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Introducao

Em 2022, como parte dos compromissos assinalados em sua NDC (Contribuicao Nacionalmente
Determinada), o Brasil se comprometeu, entre outras metas, a restaurar até 2030 pelo menos 12
milhdes de hectares de areas degradadas, a promover o desenvolvimento da agroindustria de valor
agregado a partir do aproveitamento de ativos socioambientais e a recuperar ou converter até 40

milhdes de hectares de pastagens de baixa produtividade.

Um dos caminhos cruciais para o alcance dessas metas passa pelo reconhecimento de que negocios
criados para operar em uma logica de Solucoes Baseadas na Natureza (SbN) sdo exemplos praticos
de sua viabilidade. Tais objetivos s6 podem ser alcangados, no entanto, se o ecossistema financeiro
aprofundar seu conhecimento e aumentar significativamente o apetite de investimento em

empreendimentos baseados na natureza.

Estima-se que as SbN possam gerar entre 1 milhao e 2,5 milhdes de empregos ate 2030 no Brasil,
alem de representarem cerca de 20% do potencial global de oferta de credito de carbono — com 14%
atrelados ao manejo sustentavel da agropecuaria, 21% a atividades de reflorestamento e 63%
relacionados a praticas de conservagao. E para preencher a lacuna entre esse enorme potencial de

mercado e a falta de capital direcionado que iniciativas especializadas sao necessarias.

Imagem: Mohanraja C (Unsplash)
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A contribuigao do Nature Investment Lab ao desafio

O Nature Investment Lab (NIL) € uma iniciativa colaborativa projetada especificamente para
preencher essa lacuna, fomentando a colaboragao, a inovagao e o desenvolvimento de projetos
viaveis que integrem investimentos financeiros e SbN. Com o objetivo claro de apoiar negdcios de
SbN em sua jornada de acesso a capital, o NIL estruturou o Programa de Advisory em Estruturacao
de Financiamentos, fornecendo orientagao estratégica e facilitando conexoes diretas com

investidores e financiadores.

Em uma chamada publica de livre concorréncia, 86 negocios das areas de Restauracao, Bioeconomia
e Agricultura Regenerativa se inscreveram para participar do processo de selegao para o Advisory.
Destes, 5 finalistas foram rigorosamente selecionados para compor o pool de projetos apoiados pelo

NIL: Caapora, Camocim, INOCAS, Radix e S.Oleum.

EMPRESAS SELECIONADAS DENTRO DO ESCOPO DE ATUAGAO DO NIL

Restauro de vegetacao nativa Bioeconomia Agricultura regenerativa
Restauro em terras privadas ou publicas. Biotecnologia, sociobioeconomia, Sistemas agroflorestais, producao de
gestao sustentavel de vegetagao nativa. organicos e agroecologia, restauro de

pasto degradado, bio industria e bio
insumos, biocombustiveis.

H INOCAS eeecece = H INOCAS
radix £% ™% Soactty soeumT radix £ "™
INVESTIMENTOS CAAPORA INVESTIMENTOS CAAPORA
INOCAS
(EEEEREEX] =
- EAMGEnn sk

Ao longo de 5 meses, esses negocios foram acompanhados por uma equipe dedicada de Advisory
que se aprofundou na jornada de acesso ao capital até entdo percorrida pelos empreendedores. O
trabalho focou em explorar os diversos desafios de financiamento especificos das SbN enfrentados

pelos negocios e as solugdes inovadoras pensadas para contorna-los.

Este documento apresenta o resumo executivo dos 5 blueprints de investimento elaborados ao final
desta etapa do Advisory. Cada blueprint € um documento abrangente que consolida informacgoes
cruciais sobre o modelo de negocios, setor de atuagao, objetivos de captacao, potencial de impacto e,
sobretudo, os desafios de financiamento especificos enfrentados, as solugdes propostas pelo NIL,

aléem do Mapa de Riscos e dos principais aprendizados para o ecossistema.

Ao apresentar esses perfis inovadores e suas solucdes praticas e de resultado comprovado, o
documento traz, por fim, as licdes que esses negocios de SbN trazem para o ecossistema de
empreendedorismo de impacto e, principalmente, para o sistema financeiro interessado em viabilizar

a transicao para uma economia de base regenerativa.
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Metodologia de trabalho do Advisory

Tendo como objetivo central deixar os empreendedores em melhor posicao dentro de sua jornada de

captacao, o NIL propds passos estruturados para apoiar os negocios selecionados®:

Figura 1: Cronograma de atividades e metodologia do programa de advisory do NIL

Entrevistas em
profundidade

Proposta de arranjos
financeiros para captacao

Elaboracao de term sheets

Non-deal roadshow
Mapa de Riscos

Negociacdes finais

Inicio do programa Termino

Fonte: elaborado pelos autores (2025)

Due diligence: fase dedicada a analise aprofundada das empresas por meio de documentagao,
incluindo, por exemplo, analise de fluxo de caixa, balangos, documentos comprobatorios de

titularidade de terra e documentos legais.

