada vez 
mais integrado os riscos climáticos e naturais aos 
seus mecanismos de supervisão.17, 18, 19 O Banco da 
Inglaterra (BoE) identificou pela primeira vez a 
mudança climática como uma potencial fonte de 
instabilidade financeira em 2015,20 e, pouco tempo 
depois, o Conselho de Estabilidade Financeira criou 
a Força-Tarefa sobre Divulgações Financeiras 
Relacionadas ao Clima (TCFD). Em 2017, foi lançada 
a Rede para Tornar o Sistema Financeiro Verde 
(NGFS), e 114 bancos centrais e supervisores 
financeiros aderiram à rede desde então, entre os 
quais vários realizaram testes de estresse climáti-
co.6 Recentemente, os supervisores e bancos 
centrais voltaram sua atenção aos riscos relaciona-
dos à natureza, e em 2020 o Banco Central holandês 
avaliou a dependência do sistema financeiro nacional 
em relação a ela.21 Em 2022, a Força-Tarefa para 
Divulgação Financeira Relacionada à Natureza 
(TNFD) publicou suas orientações iniciais com ainda 
mais recomendações a serem lançadas na forma 
como reportar e agir em relação aos riscos relacio-
nados à natureza.22, 23

As empresas estão cada vez mais integrando 
sustentabilidade nas suas estratégias à medida que 
cresce o interesse dos investidores em investimen-
tos sustentáveis. Ameaças relacionadas ao clima e à 
natureza dominam os cinco principais riscos globais, 
de acordo com líderes empresariais do mundo.24 A 
popularidade das Metas Baseadas na Ciência (SBTi) 
entre empresas de vários setores, incluindo o de 
alimentos, tem crescido,25 assim como os compro-
missos líquido zero das instituições financeiras.
A emissão global da dívida sustentável (títulos e 
empréstimos) ultrapassou um recorde de US$ 1,4 
trilhão em 2021, quase o dobro de 2020.26 Espera-se 
que o valor suba para US$ 1,8 trilhão em 2022.

Os stakeholders não comerciais, incluindo consumi-
dores e ONGs, também representam riscos comer-
ciais, de reputação e legais para aqueles que 
financiam atividades não sustentáveis. Consumido-
res pelo mundo todo estão cada vez mais preocupa-
dos com o impacto de seu consumo sobre o meio 
ambiente, e suas escolhas começaram a mostrar 
isso.27, 28, 29 Os casos contenciosos relacionados às 
mudanças climáticas, geralmente trazidos por ONGs 
e outras organizações não comerciais, tiveram 
origem no início dos anos 2000 e, em 2020, eles já 
ultrapassavam 200 por ano. Esse número não inclui 
casos relativos à biodiversidade que também estão 
em ascensão.30 Alguns deles têm implicações para o 
setor alimentício. Por exemplo, em 2021, em uma 
ação judicial movida pela ONG Amazônia Protégé, o 
tribunal decidiu que os proprietários fundiários na 
Amazônia brasileira são responsáveis pelo desmata-
mento da terra que possuem, mesmo que a tenham 
comprado depois de já ter sido desmatada por outra 
pessoa.30 Reclamações relacionadas a instituições 
financeiras são particularmente comuns sobre o não 
cumprimento das obrigações de prestação de 
contas.31 Embora o risco legal relativo ao clima e à 
natureza possa não parecer relevante, isto pode 
mudar em breve. Há uma crescente tendência para 
que os tribunais concedam aos reclamantes legiti-
midade e decisão a seu favor em litígios relaciona-
dos ao clima.32
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1.3  Uma transição desordenada liderada
pelo setor financeiro é cada vez mais possível   
Uma crescente consciência de que os riscos climáti-
cos e naturais são reais, juntamente com o avanço 
da competência do setor financeiro para quantificar 
esses mesmos riscos, torna cada vez mais provável 
uma reação repentina do setor financeiro.
A abrangência das mudanças climáticas e da 
degradação ambiental foi ficando mais nítida nas 
últimas décadas, assim como os possíveis riscos de 
uma transição de uma “inevitável resposta das 
políticas públicas”.

• Um aumento nas exigências por mais transparência 
e a melhoria dos métodos de análise de risco 
climático também começaram a aumentar a capaci-
dade de os investidores considerarem tais riscos.

• Como resultado, os riscos relacionados ao clima e à 
natureza se tornaram mais evidentes, com a possibi-
lidade de as instituições financeiras fazerem uma 
reprecificação de forma abrupta por conta dos riscos 
em consequência da transição desordenada do 
sistema alimentar.

Os riscos relacionados ao clima e à natureza estão 
cada vez mais evidentes, com implicações para as 
perdas financeiras de investidores. O VI Relatório de 
Avaliação do Painel Intergovernamental sobre 
Mudanças Climáticas (IPCC) de 2021 salienta que 
mudanças climáticas causadas pelo homem já estão 
ocorrendo.33 A frequência e a gravidade dos eventos 
climáticos extremos provocados pela mudança 
climática antropogênica aumentaram na última 
década,33 e eles levam a perdas financeiras. Por 
exemplo, em 2018, secas, enchentes e tempestades 
na Índia causaram prejuízos estimados em US$ 6,1 
bilhões.34 O impacto econômico dos incêndios 
florestais australianos de 2019-20 foi estimado em 
AU$ 20 bilhões.35

Esses eventos influenciam cada vez mais a tomada 
de decisões, elevando as expectativas de que os 
formuladores de políticas públicas tomarão medidas 
para impulsionar uma transição. A Inevitable Policy 
Response, da UNPRI, estabeleceu uma previsão 
detalhada de como os riscos de transição climática 
poderiam se desdobrar à medida que as ações de 
políticas públicas se aceleram pelo mundo.5

Essa resposta política causaria um impacto significativo 
no setor de F&A, com implicações para as empresas 
ligadas ao uso da terra e, consequentemente, para
seus investidores.

A qualidade dos dados sobre os riscos e impactos dos 
negócios relacionados ao clima e à natureza melhorou 
nos últimos anos. O número de estudos científicos 
relacionados à biodiversidade, às mudanças climáticas e 
suas implicações tem crescido nas últimas décadas.36, 37 

A qualidade dos dados que dão respaldo à transparência 
das corporações sobre riscos relativos ao clima e à 
natureza também está mais consistente, como indicado 
pelo crescente número de empresas que fazem sua 
divulgação de acordo com as diretrizes do TCFD e que 
disponibilizam dados através do Carbon Disclosure 
Project (CDP) (de 200 em 2003 para 13.000 em 2021).38 
A qualidade e disponibilidade dos dados vai aumentar 
ainda mais se considerarmos as próximas publicações 
de regulamentações ambientais na EU,39 nos EUA,40

Çna Nova Zelândia41 e no Reino Unido.  

A crescente integração de fatores ambientais nos testes 
de estresse dos bancos centrais e uma supervisão mais 
ampla vão impulsionar ainda mais a quantificação dos 
riscos relacionados ao clima e à natureza. A recente 
pressão sobre o setor financeiro para gerenciar os riscos 
climáticos e da natureza tem se concentrado principal-
mente na transparência financeira (ver Seção 1.2). 
Entretanto os supervisores intensificaram as exigências 
nos últimos anos: muitos bancos centrais, como, por 
exemplo, o Banco Central Europeu (BCE) e o Banco
da Inglaterra, realizaram testes de estresse de riscos 
climáticos e publicaram seus resultados.6, 42

A associação de riscos acumulados com uma maior 
consciência deles, assim como mais capacidade de 
quantificá-los, poderia desencadear uma reação repenti-
na do setor financeiro. A crescente base de evidências 
ajuda a transformar os resultados incertos da degrada-
ção ambiental em um risco quantificado.43 O setor 
financeiro poderia fixar o preço desse risco, levando a 
uma correção súbita e precipitando uma transição 
desordenada. Essa correção é mais provável na ausência 
de políticas públicas apropriadas de mitigação da 
degradação da natureza, e ela poderia ser acionada,
por exemplo, por um evento climático relevante e uma 
regulamentação ambiental ou financeira.  
A magnitude dessa correção provavelmente seria 
amplificada pelo comportamento especulativo, típico
do mercado financeiro (ver Quadro 1).
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1.4  O setor financeiro está exposto
a uma transição desordenada
Nas últimas décadas, os laços entre os sistemas 
alimentar e financeiro se estreitaram, deixando ambos 
expostos a uma transição desordenada e abrupta.
 
• A prestação de serviços financeiros aumentou com o 
desenvolvimento do setor financeiro e a crescente 
força do capital da agricultura. Esse fenômeno é 
comumente referido como “aprofundamento financeiro”.

• A agricultura tem se tornado um setor cada vez 
mais atraente também para investidores não credo-
res, muitas vezes focados em ganhos de curto 
prazo.44 As relações entre as diferentes partes do 
sistema alimentar e financeiro cresceram em todas 
as categorias de investimento (terras agrícolas, 
capital privado, capital de risco, ações cotadas 
em bolsa, commodities, dívida privada).

• Essa inter-relação mais profunda e extensa deixa 
os dois sistemas expostos a uma transição abrupta
e desordenada.

A crescente interconexão entre os sistemas financei-
ro e alimentar é visível em várias categorias de 
investimento.7 O interesse dos investidores no F&A, 
observado especialmente nas duas últimas décadas, 
estava relacionado à crescente demanda por 
produtos agrícolas e à rentabilidade dos investimen-
tos na agricultura em comparação a outros ativos.7 
Além disso, após a crise financeira de 2007-08, a 
política monetária expansionista no mundo industria-
lizado aumentou o influxo de capital para os merca-
dos financeiros.7 O crescimento de investimento no 
F&A ficou mais visível pelo número de fundos de 
investimento especializados, que aumentaram 15 
vezes nesse setor entre 2005 e 2020.45

Em 2020, mais de um terço deles eram focados em 
terras agrícolas, por serem de baixo risco e oferece-
rem retornos relativamente altos.7 Nos últimos dez 
anos, os investidores também se tornaram cada vez 
mais otimistas quanto ao potencial de melhorias 
tecnológicas no F&A, o que pode ser observado no 
recente crescimento dos fundos de capital de risco 
relacionados a foodtechi e agtechii.46 Além disso, nos 
últimos 15 anos, a atividade dos investidores não 
comerciais nos mercados de commodities agrícolas 
tem aumentado, ampliando a volatilidade dos preços 
dos alimentos (Box 1).47, 48, 49, 50

Os laços cada vez mais estreitos entre o sistema 
financeiro e o setor de F&A aumentam a concentra-
ção de risco e expõem ambos a perdas potencial-
mente maiores. É provável que laços estreitos com 
o sistema financeiro também tenham contribuído 
para a fortalecimento do setor de alimentos, pois o 
acesso mais fácil ao capital permitiu a integração 
dos maiores produtores agrícolas.51

A consolidação no setor de alimentos se traduz
em um risco maior de concentração para o sistema 
financeiro, tornando-os mais vulneráveis às perdas 
de rentabilidade e aos ativos agrícolas retidos.
O estreitamento desses laços também torna o setor 
de alimentos dependente do acesso ao capital 
fornecido pelo sistema financeiro e das decisões 
dos investidores privados, impactando diretamente 
nos seus custos e faturamentos.

i Tecnologia da ciência alimentar
ii Tecnologia agrícola
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Box 1 - O comportamento dos mercados financeiros amplifica
os choques relacionados às commodities

Nos últimos 15 anos, a volatilidade dos preços dos produtos alimentícios nem sempre foi justificada pelos princípios 
do mercado, e isso provocou um debate acalorado sobre o papel da especulação na segurança alimentar.52, 53, 54

De acordo com alguns estudos, a atividade dos especuladores não comerciais, embora aumente a liquidez do 
mercado, pode ampliar a volatilidade dos preços, especialmente quando aqueles com expectativas desconectadas 
dos princípios demonstram comportamento de manada.47

Desde 2007, várias crises alimentares foram possivelmente agravadas pela atividade especulativa, ainda que
suas causas principais fossem os princípios do mercado (Figura 3). Revisamos três exemplos de tais crises:  
Crises de preços de alimentos em 2007/08 e 2010/12 

Os choques de oferta relacionados a secas, inundações e altos preços de energia atingiram o setor de alimentos, 
que já estava pressionado pelo aumento da demanda, inclusive de biocombustíveis subsidiados pela UE e pelos 
EUA.48, 52, 53, 55 Os controles de exportação implementados em 33 países aumentaram ainda mais a pressão sobre
os preços. Ao mesmo tempo, com a retração econômica enfraquecendo os mercados de títulos e ações, os investi-
dores mais especulativos buscaram retornos nos produtos financeiros de commodities agrícolas, ampliando a 
volatilidade dos preços nos mercados de alimentos.47, 48, 49, 50

Covid-19  
Políticas fiscais expansionistas em resposta à crise provocada pela covid-19, rupturas nas cadeias alimentares e 
estocagem causaram aumento nos preços dos alimentos em 2020.56 Isto aconteceu apesar dos preços baixos 
recordes de energia. Não está claro até que ponto a especulação contribuiu para esse impacto nos preços.  

