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Esses compromissos incluem uma redução das emis-
sões de GEE do setor agropecuário entre 133 milhões e 
166 milhões de toneladas de 2010 a 2020, por meio de 
programas específi cos para a recuperação de pastagens 
degradadas, a Integração lavoura-Pecuária-Floresta e 
Sistemas agrofl orestais (SaFs), o Sistema Plantio Direto 
(SPD), a Fixação Biológica de Nitrogênio (FBN), as Flo-
restas Plantadas, o Tratamento de Dejetos animais, e a 
adaptação à Mudança Climática.

No estudo Invertendo o Sinal de Carbono da Agropecuá-
ria Brasileira – Uma estimativa do potencial de mitigação 
de tecnologias do Plano aBC de 2012 a 2023, o FGVces 
identifi cou que o potencial de mitigação das emissões de 
GEE da agropecuária brasileira é mais de dez vezes maior 
do que a meta estipulada pelo Plano aBC.

Entre 2012 e 2023, é possível chegar a 1,8 bilhão de 
toneladas de CO

2
 equivalente (tCO

2
e), somando-se as 

emissões evitadas e o carbono armazenado no solo, 
apenas pela adoção de três das tecnologias preconizadas 
pelo aBC (recuperação de pastagens, integração lavoura
-pecuária e integração lavoura-pecuária-fl oresta) em 52 
milhões de hectares de pastos degradados.

No entanto, o trabalho também identifi cou que o progra-
ma aBC tem como uma de suas principais difi culdades a 
questão da regularização fundiária, um desafi o estrutural 
no acesso ao crédito pelos produtores rurais, especial-
mente no Norte e Nordeste do Brasil. Uma vez que não 
há o título da propriedade, não há como comprovar 
garantias para obter crédito.

A má distribuição espacial do recurso também é um 
obstáculo, pois os desembolsos estão concentrados no 
Centro-Oeste e Sudeste do Brasil, apesar de as demais 
regiões apresentarem grande potencial de mitigação.

além disso, há algumas difi culdades de enquadramento e 
elaboração de projetos de agricultura de baixo carbono, 
pois, por um lado, os produtores carecem de assistência 
técnica qualifi cada que os auxiliem na elaboração dos 
projetos e, por outro, e o setor fi nanceiro precisa ava-

liar tais projetos tecnicamente e não apenas seus itens 
fi nanciáveis.

O monitoramento dos resultados também está compro-
metido, já que ainda não é possível avaliar a efetividade 
do Plano aBC sem a informação da quantidade de carbo-
no equivalente mitigado com o desembolso do recurso, 
além do alto custo de observância das regras do progra-
ma e da taxa de juro estabelecida.

Portanto, há um longo caminho a ser percorrido rumo à 
transição para a EV, mas estudos e avaliações são funda-
mentais para garantir que a mudança se dê na direção 
correta.

O caso da energia

a indústria brasileira é responsável por 32,9% de toda a 
energia consumida no país. Um sistema fi nanceiro que 
tenha como objetivo facilitar a transição para uma Eco-
nomia Verde precisa ter em mente o peso deste setor e 
a importância de projetos de efi ciência energética como 
uma maneira mais custo-efetiva de evitar emissões de 
GEE e incentivar ganhos de produtividade.

A União Europeia considera investimentos em projetos 
em efi ciência energética como fundamentais e estraté-
gicos. Nos Estados Unidos, o estado da Califórnia tem 
a efi ciência energética como prioridade para novos 
investimentos em energia. O estudo Propostas para Im-
plementação do Plano Indústria de Baixo Carbono, do 
FGVces, traz um panorama internacional das principais 

medidas de fomento à efi ciência energética por meio 
dos investimentos.

No Brasil, há algumas barreiras que difi cultam o fi nan-
ciamento deste tema no setor industrial. Por exemplo 
os altos custos desses investimentos e sua aprovação 
em diversas instâncias da hierarquia corporativa. 
Além disso, o alto nível de endividamento das empre-
sas brasileiras também desestimula o investimento em 
novos projetos. A falta de conhecimento dos gesto-
res sobre instrumentos fi nanceiros para fomentar a 
efi ciência energética na indústria também atrapalha o 
avanço do tema.