Entrevistas em profundidade: rodadas de entrevistas semiestruturadas com cada empreendedor,
visando um entendimento mais completo do modelo de negocios e das estratégias de captagao

atuais, além de secdes para esclarecer duvidas levantadas na due diligence.

Proposta de arranjos financeiros para captacao: proposta desenvolvida conjuntamente pelo NIL
e o empreendedor, focada em solugdes de financiamento inovadoras que servirdao como foco de

atuacao em futuras rodadas com investidores.

* O NIL operou seguindo um contrato de confidencialidade com os empreendedores.
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Elaboracao de term sheets: elaboragao de um documento de apresentagao conciso (1 pagina)
para cada modelo de negodcio, com o objetivo de apresentar a empresa, demonstrar sua solidez
financeira, expor a estratégia de captacao, detalhar o comprometimento de alocagao de recursos

e apresentar o mapa de riscos preliminar.

Non-deal roadshow: rodada de conversas com potenciais investidores e financiadores para
apresentar os negocios, estabelecer conexdes estrategicas e viabilizar os arranjos financeiros
propostos. Esta etapa foi fundamental para captar a percepcao de riscos dos financiadores e

investidores em relagao a cada modelo de negocio.

Elaboracao dos mapas de riscos: desenvolvimento estruturado e sistematizado das informagdes
para enriquecer a analise de risco do negocio e fortalecer os pontos de investigagao durante as

visitas in loco.

Visitas a campo: rodadas de visitas as operagoes dos cinco negocios, com o objetivo de
aprofundar o mapa de riscos e estabelecer didlogo com parceiros estratégicos (governos
locais, colaboradores, produtores parceiros, compradores, etc.) para avaliar o nivel de

mobilizacdo dos empreendedores.

Negociacoes finais: remodelagem e ajuste dos arranjos financeiros, de acordo com a nova
percepcao de potenciais e riscos. Nesta etapa, foram intensificadas as conversas com
investidores e financiadores que demonstraram maior abertura no non-deal roadshow, com foco

na proposicao final de acordos viaveis com os empreendedores.

O Programa de Advisory dedicou-se também a remodelacao estratégica e financeira dos cinco
negocios selecionados, propondo novas visdes sobre o potencial valor das empresas perante os
investidores. No decorrer desse processo de acompanhamento, o trabalho gerou frutos positivos aos

empreendedores e também trouxe aprendizados importantes para o ecossistema de SbN.

Imagem: Reproducgéao (NIL)
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Em decorréncia dos esforgos conjuntos do Advisory, empreendedores, financiadores, investidores,

atores filantropicos, entre outros, o programa gerou resultados positivos para todos os negocios.

Todos os negocios avangaram em sua jornada de captacao durante o periodo de Advisory.

Tabela 1: Resumo dos resultados nos cinco negoécios apoiados pelo NIL

NEGOCIO

Camocim

Caapora

S.Oleum

QUESTAO CENTRAL

Expansao da capacidade de financiamento para
reflorestamento, passando de 363 ha para 2.000 ha
ate 2.030, via financiamento para o Projeto Legacy.
Implementacéo da primeira fase do Projeto com
2.000 ha recuperados com florestas produtivas,
compostas de pelo menos 20 espécies nativas.

Expansao da capacidade produtiva do cafe
regenerativo, visando ao restauro de terrenos
degradados em Domingos Martins (ES) e a
conversao de produgao tradicional do café em café
regenerativo (produgao do café em meio a floresta).
Desconhecimento de mecanismos financeiros
inovadores, distanciamento do ecossistema de
investimento de impacto.

Dificuldade em acessar linhas de financiamento,
ainda que com disponibilidade de garantias reais. A
Caapora, por operar em um sistema de
arrendamento de longo prazo, enfrenta uma
dificuldade cronica em acessar crédito rural para o
capital de giro (OPEX) necessario para a compra de
gado e demais insumos necessarios a operagao de
seu modelo de negocios.

Consolidar a implantacao da S.Oleum RDS
(laboratorio) que viabilize a produgao regenerativa
de sementes de macauba de alta produtividade,
combinando impacto ambiental positivo, valorizagao
territorial e acesso a mercados internacionais de
oleo, bioprodutos e creditos de carbono.

RESULTADOS

+ Modelagem financeira inovadora para destravar
capital de linhas de financiamento subsidiado. A
solugao passa por um mecanismo blended de
capital filantropico e contratos de off-take de
carbono para destravar a necessidade de garantias.
A solucao foi articulada em conjunto com atores
estrategicos.

- Modelagem inovadora de financiamento a partir do
uso de fomento (bancos de desenvolvimento) e de
capital filantropico, combinada com instrumentos de
divida flexivel (CRA ou plataforma de financiamento
coletivo). A proposta tem bases concretas, fruto da
articulacao com bancos de desenvolvimento,
instituicoes filantropicas e potenciais financiadores.