A guerra na Ucrânia  
A guerra entre dois grandes produtores de alimentos, sua contínua escassez, os altos preços depois da pandemia, 
o aumento dos preços do petróleo e as proibições de exportação de alimentos foram as principais causas desse 
acréscimo nos preços dos alimentos. O conflito colocou pressão sobre os preços de várias commodities, incluindo 
girassol e trigo.57 Como resultado, a ONU antecipou uma especulação alimentar.58 Ainda não existem estudos que 
examinem em detalhes as causas dessa crise, entretanto os comentários de economistas apontam para a atividade 
dos especuladores no agravamento dos atuais preços elevados.59, 60

Figura 3 A volatilidade global dos preços dos alimentos
tem aumentado desde a crise de 2007/08

Fonte: Vivid Economics baseado em dados FAOSTAT (acessado em 13 de maio de 2022)
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1.5  Transição suave
ainda é possível   
Pesquisas anteriores apontam várias maneiras pelas 
quais os formuladores de políticas públicas podem 
facilitar uma transição mais amena: 

• Diversas políticas públicas estão disponíveis para 
apoiar uma mudança na atividade econômica e na 
realocação de capital.

• Geralmente, é esperado que uma ação política 
antecipada e confiável torne a mudança mais suave 
e menos disruptiva.

Há um corpo de pesquisa que sugere um conjunto 
de opções políticas confiáveis, que incluem um 
melhor preço para emissões de GEE e perda da 
natureza e opções que apoiem investimentos e 
ajustes econômicos em atividades sustentáveis, tais 
como soluções baseadas na natureza e melhores 
práticas de produção agrícola. Estimativas recentes 
mostram que essa transição pode exigir o aumento 
anual dos gastos globais em 60% entre 2021 e 2050, 
com ativos físicos dentro dos sistemas de energia e 
uso da terra.61 Até hoje, apenas projetos das SbN em 
escala limitada conseguiram redirecionar efetiva-
mente os investimentos para a transição do AFOLU 
para um setor de natureza e clima positivo. Portanto 
é provável que seja necessária uma maior interven-
ção dos formuladores de políticas públicas para 
facilitar essa transição. Em especial se considerar-
mos o tamanho dos investimentos necessários para 
a transição, é essencial canalizar os fluxos públicos e 
privados na direção correta.

Uma transição suave para o líquido zero ainda é 
possível se forem introduzidas políticas públicas 
apropriadas e oportunas.61 Há um conjunto de 
análises mostrando que uma transição atrasada ou 
que não envolva esforços apropriados poderia 
resultar num “pouso forçado”, com custos de transi-
ção muito mais altos e consequências mais severas 
para a degradação ambiental.61, 62 Essa transição 
também teria um impacto mais amplo sobre a 
economia, afetando mais as famílias vulneráveis e, 
potencialmente, criando uma reação dos consumido-
res, o que acabaria retardando ainda mais a transi-
ção.61, 62

1.6  Objetivo
deste estudo  
Este relatório contrasta uma transição desordenada 
do setor alimentar impulsionada por risco financeiro 
com uma transição facilitada por políticas públicas 
apropriadas, tentando avaliar o impacto dessas 
políticas sobre os resultados ambientais, econômi-
cos e sociais. Este é o primeiro relatório que explora 
uma transição do setor alimentar impulsionada pelo 
sistema financeiro e que analisa suas consequências. 

O estudo visa responder as seguintes perguntas:  

• Qual seria o resultado de uma transição
desordenada impulsionada pelo sistema financeiro 
em termos de clima, natureza e resultados
econômicos e sociais?

• Quanto esse resultado melhoraria se a transição 
fosse liderada por políticas públicas apropriadas?

• Como os setores público e privado podem
operar para abrirem um caminho de transição
mais apropriado e evitar alguns dos piores
impactos da transição? 

• Como os formuladores de políticas públicas
podem mitigar os resultados maléficos inevitáveis?

• Como o setor privado se beneficia dos riscos
e bônus relacionados ao clima e à natureza
em suas atividades? 

Tentamos responder essas perguntas projetando 
cenários plausíveis e modelando-os usando uma 
abordagem apresentada na Seção 2. Primeiro 
responderemos essas perguntas com relação ao 
mundo (Seção 3) e, depois, focaremos na economia 
brasileira (Seção 4).
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Uma transição desordenada,
impulsionada por risco
financeiro, e uma transição
ordenada, facilitada pelas
políticas públicas 

2

• cenário impulsionado por risco financeiro. Como 
delineado na Seção 1.3 e examinado pela Inevitable 
Policy Response da UNPRI,5 há uma possibilidade de 
o setor financeiro fixar preços para os riscos climáti-
cos e naturais à medida que a consciência em 
relação a eles aumenta e conforme esses riscos se 
tornam reais, levando a uma melhora nos dados e 
métodos de avaliação de riscos. Ao considerar tudo 
isso, a resposta do sistema financeiro pode vir a ser 
repentina (Seção 2.1). 

Uma resposta repentina do setor financeiro para corrigir o acúmulo de riscos climáticos e naturais é cada vez 
mais provável na ausência de uma política pública adequada para mitigar as emissões de GEE e a perda da 
natureza. Por outro lado, uma ação imediata por parte dos formuladores de políticas públicas poderia facilitar 
uma transição mais suave e ordenada. Esta seção introduz os dois cenários: 

Modelamos esses cenários utilizando um modelo de equilíbrio parcial do uso global de solo do sistema 
MAgPIEiii (ver Anexo 2 para a metodologia). 

• cenário facilitado pelas políticas públicas. Em 
contrapartida, os formuladores de políticas públicas 
são capazes de agir prontamente para mitigar a 
mudança climática e reverter a degradação da 
natureza, facilitando, assim, uma transição suave e 
ordenada. Esse cenário criaria um ambiente regula-
tório transparente e previsível, no qual uma resposta 
brusca do setor financeiro seria menos provável 
(Seção 2.2). 

iii Sigla para Model of Agricultural Production and its Impact on the Environment, ou 
Modelo de Produção Agrícola e seus Impactos no Meio Ambiente, em tradução livre.

Figura 4 As alavancas diferem entre os cenários de acordo com a resposta prevista
pelo setor financeiro ou pelos formuladores de políticas públicas

Fonte: Vivid Economics
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iv Sigla para Bioenergy with Carbon Capture and Storage, ou
Bioenergia com Captura e Armazenamento de Carbono, em tradução livre.

2.1  Um setor financeiro que precifica
os riscos climáticos e da natureza
Quando o setor financeiro reconhece um risco – como o 
relacionado à natureza e ao clima –, ele tende a se 
adaptar imediatamente, ajustando da forma mais acentua-
da possível onde houver grande incerteza sobre a exten-
são total do risco.

� Para compensar o novo risco, todos os investidores nos 
negócios afetados vão exigir retornos mais altos ou 
realocação do seu capital. Os credores vão tornar mais 
rigorosas as condições financeiras para novos mutuários 
cujos negócios são afetados. Os negociadores vão reagir 
abruptamente, aumentando a volatilidade dos preços nos 
mercados de ações e commodities.

� A potencial realocação de capital fora do setor de F&A 
pode prejudicar a economia real e impedir o investimento 
em F&A sustentável necessário para uma transição suave.

O cenário impulsionado por risco financeiro explora esse 
possível futuro, modelando os impactos de uma mudança 
repentina nos custos das atividades que contribuam para 
a mudança climática ou perda da natureza e, então, na 
precificação dos ativos financeiros associados a elas.

Para se protegerem dos riscos da natureza e do clima,
as instituições financeiras provavelmente limitarão as 
condições para se conseguir financiamentos e irão 
desfazer os investimentos nas atividades mais arriscadas, 
deixando alguns ativos ociosos ao longo do processo. 
Retornos mais altos devem compensar os riscos mais 
elevados, portanto os investidores aumentarão suas 
exigências de lucro para investimentos com maiores 
riscos climáticos e naturais, e aqueles que não atenderem 
a essas exigências verão um menor fluxo de capital. 
Práticas mais arriscadas, tais como os projetos envolven-
do desmatamento, podem levar ao desinvestimento, o 
que é possível que resulte em ativos ociosos. Isto tem 
sido observado no setor de energia na UE, onde a política 
governamental de eliminação gradual do carvão até 2030 
levou o setor financeiro a se desfazer dos investimentos 
(ver Box 2). Estudos preveem consequências similares 
para os ativos de petróleo e gás, com uma previsão de 
que eles fiquem ociosos se o mundo agir repentinamente 
para limitar a 1,5⁰C o aquecimento global63 – o que 
também pode vir a acontecer no setor de F&A. 

A reprecificação do risco climático e da natureza 
contribuirá para a realocação de capital para ativida-
des menos arriscadas e para os respectivos ajustes 
por parte de seus clientes. O setor financeiro pode 
fixar preços na natureza de diversas maneiras: 
incorporando os riscos nas classificações de crédito 
dos mutuários, aumentando as taxas de juros dos 
empréstimos afetados ou apoiando seus clientes na 
mitigação e adaptação a esses riscos.64 As empresas 
com atividades mais arriscadas vão ver o custo do 
capital aumentar. No curto prazo, essas empresas 
poderão repassar os custos mais elevados aos 
consumidores ou absorvê-los, dependendo das 
características do mercado e de suas margens de 
retorno. No longo prazo, as empresas afetadas 
podem querer limitar sua exposição aos riscos 
relacionados ao clima e à natureza por muitas 
razões, incluindo a redução de seu custo de capital. 
Elas podem fazê-lo em cooperação com os credores, 
por exemplo, comprometendo-se a limitar desmata-
mentos ou implementando um plano de descarboni-
zação. Da mesma forma, os investidores podem 
reduzir o custo de empréstimos para atividades que 
não são afetadas pelo risco climático ou da natureza. 
Em geral, a rentabilidade e a liquidez das empresas 
serão afetadas, e o capital será redirecionado para 
práticas com menores riscos climáticos e naturais. 
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A resposta dos agentes financeiros e dos negocia-
dores provavelmente levará a uma reação repentina 
nos mercados financeiros, causando uma alta 
volatilidade nos preços dos alimentos e uma reava-
liação dos valores das empresas. Embora a reação 
dos credores e investidores diretos possa levar 
tempo, é provável que as mudanças nos mercados 
financeiros sejam rápidas. No curto prazo, o comér-
cio de soft commodities [ou commodities leves] e 
seus mecanismos financeiros levarão a uma maior 
volatilidade dos preços de alimentos e a maiores 
correções de preços justificadas pelos riscos 
climáticos e da natureza previstos (ver Quadro 2). 
Isto poderia afetar o valor das empresas em ativida-
des mais arriscadas ou das empresas de F&A em 
geral. Os negociadores poderiam se beneficiar dessa 
volatilidade no curto prazo, enquanto o impacto mais 
longo da atividade comercial nos preços dos alimen-
tos e nos valores das empresas dependerá dos 
riscos climáticos e naturais subjacentes e da malea-
bilidade da oferta (impulsionada por restrições no 
uso da terra, progresso tecnológico e restrições de 
financiamento) e da demanda (impulsionada pelos 
efeitos substituição). 