Do ponto de vista das instituições fi nanceiras, a 
ausência de entendimento sobre alguns projetos e 
tecnologias de efi ciência energética pode complicar 
o enquadramento de tais projetos nas linhas do ban-
co e aumentar o chamado “custo de observância” por 
parte das instituições fi nanceiras. Com isso, projetos 

de efi ciência energética acabam por perder prioridade 
em relação a outros, como gestão em resíduos, recursos 
hídricos, energias renováveis etc.

É claro que as soluções a tais entraves não funcionam 
de forma isolada, e sim de forma integrada. Mas, para 
isso, é preciso que o governo veja o investimento em 
eficiência energética não como um custo a ser pago, 
mas sim como uma alocação estratégica para a segu-
rança energética e de desenvolvimento da atividade 
econômica do País.

Mercado de Cota de Reserva 
Ambiental (CRA)

O dono da maior fl oresta tropical 
do mundo e da segunda maior área 
fl orestal do planeta certamente deve 

prestar atenção a este nascente e promissor mercado: 
o de Cota de Reserva Ambiental (CRa). Como o nome 
sugere, trata-se de um mecanismo pelo qual é possível 
negociar excedentes de Reserva Legal: proprietários 
de terra que conservam mais do que a lei obriga podem, 
respeitando determinados critérios, vender o excedente 
a quem não cumpriu a área mínima exigida.

a lógica é similar à de negociações de crédito de 
carbono no mercado europeu (leia mais aqui): defi nido 
um limite (um cap), negociam-se os excedentes (trade) 
entre as partes.

Só que o Brasil das vastas fl orestas também é o Brasil do 
agronegócio, que responde por quase um quarto do PIB 
nacional. Historicamente, conciliar a atividade agrope-
cuária com o aumento da cobertura vegetal tem sido um 
desafi o e tanto.

POR AMÁLIA SAFATLE E MAGALI CABRAL

M apeamos algumas das fronteiras no que se refere a fi nanças sus-
tentáveis. São campos que geralmente se encontram em estágio 
inicial de desenvolvimento, mas se mostram promissores e apon-
tam tendências, como o mercado de Cota de Reserva Ambiental, 

os green bonds, a incorporação do capital natural nas contas nacionais e o 
ROI sociomabiental, entre outros. Navegue aqui pelas fi nanças do futuro. 
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O desenvolvimento de mecanismos fi nanceiros que 
viabilizem a atividade produtiva em meio à conservação 
ambiental é uma das saídas. O mercado de CRa repre-
senta uma oportunidade única de atrair, em larga escala, 
o capital privado para o agronegócio ao mesmo tempo 
que endereça agenda de conservação fl orestal e de forta-
lecimento dos serviços ecossistêmicos.

Como a CRA surgiu?

O Novo Código Florestal, que revisou o anterior median-
te a lei nº 12.651 (25 de maio de 2012), trouxe, entre 
outras inovações, o Cadastro Ambiental Rural (CaR) – 
programa para dar suporte e encorajar a recuperação e a 
conservação ambiental – e a Cota de Reserva ambiental 
(CRa).

A nova legislação prevê não só a negociação das cotas en-
tre os proprietários de terra que precisam se regularizar 
perante a lei e os que têm excedentes de Reserva legal, 
mas também permite que essas cotas se transformem 
em valores mobiliários negociados por investidores no 
mercado de capitais.

Para que as CRa seja mais que um instrumento de regu-
larização ambiental e atraia o interesse de investidores 
como valor mobiliário, o primeiro passo é que o CaR seja 
implementado no território nacional (hoje atinge 60% da 
área cadastrável no País; a estimativa é chegar a 100% 
em maio de 2016). Somente assim será possível dimen-
sionar a demanda e a oferta desses títulos e saber se essa 
relação está em equilíbrio.

Nesse contexto, será fundamental que a sociedade 
abrace o Novo Código Florestal, exigindo que seja 
efetivamente cumprido, sob pena da lei. O cumprimento 
do Código é até mesmo chave para que o Brasil consiga 
atender suas metas de redução de emissões de carbono 
anunciadas na COP 21, a Conferência das Partes sobre 
Mudança do Clima, realizada em Paris neste início de 
dezembro de 2015.

