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RESUMO

O presente trabalho objetiva analisar, sob a otica da Analise Economica do Direito (AED), a proposta
apresentada pelo Banco Central do Brasil na Consulta Publica n°® 82/2021, que visa incluir critérios de
sustentabilidade na concessao do crédito rural. A questao central é avaliar em que medida a resolugdo
proposta pode efetivamente promover a producdo agropecudria sustentavel. A pesquisa utiliza o
arcabouco tedrico da AED para examinar os incentivos gerados pela proposta normativa, considerando
a racionalidade dos agentes economicos envolvidos. Com base na analise documental e bibliografica,
o estudo identifica cinco aspectos fundamentais para o aprimoramento da proposta: (1) defini¢do clara
dos investimentos considerados sustentaveis; (2) previsibilidade dos beneficios concedidos; (3)
exigéncia de adicionalidade socioambiental; (4) mecanismos eficientes de monitoramento e
fiscalizacdo; e (5) ampliagdo da integracdo dos sistemas de monitoramento ambiental com o Sistema
de Operacdes do Crédito Rural e do Proagro (Sicor). Conclui-se que, apesar de representar um avango
importante, a proposta depende de ajustes significativos para garantir sua eficacia.
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1 INTRODUCAO

A agropecudria enfrenta o desafio triplo de garantir seguranca alimentar para uma populacéo
global em crescimento, proporcionar oportunidades para os agricultores e pessoas envolvidas na
cadeia produtiva, e enfrentar os desafios ambientais, incluindo as mudancas climaticas e a perda de
biodiversidade. O cumprimento simultaneo desses objetivos depende de politicas publicas
coordenadas e eficientes, bem como mecanismos de financiamento que incentivem praticas
sustentaveis.

Na dimensdo ambiental, o Brasil assumiu compromissos voluntarios na 212 Conferéncia das
Partes da Convencgédo-Quadro das Nacgdes Unidas (COP-21), comprometendo-se a reduzir as emissoes
de Gases do Efeito Estufa (GEE) em 37% até 2025 e em 50% até 2030, comparado aos niveis de 2005,
além de alcancar a neutralidade climatica até 2050.

Considerando que a agropecuaria foi responsavel, em 2016, por 36,3% das emissdes de GEE
e 76,1% das emissbes de metano brasileiras (BRASIL, 2020b), o setor tem o potencial de contribuir
de forma relevante para o uso mais sustentavel da terra e dos recursos hidricos, a reducao dos GEE e
para o sequestro de carbono da atmosfera, mitigando as variacdes climaticas.

A oficializacdo, coordenacao e operacionalizacdo dos compromissos nacionais voluntarios do
Brasil se deu com a criacao da Politica Nacional sobre Mudanca do Clima (PNMC), instituida pela
Lei n® 12.187, de 29 de dezembro de 2009. Para a implementacdo da PNMC, foram criados planos
setoriais de mitigacdo e adaptacdo a mudanca do clima, dentre os quais o Plano Setorial de Mitigacédo
e de Adaptacdo as Mudancas Climaticas para a Consolidacdo de uma Economia de Baixa Emisséao de
Carbono na Agricultura (Plano ABC).

O Plano ABC foi estruturado em nove eixos, distribuidos entre estratégias e programas, sendo
um deles o "Programa de acesso a crédito e financiamentos, para estimular a ado¢do dos SPS"
(Sistemas, Praticas, Produtos e Processos de Producdo Sustentaveis), que tem como objetivo
especifico "fomentar, ampliar e diversificar fontes e instrumentos econdémicos, financeiros e fiscais
atrelados aos SPS" (BRASIL, 2021e).

O crédito rural desempenhou e ainda desempenha papel fundamental no desenvolvimento do
setor agropecuario brasileiro. O Pais, que até meados do século passado era importador liquido de
alimentos, se converteu em um dos maiores produtores e o terceiro maior exportador de produtos
agricolas (GASQUES et al, 2018). Por sua relevancia no financiamento do setor agropecuario, as
regras que disciplinam o crédito rural sdo capazes de modificar o comportamento dos produtores rurais

e das instituigdes financeiras.
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Tendo isso em vista, e, buscando estimular a producdo agropecuéria sustentavel, a Diretoria
Colegiada do Banco Central do Brasil apresentou a Consulta Publica n°® 82, de 11 de marco de 2021,
que continha minuta de resolugdo com o objetivo de incluir critérios de sustentabilidade a serem
observados pelas instituicdes financeiras na concessao do crédito rural. Dessa forma, o problema de
pesquisa a que este trabalho busca responder € em que medida a resolucao proposta alcanca o objetivo
de promover a producéo agropecudria sustentavel.

Este artigo tem como objetivo especifico analisar, sob a 6tica da Analise Econdmica do Direito
(AED), em que medida a resolucdo proposta na Consulta Publica n® 82/2021 é capaz de alcancar seu
proposito de promover a producdo agropecudria sustentavel. A andlise se concentra nos incentivos
econdmicos gerados pela proposta e suas possiveis consequéncias para 0 comportamento dos agentes

envolvidos: produtores rurais e institui¢des financeiras.

2 METODOLOGIA

A Anédlise Economica do Direito (AED) consiste na aplicagdo dos métodos e premissas da
teoria econdmica para analisar e prever os efeitos das normas juridicas sobre o comportamento dos
agentes (COOTER; ULEN, 2016). Fundamenta-se na premissa de que os agentes econdmicos sao
racionais e respondem a incentivos na busca de maximizar sua utilidade ou bem-estar (POSNER,
2014).

No contexto deste estudo, a AED fornece o arcabouco tedrico para examinar como 0s
incentivos econdmicos incorporados na proposta normativa do BCB podem influenciar as decisoes
dos produtores rurais e instituicoes financeiras quanto a adogao de praticas sustentaveis.

A teoria econdmica fornece base para se prever os efeitos das leis no comportamento humano.
Para os economistas, san¢des se assemelham a precos, sendo que as pessoas respondem as sang¢des da
mesma forma que aos precos. Quando determinado prego € elevado, as pessoas reagem consumindo
menos tal produto. Do mesmo modo, sangdes mais severas tendem a diminuir a propensdo dos agentes
a violar normas (COOTER; ULEN, 2016).

Conforme nos explica Gico Jr. (2010), a economia moderna baseia-se no estudo dos incentivos
para as condutas humanas. Por sua vez, o direito pode ser considerado como uma técnica institucional
de controle do comportamento humano pelo uso da forga estatal, em contraposi¢do ao uso de pressao
social ou moral. Desse modo, a AED consiste na utilizacdo do ferramental tedrico econdmico para

estudar os incentivos gerados pelo ordenamento juridico.
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A abordagem positiva da AED empregada neste trabalho visa descrever e prever os efeitos das
normas no comportamento dos agentes, avaliando se atingem seus objetivos. Ja a abordagem

normativa examina a eficiéncia das normas e sugere alternativas para seu aprimoramento.

2.1 METODOLOGIA

O presente trabalho, com base em pesquisa bibliografica e analise documental, utiliza duas
técnicas da Analise Econdmica do Direito (AED): a técnica positiva, que possui fungdo descritiva ao
buscar identificar as razdes das escolhas dos agentes econdmicos e se determinada regra alcanca os
objetivos propostos; e a técnica normativa, que possui uma fungao prescritiva, buscando identificar
de que forma as normas podem ser estabelecidas para se alcangar a eficiéncia.

Os documentos analisados incluem: a minuta de resolucdo da Consulta Publica n® 82/2021;
relatorios e publicacdes do BCB sobre finangas sustentaveis; e a legislagao vigente sobre crédito rural
e sustentabilidade ambiental.