A rápida realocação de capital para fora das ativida-
des não sustentáveis de F&A terá um resultado 
negativo na economia real e não garantirá investi-
mento suficiente em F&A sustentáveis. Entre outros 
possíveis impactos, a rápida realocação de capital 
pode levar a perdas financeiras para produtores 
menos sustentáveis e à escassez de alimentos (ver 
Seção 3). A saída de capital das atividades agrícolas 
menos sustentáveis não garante o investimento 
naquelas que são positivas para a natureza e o clima. 
No caso da retirada de investimento no carvão 
europeu, os investidores precisaram de políticas 
públicas de incentivo adicionais para aumentar seus 
investimentos em energia renovável (Box 2).65

Box 2 - Setor financeiro na União Europeia reduziu investimento no carvão,
antecipando mudanças nas políticas públicas

Um ambiente regulatório confiável e transparente é importante para a eficiência das futuras políticas climáticas. De 
acordo com um estudo do Potsdam Institute for Climate Impact Research (PIK), os investidores começaram a retirar 
seu dinheiro do setor de energia de carvão cerca de dez anos antes da introdução das políticas de precificação de 
carbono. Isso se deve em grande parte ao planejamento transparente de longo prazo dos formuladores de políticas 
pública e dos projetos de energia que se prevê para o longo prazo. Esse desinvestimento reduz as emissões entre 
5% e 20%, dependendo da força da política climática antes mesmo de ela ser implementada.66

Uma queda no interesse dos investidores pelo carvão não se traduz automaticamente em investimento em energia 
renovável, até que ela se torne uma alternativa lucrativa. Na Europa, uma queda gradual no interesse dos investido-
res pelo mais poluente dos combustíveis fósseis pode ser notada desde o início dos anos 2000. No entanto essa 
perda de atratividade dos projetos de carvão não foi suficiente para desencadear um investimento privado sério em 
projetos de fontes de energia renovável (FER), relativamente caros e arriscados. Para crescer, as FER precisavam se 
tornar uma alternativa lucrativa em relação a outras fontes de geração de energia (Figura 5).67
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Figura 5 O custo global nivelado da eletricidade (excluindo subsídios)
das FER diminuiu bastante nas últimas décadas68

Os subsídios introduzidos com a finalidade de 
aumentar a rentabilidade das FER para os investido-
res contribuíram para o aperfeiçoamento tecnológico 
e a redução dos seus custos. Desde o início dos anos 
2000, muitos países, incluindo os da União Europeia, 
os EUA, a China, a Índia e o Japão, começaram a 
introduzir gradualmente esquemas de apoio que 
melhoram a rentabilidade dos projetos de energia 
renovável para os investidores, o que logo levou à 
proliferação deles.69, 70 Graças a esse apoio, na última 
década o custo global de todas as tecnologias
de energia renovável diminuiu significativamente.
É importante ressaltar que mudanças inesperadas 
nas estratégias de apoio a energias renováveis em 
alguns governos europeus (como Espanha, Itália, 
Polônia e Romênia) tiveram consequências financei-
ras negativas para os investidores e levaram a 
dispendiosas disputas legais entre os investidores 
que foram afetados e seus governos. Isto reforça 
ainda mais a importância da confiança, transparência 
e informação na formulação de políticas e na gestão 
dos riscos jurídicos da transição.  

Levando em consideração esse possível futuro
para o sistema alimentar e agrícola, o cenário 
impulsionado por risco financeiro modela as respos-
tas expostas acima e é apresentado em detalhes no 
Anexo 2. O cenário impulsionado por risco financei-
ro modela os impactos de uma mudança repentina 
no custo colocado em atividades que contribuem 
para a mudança climática ou para a perda da 
natureza. Uma compreensão tão súbita dos custos 
levaria, por sua vez, a uma reprecificação dos ativos 
financeiros associados a essas atividades por
parte do setor financeiro.

Mais detalhes sobre os fatores específicos e a 
modelagem do cenário impulsionado por risco 
financeiro estão no Anexo 2, e seus resultados são 
ilustrados nas Seções 3 (resultados globais) e 4 
(resultados para o Brasil).



Ações imediatas dos formuladores de políticas 
públicas para mitigar a mudança climática e reverter 
a degradação da natureza no sistema alimentar 
podem facilitar uma transição suave e induzir as 
tendências do setor financeiro na direção certa.
As intervenções podem se concentrar no incentivo
a investimentos do setor financeiro em diversas
áreas, incluindo:71 

1) aumentar a eficiência de emissão
da produção agrícola;

2) evitar a expansão de terras – ou as controlar –
e restaurar aquelas que estão às margens dos 
ecossistemas naturais;

3) implementar práticas de manejo agrícola já 
conhecidas que diminuem as emissões e a
perda de biodiversidade;

4) e apoiar as inovações para aumentar
as oportunidades.

O cenário facilitado pelas políticas públicas explora 
esse futuro possível, modelando a forma como essas 
intervenções mudariam os riscos e as oportunidades 
de uma maneira mais gradual e transparente, 
consequentemente com a realocação de capital feita 
de forma mais suave.

A ação dos formuladores de políticas públicas pode 
diminuir radicalmente as emissões de GEE do sistema 
alimentar e reduzir os danos causados à natureza, ao 
mesmo tempo que aumenta significativamente a 
produção de alimentos para a população em cresci-
mento.71 As intervenções também podem estimular o 
investimento privado a apoiar essa transição, redu-
zindo os riscos dos investimentos favoráveis ao clima 
e à natureza e criando um ambiente propício para 
eles, como, por exemplo, através da criação de 
mercados de compensação de carbono.7 Para 
garantir a resposta certa do setor financeiro, é 
importante que as políticas sejam confiáveis, trans-
parentes e bem comunicadas (Box 2).72 Também 
observamos que, na prática, a elaboração de políti-
cas eficazes requer o apoio de vários stakeholders, 
como o setor privado e a sociedade civil.

As intervenções para uma transição guiada que 
consideramos no cenário facilitado pelas políticas 
públicas incluem:

A introdução gradual de preço sobre as emissões de 
GEE e a perda de biodiversidade, comunicada com 
clareza.73 A precificação de externalidades negativas 
relacionadas ao clima e à natureza pode direcionar 
os fluxos financeiros para atividades mais sustentá-
veis. A introdução gradual dos preços ajuda a evitar 
uma reação repentina do setor financeiro. É igual-
mente importante que os formuladores de políticas 
se organizem para promulgar uma política de preços 
consistente mundialmente e que forneçam aos 
mercados financeiros, de forma proativa, informa-
ções confiáveis e previsíveis a respeito do processo 
de transição planejado. 

� O estímulo ao investimento na restauração da 
biodiversidade e em infraestruturas positivas para a 
natureza. Como indicado no Box 2, punir pelos danos 
ambientais não leva necessariamente ao financia-
mento de soluções favoráveis para a natureza. Para 
apoiar esses investimentos para além dos mercados 
voluntários de compensação, os formuladores de 
políticas podem criar e desenvolver as condições 
necessárias para os mercados da natureza, incluindo 
aqueles de compensação que oferecem recompen-
sas por emissões negativas e compensações 
ambientais.74, 75 Mercados de compensação eficien-
tes proporcionam investimentos viáveis de longo 
prazo, têm regras transparentes e claras e garantem 
a sustentabilidade social, ao tornar as comunidades 
locais beneficiárias efetivas das políticas.75 

2.2  Os formuladores de políticas públicas podem
intervir para facilitar uma transição suave
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� A criação de incentivos para desenvolver e adotar 
tecnologias que aumentem o rendimento ou melho-
rem a sustentabilidade da produção agrícola. As 
intervenções podem conseguir isso através de 
subsídios para pesquisa e desenvolvimento (P&D) ou 
com a introdução de tecnologias sustentáveis,71 
protegendo a propriedade intelectual e financiando 
programas de treinamento. A integração de inova-
ções e práticas agrícolas tradicionais sustentáveis 
pode ocorrer, por exemplo, através de esquemas de 
financiamento misto,7 treinamento e serviços de 
extensão agrícola.76 Além disso, os formuladores de 
políticas podem condicionar os subsídios aos 
produtores de alimentos com a implementação de 
práticas sustentáveis e com a proteção de áreas 
naturais. Nos casos em que a expansão é inevitável, 
eles podem desenvolver um planejamento adequado 
do uso do solo para direcionar os subsídios para o 
desenvolvimento de práticas agrícolas em que as 
emissões e os impactos sobre a biodiversidade 
sejam menores.71

Todas essas intervenções podem facilitar uma 
transição suave e ordenada. Uma reação repentina 
do setor financeiro é menos provável em tal cenário, 
dado o ambiente regulatório estável e previsível e o 
fato de que as intervenções reduzem em todos os 
aspectos o risco climático e da natureza. 

Embora o cenário facilitado pelas políticas públicas 
possa ser ambicioso, ele permite questionar aquelas 
que são fundamentais para orientar a transição e, 
portanto, é capaz de conduzir de forma mais eficaz a 
formulação de políticas. Na prática, sua implementa-
ção requer instituições fortes e gastos públicos 
significativos. Uma situação econômica fraca, institui-
ções ineficientes e tensões políticas podem dificultar 
uma transição facilitada pelas políticas públicas em 
alguns países. Um reconhecimento do investimento 
necessário ajuda a interpretar esses resultados.

Mais detalhes sobre os agentes específicos e a 
modelagem dos dois cenários descritos acima são 
fornecidos nos Anexos 2 e 3, e seus resultados são 
ilustrados nas Seções 3 (resultados globais) e 4 
(resultados para o Brasil). 
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Nos dois cenários, os formuladores de políticas 
podem implementar intervenções que aliviem os 
impactos regulatórios negativos da transição e assim 
possibilitarem que ela seja mais justa. Essas políticas 
poderiam se concentrar no apoio aos consumidores 
vulneráveis e produtores mais afetados pelas conse-
quências econômicas da transição, o que inclui: 

� Apoio aos produtores vulneráveis. Para os agricul-
tores (especialmente os pequenos proprietários) 
que têm dificuldades para acompanhar a transição 
do setor, esse apoio pode ser através de esquemas 
de financiamento misto, melhorando a segurança
da posse da terra e promovendo associações
de agricultores e cooperativas agrícolas.77, 78

Além disso, a requalificação profissional pode 
resolver a falta de acesso ao conhecimento neces-
sário, e a reciclagem profissional pode ser frutífera 
se o sequestro de carbono ou a restauração da 
biodiversidade oferecerem melhores oportunidades 
de trabalho do que a agricultura. 