O que isso traz de bom?

Os benefícios de incorporar a CRa ao mercado de 
capitais estão em usar os instrumentos econômicos a 
serviço da conservação. A exemplo de outros mercados 
criados para fi ns ambientais, sua liquidez aumenta 
quando se possibilita a entrada de investidores, direcio-
nando recursos fi nanceiros para promover bons 
resultados ambientais.

No caso da incorporação da CRa ao mercado de capi-
tais, os potenciais ganhos para a sociedade são expandir 
a base de interessados na manutenção, recuperação e 
crescimento das áreas de Reserva legal; atrair investi-
dores para um nascente mercado de ativos fl orestais; e 

fazer com que o proprietário dilua no mercado os riscos 
causados por eventuais variações bruscas no valor de 
suas terras.

Mas, para chegar ao ponto de a CRa ser atraentes aos 
olhos do investidor, há algumas etapas a cumprir. Serão 
necessárias informações claras que baseiem o cálculo 
das expectativas de risco e retorno; o retorno deverá ser 
compatível com outros investimentos de risco similar; 
será preciso haver liquidez e um mercado secundário no 
qual os investidores possam vender os títulos; os custos 
de transação não poderão prejudicar o desenvolvimento 
do mercado; e será preciso contar com segurança jurídica 
e um ambiente regulatório confi ável.

De modo a assegurar que os objetivos ambientais (re-
dução de poluição, redução de gases de efeito estufa, 
aumento de estoques pesqueiros, entre outros exemplos) 
sejam alcançados, esses mercados são fortemente regu-
lados ao mesmo tempo que oferecem oportunidade de 
rentabilidade para o investidor.

Para fortalecer este promissor mercado, o FGVces 
sugere alguns estudos em profundidade. Um deles é 
mapear o potencial de mercado de CRa assim que o CaR 
for integralmente implantado no País. Outro é mapear 
os fundamentos econômicos e legais de um mercado de 
ativos fl orestais associados à CRa, incluindo elementos-
chave que encorajem a formação de oferta e demanda 
por parte dos investidores.

Green bonds

Uma das formas tradicionais de 
uma empresa captar recursos é 
emitir títulos de dívida, como as de-
bêntures. No vencimento do título, 

a empresa restitui o capital investido e, ao longo desse 
período, remunera o investidor mediante o pagamento 
de juros. Mas uma novidade vem trazer cores “verdes” a 
essa modalidade de captação: são os green bonds.

É como se fosse um título “carimbado” para a Economia 
Verde: por meio desses títulos, organizações, bancos ou 
governos conseguem captar recursos para projetos 
necessariamente voltados para a sustentabilidade, 
tais como energia renovável, eficiência energética, 
gestão de resíduos, transporte de baixo carbono, 
projetos florestais.

Os títulos também podem ser usados para fi nanciar 
projetos com benefício social, como a melhora da saúde e 
dos serviços sociais. E, quando visam mitigar especifi ca-
mente as emissões de gases de efeito estufa, são chama-
dos de climate bonds.

Mas, para garantir que os recursos sejam efetivamente 
investidos dentro desse perfi l, os green bonds pedem a 
participação de um verifi cador antes da emissão e de 
um auditor, que acompanhará a aplicação do recurso. 
São os chamados agentes second opinion. Embora a 
presença não seja obrigatória, confere maior 
credibilidade à operação.

Mercado em expansão

Os green bonds crescem rapidamente no mundo: seu 
potencial já é estimado em US$ 100 trilhões. De 2007 a 
2014, as emissões somaram US$ 57,9 bilhões, com um 
ápice no ano de 2014 de US$ 36,5 bilhões, devido princi-
palmente a uma crescente participação de corporações 
e de bancos, que se somaram aos governos e instituições 
supranacionais.

As primeiras emissões estruturadas de green bonds ocor-
reram em 2007, por iniciativa do European Investment 
Bank (EIB) e do World Bank. Foram emitidos 600 milhões 
de euros em resposta à demanda de fundos de pensão 
por projetos com adicionalidades socioambientais, que 
geram benefícios compartilhados com a sociedade.

