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Introducao

O créditorural é o principal financiador da agropecudria brasileira e é fundamental na transicao 7
para o uso sustentavel da terra, mas na Amazonia é usado principalmente para atividades e pra- 4
ticas convencionais, associadas ao desmatamento (Silva, 2009; Prates, 2008; Andersen, 1996; 5
Barreto, 2013). Concomitantemente, nas ltimas duas décadas houve crescentes pressoes contra 4
crimes ambientais e regulacao de atividades diretamente ligadas a impactos sobre florestas. Nesse

contexto, as acoes de fiscalizacao e estudos repercutiram também no setor financeiro.

Desde 2014, 0 Banco Central (Bacen) solicita aos bancos uma avaliagao dos riscos socioambientais
ligados aos financiamentos publicos (Resolucao 4.327/2014) e, desde entao, a Federagao Brasileira
de Bancos (Febraban) tem trabalhado paraimplementar e monitorar esse tipo de risco, em alinha-
mento com o Task Force on Climate-related Financial Disclosures (TCFD).

Alguns estudos estimam que o efeito dessas exigéncias bancarias contribuiu para a redugao do
desmatamento em 15% nesse periodo (Assuncao etal, 2013). Os autores calcularam que R$ 2,9 bi-

lhoes em crédito deixaram de ser concedidos entre 2008 e 2011 em consequéncia de novas regras.

Isso demonstra que os ajustes no crédito rural contribuem para a conservacao ambiental, ao mes-

mo tempo que apoiam a produgao agropecudria. Assim, entender como o crédito esta sendo aplica-

do évital para que se possa fomentar uma cadeia sustentavel,além de responder anovas demandas g
do mercado consumidor e apoiar aimplementacao das exigéncias do setor financeiro.

A dindmica do crédito tem mudado recentemente e é preciso atualizar a compreensao da suarela-
cao com o desmatamento e seus diferentes contextos antes de propor ajustes nas linhas de crédito. 4
Por exemplo,desde a safra de 2016, 0 crédito para agricultura (especialmente soja) superou o cré-
dito para pecudria; pequenos e médios produtores tém diferentes relacoes e condi¢oes produtivas
parafinanciamento.

O objetivo deste relatério é aprofundar o entendimento sobre o financiamento da produgao na
Amazonia, especialmente da soja. Neste documento, apresentamos: a compreensao dos fluxos
derecurso financeiro, as condi¢does recentes para financiamento da produgao, os riscos do crédito
estar associado ao desmatamento e recomendagoes para financiar a produgao de maneira mais
sustentavel.
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Nas tltimas décadas, as pressoes crescentes para adequagao ambiental repercutiram também no

setor financeiro. Por exemplo, em 2009, 0 Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social
(BNDES) determinou novas diretrizes socioambientais para financiamento, passando a exigir re-
gularidade socioambiental (MDIC, 2009). Um ano antes, a Resolucao 3.545/2008 do Banco Central
do Brasil condicionou a concessao de crédito rural em municipios da Amazonia a conformidade
ambiental e a comprovacao dalegitimidade de titulos de propriedade. Para melhores ajustes das
politicas de crédito, institui¢oes financeiras como a Febraban tém buscado formas de avaliar os
riscos socioambientais associados ao crédito e incorpora-los no financiamento. Esses esfor¢os tém
ocorrido para que o tomador do crédito seja submetido a maiores exigéncias, a fim de adequar o
fluxo de capital para uma transicao a praticas mais sustentaveis.

Uma série de mudancas recentes nas regras de financiamento esta associada a reducao de até

15% na taxa de desmatamento (Assuncao et al, 2013). Ao mesmo tempo em que o crédito oficial
tornou-se maisrestritivo, surgiramlinhas e condi¢oes para produtores em cumprimento das leis
ambientais,como por exemplo, 0 Plano ABC!, orientado a praticas de redugao de emissao de gases
de efeito estufa (GEE) e a melhoria na produtividade. Ademais, o Manual de Crédito Rural (MCR)
possibilita o aumento nos limites de crédito (atualmente em 10%) para “despesas de aquisi¢ao de
insumos para arestauracao e recuperacgao das areas de reserva legal e das areas de preservacao per-
manente”. Por fim, a Resolu¢aon®4.327/2014 do Banco Central solicita aos bancos uma avaliacao
dosriscos socioambientais ligados aos financiamentos publicos, e, desde entao, a Febraban tem
trabalhado paraimplementar e monitorar regras de avaliacao desse tipo de risco,em alinhamento
com o Task Force on Climate-related Financial Disclosures (TCFD).

1 OPlano ABC éumainiciativa do governo federal cujo objetivo é integrar acdes para reduzir as emissoes
de gases do efeito estufa provenientes da atividade rural. Ver mais em: http://www.agricultura.gov.br/
assuntos/sustentabilidade/plano-abc/plano-abc-agricultura-de-baixa-emissao-de-carbono.
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Para entender os limites das regras oficiais e o alcance de acordos privados, ressaltamos a impor-
tancia de compreender o fluxo do financiamento - fontes, quem opera e para quem é destinado o
crédito. O financiamento da producao agropecudria no Brasil e na Amazonia Legal se da de trés
formas distintas e complementares: via linhas de crédito rural formais, via financiamento indireto
ouviaaplicacao de recursos proprios. O crédito rural oficial, fornecido por bancos, esta sujeito as
normas do Sistema Nacional de Crédito Rural (SNCR); o financiamento indireto, em negociacao
entre empresas privadas e os produtores, por onde sao fornecidos insumos para a produgao, em
trocade uma parcela da producao; e, finalmente, o financiamento com recursos préprios, onde os
produtores usam seus proprios recursos para financiar a atividade produtiva. No caso da Amazonia
Legal, paraasafra2017/2018, o financiamento se deu conforme apresentado na figura 1.

Identificamos na figura 1 que o crédito ptblico e o financiamento por institui¢oes financeiras ja
nao é a principal fonte e canal de recurso para a produgao agropecudria na Amazonia. As institui-
coesnao financeiras sao o principal canal de financiamento, seguido de recursos de institui¢oes
financeiras e, depois, de recursos proprios. Entre as instituicoes financeiras, o Banco do Brasil é o
principal operador do crédito publico. O estado com maior aplicacao de recursos totais é o Mato
Grosso, também maior produtor de graos e carne do pais. Todavia, os estados de Maranhao e To-

cantins tém proporcionalmente maior uso de recurso préprio no financiamento da producao.




Apesar da area de expansao da soja ocorrer no Matopiba?, em anos recentes, o financiamento por
tradings predomina em Mato Grosso.

11Credito oficiale <
Instrumentos financeiros

O Sistema Nacional de Crédito Rural é composto por diferentes fontes, nas quais toda a sociedade :
brasileira financia indiretamente a producao agropecudria. Na safra 2017/2018, foram firmados

313.690 contratos para custeio na Amazonia Legal, em um universo de quase 830 mil estabeleci-

mentos rurais (IBGE, 2017). Dadas as taxas de juros vantajosas do crédito rural, o governo subsidia

aproducao por meio de equalizacao da taxa de juros. Devido a dimensao desses subsidios, o go-

verno tem discutido recentemente o seu impacto sobre a divida ptblica. Mais do que isso, esses P
subsidios deveriam considerar os ganhos de longo prazo com a conservacao de ativos naturaise a ‘
garantia de uma transicao para a economia agropecudria mais sustentavel.

Cada fonte tem seus recursos estabelecidos em dispositivos especificos da legislacao. Por exemplo, ]
os recursos obrigatoérios sao constituidos por um recolhimento compulsério de 34% dos depdsitos

avistano pafs, destinados a operacdes de crédito rural. De fato, as principais fontes do crédito rural .
sa0 os recursos obrigatorios e a poupanca rural,como demonstrado na figura 2, pela sistematiza- -
cao dos fluxos de crédito para financiamento de custeio e investimento, via crédito rural oficial. Os

recursos da poupanga rural tém origem no cumprimento da exigibilidade da poupanga rural, que n

obriga determinadas instituicoes financeiras a manter aplicados dois tercos dos recursos em ope-

racdes de crédito rural.

i
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Figura 2. Fluxo do crédito para financiamento de custeio e investimento via crédito rural oficial.

Fonte: elaboracao do IPAM, com base em leis e decretos (Brasil, 1965; Brasil, 1986; Brasil, 1987; Brasil, 1989;
Brasil 1990a; Brasil 1990b; Brasil, 1991a; Brasil, 1991b; Brasil, 2003).

Além das fontes explicitadas acima, existem outros instrumentos financeiros alternativos, a partir
dos quais as instituicoes financeiras podem obter recursos para financiar produtores rurais. Desde
adécadade 1990,com o aumento constante da participacao de bancos privados no créditorural,
esses instrumentos financeiros foram criados permitindo novas formas de relagoes entre produ-
tores, instituicoes financeiras e outros agentes dentro do setor da soja. Essas novas fontes e formas
de financiamento podem e devem ser ajustadas de maneira mais eficiente para atender as melho-
res praticas produtivas. Alguns instrumentos inovadores estao surgindo, como os exemplos des-
critos no quadro abaixo, e outros estao sendo debatidos no laboratério de inovacao da Comissao de
Valores Mobiliarios (CVM).



Box 1. Instrumentos financeiros alternativos para o financiamento da producao

Em 2004 (Brasil, 2004), novos instrumentos foram desenvolvidos para financiar o agrone-
gociobrasileiro: CRA,CDCA, CDA/WA. Aproveitamos aqui para incluir um instrumento =
criadoem 1994,a CPR. "

1. Certificado de Recebiveis do Agronegadcio (CRA)

O CRA é um instrumento de renda fixa que concede aos investidores direitos creditérios
recebiveis do emissor: pagamentos periddicos (juros de empréstimos) e o capital investi-
do (principal) no vencimento. Diferentes recebiveis podem respaldar o certificado, como
instrumentos de financiamento e empréstimos relacionados a producao, processamento
e manufatura do agronegdcio. Os emissores sao empresas de securitizagao, responsaveis
pelovinculo entre os recebiveis e o CRA via processos de securitizagao.

Em2017,R$ 11,9bilhoes em CRA foram emitidos no Brasil,em um total de 74 operagdes
(Anbima, 2018).

2. Certificado de Direitos Creditorios do Agronegocio (CDCA)

Emitido por cooperativas de produtores ou empresas do agronegdécio, é uma participagao

de crédito nominativo, de livre negociagao, que representa garantias de pagamento em

dinheiro lastreadas em direitos creditorios de empresas entre produtores rurais, cooperati-

vas ou terceiros, que incluem financiamentos e empréstimos relacionados as atividades do 13
agronegocio. Os CDCA permitem que agentes do agronegocio acessem fundos privados e

sdo amplamente utilizados para estruturar operagoes financeiras.

Em29/12/2017,R$ 232,2 milhoes de CDCA estavam em estoque na BM&F Bovespa. (

3. Certificado de Depdésito Agropecuario (CDA)/ Warrant Agropecuario (WA)

O CDA é um titulo de crédito de livre negociagao, que representa a promessa de entrega de
produtos agropecudrios, seus derivados, subprodutos e residuos de valor econdmico. A WA
éum titulo de crédito representativo de promessa de pagamento em dinheiro, que confere
direito de penhor sobre o CDA correspondente. Eles sao emitidos simultaneamente e po-
dem ser negociados ou transferidos - juntos ou separadamente. A Lei 11.076 de 2004 (Brasil,
2004) fundamenta e regulamenta esses dois instrumentos financeiros.

Em 29/12/2017, havia seis titulos em estoque na BM &F Bovespa.

4. Cédulade Produto Rural (CPR)

A CPR éuminstrumento financeiro que subsidia diretamente os produtores rurais. Criada
em 1994 (Brasil, 1994),é um contrato de prazo fixo que permite que produtores e associacoes

recebamvalores antecipadamente, emitindo titulos para suas obrigacdes de pagamento ou FLuxos =@
liquidag¢oes em dinheiro. Isso também pode funcionar como um instrumento de prote¢ao ao Bkﬁ[i‘ ?530 JA
na AMAZONIA .
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investimento (hedge), pois estabelece um pre¢o para o produto e protege o produtor das flutu-
acoes domercado.Em 2001, foi criada a CPR com liquidagao financeira, ampliando o universo
de potenciais compradores. Com essa inovacao,a CPR poderia ser liquidada em dinheiro, por
meio da conversao do valor dos graos na data de vencimento da CPR. Com maior liquidez, o
instrumento atraiu novos investidores institucionais, especialmente dentro da cadeia produ-
tiva da soja, contribuindo para o desenvolvimento desse setor.

Em 19/10/2018,R$ 720 milhoes em CPR estavam em estoque na BM&F Bovespa.
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2.1Estruturada e
cadeiadasoja ~

A cadeia produtiva da soja no Brasil pode ser dividida em: (i) indtstria de insumos agricolas; (ii) 5
produtores; (iii) intermediarios; (iv) processadores; (v) industria da soja; (vi) distribuidores; (vii)
consumidores; (vii) instituicoes financeiras; e (ix) acionistas - como mostrado na figura 3.

P
N, Instituicoes g Politicas A e
Acionista 4 ﬁnance%ras < publicas ’
v v
Insumos Produtores Intermed. Process. > Industria Distribuicao

. de 6leo i
Sementes Individual v Varejo s
: —» Industria ] ~ .
Familiar Cooperativas deracées ) Atacado N
| 4

v
PMEs Industria . Mercado g5
de carne — institucional

Grandes emp. v 3
| . Oqtra§ Consumo oy T
Governo industrias interno fles .

N 5

—) Cadeiaprodutiva Mercado 2 .
~p Fluxo financeiro externo ot

Fertilizantes

o

Defensivos

Maquindrio

Outros

Figura 3. Cadeia produtiva e fluxos financeiros da soja.

Fonte: Elaboracdo da SITAWI, com informagoes de Lazzarini & Nunes (19
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Além dasinteracdes produtivas, é importante ressaltar os fluxos financeiros estabelecidos entre PARAASOJA -
esses atores. Forado grupo de produtores e consumidores, pode-se encontrar as fontes tradicio- NnA AMAZONIA .. .
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nais de financiamento, como (viii) as institui¢oes financeiras (IF) e outros instrumentos finan-
ceiros (titulos, divida privada de institui¢oes nao financeiras). IF também sao responsdveis pela
implementacao de politicas ptblicas, oferecendo linhas de crédito subsidiadas pelo governo. Os
atores que atuam na cadeia produtiva e nos fluxos financeiros da producao da soja estao descritos
natabela 1.

Paraalém do financiamento externo de instituicoes financeiras e nao financeiras, hd um volume
significativo de financiamento derivado da interacao entre atores da cadeia produtiva. Os Anexos
ITelllapresentam as listas de institui¢oes financiadoras da soja. Recursos vindos de fornecedores
de insumos e tradings agricolas, que ocorrem por meio de praticas como o barter (ver AnexoV para
os modos de contratos existentes para soja), adiantamentos em dinheiro e contratos de garantia de
compra sao indispensaveis para a maioria dos produtores da cadeia produtiva de soja no Brasil.

Tabela 1. Principais atores da cadeia produtiva e financeira da soja no Brasil.

Produzem sementes, fertilizantes, defensivos, maquindario e outros insumos

necessarios para o desenvolvimento dos processos agricolas. Fornecedores

de defensivos como Bayer, Basf e Syngenta tém uma participacao importante
Fornecedoresde  nofinanciamento de produtores. As empresas com maior market share no
insumos ramo de sementes sao Embrapa, Monsoy, GDM Genéticos e Coocentral.Ja no

ramo de fertilizantes, podem ser citadas Yara, Mosaic, Heringer e Fertipar. A

participacao dessas empresas nos fluxos financeiros de soja na Amazonia Legal

é estimada no grafico 3.

Responsaveis pela plantacdo e colheita da soja. Produtores brasileiros de soja
ii Produtores geralmente sdo pequenos ou médios ou cooperativas (sul do pais) e grandes
proprietarios (regiao Centro-Oeste e Matopiba).