� Apoio aos consumidores vulneráveis. Tais interven-
ções melhoram a segurança alimentar através de, 
por exemplo, transferências de dinheiro, cozinhas 
comunitárias, banco de alimentos (reduzindo seu 
desperdício) e apoio à agricultura urbana, que
possui suas necessidades específicas.79 

Nas Seções 3 (global) e 4 (Brasil), discutimos como 
essas políticas poderiam ser usadas para aliviar os 
impactos da transição do sistema alimentar.

2.3  Os formuladores de
políticas públicas podem
intervir para aliviar os
impactos regulatórios
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Este estudo é o primeiro a considerar uma resposta 
financeira que impulsiona a transição para o líquido 
zero e a reversão da degradação da natureza até 
2050. Os fatores que consideramos para esse 
cenário já foram utilizados anteriormente em outros 
cenários, como os da Inevitable Policy Response e 
os da NGFS.5, 3 Entretanto a forma como este estudo 
os implementa é nova. Um aumento repentino dos 
preços das emissões e da [degradação da] natureza 
em 2025 é o único fenômeno que estimula o cenário 
impulsionado por risco financeiro. A NGFS também 
considera um aumento repentino de preço nos seus 
cenários “Divergent net zero” e “Delayed transition”, 
no entanto a natureza não está incluída, e eles são 
impelidos por múltiplos fatores. 

O cenário facilitado por políticas públicas se asseme-
lha a estudos já existentes, mas tem uma parametri-
zação ligeiramente diferente. Os estudos que 
existem incluem muitos cenários que veem políticas 
impulsionando o mundo para o líquido zero e rever-
tendo a degradação da natureza.3, 5, 15, 80 A maioria 
desses cenários considera a fixação de preços de 
emissões e o progresso tecnológico. Alguns até 
levam em conta recompensas pelo sequestro de 
carbono e outras soluções baseadas na natureza. O 
Forecast Policy Scenario  da IPR é o que se aproxima 
mais do nosso estudo, com uma exploração muito 
mais detalhada da mudança política “inevitável” que 
pode levar a uma repentina reprecificação de risco, 
mas sem considerar um preço sobre a natureza. 

Estudos anteriores geralmente comparam um 
cenário facilitado pelas políticas públicas com algum 
cenário base. A maioria deles inclui um cenário de 
“business-as-usual” ou “políticas atuais” como uma 
linha de base. Eles então comparam um cenário 
específico de ações das políticas públicas com a 
linha de base, no qual nem o setor financeiro, nem os 
formuladores de políticas conduzem uma transição 
para o líquido zero e para uma reversão da degrada-
ção da natureza. Embora essas comparações 
possam ser perspicazes, não está claro por que os 
“business-as-usual” ou as “políticas atuais” repre-
sentam o contrafactual, e este estudo ajuda a 
explorar diferentes possíveis futuros.

2.4  Como e por que esses cenários diferem
dos cenários climáticos comumente utilizados 

v Cenário de Previsões de Políticas, em tradução livre
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Fonte: Vivid Economics

O impacto sobre o
sistema alimentar global
Uma transição facilitada pelas políticas públicas leva a resultados econômicos, sociais e ambientais mais 
satisfatórios do que uma transição impulsionada por risco financeiro. Esta seção compara os resultados entre 
os dois cenários para determinar como eles afetariam os sistemas agrícola e alimentar de maneira diferente. 
Apresentamos os efeitos de ambas as transições utilizando quatro resultados regulatórios: 

� Mudança climática,
� Natureza,
� Renda e emprego,
� Nutrição acessível.

3

Figura 6 Os resultados da modelagem são comparados em quatro resultados regulatórios
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Embora o custo das emissões atinja o mesmo nível em 
2050 nos dois cenários, os resultados das emissões de 
GEE são mais favoráveis no cenário facilitado pelas políti-
cas públicas. Essa diferença é impulsionada pelas
seguintes premissas:

� Políticas públicas de incentivo ao desenvolvimento e 
adoção de tecnologias que aumentam a produtividade
e a sustentabilidade.

� Políticas públicas que estimulam a restauração da 
natureza, incluindo recompensas por florestas [dotadas]
de alta biodiversidade que contribuem para a remoção
do carbono da atmosfera.

Nos dois cenários, o preço das emissões atinge o mesmo 
nível em 2050, mas os resultados da redução das emissões 
são melhores no facilitado pelas políticas públicas. No 
cenário impulsionado por risco financeiro, o preço das 
emissões sobe mais repentinamente do que no facilitado 
pelas políticas públicas, mas os dois atingem o mesmo 
patamar até 2050. No entanto os resultados indicam que 
uma transição facilitada pelas políticas públicas resulta em 
emissões acumuladas mais baixas do que a impulsionada 
por risco financeiro. Até 2050, as emissões no cenário 
facilitado pelas políticas públicas diminuirão 58% em 
relação aos níveis de 2020, em comparação aos 42%
do cenário impulsionado por risco financeiro. 

No cenário impulsionado por risco financeiro, o setor 
financeiro restringe as emissões realocando rapidamente o 
capital para atividades menos intensivas de [emissão de] 
carbono, mas não apoia o investimento em sumidouros 
naturais. No cenário impulsionado por risco financeiro, em 
resposta aos riscos climáticos e naturais, o setor financeiro 
remove o capital dos negócios com [atividades] intensivas 
de emissões [de carbono] e que exploram a natureza com 
mais intensidade (ver seção 2.1). A realocação de capital 
deixa os produtores com custos adicionais, e os financia-
mentos acabam sendo limitados e pressionados para 
reduzir os impactos ambientais. Com a redução do desma-
tamento, as emissões líquidas de CO2 do AFOLU diminuem, 
chegando a líquido zero em 2050 (Figura 8).
A saída de capital das atividades menos sustentáveis do 
AFOLU não garante o investimento em práticas climáticas
e de natureza positivas, como a restauração de ecossiste-
mas naturais, a menos que ofereçam um bom retorno 
[financeiro]. Como resultado, a restauração de ecossiste-
mas que armazenam carbono no cenário impulsionado por 
risco financeiro é limitada.

A transição facilitada pelas políticas públicas que 
promove a restauração de ecossistemas naturais 
contém as emissões de forma mais eficiente do
que a transição impulsionada por risco financeiro.
O cenário facilitado pelas políticas públicas pressu-
põe a introdução de políticas que incentivem o 
desenvolvimento e a adoção de tecnologias que 
aumentem a produtividade e a sustentabilidade. 
Nesse cenário, a precificação das emissões de GEE 
é anunciado com antecedência e introduzido de 
maneira gradual, e a comunicação sobre a expecta-
tiva da trajetória dos preços é feita de forma clara. 
Estimuladas por essas políticas, as empresas do 
AFOLU reduzem suas emissões (Figura 7). Além 
disso, o cenário facilitado pelas políticas públicas 
adota fomentos que estimulam a restauração da 
natureza e os mercados de compensação, ofere-
cendo recompensas para a compensação de 
carbono. Essas políticas provocam um aumento de 
áreas florestais, uma vez que elas substituem as 
terras agrícolas. Graças à restauração dos ecossis-
temas naturais, a transição facilitada pelas políticas 
públicas atinge emissões de líquido zero de CO2 em 
aproximadamente 10 a 15 anos antes que a transi-
ção impulsionada por risco financeiro o consiga 
fazer (Figura 8). 

3.1  Mudança climática
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Figura 7 Emissões anuais de GEE do AFOLU

Figura 8 Emissões anuais do AFOLU por GEE

Fonte: Vivid Economics

Fonte: Vivid Economics
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Em 2050, o custo da perda da natureza será o mesmo nos 
dois cenários, no entanto, devido aos esforços de restaura-
ção da natureza, seus resultados são melhores no cenário 
facilitado pelas políticas públicas.

� Os dois cenários restauram o nível de biodiversidade
aos patamares anteriores.

� No cenário impulsionado por risco financeiro, o setor 
financeiro limita a degradação da natureza ao realocar
o capital para fora das atividades menos sustentáveis.

� A transição facilitada pelas políticas públicas não só
torna a perda de biodiversidade cara para os produtores
do AFOLU, como também recompensa a restauração
da natureza.

Os dois cenários atingem o mesmo valor de perda da 
natureza em 2050, e isso limita a degradação da natureza 
causada pelo setor AFOLU. No cenário impulsionado por 
risco financeiro, o preço da perda de biodiversidade cresce 
de forma mais acentuada do que no facilitado pelas 
políticas públicas no início do período. No entanto as 
conclusões indicam que uma transição facilitada pelas 
políticas públicas leva a resultados mais positivos em 
termos de biodiversidade. Essa diferença é consequência 
de políticas que incentivam a restauração da natureza no 
cenário facilitado pelas políticas públicas, tais como 
compensações robustas de carbono e biodiversidade.
 
No cenário impulsionado por risco financeiro, o setor 
financeiro restringe a degradação da natureza realocando 
o capital das atividades prejudiciais, mas não apoia o 
investimento na restauração da natureza. Nesse cenário,
a rápida realocação de capital para negócios mais susten-
táveis reduz a degradação da natureza e permite a 
recuperação da biodiversidade (Figura 9). Entretanto, 
como mencionado anteriormente, a realocação de capital 
não garante o investimento na restauração de ecossiste-
mas naturais. Levando em conta que essas atividades são 
arriscadas e não oferecem retorno [financeiro] suficiente,
a atividade econômica relacionada à restauração de 
ecossistemas é limitada.

A transição facilitada pelas políticas públicas que 
promove a restauração de ecossistemas naturais 
melhora a biodiversidade de forma mais eficiente do 
que a transição impulsionada por risco financeiro.
O cenário facilitado pelas políticas públicas não só 
torna a perda de biodiversidade dispendiosa, como 
também recompensa sua recuperação. Por exemplo, 
ele permite compensações robustas de carbono e 
biodiversidade para incentivar o plantio de florestas 
[dotadas] de alta biodiversidade. Essas políticas 
causam um aumento das áreas florestais, que 
substituem as terras agrícolas (Figura 10). Basean-
do-se no Índice de Integridade da Biodiversidade 
(BII), uma ferramenta amplamente aceita de avalia-
ção da biodiversidade,4 o cenário facilitado pelas 
políticas públicas está pelo menos dez anos na 
frente do impulsionado por risco financeiro em 
relação à restauração da biodiversidade. Basica-
mente, o cenário facilitado pelas políticas públicas 
restaura os níveis de 1995 de biodiversidade até 
2030; e o cenário impulsionado por risco financeiro 
atinge os níveis de 1995 na década de 2040.

3.2  Natureza
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Figura 9 Índice de Integridade da Biodiversidade

Figura 10 Terras agrícolas e florestais (variação a partir de 2020)

Fonte: Vivid Economics

Fonte: Vivid Economics
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3.3  Renda e emprego
Uma transição impulsionada por risco financeiro
tem um custo econômico, enquanto uma transição 
facilitada pelas políticas públicas mantém o cresci-
mento econômico do setor AFOLU e protege cerca 
de 78 milhões de empregos.

� O valor agregado bruto (VAB) do setor é 17% (US$ 
575 bilhões) mais alto no cenário facilitado pelas 
políticas públicas em comparação ao impulsionado 
por risco financeiro em 2050, e o emprego direto
é 9% maior.