Para o emissor, os maiores ganhos são reputacionais, 
uma vez que não se trata de uma emissão com taxas mais 
baixas. lançar títulos verdes indica o comprometimento 
da organização com aspectos socioambientais e ajuda 
a construir uma boa imagem, ampliando o acesso a uma 
gama maior de investidores que inclui os engajados em 
questões socioambientais.

Do lado do investidor, as vantagens estão em diversifi car 
a carteira de investimentos e em acessar projetos rentá-
veis com adicionalidades socioambientais e maior trans-

parência na aplicação dos recursos fi nanceiros. Por meio 
dos green bonds, os investidores também conseguem 
cumprir diretrizes do Socially Responsible Investment 
(SRI) e dos Princípios para o Investimento Responsável 
(PRI).

Trata-se, enfi m, de uma modalidade de investimentos que 
gera ganhos para todos os lados – emissores, investido-
res, sociedade e meio ambiente.

Brasil: obstáculos e propostas

No Brasil, entretanto, o mercado de títulos verdes 
enfrenta muitas limitações. As razões são basicamente 
estruturais, como a maior atratividade dos títulos públi-
cos em relação aos privados, baixa liquidez do mercado 
secundário, mercado de investidores concentrado e 
baixa participação de investidores pessoas físicas e de 
estrangeiros. Isso é agravado por uma conjuntura atual 
desfavorável de recessão econômica, juros altos e infl a-
ção persistente.

Acrescentem-se os fatos de que lançar green bonds 
no mercado requer um processo extenso e com custos 
adicionais referentes aos agentes second opinion; faltam 
incentivos para o underwriter (responsável pelo desen-
volvimento da estrutura, preço e emissão do título no 
mercado) estruturar uma operação de títulos verdes na 
comparação com a de um título de dívida tradicional; e 
projetos alinhados com a sustentabilidade muitas vezes 
trazem tecnologias novas que são encaradas pelo investi-
dor como um risco adicional.

Diante disso, Federação Brasileira dos Bancos (Febraban) 
e o FGVces listaram propostas para viabilizar o desenvol-
vimento do mercado de títulos verdes no Brasil. Confi ra 
no quadro abaixo:

acesse essas propostas na íntegra nas páginas 7 e 8 deste estudo.
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Incorporação do capital natural 
nas contas nacionais

Para facilitar a compreensão do me-
canismo de incorporação do capital 
natural nas contas nacionais, o ideal 
é dar dois passos atrás e resgatar

 o signifi cado de capital natural e a sua relação com o 
setor fi nanceiro.

“Capital natural é o estoque de ecossistemas [solo, ar, 
água, fl ora e fauna] que produz um fl uxo renovável de 
bens e serviços absorvidos na economia para fornecer 
insumos e benefícios diretos e indiretos para empresas 
e sociedade.”

a defi nição é da Declaração do Capital Natural (NCD, 
na sigla em inglês), uma iniciativa do setor fi nanceiro 
apresentada durante a Conferência Rio+20, cujo objetivo 
é dar materialidade ao capital natural a fi m de conservar 
não apenas os ativos naturais da Terra, mas a saúde das 
instituições fi nanceiras.

“Não se trata de estabelecer um valor monetário para o 
hectare de fl oresta tropical ou para um recife de coral”, 
esclarece a NCD. “Mas de demonstrar compromisso para 
integrar considerações sobre o capital natural aos produ-
tos e serviços fi nanceiros para o século XXI.”

Em outras palavras, se os produtos e serviços ecossistê-
micos provenientes do capital natural são essenciais à 
vida, não parece justo que o seu uso diário passe des-
percebido pelo sistema econômico. A incorporação do 
capital natural nas contas nacionais públicas e privadas 
é, grosso modo, uma prestação de contas desse uso. Ou, 
ainda, o reconhecimento de um custo real na base do 
crescimento econômico (Produto Interno Bruto), até 
aqui não valorado – portanto, não incorporado às 
contas nacionais.

Tal quadro começa a mudar lentamente e a escassez 
de água tem muito a ver com isso. O risco desse ativo 
natural já é reconhecido por governos e empresas em 
todo o mundo. O aumento populacional e a mudança 
climática seguramente contribuirão para o agravamento 
da competição por água, impactando o desempenho de 
muitas empresas.