Atuam na compra, armazenamento e/ou distribuicao da soja entre os mercados
externos e processadores dentro do pais. Tradings agricolas como ADM,
Amaggi, Bunge, Cargill e Louis Dreyfus, por exemplo, estao entre as principais

ii Intermediarios fontes de financiamento para os produtores, além de exportarem os produtos
dos processadores. Apesar de terem foco no processamento dos graos, algumas
dessas empresas também podem fornecer insumos (como a Amaggi e a Louis
Dreyfus).

Transformam graos em farelo ou 6leo, que sao entao vendidos as tradings
para exportacao ou para diferentes industrias, como as de alimentos, de
ragao, farmacéutica ou quimica. Muitas vezes, os intermedidrios sao também
processadores.

iv Processadores

Tém como um dos insumos mais importantes o 6leo de soja. Essa segao da
Indéistrias da cadeia de producao é variada, dt'evido é'.S a.mplas possibili'dades de. aplicagao
\% soja do produto. Algumas companhias (principalmente tradings) estao presentes
nessa parte da cadeia em virtude de seu alto nivel de verticalizacao, que
também inclui o processamento (iv).

Empresas de atacado ou varejo que vendem os produtos das industrias de soja

vi Distribuidores . ..
(v) para os consumidores (vii).

vii ~ Consumidores Destino final da cadeia produtiva da soja.



Tabela 1. Principais atores da cadeia produtiva e financeira da soja no Brasil. (continuagao)

Fonte tradicional de financiamento para os produtores. IF fornecem linhas

de crédito com taxas de juros negociaveis ou pré-estabelecidas pelo governo.

Apesar de serem a fonte mais comum de recursos, representam apenas y ',
aproximadamente um quarto do financiamento nas regioes com maior &
producao de soja. Ty

Instituicoes
financeiras

Os acionistas das institui¢coes nao financeiras, como as fornecedoras ¢
de insumos, por exemplo, tém grande influéncia, tanto nas transagoes
financeiras, quanto no rigor ambiental que é (ou nao) exigido para essas
transacoes. Aidentificacao desses acionistas é importante para a avaliacdo do
padrao ambiental das empresas. Acionistas desse tipo de instituicao podem
envolver também fundos de private equity.

ix Acionistas

2.2 Acordos de cadeia e
compromisso globais
das empresas

Os acordos de cadeia orientam investimentos ao considerar os riscos de perda financeiraligados,
principalmente, a imagem dos fornecedores e outros atores. Listamos aqui os principais acordos e
compromissos, enquanto, na proxima secao, tratamos da probabilidade do crédito estar associado 7
ao desmatamento nos municipios da Amazonia.

Atualmente, os acordos de cadeia envolvem principalmente a compra de produgao futura e sao RN
uma ferramenta atil para reduzir o risco para os produtores (risco de flutuacoes de precos), com- ‘
pradores (risco de falta de oferta) e investidores nessas empresas (risco global de investimento) '
(ver AnexoV).Esses acordos podem assumir muitas formas como, por exemplo,uma promessa de

compra de um determinado volume de producao a um preco fixo numa determinada data no futu-

ro,assim como o fornecimento de mercadorias, como sementes, fertilizantes e assisténcia técnica, ;
em troca da compra de producao no futuro. Tal experiéncia pode ajudar o setor a construir casos de

negocios para o investimento de capital ou empréstimos. Na verdade, as principais traders ja vém

sinalizando ao mercado internacional o aumento de exigéncias socioambientais para os fornece-

dores®.

Os acordos de cadeia podem incentivar o uso sustentavel da terra se ligados a compromissos de
sustentabilidade. De fato, varias empresas compradoras de commodities estao firmando compro-
missos de compra de produtos advindos de areas sem desmatamento. Por exemplo, 0 comércio de
sojano Brasil foi de US$ 38,4 bilhoes em 2015 e os trés maiores comerciantes, que controlam US$
15,7 bilhoes desse comércio, fizeram compromissos de compra com desmatamento zero a partir de

2 ey
2020 (TRASE, 2018). No entanto, nao estd claro qual proporcao dessa soja é comprada através de E\LNUAXNOCSE\RUS i
PARA A SOJA -
3 Declaracdo do Chairman da COFCO no Férum de Davos. Vide: https://www.cofcointernational.com/ NA A"AZO“"A -

newsroom/jun-lyu-we-can-feed-the-world-in-a-sustainable-way-but-we-need-to-act-now;. LEGAL LT
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acordos de cadeia. Os acordos de cadeia sdo mais comuns nas colheitas anuais, como a da soja, do
que na produgao de carne. Através de acordos de cadeia, os compradores podem usar sua posicao
Unica para promover a sustentabilidade em toda a cadeia de abastecimento. Os compradores sao
mais sensiveis ao risco de reputacdo do que as institui¢oes financeiras tradicionais e, portanto,
podem estar mais interessados em incentivar a agricultura sustentavel.

Por outro lado, para os produtores, o cumprimento dos requisitos producao com sustentabilidade
pode ser oneroso e inviabilizar a producao. A certificacao pode fornecer alguns beneficios adi-
cionais, incluindo um prémio no preco para produtos certificados, a fim de cobrir parte do custo
extra. Além disso, a certificacao pode ajudar as empresas a acessar novos mercados, como é o caso
das empresas florestais que vendem madeira certificada pelo Conselho de Manejo Florestal (FSC,
nasigla em inglés) para a Unidao Europeia. Outras iniciativas baseadas na cadeia de suprimentos
também podem fornecer inspiracao ttil. Por exemplo, varias empresas norueguesas de alimentos
eracoes se comprometeram a comprar apenas soja certificada e 6leo de palma de desmatamento

Zero.

Diversas empresas e grupos de empresas tém se comprometido publicamente a desassociar a pro-
ducao do desmatamento. Ainda que ambiciosos, esses acordos sao desafiadores em sua implemen-
tacdo, mas mostram um caminho a ser seguido. E necessério criar condi¢des para que esses acordos
sejam implementados, mas com contribui¢cdes das empresas signatarias no enfrentamento dos
desafios que se apresentam. Alguns exemplos sdo: Consumer Goods Forum (CGF, 2019), Tropical
Forest Alliance (TFA, 2020, 2019), New York Declaration on Forests (NYDF, 2019) e Amsterdam Decla-
rations Partnership (ADP,2019).

2.2.1Moratoria da soja

A Associagao Brasileira das Industrias de Oleos Vegetais (Abiove) e a Associagao Brasileira dos
Exportadores de Cereais (Anec) firmaram um compromisso de ndo comercializar e/ou financiar
soja que seja proveniente de cultivos em drea de desmatamentos realizados no bioma amazonico
ap6s 2008: amoratodria da soja. O relatério da Abiove para a safra 2016/2017 indicou que, desde o
estabelecimento do pacto,a drea de ocupacao de soja na Amazonia triplicou, mas a produgao pro-
veniente de desmatamento representa somente 1% desse total. Isso indica que o cultivo de soja na
Amazonia estd se expandindo para dreas que haviam sido convertidas anteriormente a 2008, prin-
cipalmente pastagens.

Apesar das conquistas positivas da moratdria da soja, também é importante destacar suas limita-
coes (Azevedo et al.,2015). Amoratéria vale apenas para o bioma amazonico, ndo englobando a
totalidade da Amazonia Legal e o bioma Cerrado. Esse Gltimo é considerado hotspot para conser-
vacao da biodiversidade no mundo e concentrou 14% das dreas desmatadas para o cultivo de soja
entre 2014 e 2017, principalmente no Matopiba.



2.2.2 Outros acordos de cadeia

Soja Plus - Programa voluntério lancado em 2011 por meio de uma parceria entre a Abiove, a

Associagao Brasileira dos Produtores de Soja (Aprosoja) e outras associacoes de produtores. Seu "
objetivo é de auxiliar produtores, especialmente os médios, no gerenciamento econémico, social e 7
ambiental de suas propriedades. Atualmente, a iniciativa cobre 2,34 milhoes de hectares, respon- :
saveis por 8% da producao total de soja brasileira. o

Acao Verde - O Instituto A¢ao Verde foi criado em 2007 pela Aprosoja, em conjunto com a Fiemt,
Famato, Acrimat, Sindalcool, Cipem, Sindenergia e Sicredi. Busca atingir o equilibrio entre o social
e oambiental na producao agricola do estado de Mato Grosso. As agoes do instituto encorajam,
instituem e certificam agoes nesse sentido.

Certificacoes socioambientais - Certificar um produto é uma das formas de garantir que ele é
proveniente de um processo produtivo social e ambientalmente adequado, além de economica-
mente vidvel. A certificacdo mais reconhecida para a soja é a emitida pela Roundtable on Responsi-
ble Soy (RTRS). Outras institui¢oes vém desenvolvendo certificacdes alternativas,como o Padrao
de Soja Responsavel da empresa ADM e a parceria da Cargill com o Instituto BioSistémico (IBS) no
programa de certificagao 3S (Solugdes para Suprimentos Sustentaveis). Tais certificagdes podem
orientar os investimentos e o financiamento da producao.
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Financiando
asoja

A cultura da sojana Amazonia ndo é financiada somente por institui¢oes financeiras, mas também
por empresas privadas e recursos dos proprios produtores (figura 3). A divisao do financiamento
da sojana Amazonia Legal em 2017/2018 ocorreu entre atores da propria cadeia produtiva (44,7%
dovolume de recursos) como tradings agricolas e fornecedores de sementes, fertilizantes e defen-
sivos, instituicoes financeiras (27,8%) e recursos dos préprios produtores (27,4%), que sdo impres-
cindiveis para possibilitar o cultivo do grao,como demonstrado na figura 4. Grande parte de seus
recursos vai para regioes com dinamica de produgao consolidada, principalmente Mato Grosso.
Entre asinstitui¢oes privadas, destacam-se a Sicredi e o Bradesco.

Nas linhas de crédito oficiais, as taxas de juros sao menores (de 8,5% a 12,75% a.a.), porém, com
maiores exigéncias de garantias, documentacao e cumprimento da legislacao ambiental, o que
dificulta o acesso pelos pequenos e médios produtores. Além disso, o limite de crédito estabeleci-
do por individuo ou cooperativa faz com que tais fontes nao sejam adequadas as necessidades de
grandes produtores (propriedades maiores que 1.000 ha; em 2006, eram 38% das terras de sojaem
Mato Grosso e 57% no Matopiba). A tomada de crédito por produtores é limitada pela complexida-
de de acesso, falta de informacao sobre linhas disponiveis e inadequacao do limite.

Entre as instituicoes nao financeiras, as tradings sao os principais atores financiadores e podem
oferecer adiantamentos em dinheiro ou estabelecer contratos de venda antecipada. Além disso,
esses operadores exigem menores garantias, disponibilizam o crédito com mais rapidez e, em mui-
tos casos, oferecem assisténcia técnica. Aqui, os grandes players internacionais (ADM, Bunge, Car-
gill e Louis-Dreyfus), além da nacional Amaggi, sao os que se destacam. Tais empresas, por serem
privadas, possuem baixo nivel de divulgacao de informagoes financeiras e nao estao condicionadas
asresolucoes do Bacen para financiar a producao. A desvantagem reside nas taxas de juros mais
altas (12% a 30%) que as praticadas por bancos.

Emrelacdoaoinvestimento de recursos préprios, que na safra 2017/2018 quase se equiparou aos
recursos provindos de institui¢des financeiras, nao é possivel haver controle sobre os desembol-
sos,uma vez que os recursos fazem parte do capital do produtor. Nesse caso,a mudanga comporta-
mental ndo se da por alteragdes no SNCR ou incidéncia nas traders diretamente, mas por exigén-
cias de mercado, que demandem produtos mais sustentaveis, por exemplo.

Identificamos na figura 4 que as institui¢oes privadas sao o principal canal de financiamento da
soja,com destaque para as tradings.No mais, o padrao geral, apresentado na figura 1, se repete
aqui: oBanco do Brasil é o principal operador do crédito piiblico, Mato Grosso é o estado com maior
aplicacao de recursos e Maranhao e Tocantins tém, proporcionalmente, maior uso de recursos
proprios no financiamento da producao.
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e financiamento (em R$ milhoes) da soja nos estados d

ao dos autores com dados do Bacen.

Em fungao da grande extensao territorial da Amazonia, definimos duas regides prioritarias (RP)
paraanadlise. A primeira regiao prioritaria identificada (RP1) corresponde a 59 municipios no cen-
tro-norte de Mato Grosso, maior estado produtor de soja do Brasil. A segundaregido prioritaria
(RP2) engloba 108 municipios em Maranhao e Tocantins e estd localizada na fronteira agricola do
Matopiba. O Anexo I apresenta alista de municipios dessas areas prioritarias.

A partir da caracterizagao de dindmica nessas duas regioes prioritarias, estimamos os fluxos para
outros estados da Amazonia (figura4). O mix de financiamento por agente daRP1 da safra 2017/18
foiutilizado pararegioes com produgao consolidada, enquanto o mix da RP2, para regides em ex-
pansao. O Anexo IV descreve o perfil e os dados de cada estado. Relacionando o montante de recur-
sos para o custeio da soja via crédito rural e o mix de financiamento dos estados, foram calculados
osvolumes financeiros de cada agente financiador (tabela 2).



Tabela 2. Volumes financeiros (R$ milhoes) associados a cada fonte de financiamento — Amazonia Legal

(2017/18).

Custeiolavoura Instituigoes : Fornecedores Recursos
: Tradings : o
(Total por estado) financeiras de insumos proprios
- 0 - - -

Acre
Amapa 68,87 17,22 10,33 8,26 33,06
Amazonas 20,00 5,00 3,00 2,40 9,60
Maranhao 3.073,73 768,43 461,06 368,85 1.475,39
Mato Grosso 16.584,26 4.809,44 5.804,49 2.819,32 3.151,01
Para 973,57 282,34 340,75 165,51 184,98
Rondonia 506,18 146,79 177,16 86,05 96,17
Roraima 71,40 17,85 10,71 8,57 34,27
Tocantins 4.149,21 1.037,30 622,38 497,90 1.991,62

25.447,21 7.084,36 7.429,88 3.956,87 6.976,10

Fontes: Bacen, 2019; Imea (2017), Aiba (2017).

Conforme esperado, os maiores volumes financeiros relativos ao financiamento da soja estao atre-
lados a Mato Grosso, estado que engloba a Regiao Prioritaria 1, de producao consolidada. Para e
Rondodnia apresentam uma dinamica de producao similar a RP1.Isso ocorre pela utilizacao de tec-
nologias e praticas de alta produtividade para producao de soja nesses estados e seu cultivo ocupar
areas de pastagens degradadas. A partir dos volumes encontrados para cada agente financeiro na
Amazonia Legal — calculados a partir da soma dos volumes encontrados para cada estado — foi pos-
sivel determinar os percentuais correspondentes aum mix de financiamento médio, compativel

com a Amazonia Legal como um todo.

Amapa, Amazonas e Roraima observaram nos tltimos anos o rapido aumento da area plantada

de soja, sem ganhos significativos de produtividade. Nesse caso, sdo observados altos indices de
desmatamento recente. Além disso, apresentam regularizacao de terras fragilizada, o que pro-
porciona contexto para grilagem e conflitos. Dessa forma, a dinamica de producao em tais estados
foi considerada mais préxima aquela observada na RP2. A produgao de sojano Acre nao apresenta
uma tendéncia clara, sendo marcada por tentativas e desisténcias (anos nos quais a producao é
nula). O Acre nao firmou nenhum contrato de custeio para a soja via crédito rural no ano safra
2017/18, portanto, nao foi possivel calcular o volume total relacionado com a oleaginosa no esta-
do. Alémdisso,como visto anteriormente, a producao de soja no estado é bastante incipiente e ndo
possui uma tendéncia clara de continuidade. Desse modo, também é provavel que nao possua uma
dinamica de financiamento estabelecida.
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3.1Credito via instituicoes
financeiras, emregioes
prioritarias

Regido Prioritaria 1: Mato Grosso

Asinstituicoes financeiras podem financiar os produtores a partir de uma ampla gama de progra-
mas e linhas de financiamento. Em Mato Grosso, a maior parte dos recursos, em quantidade de
contratos e volume total, nao estd ligada a nenhum programa de estimulo ou apoio (figura 5).Jaem
relacdo ao custeio da soja,hd uma grande diferenca entre o nimero de contratos e o volume finan-
ceiro dos programas. Enquanto o Programa de Fortalecimento da Agricultura Familiar (Pronaf)
representou 61% dos contratos, o volume financeiro destinado ao programa alcancou somente
12%. 0 baixo volume médio (R$/contrato) se deve as caracteristicas do programa, focado em pe-
quenos produtores.

