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INTRODUGAO

Contexto

Alguns anos ap6s o Acordo de Paris, é bem reconhecido que os investimentos publicos e privados tém se
tornado mais expostos a riscos associados a mudanca do clima. A década passada mostrou que eventos
climaticos extremos, bem como mudancas cronicas nos ciclos hidrolégicos, podem prejudicar o
desenvolvimento econdmico de todo o pais. A infraestrutura do Brasil foi particularmente afetada pelos
riscos climaticos, como durante as secas severas no estado de Sdo Paulo em 2014 que impactaram o
abastecimento de dgua urbana, afetando tanto os consumidores quanto as indUstrias da regido; a
mudanca nos padrdes de precipitacdo em 2015-16 impactou a geragdo de energia hidrelétrica nacional; e
os primeiros furacdes do género no hemisfério sul danificaram linhas de transmissdo de energia e
estradas com peddgio.

A crescente exposicdo das infraestruturas a riscos climaticos e seus retornos de investimento tém
evidenciado a necessidade de abordagens robustas de identificagdo e gerenciamento de tais riscos no
ciclo de andlise das institui¢des financeiras, tanto no nivel do projeto quanto do portfdlio. Identificar,
avaliar e quantificar esse risco climdtico é uma condi¢do importante e necessaria para evitar perdas
futuras. Ter uma abordagem de gerenciamento de riscos, que incorpore o risco climatico, pode ajudar as
instituicdes financeiras a garantir a sustentabilidade dos seus negdécios, ao mesmo tempo aumentar seu
impacto no desenvolvimento e fomentar investimentos sustentdveis e inteligentes.

Objetivo do documento

O presente documento se insere nas atividades do projeto 0 IPACC Il  financiado pelo

Investimento Publico e Adaptagdo a Mudanga do Clima na América Ministério Federal do Meio
Latina (IPACC 11). Motivado por uma demanda do Comité Gestor do Ambiente, Protecéo da Natureza e
projeto, composto pelos Ministério da Economia (ME) e do Meio Seguranca Nuclear da Alemanha
Ambiente (MMA) iunt B Naci Id (BMU), no ambito da Iniciativa
mbiente | € emﬁ anjun ° C(.)m o Banco aCIO_na € Internacional de Protegdo do Clima
Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES), o projeto buscou como (IKI) e conta com a participacdo dos
principal output a geracdo de um marco metodoldgico que orientasse a governos do Brasil, Colémbia e
insercdo da gestdo de risco no contexto da mudanca do clima no Peru, com apoio da Agéncia Alema

. _— . . T de Cooperacdo Internacional (G1Z).
planejamento e tomada de decisdo dos investimentos publicos. Este perac (Giz)

projeto tem somado esforgos com o projeto Apoio ao Brasil na Implementacdo da Agenda Nacional de
Adaptagdo a Mudanga do Clima (Proadapta) na geragdo de conhecimento para a integragdo do risco
climatico nos processos de planejamento.

O PROJETO IPACC Il E O BNDES

A iniciativa IPACC Il tem por objetivo contribuir para a redugdo de perdas econdmicas, sociais e ecoldgicas associadas
a mudanga do clima no Peru, Coldmbia e Brasil. Uma das principais metas consiste em orientar agentes politicos e
técnicos integrantes dos Ministérios de Economia, Finangas e Planejamento dos trés paises para a consideragdo dos
riscos associados a mudanga do clima e de opgbes de adaptagdo no planejamento e tomada de decisdo para os
investimentos publicos, assim como promover o desenvolvimento de metodologias para inser¢do do risco climatico
em tais processos.
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No marco da implementagdo do projeto IPACC Il no Brasil, o Ministério da Economia (ME) e o Ministério do Meio
Ambiente (MMA), que compdem o Comité Gestor do projeto, definiram um plano de agdo conjunto com o Banco
Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES), convidado a participar da iniciativa por ser considerado o
principal financiador de obras de infraestrutura no Pais. As atividades contaram com a geragdo de conhecimento e
capacidades sobre risco associado a mudanga do clima, estudos de benchmarking e desenvolvimento de aparato
metodoldgico para a possivel insercdo da mudanga do clima enquanto critério de analise de financiamento. Em
particular, foi desenvolvido um Framework para orientar a insercdo da gestdo de riscos climaticos nos investimentos
de infraestrutura apoiados pelo Banco, assim como um Guia Metodoldgico que orientasse a sua aplicagdo pratica.
Buscou-se, assim, subsidiar considerag¢Ges futuras no processo de concessdo de crédito do Banco quanto a tais riscos,
bem como em suas outras atividades, como por exemplo na estruturacdo de projetos de concessao.

Assim, baseado na experiéncia adquirida pelo BNDES durante o desenvolvimento do projeto IPACC I, o
presente documento sintetiza algumas das principais mensagens apreendidas na iniciativa e busca assim,
sensibilizar as instituicdes financeiras quanto a importancia da consideragdo do risco climdtico em suas
atividades de financiamento, além de compartilhar alguns elementos metodoldgicos trabalhados.

O documento é direcionado a atores do setor financeiro, mais especificamente instituicdes financeiras
gue tenham atividades relacionadas ao financiamento de infraestruturas. Espera-se dialogar com a
realidade de bancos regionais de desenvolvimento, além de bancos comerciais, trazendo elementos
sobre a importancia de se considerar os novos paradigmas impostos pela mudanca do clima aos
investimentos em infraestrutura no pais, abordando inclusive aspectos praticos de como fazé-lo.

Estrutura do documento

Para tal, o documento estd dividido em cinco se¢Ges. A primeira se¢do contextualiza a necessidade de
desenvolvimento de infraestruturas no pais que tragam garantias do ponto de vista da resiliéncia e
adaptabilidade frente a novos padrées climaticos. Uma vez que a performance operacional, ambiental,
social e econdmica desses ativos serd afetada pela mudanca do clima, cabem agles de gestdo por parte
dos governos, empresas e financiadores. Assim, a segunda secdo aborda a exposi¢cdo do setor financeiro
aos riscos climaticos que gera impactos materiais nos seus financiamentos, ressaltando a necessidade de
se integrar a gestdo desses riscos em suas atividades como componente da gestdo de riscos
socioambientais.

Na sequéncia, a terceira se¢do busca trazer elementos mais metodolégicos a discussdo. Aborda os
impactos da mudanca do clima na economia real e sua relagdo com o setor financeiro, define riscos
fisicos e de transicdo trazidos pelo clima e passa pelas componentes da gestdo do risco climatico. A sec¢do
apresenta as etapas de identificagdo e avaliagdo, quantificagdo e gerenciamento do risco climatico e
conceitos como o de Valor em Risco, importante para o setor financeiro. A quarta secdo utiliza o fluxo
operacional do BNDES para exemplificar como a consideragdo do risco climatico pode ser incorporada
nas diversas etapas de avaliagdo de um financiamento de infraestrutura. Por fim, a Ultima secdo discute
brevemente o papel que dados e ferramentas analiticas deverdo desempenhar nessas atividades
apontando algumas de suas principais caracteristicas.
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INFRAESTRUTURA E RISCOS CLIMATICOS

E preciso uma rede de infraestrutura confiavel e eficiente para sustentar desenvolvimento econdmico e
social de um pais. O desenvolvimento de qualquer pais demanda infraestrutura em quantidade e
qualidade, o que exige significativos investimentos publicos e privados em novos ativos e renovacgdo dos
existentes. O relatério New Climate Economy estima que investimentos globais em infraestrutura
precisam sair dos atuais USS 3,4 tri para USS 6 tri anuais em 2030. No caso brasileiro, as lacunas ainda
existentes em termos de estoque e qualidade das infraestruturas exigem maiores taxas de investimento
no setor.