Os custos das empresas muito dependentes de água e 
que mantêm operações em regiões de estresse hídrico 
podem subir e afetar a sua rentabilidade, competitivida-
de e capacidade de arcar com compromissos.

Na busca de um entendimento mais profundo sobre as 
implicações fi nanceiras desses riscos, a NCD, em parceria 
com a associação para a Gestão ambiental e Sustenta-

bilidade em Instituições Financeiras (VFU) e outras sete 
instituições fi nanceiras da Europa, dos Estados Unidos e 
da américa latina, desenvolveu um novo modelo fi nan-
ceiro que integra estresse hídrico nas análises de crédito 
das obrigações das empresas.

Ao combinar dados sobre a quantidade de uso de água de 
uma unidade de produção com custo do abastecimento 
e o grau de demanda e oferta, a ferramenta Corporate 
Bonds Water Credit Risk quantifi ca o risco hídrico e ava-
lia o potencial impacto fi nanceiro na empresa.

À primeira vista, iniciativas como estas atendem exclusi-
vamente a interesses privados, mas os indicadores que 
esse tipo de ferramenta produz são essenciais à transição 
para a economia verde, pois refl etem o grau de sustenta-
bilidade dos respectivos setores produtivos avaliados.

Assim como essa, outras metodologias estão sendo cons-
truídas e testadas. “Por ser muito intensivo em capital 
natural, o Brasil pode despontar como um país com gran-
de vantagem competitiva no que diz respeito a minimizar 
riscos que podem impactar as instituições fi nanceiras”, 
afi rma a pesquisadora em fi nanças sustentáveis do FG-
Vces, Paula Peirão de Oliveira. “Há pela frente um longo 
caminho a ser construído na relação entre instituição 
fi nanceira e capital natural.”

Acesse aqui mais informações sobre a Corporate Bonds 
Water Credit Risk Tool.

Climate fi nance

Existem duas linhas para se enfren-
tar o aquecimento global: fazendo 
o controle das emissões de gases 
e efeito estufa para tentar mini-
mizar seus efeitos e criando resili-
ência contra os impactos atuais e 

futuros da mudança climática.

Tudo isso custa dinheiro e o climate fi nance (fi nancia-
mento climático) refere-se justamente a todos os recur-
sos fi nanceiros, públicos e privados, em circulação desti-
nados a cobrir os custos da transição para uma economia 
global de baixo carbono e de adaptação à mudança do 
clima. Esses fi nanciamentos são essenciais, sobretudo 
para os países em desenvolvimento, em geral grandes 
emissores com limitação de recursos para investimentos 
de longo prazo.

Todos os anos, a Climate Policy Iniciative (CPI) – organi-
zação sem fi ns lucrativos apoiada por parceiros globais 
públicos e privados – realiza um inventário em climate 
fi nance que mostra o comportamento dos investimentos 
em economia verde. E, apesar de um aumento registrado 

em 2014 depois de quedas sucessivas desde 2012, ainda 
são pouco animadores.

Em 2011 somaram US$ 364 bilhões, no ano seguinte 
caíram para US$ 359 e, em 2013, para US$ 331. Em 2014 
subiu para US$ 391. Embora pareça ser bastante dinhei-
ro, a agência Internacional de Energia (IEa, na sigla em 
inglês) – um programa internacional de cooperação ener-
gética entre os 29 países-membros (todos da Organiza-
ção para a Cooperação e Desenvolvimento Econômico – 
OCDE) – calcula que, para frear o aquecimento global até 
2020, sejam necessários investimentos superiores a US$ 
5 trilhões apenas no setor de energia limpa.

Para tirar o planeta dessa enrascada, os especialistas em 
clima creem que a precifi cação do carbono é uma das formas 
mais rápidas e efi cientes de abastecer o caixa do climate 
fi nance (sobre precifi cação de carbono saiba mais aqui).