Figura 5. Participacao de programas no custeio agricola em Mato Grosso (todos cultivos) e da soja

(todos estados) em niimero de contratos e volume financeiro (2017/18).
Fonte:Bacen,2019.

Programas para custeio agricola em Mato Grosso
N2 de contratos Volume financeiro

Pronaf
Pronamp

Pronaf Pronamp

Sem programa Sem programa



Programas para custeio agricola da soja

Ne de contratos Volume financeiro

Sem programa Pronaf

Pronamp

Pronamp

Pronaf
Sem programa

Conforme ilustrado na figura 2, as instituicoes financeiras obtém recursos para destinar ao crédito
rural a partir de diversas fontes. Tais recursos podem ser controlados — com condigoes, taxas, valo-
res,vencimentos e garantias estabelecidas pelo governo federal, ou nao controlados, com condi-
coes pactuadas entre o banco e o cliente. A figura 6 apresenta as principais fontes de recursos para
custeio aos produtores agricolas em Mato Grosso e de soja no Brasil.

A maior fonte de recursos sao os recursos obrigatérios (45,8%). Tais recursos controlados sao ad-
vindos de depésitos a vista captados por instituicoes financeiras publicas federais e estaduais e do
Valor Sujeito a Recolhimento (VSR) relativo a recursos a vista. A poupanca rural, segunda maior
fonteem 2017/1018, esté estabelecida pela Resolucao 1.188/86 (Bacen, 1986) e tem como objeti-
vo acaptagao de recursos para o desenvolvimento da agricultura. Os recursos da poupanca rural
podem ser usados como controlados (aplicados como recursos obrigatérios) ou livres (com taxas
livremente estabelecidas, sem subvencao economica). A Letra de Crédito do Agronegdcio (LCA),
com participagaode 11,7%, é um titulo de crédito nominativo, isento de imposto de renda e IOF
(Imposto sobre Operagoes Financeiras) emitido por instituicdes financeiras. O LCA é uma promes-
sa de pagamento em dinheiro, de renda fixa. A regulamentacao da LC preconiza que é necessario
direcionar 35% da média dos saldos diarios de LCA do ano safra anterior para o crédito rural. Até
60% dos recursos da LCA podem ser direcionados com taxas livremente pactuadas e, no minimo
40%, com taxa efetiva de juros de até 8,5% ao ano.
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Figura 6. Participacao de fonte de recurso no custeio agricola em Mato Grosso (todos cultivos) e da soja (to-

dos estados) em nimero de contratos e volume financeiro (2017/18).

Fonte: Bacen.

Fontes de recursos para custeio agricola em Mato Grosso

Recursos
obrigatérios

N2 de contratos

Outras

Poupanga
rural

Fontes de recurso para custeio da soja

Recursos
obrigatorios

N2 de contratos

Outras fontes
BNDES/Finame

Poupanga
rural

Recursos
obrigatdrios

Recursos
obrigatérios

Volume financeiro

Outras

fontes BNDES/
Finame

1%

1% FCO

LCA

Poupanca
rural

Volume financeiro

Outras
fontes BNDES/

1,2% Finame
1,3% FCO

LCA

Poupanca
rural



Regiao Prioritaria 2: Maranhao e Tocantins

A figura 7 mostra a perspectiva do crédito rural pelas instituicoes financeiras participantes, para
os estados de Maranhao e Tocantins. Como visto anteriormente, 0 Banco do Brasil (BB) é o maior
financiador de crédito rural no pais, quadro que se mantém na andlise da Regiao Prioritaria 2. No

Maranhao, o BB corresponde a 48,25% do volume financeiro aportado e,em Tocantins,a 55,78%.

Figura 7. Participacgdo de instituicoes financeiras no custeio agricola (todos os cultivos) em nimero de

contratos e volume financeiro — Maranhao e Tocantins (2017/18).
Fonte: Bacen.
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O Banco do Nordeste (BNB) s6 atua no Maranhao, logo atras do Banco do Brasil. O BNB opera com
volumes de contratos pequenos no estado. O Banco da Amazonia (Basa) e o Rabobank, que focam
em empréstimos com maior volume, foram o segundo e o terceiro bancos em participacao de vo-
lume no Tocantins (terceiro e quarto no Maranhao). Instituicdes como as cooperativas de crédito
Sicoob e Sicredi e a Caixa Economica Federal apresentam as menores participacoes em volume
financeiro, indicativo de que esse tipo de instituicao costuma trabalhar com montantes menores,
em comparagao com o Banco do Brasil, por exemplo.

Asinstitui¢oes financeiras apresentadas acima financiam os produtores de Maranhao e Tocantins
apartir de diversos programas de financiamento (linhas de crédito). A figura 8 ilustra a participa-
cao desses programas no custeio agricola para os dois estados. Grande parte do volume financeiro
alocado em ambos os estados, entretanto, nao esta atrelada a nenhum programa. No Maranhao, a
maior parte do ndmero de contratos (65,8%) pertence ao Pronaf, porém, o volume financeiro cor-
respondente é muito baixo. Isso ocorre porque esse programa esta centrado em pequenos produ-
tores, apresentando assim contratos com pequeno volume.

Foraa participacao do Pronaf, similarmente ao Mato Grosso, o inico outro programa que aparece
€ o Pronamp, que foca no produtor médio. Sua participagao é mais significativa no Tocantins, com
11,5% do volume financeiro. Isso indica que o estado conta com mais médios produtores do que o
Maranhao, fato que é compativel com a maior presenca de grandes produtores no Maranhao, ca-
racteristica de regides com sojicultura.

Figura 8. Participacao de programas no custeio agricola de Maranhao e Tocantins (todos cultivos) em

numero de contratos e volume financeiro (2017/18).
Fonte: Bacen.
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Programas para custeio agricola no Tocantins
N2 de contratos Volume financeiro

Pronamp

2% Pronaf

Pronamp
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Afigura 8 apresenta as fontes dos recursos usados para concessao de crédito no Maranhao e no

Tocantins. Em ambos os estados, a maior fonte de recursos sao os recursos obrigatorios, com 30,3%

no Maranhao e 40,8% no Tocantins. A segunda maior fonte de recursos é a Poupanca Rural, com
18,4% no Maranhao e 29,4% no Tocantins, seguida da Letra de Crédito do Agronegdcio (LCA), com
19,2% no Maranhao e 8,5% no Tocantins.

Figura 9. Participacao de fontes de recursos no custeio agricola de Maranhao e Tocantins (todos cultivos) em

numero de contratos e volume financeiro (2017/18).
Fonte: Bacen.

Fontes de recursos para custeio agricola no Maranhao

Nede contratos Volume financeiro

Outras fontes LCA

Recursos
obrigatérios

Outras fontes

Poupanca
rural

Poupanca

Recur
rural ecursos

obrigatérios

29

FLUXOS 23
FINANCEIROS

PARA A SOJA -
nA AMAZONIA .
LEGAL ..



b

- 30

Fontes de recurso para custeio agricola no Tocantins
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3.2 Credito viainstituicoes
nao financeiras, em regioes
prioritarias

Regido prioritaria 1: Mato Grosso

De todos os players nao financeiros, as traders sao aquelas que apresentam maior divulgacao de
informacoes. As exportacoes de soja sao, historicamente, concentradas em poucas empresas. Isso
se deve,em grande medida, ao baixo valor agregado dos produtos da oleaginosa, que gera a neces-
sidade de reducao de custo da producao para manter a competividade no segmento.

Analisando a atuacao das traders na cadeia de soja brasileira,em especial da Regiao Prioritaria 1
(figura 10), é possivel visualizar que nao houve grandes mudancas em posicao de market share. A
Louis Dreyfus, entretanto, perdeu espago. Examinando mais atentamente os dados de 2015, Gltimo
ano disponivel da série, confirma-se a concentracao do setor. As seis empresas analisadas foram
responsaveis por 65,8% das exportacoes de soja produzida nos municipios da Regiao Prioritaria 1.



Figura 10. Evolucao das exportacdes de soja pelas principais tradings agricolas na Regido Prioritaria 1 em = 'k
'

US$ milhoes (2010-2015).
Fonte: Trase,2018.
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Regido prioritaria 2: Maranhao e Tocantins

Diferentemente da Regiao Prioritaria 1,a Cofco e Louis Dreyfus nao participaram das exportagoes : ;
de soja produzidanaRP2 entre 2010 e 2015 (Figura 11). Ainda assim, a Louis Dreyfus teve uma
participacao indiretana drea, entre 2011 e 2014, por meio da Amaggi & LD Commodities, suajoint 31
venture firmada em 2011 com a Amaggi. A empresa esta instalada no Porto do Itaqui, no Maranhao,

por onde escoa seus graos. A Amaggi s6 iniciou sua atuacao naregiaoem 2015, e aempresa com

maior participacao na drea é a Bunge, que em 2015 perdeu espago para a Cargill. Essas empresas
dominam a exportacao da oleaginosa na RP2,sendo que,em 2015, foram responsaveis por aproxi- ‘7
madamente 60% desse mercado em termos de volume financeiro. '

Figura 11. Evolucao das exportagoes de soja pelas principais tradings agricolas na Regiao Prioritaria 2 em 3
US$ milhoes (2010-2015).
Fonte: Trase, 2018. {
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3.3Perfildos )
produtores de soja

A caracterizacao do crédito rural depende do perfil do produtor. O volume de financiamento re-
querido esta diretamente relacionado com o tamanho de terras dedicado a produgao, assim como a
taxadejuroseacaréncia. Além disso, hd lacunas no acesso ao crédito tradicional, dependendo do
tamanho da produgao. Isso significa formas de acesso ao crédito e dificuldades diferentes enfren-
tadas por produtores pequenos, médios e grandes. A forma de organizacao dos produtores, seja
individual ou em conjunto (como em cooperativas, por exemplo), também é determinante para
estabelecimento dos fluxos financeiros. A participacao de empresas privadas no financiamento da
sojaocorre, principalmente, junto a produtores individuais.

A anadlise do perfil de produtores incluida neste estudo esta pautada nos dados disponibilizados
pelos Censos Agropecudrios do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) de 2006 e
2017.De acordo com as categorias disponibilizadas pela instituicao, foram definidos cinco interva-
los: propriedades pequenas, com até 200 hectares; pequenas/médias,de 200 a 500 hectares; pro-
priedades médias, entre 500 e 1.000 hectares; propriedades médias-grandes; entre 1.000 e 2.500
hectares; e propriedades grandes, com drea superior a 2.500 hectares*.

Ademais,a condicao legal do produtor emrelacao a suas terras é a principal caracteristica a ser
analisada. Areas nas quais a producio de soja estd mais consolidada apresentam maior regularida-
denatitulacdo da posse das terras. Ja em regides de expansao, como € o caso do Matopiba, nas quais
se observa abertura de novas dreas, aregulacao de terras é um dos desafios a ser enfrentado. Neste
documento, todavia, nos atemos apenas ao fluxo de crédito, por conta do devido ao imbréglio juri-
dico caracteristico do tema fundidrio no Brasil.

3.4 Perfilde produtores
naRegqgiao Prioritaria 1,
Mato Grosso

A producao de soja, até 2006, na Regido Prioritaria 1,e em Mato Grosso como um todo, esteve base-
ada em grandes propriedades, sendo 44% e 38%, respectivamente, de propriedades com drea supe-

4 Ointervalo de pequenas propriedades engloba os filtros do IBGE “Produtor sem drea”, “Mais de 0 a menos
de0,1ha”,“De 0,1 amenosde0,2ha”,“De 0,2 amenosde0,5ha”, “De0,5amenosde 1ha”, “De 1 amenos
de2ha”,“De 2amenosde 3ha”,“De 3amenosde4ha”, “De4amenosde 5ha”, “De 5amenosde 10ha”,
“De 10amenosde 20ha”, “De 20 amenos de 50 ha”, “De 50 amenos de 100 ha” e “De 100 a menos de 200
ha”. O intervalo de médias propriedades inclui o filtro “De 200 a menos de 500 ha”. O intervalo média-
grande engloba o filtro “De 500 a menos de 1.000 ha”. Por tltimo, o intervalo de grandes propriedades esta
relacionado aos filtros “De 1.000 a menos de 2.500 ha” e “De 2.500 ha e mais”.



riora 1.000 hectares (figura 5). Essa dindmica difere bastante do Parand, segundo maior produtor
daoleaginosa, onde 94% das propriedades sao pequenas (inferior a 200 ha) e os produtores estao
majoritariamente organizados em cooperativas.

Figura 12. Distribuicao de estabelecimentos de soja por tamanho e local (2006). -

Fonte: IBGE, 2006 — Tabela 822.
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E possivel apontar uma razao objetiva para a frequéncia de propriedades de soja de grande porte

em Mato Grosso e RP1. A falta de logistica e infraestrutura faz com que esses estabelecimentos

tenham mais chances de atingir uma escala de eficiéncia minima para competir no mercado. Pro-
priedades menores (<200 ha) tém que diversificar sua producao e nao conseguem competir em !
monoculturas. '

Associacoes de produtores tém como objetivos principais a reducao do custo logistico e melhor "
acesso ao financiamento. A falta de cooperativismo dos produtores de soja em Mato Grosso for-

talece a presenca de multinacionais. Enquanto, no Sul, as cooperativas sao o destino da maior

parte da producao local,as multinacionais compram a maioria da produgao de Mato Grosso e

estados adjacentes. A falta de unidades de armazenamento e de logistica naregiao sao fatores
agravantes,impedindo o produtor de ter mais flexibilidade para definir quando e onde vender. Na &
safra2017/2018, altimo periodo safra completo, cerca de 43% da produgao foram destinados para

consumo doméstico,em Mato Grosso ou em outros estados brasileiros, e 57% foi vendido a outros

paises (figura 6).
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Figura 13. Desti oda soja produzida em Mato Grosso (2017/18).

Fonte: Imea (20
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Outro fator importante é o favorecimento fiscal da producao de bens primarios nao processados
ou semiprocessados, em detrimento de produtos industrializados, que pagam mais impostos. Com
isso, produtores tém maior incentivo para produzir e exportar seus graos in natura e nao transfor-
ma-los em produtos mais complexos, como 6leos. A Lei Kandir (Brasil, 1996) isenta a tributagao de
bens nao manufaturados e é o principal instrumento fiscal nesse sentido.

3.5Perfilde produtores
na Regiao Prioritaria 2,
Maranhao e Tocantins

A producao de sojana Regido Prioritdria 2 concentra médias e grandes propriedades, com 24% com
mais de 2.500ha e 31% entre 1.000 e 2.500 ha. A regiao do Matopiba como um todo segue o mesmo
perfildaRP1,com percentual ainda maior de latifindios em comparacao com Mato Grosso. Essa
dinamica difere do perfil nacional de produgao de soja, com sua distribuicao concentrada em pe-
quenas propriedades (< 200 ha). A figura 7 ilustra essa distribuicao de propriedades produtoras de
soja por area, para a Regiao Prioritaria 2,0 Matopiba como um todo, o Estado de Mato Grosso e o
Brasil, segundo dados do Censo Agropecudrio realizado pelo IBGE, em 2006.



Figura 14. Distribuicao de estabelecimentos de soja por tamanho e local (2006).