A mudanca do clima imp0e desafios crescentes aos investimentos :
Em todo o mundo, os impactos

necessarios. Elevacdo do nivel do mar, alteragdes nas médias de fisicos do clima tornaram-se mais
pronunciados e prejudiciais nos

. . Ultimos anos, com graves
tipos de infraestruturas. Eventos extremos, como tempestades, implicacBes para sociedades

temperaturas e precipitacdo e outros fatores climaticos afetam diversos

inundacgdes e secas severas, também tém aumentado de frequéncia e vulneraveis. O periodo de quatro
anos entre 2015 e 2018 foi

confirmado como o mais quente ja

perdas diretas e indiretas associadas a operagdes desses ativos. registrado, tanto em terra quanto
no oceano (WMO, 2019).

intensidade nos ultimos anos e ilustram os tipos de interrupgdes e

Impactos agudos e cronicos advindos do clima ja estdo se manifestando
em termos financeiros, ndo s em economias emergentes, mas também em paises de renda média como
o Brasil (UNDP, 2019). ProjecGes quanto ao impacto da mudanca do clima sobre a economia brasileira
apontam para uma queda de quase 6% no PIB até 2070 (PBMC, 2013).

Riscos associados a impactos do clima passaram a dominar a percepgdo de riscos globais. Os resultados
do Global Risks Report publicado no World Economic Forum de 2019 aponta que riscos ambientais, como
desastre, crises hidricas e eventos extremos, figuram em trés dos cinco principais riscos por probabilidade
e quatro por impacto. O clima extremo foi o risco de maior preocupacao, e os participantes da pesquisa
tém aumentado a preocupacdo de que os esforgos de mitigagdo e adaptacdo a mudanca do clima sejam
insuficientes (saltou para o nimero dois em termos de impacto este ano).Aponta ainda que os resultados
da inacdo climética estdo se tornando cada vez mais claros com efeitos ja sentidos.

A mudanca do clima afeta o ambiente em que os ativos de infraestrutura estdo inseridos gerando
impactos na sua performance operacional, ambiental, social e econdmica. Os limites de operagdo segura

e eficiente serdo ultrapassados com maior frequéncia, passando de
A América Latina e o Caribe sdo

uma das regides mais vulneraveis
aos impactos de uma mudanca inaceitdveis. Isso pode levar a uma vida Util reduzida do ativo, aumento de
climatica, onde danos
relacionados podem custar a
regigo US $ 100 bilhdes por ano perda de renda do ativo, aumento de danos ambientais, alteracdo nas

carater excepcional e aceitdveis para ndo excepcionais com efeitos
custos operacionais (OPEX) e necessidade de capital adicional (CAPEX),

ate 2050 (IDB, 2018). demandas de bens e servicos associados, entre outros (Comissdo
Europeia, 2013).

Tabela 1: Exemplos de infraestruturas e impactos sofridos pela mudanga do clima

Infraestrutura Efeitos da mudanga do clima Impactos sofridos
Hidrelétricas alteragdo na estacionariedade das vazdes menor confiabilidade do sistema |
afluentes dos reservatérios necessidade de maior capacidade

instalada e/ou maior reservacao |
geracao abaixo do previsto

Sistemas de temperaturas mais altas e ondas de calor | capacidade reduzida da rede elétrica |
transmissdo e alteragdo nos padrdes de precipitagdo: maior | inundagles de subestacdes | danos nas
distribuigdo (energia = frequéncia e intensidade | inundagdes | linhas de alta transmissdo | desgaste dos
elétrica) ventos fortes, tempestades e raios materiais e reducdo de vida util | maior

manutengdo do sistema
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Rodovias aumento/intensificagdo de precipitacdo e inundacgdes nas estradas | aumento de
extremos de temperatura| ondas de calor areas de pontes | instabilidade de
mais intensas e frequentes taludes | danos a superficie das estradas
e redugdo de vida util
Ferrovias aumento/intensificacdo de precipitacdo e inundacgdes das linhas | aumento de
extremos de temperatura| ondas de calor areas de pontes | instabilidade de
mais intensas e frequentes taludes | deformacdo dos trilhos e maior
manutencao
Hidrovias e portos secas prolongadas e mais intensas | interrupgado de servicos | inundagdes de
assoreamento da calha do rio | elevagdo do portos | reducdo de operagdo

nivel do mar | tempestades e ventos

ESTUDOS REALIZADOS PELO INPE (MCTI, 2016) mostram que o principal fator de vulnerabilidade a mudanga
climética identificado no setor de energia é a redugdo do potencial de producdo de energia hidrelétrica nas bacias das
regiGes norte e central do Pais, bem como o aumento desse potencial nas bacias da regido sul. Em relagdo a energia
edlica, projeta-se um aumento da velocidade total dos ventos, o que acarreta aumento do potencial de sua geragao.
Observando-se as projegoes futuras de radiagdo solar, verifica-se que os valores simulados até o final do século XXI sdo
menores em comparagdo com o clima presente. Em média, tais reducdes da intensidade de radiacdo variam entre 4 e
8% em todo o Brasil, valores estes considerados ndo significativos, uma vez que o pais ainda se encontraria dentro de
uma faixa satisfatéria para a geragdo de energia oriunda da radiagdo solar (EPE, 2018).

DecisGes sobre localizagdo, construgdo e operagdo das infraestruturas podem ser uma oportunidade para
reducdo de suas vulnerabilidades aos impactos climaticos. Se por um lado é preciso aumentar o estoque,
por outro é importante que os investimentos feitos garantam a qualidade das infraestruturas também do
ponto de vista da resiliéncia e adaptabilidade frente a novos padrdes climaticos. Resiliéncia pode ser
atingida para ativos novos e existentes reduzindo sua exposicdo e sensibilidade aos perigos climaticos por
meio de uma série de a¢Bes adaptativas que vdo desde solugdes de engenharia até medidas de gestdo.
Assim, quando bem projetadas e operadas, as infraestruturas tornam o setor como um todo menos
vulnerdvel e, da mesma forma, conferem maior resiliéncia a populagdo por ele atendida, a exemplo do
fornecimento de servicos de energia e saneamento mesmo durante crises hidroldgicas.