Outro contraponto importante para se ter uma ideia 
da dimensão desses valores está no business as usual. 
Do total de investimentos em climate fi nance em 2013, 
cerca de 40%, ou US$ 137 bilhões, foram investimentos 
públicos. E, segundo dados da IEA, nesse mesmo período 
os governos apenas de países emergentes e em desenvol-
vimento investiram US$ 544 bilhões de recursos públicos 
em fontes de energia fóssil.

Outra difi culdade é que as maiores fatias de investimento 
fi cam nos próprios países onde se originam. Menos de 
30% do climate fi nance estão circulando globalmente. 
Como as emissões de gases-estufa ignoram fronteiras po-
líticas, não basta aos países desenvolvidos fazerem a lição 
de casa. É preciso também que contribuam com os “vizi-
nhos” mais pobres que, em tese, são menos responsáveis 
pela gravidade atual da situação climática. Dos recursos 
circulantes entre países, cerca da metade sai de países-
membros da OCDE e segue para países não membros.

No caso específi co do Brasil, o estudo do FGVces e do 
Programa das Nações Unidas para o Meio Ambiente 
(Pnuma, ou Unep, na sigla em inglês) – Financiamentos 
Públicos e Mudança do Clima – destaca que as soluções 
para adaptação e vulnerabilidade à mudança do clima 
são oportunidades pouco exploradas pelas instituições 
até o momento: “as iniciativas promovidas pelas institui-
ções fi nanceiras públicas mapeadas neste estudo estão, 
em sua maioria, associadas à mitigação dos desafi os 
climáticos. Foram identifi cadas poucas experiências de 
apoio à adaptação e às vulnerabilidades que o Brasil 
apresenta para fazer frente em face dos impactos da 
mudança do clima”.

Em todo esse cenário, salvam-se pelo menos duas boas 
notícias: a de que praticamente todos os países têm 
alguma ação em redução de emissões e adaptação e a de 
que existe um fl uxo de dinheiro, mesmo que insufi ciente, 

saindo dos países desenvolvidos em direção a outros. No 
mais, os investimentos estão aquém do necessário, o que 
signifi ca que estamos nos distanciando da meta de limitar 
em 2 graus o aumento da temperatura média global até o 
fi m deste século.

ROI (return on investment) 
socioambiental

A taxa de retorno é um cálculo básico no 
mundo fi nanceiro. Mostra a relação entre 

o montante que foi investido e o quanto esse investimen-
to rendeu. Também conhecida como return on invest-
ment (ROI), essa taxa pode ganhar contornos socio-
ambientais ao analisar a relação custo-benefício de se 
investir em temas e projetos ligados à sustentabilidade.

O “ROI socioambiental” é hoje objeto de estudos de ca-
sos do FGVces, partindo-se da premissa de que a inclusão 
de práticas de sustentabilidade nas operações das em-
presas pode gerar vantagens competitivas. Um relatório 
que analisa casos de 12 organizações deverá vir a público 
em fevereiro de 2016.

Práticas de sustentabilidade podem proporcionar as 
seguintes vantagens: facilidade de contratar melhores 
talentos e de retê-los, aumento da produtividade dos 
funcionários, redução de custos de produção, redução de 
custos em pontos comerciais, aumento de receita, redu-
ção de risco e maior facilidade de fi nanciamento.

Finanças alternativas

A revolução digital trouxe em seu 
conjunto de mudanças a possibi-
lidade de abolir o intermediário: 
nas relações peer-to-peer (P2P), 
membros de uma rede podem fazer 

negócios diretamente entre si, sem passar por uma ins-
tância central. É um fenômeno capaz de afetar a econo-
mia, o mundo empresarial e, claro, o mundo fi nanceiro.

Estudos realizados pela Nesta, uma organização britâ-
nica de apoio à inovação, mapearam as tendências em 
“fi nanças alternativas”. São fi nanças que englobam uma 
variedade de modelos fora do sistema fi nanceiro tradi-
cional, capazes de conectar quem empresta e quem toma 
dinheiro por meio de plataformas on-line ou websites. 
Muitas vezes, as fi nanças alternativas valem-se de cripto-
moedas, como as bitcoins.