As categorias analiticas derivadas da AED que orientaram a andlise incluem:

1. Racionalidade dos agentes - premissa de que produtores rurais e instituicdes financeiras
tomam decisOes visando maximizar seus beneficios;

2. Estrutura de incentivos - analise dos custos e beneficios associados a ado¢do de praticas
sustentaveis;

3. Assimetria informacional - diferencas de informagdo entre as partes envolvidas que podem
afetar o monitoramento e a fiscalizacao;

4. Custos de transacio - custos associados a implementa¢do, monitoramento e fiscalizacao da

politica.

3 A AGROPECUARIA E O MEIO AMBIENTE

Em todo o mundo, a producao de alimentos frequentemente ¢ apontada como uma das maiores
causas da degradacao ambiental e maus tratos animais (OLDE e VALENTINOYV, 2019). Sao inimeros
os problemas associados ao setor agropecudrio: aumento do desmatamento devido a expansdo da
fronteira agricola; uso predatdério dos recursos hidricos, com consumo superior a capacidade de
reposicao e contaminacdo por produtos quimicos; contaminag¢dao do solo e dos alimentos pelo uso
indiscriminado de agrotoxicos; e emissao de gases do efeito estufa pela pecudria, contribuindo para o

aquecimento global, entre outras externalidades negativas da atividade (SPRINGMAN, 2018).

REVISTA ARACE, Sio José dos Pinhais, v.7, n.3, p.15348-15375, 2025

- 15351



ﬁ

Revista

ARACE

Por outro lado, existe o enorme desafio de ofertar produtos oriundos do agronegécio, como
alimentos, bebidas, roupas, combustiveis e inimeros insumos utilizados no setor industrial, a uma
populacdo de oito bilhdes pessoas.

De acordo com estimativa da FAO, a producao global de alimentos deverd aumentar em 70%
até 2050 para fazer frente a um incremento populacional de cerca de 40% (BRUINSMA, 2009). O
Brasil ¢ o pais com maior potencial aravel, com 394 milhdes de hectares de terras de qualidade
potencialmente utilizaveis, ou seja, excluindo-se as protegidas (BOT e NACHTERGAELE, 2000).

Assim, grande parte do incremento necessario da produgao de alimentos das proximas décadas
devera ser suprido pelo Pais, o que demonstra a importancia de se ter um arcabouco legal, bem como
mecanismos de controle e politicas publicas que permitam conciliar o aumento da produgdo com a
preservagao ambiental.

A répida reducdo de area dos principais ecossistemas florestais ¢ considerada um dos grandes
problemas ambientais enfrentados no século passado. Ao redor de 20% das emissdes recentes de gases
do efeito estufa sdo atribuidos ao desmatamento e a degradagao de florestas (STERN, 2008), chegando
a estimativas entre 38% (BRASIL, 2022d) e 49% (SEEG, 2021), a depender da metodologia de
calculo. A vasta biodiversidade existente nos variados biomas brasileiros, somado ao fato de o Pais
possuir um dos maiores potenciais agricolas, o tornam especialmente importante no estudo da aparente
dicotomia entre o desenvolvimento e a sustentabilidade ambiental.

A Lei n° 12.651, de 25 de maio de 2012, também conhecida como Novo Codigo Florestal,
determinou uma série de requisitos a protecdo da vegetacdo nativa em propriedades rurais, com o
objetivo de alcangar o desenvolvimento sustentavel. A norma legal prevé a necessidade de
conservagdo de Areas de Preservacio Permanente (APP) em diversas situagdes, como nas faixas
marginais de qualquer curso d'dgua, encostas, topo de morros, restingas, manguezais além de em
outras situagoes. Além disso, determinou que os proprietarios rurais conservem uma area minima com
cobertura nativa a titulo de Reserva Legal (RL) da propriedade. Essa area varia de 80% em areas de
floresta da Amazonia Legal, a 20% em dareas de campos gerais daquela regido ou em imoveis
localizados em outras regides.

As areas de APP e de RL desempenham importante papel complementar ao das Unidades de
Conservacao, aumentando a capacidade da paisagem de sustentar a biodiversidade, reduzindo a erosao
do solo, contribuindo para a conservagao dos recursos hidricos, propiciando fluxo génico, prestando,

assim, servigos ambientais essenciais (METZGER, 2010).
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Contudo, os proprietarios de terra arcam integralmente com os custos de oportunidade
decorrentes da preservacao das areas de APP e RL, além de estarem sujeitos a multas elevadas em
caso de descumprimento das normas (IGARI, TAMBOSI e PIVELLO, 2009).

Estudo de Chiavari e Lopes (2019) analisou a legislagdo ambiental dos dez maiores
exportadores de produtos agricolas e concluiu que a brasileira ¢ a mais rigorosa, sendo a unica desse
grupo de paises que ndo preveé compensagao financeira aos proprietarios de terras pela preservagao de
areas de protecao permanente e reserva legal.

Além das medidas que incentivam a preservacao da vegetacdo nativa, a busca por uma
exploragdo mais eficiente dos recursos naturais ¢ essencial para a producao sustentavel. Apesar da
exceléncia de algumas culturas e do aumento da produtividade das ultimas décadas, o uso da terra do
setor agropecudrio brasileiro ainda ¢ bastante ineficiente. Em 2017, havia 178,7 milhdes de hectares
de pastagens, sendo que 63,7 milhdes de hectares apresentavam indicios de degradacdo (LAPIG,
2019). Essa degradacao decorre do manejo inadequado de pastagens plantadas, que ap6s alguns anos
de utilizagdo comeca a apresentar gradativa redugdo da produtividade, o que impacta os indicadores
zootécnicos dos rebanhos, reduzindo a rentabilidade do produtor e gerando estimulos a busca de novas
areas.

Nesse cenario, a conversao de pastagens degradadas em pastagens de alta produtividade e
resiliéncia, bem como a implantagdo de sistemas integrados de lavoura-pecuéria ou lavoura-pecudria-
floresta sdo fundamentais para o aumento da produtividade e renda do produtor, para conciliar a
necessidade de produgdo com a conservagdo ambiental.

O setor agropecudrio desempenha papel relevante no Brasil. Apesar de sua participa¢ao no PIB
ter se reduzido de cerca de 20% na década de 1950 e 10% na década de 1980, para 4,4% em 2008, e
de manter-se em torno desse patamar desde entdo, ainda ¢ superior a média mundial (3,4%) e a de
outros grandes paises produtores de alimentos como Austréalia (2,6%), Estados Unidos (0,9%), e os
paises da Unido Europeia (1,4%) (Banco Mundial, 2019).

Do ponto de vista da for¢a de trabalho, dados do Censo Agropecuério 2017 dao conta de que
a agropecuaria ocupa mais de 15 milhdes de pessoas, contingente expressivo, principalmente quando
se considera que grande parte possui baixa escolaridade, sendo que mais de 23% dos proprietarios
rurais ndo sabem ler e escrever (BRASIL, 2017).

Conforme aponta Chaddad (2016), a modernizagao da agropecuaria brasileira apds a década
de 1970, com a chamada Revolucao Verde, propiciou grande aumento de produtividade e a construg¢ao

de cadeias de valor bem coordenadas que contribuiram para a superacdo de questdes como a
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inseguranga alimentar e os elevados pregos dos alimentos no mercado interno, além de tornar o pais
0 maior exportador liquido.

Gasques et al. (2018) demonstram que a produtividade total dos fatores foi a principal fonte
de aumento do produto agropecudrio, tendo crescido a taxa anual de 3,08% entre 1975 e 2016. A
produgdo de graos passou de 40,6 milhdes de toneladas para 187,0 milhdes de toneladas, e a producao
pecuaria, expressa em toneladas de carcagas, aumentou de 1,8 milhdao de toneladas para 7,4 milhdes
de toneladas; suinos, de 500 mil toneladas para 3,7 milhdes toneladas, e frangos, de 373 mil toneladas
para 13,2 milhdes de toneladas. Por outro lado, a ocupagao de terras ndo acompanhou tal crescimento.
No mesmo periodo, as lavouras temporarias passaram de 36,8 milhdes para 69,5 milhdes de hectares,
porém as pastagens utilizadas foram reduzidas de 165 milhdes de hectares para 145 milhdes de

hectares, demonstrando maior eficiéncia no uso da terra.