Grandes infraestruturas deslocam padr&es socioecondmicos com efeitos na vulnerabilidade da sociedade. E comum,
a andlise dos efeitos de um evento climatico sobre determinada infraestrutura ser feita com foco nos impactos, de
carater geralmente fisico ou operacional, diretamente sofridos. Isso significa que sé sdo considerados os impactos
imediatos e de curto prazo, sendo este o caso, por exemplo, da interrupgao de uma operagdo portuaria por conta de
tempestades ou da necessidade de manutengdo de uma rodovia em decorréncia da elevagdo média da temperatura.

No entanto, decisdes conjunturais do setor ou, ainda, grandes infraestruturas com poder de deslocar padroes
socioecondmicos, também precisam ser avaliadas sob uma perspectiva climatica mais ampla. Nesse sentido, devem
ser considerados efeitos de segunda ordem sobre a eficiéncia, eficdcia e equidade das estruturas no longo prazo, assim
como os sistemas e setores aos quais ela atende. Por exemplo, os efeitos decorrentes da decisdo de construgdo de
uma ferrovia nacional que permita o desenvolvimento de uma atividade agricola em uma regido que, no futuro, poderd
ter varia¢es de produtividade por conta de novos padrées climaticos.

Ha interesses privados em ser mais resiliente, mas instituicdes Ministérios de Economia, Fazenda

governamentais também podem contribuir. Buscar a resiliéncia e Planejamento dos pafses latino-
americanos tém comegado a
reconhecer que a variabilidade
investidores do setor de infraestrutura, uma vez que afetam seus climética e os efeitos do clima
futuro devem ser considerados no
planejamento do investimento
com os reguladores. No entanto, mesmo estando em melhor posi¢do pUblico, procurando reduzir

climatica deve ser do interesse de proprietdrios, operadores e
retornos de investimento, continuidade de negdcios ou conformidade

para gerenciar riscos de suas operagles e determinar as estratégias de possiveis perdas associadas aos
rIscos prewstos.

mitigacdo mais apropriadas, a falta de informacgd&es sobre riscos
climaticos, visdo de curto prazo ou incentivos regulatérios e contratuais desalinhados podem atuar como
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barreiras a adaptagdo com consequéncias sociais mais amplas. Assim, governos tém reconhecido o papel
das politicas publicas e o alinhamento das suas instituices governamentais em garantir que
investimentos publicos futuros garantam maior resiliéncia, evitem aumentos de vulnerabilidades
irreversiveis e ndo tragam maiores custos sociais.

A literatura recente aponta gquatro dreas onde governos e instituicbes publicas podem focar esforgos para facilitar e
promover infraestruturas resilientes aos efeitos do clima, sendo elas (Vallejo & Mullan, 2017):

- Melhorar as avaliagdes de riscos climaticos e informagGes para apoiar a tomada de decisdo. Por meio da
disponibilizagdo de informagdes sobre perigos climaticos, produgdo e disseminagdo de métodos e ferramentas de
avaliagdo e finalmente gerando capacidades em instituicdes relevantes e com poder de tomada de decisdo.

- Promover a triagem e consideragdo de riscos climaticos em investimentos publicos. Por exemplo, requerer de
investidores e clientes a consideragdo dos riscos climaticos, triar projetos com financiamentos publicos sob a luz de
riscos climaticos, usar critério de resiliéncia em licitagdo publica, rever a reparticdo de riscos em parcerias publico-
privadas.

- Promover infraestruturas resilientes por meio de politicas e regulagdo. Promover resiliéncia através de alinhamento
de politicas de planejamento, removendo distor¢des regulatérias e adicionando requerimento para consideracdo de
riscos climaticos atuais e futuros em normas técnicas, politicas e regulamentagdo da infraestrutura.

- Encorajar o disclosure dos riscos climaticos. A divulgacdo e transparéncia quanto aos riscos climaticos de
empreendimentos pode encorajar a sua gestdo, assim como revelar interdependéncias e apoiar politicas mais amplas.
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INSTITUIGOES FINANCEIRAS, INFRAESTRUTURA E RISCO CLIMATICO

As instituigdes financeiras, publicas e privadas, estdo expostas a riscos climaticos. A mudanca do clima
afetara a performance dos ativos fisicos, a viabilidade e demanda por recursos e, por consequéncia, o
valor financeiro desses ativos. As instituices financeiras estdo no centro dessa arena. A incapacidade de
considerar tais riscos nas estratégias de investimentos pode gerar desvios nos retornos financeiros
projetados e atuais, afetar os riscos ndo financeiros dessas instituicdes, além de expor os tomadores de
empréstimos a perdas causadas pelo clima imediatas e significativas.

A mudanga climatica terd impactos econdmicos e os riscos por ela criados estdo rapidamente se
tornando um dos maiores passivos que as empresas precisam gerenciar. Principalmente em
infraestrutura, provavelmente resultard em custos de longo prazo mais altos para os governos federal,
estaduais e municipais e maior risco de crédito entre os tomadores de crédito.

Existem avancos, mas o setor financeiro ainda precisa se sensibilizar e incorporar ferramentas praticas na
temaética. De acordo com o Programa das Na¢des Unidas para o Meio Ambiente (UNEP, da sigla em
inglés), aumentar a quantidade de informagdo confidvel sobre a exposicdo das institui¢des financeiras aos
riscos e oportunidades relacionados a mudanga do clima fortalecera a estabilidade do sistema financeiro
e ajudard a impulsionar investimentos sustentdveis. Por outro lado, embora o setor financeiro tenha
introduzido nos Ultimos anos guias e regulamentos com maior foco na responsabilidade socioambiental,
ainda enfrenta desafios relativos a integracdo e gestdo do risco associado a mudanga do clima nas suas
operagdes financeiras e projetos de investimento apoiados.

Para além da gestdo de riscos socioambientais

Os sistemas e abordagens tipicos de gerenciamento de riscos Risco
Socioambiental

. . .. . . n Risco Climatico
ambientais e sociais (ESRM, da sigla em inglés) concentram-se

principalmente na avaliagdo de questes relacionadas a um
investimento ou ao impacto de um projeto no meio ambiente,
como: o impacto de uma barragem hidrelétrica na biodiversidade
de rios e florestas, a reducdo de gases de efeito estufa (GEE) de um
projeto solar, impactos na flora e fauna da construgdo de rodovias
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Figura 1: Riscos socioambientais e riscos climaticos

Em todo o mundo, poucas instituicdes financeiras atualmente possuem politicas e aplicam ferramentas
metodolégicas que consideram os riscos associados a mudanga do clima no financiamento de projetos de
infraestrutura. As instituicdes que mostraram avangos sdo principalmente grandes bancos multilaterais,
embora cada vez mais alguns gestores de ativos que investem em infraestrutura também estejam
empregando processos de avaliagdo de risco climatico em sua avaliagdo de investimento.