� As diferenças ocorrem principalmente por (i) 
oportunidades de negócios e empregos relacionados 
com a restauração de ecossistemas e os gastos com 
a mitigação climática no cenário facilitado pelas 
políticas públicas e (ii) maior crescimento da produti-
vidade agrícola no cenário facilitado pelas políticas 
públicas em comparação ao impulsionado por
risco financeiro.

Uma transição impulsionada por risco financeiro 
impede um crescimento econômico no setor AFOLU 
e reduz o emprego ao longo do horizonte temporal. 
No médio e longo prazo, tendências conflitantes na 
produtividade e novos custos ambientais têm como 
resultado um crescimento lento do setor AFOLU, 
com o VAB caindo 3% abaixo dos níveis de 2020 até 
2050 no cenário impulsionado por risco financeiro 
(Figura 11). Isso acontece principalmente por conta 
do declínio do valor das atividades florestais e da 
queda no preço dos alimentos após 2035. O empre-
go direto diminui lentamente durante o mesmo 
período e acaba sendo quase 10% menor do que em 
2020 (Figura 13). As reduções de empregos no 
AFOLU se devem principalmente ao aumento da 
produtividade de carne e à perda da atividade de 
florestas manejadas. 

Os resultados econômicos podem ser ainda piores 
no curto prazo se a rápida redução dos fluxos 
financeiros para o setor AFOLU for concomitante 
com outras crises. Embora esta análise considere os 
efeitos do rápido crescimento do risco para os 
produtores, não deixa claro o conjunto de possíveis 
efeitos negativos no curto prazo, especialmente 
quando associado a outros riscos. Caso o perfil de 
risco das empresas AFOLU, advindos dos riscos 
climáticos e naturais, for agregado aos choques 
cíclicos no setor F&A, ou a uma crise mais ampla do 
sistema financeiro, poderia agravar o pânico dos 
financiadores e levar a impactos ainda mais negati-
vos no abastecimento de alimentos, que por sua vez 
agravaria ainda mais a escassez de alimentos, 
afetando toda a economia. O Box 1 (capítulo 1.4) já 
expôs alguns dos efeitos cíclicos existentes que 
podem estar sobrepostos em nossa análise, e outras 
pesquisas também demonstraram como o pânico no 
setor financeiro está fortemente ligado a uma 
retração econômica mais ampla, mediante a diminui-
ção dos fluxos de crédito,81 com implicações para o 
setor agrícola.82, 83 É importante reconhecer que os 
riscos inerentes à transição impulsionada por risco 
financeiro podem potencialmente interagir com 
riscos maiores advindos das crises econômicas e do 
F&A, repercutindo negativamente nos resultados 
apresentados neste trabalho. Em contrapartida, 
espera-se que a transição facilitada pelas políticas 
públicas tenha uma maior resiliência às crises, 
impactando menos os resultados aqui apresentados. 

O cenário facilitado pelas políticas públicas oferece 
mais opções para o setor AFOLU se ajustar ao novo 
contexto e mais tempo para se adequar à precifica-
ção de risco, com resultados mais positivos, princi-
palmente causados pela maior produtividade da 
terra e maior expansão das atividades de restaura-
ção do ecossistema. Em ambos os cenários, os 
produtores do setor AFOLU arcam com o custo da 
precificação das emissões e da biodiversidade, bem 
como realizam investimentos em sustentabilidade. 
No cenário impulsionado por risco financeiro, o setor 
financeiro rapidamente fixa preços em riscos 
relacionados ao clima e à natureza, desfazendo-se 
das atividades não sustentáveis e aumentando o 
custo de capital para os produtores remanescentes 
(ver seção 2.1). No cenário facilitado pelas políticas 
públicas, os produtores pagam o preço dos impactos 
ambientais provocados por eles, entretanto as 
políticas permitem aos setores alimentar e financeiro 
antecipar a transição e fazer um planejamento.
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Com isso é possível que o setor de alimentos invista em 
práticas sustentáveis e no aumento da produtividade, e 
que o setor financeiro redistribua gradualmente o 
financiamento, limitando assim o impacto econômico da 
transição. Além disso, essa transição pressupõe 
políticas que incentivem práticas para a restauração da 
natureza e o sequestro de carbono, que por sua vez 
criam novos empreendimentos e empregos. Segundo 
este estudo, a previsão é de que até 2050 o cenário 
facilitado pelas políticas públicas tenha um VAB 17% 
(US$ 575 bilhões) maior do que no cenário impulsiona-
do por risco financeiro (Figura 11 e 12). Ele também 
protege 78 milhões de empregos, um nível de emprego 
direto 9% mais alto do que no impulsionado por risco 
financeiro (Figuras 13 e 14).

No cenário facilitado pelas políticas públicas, a transi-
ção gradual, por estimular o investimento em produtivi-
dade, acaba por melhorar seus resultados econômicos. 
Nesse cenário, a comunicação adequada da trajetória 
de preços das emissões de GEE e da perda de biodiver-
sidade e as políticas que reduzem o risco e o custo da 
transição (Seção 2.2) incentivam as empresas do 
AFOLU e o setor financeiro a investirem em tecnologias 
de aumento da produtividade e da sustentabilidade. 
Portanto o ajuste de curto prazo do setor financeiro, 
incluindo a realocação de capital, é menos acentuado e 
mais gradual do que no cenário impulsionado por risco 
financeiro, tornando menos provável o impacto negativo 
no fornecimento de alimentos. Além disso, como 
resultado do investimento na melhoria da produção, a 
produtividade agrária cresce muito mais rapidamente 
do que no cenário impulsionado por risco financeiro 
(Figura 29). Isso permite uma maior produção agrícola 
na mesma área e pressiona para baixo os preços da 
terra e os custos de produção (Figura 28).

As atividades de restauração da natureza promovidas 
no cenário facilitado pelas políticas públicas também 
melhoram os resultados econômicos. O aumento da 
produtividade da terra no cenário facilitado pelas 
políticas públicas coincide com o crescimento da 
competitividade pela terra, provocada por políticas que 
estimulam o investimento na restauração da biodiversi-
dade. As florestas manejadas substituem algumas das 
pastagens e terras cultivadas. Como resultado, o VAB 
agrícola e o emprego diminuem. Entretanto as crescen-
tes atividades florestais compensam em grande parte 
essa mudança desfavorável. Nesse horizonte temporal, 
o cenário facilitado pelas políticas públicas sustenta o 
crescimento do VAB, e o emprego é estabilizado, com 
13% e -1% de diferença em relação a 2020, respectiva-
mente (Figuras 12 e 14).



Valor Agregado Bruto do AFOLU por tipo de terra – Impulsionado por risco financeiroFigure 11

Valor Agregado Bruto do AFOLU por tipo de terra – Facilitado pelas políticas públicasFigure 12
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Fonte: Vivid Economics

Fonte: Vivid Economics
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Emprego no AFOLU por tipo de terra – Impulsionado por risco financeiroFigure 13

Fonte: Vivid Economics

Fonte: Vivid Economics

Emprego no AFOLU por tipo de terra – Facilitado pelas políticas públicasFigure 14
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3.4  Nutrição acessível
Os preços dos alimentos mais altos no cenário 
impulsionado por risco financeiro deixam os custos 
da nutrição mais elevados do que na transição 
facilitada pelas políticas públicas.

� Nos dois cenários, devido ao custo crescente das 
emissões e da perda de biodiversidade, os preços 
dos alimentos aumentam, afetando, no curto prazo, 
o acesso à nutrição.

� No cenário facilitado pelas políticas públicas, 
políticas que estimulam o investimento em tecnolo-
gias que aumentam a produtividade e a sustentabili-
dade limitam o aumento dos preços. Além disso, 
esse cenário fomenta o investimento em proteínas 
alternativas, que melhoram ainda mais os
resultados nutricionais.

� A diferença entre os cenários atinge o pico em 
2040, quando, no cenário impulsionado por risco 
financeiro, aproximadamente 3,3 milhões de pessoas 
a mais não podem pagar por uma dieta adequada, 
em comparação ao cenário facilitado pelas
políticas públicas.

No cenário impulsionado por risco financeiro, um 
rápido aumento no custo do capital provoca um 
crescimento de curto prazo nos preços dos alimen-
tos. Nesse cenário, o setor financeiro subitamente 
fixa os preços dos riscos climáticos e naturais, 
aumentando de forma rápida o custo do capital para 
o setor AFOLU. Esse aumento de custos faz com que 
os produtores precisem: 

• (i) aumentar os preços ou, se isso não for possível 
devido às condições de mercado (concorrência e/ou 
alta elasticidade do preço); 

• (ii) aceitar lucros menores ou interromper a produção. 

No curto prazo, ambas as reações levam ao aumento 
dos preços, que é maior para os subsetores menos 
sustentáveis, incluindo a produção de carne bovina, 
laticínios e culturas, como a soja ou o óleo de palma, 
que exercem muita pressão sobre os sistemas 
fundiários. A atividade especulativa no mercado de 
commodities pode ainda aumentar a volatilidade dos 
preços (Box 1). Esse aumento de curto prazo dos 
preços dos alimentos leva a uma redução no acesso 
dos alimentos, forçando os consumidores a procura-
rem produtos mais baratos ou reduzirem seu consu-
mo se não houver alternativas acessíveis. No longo 
prazo, o mercado se ajusta gradualmente, a produti-
vidade aumenta e os preços caem (Figura 15). 

A transição gradual facilitada pelas políticas públicas 
reduz os custos dos produtores do AFOLU e aumen-
ta a produtividade da terra, restringindo o aumento 
do preço dos alimentos. Nesse cenário, há alguns 
fatores que delimitam o aumento de preços: 

� Uma comunicação transparente sobre a previsão 
das trajetórias de preços das emissões e biodiversi-
dade, associada a incentivos ao investimento na 
sustentabilidade, estimula os produtores a investirem 
numa transição antecipada e gradual, reduzindo
as chances e limitando o alcance de uma reação 
repentina do setor financeiro. 

� Políticas que estimulam investimento em tecnolo-
gias de aumento de produção melhoram a produtivi-
dade das terras agrícolas no cenário facilitado pelas 
políticas públicas, mais do que no cenário impulsio-
nado por risco financeiro. Uma maior produtividade 
significa terra com menor preço no cenário facilitado 
pelas políticas públicas, apesar da demanda por 
terra necessária para as atividades de restauração 
da natureza.

De modo geral, na transição facilitada pelas políticas 
públicas os preços dos alimentos crescem mais 
lentamente do que na transição impulsionada por 
risco financeiro. No longo prazo, devido ao investi-
mento em inovação para aumento de produtividade, 
rendimentos mais altos atenuam o crescimento dos 
preços (Figura 15). Até 2050, os preços dos alimen-
tos são 9% mais altos no cenário impulsionado por 
risco financeiro do que no cenário facilitado pelas 
políticas públicas.
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Preço global médio dos alimentos (variação em % a partir de 2020)Figure 15

Preço global médio de frutas, vegetais e oleaginosas (variação em % a partir de 2020)Figure 16

Fonte: Vivid Economics

Fonte: Vivid Economics
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O aumento do preço dos alimentos no cenário 
impulsionado por risco financeiro sobrecarrega os 
consumidores vulneráveis. Os produtos que exigem 
uso intensivo da terra e maiores emissões são os 
mais afetados pela transição, o que significa que os 
consumidores podem acabar gastando uma parte 
maior de sua renda em alimentos ou, ainda, muda-
rem suas dietas, ou seja, evitando produtos como 
carne bovina e laticínios. O aumento de preços no 
cenário impulsionado por risco financeiro também 
afeta os produtos de origem vegetal (Figura 16). 
Consequentemente, as pessoas trocam ainda mais 
as fontes mais caras e diversificadas de vitaminas e 
minerais, como, por exemplo, porções equilibradas 
de legumes e frutas, por alimentos mais baratos e 
menos nutritivos, ricos em amido. Nas comunidades 
mais vulneráveis, as necessidades nutricionais 
básicas não são atendidas. Tais mudanças na dieta 
alimentar terão consequências sobre a saúde das 
pessoas.84 No longo prazo, à medida que os 
sistemas alimentar e financeiro se ajustam à transi-
ção, é provável que a situação melhore aos poucos.
 