4 O CREDITO RURAL E SUSTENTABILIDADE
4.1 PANORAMA DO CREDITO RURAL NO BRASIL

A Politica Agricola brasileira se baseou, nas tltimas décadas, em trés instrumentos principais:
a garantia de precos de produtos agropecudrios, os instrumentos de seguro rural e o crédito rural, além
dos servicos de assisténcia técnica e extensdao rural (ATER), fundamentais para a difusdo de
conhecimentos e tecnologias sustentaveis entre os produtores rurais. Inimeros trabalhos reconhecem
que a politica de crédito rural teve papel determinante na transformacdo da agropecudria nacional,
financiando a infraestrutura e a mecanizagao necessarias ao aumento da producdo, sendo de grande
relevancia até hoje (BACHA, 2012; CONCEICAO et al. 1998; SPERL; ARAUJO, 1995; VICENTE,
1999; e BRASIL, 2016).

Conforme dispde a Lei n° 4.829, de 5 de novembro de 1965, que "institucionaliza o crédito
rural": "Art. 2°. Considera-se crédito rural o suprimento de recursos financeiros por entidades publicas
e estabelecimentos de crédito particulares a produtores rurais ou a suas cooperativas para aplicagao
exclusiva em atividades que se enquadrem nos objetivos indicados na legislagao em vigor."

A atratividade do crédito rural decorre das condigdes facilitadas ao produtor rural, em especial
nas operagdes de crédito com recursos obrigatorios, oriundos dos depositos a vista ou da Poupanca
Rural, ou com recursos equalizaveis pelo Tesouro Nacional. E possivel verificar que a taxa de juros
praticada no crédito rural ¢, via de regra, inferior a oferecida aos demais setores da economia, bem
como as pessoas fisicas, sendo, em alguns periodos, até mesmo inferior a taxa Selic.

Além disso, parcela significativa dos produtores rurais possui elevado passivo junto a

fornecedores de insumos, prestadores de servigos, cooperativas e agroindustrias, que operam com
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custos financeiros superiores aos usuais do crédito rural e o transferem aos agricultores (BRASIL,
2018).

A politica de crédito rural, apesar de ter reduzido o volume de aplicagdes em relagao ao
observado na segunda metade do século passado, ainda desempenha papel relevante. Dados do Banco
Central mostram que apenas na safra 2021/2022 o montante de crédito rural contratado alcangou R$
307,3 bilhdes, tendo o endividamento dos beneficiarios do crédito rural junto ao Sistema Financeiro
Nacional (SFN), em dezembro 2021, atingido R$ 448,7 bilhdes, cerca de 10,6% do total de operagdes
de crédito do SFN (BCB, 2022a).

Embora o crédito rural oficial represente apenas um ter¢co das necessidades de financiamento
do setor (BRASIL, 2018), ele exerce grande influéncia no comportamento dos produtores. Assim, o

arcabouco legal do crédito rural pode contribuir para a sustentabilidade socioambiental.

4.2 ARCABOUCO LEGAL DO CREDITO RURAL E SUA RELACAO COM O MEIO AMBIENTE

Os principais normativos que regulam o crédito rural sdo a Lei n°® 4.829, de 5 de novembro de
1965, que "institucionaliza o crédito rural"; e a Lei n® 8.171, de 17 de janeiro de 1991, que "dispde
sobre a politica agricola".

A Lei n° 4.829, de 1965, estabelece como um dos objetivos especificos do crédito rural
"incentivar a introducao de métodos racionais de producao, visando ao aumento da produtividade e a
melhoria do padrao de vida das populacdes rurais, e a adequada defesa do solo". Tal objetivo, ainda
que indiretamente, demonstra preocupagdo ambiental, ao conciliar o aumento da produtividade com
a defesa do solo. Ndo ha, entretanto, nesta Lei, a declaracdo explicita de que o crédito rural deva
considerar a dimensdo ambiental. Importante notar que na década de 1960 o tema ambiental recebia
menos atengdo do que atualmente.

Apesar de a sustentabilidade ndo constar expressamente como um dos objetivos do crédito
rural, o art. 4° daquela lei delega ao Conselho Monetario Nacional (CMN) a competéncia para
disciplina-lo, inclusive definindo diretrizes e critérios para a aplicacao do crédito rural.

Portanto, compete ao CMN definir critérios de aplicagdo do crédito rural, estabelecendo
prioridades para a distribuicao do crédito, seguindo os critérios que julgar relevantes, inclusive aqueles
relativos a sustentabilidade ambiental.

JaaLein®8.171, de 1991 (Lei da Politica Agricola), que estabelece o crédito rural como um
dos instrumentos da politica agricola, inclui a preservagao do meio ambiente como um dos objetivos
do crédito rural, além de incentivar a substituicdo do sistema de pecudria extensiva pela intensiva,

potencialmente mais sustentavel.
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Art. 48. O crédito rural, instrumento de financiamento da atividade rural, serd suprido por
todos os agentes financeiros sem discriminacdo entre eles, mediante aplicacdo compulsoria,
recursos proprios livres, dotagdes das operagdes oficiais de crédito, fundos e quaisquer outros
recursos, com os seguintes objetivos:

I - estimular os investimentos rurais para producdo, extrativismo ndo predatorio,
armazenamento, beneficiamento ¢ instalagdo de agroindustria, sendo esta quando realizada
por produtor rural ou suas formas associativas;

II - favorecer o custeio oportuno e adequado da produgdo, do extrativismo ndo predatério e
da comercializac¢do de produtos agropecuarios;

III - incentivar a introducao de métodos racionais no sistema de producdo, visando ao aumento
da produtividade, a melhoria do padrio de vida das populagdes rurais e a adequada
conservacao do solo e preservacdo do meio ambiente;

[..]

VII -- apoiar a substituicdo do sistema de pecudria extensivo pelo sistema de pecuaria
intensivo;

VIII -- estimular o desenvolvimento do sistema organico de producdo agropecuaria.

Além disso, estabelece que a aprovagao do crédito rural devera levar em conta o Zoneamento
Agroecoloégico (ZAE), art. 50, § 3°. O ZAE ¢ um instrumento técnico-cientifico que busca a
sustentabilidade sob os pontos de vista social, econdmico ¢ ambiental, indicando os locais mais
adequados para o cultivo de determinada cultura (BRASIL, 2010).

Contudo, até o momento, apenas o zoneamento da cana-de-agucar, aprovado pelo Decreto n°
6.961, de 17 de setembro de 2009, representou efetiva restri¢do na concessao de crédito rural. O ZAE-
cana vedou o crédito para plantio, renovacdo ou custeio de lavouras ou industrializacdo de cana
destinada a producdo de etanol nos Biomas Amazdnia e Pantanal e da Bacia do Alto Paraguai.

Outro ponto relevante trazido pela Lei n°® 8.171, de 1991, diz respeito a obrigagdo da
fiscalizacdo pelo financiador (art. 50, II). Esse ponto ¢ especialmente importante, pois o
estabelecimento da competéncia de fiscalizagdo as instituicdes financeiras aumenta o custo de
observancia, o que reduz a atratividade do crédito rural para o sistema financeiro e, potencialmente,
eleva as taxas de juros cobradas na parcela do crédito rural com taxas livres. Desse modo, o
estabelecimento de regras adicionais, inclusive relativas a sustentabilidade ambiental, tende a elevar
os custos de observancia e a enfrentar resisténcia tanto dos produtores rurais como das instituigcdes
financeiras.