Identificar e avaliar riscos é uma das principais competéncias das instituicdes financeiras, sejam
empréstimos a projetos ou a corporagdes, com base em diversos fatores de risco. Por exemplo,
financiadores de projetos de infraestrutura (incluindo bancos comerciais, investidores em infraestrutura e
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bancos de desenvolvimento) avaliam rotineiramente os

L - . . . Figura 2: Riscos no financiamento
principals risCos comercials e operacionals do projeto, como

viabilidade comercial, riscos de conclusdo, riscos ambientais,

Risco Macro- Risco Risco de
econdmico Financeiro Construgdo

operacionais, financeiros, de receita, de fornecimento de
insumos e de contratagcdo como parte de seu processo de

Risco de Risco

analise. As mudangas climaticas podem afetar qualquer um Mereado de crédito
desses riscos de varias maneiras, e esses impactos podem ser

Risco Risco Risco

medidos em termos de valor financeiro total em risco para o Operacional || socloamblenta! i Giiméticn

projeto.

A gestdo dos riscos relacionados a mudanca do clima constitui, portanto, um fator importante na
implementacdo de politicas e projetos de investimento. Conhecer, identificar, analisar e propor medidas
de reducdo destes riscos pode ajudar a proteger os investimentos publicos e privados, assim como
garantir os servicos prestados por eles, contribuindo assim com uma sustentabilidade dos investimentos
no longo prazo. Visualizar os riscos climaticos como parte integrante da avaliagdo financeira geral dos
investimentos em infraestrutura tem o potencial de melhorar ndo apenas a resiliéncia fisica da
infraestrutura, mas também a resiliéncia financeira do investimento ou projeto.

Uma das maneiras mais diretas e eficientes de incorporar todos os impactos das mudancas climaticas nas
operacdes das instituicdes financeiras é 'integrar' as consideragdes de risco climatico nos seus processos
e procedimentos internos regulares, a fim de garantir que os riscos climaticos que afetam o projeto sejam
adequadamente levados em consideracdo em todas as etapas do ciclo do projeto.

Integracdo da agdo climatica nas instituigdes financeiras. Em 2015, uma coalizdo de institui¢des financeiras publicas e
privadas de todo o mundo langou cinco principios voluntérios para a integracdo da agdo climatica nas instituicoes
financeiras (the Mainstreaming Initiative). “Mainstreaming”, por definicdo, implica mudar incrementalmente o
financiamento de atividades climaticas, para tornar as mudangas climaticas - tanto em termos de oportunidades
guanto de riscos - uma consideracgdo central e uma “lente” ou um “filtro” através do qual as instituicGes empregam
capital. Esses principios (sejam eles, comprometimento com estratégias climaticas; gerenciamento de riscos climaticos;
promogao de objetivos climaticos inteligentes; melhoria do desempenho climatico e prestagdo de contas da acdo
climdtica) destinam-se a apoiar e orientar as institui¢cdes financeiras a avangar no processo de adaptagdo e promogao
do desenvolvimento climatico e foram desenvolvidos com base em préticas implementadas por institui¢des financeiras
em todo o mundo nas Ultimas duas décadas. Hoje, 44 instituicdes apoiam a Mainstreaming Initiative em todo o mundo,
incluindo bancos multilaterais, regionais e nacionais de desenvolvimento, suas subsididrias e instituicdes financeiras
comerciais. O BNDES aderiu a esses principios voluntarios em dezembro de 2017.
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RISCOS CLIMATICOS, DEFINICAO E G

Compreender os vinculos entre mudangas climaticas fisicas e riscos financeiros - que até o momento ndo
foram bem compreendidos em termos de seus impactos diretos e indiretos nas finangas, retornos e valor
- é um primeiro passo essencial para considerar riscos especificos para instituices financeiras e seus
investimentos. A consideracao dessas ligacdes pode permitir que o financiador avalie com mais eficiéncia
esses riscos e potencialmente incentive investimentos mais "resilientes", que buscam robustez e trazem
novas solu¢des ao mercado.

Em um nivel bésico, os impactos fisicos das mudangas climaticas tém um efeito direto na viabilidade de
projetos por meio da vulnerabilidade e exposicdo a perigos climaticos agudos e cronicos, incluindo
aqueles relacionados a temperatura, estresse hidrico, aumento do nivel do mar, seca, precipitagdo e
inundacdo, ventos extremos e tempestades. Esses riscos podem resultar em danos fisicos aos ativos
(perda de valor dos ativos), aumento dos custos de seguros, interrupcdes na cadeia de suprimentos,
alteragGes nos pregos de recursos/insumos, interrupgdes na produgdo/operagdo e possiveis alteragdes na
demanda por produtos e servicos. Esses impactos sdo tangiveis e facilmente quantificaveis em
retrospecto, mas dificeis de traduzir em riscos futuros esperados. Todos eles também se traduzem em
exposicdo ao risco para o setor financeiro em geral. Os canais de propagacdo de riscos climéaticos para o
setor financeiro estdo expostos na figura a seguir:

Figura 3: Canais de propagagdo dos riscos climaticos na economia real e no setor financeiro
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Fonte: Adaptado de CICERO (2017) “Shades of Climate Risk”

O risco imposto a uma infraestrutura pela mudanca do clima é material, substancial, incerto e dindmico.
Idealmente, as avaliagdes deveriam ser realizadas de uma maneira que permitisse ao financiador
entender ndo apenas os impactos climaticos na produtividade ou nos resultados da infraestrutura, mas
também o valor em risco para o projeto em termos de receitas, custos e valores de ativos ao longo do
tempo.

Um desafio, no entanto, é que a avaliagdo fisica dos riscos climaticos é contextual e especifica para cada
localizagdo e perigos climaticos ali presentes. Assim, desenvolver a quantificagdo do risco exigird
avalia¢Bes especificas, com uso de instrumentos variados.
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A integracdo dos riscos climaticos na tomada de decisGes financeiras tem componentes interligadas. Para
a maioria dos riscos avaliados pelos atores financeiros, o processo de gerenciamento de riscos inclui as
seguintes fases, detalhadas na sequéncia:

Figura 4: Abordagem para gestdo de risco climatico
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Orientagdes do Task Force on Climate Related Financial Disclosure (TCFD). A iniciativa da UNEP Fl, estabelecida em
2015 pelo Financial Stability Board, teve por objetivo para desenvolver métodos de divulgagGes voluntarias e
consistentes de riscos financeiros relacionados ao clima para uso de empresas, bancos e investidores, e assim fornecer
informagdes as partes interessadas.

Em particular, a orientacdo do TCFD para os atores do setor financeiro inclui trés maneiras de divulgar o gerenciamento
de riscos climdticos de uma entidade: (i) Descrever os processos da organizacdo para identificar e avaliar riscos
relacionados ao clima; (ii) Descrever os processos da organizagdo para gerenciar riscos relacionados ao clima; e (iii)
Divulgar as métricas usadas pela organizagdo para avaliar riscos e oportunidades relacionados ao clima, de acordo com
sua estratégia e processos de gerenciamento de riscos (TCFD, 2017).

IDENTIFICANDO E AVALIANDO RISCOS CLIMATICOS

No nivel de ativos, esse processo geralmente envolve (i) a identificacdo de perigos climaticos que podem
estar presentes (identificacdo) e (ii) a potencial “vulnerabilidade” dos ativos. Fundamentalmente, trata-se
de uma tentativa de entender como esses perigos podem afetar operac¢des, desempenho, fornecedores e
cadeias de suprimentos, mercados ou outros aspectos que podem influenciam o valor de um
investimento.