+ Orientacdes operacionais para melhoria da
governanga corporativa, com a intengao de
aprimorar sua bancabilidade.

- Negociagdes concretas em linhas de crédito de
grandes instituicoes financeiras, potencializadas pelo
programa Eco Invest.

+ Suporte as negociagdes com investidores de equity,
refletindo novos valores de valuation da empresa.

+ Articulagao com financiadores para facilitar a
operacionalizacao da garantia com uso de gado.

+ Proposicao, em parceria com atores estrategicos,
de um modelo de negocio de base comunitaria para
facilitar a captacao de recursos. O novo modelo
parte de uma necessidade do municipio onde a
S.Oleum RDS atua, visando ampliar a capacidade de
geracao de renda de pequenos proprietarios de
terra e, a0 mesmo tempo, reduzir custos
operacionais e de implementacao.

- Remodelagem estrategica para um plano de
crescimento, visando ao reposicionamento na cadeia
de valor da macauba. Nesse novo modelo, a
empresa tera maior foco no desenvolvimento de
sementes e mudas.
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NEGOCIO

INOCAS

QUESTAO CENTRAL

Expansao da base produtiva no polo do Para,
estruturagao de planta industrial para
processamento da macauba, aprimoramento dos

sistemas de MRV de carbono e reequilibrio da
estrutura de capital considerando a consolidagao da
holding no Para.

Dificuldade na captacdo em funcéo do periodo sem
geragao de receita até a colheita dos primeiros
frutos de macauba (percepgao de risco elevado
pelo financiador)

elaborado pelos autores (2025)

RESULTADOS

+ Ampliagao das oportunidades de investimento via
equity, dado o aparente desconhecimento da
empresa por parte de investidores de impacto antes
do programa.

- Nesse novo modelo, a empresa tera maior foco no
desenvolvimento de mudas e plantio.

+ Abertura de novas possibilidades de acesso a
capital de fomento, como alternativas concretas via
linhas de fomento como FINEP e Clausula de PD&l
da ANP (ex: Sigitec).

A esses avangos, somame-se os retornos decorrentes da percepcao de oportunidade e risco que

investidores e financiadores tinham em seus modelos de negocios. O feedback obtido dessas

percepgoes representou um grande aprendizado para os empreendedores, que, frequentemente,

ficam sem respostas apos as rodadas de captagao. Esse retorno estruturado foi fundamental para

remodelar estratégias, acelerando a concretizagao de oportunidades junto aos empreendedores e

aos atores estratégicos envolvidos.


https://sigitec.petrobras.com.br/SIGITEC/
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Entregas para o ecossistema

Os aprendizados do ecossistema de cada modelo de negocio estao expostos nos blueprints, que
seguem este documento de sumario executivo. Neles estao expostos importantes aprendizados,
incluindo os riscos para outros empreendedores que percorrem trajetdrias similares. E relevante
também para investidores e financiadores que querem ter um melhor entendimento dos potenciais
reais de diferentes modelos produtivos de SbN (macauba, pecuaria intensiva e floresta,
reflorestamento, café regenerativo). Por fim, sera ainda util a novos empreendedores que buscam se

lancar as oportunidades de SbN.

Como exposto na metodologia, o Advisory produziu dois instrumentos importantes: um mapa de
riscos, que aponta um conjunto de condicdes essenciais a serem avaliadas por empreendedores e

investidores, e as agées mitigadoras sendo implementadas pelos empreendedores.

Em decorréncia dos aprendizados que tivemos no ecossistema, verificou-se relevante evidenciar um
mapa de investment readiness, que retrata os marcos de acesso ao capital. O instrumento, abordado
na secao a seguir, € um exercicio didatico para empreendedores, que poderao compreender melhor

como se capacitar para os proximos passos de captacao. O investment readiness sera abordado neste

sumario executivo e abrira portas para discussoes futuras.

Imagem: Reproducgéao (NIL)
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O ecossistema de financiamento em
SbN: marcos de acesso ao capital

O desafio central para negocios de impacto, especialmente aqueles baseados em Solugoes Baseadas
na Natureza (SbN) e modelos de bioeconomia regenerativa, ndo reside na escassez de volume de
capital, mas sim no acesso as fontes de recursos. Portanto, o verdadeiro obstaculo observado foi o
acesso ao capital adequado, no momento certo e com a estrutura financeira compativel com o

estagio de maturidade do negécio.

Esse processo € determinado pelo nivel de investment readiness, que mede a capacidade de uma
empresa atrair investidores de forma confiavel e transparente. Em paises emergentes como o Brasil, a
lacuna entre a necessidade de financiamento e os requisitos rigorosos do mercado financeiro e de
capitais cria um desalinhamento que so6 pode ser superado com o desenvolvimento progressivo da

maturidade estrutural, juridica e financeira da organizagao.