A primeira condicionante ambiental no crédito rural foi introduzida pelo CMN em 2008, com
a Resolucdo n° 3.545, que passou a exigir comprovagdes de cumprimento de regras ambientais para
financiamento no Bioma Amazonia. Estudos indicam que essa medida contribuiu para reduzir o
desmatamento na regido (ASSUNCAO et al., 2016).

Nos anos seguintes, novas resoluc¢des incentivaram praticas sustentaveis, como a comprovacao
de areas de preservagdo para acesso a limites de crédito ampliados. A Resolugdo n°® 4.106/2012

permitia um acréscimo de 15% no crédito para produtores que demonstrassem a manutencao de
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reservas legais ou adotassem o plantio direto. Em 2013, a Resolug@o n°® 4.226 incluiu a inscri¢do no
Cadastro Ambiental Rural (CAR) como critério para essa ampliacao, podendo elevar o crédito em até
30%.

No entanto, em 2015, a Resolucdo n° 4.412 revogou essas condigdes, suspendendo os
incentivos ambientais até 2020. A partir da Resolugdo n° 4.883/2020, voltou-se a permitir um
acréscimo de 10% no crédito de custeio para produtores que investissem na recuperacdo de dreas
protegidas ou na aquisi¢ao de bioinsumos, desde que o CAR da propriedade ja tivesse sido analisado.

Mais recentemente, em 2021 ¢ 2022, o Banco Central reforgou a integragao da sustentabilidade
ao crédito rural por meio das Resolugdes BCB n° 140 e n® 204, estabelecendo impedimentos
ambientais e sociais para concessdo de crédito e promovendo maior transparéncia nas operagdes

registradas no Sistema de Operagdes de Crédito Rural (Sicor).

4.3 FINANCAS SUSTENTAVEIS E A AGENDA BC# SUSTENTABILIDADE

Nas ultimas décadas o tema do desenvolvimento sustentdvel ganhou destaque na sociedade.
Esse conceito engloba trés aspectos: econdmico, social e ambiental. O desenvolvimento sustentavel
almeja que a geracdo atual e as futuras possuam os recursos necessarios, como comida, agua, saude e
energia, sem prejudicar os processos sistémicos da Terra (SCHOENMAKER; SCHRAMADE, 2019).

Conforme Knoch et al (2022), finangas sustentaveis sao as que integram os aspectos
econdmico, social e ambiental de sustentabilidade ao mercado financeiro, contribuindo para a
mitigacdo dos riscos ESG (ambientais, sociais € de governanga, no acréonimo em inglés) e o
desenvolvimento de uma economia sustentavel. O setor financeiro pode desempenhar um papel
importante na alocacdo de investimentos em projetos sustentaveis, acelerando a transi¢do para uma
economia mais circular e de baixo carbono (SCHOENMAKER; SCHRAMADE, 2019).

No setor agropecudrio, instrumentos financeiros sustentdveis podem estar vinculados, por
exemplo, ao aumento da produtividade, ao uso mais racional dos recursos naturais disponiveis, como
arecuperagao de pastagens e de solos degradados, a adogao de técnicas inovadoras, como a Integracao
Lavoura-Pecuaria-Floresta, € a monetizacdo dos servicos ambientais, reduzindo a necessidade de
expansdo da fronteira agricola, estimulando os cuidados com o meio ambiente € a0 mesmo tempo
atendendo a crescente demanda por alimentos.

Em consonancia com a crescente importancia do tema do desenvolvimento sustentavel e das
financas sustentaveis, o Banco Central langou, em setembro de 2020, sua agenda de sustentabilidade,

denominada BC# Sustentabilidade, como parte integrante de seu planejamento estratégico.
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O Planejamento Estratégico Institucional do Banco Central (PEI-BCB) apresenta como um de
seus valores organizacionais a Responsabilidade Socioambiental: "Atuamos com responsabilidade
socioambiental. Agimos com respeito aos cidadaos, ao meio ambiente, aos colaboradores e demais
partes interessadas, com vistas ao desenvolvimento sustentdvel." Dentre os objetivos estratégicos
apresentados consta o de "promover finangas sustentaveis e contribuir para redug¢do de riscos
socioambientais e climaticos na economia e no Sistema Financeiro".

No ambito do PEI-BCB, foi langado um conjunto de ag¢des estratégicas, denominado Agenda
BC#, subdividido em cinco dimensdes: inclusdo, competitividade, transparéncia, educagdo e
sustentabilidade. Conforme apresentado no Relatério de Riscos e Oportunidades Sociais, Ambientais
e Climaticas (BRASIL, 2021a), a dimensao "Sustentabilidade" da Agenda BC# trata da promogao de
financas sustentaveis, do gerenciamento adequado dos riscos sociais, ambientais e climaticos na
economia e no SFN, além de integrar varidveis sustentaveis no processo de tomada de decisdes do
BCB.

Com essas agoes, o Brasil tem sido identificado como um dos pioneiros na regulacao do tema.
A autoridade monetaria tem buscado se adequar as melhores praticas internacionais, havendo
expressado seu apoio as recomendacdes do Task Force on Climate-related Financial Disclosure
(TCFD) e aderido a Network for Greening the Financial System (NGFS).

Foram aprovadas uma série de resolugdes sobre riscos socioambientais com o objetivo de
fortalecer a eficiéncia e a solidez do sistema financeiro, contemplando a silvicultura e a agricultura de
baixo carbono. Além disso, foram introduzidos requisitos para que todas as institui¢des financeiras
estabelegam sistemas de risco socioambiental com base nos principios de relevancia e
proporcionalidade e integrem questdes socioambientais em suas avaliagdes de risco, em complemento
aos tradicionais riscos de crédito, mercado e operacional. O pressuposto subjacente ¢ que a
incorporacdo de fatores ambientais e sociais na gestdo de riscos ¢ uma forma de fortalecer a resiliéncia
do sistema financeiro (UNEP, 2015).

Como parte das medidas da agenda BC# Sustentabilidade, foi anunciada a criacdo do Bureau
de Crédito Rural Sustentavel, que consistiria em uma evolu¢do do Sistema de Operagdes do Crédito
Rural e do Proagro (Sicor). Tal Bureau seria orientado pelos principios do Open Banking, o que
permitiria que beneficidrios do crédito rural disponibilizassem informag¢des cadastradas no novo
sistema a qualquer interessado, sem necessidade de intermediacao de agentes financeiros.

Além disso, a proposta previa a elaboracdo de um conjunto de pardmetros associados a
sustentabilidade do empreendimento rural, que permitiria aos formuladores da politica agricola avaliar

a possibilidade de conceder incentivos adicionais aos financiamentos desses empreendimentos,
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viabilizando o direcionamento de maior fluxo de recursos para empreendimentos sustentiveis
(BRASIL, 2021a).

De acordo com BRASIL (2021b), a expectativa era de que, ao tornar explicita a caracterizagao
de operagdes de crédito rural como sustentaveis sob os pontos de vista social, ambiental e climatico,
o sistema financeiro passasse a oferecer financiamentos em condi¢des mais favoraveis aos produtores
com caracteristicas mais sustentaveis, uma vez que um de seus objetivos ¢ a mitigagdo dos riscos

sociais e ambientais na concessdo de crédito.

5 ANALISE DA CONSULTA PUBLICA N° 82/2021
5.1 A CONSULTA PUBLICA N° 82/2021

Em prosseguimento a agenda BC# Sustentabilidade, a Diretoria Colegiada do BCB langou a
Consulta Publica n® 82/2021, de 11 de marco de 2021. A Consulta consistia em proposta de resolugao
do CMN que definiria critérios de sustentabilidade aplicaveis na concessdo crédito rural, e proposta
de resolucao do BCB para dispor sobre a caracterizacao de empreendimentos com restrigdes de acesso
ao crédito rural em razdo de dispositivos legais ou infralegais atinentes a questdes socioambientais.