RISCOS DE TRANSICAO: Embora o enfoque deste documento seja dado aos riscos fisicos
relacionados a mudanca do clima, é importante ressaltar a existéncia de riscos de transicdo.
Estes ultimos podem ser de natureza politica, legal, tecnoldgica, de reputacdo ou de mercado, os
quais também podem afetar parametros financeiros e de crédito. Embora os riscos de transicdo
sejam bastante relacionados a agenda de mitigacdo (regulacdes para reducdo de emissdes de
gases de efeito estufa (GEE), também poderao afetar os negdcios sob a perspectiva da
adaptacdo (mais detalhes no quadro a seguir).

A chave para identificacdo e avaliagdo dos riscos climaticos é compreender horizontes temporais
relevantes para fins de gerenciamento de riscos. E importante ressaltar que, tanto para a transi¢3o
guanto para o risco fisico, entender como esses riscos afetam o investimento exige entender esses riscos
em horizontes temporais diferentes, incluindo (i) o periodo do projeto, (ii) a vida util dos ativos
relacionados ao projeto, e (iii) o prazo da exposicdo financeira. Assim, ndo se trata simplesmente de
considerar os horizontes temporais em que os perigos relacionados ao clima se manifestam (de maneira
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crénica ou aguda, direta e indiretamente), mas também o periodo de exposi¢do do investimento, bem
como a vida util do ativo.

Como mencionado anteriormente, existem trés caracteristicas dos riscos fisicos do clima que tornam
desafiadora a sua avaliacdo: i) estarem vinculados a perigos especificos (ou uma combinacao deles) com
impactos potenciais distintos (por exemplo, eleva¢do do nivel do mar traz perdas diferentes do que
escassez hidrica a depender do negdcio); ii) os impactos dependem das circunstancias do cliente,
incluindo sua prépria saude financeira, sua capacidade de suportar impactos financeiros da interrupgdo
dos negdcios e outros fatores; iii) 0 prazo em que os riscos se tornam materiais é fungdo de
probabilidades projetadas.

Riscos fisicos e de transigdo

O conceito de "risco climatico" inclui riscos de transigdo e riscos fisicos do clima, bem como riscos de responsabilidade?.
Os riscos de transicdo estdo relacionados a possiveis alteragBes nas estruturas politicas e legais, evolugdo das
preferéncias e comportamentos dos clientes, bem como avangos tecnolégicos potenciais e efeitos de substituicdo, que
podem afetar os principais parametros financeiros e, finalmente, a qualidade de crédito dos tomadores. Os riscos de
transicdo surgem de mudangas na demanda ou nos custos e impactos associados ao valor financeiro. A avaliagdo dos
riscos de transi¢cdo relacionados a mudanga climatica geralmente envolve a compreensdo do ambiente politico e
regulatério de um pais, regido ou entidade em grande parte devido aos impactos que as politicas podem ter sobre
custos.

Figura 5: Riscos climdticos fisicos e de transi¢do
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Riscos fisicos sdo relacionados aos perigos climaticos que podem afetar fisicamente as operagdes dos ativos
subjacentes, logistica e cadeias de suprimentos e mercados, que por sua vez podem afetar o desempenho financeiro
de um ativo. Os riscos fisicos agudos sdo principalmente direcionados a eventos, incluindo a crescente gravidade e
frequéncia de eventos climaticos extremos, como tempestades e inundagdes. Os riscos fisicos cronicos referem-se a
mudangas de longo prazo nos padrdes climaticos, incluindo altas temperaturas sustentadas e padrdes de precipitagdo
gue ddo origem ao aumento do nivel do mar e ondas de calor cronicas.

1 Este documento se concentra principalmente na integragdo de préticas de gerenciamento de riscos climaticos fisicos.
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QUANTIFICANDO RISCOS CLIMATICOS

Talvez a parte menos desenvolvida das praticas de gerenciamento de riscos climaticos até o momento,
ela envolve identificar e analisar o valor financeiro desses riscos em termos de seus impactos nos
retornos (por exemplo, receitas, ativos e custos) e em horizontes temporais relevantes ao entendimento
do valor em risco do investimento.

Os riscos climdticos podem ser medidos, analisados e rastreados como parte de uma abordagem de
gerenciamento de riscos em trés dimensdes: perigos, vulnerabilidade e exposi¢do.

e  Perigos: sdo ocorréncias de um evento natural ou induzido com potencial de causar danos
(perda de vidas, impactos adversos a salde, danos em propriedades, infraestrutura, meios de
subsisténcia, provisdo de servicos, ecossistemas e recursos). Para os fins deste documento, o
termo "perigo" geralmente se refere a eventos ou tendéncias fisicas relacionadas a mudancas
climaticas ou seus impactos fisicos. Os perigos agudos e crénicos mais relevantes para o
investimento em infraestrutura incluem:

o Agudos: eventos climaticos extremos, como inundagdes, ondas de calor, incéndios e
tempestades.

o Crbnicos: mais relevantes para o investimento em infraestrutura incluem elevacdo do
nivel do mar, aumento da temperatura média e aumento ou diminui¢do da precipitacdo
média.

e Vulnerabilidade: refere-se as condigées que aumentam a suscetibilidade ao impacto dos perigos,
ou seja, a propensdo de um dado sistema a ser adversamente afetado por determinado perigo.
Para infraestruturas, a vulnerabilidade é determinada pelo design do projeto, a idade dos ativos,
materiais de construgdo e como é operado. Por exemplo, um projeto de rodovia pode ser
vulnerdvel ao risco crénico de aumento da temperatura média devido aos materiais utilizados na
construgdo, o que pode levar a deterioragdo da superficie da estrada ou a expansdo térmica das
juntas das pontes.

e Exposicdo: refere-se a presenca de ativos de interesse (também pode incluir pessoas; meios de
subsisténcia; ecossistemas etc.) a ambientes que podem ser afetados adversamente pelas
mudancas climdticas. Por exemplo, um aeroporto pode estar exposto ao perigo de elevadas
temperaturas, resultando em cancelamentos de voos e, portanto, perda de receita.

e Valor em Risco (VeR): é derivado da estimativa de possiveis perdas financeiras associadas a
varios riscos climaticos multiplicados pela probabilidade de um perigo ocorrer durante o
cronograma do projeto ou financiamento (natureza altamente contextual do risco), conforme
mostra a figura.
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Valor em Risco (VeR)

O Valor em Risco (VeR) mede a perda potencial de valor de um ativo ou carteira sob risco durante um periodo definido
para um determinado intervalo de confianga. Estatisticamente, o VeR é um quantil da distribui¢do de lucros e perdas.
Na andlise de risco climatico, o VeR captura impactos no valor dos ativos a partir de mudangas na média e na
variabilidade de eventos relacionados ao clima, e tornou-se uma ferramenta poderosa por apresentar e divulgar os
resultados de avaliagdes de impacto das mudangas climaticas.