A figura 2 resume os principais instrumentos financeiros adequados a cada estagio de maturidade,
ilustrando possiveis caminhos a serem percorridos ao longo da jornada de financiamento de negocios
inovadores de SbN. E possivel notar que, conforme avanca a maturidade do negécio, aumenta o
nivel de sofisticacdo do instrumento financeiro, bem como os requisitos de acesso ao capital. E
importante notar que essa proposta ilustrativa nao ¢ linear e rigida, mas representa, para fins

didaticos, a adequagao do instrumento a maturidade da empresa.

Em linhas gerais, pode-se afirmar que a logica de avaliagdo do capital se inverte ao longo dessa
escada: nos estagios iniciais, o financiador esta treinado a olhar para a oportunidade no negadcio e o
impacto positivo, que esta associado ao risco tecnolégico e a validagdo do modelo. As avaliagdes de
risco, nessa fase, buscam mitigar potenciais exposicoes indesejaveis do investidor. Por outro lado,
conforme o negocio avanga para fases de maior maturidade e sofisticagao dos instrumentos, o

investidor esta treinado a ver os riscos e as exigéncias aumentam.

Imagem: Reproducgéao (NIL)
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Figura 2: Os marcos de acesso a capital e os requisitos de investment readiness

INVESTMENT READINESS

Balanco auditado segundo padrées
internacionais

) . ) ) Estrutura de Governanca corporativa
Financiamento via Banco Multilateral consolidada

FIDC

Linhas Subsidiadas (ex. Fundo Clima) Geracdo de Fluxo de Caixa com controle
de inadimpléncia

Garantias Reais que suportem a
alavancagem financeira

Investidor viesado
para o risco

Linha de crédito tradicional . )
Geragao de Fluxo de Caixa comprovada

Apresentar Demonstragdes financeiras
EQIVETS

CRA Flexivel (sem garantia real)

Linha de Crédito Subsidiado para Pequenos Produtores

Plataforma de financiamento coletivo

Alto Potencial de Escalabilidade
Modelo de negoécio comprovado

Private Equity
Potencial de Escalabilidade
Mutuo Conversivel (Venture Capital) MVP comprovado
EQUITY Modelo de negocio consolidado
Mutuo Conversivel (Investidor Anjo)
Oportunidade de grande potencial

Investidor viesado
a oportunidades e
potenciais ameagas

FOMENTO

Alto potencial de impacto
Planejamento estratégico robusto

Capacidade operacional comprovada
Dinamizadore: abilizadores de operagoes
Certificacao para Crédito de carbono

Maturidade da Empresa / Projeto

Fonte: elaborado pelos autores (2025)




Transagoes Piloto Inovadoras | Empreender em SbN

Tabela 2: Instrumentos financeiros e as exigéncias de acesso ao capital

ESTAGIO

Contratos de
off-take de
produtos e
carbono

Filantropia

Fomento
(FINEP, recursos
subsidiados)

Investidor anjo

Venture capital

Private equity

Mutuo
conversivel

Crowdfunding

Crédito
Subsidiado

CRA Flexivel

Crédito Bancario
Tradicional

CRA estruturado

Financiamento
subsidiado (ex:
Fundo Clima)

Financiamento via
bancos multilaterais
(BID, IFC, CAF, Kf\W/)

FIDC estruturado

TIPO DE CAPITAL

Pré-securitizacao e viabilizadores
de operacodes de financiamento
(ofertado com garantia)

Podem apoiar empreendimentos
em diferentes fases, porem tém
alto custo de certificacao

Doagao estrategica

Capital nao reembolsavel

Equity inicial

Equity de crescimento

Equity institucional

Possivel Equity

Capital de Validacao Publica

Credito rural ou programas
publicos

Mercado de capitais com
recebiveis futuros

Divida comercial

Mercado institucional /
investidores profissionais

Blended finance, credito de
longo prazo

Divida sofisticada, Divida de
desenvolvimento

Securitizagao de recebiveis

elaborado pelos autores (2025)

PRINCIPAIS REQUISITOS
DE READINESS

Contratos formalizados, curva de
entrega, prego base,
mecanismos de ajuste, conta
garantida

Proposta de valor clara; tese
técnica validavel; documentacao
basica

Projeto técnico, cronograma
fisico-financeiro, regularidade
fiscal

Modelo de negdcio validado,
primeiros clientes, estrutura
societaria simples

Escalabilidade comprovavel,
indicadores operacionais,
governanga inicial

EBITDA positivo, governanca
madura, relatérios auditaveis,
conselho ativo

Cap table organizado, projecoes
defensaveis, contratos-chave
formalizados

Narrativa clara, demanda social,
transparéncia basica

Documentacao juridica,
regularidade fiscal, plano de uso
do capital

Contratos de off-take, registro de
recebiveis, compliance fiscal

Balancos auditaveis, fluxo de
caixa projetado, garantias reais e
segregagao societaria