De acordo com o edital da consulta publica (BRASIL, 2021b), as minutas de resolugdo se
basearam em um "conjunto de critérios, obtidos a partir de um extenso levantamento técnico, que
poderdo ser considerados na defini¢do de quais operagdes de crédito rural serdo classificadas como
operagao sustentavel, com base em pardmetros ambientais e sociais".

Ainda, o edital apontava que algumas operagdes de crédito rural possuiriam potenciais
impactos para o cumprimento da Politica de Responsabilidade Socioambiental (PRSA) pelas
institui¢des financeiras, conforme exigido pela Resolucdo CMN n° 4.327, de 25 de abril de 2014,
sendo prevista a sinalizagdo as instituicdes financeiras de que tais operagdes poderiam apresentar
riscos socioambientais, ndo sendo passiveis de receber a classificacdo de operacdo de crédito rural

para empreendimentos sustentaveis.

5.2 ESTRUTURA E OBJETIVOS DA PROPOSTA

A CP n° 82/2021 estava estruturada trés eixos distintos. O primeiro, buscava consolidar regras
legais e infralegais, entdo em vigor, que estabeleciam vedagdes e condicionalidades relacionadas a
questdes socioambientais para a concessao de operagoes de crédito rural.

O segundo, tratava de instituir sistema de compartilhamento de informacdes das operacdes

registradas no Sistema de Operagdes do Crédito Rural e do Proagro (Sicor), plataforma em que sao
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registradas as operacdes de crédito rural e dos enquadramentos de empreendimentos no Programa de
Garantia da Atividade Agropecudria (Proagro).

Por fim, o ultimo eixo de atuacdo, ambicionava a criagdo de critérios de sustentabilidade
aplicaveis a concessao de crédito rural.

Os dois primeiros eixos, de consolidacdo da legislagdo vigente e de ampliacdo da
transparéncia, apresentavam desafios menores para serem postos em pratica. A sistematizagdo e
consolidagao da legislacdo legal e infralegal objetivava facilitar a aplicacdo das regras pelas
institui¢des financeiras, bem como o acompanhamento pelos produtores rurais demandantes de
crédito.

Ja o compartilhamento de informagdes do crédito rural decorre da implantacdo do que se
convencionou chamar Open Finance, ou sistema financeiro aberto, que consiste na possibilidade de
clientes de produtos e servigos financeiros permitirem o compartilhamento de suas informagdes entre
diferentes institui¢cdes autorizadas pelo Banco Central. Tal medida busca ampliar a competi¢do entre
os agentes financiadores, facilitando ao beneficiario do crédito rural o acesso aos recursos necessarios
ao financiamento de seu empreendimento.

A consolidagdo das normas ja em vigor foi objeto do Voto n° 210/2021-BCB, de 8 de setembro
de 2021, que deu origem a Resolugao BCB n° 140, de 15 de setembro de 2021, que "Dispde sobre a
criacdo da Secao 9 (Impedimentos Sociais, Ambientais e Climaticos) no Capitulo 2 (Condigdes
Basicas) do Manual de Crédito Rural".

J& a transparéncia das informacdes foi objeto do Voto n° 57/2022-BCB, de 9 de margo de 2022,
que originou a Resolu¢ao BCB n° 204, de 22 de margo de 2022, que "Dispde sobre o compartilhamento
de dados de operacdes registradas no Sistema de Operacdes de Crédito Rural e do Proagro (Sicor)".

Com isso, os dois eixos iniciais da consulta piiblica foram contemplados.

5.3 A DEFINICAO DE CRITERIOS DE SUSTENTABILIDADE E A MINUTA DE RESOLUCAO
DO CMN

O estabelecimento de parametros de sustentabilidade para a concessao de crédito rural se daria
por meio de resolugdo do CMN (BRASIL, 2021a). Contudo, a minuta apresentada no ambito da CP
82/2021 nao apresentava os critérios adotados para se classificar se determinado investimento seria
sustentavel, mas apenas elencava, em seu anexo, uma série de linhas de financiamento, programas e
atividades considerados sustentaveis:

Art. 1° Ficam aprovados os critérios de sustentabilidade aplicaveis a concessao de operagdes
de crédito rural.
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Art. 2° As informacdes referentes aos Subprogramas, ao Sistema de Producdo, a produtos e
variedades ou a campos do Sistema de Operagdes do Crédito Rural e do Proagro (Sicor)
relativas ao empreendimento rural elencadas no Anexo a esta Resolugdo integrardo o conjunto
de informagdes que poderdo ser utilizadas para, observadas as disposi¢des dos arts. 3° ¢ 4°,
classificar a respectiva operagdo como operagao de crédito rural sustentavel.

Paragrafo unico. A operagdo perdera a classificacdo de operagdo de crédito rural sustentavel
em decorréncia de agdes de monitoramento e fiscaliza¢do das institui¢des financeiras ou das
acoes de supervisdo do Banco Central do Brasil, caso:

I - venha a ser enquadrada, a qualquer tempo, em qualquer das hipdteses de que tratam os arts.
3° ¢ 4° desta Resolucio;

IT - seja verificada, a qualquer tempo, a inobservancia ao critério de sustentabilidade que
fundamentou a classificacdo da operacdo como operacao de crédito rural sustentavel.

Art. 3° Quando financiados com crédito rural, receberdo sinaliza¢do de risco socioambiental
e nao poderdo receber a classificacdo de operacdo de crédito rural sustentdvel os
empreendimentos:

I - cujas glebas estejam total ou parcialmente inseridas em areas embargadas, conforme
registros atualizados e disponibilizados pelo Instituto Brasileiro do Meio Ambiente e dos
Recursos Naturais Renovaveis (Ibama) e pelo Instituto Chico Mendes de Conservagdo da
Biodiversidade (ICMBio);

II - cujas glebas estejam total ou parcialmente inseridas em areas de Preservagdo Permanente,
de Reserva Legal ou de Reserva Particular do Patriménio Natural, de que trata a Lein® 12.651,
de 25 de maio de 2012;

III - cujos beneficiarios tenham sido autuados por trabalho informal ou infantil nos tltimos 3
(trés) anos, conforme relacdo disponibilizada pela Secretaria Especial de Previdéncia e
Trabalho do Ministério da Economia.

Art. 4° O Banco Central dispora sobre a caracterizacdo de empreendimentos com restrigoes
de acesso ao crédito rural em razdo de dispositivos legais ou infralegais atinentes a questoes
socioambientais.

Art. 5° Esta Resolugdo entra em vigor em 1° de julho de 2021.

O disposto nos arts. 3° e 4° da minuta foi incorporado a Resolugdo BCB n° 140, de 2021, que
consolidou as restri¢des de acesso ao crédito rural em razdo de dispositivos legais ou infralegais
atinentes a questdes sociais, ambientais ou climaticas até entdo existentes, sem promover nenhuma
inovacao ao arcabougo legal.

Por sua vez, a aplicacdo dos "pardmetros" de sustentabilidade definidos na minuta de
Resolucdo CMN resultaria nas seguintes situagoes (BRASIL, 2021a):

e empreendimentos que ndo podem ser financiados com crédito rural, em razdo da existéncia de
comandos legais ou infralegais ja existentes que impedem a concessdo do financiamento ou a
exploracdo da &rea apresentada na proposta de crédito;

e empreendimentos que poderdo ser financiados com crédito rural, com o alerta a supervisao de
que a operacdo representa potencial risco social ou ambiental, em razdo de a area do
empreendimento se encontrar inserida em alguma parcela de area com restri¢do estabelecida
pela legislagdo ambiental, ou por possuirem caracteristicas que elevam o risco social ou
ambiental;

e empreendimentos que poderdo receber incentivos destinados a operagdes sustentaveis, em

razdo do atendimento a parametros de sustentabilidade sociais, ambientais ou climaticos.
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O Quadro 1 apresenta exemplos de investimentos conforme categorizagdo dos pardmetros de
sustentabilidade.