Fonte: IBGE, 2006 — Tabela 822.
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Naregiao do Matopiba, a producao sofre com a falta de infraestrutura ainda mais do que em Mato
Grosso, por conta da ocupagao ser comparativamente mais recente. Dessa forma, produzir em
grandes propriedades, dispensando a centralizagao do armazenamento para posterior venda, é
aunicamaneira de conseguir trabalhar lucrativamente. Assim como em Mato Grosso, a regiao

do Matopiba é dominada por tradings multinacionais, que compram os graos com objetivos de
exportagao —o cooperativismo € menos presente em comparacao com a produg¢ao no sul do pais.
Ao se comparar os valores de producao de soja em toneladas, fornecidos pelo IBGE, com os valores
de soja exportada em 2017, fornecidos pelo Ministério da Industria, Comércio Exterior e Servigos
(MDIC), é possivel ver que uma por¢ao muito significativa da producao foi exportada, conforme a
figura 15.

Figura 15. Destina¢ao da soja produzida no Matopiba (2017).

Fonte:IBGE (2017), MDIC (2018).
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Um dos principais fatores que pode influenciar o crescimento do consumo doméstico de soja,
principalmente nos préprios estados de producao, é a presenca da indudstria de ragao animal. Essa
industria nao tem presenca significativa no Matopiba, situacao diferente da retratada em Mato
Grosso —quadro provavelmente decorrente da menor producao pecudria. Dessa forma, pode-se
atribuir o maior percentual relacionado a exportagao na regiao pela falta dessa particularidade na
demanda interna dos estados produtores.



Creditoeriscode
desmatamento

Segundo o relatério do Carbon Disclosure Project (CDP,2017), o risco reputacional associado ao 4
desmatamento tem maior impacto financeiro do que os riscos regulatdrios e fisicos, nas empresas

atuantes no Brasil. Isso sinaliza, para o setor financeiro, a importancia de avaliar esse elemento em
empresas com operagao no pafs.

A sojada Amazonia estd concentrada em Mato Grosso (figura 16) e se expande para o Maranhao e |
devido a dinamica daregiao do Matopiba. Alguns fatores contribuiram para essa distribuicao ge-
ografica da soja,como: infraestrutura melhor disposta em Mato Grosso e no Cerrado; regulagoes e
acordos de cadeia, como a moratdria da soja na Amazonia.

Se discute, porém, o efeito indireto da soja no desmatamento, por meio da expansao de pastagens
paraespeculacao imobilidria com venda futura para a agricultura. Por exemplo, a chegada de in-
fraestrutura é um fator-chave para investimentos em abertura de novas areas, com portos (ex: em .
Miritituba, no Par4, e Rio Madeira, em Rond6nia), expectativa de asfaltamento e ferrovias (ex.:

Ferrograo, no oeste paraense). A logica de abertura de novas dreas inicia com a pastagem, de baixo 37

custo de manutencao, mas com expectativa de viabilidade para culturas agricolas.

D Limites estaduais ’
L
[:] Bioma Amazonia

Municipios da Amazénia Legal

- Desmatamento 2018 L

Produgdo de Soja 2017 (ton)

0-48,333

0 48,334-177,120
B 177,121-409,920 L
B 109,921-329,930
- 829,981-2,157,60
-3
Figura 16.Producao de soja e desmatamento. _
Fonte: Prodes e PAM/IBGE. FLUXOS -y
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De maneira geral, 0 aumento da producao pode ser explicado por trés fatores: mao de obra, capital
(maquinas e crédito como proxy) e terras. A partir desse conceito®, caracterizamos quatro territo-
rios em nivel municipal e as causas para o crescimento do rebanho e producao de soja. Utilizamos
B ométodo de agrupamento por Principal Component Analysis (PCA) entre 2013 e 2017 para as va-
. ridveis: producao e drea agricola (IBGE, 2019), pastagem (Mapbiomas, 2019) e mao de obra (IBGE,
2006; IBGE, 2017)°. Essa abordagem permite a compreensao de quais municipios expandiram a
fif : producao com novas areas (fator terra) e em quais o aumento da produgao tem dependéncia de
capital e mao de obra. Assim, é possivel discutir diferentes politicas territoriais para produzir sem
necessidade de novas areas.

Na soja, devido ao contexto explicado anteriormente, nao houve correlacdo significativa entre o
aumento da producao e o desmatamento na Amazonia. A expansao sobre vegetacao nativa, con-
tudo, chegou a 63% no Matopiba (Febraban, 2018). A figura 17 ilustra os municipios que tiveram
R : como causado crescimento da atividade a associacao do crédito oficial. Apesar darelacdo nao
' : significativa com abertura de dreas, vale aressalva de desmatamentos com expectativas futuras na
BR-163 e fronteira dos estados do Acre,Rondbdnia e Amazonas.

I:I Limites estaduais
Municipios da Amazénia Legal
. Clusters de Soja
i 1-Crédito
- xd 38 - 2-Mao deobra
’
i
g Figura 17.Resultados da PCA para o agrupamento de municipios em funcao dos fatores de producao, entre
. 2013e2017.
1 Fonte: Elaborado com dados do Bacen, PNAD/IBGE.
& A

o 5 Também conhecido como fun¢ao Cobb-Douglas da produgao
4 , 6 Paraasériehistéricade maode obra, foi utilizada a projecao linear entre os censos de 2006 e 2017.



Box 2. O desafio da especulagao e da grilagem

Aproximadamente 24% do desmatamento da Amazonia ocorre em terras pablicas nao
destinadas’,ou seja, de maneira ilegal e com indicativo de especulacao imobilidria, na
esperanca de regularizacao fundidria. Ainda hd uma parte do desmatamento que ocorre k)
em areas protegidas ou em areas sem informacao, também indicando ilegalidade na ati-

vidade (Azevedo et al.,2016). O primeiro passo para eliminar essa parcela significativa do

desmatamento é fomentar a governanca local,acabando com a possibilidade de grilagem

em areas sem destinacao. Ocorre que ndo sabemos quanto dessas areas, normalmente com

formacao de pastagem apés o desmatamento, estao utilizando crédito publico para custeio.

Ahipétese é que o investimento em formacao de pastagem é feito com recurso préprio. Vale

lembrar que, de acordo com nossas estimativas, 40% do investimento na pecudria sao feitos

destaforma (figura 5).

E necessério o aprofundamento de estudos sobre a relacao de financiamento da ocupagao

para grilagem com o uso de recurso publico. E importante ressaltar que o perfil do espe- 1
culador difere do produtor rural, na maioria dos casos. Enquanto o foco do especulador é -
converter a terra, assegurar posse ou forjar a propriedade da terra para venda posterior, o

produtor rural que converte se mantémno local e investe na producao, geragao de emprego <
e governanca local. Assim, a recomendacao é que se monitore as atividades produtivas em 8

areas onde o desmatamento nao é permitido.

39
Um caminhoinicial paraaredugao da grilagem de terras seria a destinacao e regularizacao

de terras publicas nao destinadas, conforme discutido por Azevedo-Ramos & Moutinho
(2018). N

Regides com expectativa de expansdo da soja

Emregioes onde o cultivo de soja ainda ocorre de forma incipiente, com a producao atin-

gindo volumes relativamente baixos — como Acre, sul do Amazonas e BR-163 —, é inte-

ressante a realizacdo de um monitoramento periédico, para anélise da evolugao de uso e ;
ocupacaonaregido. Atualmente, a ocupacao de dreas para o cultivo de soja em ambos os

estados vem ocorrendo em pastagens degradadas. A evolugao do cultivo nesses territérios,

porém, somada a chegada de produtores de outras regioes do pais, pode alterar essa dina-

mica,abrindo margem para a ocorréncia de desmatamento. Dessa forma, as areas de pro-

ducao incipiente na Amazonia Legal nao devem deixar de ter atengao somente emrazao de

seus volumes de producao pouco expressivos.
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Recomendacoes

Com o objetivo de cumprir regras de adequagao socioambiental, demandas de mercado e de 6rgaos
reguladores, o crédito pode ser o grande fator para estabelecer uma producao com praticas susten-
taveis no longo prazo. Para tanto, é preciso que novas formas de financiamento sejam desenvolvi-
das,incluindo: redesenhar os subsidios ao crédito rural; dar escala a instrumentos privados para
investimento com menor risco e maior garantia; e ampliar os mecanismos inovadores,com base
nos instrumentos ja previstos pelo SNCR. Vale ressaltar que é mais facil incidir sobre o financia-
mento que se da via SNCR (44% dos recursos destinados a soja). No caso de recursos advindos de
institui¢oes nao financeiras, deve-se incidir nessas institui¢oes para que tenham maior controle e
responsabilidade socioambiental ligados ao financiamento da producao. Sobre o uso de recursos
préprios,a governanca é limitada. Assim, uma solucao seria diminuir o mercado por dreas para es-
peculacao, pelareducao dadisponibilidade de 4reas publicas (Azevedo-Ramos e Moutinho, 2018).
Outra, seria aumentar a oferta de crédito, onde os controles sao mais rigorosos.

A fim de aumentar a seguranca juridica para a producao, primeiro, os 6rgaos governamentais
precisam avangar navalidagao do CAR e do licenciamento ambiental de propriedades rurais,
para viabilizar a avaliacdo do cumprimento da lei pelas propriedades financiadas. E, na sequéncia,
avancar no licenciamento ambiental, tornando-o mais eficiente e seguro, a fim de que as empresas
einstituicoes financeiras possam sinalizar riscos na cadeia de fornecedores e clientes, impactando M

aavaliacao derisco e taxas de juros.

Ademais, os bancos ainda precisam avancar na consolidacao de uma ferramenta de analise
derisco de desmatamento associado ao financiamento, conforme a Febraban tem trabalhado
recentemente para atender a Resolucao 4.327/2014. Tais ferramentas, se mais de uma, precisam
considerar contexto de governancaregional e riscos climaticos —algo que pode ser incorporado no
seguro agricola. Para fins comparativos, é importante definir parametros comuns aos diferentes
sistemas de monitoramento e avaliacao que os bancos utilizam.

5.1Redesenhar os subsidios
e o financiamento

Para além das recomendacoes aos 6rgaos reguladores e exigéncias bancdrias, o governo e o setor
financeiro precisamrepensar a forma de financiamento de maneira a incluir melhores condigoes
as praticas produtivas sustentaveis. Nesse contexto, o governo pode reestruturar o sistema de sub-
sidios conforme sinalizou recentemente para diversos setores, incluindo o agronegécio. Cerca de

FLUXOS
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de subsidios de fontes ja descritas neste relatdrio poderia considerar cumprimento legal e existén-
cia de ativos ambientais (excedente a reserva legal) como critério para financiamento.

Havendo mudancas nalegislacao brasileira que permitam utilizar os ativos ambientais para com-
pensacao de emissoes (offsets), é possivel utiliza-los alinhados com o plano da Organizacao da
Aviacao Civil Internacional (ICAO) para compensar suas emissoes —um mercado estimado em US$
1,6 bilhao. Dessa forma, é possivel pensar em incentivos a conservagao e no cumprimento da legis-
lacao ambiental com atracao de novos investimentos a producao.

5.2Darescalaa
Instrumentos privados

Como visto, o financiamento ptblico ja nao é responsavel pelo maior volume de crédito na agro-
pecudria,logo, nao serd suficiente para a transicao de uma producao convencional para uma mais
sustentavel. Portanto, é necessario alavancar investimentos privados. Existem alguns exemplos
deiniciativas privadas para a sustentabilidade na producao. Um exemplo é a estratégia Produzir,
Conservar e Incluir, de Mato Grosso, que recentemente foi transformada em instituto e que busca
projetos para fomentar a producao sustentavel, conservacao e inclusao de pequenos produtores.
Ha fundos de investimento como os da Kaeté, da Althelia e 0 AndGreen (&Green), que, por meio de
estratégias diferentes, também visam a fomentar a producao sustentavel. Um exemplo de meca-
nismo que utiliza essa premissa para financiar a produc¢ao, no caso da pecudria, é a parceria entre a
empresa Pecsa e os produtores pecuaristas. A empresa faz a gestao da propriedade, investe na me-
lhoria produtiva, garante o cumprimento da legislacao ambiental e o uso de boas praticas e, a partir
do incremento na produtividade e, consequentemente, do lucro do empreendimento, distribui

os ganhos entre os pecuaristas e os investidores®. O grande desafio é dar escala a iniciativas como
essa.

5.3 Ampliar os mecanismos
inovadores

Conforme citado, ha diversos instrumentos financeiros ja previstos pelo SNCR e em revisao. Lis-
tamos aqui trés com potencial para financiar uma produg¢ao mais sustentavel: CRA, LCA e seguro
agricola. Por exemplo, a utilizacao de CRA lastreados em Cédula de Produto Rural (CPR) de produ-
tores que utilizam praticas sustentaveis para o cultivo da soja é uma possibilidade importante. O
laboratério de inovacao financeira da Comissao de Valores Mobilidrios (CVM) tem discutido a pos-
sibilidade de uso de uma CRA verde. Emrelacao a LCA,a CVM também tem discutido o desembolso
condicionado a utilizagao de praticas sustentaveis na producao. Por fim, o seguro agricola poderia
oferecer condigoes preferenciais para a agricultura sustentavel, o que aumentaria aadogao de

8  Ver:https://pecsa.com.br/pt/.



seguros e incentivar praticas sustentaveis. As melhores condi¢des poderiam incluir reducao de
custos administrativos e recompensar uma maior parcela de perdas para propriedades que cum-
prem alegislacdo ambiental ou que tenham menor risco climatico. As companhias de seguros e os
bancos forneceriam produtos mais ajustados aos riscos produtivos e outras praticas relacionadas a . .
sustentabilidade. .

5.4 Recomendacoes |
paraacadeiadasoja |

Engajamento com empresas para aprimoramento de suas praticas e politicas de financia-
mento das cadeias de soja. As tradings sao as instituicoes mais importantes no financiamento da
cadeia produtiva da soja na Amazo6nia Legal. Mesmo que a maioria delas ja possua procedimentos
de gestao socioambiental, os requerimentos desses sistemas sao inferiores aos estabelecidos por
instituicoes financeiras e oacompanhamento de sua evolucao é possivel apenas pelo contato di-
reto. Emrelacao aos provedores de insumos, o monitoramento do resultado da aplicag¢ao de seus !
produtos e/ou a demanda de garantias ambientais é uma tarefa dificil. Por outro lado, esses atores
podem desenvolver ou participar de iniciativas focadas na melhoria das praticas agricolas dos pro-
dutores de soja e milho,como é o caso da participagao das empresas Amaggi e Cargill no Soja Plus.

Linhas de crédito diferenciadas para produtores. Para a atuacao com produtores, o foco tem

que ser nadisseminacao de informagao. A partir de assisténcia técnica, workshops e palestras rela- &3
cionadasalinhas de crédito e outros instrumentos para a obtencao de financiamento com préticas
mais sustentaveis de manejo do solo e a existéncia de dreas aptas ao cultivo sem a necessidade de
desmatamento. Tais acoes podem ampliar a perspectiva dos produtores em seu processo decisorio, d ¥
tanto emrelacao a suas fontes de financiamento, como a escolha de dreas para instalacao do cul-
tivo e praticas agricolas em geral. Um exemplo de acao possivel é a divulgacao de linhas de crédito
direcionadas diretamente para agdes de sustentabilidade e recuperacao de dreas degradadas, e a »
divulgacao de ferramentas financeiras adicionais e verdes ao financiamento tradicional - como o :
CRA Verde —, que podem atrair uma nova gama de financiadores (nesse caso, investidores), mos- '
trando aos produtores as vantagens financeiras que melhores praticas podem trazer.
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Anexol

Municipios englobados nas
Regioes Prioritarias 1e2 %

Municipios da Regiao Prioritaria 1 — Norte de Mato Grosso

1.AguaBoa (MT)
2.AltaFloresta (MT)
3.Araputanga (MT)
4. Arenapolis (MT)

5.Barrado Bugres (MT)

6.BomJesusdo

Araguaia (MT)
7.Brasnorte (MT) 22.Juina (MT) 37.Paranatinga (MT) 52.Tabapora (MT) &9
23.Lucasdo 38.Peixoto 53.Tangara
8.Canarana (MT) Rio Verde (MT) de Azevedo (MT) da Serra (MT)
foa P 39.Pontes v ‘W
9.Claudia (MT) 24.Marcelandia (MT) e Lacerda (MT) 54.Tapurah (MT) oy
, , 40.Porto Alegre 55.Terra Nova
10.Colider (MT) 25.Matupa (MT) doNorte (MT) doNorte (MT) =
26.Mirassol 41.Porto 56.Uniao
11. MT : {
Coneslolioy) d’Oeste (MT) dos Gatichos (MT) do Sul (MT)
. 42.Porto
12.Confresa (MT) 27.Nortelandia (MT) Esperidido (MT) 57.Vera (MT)
- 58.VilaBelada
13.Diamantino (MT) 12\;2::2,13;? naado 43.Queréncia (MT) Santissima
Trindade (MT) :
. . 44.Ribeirao . e
-
14.Feliz Natal (MT) 29.Nova Guarita (MT) Cascalheira (MT) 59.VilaRica (MT)
15.Gatcha _—
doNorte (MT) 30.Nova Maringa (MT) 45.Santa Carmem (MT) :
FLUX0S R
FINANCEIROS
PARA A SOJA -
na AMAZONIA .