Demonstracées auditadas,
contratos estruturados,
indicadores ESG verificados

Plano financeiro, impacto
mensuravel, mitigacao de risco

climatico

Auditoria e compliance

Controle de recebiveis, NF,
inadimpléncia < 5%

GARGALOS COMUNS

Contratos frageis sem
bancabilidade; auséncia de
penalidades; falta de escrow

Auséncia de plano de
sustentabilidade financeira

Baixa disciplina financeira e
atraso em entregas

Falta de pactos societarios e
diluicao desordenada

Crescimento sem estrutura
financeira; burn rate elevado

Falhas societarias, auséncia de
estrutura fiduciaria,
documentacao fraca

Inseguranca juridica em
contratos e valuation amador

Falta de estrutura financeira e
de governanga

Contabilidade informal, auséncia
de gestao financeira

Falta de formalizacao contratual
e indicadores de performance

Falta de historico financeiro
formal e de governancga
societaria

Falhas de compliance e
auséncia de dados
padronizados de impacto
Falta de métrica auditavel de

impacto.

Falhas de governanga, passivos
ocultos, garantias reais

Informalidade financeira
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Fase inicial: validagao de tese e fomento

Os primeiros estagios da jornada de financiamento caracterizam-se por alta incerteza e baixa
estrutura institucional. O capital inicial € predominantemente nao reembolsavel, vindo de filantropia,
doagdes ou grants, com o foco na redugao do risco tecnologico e na comprovagao da viabilidade
técnica da tese. A evolugao natural para o fomento (via FINEP, BNDES e fundos setoriais, por exemplo)
exige que o negocio avance do piloto técnico a validagao do modelo de negdcio, demonstrando que
a solucgao é repetivel em escala piloto. Neste ponto, o requisito de readiness é a formalizacao minima
(CNPJ ativo, escopo produtivo definido e governancga basica), separando um projeto técnico de uma

organizagao empresarial emergente.

Fase intermediaria: tracao de mercado e disciplina financeira

O estagio intermediario marca a transigao para o capital de risco e divida inicial. O investidor anjo e o
venture capital (VC) exigem que o negocio prove tracao de mercado (clientes reais, contratos pagos) e
comece a traduzir impacto em métrica econémica. O readiness aqui inclui: governanga transparente,
unit economics claros e, no caso do VC, contabilidade organizada mensalmente e planejamento
financeiro de 5 anos. Em paralelo, o crédito subsidiado (como Pronaf e ABC+, por exemplo) representa
o primeiro contato com o financiamento reembolsavel, demandando capacidade minima de gestao
financeira e regularidade fiscal, um filtro que expoe a contabilidade informal e a falta de gestao. A falha

em organizar a disciplina financeira impede o avanco para o capital estruturado.

Fase avancada: bancabilidade e securitizagao de fluxo

A prontidao do negocio se consolida no acesso ao crédito bancario tradicional e a mecanismos de
securitizagdo, como o CRA flexivel (garantias menos rigidas, como aval de produtores rurais) € o
FIDC estruturado. O crédito tradicional exige governanca societaria, balangos auditaveis e garantias
reais. Ja o CRA e o FIDC financiam o negodcio com base na qualidade do fluxo de recebiveis e
contratos sélidos. O Investment Readiness aqui se torna uma pré-condicao de transagao, demandando:
registro contabil dos recebiveis, compliance fiscal e, no caso das SbN, a integracao de indicadores ESG
para mitigagao de risco contratual. Nesses estagios, a falta de formalizagao e a desorganizagao

contabil inviabilizam a captagao.

Imagem: Pedro Janot (Unsplash)
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Fase institucional: padroes globais e capital de longo prazo

O topo da jornada, que inclui o acesso a linhas de financiamento subsidiadas, tal como Fundo Clima, e
a bancos multilaterais e de desenvolvimento (como IFC e BID), exige a prontidao institucional
maxima. Bancos multilaterais avaliam a capacidade da empresa de operar em conformidade com
padrdes internacionais de risco e sustentabilidade (/IFC Performance Standards), demandando
governanca institucional, demonstra¢gdes auditadas (IFRS) e mitigagao de riscos (juridicos, sociais e
fundiarios). Nesses niveis, o capital ndo financia promessas, mas sim operagdes com risco controlado e
tese de transformacao escalavel, reforcando que readiness nao € apenas preparacao para captagao,
mas preparagao para escala e permanéncia no mercado. Nessa fase entra ainda a possibilidade de
Oferta Publica Inicial (Initial Public Offering - IPO), quando uma empresa privada vende suas agdes ao
publico pela primeira vez. No entanto, poucos negocios de SbN estdo maduros o suficiente para se

enquadrarem nessa categoria.