Quadro 1 — Exemplos de investimentos conforme categorizacdo dos parametros de sustentabilidade

Categoria Descricio Exemplos

Financiamentos em areas embargadas pelo IBAMA;
Financiamentos para produtores incluidos na lista de
trabalho escravo

(a) Empreendimentos que ndo  Impedimentos legais ou
podem ser financiados infralegais existentes

(b) Empreendimentos que podem L . Financiamento em areas com sobreposigdo parcial com
. Potencial risco social ou N . . ,
ser financiados, com alerta de . terras indigenas; Financiamento em areas com

. ambiental - ] . ~
risco sobreposicdo parcial com unidades de conservagio

(c) Empreendimentos elegiveis a R Recuperagdo de areas degradadas; Sistemas
incentivos para operacoes Atendem a parametros agroflorestais; Producdo organica com certificacio;
P perag de sustentabilidade g ’ ¢ g 640

sustentaveis Programa ABC

Fonte: Adaptado de BRASIL, 2021a

A categorizagdo apresentada no Quadro 1 representa uma tentativa de sistematizar os
diferentes tipos de empreendimentos de acordo com seus impactos socioambientais e sua
conformidade com a legislagdo. O grupo (a) compreende atividades que violam normas legais e,
portanto, ndo sdo elegiveis a financiamento. O grupo (b) inclui operagdes que, embora permitidas,
representam riscos socioambientais e devem ser monitoradas com maior aten¢do. J4 o grupo (c)
abrange empreendimentos que adotam praticas consideradas sustentaveis e, por isso, seriam elegiveis
a potenciais beneficios.

No entanto, a minuta ndo estabelece critérios claros para determinar quais praticas especificas
sdo consideradas sustentaveis, limitando-se a listar exemplos genéricos. Essa falta de precisdo pode

comprometer a eficacia da politica como indutora de comportamentos mais sustentaveis.

5.4 MINUTA DE RESOLUCAO SOB A OTICA DA ANALISE ECONOMICA DO DIREITO

Conforme nos explica Gico Jr. (2012), a economia moderna baseia-se no estudo dos incentivos
para as condutas humanas. Por sua vez, o direito, pode ser considerado como uma técnica institucional
de controle do comportamento humano pelo uso da forga estatal, em contraposi¢do ao uso de pressao
social ou moral. Desse modo, a Analise Econdmica do Direito (AED) consiste na utilizacdo do
ferramental tedrico econdmico para estudar os incentivos gerados pelo ordenamento juridico.

A teoria econdmica proporciona o fundamento para se prever os efeitos das leis no
comportamento humano. Para os economistas, san¢des se assemelham a precos, sendo que as pessoas
respondem as sangdes da mesma forma que aos precos. Quando determinado preco € elevado as
pessoas reagem consumindo menos tal produto. Do mesmo modo, san¢des mais severas tendem a

diminuir a propensao dos agentes a violar normas (COOTER; ULEN, 2016).
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5.4.1 Incentivos aos Produtores Rurais

Como agente racional, o produtor rural busca a maximizacao de lucros. No calculo do resultado
financeiro da atividade, o custo de financiamento ¢ um componente relevante, muito em razao do
longo ciclo produtivo, que pode demandar varios meses entre a compra das matérias primas (sementes,
fertilizantes, pesticidas, maquinas e implementos) e a comercializacdo da colheita.

Durante esse periodo, o produtor precisa financiar sua atividade, o que ¢ feito, a0 menos em
parte, por meio do crédito rural oficial que possui condigdes mais favoraveis quando comparado a
fontes alternativas, como a utilizagdo de capital proprio; o mercado de capitais; ou o financiamento
por meio de tradings e revendedoras de insumos.

Desse modo, a inclusdo de critérios de sustentabilidade na concessdo de crédito rural
potencialmente impactard as decisdes dos produtores rurais. Aqueles que j& produzem em
conformidade com esses critérios ndo terdo incentivos para deixar de cumpri-los. Contudo, os que
neles ndo estiverem enquadrados deverdo analisar a estrutura de incentivos decorrente da nova regra
para optar entre manter os métodos produtivos ou adequar-se aos padrdes de sustentabilidade.

A CP 82/2021 ndo especificou quais seriam os beneficios concedidos aos empreendimentos
considerados sustentaveis, sendo essa uma decisdo a ser tomada posteriormente pelo CMN. Algumas
das possiveis condi¢des favorecidas sdo: redu¢do na taxa de juros; elevagao do limite financiavel;
aumento de caréncia; e extensao do prazo de pagamento.

O planejamento de curto, médio e longo prazos € parte essencial da atividade rural. As decisdes
sobre o que, quanto e como produzir sdo complexas, uma vez que envolvem a expectativa dos precos
futuros dos potenciais produtos a serem cultivados, a necessidade de investimentos atrelada aos
diferentes pacotes tecnologicos e aos custos de produgdo, ai incluido o de financiamento.

A oferta de condicdes de financiamento favorecidas para investimentos sustentaveis consistira
em nova variavel a ser considerada pelos produtores. De maneira geral, para que produza os efeitos
desejados, o beneficio decorrente da reducdo do custo de financiamento devera, no médio e longo
prazos, superar o custo associado a substituicdo de métodos tradicionais de produgdo pelos
considerados mais sustentaveis. Em outras palavras, caso a adequacao aos critérios de sustentabilidade
se mostre mais vantajosa que a manutencdo do status quo, o produtor optard pela mudanga. Do

contrario, permanecera exercendo sua atividade da forma convencional.

5.4.2 Incentivos as Instituicoes Financeiras
Por sua vez, as instituicdes financeiras deverdo avaliar a atratividade das linhas de

financiamento "sustentaveis", o que dependera de como a regra serd estabelecida. O fluxo de
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informagdes necessarias a classificacdo de uma operagdo como sustentdvel, bem como o nivel de rigor
exigido no monitoramento e na fiscalizacao das operagdes, t€ém o potencial de afetar o comportamento
tanto dos produtores como das IF.

ALein®8.171, de 1991, estabelece que a fiscalizacdo da concessdo do crédito é uma obrigagao
do financiador (art. 50, II). J4 a minuta de resolucdo estabelece que as institui¢des financeiras devem
realizar o monitoramento ¢ a fiscalizagao das operacdes para verificar a observancia dos critérios de
sustentabilidade que justificaram a classificagao (art. 2°, paragrafo unico).

No entanto, ndo ha mengao a eventuais sancdes as institui¢des financeiras que falhem em
identificar operagdes em desacordo com os critérios de sustentabilidade, sendo possivel que o CMN,
posteriormente, estabelega novas responsabilidades e penalidades.

Caso nao existam sangdes ou compensagao dos custos de observagdo decorrentes das
obrigagdes com regras de sustentabilidade, ndo havera incentivos para que institui¢des financeiras
realizem um monitoramento efetivo. Isso cedera espago a ocorréncia de fraudes de toda sorte.

E importante notar que a responsabilidade pelo monitoramento e fiscalizagio do cumprimento
das normas relativas a sustentabilidade no crédito rural €, em tese, do poder publico. Contudo, diante
das crescentes restrigdes orgamentarias o setor publico vem transferindo tais atribui¢des as instituigoes
financeiras, afastando de si os custos associados.

E esperado que o estabelecimento de puni¢des as IF que falhem na fiscalizagdo incentive o
efetivo monitoramento das operagdes de crédito com a aplicagdo dos recursos nas destinagdes corretas.
Contudo, isso elevaré os custos de observancia, o que pode configurar um desestimulo a concessao
do crédito sustentavel. Nessa hipotese, podera ser mais rentavel para as [F concentrar suas operagoes
nas linhas de crédito tradicionais, que ndo requerem esforco adicional de fiscalizacao.