Essa abordagem ajuda a quantificar os impactos relacionados ao clima e a distribuigdo das receitas e perdas esperadas
de um ativo, projeto, empresa ou portfélio a partir de eventos relacionados ao clima. Devido a sua flexibilidade, o
conceito pode ser aplicado no nivel do portfélio, bem como em qualquer setor ou projeto e, portanto, fornece uma
ferramenta valiosa para comparag@es intersetoriais dos impactos das mudangas climdticas, mas também para a
avaliagdo dos custos e beneficios de medidas de adaptacdo (Prettenthaler, 2016).

Embora seja dificil prever a ocorréncia de eventos, uma analise probabilistica pode mostrar a evolugdo da frequéncia
e da gravidade dos indicadores relacionados ao clima e seus perigos. Essa analise pode ilustrar como os riscos mudaram
ao longo do periodo do registro observado, bem como prover cenarios e proje¢es de possiveis mudangas futuras
usando modelos climaticos. A medida que os riscos associados as mudancas climdticas se tornam mais frequentes e
mais graves, o entendimento da distribuicdo e do impacto é um fator cada vez mais importante para as instituicoes
financeiras gerenciarem com precisdo o impacto dos riscos das mudangas climdticas na saude financeira dos projetos
e do portfdlio.

Existem ferramentas estatisticas que permitem estimar esses tipos de impactos. Embora ndo sejam totalmente
preditivas, elas empregam abordagens semelhantes ja utilizadas pelos gerentes de risco e podem permitir melhores
avaliagdes dos possiveis impactos financeiros. Por meio de abordagens top-down ou bottom-up, ferramentas ajudam
a analisar riscos fisicos, de transi¢do e, em alguns casos, oportunidades em cenarios multiplos, facilitando a analise de
investimentos e a tomada de decisGes quanto ao ativo, projeto ou empresa (mais detalhes na se¢do sobre dados e
ferramentas).

Figura 6: Composig¢do do Valor em Risco
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GERENCIANDO RISCOS CLIMATICOS

As praticas de gerenciamento de riscos climéticos ainda ndo sdo amplamente empregadas por
instituicdes financeiras, corpora¢des ou comunidades. Os financiadores de infraestrutura avaliam
rotineiramente fatores de risco que incluem viabilidade comercial geral, riscos de conclusao, riscos
ambientais, riscos operacionais, riscos de receita, riscos de fornecimento de insumos e riscos de
contratacdo. As mudangas climaticas podem impactar cada uma delas, e tais impactos podem ser
medidos em termos do valor financeiro geral em risco.

Com os riscos climaticos identificados e analisados, as instituicGes financeiras e os 6rgdos de governanca
do sistema financeiro podem desenvolver uma estratégia para gerencia-los, inclusive combinando
estratégias de transferéncia de riscos (por exemplo, seguros), mitigacdo, aceitacdo ou controle de riscos.

e Aceitacdo: consiste em considerar os riscos climaticos como um risco dentre outros enfrentados
pelas instituicdes financeiras, permitindo a considera¢do dos impactos financeiros reais e
potenciais desses riscos nas receitas, despesas, ativos, passivos, capital e, finalmente,
financiamento. A aceitacdo desses riscos ajuda as instituicdes financeiras a entender que
eventos relacionados ao clima podem afetar a posicdo financeira futura de uma organizacdo,
conforme refletido em sua demonstracdo de resultados, demonstragdo de fluxo de caixa e
balango patrimonial.

e Mitigagdo: refere-se ao desenvolvimento de estratégias e a¢des para reduzir os impactos
financeiros adversos das mudancas climaticas. As decisdes nessa frente podem incluir: i)
redesenhos técnicos e operacionais dos projetos (por exemplo, materiais ou padr&es de
construgdo); ii) instalagdes de sistemas de drenagem; iii) realocagdo de projetos ou mudancas
nos critérios de selecdo de locais, entre outros. Vale destacar que, a depender do tipo de
projeto, cliente e arranjo financeiro, as instituicdes financeiras tém poder de governanca variado
guanto a essa estratégia, a qual muitas vezes exige repensar o projeto em si.

e Transferéncia: as agBes nessa frente incluem principalmente apdlices de seguro para possiveis
impactos dos perigos identificados no projeto. Além disso, a transferéncia de riscos climaticos
também pode ser tratada através da definicdo de responsabilidades nos termos contratuais
guanto a ocorréncia de danos e perdas futuras.

e Controle e Monitoramento: consiste no monitoramento e supervisdo periddicos dos ativos sob
risco e na avaliagdo continua de novos perigos que potencialmente podem surgir. Essa categoria
abrange relatérios periddicos dos principais indicadores de risco permitindo a identificagdo
oportuna da necessidade de estratégias de mitigacdo ou transferéncia de riscos climaticos.

Figura 7: Abordagens para a gestdo de riscos.
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ANALISE DE RISCO CLIMATICO NO FLUXO OPERACIONAL DE PROJETOS: USANDO O

CASO DO BNDES

Os riscos climdticos variam de eventos climaticos cada vez mais extremos a mudangas nos padrdes
climaticos, sdo especificos do local e mudam ao longo da vida Util de um projeto. Como esses riscos
podem representar um impacto direto na viabilidade financeira de um projeto, qualquer consideragdo
sobre seu financiamento deve incluir sua avaliagdo em cada estédgio do processo de aprovacgdo e
supervisdo do projeto. A natureza onipresente dos riscos climaticos é uma razao convincente para incluir
esses riscos e os esforcos de mitigagdo e gerenciamento no processo de avaliacdo dos bancos.

Esta secdo busca trazer um exemplo de como estratégias de avaliagdo de risco climatico podem ser
integradas nos estagios de um financiamento, tanto de maneira qualitativa quanto (quando importante)
quantitativa, para avaliar, monitorar e gerenciar riscos climaticos em infraestrutura. Para tanto, toma
como exemplo o fluxo operacional do BNDES, composto pelas etapas de habilitacdo, elegibilidade, andlise
e aprovacgdo, contratagdo e supervisdo, como na figura abaixo.

Figura 8: Fluxo operacional para investimento de projetos de infraestrutura do BNDES - base de exemplo.

Habilitagdo

Cadastro, condig¢des de crédito e
legais dos clientes e controladores
Avaliagdo legal

Avaliacdo de risco inicial

Monitoramento e Supervisao

Supervisdo periddica (anual)

Elegibilidade

do progresso do projeto Ciclo Solicitagdo formal do financiamento
Desembolso e condicBes de @7 de Andlise financeira inicial do projeto
supervisdo para o Projeto pela area de crédito (Comité)
desembolso
Anilise e Aprovagdo
Andlise de viabilidade financeira
e econdmica aprofundada do
o projeto
Contratacdo @ Conformidade ambiental
CondicGes precedentes Garantias

Assinatura do contrato - T
Condigdes legais, tributarias

Proposta de aprovagdo
Minuta de contrato

Embora as etapas apresentadas sejam especificas do BNDES, é sabido que o ciclo de avaliagdo de projetos
em institui¢des financeiras e bancos comerciais ndo muda em sua esséncia. As fases podem ser mais
agregadas ou detalhadas, algumas caracteristicas e atividades podem ser distintas e a nomenclatura ser
outra, mas de modo geral, qualquer projeto devera passar por etapas parecidas com essas. Igualmente,
as especificidades dessas fases em outras instituicdes ndo tém tanta influéncia quanto as considerac¢des
climaticas aqui postas.