Para se ter ideia do potencial disso, a organização infor-
ma que o mercado de fi nanças alternativas no Reino Uni-
do emprestou 1,74 bilhão de libras esterlinas em 2014 
a pequenos e médios empreendedores, além de pessoas 
físicas. E estima que esse montante deve dobrar em 
2015. O crescimento vem sendo exponencial nos últimos 

http://www.unepfi.org/fileadmin/documents/IntegratingWaterStress_summary.pdf
http://climatepolicyinitiative.org/
http://www.climatefinancelandscape.org/?gclid=CL23tpHtiskCFQ8GkQodOD4KOQ#cover
http://www.p22on.com.br/precificacao-de-carbono/#sthash.MhIcpLUx.dpbs
http://www.p22on.com.br/2015/11/30/bau/#sthash.c04DYm5j.dpbs
http://intranet.gvces.com.br/cms/arquivos/pnumagvces.pdf
http://intranet.gvces.com.br/cms/arquivos/pnumagvces.pdf
http://www.nesta.org.uk/blog/8-trends-alternative-finance
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Recém-incluídos no sistema financeiro 
sofrem endividamento excessivo

anos, provavelmente como refl exo da crise fi nanceira eclodida em 2008.

O relatório Understanding alternative Finance (Entendendo as finanças alternativas), realizado pela Nesta com a 
Universidade de Cambridge, mostra o impacto socioeconômico desse tipo de finanças, ao ampliar possibilidades 
de captação e de financiamento, especialmente entre empreendedores individuais, pequenas e médias empre-
sas. Em pesquisa realizada com empreendedores no Reino Unido, parte significativa declarou que não teria 
conseguido captar recursos para crescer e se desenvolver se não fosse por meio dessas modalidades.

As finanças alternativas são um guarda-chuva com diversos modelos de financiamento, entre os quais o P2P 
business lending (transação em que muitos indivíduos, por meio de uma linha de financiamento, emprestam a 
empresas, em geral pequenas e médias); o P2P consumer lending (por meio de plataforma on-line, indivíduos 
tomam dinheiro emprestado de outros indivíduos); o crowdfunding como doação (em que os recursos são do-
ados por diversos indivíduos ); o crowdfunding com recompensa (o doador recebe um produto ou recompensa 
tangível); entre outros.

O Fórum organizou-se em torno de quatro grupos temáticos, cada um com três ofi cinas montadas com mesas compos-
tas por especialistas de diversos segmentos dos setores público e privado, da academia e da sociedade civil.

Das 12 ofi cinas, por uma questão de espaço, vamos destacar a de indicadores, na qual foi apresentado e debatido 
o Relatório de Inclusão Financeira (RIF) nº 3, edição 2015. Na mesma linha das duas edições anteriores, de 2010 e 
2011, este novo RIF fornece um diagnóstico bastante amplo do acesso a canais e uso de serviços fi nanceiros no País. 
Só por isso já pode ser considerado uma referência fundamental para todos aqueles interessados em monitorar o 
sistema fi nanceiro nacional pelo alcance geográfi co e demográfi co de sua rede atendimento, e pelo volume e dissemi-
nação de transações e serviços entre a população.

O destaque do acesso continua sendo o correspondente bancário, principal canal a levar serviços fi nanceiros para re-
giões mais remotas e menos favorecidas. Com mais de 200 mil correspondentes, esse canal representa 70% de todos 
os pontos de atendimento, embora concentre apenas 8% dos 50 bilhões de transações anuais registrados no sistema. 
Isso pode indicar que o potencial de utilização dos correspondentes ainda não está completamente explorado, apesar 
de sua enorme capilaridade.

POR EDUARDO DINIZ E LAURO GONZALEZ*

N
o início de novembro de 2015, teve lugar em Brasília o Fórum Banco Central de 
Cidadania Financeira – evento organizado pelo Banco Central do Brasil (Bacen) em 
parceria com o Serviço Brasileiro de apoio às Micro e Pequenas Empresas (Sebrae) 
–, que já se tornou o principal espaço de discussão sobre a necessidade de ampliar o 
acesso e o uso de serviços aos menos assistidos pelo sistema fi nanceiro.

*Professores da FGV-Eaesp e pesquisadores do Centro de Estudos em Microfi nanças e Inclusão Financeira (GVcemif)
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