Os resultados nutricionais no cenário facilitado pelas 
políticas públicas são melhores devido a um maior 
acesso alimentar e ao desenvolvimento de proteínas 
alternativas. A diferença entre os cenários atinge um pico 
em 2040, quando, no cenário facilitado pelas políticas 
públicas, cerca de 3,3 milhões a mais de pessoas podem 
sustentar uma dieta suficiente em comparação ao 
cenário impulsionado por risco financeiro.

Como o acesso dos alimentos no cenário facilitado 
por políticas públicas é maior do que no impulsiona-
do por risco financeiro, seu impacto não é tão severo 
(Figura 17). Além disso, o cenário pressupõe o apoio 
público a inovações em proteínas alternativas, 
resultando em opções mais acessíveis e com menos 
emissões do que a carne, o que poderia melhorar 
ainda mais a nutrição.85 Como consequência, no 
cenário facilitado pelas políticas públicas as famílias 
mais pobres têm maior probabilidade de terem 
acesso à uma dieta que ofereça porções suficientes 
de calorias, proteínas e outros nutrientes (Figura 17) 
do que no cenário impulsionado por risco financeiro. 
Além disso, a formulação proativa e avançada do 
cenário facilitado pelas políticas públicas oferece a 
possibilidade de antecipar [o problema da] redução 
do acesso aos alimentos e, assim, apoiar consumi-
dores vulneráveis através de intervenções como 
transferências de dinheiro, cozinhas comunitárias e 
centros de excedentes de alimentos (limitando seu 
desperdício), além de apoio para a agricultura 
urbana, que tem suas necessidades específicas.
No cenário impulsionado por risco financeiro, esse 
apoio seria mais caro por conta de maiores necessi-
dades e os elevados preços dos alimentos.

Custo nutricional (número de pessoas que não têm acesso à nutrição básica) Figure 17

Fonte: Vivid Economics
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Um mergulho
profundo no Brasil 

4

A transição facilitada pelas políticas públicas, no 
Brasil, leva a emissões de GEE mais baixas do que
a transição impulsionada por risco financeiro.

� Os principais fomentadores para as diferenças 
entre os cenários incluem políticas que estimulam
o investimento em tecnologias que aumentam a 
produtividade e a restauração da natureza

� O impacto sobre as emissões no Brasil nos dois 
cenários é relativamente melhor que no resto do 
mundo, por conta do enfoque que o país possui
em produtos que exigem um uso intensivo da terra
e emissão de gases.

O sistema alimentar brasileiro contribui de forma 
significativa para as emissões globais.86 Em 2019, as 
emissões do AFOLU constituíram cerca de 60% das 
emissões totais do Brasil.87, 88 O país gera 12% das 
emissões globais do AFOLU, ficando entre os maiores 
poluidores do setor.87 Quase metade das emissões do 
AFOLU brasileiro provém do desmatamento para 
commodities agrícolas, incluindo pastagens. 

Uma transição facilitada pela intervenção de políticas públicas tem impactos econômicos e sociais mais 
positivos para o Brasil do que uma transição impulsionada por risco financeiro. Compatível com os resultados 
globais, a rápida realocação de capital em uma transição impulsionada por risco financeiro traz consequências 
ambientais, econômicas e sociais mais drásticas para o Brasil do que uma transição facilitada pelas políticas 
públicas. Esta seção explora os resultados para o Brasil nos dois cenários globais, seguindo a abordagem de 
quatro resultados regulatórios estabelecidos na Seção 3: mudança climática (Seção 4.1), natureza (Seção 4.2) 
renda e emprego (Seção 4.3) e nutrição acessível (Seção 4.4).

4.1  Mudança climática
A transição facilitada pelas políticas públicas leva a 
emissões mais baixas do que a transição impulsiona-
da por risco financeiro. A redução das emissões é 
mais substancial no cenário facilitado pelas políticas 
públicas do que no impulsionado por risco financeiro 
(Figura 18). Até 2050, as emissões no cenário 
facilitado pelas políticas públicas diminuem 85%, em 
comparação com 77% no impulsionado por risco 
financeiro. Nos dois cenários, as emissões totais do 
AFOLU diminuem principalmente devido à redução 
das emissões de CO2 induzida pelo custo que elas 
geram. Além disso, no cenário facilitado pelas 
políticas públicas, um aumento na cobertura florestal 
reduz ainda mais as emissões de CO2 (Figura 19). 
Como resultado, no cenário facilitado pelas políticas 
públicas o AFOLU brasileiro atinge emissões líquidas 
zero de CO2 no início de 2030, aproximadamente 
uma década antes que no cenário impulsionado por 
risco financeiro. 
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Um dos principais fomentadores que fazem a 
diferença entre os dois cenários são políticas que 
estimulam o investimento em tecnologias que 
aumentam a produtividade e a restauração da 
natureza. Os produtores do AFOLU reduzem suas 
emissões em ambos os cenários para limitar o custo 
das emissões de GEE. No entanto há dois aspectos 
principais do cenário facilitado pelas políticas 
públicas que o diferem daquele impulsionado por 
riscos financeiros:

� No cenário facilitado pelas políticas públicas, as 
políticas incentivam o investimento em tecnologias 
que aumentam a produção e a sustentabilidade, 
enquanto isso não acontece no cenário impulsionado 
por risco financeiro. As políticas que limitam o custo 
ou risco da transição para produtores e credores 
combinadas com a precificação das emissões são 
mais eficazes do que o aumento do custo de capital 
imposto pelo setor financeiro no cenário impulsiona-
do por risco financeiro. Por exemplo, menos terra
é necessária para produzir o mesmo resultado.
Em geral, as políticas públicas restringem as
emissões do AFOLU no Brasil. 

� O cenário facilitado pelas políticas públicas 
também pressupõe políticas que estimulam as 
práticas de restauração da natureza e de sequestro 
de carbono, enquanto a transição impulsionada por 
risco financeiro não as incentiva. Essas políticas 
transformam algumas das terras de cultivo e pasta-
gens do Brasil em florestas no cenário facilitado 
pelas políticas públicas (Figura 21), reduzindo ainda 
mais as emissões.

O impacto de ambos os cenários sobre as emissões 
no Brasil é relativamente melhor do que globalmente. 
Os resultados para o Brasil indicam uma maior 
redução de emissões relativas de CO2 do que no 
resto do mundo. Isso porque a agropecuária brasilei-
ra prioriza em grande escala várias commodities que 
exigem uso intensivo da terra e emissões [elevadas] 
(carne bovina, soja), suscetíveis de serem afetadas 
desproporcionalmente pelo desinvestimento nas 
formas de produção não sustentáveis. Além disso, a 
conversão principalmente de pastagens e terras de 
cultivo em florestas no cenário facilitado pelas 
políticas públicas ocorre no Brasil em uma escala 
maior do que globalmente. Novamente, isso se 
explica pela prioridade que o país dá para produtos 
que exigem uso intensivo da terra e emissões 
[elevadas] em comparação com outras commodities 
agrícolas, mas também pelo seu potencial de 
restauração da natureza. No cenário facilitado pelas 
políticas públicas, o setor AFOLU brasileiro compen-
sa a maior parte de suas próprias emissões de GEE 
até 2050 (Figura 19). Esse não é o caso no resto do 
mundo (Figura 8).
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Emissões anuais do AFOLU no Brasil   Figure 18

Emissões anuais do AFOLU por GEE no Brasil   Figure 19

Fonte: Vivid Economics

Fonte: Vivid Economics
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4.2  Natureza
A transição facilitada pelas políticas públicas restau-
ra ecossistemas do Brasil de forma mais eficaz que a 
transição impulsionada por risco financeiro.

� O cenário pressupõe políticas de estímulo à 
restauração da natureza, transformando algumas 
terras agrícolas e pastagens do Brasil em ecossiste-
mas naturais restaurados.

� A eficácia dessas políticas é maior no Brasil do que 
globalmente, pois o AFOLU brasileiro é focado de 
forma desproporcional em agricultura intensiva, 
dispondo também de um alto potencial de restaura-
ção da natureza.

Apesar dos esforços para proteger as florestas 
brasileiras, o sistema alimentar do país contribui 
significativamente para a degradação da natureza.86 
Cerca de 10% da cobertura florestal mundial está 
localizada no Brasil, abrigando entre 15% e 20% da 
diversidade biológica do mundo, com o maior número 
de espécies endêmicas em uma escala global.89

O desmatamento provocado pela expansão agrícola 
é um problema de longa data no Brasil, suscitando 
promessas políticas de enfrentamento [do problema]. 
No início dos anos 2000, o Brasil fez importantes 
esforços para proteger suas florestas e sua biodiver-
sidade. Infelizmente, o resultado desses esforços 
não foi duradouro, e, desde 2016, os índices de 
desmatamento no Brasil voltaram a crescer.90 

A transição facilitada pelas políticas públicas apoia 
os esforços de restauração da natureza no Brasil de 
forma mais efetiva do que a transição impulsionada 
por risco financeiro. O cenário facilitado pelas 
políticas públicas começa a reverter os danos 
causados à biodiversidade, conforme medido pelo 
Índice de Integridade da Biodiversidade (BII), 
enquanto o cenário impulsionado por risco financeiro 
apenas estabiliza o BII (Figura 20). De modo geral, o 
cenário facilitado pelas políticas públicas leva a 
resultados ambientais mais eficientes do que o 
impulsionado por risco financeiro. Especificamente, o 
cenário facilitado pelas políticas públicas restaura os 
níveis de biodiversidade de 1995 até 2040; já o 
cenário impulsionado por risco financeiro não atinge 
os níveis de 1995 nesse mesmo período [considera-
do no estudo]. 

As políticas que estimulam investimentos na restau-
ração de ecossistemas naturais são o principal fator 
que diferenciam os dois cenários. Os produtores do 
AFOLU reduzem seus danos à natureza em ambos 
os cenários para evitarem os custos das emissões e 
da perda da biodiversidade. No entanto o cenário 
facilitado pelas políticas públicas também pressupõe 
políticas que estimulam a restauração da natureza, 
oferecendo recompensas por tais práticas. Essas 
políticas contribuem para transformar algumas das 
terras de cultivo e pastagens do Brasil em ecossiste-
mas naturais restaurados no cenário facilitado pelas 
políticas públicas (Figura 21). Isso fortalece os 
esforços do país para proteger tanto suas valiosas 
florestas quanto a biodiversidade.
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Índice de Integridade da Biodiversidade no Brasil Figure 20

Variação nas terras agrícolas e florestais no BrasilFigure 21

Fonte: Vivid Economics

Fonte: Vivid Economics
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4.3  Renda e emprego
Na transição facilitada pelas políticas públicas para o 
Brasil, o Valor Agregado Bruto (VAB) e os empregos 
diretos praticamente dobram entre 2020 e 2050, um 
resultado significativamente melhor do que no 
cenário impulsionado por risco financeiro ou em 
ambos os cenários na escala global.

� A vantagem competitiva do Brasil na pecuária faz 
com que a transição seja positiva para a atividade 
econômica e o emprego nos dois cenários.