Destacamos consideragdes sobre o Fundo Clima, pois € um instrumento almejado por quase
todos os empreendedores de SbN com quem tivemos contato. Sua oferta de custo de capital

bastante reduzido e prazos longos de pagamento o tornam uma solugao muito atrativa. Modelos

de SbN muitas vezes sao estruturados com custo de capital dependente do Fundo Clima. No

entanto, dada a complexidade para se obter acesso, consideramos essencial detalhar os pontos

cruciais para a sua acesso.

O acesso a recursos do Fundo Clima € um passo decisivo rumo ao capital institucional de
impacto. Apesar de ter sido criado para atender justamente a negocios e iniciativas de impacto
ambiental positivo — como € o caso dos negocios de SbN -, o Fundo consegue direcionar capital
apenas para empreendimentos em SbN com alto nivel de Investment Readiness.
Diferentemente do credito rural ou CRA flexivel, o Fundo Clima nao tem como objetivo apenas
financiar, mas sim destravar setores inteiros, priorizando modelos com externalidades ambientais
positivas e transicao produtiva validada. Negocios inovadores de SbN, mesmo com anos de

operagao, frequentemente ndo conseguem acessar esse capital.

O desafio central € que o Fundo Clima nao avalia apenas impacto, mas sim bancabilidade.

Isso se traduz na exigéncia de elementos sofisticados, como a medicao e auditoria de impacto
climatico com baseline e projecdes verificaveis, a criagao de uma estrutura de mitigagao de risco
para atrair co-investidores privados (como capital subordinado) e a governanga financeira com

relatorios gerenciais recorrentes, eliminando a assimetria de informacgao. O capital esta disponivel
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quando ha capacidade comprovada de execucao, garantias sélidas, governanga corporativa e uma

tese de transformacgao escalavel. A falta desses requisitos institucionais — especialmente a
incapacidade de traduzir o impacto operacional em um risco financeiro mensuravel e auditavel -

impede que empresas operacionalmente fortes avancem neste degrau da escada de financiamento.

Instrumentos transversais durante a jornada de financiamento: os contratos
de off-take

Os contratos de off-take de produto (bioativos) e de carbono representam um marco crucial na jornada
de financiamento, pois o negocio deixa de ser financiado apenas com base em ativos e passa a ser
financiavel com base em fluxos futuros comprovaveis. Esses instrumentos reduzem o risco de
mercado, aumentam a previsibilidade de receita e criam a ponte necessaria entre a operagao e o
mercado financeiro. Além disso, contratos de off-take sao fundamentais para o destravamento de

garantias junto a instituicoes financeiras.

Em termos de investment readiness, o off-take € uma pre-condigao de bancabilidade: sem um contrato
estruturado, dificilmente um projeto avangara para mecanismos de divida sofisticada como FIDC, CRA
estruturado, project finance ou Fundo Clima. Além disso, pode ser oferecido para destravar garantias
exigidas pelos financiadores. A estruturacao exige a formalizagao dos contratos, uma curva de
entrega, prego base, mecanismos de ajuste e, idealmente, uma conta de garantias (escrow). A
fragilidade contratual, a auséncia de mecanismos de penalidade ou a falta de escrow sao gargalos
comuns que impedem a securitizagao de receita e limitam a capacidade do empreendimento de

antecipar capital para financiar a expansao operacional.
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Os negocios apoiados
pelo Advisory

Os 5 negocios apoiados pelo NIL durante o Programa de Advisory, apesar de estarem em diferentes
estagios de sua jornada de captacao, enfrentam desafios comuns ao ecossistema de inovagao em
SbN. Nesta se¢ao, apresentamos um panorama geral de cada um desses empreendimentos,
detalhando seu modelo de negdcios inovador, seus objetivos de captacao e, principalmente, as
principais lacunas identificadas pelo NIL que dificultam seu acesso a capital competitivo e sua

progressao na escada de financiamento?.

Radix

A Radix desenvolve arranjos de restauracao produtiva, transformando areas degradadas em ativos de
impacto positivo por meio de Sistemas Agroflorestais (SAFs) e silvicultura mista. Seu modelo de
plantio é biodiverso e sucessional, combinando espécies nativas e exoticas para regenerar o solo e
garantir um retorno econémico sustentavel. Com atuagdo em Iracema (Roraima), em cinco
propriedades, a Radix aproveita a alta luminosidade anual da regido e busca oferecer uma alternativa
rentavel e regenerativa diante da pressao do desmatamento amazonico. Suas receitas sao
diversificadas, incluindo produtos madeireiros e nao madeireiros, além de créditos de carbono (ARR)

de longo prazo.
Objetivos futuros e ambicao de impacto

A Radix esta em transigao estratégica, passando da fase piloto para um scale-up
institucional, com o objetivo de se consolidar como incorporadora de ativos florestais na
Amazonia. O Projeto Legacy, lancado em 2025, € o eixo da expansao, com foco na aquisicao
de terras, na recuperagao de pastagens degradadas e na remediagao de passivos
ambientais. A ambicao de impacto € expressiva: até 2050, a meta € restaurar 50 mil
hectares e sequestrar 24 milhdes de tCO.. A Fase 1 do projeto contempla 2.000 hectares de
recuperagao produtiva e 2.000 hectares de Reservas Legais, enquanto as metas para 2030
incluem a gestdo de 4.000 hectares restaurados ou preservados e a integracdo de mais de

50 familias, promovendo impacto socioambiental e econémico local.