Inicialmente, a figura a seguir, mostra quais das abordagens para gestdo de risco climéatico, sejam elas (i)
“aceitar”, (ii) mitigar (iii) “transferir” e (iv) “controlar e monitorar” o risco (ver se¢do sobre gerenciamento
do risco) sdo recomendadas em cada fase. Observe que este documento nao aprofunda a abordagens de
mitigacdo do risco climatico, em parte porque as institui¢des financeiras geralmente tém pouco controle
sobre os parametros fisicos de um projeto de infraestrutura. No entanto, em outros contextos ela pode
ser relevante e, se possivel aplicar, sempre sera recomendada.

17



RISCO CLIMATICO NO FINANCIAMENTO DE INFRAESTRUTURAS
MENSAGENS A INSTITUICOES FINANCEIRAS

Figura 9: Abordagens de gestdo de risco em cada etapa do ciclo do financiamento.
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A proxima figura, retoma as principais etapas do processo de financiamento apontando formas de
abordar o risco climdtico. Para tanto, traz uma breve descri¢do das etapas, a qual, mesmo variando de
instituicdo para instituicdo, se resume aos seguinte blocos: uma fase de olhar setorial (upstream), outra
inicial de reconhecimento do cliente e do projeto (KYC — know your cliente) [habilitacdo e elegibilidade], a
fase de avaliagdo propriamente dita do projeto e definicdo dos parametros do financiamento [analise e
aprovacdo e contratacao] e, por fim, a fase de monitoramento e supervisdo do financiamento.

Para cada fase, é descrita uma possivel abordagem para integrar a consideragdo dos riscos climaticos na
mesma. Além disso, a figura aponta qual o principal foco de cada avaliagdo nas fases. Por exemplo, na
fase de habilitagdo do cliente o foco é uma simples triagem prévia dos potenciais riscos que as atividades
do cliente podem enfrentar e sua experiéncia em gerencia-los. As Ultimas colunas indicam se é esperada
uma avaliagdo qualitativa ou quantitativa. Embora seja uma mera indicacdo, é interessante notar que
uma avaliagdo quantitativa sé aparece nas fases de andlise e aprovagdo do projeto e eventualmente na
supervisdo pds contrato.

Figura 10: Possiveis abordagens para integrar riscos climéticos no fluxo operacional - exemplo do BNDES.
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E muito comum encontrar, principalmente entre os bancos multilaterais que j& aplicam avaliacdes deste
tipo, a utilizacdo de um fluxograma que aponta as principais agdes e decisdes quanto aos riscos climaticos
dos projetos ao longo do ciclo de avaliagdo. Entre os métodos mais utilizados figura a triagem inicial
(screening), aplicada nas primeiras etapas de avaliacdo. Ela geralmente aponta necessidade (ou ndo) de
avaliagGes mais aprofundadas quanto ao potencial risco climatico. A figura a seguir mostra um exemplo
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de fluxo decisoério, sendo que estes variam entre instituicdes e etapas, a depender das especificidades
operacionais de cada uma.

Figura 11: Exemplo de fluxograma decisério na avaliagdo de riscos climaticos
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Como parte do processo, em especial durante a fase de avaliagdo e aprovagdo, os analistas de risco
buscam levantar a viabilidade econémico-financeira do projeto, os riscos ambientais e sociais, a posi¢do
financeira das contrapartes, entre outros aspectos. Os riscos climaticos, apés uma triagem inicial, podem
figurar entre aqueles que causam impactos materiais no desempenho e na lucratividade do projeto ao
longo da vida util e contratual.

Ferramentas de dados e analiticas, sdo entdo empregadas nessa fase para buscar estimar as potenciais
perdas (ou receitas) que o projeto pode enfrentar, traduzindo-as no fluxo financeiro. Idealmente o
calculo do Valor em Risco é integrado na avaliacdo financeira do projeto, incluindo a consideragdo de
cenarios climaticos e andlises de sensibilidade durante todo seu periodo de exposi¢do financeira.

Durante as avaliagBes qualitativas e quantitativas, é recomendado o uso de ferramentas que expressem o
grau do risco apresentado pelo projeto a diferentes perigos identificados. O processo de classificagdo
pode ser aplicado ja nas primeiras etapas de triagem, e sdo bastante Uteis para tomadas de decisdo mais
rapidas. E comum ferramentas mais sofisticadas (softwares) apresentarem resultados que classificam o
risco climatico do projeto em baixo, médio e alto. A seguir, um exemplo possivel de régua para
classificacdo de risco a ser usada apds a avaliagdo de risco climatico. Idealmente, devem ser
harmonizadas com a réguas e classifica¢des ja utilizadas pela instituicdo.

Figura 12: Exemplo de régua de classificagdo de risco climatico
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Por fim, vale lembrar que as estratégias de gerenciamento de riscos climaticos devem ser o resultado de
um trabalho conjunto do banco com os investidores e proponentes do projeto. A efetividade na
identificacdo e quantificacdo dos riscos ao clima é dependente da interagdo do financiador com quem
tem as melhores e mais qualificadas informacdes do projeto. Para cada risco identificado, o banco e o
investidor podem delinear uma ou mais estratégias para o seu gerenciamento, que podem incluir o
redesenho do projeto, modificagdo de clausulas contratuais com transferéncia ou alocagdo de risco para
diferentes partes, entre outros.
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Ferramentas de dados e de andlise sdo criticas para as instituicdes financeiras realizarem de maneira

eficiente e eficaz as andlises necessarias de avaliacdo, supervisdo e monitoramento dos investimentos. De
fato, as institui¢Oes financeiras jd empregam uma ampla variedade de ferramentas de dados, andlises e
informagdes para auxilid-las na avaliagdo de varios riscos de projetos, investimentos e contrapartes,
incluindo classificagdes de crédito, sistemas de informagdo quanto a clientes (KYC) e outros.

Estdo comecando a ser desenvolvidas ferramentas de dados e andlises que podem ajudar instituicdes
financeiras e investidores a avaliar e quantificar melhor os riscos decorrentes de impactos relacionados
ao clima. As ferramentas de andlise de dados estdo evoluindo rapidamente para atender as necessidades
de diversos investidores e bancos. Fundamentalmente, ferramentas eficazes de analise de dados devem
ser adaptadas ao contexto, tipo de investimento, horizontes de tempo relevantes para a tomada de
decisdo e estdgio do investimento. Também devem ser suficientes para entender os possiveis impactos
financeiros dos riscos climaticos nos niveis das transag¢des, do portfélio e da instituigdo.

Esses tipos de ferramentas permitirdo uma melhor gestdo de riscos climaticos pelas institui¢des, bem
como uma melhor divulgacdo de riscos. Hoje, existem variadas ferramentas que permitem entender e
quantificar os riscos climaticos, cada uma tendo um uso diferente em diferentes estdgios do processo
financeiro. E preciso reconhecer que tais ferramentas, no geral, ainda apresentam muitas limitacdes.
Estas devem ser superadas com o amadurecimento do tema e seu desenvolvimento fomentado pelos
interessados, nesse caso, as instituicdes financeiras.