� Além disso, as práticas de restauração da natureza 
respaldadas no cenário facilitado pelas políticas públicas 
contribuem com o VAB e o crescimento do emprego 
com um alcance não observado em escala global.

Os laços estreitos do setor AFOLU brasileiro com o 
setor financeiro sugerem que a economia real é 
vulnerável a efeitos negativos se a transição não for 
devidamente gerenciada. Embora a produção 
agrícola em 2021 representasse apenas cerca de 8% 
do PIB do Brasil, o valor agregado gerado pelo setor 
de F&A como um todo (incluindo suprimentos, 
indústria, serviços e produção agrícola) era 3,5 
vezes maior.91 A agricultura representa 18,2 milhões, 
ou 20%, de todos os empregos existentes no Brasil87 

e mais de 40% das exportações brasileiras.92 Esse 
setor essencial está ligado ao setor financeiro 
através de grandes produtores de alimentos e da 
produção de commodities comercializadas no 
mercado internacional, tais como a carne bovina, a 
soja, a cana-de-açúcar e o café. A relação fronteiri-
ça do setor financeiro com a agricultura o torna 
vulnerável a perdas de lucro, deterioração na 
classificação de risco de crédito e redução de 
acesso ao financiamento nos mercados internacio-
nais. O potencial impacto negativo da transição 
repentina no setor alimentício poderia exacerbar
“os desafios de longa data do Brasil de baixo 
crescimento, dívida alta e elevados níveis de 
pobreza e desigualdade” (FMI).93

Durante o período entre 2020 e 2050, uma transição 
facilitada pelas políticas públicas gera quase o dobro 
da atividade econômica e do emprego direto no 
setor AFOLU do Brasil, impulsionada principalmente 
pelas oportunidades econômicas fomentadas pelas 
práticas de restauração dos ecossistemas. Para a 
maioria das atividades do AFOLU, o emprego e o VAB 
ficam em um nível semelhante nos dois cenários.

Entretanto, devido às políticas que estimulam
a restauração da natureza e a compensação de 
carbono, as atividades florestais geram muito mais 
empregos e um VAB mais elevado no cenário 
facilitado pelas políticas públicas (Figuras 22 e 24).
É importante notar que, apesar da silvicultura compe-
tir por terras com outras atividades, ela cresce sem 
prejudicar a produção de alimentos. Embora as áreas 
de pastagem diminuam no cenário facilitado pelas 
políticas públicas (Figura 22), o VAB e o emprego 
nesse tipo de terra não diminuem. Isso se deve ao 
grande aumento da produtividade das terras agríco-
las no cenário facilitado pelas políticas públicas.
A melhoria tecnológica aumenta a produção por 
hectare de terra agrícola, ao mesmo tempo que faz 
crescer o emprego por unidade de terra. No geral,
 o emprego do AFOLU no cenário facilitado pelas 
políticas públicas cresce 87%, e o VAB, 99% entre 
2020 e 2050. Os níveis alcançados em 2050 são 
59% e 73% mais altos para o emprego e o VAB, 
respectivamente, do que no cenário impulsionado 
por risco financeiro. 

A vantagem competitiva do Brasil tanto na produção 
pecuária quanto na produção das SbN torna a 
transição positiva para a atividade econômica e para a 
geração de emprego, pois esses indicadores mostram 
um crescimento de dois dígitos em ambos os cená-
rios. O Brasil depende de produtos que demandam 
práticas intensivas de emissão de carbono e degrada-
ção da natureza, como a soja e a carne bovina, 
quando comparados a outras commodities agrícolas. 
Portanto, teoricamente, o aumento do custo do 
carbono e da perda de biodiversidade em ambos os 
cenários afeta desproporcionalmente a rentabilidade 
e/ou competitividade dos produtores brasileiros do 
AFOLU. Entretanto, ao contrário dos resultados 
globais, para o Brasil o VAB das pastagens e o 
emprego crescem nos dois cenários. Isto indica que o 
Brasil tem uma vantagem comparativa na produção 
de carne e, apesar da alta dos custos, pode manter a 
produção através do aumento dos preços. Como a 
carne bovina é uma commodity importante para o 
AFOLU brasileiro, o crescimento do emprego e do VAB 
da produção de carne contribui significativamente 
para o total de empregos e VAB do AFOLU. O Brasil 
também tem uma vantagem comparativa na silvicultu-
ra, que é responsável por uma relativa alta na eficácia 
das intervenções no cenário facilitado pelas políticas 
públicas. Como consequência, os resultados econô-
micos para o AFOLU brasileiro em ambos os cenários 
são muito mais altos do que no resto do mundo.
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O emprego do AFOLU no cenário facilitado pelas políticas públicas cresce 87% entre 2020 e 2050, enquanto 
no cenário impulsionado por risco financeiro ele cresce 18% no mesmo período. Da mesma forma, entre 2020 
e 2050, o VAB do AFOLU do Brasil cresce 99% no cenário facilitado pelas políticas públicas e 15% no cenário 
impulsionado por risco financeiro. A transição também tem um lado negativo, pois tanto o VAB quanto os 
níveis de emprego para a produção agrícola diminuem entre 2020 e 2050, e esses são os setores nos quais a 
agricultura familiar é predominante.

VAB do AFOLU por tipo de terra no Brasil – Impulsionado por risco financeiroFigure 22

VAB do AFOLU por tipo de terra no Brasil – Facilitado pelas políticas públicasFigure 23

Fonte: Vivid Economics

Fonte: Vivid Economics
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Emprego do AFOLU por tipo de terra no Brasil – Impulsionado por risco financeiroFigure 24

Emprego do AFOLU por tipo de terra no Brasil – Facilitado pelas políticas públicasFigure 25

Fonte: Vivid Economics

Fonte: Vivid Economics
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4.4  Nutrição acessível
Nos dois cenários, a transição reduz o acesso ao 
alimento no Brasil mais do que em escala global, já 
que a intensa disputa pela terra no país aumenta o 
preço dos alimentos.

� O impacto negativo do preço dos alimentos no 
acesso alimentar será menos forte no cenário 
facilitado pelas políticas públicas, devido às práticas 
de restauração da natureza, oferecendo oportunida-
des de emprego.

� Além disso, as políticas que podem mitigar o 
impacto social negativo do aumento dos preços dos 
alimentos serão menos onerosas e mais fáceis de 
serem implementadas no cenário facilitado pelas 
políticas públicas.

O Brasil enfrenta altos níveis de pobreza e desigual-
dade, que comprometem o acesso alimentar.
A desigualdade de renda no Brasil, medida pelo 
Índice de Gini, é a segunda maior da América do Sul 
e uma das mais altas do mundo.94 Nos últimos anos, 
em grande parte devido à recessão de 2015/1695 e 
à pandemia da covid-19, a pobreza e a desigualdade 
cresceram.96 Com o aumento da pobreza, das 
desigualdades sociais e dos preços dos alimentos,
a acessibilidade dos alimentos caiu.97 De acordo
com a Pesquisa de Orçamentos Familiares, em 2018 
63% dos brasileiros tinham acesso a quantidades 
suficientes de alimentos de qualidade e nutritivos 
para um crescimento e desenvolvimento normal e 
para uma vida ativa e saudável.97 O restante da 
população vivenciou insegurança alimentar, variando 
de leve (comprometendo a qualidade dos alimentos 
para manter a quantidade consumida) a severa 
(reduzindo o consumo, também entre as crianças), 
fome. A insegurança alimentar afeta a nutrição e a 
saúde [da população]. O perfil nutricional da alimen-
tação ficou ainda mais prejudicado nas últimas 
décadas devido à maior inserção de alimentos 
processados nas dietas.98 Embora a prevalência de 
sintomas associados ao baixo consumo de calorias, 
como o baixo peso, tenha diminuído, a obesidade
e o diabetes no Brasil aumentaram.99 

A transição pode vir a comprometer ainda mais o 
acesso aos alimentos no Brasil, já que em ambos os 
cenários a alta disputa fundiária faz com que os 
preços dos alimentos subam. Nos dois cenários, os 
preços dos alimentos aumentam em mais de 30% 
entre 2020 e 2050 (Figura 26). Isso reflete o grau de 
disputa pela terra entre seus diversos usos e a alta 
intensidade de emissão da produção. Em ambos os 
cenários, o desmatamento, que era o principal 
mecanismo de expansão das terras para uso da 
agricultura, é interrompido devido às suas emissões. 
No cenário facilitado pelas políticas públicas, as 
práticas de reflorestamento valorizam ainda mais a 
terra. Além disso, nos dois cenários, os preços dos 
produtos de maior impacto ambiental (carne bovina) 
aumentam devido a externalidades que serão 
incluídas nos custos de produção. De modo geral, 
nos dois cenários os preços dos alimentos aumen-
tam mais do que no resto do mundo. 

O impacto negativo do preço dos alimentos sobre 
seu acesso será maior no cenário impulsionado por 
risco financeiro. Em ambos os cenários, especial-
mente no início da transição, o aumento do preço 
dos alimentos é rápido. A renda média cresce 
lentamente nos dois cenários, e a distribuição desse 
aumento em um país desigual pode vir a ser mais 
favorável para a população mais rica. Portanto 
aumentos repentinos nos preços dos alimentos 
podem afetar seu acesso e prejudicar ainda mais os 
mais pobres, afetando sua já difícil situação financei-
ra, sua nutrição e, consequentemente, sua saúde 
(Figura 27). É importante ressaltar que no cenário 
facilitado pelas políticas públicas esse efeito será 
menos severo, pois o setor florestal oferece novas 
oportunidades de emprego. Além disso, políticas 
apropriadas poderiam mitigar o impacto social 
negativo do aumento dos preços dos alimentos.
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Independentemente do tipo de políticas de apoio ao 
acesso alimentar no Brasil, elas serão menos onerosas 
e mais fáceis de serem implementadas no cenário 
facilitado pelas políticas públicas. As práticas de 
restauração da natureza criam empregos e geram 
receitas para o setor público. Portanto uma interven-
ção eficiente que apoie o acesso aos alimentos será 
mais fácil no cenário facilitado pelas políticas públicas.
Existem inúmeras potenciais maneiras de apoio no 
Brasil que já provaram ser bem-sucedidas. Em 
primeiro lugar, a transferência de renda é em geral 
vastamente pesquisada e uma forma de lidar com a 
insegurança alimentar da população vulnerável.100

A experiência do Brasil com programas de transfe-
rência de renda data dos anos 1990. O Bolsa Família, 
por exemplo, criado em 2003 para apoiar as famílias 
de baixa renda, contribuiu para reduzir as desigual-
dades no país.101 Além disso, os formuladores de 
políticas públicas poderiam fomentar a infraestrutura 
necessária para a execução de projetos de seguran-
ça alimentar, com o apoio financeiro e organizacional 
do setor público. No Brasil, exemplos tradicionais de 
tal infraestrutura seriam as cozinhas comunitárias e 
os restaurantes populares, que desde os anos 1950 
têm fornecido refeições acessíveis aos trabalhadores 
e suas famílias e, em 2003, se tornaram parte da 
estratégia do programa Fome Zero do governo.102