De acordo com Becker (1968) uma pessoa propensa a uma atividade ilicita pondera
racionalmente os custos e beneficios da pratica, para entdo escolher atuar ou ndo no mercado
econOmico ilegal. Os custos seriam fun¢do da probabilidade da punigdo, do nivel da punicao, do custo
de planejamento do "crime", do custo de oportunidade e da perda moral da execucdo do crime.
Portanto, para diminuir os incentivos as fraudes pode-se aumentar a probabilidade de puni¢do ou o

valor esperado da punicdo caso a atividade ilicita seja identificada.

5.5 ANALISE DOS RESULTADOS ESPERADOS DA PROPOSTA
Utilizando as categorias analiticas da AED apresentadas na metodologia, ¢ possivel analisar

de forma mais estruturada os possiveis resultados da proposta:
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1. Racionalidade dos agentes: Produtores rurais e institui¢gdes financeiras, como agentes
racionais, buscardo maximizar seus beneficios considerando os custos e incentivos criados
pela nova regulamentagdo. A eficacia da norma dependera, portanto, de sua capacidade de
alterar positivamente a estrutura de incentivos desses agentes.

2. Estrutura de incentivos: A proposta cria potenciais beneficios para produtores que adotem
praticas sustentaveis, mas nao especifica quais seriam esses beneficios nem sua magnitude.
Essa indefinigdo compromete a capacidade da norma de induzir efetivamente o
comportamento desejado. Além disso, ao nao diferenciar praticas que ja sdo economicamente
vantajosas daquelas que requerem incentivos adicionais, a proposta pode resultar em
ineficiéncia alocativa.

3. Assimetria informacional: A proposta reconhece implicitamente a existéncia de assimetria
informacional entre produtores e instituigdes financeiras, atribuindo a estas ultimas a
responsabilidade pelo monitoramento. No entanto, ndo estabelece mecanismos eficientes para
mitigar essa assimetria, como a integracao mais ampla de sistemas de informagao ou o uso de
tecnologias de monitoramento remoto.

4. Custos de transacdo: O cumprimento da norma implicard em custos adicionais tanto para
produtores (adaptacdo a praticas sustentdveis) quanto para institui¢des financeiras
(monitoramento e fiscalizacdo). A auséncia de mecanismos para reduzir esses custos ou

compensa-los adequadamente pode comprometer a eficacia da politica.

O BCB informou, em outubro de 2022, em resposta a pedido de informagao, que a instituigao
mantinha discussdes com os Ministérios da Agricultura, Pecuaria e Abastecimento (Mapa) e da
Economia (ME) para a elaboracdo de normativo que inclua critérios de sustentabilidade no crédito

rural, ndo havendo previsao para sua publicacdo.

5.6 SUGESTOES PARA O APRIMORAMENTO DA PROPOSTA
A partir da andlise realizada, ¢ possivel identificar aspectos fundamentais que poderiam ser

aprimorados para aumentar a eficécia da proposta em promover a produgdo agropecudria sustentavel:

5.6.1 Defini¢ao de Investimento Sustentavel e Criacdo de uma Taxonomia "Verde"
Nao h4 uma defini¢cdo universalmente aceita do que vem a ser sustentabilidade, inexistindo
entendimento comum do que constitui um investimento sustentavel. Gestores de ativos, emissores de

divida e agéncias de classificacdo de risco usam suas proprias defini¢cdes, muitas vezes ligeiramente
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divergentes, o que torna dificil para os investidores entender o que esta por tras de um rotulo "ESG",
"sustentavel" ou "verde". A falta de clareza potencialmente diminui a confianga do mercado nas
finangas sustentaveis (WALTER; SCHILDBACH, 2022).

A minuta de resolugdo apresentada na CP 82/2021 ndo apresentava a definicdo do que ¢
considerado como um investimento sustentavel, mas tdo somente elencava uma lista de programas,
métodos de produgdo e culturas classificadas como sustentaveis, porém com critérios tarbidos. Tal
situagdo ¢ capaz de gerar descrenca, uma vez que, a depender do critério adotado, alguns dos itens
constantes do anexo da resolugdo podem nao ser considerados sustentaveis.

Caso o conceito de sustentabilidade ndo seja detalhado de forma clara, abrangente e possivel
de ser mensurado, corre-se o risco de o normativo ser utilizado para se realizar o que se convencionou
chamar greenwashing, conferindo um aspecto de sustentabilidade as atividades que meramente
cumprem o que j& obriga a lei ou para encobrir praticas ilicitas ou negativas ao meio ambiente sob um
véu de suposta sustentabilidade, ameacando a credibilidade da iniciativa (BOWEN; ARAGON-
CORREA, 2014).

Segundo Walter & Schildbach (2022), os critérios técnicos que detalham o que deve ser
considerado uma atividade sustentavel sdo um ponto crucial. Devem encontrar um equilibrio entre
clareza, por um lado, e complexidade, facilidade de uso e carga regulatéria, por outro. Além disso, as
taxonomias devem ser dinamicas e adaptaveis, permitindo a integracdo de novas tecnologias,
enquanto permanecem uma classificagdo confidvel para os investidores.

Portanto, para que a norma alcance seus objetivos, ¢ fundamental que contenha defini¢do clara
do que vem ser investimentos sustentaveis, baseada em critérios técnicos, elaborada em conjunto por
orgdos do meio ambiente e da agricultura, auxiliados pela comunidade cientifica, de forma a evitar
ambiguidades. Diversos paises ja possuem taxonomias verdes, sendo o exemplo mais proeminente a
da Unido Europeia. No Brasil, a Febraban também desenvolveu uma taxonomia verde (FEBRABAN,

2021), podendo servir de base para os esforcos do Banco Central.

5.6.2 Previsibilidade dos Beneficios
O edital da CP 82/2021 assim estabelece:

As informagdes relativas as operagdes sustentaveis poderdo ser utilizadas por outras
instituicdes financeiras, certificadoras de titulos de crédito sustentaveis, agéncias de rating
especializadas nos critérios ESG e prestadores de servicos contratados para auditar a aderéncia
de empreendimentos a requisitos socioambientais, além de permitir aos formuladores da
politica agricola a possibilidade de conceder incentivos adicionais aos empreendimentos
rurais sustentaveis.
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Parte da atratividade da adocdo, pelos produtores, dos critérios de sustentabilidade advém do
estabelecimento de condig¢des facilitadas na concessao do crédito rural. Diversas sdo as variaveis com
as quais os formuladores de politica agricola podem trabalhar: taxa de juros; valor financiado; prazos
de pagamento e de caréncia; prioridade no acesso a subven¢ao ao prémio do seguro rural; e garantias.

Contudo, a decisdo do produtor de adequar seu sistema produtivo aos critérios que vierem a
ser estabelecidos devera envolver uma analise racional dos custos de adaptacao frente aos potenciais
beneficios. Portanto, a reducao da incerteza quanto a perenidade das regras ¢ fator relevante na tomada
de decisao. A mudanga de métodos produtivos e de produtos envolve investimentos em capital fisico
e humano. O produtor precisa ter confiancga de que o retorno de tais investimentos perdurara por varias
safras. Assim, ¢é recomendavel que, uma vez definidos os beneficios ao crédito rural sustentavel, o

governo sinalize o periodo minimo em que vigorarao.

5.6.3 Adicionalidade Socioambiental para a Concessiao de Beneficios

A concessao de condigdes facilitadas em operacdes de crédito rural que satisfagam os critérios
de sustentabilidade deve levar em conta as restricdes de recursos, buscando a maximizacao da
eficiéncia em seu uso. Isso implica que nem todos os investimentos considerados sustentaveis devem
fazer jus as condigdes mais favoraveis de financiamento.

O objetivo que se busca €, por meio de incentivos, modificar a acdo do produtor rural, que, na
auséncia desses incentivos, adotaria praticas ndo sustentaveis.