16.Guaranta
doNorte (MT)

17.Ipiranga
do Norte (MT)

18.Itanhanga (MT)
19.Itatba (MT)

20.Jauru (MT)

21.Juara (MT)

31.Nova Mutum (MT)

32.Nova Olimpia (MT)
33.Nova Santa
Helena (MT)

34.Nova Ubirata (MT)

35.Nova
Xavantina (MT)

36.Novo Mundo (MT)

46.SaoFélixdo
Araguaia (MT)

47.Sa0]José
doRio Claro (MT)

48.SaoJosédos
Quatro Marcos (MT)

49.Sapezal (MT)

50. Sinop (MT)

51.Sorriso (MT)

LEGAL .



Municipios da Regido Prioritaria 2 - Extremo Oeste Matopiba

1. Acailandia (MA)

2.Alto Parnaiba (MA)

3.Amarante do
Maranhao (MA)

4.Balsas (MA)

5.Buritirana (MA)

6.Campestre do
Maranhao (MA)

7.Carolina (MA)
8.Cidelandia (MA)
9.Davinépolis (MA)

10.Estreito (MA)

11.FeiraNovado
Maranhao (MA)

12. Governador
Edison Lobao (MA)

13.Imperatriz (MA)

14.Itingado
Maranhao (MA)

15.Joao Lisboa (MA)

16.Lajeado Novo (MA)

17.Montes Altos (MA)

18.Porto Franco (MA)

19.Riachao (MA)

20.Ribamar
Fiquene (MA)

21.Sao Francisco
doBrejao (MA)

22.Sao]Joao
do Paraiso (MA)

28. Abreulandia (TO)
29. Aguiarnépolis (TO)

30.Ananas (TO)

31.Angico (TO)
32.Aragominas (TO)

33.Araguacema (TO)

34. Araguaina (TO)
35.Araguana (TO)

36. Araguatins (TO)
37.Arapoema (TO)

38. Augustindpolis (TO)

39.Axixado
Tocantins (TO)

40.Babagulandia (TO)

41.Bandeirantes do
Tocantins (TO)

42.Barra do Ouro (TO)

43.Barrolandia (TO)

44.Bernardo Sayao (TO)

45.Brasilandiado
Tocantins (TO)

46.Buriti
do Tocantins (TO)

47.Cachoeirinha (TO)

48.Campos Lindos (TO)

49.Carmolandia (TO)

55.Couto
Magalhaes (TO)

56.Darcinépolis (TO)

57.Divinépolis do
Tocantins (TO)

58.Dois Irmaos
do Tocantins (TO)

59.Esperantina (TO)
60.Filadélfia (TO)

61.Fortaleza do
Tabocao (TO)

62.Goianorte (TO)
63.Goiatins (TO)
64.Guarai (TO)

65.Itacaja (TO)

66.Itaguatins (TO)

67.Itapiratins (TO)

68.Itaporado
Tocantins (TO)

69.Juarina (TO)

70.Lagoa
do Tocantins (TO)

71.Lizarda (TO)

72.Luzindpolis (TO)

73.Marianopolis do
Tocantins (TO)

74.Mateiros (TO)

75.Maurilandia do
Tocantins (TO)

76.Miracema do
Tocantins (TO)

82.Novo Acordo (TO)

83.Palmeirante (TO)
84.Palmeirasdo
Tocantins (TO)
85.Paud’Arco (TO)
86.Pequizeiro (TO)
87.Piraqué (TO)
88.Ponte Altado
Tocantins (TO)

89.Praia Norte (TO)

90.Presidente
Kennedy (TO)

91.Recursolandia (TO)

92.Riachinho (TO)

93.Riodos Bois (TO)
94.Rio Sono (TO)
95.Sampaio (TO)
96.SantaFé

do Araguaia (TO)

97.Santa Tereza do
Tocantins (TO)

98.Santa Terezinha
do Tocantins (TO)

99.SaoBentodo
Tocantins (TO)

100.Sao Félix do
Tocantins (TO)

101.SaoMiguel do
Tocantins (TO)

102.Sao Sebastiao do
Tocantins (TO)

103. Sitio Novo do
Tocantins (TO)



Municipios da Regido Prioritaria 2 - Extremo Oeste Matopiba

23.Sao0 Pedro
da Agua Branca (MA)

24.Sa0 Pedro
dos Crentes (MA)

25.Senador
LaRocque (MA)

26.Tasso Fragoso (MA)

27.VilaNovados
Martirios (MA)

50.Carrasco
Bonito (TO)

51.Caseara (TO)

52.Centenario (TO)

53.Colinas
do Tocantins (TO)

54.Colméia (TO)

77.Miranorte (TO)

78.Monte Santo do
Tocantins (TO)

79.Muricilandia (TO)

80.Nazaré (TO)

81.Nova Olinda (TO)

104. Tocantindpolis (TO)

105. Tupirama (TO)

106. Tupiratins (TO)

107. Wanderlandia (TO)

108.Xambio4 (TO)
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Anexoll
Perfil das instituicoes -
financeiras

Banco do Brasil , ; P A
Categoria: Banco multiplo : : _ s

Propriedade: estatal | 4

Sede: Brasil i : : I &
n°de funcionarios: 101.247 BANCO Do BRAS“. "
n°de filiais: 4.770 em todos os estados d

Ativos totais: R$ 1,369 bilhao (dez/2017)

Participacao de diferentes setores na carteira de crédito do Banco do Brasil (2017) | At

Agronegbcio de

Outras
origem vegetal

atividades

Mineracao e
metalurgia

53 | ,

Energia elétrica
Agronegdcio de origem animal

Madeireiro e moveleiro Le. 2V

Papel e celulose

Gerenciamento de riscos socioambientais

« Instituicdo com maior participacdo no Crédito Rural no Brasil. O banco foca em pequenos e médios
produtores.

« Analisando o repasse de recursos na finalidade custeio do crédito rural pelo Banco do Brasil em 2016/17,em
relagao a cultivos/produtos, 31% foi destinado a lavoura da soja e 28% a criagao de bovinos. Emrelagao a SR
distribui¢ao por estado, Mato Grosso recebeu 10% dos recursos do banco.

» OBancodo Brasil,no momento de conceder crédito, exige dos produtores licengas ambientais, outorgas de
usode dgua,anao inclusao nalista suja do Ministério do Trabalho e nalista de areas embargadas pelo Ibama,

e o Cadastro Ambiental Rural (CAR).

» Obanco possui mais de 200 especialistas em agricultura e pecudria em suas agéncias, responsaveis pela N
primeira avaliacao do produtor. Todos os clientes rurais sao analisados anualmente, incluindo visitas IEWK(I\?CSE IR0S ne

técnicas as propriedades para defini¢ao da exposicao ariscos, capacidade de gerenciamento e limites de PARA A so JA L

crédito. As operagoes que envolvem riscos mais altos sao trazidas a comités estaduais e, em alguns casos, a na AMAZONIA =

sede em Brasilia. LEGAL =
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Operagdes de crédito em biomas sensiveis sao analisadas por uma equipe especializada em Sao Paulo, a fim de
evitarriscos éticos. O banco possui ferramentas especificas para avaliar riscos climaticos para clientes rurais.
O BB éssignatario da Moratoria da Soja e do Grupo de Trabalho da Pecudria Sustentavel (GTPS).



Banco daAmazonia

Categoria: Banco multiplo
Propriedade: estatal

Sede: Brasil

n°de funcionarios: 2.971

n°de filiais: 124 em 10 estados

Ativos totais: R$ 16,9 bilhoes (dez/2017)

BANCO DA AMNAZONIA

Participacao de diferentes setores na carteira de crédito do Banco da Amazonia (2017)

Outras . -
atividades Agricultura, pecuaria e

servicos relacionados

Fabricacao
de celulose,
papel e
produtos
de papel Fabricacao de
produtos de
madeira

Pesca, aquicultura e
servicos relacionados

~ . . ~ T !
Extracdo de minerais nao metalicos

Gerenciamento de riscos socioambientais

« Analisando orepasse de recursos na finalidade custeio do crédito rural pelo Banco da Amazonia em 2016/17
emrelacdo a cultivos/produtos, 42% foi destinado a lavoura da soja. Em relacdo a distribuicao por estado,
Mato Grosso recebeu 10% dos recursos do banco.

« Obanco possuiuma Politica de Crédito Socioambiental, que estabelece o comprometimento da instituicao
com financiamento social e sustentavel. O banco prioriza os investimentos em atividades economicas
alinhadas com principios sustentaveis.

» Projetos de infraestrutura de grande porte, que promovem beneficios de integracao regional mas
apresentam nivel elevado de complexidade e impacto ambiental, como desmatamento da Amazonia e do
Cerrado, passam por processos de Due Diligence mais aprofundados.

« Paraprover o crédito, o Banco da Amazonia primeiramente realiza uma andlise socioambiental da
proposta de crédito por meio da aplicacao de um questionario. A instituicao pode, entao, avaliar o nivel
de conformidade das propriedades rurais emrelacao a legislacdo ambiental, o impacto do projeto a ser
financiado, a capacidade de gerenciamento e, por fim, determinar as condi¢oes para os desembolsos.

» Obanco exige do produtor,além de outros documentos legais: licencas ambientais, o Cadastro Ambiental
Rural (CAR), adeclaracao de Regularizacao Fundidria na Amazonia e, quando a propriedade é proxima de
uma terra indigena, um Atestado Administrativo.
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Banco do Nordeste

Categoria: Banco multiplo [ Ba n CO d 0
Propriedade: estatal N ord este

Sede: Brasil

n°de funciondrios: 7.221
n°de filiais: 860 em 11 estados
Ativos totais: R$ 46,3 bilhoes (dez/2016)

Participacao de diferentes setores na carteira de crédito do Banco do Nordeste (2017)

Comércio e
servico

Rural

Infraestrutura

1,4% Industrial
Turismo

Gerenciamento de Riscos Socioambientais

Analisando o repasse de recursos na finalidade custeio do crédito rural pelo Banco do Nordeste em 2016/17
emrelacdo a cultivos/produtos, 30% foi destinado a lavoura da soja.

Apolitica de responsabilidade socioambiental do banco ratifica o seu comprometimento com o
estabelecimento de melhores condicoes de financiamento para projetos que apresentam impactos
socioambientais positivos e boa gestao.

Obanco apresenta medidas de restri¢ao a projetos envolvidos com degradacao ambiental em dreas rurais
estabelecidas em municipios que integram nucleos de desertificagao, definidos no Programa de A¢ao
Nacional de Combate a Desertificacao.

Paraprover o crédito, o banco exige licencas ambientais e realiza visitas técnicas antes e durante os
desembolsos e apds aimplementacao do projeto. O objetivo é verificar a ocorréncia de desmatamento ilegal,
manutencao inadequada de reservas legais, contaminacao de dgua e solo, além de outras questoes.
Seainstituicdo encontra irregularidades ap6s a andlise dos documentos e informacoes prestadas, novas
concessoes de crédito podem ser suspensas ou o caso pode ser encaminhado para verificagao interna.



Caixa Economica Federal

Categoria: Banco Multiplo
Propriedade: estatal

Sede: Brasil

n°de funcionarios: 96.000

n°de filiais: 4.200 em todos os estados
Ativos totais: R$ 1,261 bilhao (dez/2017)

IXA

Participacao de diferentes setores na carteira de crédito da Caixa Econémica (2017)

Outras
atividades

Agricultura

e extrativismo . -
T . 0,5%0,0% Energia elétrica
Outras industrias

Gerenciamento de riscos socioambientais

» A Caixa Economica Federal possui um time de agronomos para gerenciar operagoes agricolas. Dependendo
dovolume do desembolso, as operagdes agricolas sao analisadas em agéncias locais ou na sede do banco.
Esse processo é auditado anualmente.

» Asoperacoes de financiamento agricola do banco contam com assisténcia técnica para o produtor.

A Caixadesenvolveu instrumentos para identificar as necessidades especificas e avaliar a exposi¢cao aorisco

e praticas de gerenciamento dos clientes dependendo do setor agricola e da regiao.

Obanco publicarelatérios com diretrizes socioambientais para clientes de cinco setores: construcao

civil, energia, agricultura, florestas plantadas e pecudria. Os Gltimos trés relatdrios incluem regularizacgao

fundidria e ambiental, emissao de gases de efeito estufa, desmatamento, erosao do solo, consumo de agua,

confiltos por terras, direitos de comunidades locais e satide e seguranca do trabalho.

Averificacao de conformidades usada pelo banco inclui licencas ambientais, outorgas de uso de 4gua e

revisao da lista suja do Ministério do Trabalho e areas embargadas pelo Ibama.
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Sicredi

Categoria: Banco multiplo
Propriedade: coorporativa de crédito
Sede: Brasil

2\ Sicredi

n°de funcionarios: 23.393
n°de filiais: 1.394em 11 estados
Ativos totais: R$ 3,9 bilhoes (jun/2016)

Participacao de diferentes setores na carteira de crédito do Sicredi (2017)

Pessoa
Rural fisica
Comércio
Habitacao
Industria Outros
servicos

Gerenciamento de riscos socioambientais

A analise socioambienal das operacdes agricolas do Sicredi é realizada por funcionarios das dreas derisco de
crédito e dadrearural nasede dainstituicdo, somados aos especialistas em crédito rural das filiais locais.
Para determinar o nivel de risco ambiental do cliente, o Sicredi exige documentos indicando conformidade
comalegislacdo ambiental, como licencas e o Cadastro Ambiental Rural (CAR), além de usar questionarios
socioambientais.

Para operagdes maiores, hd um questionario especifico e mais detalhado, com intuito de melhor avaliacao
aexposicao do cliente aorisco e praticas de gerenciamento. O limite para aplicacao do questionario
simplificado ou mais detalhado é determinado de acordo com aregiao.

Esses questiondrios podem ser usados em operagdes menores, dependendo da decisdo do especialista

em crédito rural. De fato,40% dos questionarios aplicados em 2016 foram relacionados a desembolsos de
volumes pequenos. Dado que, como uma cooperativa de crédito, a instituicao lida com produtores menores,
uma parte importante do total de operacoes sao efetivamente analisadas por meio dessa ferramenta.

O Sicredi estabelece limites financeiros restritos a operacoes em setores de alto impacto em biomas
sensiveis,como madeira no Cerrado.



Sicoob

Categoria: Banco multiplo "s l co o B _
Propriedade: coorporativa de crédito ) .