2 Informagdes mais detalhadas sobre cada negocio podem ser encontradas nos blueprints individuais de Caapora,
Camocim, INOCAS, Radix e S.Oleum.



Transagdes Piloto Inovadoras | Empreender em SbN

18

Camocim

Objetivos de captacao

A jornada de financiamento do Projeto Legacy esta estruturada em blended finance, com
um volume total estimado de R$90 milhdes, cujo objetivo é viabilizar a implantacéo e
expansao do projeto, incluindo o plantio e restauracao de 2.000 hectares na fase inicial. O
financiamento via venda de participagao para investidores institucionais (equity), estimado
em R$20 milhdes, é crucial para destravar a captacao de divida de longo prazo. No médio e
longo prazo, a principal fonte de financiamento para os R$70 milhées necessarios para
consolidar a expansao do negocio € o Fundo Clima (BNDES), com caréncia de ate oito anos

e prazo total para pagamento de 20 a 25 anos.

Desafios no acesso ao financiamento

A Radix enfrenta desafios estruturais significativos para acessar capital de longo prazo em
escala, devido a percepgao do setor de restauragao como de alto risco pelo sistema
financeiro. O principal obstaculo € o descasamento temporal, ja que a receita madeireira so
se inicia apos cerca de 20 anos, o que exige capital paciente. Essa percepgao e reforgada
pela auséncia de um historico setorial consolidado e pela aversao de parte dos
investidores a projetos com objetivos ambiciosos. Apesar de 80% das garantias da Radix
estarem em ativos florestais e imoveis, o valor do ativo ambiental nao € plenamente
reconhecido como colateral pelas instituicdes tradicionais. O acesso a credito subsidiado e
limitado, e o custo de capital € elevado, com investidores de equity exigindo retornos entre

20% e 25% ao ano, o que torna o financiamento de longo prazo desafiador.

A Camocim esta localizada em Domingos Martins (ES), operando na regiao montanhosa de Pedra
Azul, a 1200 metros de altitude, onde o microclima favorece a producao de cafés especiais. O
modelo de negdcios € inovador, pois aposta na agricultura regenerativa para aliar a producado de
cafés especiais, organicos e biodinamicos a conservagao da biodiversidade. Em suas fazendas sao
cultivados mais de 450 mil pés de café em 70 hectares manejados em sistemas agroflorestais (SAF),
onde o café cresce sob a sombra de arvores nativas. Embora o Jacu Bird Coffee seja o produto de
maior margem e notoriedade internacional, ele representa menos de 2% da receita; o grupo gera a
maior parte do faturamento com outras marcas, voltadas para um mercado disposto a pagar precos
premium pela sustentabilidade. A Camocim possui certificagdes importantes, incluindo a

Regenerative Organic Certified®.
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Objetivos futuros e ambigao de impacto

O Projeto CaféBio € o pilar estratégico da Camocim para ampliar seu impacto e expandir o
modelo regenerativo. O projeto tem como objetivo estruturar o apoio técnico e comercial a
mais de 100 cafeicultores de base familiar, num total de mais de 1000 hectares, para
promover a transicao destas propriedades para o modelo agroflorestal regenerativo. Esta
estratégia permite a expansao sem necessidade de adquirir novas terras, o que € essencial
tendo em conta a valorizagao imobiliaria na regido de Pedra Azul. A Camocim aplicara o seu
know-how nessas propriedades e comercializara a produgao dos parceiros sob a propria
marca. O impacto pretendido pelo CaféBio inclui o aumento da receita por hectare em pelo
menos 50%, bem como a melhoria da qualidade de vida, a diminuicdo da migragao rural-
urbana, a redugao da pegada de carbono e a preservacao dos recursos hidricos por meio

da nao utilizagao de agrotoxicos.

Objetivos de captacao

Ajornada de financiamento da Camocim segue uma estratégia hibrida (blended finance),
combinando diferentes fontes de capital para mitigar riscos e reduzir o alto custo da divida
atual (20% a.a.). Na Fase 1 (2025-2026), prevé-se captar R$8 milhdes, sendo R$5 milhdes em
capital filantropico para assisténcia técnica e R$3 milhdes via BANDES para implantagdo de
sistemas agroflorestais. Na Fase 2 (2026-2029), a meta € levantar R$12 milhdes para
superar o hiato de fluxo de caixa, utilizando instrumentos como CRA Verde e crowdlending
ESG. Por fim, na Fase 3 (2030 em diante), o foco sera a consolidacao corporativa e o acesso

a fundos estruturados, como Equity Imobiliario/Fll Verde, FIDC e a criagao da SPE CaféBio.