Ocorre que hé praticas sustentaveis que se mostram superiores, sob 0s pontos de vista
agrondmico e econdmico, a praticas tradicionais. Um exemplo ¢ o plantio direto da soja. Tal pratica ¢
capaz de reduzir o uso de insumos de origem fossil, como combustiveis e certos fertilizantes; contribui
para o sequestro de carbono no solo; evita sua erosdo; melhora suas caracteristicas fisicas, quimicas e
bioldgicas; e eleva a produtividade. Dessa forma, independente de beneficios adicionais, a decisdo
racional do produtor ja ¢ a de adotar o plantio direto, pois 0 método diminui o uso de insumos,
reduzindo custos, e eleva a produtividade.

Desse modo, ndo haveria razdes para estimular, com condig¢des facilitadas do crédito rural
sustentavel, pratica que ja se mostra superior as demais.

Portanto, eventuais beneficios devem ser direcionados a praticas que ndo seriam
implementadas na sua auséncia. Em outras palavras, ¢ necessario demonstrar adicionalidade social ou

ambiental para fazer jus a beneficios, de forma a otimizar o uso dos recursos escassos do crédito rural.
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5.6.4 Monitoramento e Fiscalizacao

As normas que vierem a instituir critérios de sustentabilidade para fins de concessao de crédito
rural devem estabelecer, de forma clara, as responsabilidades de cada participante, bem como
eventuais consequéncias por desvios observados.

O estabelecimento de um sistema de monitoramento eficiente, por um lado, e de baixo custo,
por outro, pode se mostrar um desafio em um primeiro momento. A utilizagao de sistemas tecnoldgicos
automatizados por meio de sensoriamento remoto e inteligéncia artificial, pode reduzir os custos de
fiscalizacao.

A fiscalizagdo in loco, por amostragem aleatoria, associada a puni¢des rigorosas aos credores
que adotem comportamentos oportunistas, buscando fraudar as regras, pode se mostrar suficiente para
desestimular tais praticas. E importante, porém, que o tamanho das amostras seja estabelecido de
forma a nao elevar excessivamente o custo de observancia das instituicoes financeiras, de maneira a

ndo desestimular a concessdo do crédito rural sustentavel.

5.6.5 Ampliar a Integracio do Sicor com Outros Sistemas

A vedagdo do crédito em determinadas situagdes, e a geracdo de alertas para operacdes que
representam um risco social, ambiental ou climético, sdo instrumentos muito relevantes para reduzir
o risco econdmico associado a imagem das instituigdes financeiras, mas também para prevenir e
reduzir os impactos negativos causados pelas operagdes de crédito rural.

De acordo com BRASIL (2021b), o Sicor realiza cruzamentos de bases de dados e consultas a
outros sistemas externos ao BCB, validando registros e atestando a veracidade de informagdes,
evitando que operagdes em desconformidade com a regulamentagdo sejam formalizadas como crédito
rural. "No registro das operagdes, sdo coletadas informagdes em 270 campos de dados, que estdo
sujeitos a 1.300 verificagdes. Diversos desses campos trazem informagdes que evidenciam boas
praticas ambientais e de sustentabilidade de cada operacao".

H4é, contudo, espago para avancar ainda mais na integracdo do Sicor com outros sistemas e
plataformas, como, por exemplo, o sistema SatAlerta do Inpe/CNMP/CNJ, que permitiria realizar
analise de desmatamento ocorrido dentro do imoével rural, gerando alertas as IF no momento da

contratagdo do crédito.

6 CONCLUSAO
O presente trabalho analisou, sob a oOtica da Analise Economica do Direito, a proposta

apresentada pelo Banco Central do Brasil na Consulta Publica n® 82/2021, que visa incluir critérios de
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sustentabilidade na concessao do crédito rural. O estudo buscou responder em que medida a resolugdo
proposta alcanca o objetivo de promover a producdo agropecuaria sustentavel, examinando os
incentivos gerados pela proposta normativa e suas possiveis consequéncias para o comportamento dos
agentes envolvidos.

A andlise revelou que, embora a iniciativa represente um avango importante na promogao de
finangas sustentaveis no setor agropecuario, a proposta apresenta limitagdes que podem comprometer
sua eficacia. A principal fragilidade identificada ¢ a auséncia de uma definicao clara e tecnicamente
fundamentada do que constituiria um investimento sustentavel, limitando-se a listar exemplos
genéricos de praticas e programas. Essa imprecisdo aumenta o risco de greenwashing e dificulta o
monitoramento ¢ a fiscalizagdo do cumprimento dos critérios.

A estrutura de incentivos criada pela proposta também apresenta deficiéncias, uma vez que nao
especifica quais beneficios seriam concedidos aos empreendimentos classificados como sustentaveis
nem por quanto tempo vigorariam. Essa incerteza reduz a atratividade da adocdo de praticas
sustentaveis, especialmente quando estas exigem investimentos de longo prazo.

Além disso, a proposta ndo diferencia adequadamente entre praticas que ja sdo
economicamente vantajosas para os produtores e aquelas que necessitam de incentivos adicionais para
serem adotadas, potencialmente resultando em ineficiéncia na alocagdo de recursos limitados.
Tampouco estabelece mecanismos eficientes para 0 monitoramento e a fiscalizagdo das operagoes,
transferindo esses custos as institui¢des financeiras sem prever compensacao adequada, o que pode
desestimular a concessao de crédito sustentavel.

Por fim, apesar de reconhecer a importancia da integragdo de sistemas de informacgdo, a
proposta nao avanca suficientemente nesse aspecto, deixando de explorar plenamente o potencial das
tecnologias disponiveis para reduzir custos de monitoramento e aumentar a eficacia da politica.

Com base nessas constatagdes, foram identificados cinco aspectos fundamentais que precisam
ser aprimorados para aumentar a eficacia da proposta: (1) definicdo clara e tecnicamente
fundamentada dos investimentos considerados sustentaveis, preferencialmente por meio de uma
taxonomia verde; (2) maior previsibilidade quanto aos beneficios concedidos, incluindo sua
magnitude e duracdo; (3) foco em praticas que demonstrem adicionalidade socioambiental, ou seja,
que nao seriam adotadas na auséncia dos incentivos; (4) desenvolvimento de mecanismos eficientes e
de baixo custo para monitoramento e fiscalizacao; e (5) ampliagcdo da integragdo do Sicor com outros
sistemas de monitoramento ambiental.

O estudo contribui para o debate sobre politica agricola ao aplicar o referencial tedrico da

Andlise Econdémica do Direito para avaliar uma proposta normativa do Banco Central voltada a
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promogao da sustentabilidade, demonstrando como aspectos relacionados a estrutura de incentivos e
custos de transacao podem influenciar a eficacia de tais politicas.

O Brasil ¢ um dos maiores produtores de alimento e tem avangado, nos ultimos anos, em
eficiéncia e sustentabilidade de seus sistemas produtivos. O crédito rural ¢ capaz de contribuir para a
consolida¢do de uma agricultura mais sustentdvel, para a transicdo para uma economia de baixo
carbono e para o atingimento dos objetivos do Acordo de Paris, favorecendo a lideranca do Brasil
tanto na agropecuaria como no debate ambiental. No entanto, para que esses objetivos sejam
alcancados, ¢ fundamental que as politicas publicas nessa area sejam desenhadas de forma a criar
incentivos adequados e minimizar custos de transagdo, considerando as particularidades do setor
agropecuario brasileiro e as necessidades de seus diversos atores.

Uma sugestdo para pesquisas futuras seria a analise dos impactos das resolugdes efetivamente
implementadas apds a consulta publica, avaliando em que medida as recomendagdes deste estudo
foram incorporadas e quais os resultados obtidos em termos de promocao da sustentabilidade no setor
agropecuario. Outra possibilidade seria a realizagdo de estudos comparativos entre a abordagem
brasileira e as experiéncias de outros paises em matéria de crédito rural sustentavel, identificando boas

praticas que poderiam ser adaptadas ao contexto nacional.
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