Sede: Brasil &
n°de funcionarios: 37.700 Sy
n°de pontos de atendimento: 2.697 em 13 estados )

Ativos totais: R$ 90,3 bilhoes (2017)

Gerenciamento de riscos socioambientais .
» Aslinhas de crédito do Sicoob observam o risco socioambiental, especialmente em transagoes de crédito
rural.
« Asbasesde sua Politica Institucional de Responsabilidade Socioambiental (PRSA) sao o trabalho de
forma ética, interesse pela comunidade, busca pelo desenvolvimento local e inclusao financeira para
democratizagao do acesso a servicos e produtos financeiros — compativel com o sétimo principio do
corporativismo.
» OSicoobincentiva o treinamento de seus funcionarios para o gerenciamento de riscos socioambientais.
» Suasentidades podem ter procedimentos socioambientais adicionais, que complementam sua PRSA.
« Osmecanismos e salvaguardas efetivos do Sicoob nao sao divulgados.
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Bradesco

Categoria: Banco multiplo
Propriedade: privado 'l

Sede: Brasil
n°de funcionarios: 98.000

bradesco

n°de filiais: 4.700 em todos os estados
Ativos totais: R$ 1,298 bilhao (dez/2017)

Participacao de diferentes setores na carteira de crédito do Bradesco (2017)

Outras
atividades

Energia
elétrica

Actcar e dlcool

Gerenciamento de riscos socioambientais

Obanco possui um time especializado em questdes socioambientais inseridas norisco de crédito. O nivel de
risco aceitavel para a instituicao é definido em um comité executivo, que reporta diretamente ao conselho a
cada trés meses.

O Bradesco nao conta com politicas especificas para biomas ou setores, mas trabalha com limites que variam
dependendo da localizacao, sensibilidade do bioma e risco ambiental do setor do cliente. Alocalizagao e o
risco do setor definem o nivel de Due Diligence e os documentos a serem exigidos.

O banco possui checklists especificos para os setores de soja e pecudria.

Ainstituicao destaca que o objetivo de seu sistema de gerenciamento socioambiental é o trabalho junto

ao produtor para a definicao de agdes e a viabilizagao da operacao. Por esse motivo, o banco emprega
agronomos pararealizar visitas técnicas e avaliar a qualidade de gestao ambiental do produtor.

O Bradesco desenvolveu sistemas para melhor avalia¢cdo e monitoramento de seus clientes, incluindo
georreferenciamento. Essa ferramenta é particularmente importante para avaliar a ocorréncia de
desmatamento.



Itad

Categoria: Banco multiplo

Propriedade: privado

Sede: Brasil

n°de funcionarios: 99.332 (globalmente)
n°de filiais: 4.981

Ativos totais: R$ 1,369 bilhao (2017)

Participacao de diferentes setores na carteira de crédito do Itad (2017)

Pessoa
fisica
Outros Industria
setores e comércio
Setor

Setor,
0’504 0,7% Dprimario

publico

Gerenciamento de riscos socioambientais

» Nasafra2016/2017,0ItatidesembolsouR$ 11 bilhoes em operacgdes de crédito rural, considerando custeio,

investimento e comercializacao. Nesse periodo, foi o segundo maior banco privado em participagao em
volume financeiro do crédito rural, atras apenas do Bradesco.
» Oltatiinaorealiza operacoes de crédito com empresas que possuem praticas adicionadas em sua lista

proibida, que inclui: trabalho andlogo ao escravo, trabalho infantil em desconformidade com a legislacao e

incentivo a prostituicao.

e Alémdalista proibida, o banco também faz uso de uma lista restritiva. Empresas que realizam atividades
dessalista tém uma andlise de risco socioambiental realizada sob diretrizes especificas.

e Obanco conta com equipes multidisciplinares em suas Unidades de Risco Socioambiental para realizagao

das andlises, que incluem engenheiros, biélogos, gedgrafos, economistas, gestores ambientais e advogados.

A capacitagao de funciondrios da area de crédito também ocorre nesse sentido. Em 2015,85% dos
funciondrios da drea de crédito foram treinados emrelacdo a riscos socioambientais.
A gestora de ativos do banco (Itati Asset Manager) é signataria dos Principios para o Investimento

Responsével (PRI) desde 2008, incorporando, portanto, aspectos ASG em suas definicoes de investimentos.

Além disso, a sua gestora também é signataria investidora do Carbon Disclosure Project (CDP).
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Rabobank

Categoria: Banco multiplo
e Propriedade: privada
Sede: Holanda

Rabobank

n°de funcionarios: 50.000 (globalmente)
o ) n°de filiais: 16 em sete estados e Distrito Federal
Ativos totais: R$ 2,803,950 bilhoes® (dez/2017)

Participacao de diferentes setores na carteira de crédito do Rabobank (2017)

Industria

Rural

Pessoa
fisica
Comércio
11%

Outros servigos

’ Gerenciamento de riscos socioambientais

b

Ainstituicao desenvolveu uma Politica de Resposabilidade Socioambiental na qual sdo definidas 15
questodes que impedem a concessao de crédito, como crescimento de desmatamento ilegal ap6s 2005, a nao
conformidade com aregulacao rural brasileira de satide e seguranga e pesticidas, a violagao dos padroes
da Organizacao Internacional do Trabalho, e a sobreposicao com territérios indigenas, quilombolas ou de
conservacao.

Até o desmatamento legal apds 2012/2013 é considerado um impedimento para o banco, que nao quer se
associar a essa pratica.

Obanco criou um manual de melhores préticas socioambientais no agronegdcio. As legislacdes ambiental
etrabalhista sao explicadas em detalhes para os clientes e diretrizes para autodiagndstico da capacidade
do produtor de gerenciar essas questoes estao incluidas. O manual também inclui os custos da nao
conformidade e um plano de agao para identificar prioridades de acordo com a avaliagao do produtor.

O Rabobank tem uma metodologia socioambiental abrangente, que inclui: visitas ténicas realizadas por
agronomos de suas filiais locais, uso de questiondrios sociais e ambientais e a definicao de uma pontuagao
socioambiental, que baseia a aprovagao pelo setor responsavel na sede da instituicao.

O Rabobank participa do RTRS como um dos membros do Comité Executivo.

9 Acotacdodoeuro considerada paraa conversao foiado dia 3 de dezembro de 2019.



Santander Brasil

Categoria: Banco multiplo

Propriedade: privada & SCI n t(] n d e r : !

Sede: Brasil =
n° de funcionarios: 53.848 S

n°de filiais: 3.466 em todos os estados iy
Ativos totais: R$ 683,7 bilhoes (dez/2017) /

Participacao de diferentes setores na carteira de crédito do Santander (2017)

Outras
Agricultura atividades

Comércio

Industria

Gerenciamento de riscos socioambientais

Apolitica de responsabilidade socioambiental do Santander destaca o comprometimento com o incentivo
aempreendimentos sustentaveis. O banco oferece linhas de crédito rural especializadas para clientes que
buscam implementar técnicas de plantio menos impactantes.
Ainstituicao possui um time de agronomos responsaveis pela analise das necessidades de fluxo de caixa do "
produtor, as condi¢oes da drea de produgao, os métodos de colheita e os programas de financiamento mais
adequados. '
» Obancodemandauma série de requisitos ambientais para prover o crédito, como licencas, outorgas de uso
de dgua e o Cadastro Ambiental Rural (CAR). O banco da assisténcia aos seus clientes para regularizar sua
situacao e cumprir comalegislacao social e ambiental.
» OSantander tem um setor dedicado a analise de riscos socioambientais, a partir de pedidos da area
comercial. Agricultura e pecudria sdo setores prioritarios e tém uma avaliacdo mais aprofundada, que inclui
visitas técnicas, revisao de documentos e verificacao de antecedentes. A pontuacao do cliente determina as
acoes a serem tomadas e apoia a decisao do comité de crédito.
« Em2015,ainstituicdo concedeuR$ 860,8 milhoes paralinhas de crédito de agricultura de baixo carbono e
assinou uma parceria com a Bayer CropScience para oferecer descontos em consultoria para seus clientes.
» Obanco é participante do RTRS.

A
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Anexolll
Perfildas instituicoes
nao financeiras

Tradings
ADM

Categoria: Trading

Propriedade: privada d
Sede: Estados Unidos da América

n°de funcionarios: 31.300 (globalmente) AD M

Receita bruta: R$ 255,360 bilhoes'® (dez/2017)
Recebiveis de Financiamento de Provedores de Insumos Brasileiros (2012-2016)

Recebiveis de financiamentos - liquido (1)
850

750 724

650
576

550

US$ Milhoes
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150
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10 Acotagadododdlar considerada paraaconversao foiado dia 3 de dezembro de 2019.



Volume das exportacdes brasileiras 2015

ADM
R$ 13.797.206.732,4

A cotagao do ddlar considerada ¥

Eprrta(;(')es i The para a conversdo foi a do i
agricolas brasileiras (2015): R$ 193,2 bilhoes Flia 3 de dezembro de 2019 '. A
Gerenciamento de riscos socioambientais I s

* Em2017,aempresaatingiu arastreabilidade até o municipio de origem de 99% de suas compras diretas,
como parte de seu comprometimento com o desmatamento zero.

e Em2015,acompanhialangou seu padrao de sojaresponsavel no Brasil, avaliando os padrdes sociais,
ambientais, legais e agrondmicos dos produtores de soja, incluindo suas préticas trabalhistas, uso de dgua e
solo, gerenciamento de residuos sélidos, direitos de posse de terras, conformidade legal e o uso responsavel
de fertilizantes. Inspetores terceirizados conduzem verificagdes para andlise dos produtores participantes. ;
A ADM é membro do Roundtable on Responsible Soy (RTRS) e assume o padrao RTRS de produgao. 65 : L

¢ Alémde seruma das signatdrias do Pacto Nacional pela Erradicacao do Trabalho Escravo, da Moratéria da 2
Soja e dos embargos do Ibama,a ADM firmou um compromisso pelo respeito aos direitos humanos para toda
a suacadeia de fornecimento de soja.

e Desde 2009,a ADM e a Alianga da Terra, ONG fundada por fazendeiros, firmaram uma parceria para ajudar os '
produtores de soja em Mato Grosso, Mato Grosso do Sul e Bahia a adotar praticas agrondmicas sustentaveis, o
melhorando sua produtividade nas terras ja usadas para cultivo, minimizando a necessidade de expansao
pararegioes ecologicamente sensiveis. Por meio do programa Produzindo Certo, os técnicos da Alianga
daTerra visitam as fazendas, mapeiam a propriedade e analisam as operagoes para desenvolver um plano
de acdo socioambiental, recomendando programas de treinamento para ajudar os fazendeiros a atingir os
objetivos do plano.
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Bunge

Categoria: Trading =
Propriedade: privada B U N ( ; I
Sede: Estados Unidos da América

n°de funcionarios: 14.262 (Brasil)
Receitabruta: R$42,5bilhoes (dez/2017)

Contratos Pré-pagos de Commodities e Adiantamentos a Provedores de Insumos Brasileiros (2012-2015)

600

570 514
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300

US$ Milhoes
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200
203 175

100 130

2013 2014 2015 2016

Bunge
R$ 21.238.316.085

A cotagdo do ddlar considerada

Exportacoes hA paraa conversao foi a do
agricolas brasileiras (2015): R$ 193,2 bilhoes dia 3 de dezembro de 2019

Volume das exportacdes brasileiras 2015

Gerenciamento de riscos socioambientais

e Em2017,como parte de seu Programa de Gestao de Fornecedores, a empresa realizou um evento para
apresentar padroes de qualidade, indicadores de performance e critérios de avaliacao para seus fornecedores
de insumos, embalagens e outros.

e ABunge temum comprometimento com a promocao de agricultura sustentavel em sua cadeia de
fornecimento no Brasil. O setor de negdcios, responsavel pela avaliagao e gerenciamento do fornecimento
de commodities, segue diretrizes desenvolvidas em parceria com o time de sustentabilidade.



Para casos de compra de producdo antes da colheita, a Bunge possui um checklist de sustentabilidade para

garantir a qualidade dos graos. A companhia também demanda a conformidade com a legislacdo ambiental e

coma lista suja do Ministério do Trabalho.

Desde 2012,a Bunge estabeleceu a parceria Caminhos Sustentaveis com a The Nature Conservancy (TNC)

para oferecer assisténcia técnica a fornecedores do meio norte de Mato Grosso e oeste da Bahia a fim de - Y,

adequacao com o novo Cédigo Florestal (2012), pararegistro no CAR e para ado¢ao das melhores praticas -
para o cultivo sustentavel. A companhia investiu US$ 4 milhdes em cinco anos de iniciativa. Produtores que 7
nao estao em conformidade com o CAR sao vetados. Decorrente disso, a parceria elaborou um guia online =

com técnicas de cultivo agricola mais produtivas e sustentaveis.

A Bunge é signatdria do Protocolo Verde dos Graos do Para, da Moratdria da Soja, do Soja Plus, das dreas

embargadas pelo Ibama, além de respeitar a lista suja de trabalho escravo do TEM. 2

A empresa segue o padrao Biomass Biofuel Sustainability Voluntary Scheme (2BSvs), no qual nao se pode

produzir soja em areas desmatadas apds 2008 nem em dreas alagadas ou turfeiras, e a producao deve estar a

10km de distancia de unidades de conservacao e terras indigenas. ’
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Cargill

Categoria: Trading / ‘ ™
Propriedade: privada a ’
Sede: Estados Unidos da América

n°de funcionarios: 9.875 (Brasil)
Receita Bruta: R$ 6,896,4 milhoes (dez/2016)

Volume das exportacdes brasileiras 2015

C

argil
R$ 18.878.359.521

Exportagoes A cotagdo do ddlar considerada

: i . The paraaconversao foi a do
agricolas brasileiras (2015): R$ 193,2 bilhoes tia 3 de dezembro de 2019

Gerenciamento de riscos socioambientais

e Desde 2017,aempresa participa do Grupo de Trabalho do Cerrado para reduzir o desmatamento no bioma.

e Adiminuicdo do desmatamento em sua cadeia de fornecimento é uma das prioridades da Cargill. A
companhia tem um Plano 2020 para a soja sustentavel no Brasil.

» A companhiatambém advoga pelaimplementagao do Codigo Florestal a partir da assisténcia a produtores
de sojaemrelacaoao CAR.EmJaneirode 2017,60% dos fornecedores da Cargill estavam registrados no CAR.

e Em 2004, a Cargill firmou uma parceria com o The Nature Conservancy (TNC) para iniciar o Projeto Soja Mais
Sustentavel, com o intuito de reduzir o desmatamento no bioma amazonico, promovendo a intensificacao
sustentdvel da producao agricola.

e Acompanhia trabalha com 15 mil produtores de soja brasileiros no auxilio da ado¢ao de melhores praticas
agronomas e da entrada na conformidade com a legislacao ambiental. A Cargill foca em produtores
pequenos, oferecendo analise agronoma gratuita e assisténcia técnica.

» ACargill é signataria do Protocolo Verde dos Graos do Para, da Moratéria da Soja e é participante do Soja
Plus.

» Emparceria comaIBS,a Cargill criou o programa de certificacao 3S, que oferece assisténcia técnica a
produtores,com o objetivo de atingir conformidade ambiental, social e trabalhista.



Louis Dreyfus -

Categoria: Trading

Propriedade: privada °® )
Sede: Hola.nda' i Louis Dreyfus Company s
n°de funcionarios: 19.000 (globalmente) .5
ne° de filiais: 60 em 10 estados ~ 4

Receitabruta: R$ 8,311,8 milhoes (dez/2017)

Pré-pagamentos e Adiantamentos a Provedores de Insumos Globais (2013-2016) : 4
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Volume das Exportacgoes Brasileiras 2015 \ -

Louis Dreyfus
R$ 10.094.949.060 AN

Exportagoes A cotagdo do ddlar considerada

) - . b para a conversao foi a do . x
agricolas brasileiras (2015): R$ 193,2 bilhoes dia 3 de dezembro de 2019 ‘“

Gerenciamento de riscos socioambientais
« ALDC se compromete coma transicao da cadeia de valor da soja para uma mais sustentdvel e com a
preservacao de recursos hidricos. FLUX0S
» A companhia participa do Programa Soja Plus para trazer melhores praticas agricolas as comunidades FINANCEIROS

produtoras brasileiras. PARAASOJA %5
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O Programa Compartilhar treina fornecedores e parceiros sobre as politicas da empresa, a legislacao sobre o
setor e a producao sustentéavel.