De modo geral, as ferramentas mais abrangentes (macro-ferramentas) avaliam os impactos das
mudancas climaticas em setores ou economias inteiras e fornecem dados projetados, incluindo
demografia, comportamento do consumidor e mudangas econémicas. Ja as ferramentas especificas de
projetos avaliam os riscos especificos aos quais um projeto esta vulneravel ou exposto devido ao seu
design, localizacdo, fungdo econdémica etc. Esses dados podem ajudar nas decisdes de investimento e na
supervisdo do projeto.

Uma equipe sensibilizada e capacitada para o tratamento dessas informacdes é fator crucial de
efetividade da agenda. Além de ferramentas customizadas, existem estudos em diferentes escalas e
setores sendo produzidos e disponiveis capazes de dar suporte a tomada de decisdo por parte dos
analistas de risco. Além disso, é comum, ao se identificarem riscos significativos, a contratacdo de
servicos mais especializados, como consultorias e especialistas no tema. Bancos multilaterais utilizam
essa pratica e, dado os volumes financeiros em risco, os gastos com especialistas normalmente se
justificam.

Figura 13: Tipos de ferramentas de gestdo de risco.
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Macro ferramentas Foco: dados relevantes para uma previsédo especifica ou
de indicadores macroecondmicos e ambiente geral de
negocios
Por exemplo, delineando setores-alvo e alocagdo de

Analise setorial capital para empréstimos

Foco: previsbes sobre perigos climéticos especificos
relacionados a fungdo e localizagdo do projeto — fornece
dados sobre a viabilidade comercial geral e as operagdes
do projeto. Por exemplo, avaliagdo dos possiveis
impactos dos riscos climaticos em um projeto e
mudangas nesses riscos ao longo do tempo

Ferramentas especificas

Avaliagdo de projetos, supervisao

Algumas caracteristicas de provedores de dados e informagGes

Durante a experiéncia com o BNDES foi feita uma pesquisa com cerca de 12 provedores privados de dados e
informagdes climdticas, visando a ter uma primeira compreensdo dos servicos e anadlises que essas ferramentas de
dados e analises fornecem. A pesquisa baseada em informagdes publicas disponiveis, traz algumas percepgdes quanto
a diversidade dos provedores e elementos abordados por cada um. Importante apontar que ndo foi feita nenhuma
avaliagdo da qualidade dos servigos providos. A seguir algumas conclusdes:

i) A forma como o servico é prestado varia entre cada provedor e em func¢do do grau de profundidade da informacgdo
requerida. Enquanto alguns fornecem acesso a ferramentas online, outros possuem softwares e outros ainda, prestam
um servico mais amplo e completo, na forma de consultoria. Os dados podem ser preenchidos num programa
(software) e os resultados manipulados pelo proprio usudrio, ou em outros casos, o provedor demanda os dados para
processar as informagdes e devolver os resultados ao cliente.

ii) Todos possuem servicos de ferramentas analiticas e cinco deles também mencionam prestar servigos de consultoria
no tema, sobretudo propondo solugdes para os riscos identificados.

iii) Quanto aos riscos analisados, todos informaram avaliar riscos fisicos do clima, e apenas trés, de alguma forma,
também avaliam riscos de transicdo.

iv) Os perigos considerados pelas ferramentas variam bastante entre provedores. As mais completas avaliam:
tempestades, ondas de calor, aumento de temperatura, secas, elevagdo do nivel do mar e padrdes de precipitagdo. As
mais simples sé olham para dois perigos, como, por exemplo, secas e aumento de temperatura.

v) Os outputs de cada ferramenta e provedor também é bem diversificado. Os mais comuns apontados sdo scorecards

e relatdrios. Alguns fornecem indices, métricas e mapas. Somente trés informaram explicitamente fornecer o célculo
do Valor em Rico (VeR) associado a perigos climaticos.

22



RISCO CLIMATICO NO FINANCIAMENTO DE INFRAESTRUTURAS
MENSAGENS A INSTITUICOES FINANCEIRAS

CONCLUSOES

A crescente exposicdo das infraestruturas a riscos climéticos, bem como o potencial comprometimento
de retornos de investimento, tém evidenciado a necessidade de abordagens robustas de identificagdo e
gerenciamento de tais riscos no ciclo de andlise das instituicdes financeiras. Identificar, avaliar e
quantificar os riscos climaticos é uma condigdo importante e necessaria para potencializar ganhos e evitar
perdas futuras no setor de infraestrutura. A abordagem de gerenciamento de riscos que incorpore o risco
climatico devera apoiar as instituicdes financeiras ao garantir a sustentabilidade dos seus projetos, na
medida em que intensifica o impacto para o desenvolvimento e acelera investimentos sustentaveis e
inteligentes.

O documento apresenta a importancia da incorporagdo aos investimentos em infraestrutura no pais, de
novos paradigmas impostos pela mudanca do clima, incluindo aspectos praticos de como fazé-lo. Ao
contextualizar a necessidade do desenvolvimento de infraestruturas resilientes e sua relagdo direta com a
performance operacional, econémica e financeira do projeto financiado, espera-se sensibilizar o setor
financeiro para a crescente pertinéncia do tema dentro do setor. Evidenciar as implicagdes diretas dos
impactos climaticos, para além da atual gestdo socioambiental, é tarefa crucial para a prote¢do dos
investimentos de longo prazo.

Aincorporagao da gestdo de riscos climaticos aos financiamentos requer o desenvolvimento de novas
capacidades e a revisdo dos processos atuais de andlise de crédito. Mais do que novos processos, 0s
conceitos metodoldgicos e informagdes climaticas para as analises de risco climatico deverdo ser
incorporados ao ciclo de concessdo de crédito atuais. A identificagdo de perigos climaticos aos quais uma
infraestrutura estara exposta no futuro, e a avaliagdo da sua sensibilidade e exposicdo a esses perigos é
condi¢do necessdria para assegurar robustez e resiliéncia ao projeto, e minimizar a exposi¢do das
institui¢des financeiras a riscos.

Ainda existem barreiras a serem transpostas para a completa considerag¢do do clima nas tomadas de
decisdo pelas entidades financiadoras. A primeira diz respeito a sensibilizagdo e mobilizagdo do setor
financeiro, que tem apresentado diversos avancgos recentes, liderados, sobretudo, por esforcos de
instituicdes multilaterais. Um segundo desafio refere-se a consolidagdo e a disponibilizacdo de métodos,
ferramentas e informacdes, climaticas e correlatas, compativeis com as necessidades dos financiadores.
Espera-se esforgos e investimentos crescentes do setor nessas frentes. Embora seja, todavia, incerta a
velocidade e a qualidade com que as institui¢cdes financeiras incorporardo a gestdo de riscos climaticos
nas suas atividades, é inegdvel que se trata de um processo irreversivel, haja vista sua urgéncia e
importancia para a propria sobrevivéncia do setor.
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