Localizadas em regiões mais pobres, principalmente 
nas áreas urbanas, elas distribuem alimentos e 
refeições gratuitamente ou a preços subsidiados.
O Brasil também tem tido, desde o início dos anos 
2000, bancos de alimentos, que redistribuem alimen-
tos doados por supermercados, restaurantes, 
indústria alimentícia e agricultores, com o objetivo de 
reduzir o desperdício de comida. Finalmente, o apoio 
à agricultura periurbana e urbana, incluindo fazendas 
e jardins municipais, ajuda a promover a segurança 
alimentar e cria empregos.103, 104 Considerando que a 
população urbana no Brasil dobrou desde meados 
dos anos 1980 e continua crescendo, seguindo as 
tendências globais, tais iniciativas poderiam comple-
mentar de forma favorável outras políticas públicas.105
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Índice dos preços dos alimentos no Brasil (2010 = 100)  Figure 26

Custo nutricional (número de pessoas que não têm acesso à nutrição básica) no Brasil Figure 27

Fonte: Vivid Economics

Fonte: Vivid Economics
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Implicações para
o setor financeiro

5

Nossos resultados indicam que uma correção 
repentina por causa dos riscos climáticos e naturais 
por parte de um setor financeiro “que joga na 
defensiva” traz resultados que provavelmente serão 
piores para o próprio setor financeiro. O cenário 
impulsionado por risco financeiro pressupõe que 
eventos externos desencadeiem a precificação 
súbita, por parte do setor financeiro, dos riscos 
climático e naturais acumulados por parte do setor 
financeiro. A resposta é repentina porque, uma vez 
que um risco se torna evidente, os investidores 
tendem a integrá-lo na tomada de decisões, anteci-
pando assim prováveis eventos futuros. Antes de tal 
ajuste, o setor se vê em contínua exposição a esses 
riscos, uma vez que não há desvantagem [financei-
ra] direta para o setor, e os investidores individuais 
tendem a antecipar a redução do seu prejuízo, 
desfazendo-se dos seus investimentos nas ativida-
des mais arriscadas. Entretanto esse modo reativo 
poderia, em última instância, criar uma trajetória 
menos atrativa para o setor como um todo. Nosso 
cenário mostra que o ajuste de todo o setor até 2025 
pode ainda reduzir o impacto sobre o clima e a 
natureza, mas comprometendo o custo da renda 
(VAB) e o emprego. Contudo as consequências 
podem ser ainda piores se a resposta repentina 
demorar a acontecer, provocando um acúmulo dos 
riscos ao clima e à natureza ainda maior. 

Uma transição gradual facilitada pelas políticas 
públicas oferece resultados mais favoráveis para a 
economia real e, consequentemente, para o setor 
financeiro. Nossos resultados da modelagem 
sugerem que uma transição que leve à mesma 
avaliação das emissões e da perda da natureza em 
2050 traz resultados econômicos e sociais relacio-
nados ao setor AFOLU mais satisfatórios se ela for 
facilitada por políticas públicas introduzidas gradual-
mente, em vez de impulsionada por uma resposta 
repentina do setor financeiro.

A maior atividade econômica e o emprego direto no 
setor AFOLU numa transição facilitada pelas políticas 
públicas são capazes de beneficiar o setor financei-
ro, pois melhoram as condições para que os mutuá-
rios paguem seus empréstimos e façam mais 
investimentos produtivos. 

Tanto os formuladores de políticas públicas quanto 
os investidores podem tomar medidas que ajudem 
numa transição mais suave e ordenada, em vez de 
uma transição disruptiva, impulsionada por risco 
[financeiro]. Os dois cenários contrastantes aqui 
analisados sugerem que investidores e formuladores 
de políticas públicas em todos os níveis (local, 
nacional e internacional) podem tomar medidas que 
avancem numa transição mais ordenada e bem-su-
cedida para o sistema alimentar e agrícola. Embora 
um caminho que dependa da precificação de risco 
financeiro possa melhorar os resultados ambientais, 
a dinâmica aqui examinada aponta para uma direção 
mais ousada, que poderia viabilizar resultados 
ambientais, econômicos e sociais mais positivos. 
Mesmo na ausência de uma política pública adequa-
da, o setor financeiro pode agir proativamente para 
reduzir o impacto negativo de seu financiamento e 
da precificação de risco sobre as emissões de GEE
e a perda da natureza. O setor financeiro não só é 
afetado pelos riscos climáticos e naturais como 
também os está impulsionando através das ativida-
des que financia. Portanto ele pode ser um agente 
ativo no desenvolvimento de uma transição gradual. 
Uma ação rápida é necessária porque essa imple-
mentação gradual só é possível no curto prazo.
A demora só fará com que os riscos relacionados
ao clima e à natureza se acumulem e aumentem
os custos, como também exposto pelos resultados 
do teste de estresse climático do BCE.6
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O setor financeiro possui várias alavancas que 
podem ser usados para fazer avançar uma
transição gradual:  

1. melhorando a qualidade das avaliações de risco e 
incentivando a transparência por parte das empre-
sas. O primeiro passo importante que o setor 
financeiro pode dar é apoiar e investir no desenvolvi-
mento das avaliações de riscos relacionados ao 
clima e à natureza a um patamar que possa ser 
incluído na tomada de decisões. A principal razão 
pela qual esses riscos não são atualmente incluídos 
na tomada de decisão no setor financeiro é o fato de 
que os resultados ainda são muito incertos e, 
portanto, não podem ser quantificados o suficiente 
para alimentar os modelos de risco e estratégia 
conhecidos. O desenvolvimento dos dados relacio-
nados ao clima e à natureza tem tido um progresso 
significativo nos últimos anos, e a pressão por uma 
regulação para mais transparência está crescendo.
O setor pode aproveitar esse ímpeto se envolvendo 
com clientes corporativos para coletar os dados 
necessários e incentivar a transparência, investindo 
no desenvolvimento da [análise dos] dados. 

2. tomar medidas que não afetem os requerimentos 
de capital, tais como a conscientização dos mutuá-
rios sobre os riscos climáticos e naturais. Há muitas 
iniciativas que o setor financeiro pode tomar para 
fazer avançar uma transição gradual sem afetar seus 
requerimentos de capital. Por exemplo, os credores 
podem se engajar com os clientes para aumentar a 
conscientização sobre os riscos climáticos e naturais 
e aconselhá-los sobre a melhor maneira de fazer a 
transição. Estando no centro da atividade econômi-
ca, as instituições financeiras estão em uma posição 
privilegiada para desenvolver ideias sobre o assunto 
que permitam às empresas incorporar a mudança 
climática e a avaliação da natureza em suas tomadas 
de decisão. 

3. integrar gradualmente esses riscos à estratégia e 
gerenciamento de riscos para evitar seu acúmulo e a 
repentina reprecificação. Eventualmente, o setor 
financeiro precisa traduzir as avaliações de risco em 
gerenciamento de risco e estratégia comercial. Uma 
quantificação aprimorada dos riscos relacionados ao 
clima e à natureza ajudará na tomada de decisões. 
Uma abordagem gradual permite uma transição 
gradual. Na situação atual, em que os resultados 
seguem extremamente incertos, o setor financeiro 
pode começar integrando as urgências vigentes, 
como o desmatamento, ao gerenciamento de riscos 
e à estratégia de negócios. 

4. empregando mais capital nas SbN comprovadas e 
melhores práticas agrícolas que sirvam de hedge na 
transição. O setor financeiro também pode direcio-
nar qualquer financiamento dedicado à inovação 
para o financiamento da agricultura sustentável e 
suas inovações. Ele ainda pode identificar proativa-
mente tecnologias comprovadas de redução de 
riscos relacionados ao clima e à natureza (por 
exemplo, tecnologias comprovadas de SbN). Essa 
mobilização de capital não afeta os requerimentos 
de capital e serve como um hedge na transição.

Entretanto somente os formuladores de políticas 
públicas podem criar um ambiente propício para o 
financiamento de iniciativas relacionadas à transição, 
incluindo estruturas de mercado que apoiem mode-
los de receita sustentáveis e suporte adequado para 
reduzir o risco dos investimentos com repercussões 
sistêmicas positivas. Enquanto o setor financeiro 
pode fixar preços em relação às mudanças climáti-
cas e aos riscos relacionados à natureza, somente 
os formuladores de políticas públicas podem criar 
um ambiente propício para reduzir investimentos de 
risco em inovação sustentável e tecnologias ainda 
não comprovadas. Os tipos de opções de políticas 
públicas incluem: (i) precificação das emissões de 
GEE e exploração da natureza (seja através de 
sistemas fiscais ou comerciais); (ii) medidas de apoio 
direcionadas para o desenvolvimento das SbN ou 
melhores tecnologias e práticas agrícolas, incluindo 
grandes e pequenas empresas; (iii) mecanismos de 
financiamento público para reduzir o risco do 
financiamento privado, ou de contrapartes difíceis 
de financiar, em setores e tecnologias emergentes;
e (iv) políticas de assistência social para ajudar a 
mitigar os impactos negativos na saúde e nutrição 
das populações mais vulneráveis. O setor financeiro 
pode se engajar com os formuladores de políticas 
públicas para apoiar os processos relacionados a 
essas intervenções. Também mostramos que a 
elaboração de políticas eficazes requer o apoio de 
vários stakeholders, como o setor privado e a 
sociedade civil.



48Finanças, Natureza e Transições Alimentares

Anexo 1 - Dados complementares
Preço global da terraFigure 28

Produtividade global das culturas (toneladas de matéria seca/ha)Figure 29

Fonte: Vivid Economics

Fonte: Vivid Economics
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Anexo 2 - Abordagem de modelagem 

Insumos e pressupostos do modeloFigure 30

Fonte: Vivid Economics

O Model of Agricultural Production and its Impact on 
the Environment (MAgPIE) é um modelo de equilíbrio 
parcial do sistema global de uso da terra que tem 
sido amplamente utilizado por organizações interna-
cionais (como o IPCC) para compreender as pres-
sões sobre o sistema de uso da terra. O modelo 
considera as projeções de população e PIB, necessi-
dades calóricas e a elasticidade do preço da deman-
da como insumos para determinar o menor custo 
para atender a necessidade global de alimentos, ao 
mesmo tempo que contabiliza as limitações biofísi-
cas espacialmente desagregadas, incluindo aquelas 
na terra e na água, bem como a potencial produção 
agrícola (Figura 30).

O MAgPIE é especialmente útil para compreender as 
dinâmicas de uso da terra e os trade-offs. O modelo 
permite que os proprietários de terras invistam em 
mudanças tecnológicas e de irrigação e, ao fazê-lo, 
compreenda o efeito de potenciais futuros aumentos 
na produtividade agrícola.
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Essa abordagem permite que a disputa pelo uso da 
terra entre usos variados, tais como silvicultura, 
bioenergia e agricultura, seja modelada de forma 
explícita. O modelo divide o mundo em grid de 0,5 
grau, em que cada grid otimize o uso da terra e o 
consumo de insumos. Isso permite o mapeamento 
tanto de oportunidades quanto de mudanças no uso 
da terra em escala mais detalhada.

Dinâmicas do modelo e trade-offsFigure 31

Fonte: MAgPIE 4 - a modular open-source framework for modelling global land systems107
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Anexo 3 - Pressupostos do cenário

Narrativas de cenários e abordagem de modelagemTabela 1

A Tabela 1 resume os principais direcionamentos do cenário e como eles são representados no modelo.

Outras premissas da modelagem 
são comuns aos dois cenários: 

� Para as premissas socioeconô-
micas é utilizado o cenário SSP2 
do IPCC.

� O restante dos cenários utiliza
o padrão MAgPIE. Isso inclui o 
impacto de uma mudança climáti-
ca no rendimento do setor AFOLU. 
O modelo de produção interna e 
externa da Vivid Economics é 
usado para estimar o VAB e 
empregos. Os resultados do 
cenário MAgPIE são introduzidos 
no modelo para esse fim.
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