Por meio de sua Politica de Sustentabilidade da Soja,a empresa se compromete com o desmatamento zero.
Pornao ter controle direto sobre as terras produtivas,a LDC foca em incentivar e pressionar mudancas
sustentaveis por parte de seus fornecedores, com apoio de stakeholders.

A empresa esta trabalhando continuamente para que todos os seus fornecedores estejam no Cadastro

Ambiental Rural (CAR).
A empresatambém se comprometeu a eliminar apoio e/ou financiamento ao desmatamento em sua cadeia

de fornecimento.



Amaggi
Categoria: Tradin,
P:o;i?ed:de:aprivida AMAGGI m

Sede: Brasil

n°de funcionarios: 4.993 (Brasil)

n°de filiais: 53 em 8 estados

Receita Bruta: R$ 12,3 bilhoes (dez/2016)

Volume das exportacdes brasileiras 2015

Amaggi
R$ 7.309.072.831,2

Exportagoes A cotagdo do ddlar considerada

: Nl . The para aconversao foi a do
agricolas brasileiras (2015): R$ 193,2 bilhoes dia 3 de dezembro de 2019

Gerenciamento de riscos socioambientais

 Parafinanciar seus fornecedores,a Amaggi os avalia em diversos aspectos sociais e ambientais. Essa
avaliacdo é dividida em duas partes. A primeira consiste em um Registro Social e Ambiental, no quala
companhiareune informacdes sobre a propriedade, a conservagao de 4gua e solo, tecnologia agricola, satide
e seguranca do trabalho e conformidade com alegislacao. A segunda parte envolve visitas técnicas para
verificacao das praticas descritas noregistro.

» A companhia possui um departamento de sustentabilidade que participa da concessao de crédito,com poder
deveto.Paratanto, o departamento se baseia noregistro e nas informagdes relativas as visitas técnicas.
A Amagginao permite financiamento de produtores que usam trabalho infantil ou andlogo ao escravo,
interferéncia em areas indigenas, unidades de conservagao, areas embargadas pelo Ibama e dreas no bioma
amazonico que foram desmatadas apés 2006

 Visando a contribuir com a melhoria continua, a Amaggi desenvolve atividades de conscientizagao e
treinamento ambiental para produtores e fornecedores, por meio de documentos técnicos, treinamento
prético e outros métodos. A empresa também participa do projeto Paisagens Sustentaveis de Mato Grosso,
em parceria com a TNC, para promover regularizacdo ambiental e assisténcia técnica a produtores de alguns
municipios do estado.

« Aempresaé certificada pelo Roundtable on Resposible Soy (RTRS) e possui sua propria certificacao, a Amaggi
Responsible Soy Standard (ARS), que é reconhecida pela Federacao Europeia dos Fabricantes de Ragao.

» A Amaggi é signataria da Moratdria da Soja, do Soja Plus, além de usar da lista de areas embargadas pelo
Ibama e dalista suja de trabalho escravo do MTE.
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R Cofco

Categoria:Trading 3
Propriedade: privada [I:Im . ﬁ

Sede: China
n°de funcionarios: 9.318 (América Latina)

k ol Receita Bruta: R$ 142,8 bilhoes'! (2017)

Volume das exportacdes de sojana Amazonia Legal 2015

Cofco
R$ 1.336.589.882,41

Exportagoes de A cotagao do dolafr considerada
para a conversdo foi a do
soja Amazonia Legal (2015): R$ 44.035.691.701,21 dia 3 de dexembro de 2019

Gerenciamento de riscos socioambientais

M .

A empresa chinesa possui politicas especificas para o engajamento de stakeholders,compra e arrendamento
de terrasresponsavel, direitos humanos e trabalhistas, saide e seguranga no trabalho, c6digo de conduta
para fornecedores, seguranca de alimentos e ambiental.

Dentro de sua politica de fornecedores, hd uma secao especifica para commodities. Dos fornecedores desse
tipo de produgao, sao exigidos o Cadastro Ambiental Rural (CAR), participagao e cumprimento na Moratéria
da Soja, respeito a areas protegidas pela legislacao vigente (UC e APP), consentimento de populagdes
indigenas para producao agricola em suas terras (quando aplicavel), ndo estar presente na lista suja de
trabalho escravo do MTE e nalista de areas embargadas pelo Ibama.

Em sua politica ambiental,a empresa se compromete aimplementar sistemas de gestao compativeis coma
1SO 14.001 (Sistemas de Gestao Ambiental).

Em operagoes de compra ou arrendamento de terras, o impacto socioambiental na populagao e alegislacao
vigente sao fatores importantes para a tomada de decisao.

Paraamitigacao de impactos negativos, alegislacao total e os IFC Performance Standards sao levados como
base.

11 Acotagdododdlar considerada paraaconversao foiado dia 3 de dezembro de 2019.



Provedores de insumos

Syngenta

Categoria:Provedor de insumos

Propriedade: privada
Sede: Suica

n°de funcionarios: 27.669 (globalmente)
Receitabruta: R$ 308,817,6 bilhoes'? (dez/2017)

Venda de defensivos no Brasil (1999-2014)

2500

2000

1500

US$ Milhoes

1000

500

465,5

1999

Market share no Brasil (2014)

Syngenta
R$ 9.260.244.000

Mercado brasileiro

de defensivos (2014): R$ 50,4 bilhoes

Praticas socioambientais
e ASyngentacoordena o Plano de Agricultura Sustentavel (The Good Growth Plan), um projeto desenhado

para atender as necessidades mais criticas dos clientes e stakeholders. O plano considera o nivel

1510,4

2010

syn g'enta

643

2204,8

2014

A cotagao do dolar considerada
para a conversdo foi a do
dia 3 de dezembro de 2019

12 Acotagadododdlar considerada paraaconversao foia do dia 3 de dezembro de 2019.
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de eficiéncia de recursos que deve sustentar a produtividade atual, a resiliéncia do ecossistema e o
conhecimento necessario para fortalecer as comunidades rurais. O foco é a capacitacdo de pequenos
produtores que tém mais potencial de aumento de produtividade.

A companhia criou, em parceria com o The Nature Conservancy (TNC), o Programa Soja MaisVerde, como
parte do Plano de Agricultura Sustentavel. E uma iniciativa de apoio a recuperagdo das areas desmatadas
no Cerrado. Em um primeiro momento, o projeto focou em desdobrar o CAR, mapeando 7 milhoes de
hectares e dando ao governo e aos produtores acesso a esses dados. Agora, o projeto visa a fornecer aos
produtores agricolas da regiao de Alto Teles Pires (MT) suporte para melhoria de suas fazendas a fim de
entrarem em conformidade com o Cédigo Florestal e adotarem melhores praticas agricolas.

A Syngenta também participa do Together for Sustainability (TfS), uma iniciativa para conduzir aindudstria
quimica aos padroes globais de avaliacao de fornecedores e arealizar auditorias de satde, seguranga,
ambiente,além de questdes sociais e éticas.



Bayer
Categoria: Provedor de insumos ' N
Propriedade: privada BA E R 0L
Sede: Alemanha

n° de funcionarios: 99.820 (globalmente)
Receitabruta: R$ 31,620 bilhoes'® (dez/2017)

aAm<>m

Venda de defensivos no Brasil (1999-2014)
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Bayer : .
R$ 8.745.786.000
e
"
, "
Mercado brasileiro '
de defensivos (2014): R$ 50,4 bilhoes Acotagao do ddlar considerada
para aconversdo foi a do . t
dia 3 de dezembro de 2019 Ry

Praticas socioambientais
» O cbdigo de conduta para fornecedores da Bayer inclui padrdes ambientais, sociais e de governanga

(ESG). A companhia seleciona fornecedores baseada em avaliacoes de sustentabilidade. Os fornecedores

selecionados sao auditados por uma empresa de auditoria externa ou pela EcoVadis, uma avaliadora de FLUX0S S

sustentabilidade. Os resultados finais da auditoria sao analisados e documentados. Se forem identificados FINANCEIROS
PARA A SOJA -

na AMAZONIA _ -
LEGAL .

3

13 Acotagadododdlar considerada paraaconversao foia do dia 3 de dezembro de 2019.
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pontos de melhoria, a Bayer desenvolve agoes corretivas com os fornecedores para garantir sua adequacao
aos padroes da companhia.

A companhia estd comprometida a apoiar o pequeno produtor a aumentar sua produtividade. Para tanto, a
Bayer prové variedade de sementes e oferece treinamentos em topicos como protecao ambiental e seguranca
de produto.

No Programa Produzindo Certo, a empresa incentiva produtores de soja a se adequarem a legislacao
ambiental e a padroes socioambientais internacionais de producao responséavel. O programa engloba 120
mil hectares de produgao.

Por meio do programa Valore, em parceria com a Alianca da Terra, a empresa apoiou 16 produtores a obter a
certificacdo Roundtable on Responsible Soy (RTRS).



BASF

Categoria: Provedor de insumos n | BASF

Propriedade: privada : :
Sede: Alemanha We create chemistry

n°de funcionarios: 115.490 (2017 - globalmente)
Receita bruta: R$ 299,925 bilhoes'* (dez/2016)

Venda de defensivos no Brasil (1999-2014)
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Market share no Brasil (2014)
mn

Basf
R$ 4.630.122.000

Mercado brasileiro A cotagdo do dé[ﬂ}l[’ c_onjidemda
: . Tha para aconversdo foi a do
de defensivos (2014): R$ 50,4 bilhdes dia 3 de dezembro de 2019

Gerenciamento de riscos socioambientais
» ABasfpossui um codigo de conduta para fornecedores. A companhia espera que seus fornecedores e
subcontratados estejam em conformidade com a legislacao aplicdvel e adotem padrdes socioambientais
internacionalmente reconhecidos. Emrelacao a aspectos ambientais, a companhia foca na promocao do FLU)
ciclo devidaresponsavel para os produtos, incluindo desenvolvimento, manufatura, transporte, uso e FINANCEIROS
disposicao. As mudancas climdticas e a escassez de dgua sao preocupacoes adicionais. PARA A SOJA .
Na AMAZONIA .

LEGAL ;

b

14 Acotagaododolar considerada para a conversao foiado dia 3 de dezembro de 2019.
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» A companhia participa da iniciativa Together for Sustainability (TfS), que analisa as praticas de fornecedores,

eosinclui (ounao) nabase de fornecedores responsaveis da TfS, com o objetivo de reduzir riscos na cadeia de
fornecimento.



Anexo IV

Metodologia de estimativa
dos fluxos financeiros
eperfildos estados

Apartir dasregioes prioritarias, extrapolamos as estimativas de fluxo financeiro para outros es-
tados da Amazonia. A aplicagao dessa metodologia demandou a padronizacao das categorias de
agentes financeiros utilizadas pela Associacao de Agricultores e Irrigantes da Bahia (Aiba) e pelo
Instituto Mato-grossense de Economia Agropecuaria (Imea). Para a categoria de tradings, foram
agrupadas as categorias “Industrias do Complexo Soja” (Aiba) e “Multinacionais” (Imea).Paraa
categoria de fornecedores de insumos, foram agrupadas as categorias “Fornecedores Agroquimi-
cos” (Aiba) e “Revendas” (Imea). Essas categorias nao necessariamente englobam as mesmas em-
presas com exatidao, porém, essa é uma das limitacoes encontradas ao se trabalhar com pesquisa
de mesa e um numero limitado de entrevistas — focadas em instituicdes.

O contexto de lacunas de informacao sobre o financiamento para custeio da soja, realidade apon-
tadano caso das regides prioritarias estudadas nas se¢oes anteriores, é ainda mais critico para os
outros estados da Amazonia Legal, nos quais a oleaginosa ainda nao atingiu niveis expressivos de
producao. Para superar a falta de dados secundarios, as dinamicas de financiamento das regides
prioritérias 1 e 2 foram utilizadas como proxies para a avaliagao dos fluxos financeiros da soja nos
outros estados da Amazonia Legal.

Estados que apresentam aumento da producao de soja sem aumento proporcional de &rea, entre
2000 e 2017, foram considerados como dreas consolidadas. Nessas dreas, em geral,ha uma maior
organizacao produtiva, alta produtividade e menor ritmo de desmatamento, porém, passivos am-
bientais podem ser detectados. A participacao de cada ator no financiamento da oleaginosa para
esses estados serd considerada similar aquela encontrada paraaRP1.J4 estados que apresentam
aumento de area plantada com soja sem aumento de producao significativo no mesmo periodo
serdo considerados como dreas em expansao. Nessas regioes, é possivel observar maior fragilidade
naregularizacao fundidria, corroborada por conflitos por terras e ameacas a comunidades tradi-
cionais. A perda de vegetagao nativa também é mais comum em regides em expansao. A dindmica
de financiamento dos estados assim classificados serd considerada a mesma da RP2.

Ovolume de financiamento total destinado a lavoura de soja na tiltima safra disponivel (2017/18)
foi calculado a partir das informagoes da base de dados do crédito rural do Banco Central (Bacen).
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Alinhamento dos estados da
Amazonia Legal com os perfis
produtivos das regioes prioritarias

Acre

Aproducao de sojano Acre é bastante recente —s6 se tem registro de qualquer producao da oleagi-
nosano estado a partir de 2005. Segundo a Embrapa, a soja avanc¢a no estado por meio da plantacao
sobre pastagens degradadas, muitas vezes em integracao com a pecudria. A tabela 2 mostraa evo-

lucao de seu cultivonos dltimos 17 anos.

Varla(;ao

Producao (t) 129%
AreaPlantada (ha) 0 55 100 0 127 131%
Produtividade

- 2,07 3,30 - 2,06 -1%
(t/ha) 0

Fonte: IBGE (2017D). Elaboragdo: SITAWL.

A produtividade do cultivo de soja no estado é relativamente baixa. Para o ano safra de 2017/18,
nao houve contratos de crédito rural para custeio da safra de sojano Acre. Dessa forma, mesmo
com o uso de proxies,nao ha como se estimar o volume financeiro referente a cada agente financia-
dorno estado. Como dito acima, é provavel que o estado ainda nao possua um padrao de financia-
mento definido, j4 que ainda nao hd uma produgao significativa. Ainda assim,em marcode 2017,

o entao ministro da Agricultura Blairo Maggi visitou o Acre para conversar com representantes do
setor agropecudrio e agroindustrial com o objetivo de incentivar a producao de soja no estado. Uma
vez que a sojavem entrando na agenda governamental, é esperado que sua producao seja estimu-
lada e venhaacrescer.

Por outrolado, existem limitagoes para a expansao do cultivo da soja. A falta de terrenos para a
producao é um problema a ser enfrentado. H4 poucas propriedades de grande porte no estado, e,
por conta da exigéncia de 80%, em geral, de reserva legal na Amazonia, resta pouco espago para a
producao. Essalimitacao poderia ser driblada a partir da organizagao de pequenos produtores em
cooperativas (A Gazeta, 2017). Desse modo, a produgao no estado precisa ser observada por um pe-
riodo de tempo mais longo, com o intuito de: (i) verificar se ela se torna uma forma razoavelmente
perene de atividade econdmica; (ii) com a concretizacao da situacao anterior, estimar os volumes
de financiamento, suas formas e fontes.



Amapa ol
O cultivo de sojano Amapa teve inicio registrado a partir de 2013, ainda mais recente do que no '
Acre.Porém, no transcurso dos tltimos cinco anos (entre 2013 e 2018), a producao no estado cres- -
ceuemritmo acelerado.Isso se deu por conta de condi¢oes adequadas para plantio, localizagao ;
geografica estratégica — o Porto de Santana, localizado no municipio de Santana (AP), é o porto 2
brasileiro mais préximo ao canal do Panamad — e pregos de terras mais baixos, quando comparados
com outras regioes produtivas de soja (Greenpeace Brasil, 2017). Segundo a Embrapa,o Amapa
possui,aproximadamente, 400 mil hectares de dreas aptas para o cultivo agricola—em 2017, menos
de 6% desse total jd havia sido explorado, em sua maioria pela soja. Esse quadro indica um grande
potencial de expansao para o estado. A evolugao da producdo de soja, a partir de seu ano de inicio, -
pode ser vista na tabela 3. :

Tabela 3. Produgao, area plantada e produtividade do Amapa (2013-2017) P

: Variacao

Producao (t) 12.906 40.792 29.370 42.351 54.400 322% !

AreaPlantada (ha)  4.550 17.220 11.365 15.442 19.050 319%

Produtividade 2,84 2,37 2,58 2,74 2,86 1% L
(t/ha) ¥

Fonte: IBGE (2017b). Elaboragdo: SITAWL.

81
Aproducao e a drea plantada com o cultivo cresceram em ritmos similares, ndo dando margem

para crescimentos de produtividade no periodo. O ritmo acelerado de aumento da producao veio
acompanhado de conflitos.Em 2017,0 Ibama embargou 47 propriedades por conta de desmata-
mentoilegal devido a falta da Licenca de Supressao Vegetal. A maior parte dessas propriedades 0
possufa Licenga Ambiental Unica (LAU), emitida pelo Instituto do Meio Ambiente e Ordenamento '
Territorial do Amapd (Imap), que considera que,ao possuir a LAU, se estd isento da Licenca de Su-

pressao Vegetal. Contudo, a supressao vegetal exige licenciamento préprio, independente da LAU,

conforme indicado no art.n® 26 do Novo Cédigo Florestal (Brasil, 2012). ;

Além disso, os conflitos por terra vém crescendo bastante naregiao. Comunidades tradicionais

tém sofrido com a grilagem e seus integrantes acreditam que os grandes produtores que chegaram

recentemente ao estado sao favorecidos com uma facilitacao da burocracia, com rdpida regulari- '
zacao de terras e emissdo de licengas (Greenpeace Brasil, 2017; Aprosoja Amapa, 2017). O perfil

produtivo do Amapa pode ser classificado como em expansao. A rea produtiva vem crescendo

rapidamente, tendo triplicado em cinco anos, e nao houve ganhos significativos de produtividade.

Dessa forma, o Amapé estd alinhado com a RP2, que serd usada como proxy para a andlise da dina-

mica de financiamento no estado.
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Amazonas

O Amazonas comecou a ter registros de producao de sojaem 1996. A regiao teve seu auge produti-
voem 2004 e, de acordo com os dados do IBGE, entre 2013 e 2017, nao houve producao. Apos esse
hiato produtivo,no final de 2017,a producao de soja retornou ao sul do estado. Como a colheita
desses graos foirealizada apenas em 2018 (configurando a safra 2017/18), sua quantificacao ainda
nao foi divulgada pelo IBGE. Os dados relativos a producao de soja no Amazonas nos altimos 17
anos estao demonstrados na tabela 4.

Tabela 4. Producao, drea plantada e produtividade do Amazonas (2000-2017)
Varlag:ao

Produgao (t) 1.428 5.136 -62%
AreaPlantada (ha) 1.060 2.256 180 0 0 -83%
S 1,35 2,28 3,00 - - 123%
(t/ha)

Fonte: IBGE (2017D). Elaboragdo: SITAWI.

O municipio de Humaité teve sua primeira colheita no ano de 2018. Embora os dados oficiais ainda
nao tenham sido disponibilizados pelo IBGE, as estimativas apontam para 500 hectares plantados,
comum investimento de R$ 3,2 milhdes (Amazonia Rural, 2018; Portal Marcos Santos, 2018).

Do ponto de vistaambiental,uma vantagem do sul do estado é que aregiao dispensa o desmata-
mento: ha 60,5 mil hectares de campos abertos naturais, aptos para o cultivo do grao. Essa situagao
também facilita o processo de autorizagoes, ja que licencas para a supressao vegetal nao sao ne-
cessarias. Alémdisso,em 2017, 0 estado como um todo sofreu uma desburocratizacao referente ao
licenciamento ambiental para lavouras, que agiliza ainda mais a regularizacao de novos produto-
res. Outra facilidade é o acesso rodoviario: o municipio de Humaita se liga a Porto Velho, capital de
Rondonia, viarodovia asfaltada (BR-319).

A partir das préximas divulgacoes do IBGE referentes a quantidade de producao de soja, serd pos-
sivel ter uma melhor visdo da dindmica de producao de soja no estado. Por ora, estima-se que ela
crescera, por contade diversas facilidades atualmente presentes para novos produtores e inves-
timentos na drea. Dessa forma, apesar de possuir uma producao incipiente, ha grandes possibili-
dades de expansao, alinhando do Amazonas com a Regiao Prioritaria 2, considerando os riscos de
desmatamento.



Para

Osregistros de producao de soja do IBGE indicam que a producao no Pard teve inicio em 1997. Des-
de entao, a producao vem crescendo continuamente, com ganhos de produtividade. Sua evolucao é
evidenciadanatabela 5.

Tabela 5. Produgao, drea plantada e produtividade do Pard (2000-2017)

Variacao

Producdo (1.000t) 220,50 258,62 104730  1.645,91 38%
AreaPlantada N
ey 2,92 74,41 90,45 346,06 508,49 17%
it e 1,47 2,96 2,86 3,03 3,24 119%
(t/ha)

Fonte: IBGE (2017). Elaboragdo: SITAWL.

A ferramenta MapBiomas nos permite verificar a transicao entre dreas de pastagens e dreas de
agricultura anual e semiperene no estado. Entre 2000 e 2017, 174,2 mil hectares passaram por essa
transicao. Considerando, como aproximacao, que todas as areas de agricultura anual e semiperene
sejam de soja, 34,5% do crescimento da area de soja entre 2000 e 2017 teria se dado sobre pasta-
gens. Vale ressaltar que, na metodologia utilizada pelo MapBiomas, a d&rea minima de transicao
considerada é de 0,5 ha. Atualmente, a soja detém a maior area cultivada no estado, posto que por
muito tempo foi ocupado pela mandioca.

O Para é umaregiao tradicional de criacao de gado bovino - seu municipio Sao Félix do Xingu tem
omaior rebanho bovino do pais — e a soja estd se expandindo sobre pastagens degradadas no sul
do estado,em muitos casos a partir da integracao com a pecudria (com produtores que realizam as
duas atividades).

Vantagens produtivas da regiao incluem a possibilidade climatica de duas safras anuais, solos fér-
teis, terras com precos baixos e infraestrutura logistica (InvestPard, 2018; Folha de S. Paulo, 2014).
Alémdisso, a contratacao de créditorural para custeio de soja cresceu 337% entre 2013/14e 2016/17
no estado. Apesar disso, nao se pode afirmar se o crédito impulsionou o crescimento ou se o cresci-
mento de oportunidades de soja naregiao aumentou a contratacao por parte dos produtores.

Dessa forma, o Para é facilmente comparavel, em termos de produtividade, com os principais es-
tados produtores de soja do pais. Apesar de nao ter uma das producoes mais volumosas do pais em
termos absolutos (é o décimo terceiro maior produtor), sua dindmica produtiva se encontra orga-
nizada,com alta produtividade e consolidada. Dessa forma, o estado esta alinhado com a Regiao
Prioritaria 1.
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Rondonia

Atualmente, a soja é o maior produto agricola cultivado em Rondb6nia - tanto em quantidade pro-
duzida,quanto em geracao de receita. O crescimento da producao nos iltimos anos no estado (ta-
bela 6) se deu por meio da ocupagao de pastagens degradadas, em integracoes lavoura-pecuaria.

Producdo (1.000t) 36,22 233,28 385,39 74843 908,70 2.409%
AreaPlantada .
eI 11,80 75,28 122,74 233,61 278,53 2.260%
R 3,07 3,10 3,14 3,20 3,26 6%
(t/ha)

Fonte: IBGE (2017D). Elaboragao: SITAWL.

Avantagem produtiva do estado é sualocalizacao e logistica. O frete para transporte dos graos é
mais barato em comparacao com outros estados, podendo aumentar a lucratividade em até R$ 10
por saca (60kg) em relacao a Mato Grosso. Isso se da pela proximidade com a hidrovia presentes
nos rios Madeira e Tapajos, na sua capital Porto Velho. A presenca de pelo menos 3 milhdes de hec-
tares de pastagens degradadas, aptos a receber o cultivo, indica grandes possibilidade de expansao
daproducao (SojaBrasil, 2017).

Por outrolado, as dificuldades encontradas naregiao envolvem questoes como a falta de estrutu-
ra para armazenagem dos graos — hd capacidade para se armazenar apenas 720 mil toneladas de
graos,o equivalente amenos de 40% do total produzido em 2017 — e a falta de regularizagao fundi-
aria, com cerca de 90 mil estabelecimentos sem escritura definitiva (Embrapa, 2017).

Apesar de ainda possuir muitas terras passiveis de receber o cultivo de soja e altos indices de ir-
regularidade fundiaria, Rondonia conta com uma produtividade bastante elevada, comparavel a
areas de producao consolidada. Esse fato pode ser explicado pela proximidade com Mato Grosso e
por sua tecnologia produtiva. Ademais, a producao vem se instalando em pastagens degradadas,
conforme explicitado acima. Por esses motivos, a producao do estado estd mais alinhada comum
padrao produtivo consolidado, semelhante ao encontrado na Regiao Prioritaria 1.



Roraima

Osregistros apontam que a producao de soja em Roraima teve inicio em 2004. Desde entao, a pro-
ducaovem se expandindo no estado, na maioria das vezes por meio de integracao com a pecudria e/ .

ou outros cultivos. A evolucao da soja no estado esta representada na tabela 7.

area plantada e produtividade de Roraima (2000-2017) ;
Varlagao -
Produgao (1.000t) 36,40 55,80 55,89 54%
Areaplantada N
(1.000ha) 0,00 13,00 1,40 23,82 25,86 99%
Produtividade : 2,80 2,80 2,34 2,16 -23% Wi
(t/ha) ;

Fonte: IBGE (2017b). Elaboragdo: SITAWL.

Roraima ainda conta com precos baixos de terras — o custo por hectare é 95% mais baixo compara-

do aoutrasregioes produtivas. OQutras vantagens do estado sao relativas ao climabem definido e

maior luminosidade diaria. A possibilidade de escoamento da producdo até o Porto de Itacoatiara

(AM) por rodovias asfaltadas é outro atrativo da regiao (Kleffmann group, 2018). Em contrapar- <
tida, produtores encontram diversas dificuldades ao se instalarem pela regiao. Grande parte das #
propriedades produtivas do estado ainda nao estd com suas terras regularizadas, abrindo margem

para conflitos por territério. 85
O estado de Roraima apresentou crescimento de terras produtivas para a soja nos tltimos anos,
porém, conta com baixa produtividade. Esse perfil,somado a questoes de infraestrutura e irregu- T
laridade fundidria, o classificam como regiao de producao em expansao, alinhada com a Regiao o
Prioritaria 2.
Ll
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AnexoV

Tipos de contratos

estabelecidos entre

produtores de soja, tradings
e provedores de insumos
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Spot buying — Produtores
pagam pelos insumos
prontamente, sem o uso

de contratos financeiros.
Todos os insumos podem

ser comprados dessa

forma, porém, esse tipo de
transagao é mais comum com
sementes.

Prazo safra- O pagamento
de insumos é realizado em
outro momento que o de sua
aquisicao,normalmente
apo6s a colheita.

Barter - Produtores trocam
parte de sua producao por
insumos.

Naohéincidéncia de taxas
dejuros.

Produtores podem
negociar descontos
significativos.

Permite que a producao
daqueles com problemas
deliquidez se torne
financeiramente viavel.
Mesmo que o cdimbio

em que 0s graos sao
precificados suba apés o
momento de aquisi¢ao,
aumentando a capacidade
de pagamento do produtor,
ovalor combinado nao é
alterado.

Produtores nao precisam
gastar suasreservas
financeiras para comprar
insumos.

Garante o precoda
producao que foi usada
para comprar os insumos.
Pelo fato da transacao
serrealizada por meio de
troca, nao diretamente
emdinheiro,ha um hedge
cambial natural para o
produtor.

Essaopgao sé esta disponivel
para produtores com alta
liquidez.

Pode haverriscos de fluxo de
caixa.

Provedores/revendedores de
insumos aplicarao taxas de
juros aos precos dos insumos,
aumentando seu custo.

Para poder cumprir com as
datas estabelecidas no contrato
de pagamento, o produtor pode
ter que vender os graos em
periodos de precos mais baixos.
Hé4um custo de oportunidade
envolvido: caso o cdmbio em
que 0s graos sao precificados
caia ap6s o momento de
aquisi¢ao,a capacidade de
pagamento do produtor fica
prejudicada.

E aoperagdo com as maiores
taxas dejuros.

Existem custos de
oportunidade envolvidos: se o
mercado ou o cdmbio oscilarem
positivamente emrelacaoa
precos do grao, o produtor nao
recebe essa diferenca.
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Spot selling— Os produtores
entregam os graosnosiloe
sa0 pagos prontamente

Term selling — Contratos de
venda fechados entre as duas
partes,o produtor e a trading,
estabelecendo precos,
quantidade, qualidade,
prazos e locais de entrega.

Mercados futuros —
Produtores negociam sua
producao em mercados de
acoes/commodities como a
BM&F Bovespa (Brasil) ou
o Chicago Soybean Future
Quotes (CBOT) comum
prego fixo.

Mercado de opcoes (put) —
Funciona como um seguro
para o produtor: se o preco
da soja cair apés sua venda
no mercado de commodities,
oprodutor rende a diferenca
de prego estabelecida sobre a
opc¢ao. Caso contrario, perde
apenas o valor desses titulos

Compensacao financeira
imediata.

» Altaliquidez,dando

ao produtor o poder de
escolha para o melhor
momento de venda.

Evitariscos de mercado.
Permite que produtores
semrecursos suficientes
possam negociar no
mercado de agdes para
garantir avenda de parte
de sua producao.

» Mesmo que o cambio

em que 0s graos sao
precificados suba apés o
momento de aquisi¢ao,
aumentando a capacidade
de pagamento do produtor,
ovalor combinadonao é
alterado.

Evita orisco de oscilages
do mercado.

Omercado de acoes
garante o pagamento.Nao
hariscodeviolacaode
contrato.

Operacoes domercado

de agdes possuemalta
liquidez.

Mesmo que o cambio

em que 0s graos sao
precificados suba apés o
momento de aquisi¢ao,
aumentando a capacidade
de pagamento do produtor,
ovalor combinadonao é
alterado.

Eumaboa estratégia
paraevitaroriscode
quedasnovalor da soja
sem se comprometer
com um prego fixo, como
em contratos a termo ou
mercados futuros.

Dessa forma, permite
que os produtores se
beneficiem das tendéncias
positivas do mercado.

Produtores ficam expostos
aosriscos domercado,como
oscilacoes de preco.

Existem custos de
oportunidade envolvidos: se o
mercado ou 0 cambio oscilarem
positivamente emrelacaoa
precos do grao, o produtor nao
recebe essa diferenca.

Riscos morais: é importante
que se conheca o comprador
parareduzir orisco de violagoes
do contrato.

Baixaliquidez,o que dificultao
estabelecimento de bons precos
nos contratos.

Existem custos de
oportunidade envolvidos: se o
mercado ou o cdmbio oscilarem
positivamente emrelacaoa
precos do grao, o produtor nao
recebe essa diferenca.
Operagoes em moedas
estrangeiras expdoem
produtores a riscos de cimbio.
Produtores podem enfrentar
diferencas entre precos fixados
nacional e internacionalmente.

Produtores podem enfrentar
diferencas entre precos fixados
nacional e internacionalmente.
Para comprar opcoes de venda,
produtores devem ter recursos
prontamente disponiveis.
Opgodes negociadas em

moedas estrangeiras expoem
produtores ariscos de cimbio.
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Fonte: Aprosoja, SITAWI.
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