Desafios no acesso ao financiamento

A Camocim enfrenta desafios estruturais e financeiros que limitam o acesso a crédito de
longo prazo em condigdes favoraveis. A operagao distribuida entre trés CNPJs demanda
uma reestruturagao societaria para maior eficiéncia e transparéncia. A integracao de ativos
operacionais que hoje estdo no nome do socio ao balango da empresa também sera um
passo importante para profissionalizagao da gestao. O NIL recomendou a criagao de uma

holding familiar e a incorporagao dos ativos produtivos.

Imagem: Benjamin DeYoung (Unsplash)
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Caapora

A Caapora implementou um modelo de negocios inovador focado no desenvolvimento de pecuaria
responsavel e producao de proteina animal de baixo carbono, através da recuperagcao de vastas
areas de pastagens degradadas por meio da adogao dos sistemas de Integragao Lavoura-Pecuaria-
Floresta (ILPF) ou Integragao Pecuaria-Floresta (IPF). O modelo se sustenta em contratos de
arrendamento de longo prazo (10 a 12 anos), 0 que proporciona um custo operacional
significativamente menor que a compra de terras, permitindo o investimento na transformagao

radical e integral dos solos com o uso de tecnologias de precisao para otimizar a lotagao animal.

Além da pecuaria sustentavel, o modelo incorpora a silvicultura, com o plantio de espécies
madeireiras nativas para geracao de receita adicional de médio a longo prazo e sequestro de
carbono. Atualmente, a empresa gere aproximadamente 17.826 hectares em seis fazendas, com
planos de expansao estrategicos concentrados no Norte do Tocantins (bioma Amazoénia-Cerrado),

devido ao seu potencial de crescimento e proximidade de polos frigorificos.

Objetivos futuros e ambicao de impacto

A Caapora estabeleceu uma visao de futuro ambiciosa, focada em acelerar as operagdes
para alcangar 50.000 hectares sob manejo regenerativo € 40.000 cabegas de gado até
2030. A empresa busca demonstrar a superioridade dos sistemas de ILPF e IPF em termos
de indicadores produtivos e beneficios socioambientais. O modelo Caapora demonstra alta
eficiéncia, atingindo um Ganho Médio Diario (GMD) de 600 gramas, reduzindo o ciclo
completo do gado para apenas 24 meses (metade do tempo convencional). Isso resulta em
um aumento de produtividade por area de até seis vezes, saltando de 3,7 para 22,5 arrobas
por hectare ao ano. A intensificacao sustentavel defendida pela empresa projeta uma
reducao de 55% na intensidade das emissoes de CO- equivalente por quilo de carcaga,
considerando o sequestro de carbono no solo, e visa incluir pequenos produtores na sua

cadeia de valor.

Objetivos de captacao

A Caapora estruturou sua estratégia de captagao de recursos em duas fases temporais.
Para o curto e médio prazo (2025-2027), a meta € captar R$40 milhdes. Esse valor sera
usado para expandir o financiamento e implementar os sistemas ILPF/IPF, com foco
imediato em capital de giro (OPEX) para a compra de gado e aceleragao do faturamento
em fazendas ja infraestruturadas. No longo prazo (a partir de 2028), o objetivo & captar
R$100 milhdes. Esta fase financiara o escalonamento da produgdo em mais 25.000

hectares, a expansao para novos biomas e a monetizagdo de creditos de carbono
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verificados. Os instrumentos financeiros previstos incluem CRA (Certificado de Recebiveis
do Agronegocio) e FIDCs, lastreados em ativos ambientais e contratos de off-take de

carbono de longo prazo.

Desafios no acesso ao financiamento

O principal desafio estrutural da Caapora no acesso ao capital € a auséncia de garantias
tradicionais, como a propriedade da terra, ja que a empresa opera com contratos de
arrendamento de longo prazo. Esta limitagao inviabiliza o crédito rural e cria um problema
crénico na captagao de recursos para OPEX, essenciais para a aquisicao de gado e
ocupacao das areas recuperadas. A dificuldade se estende ao propor garantias
alternativas, como o proprio gado, ou recursos de alta liquidez. O uso de gado como
garantia esbarra na baixa receptividade e falta de pratica dos gerentes bancarios, que, por
desconhecimento dos modelos inovadores (ILPF/IPF), demonstram preferéncia por nao
assumir o risco. Ha, ainda, resisténcia no ecossistema bancario a instrumentos financeiros

criativos, mesmo com fontes de alta liquidez como CDB:s filantropicos.

A S.Oleum atua no setor de producao de matérias-primas sustentaveis e com intensidade de
carbono negativa, utilizando sistemas agroflorestais regenerativos de larga escala na cadeia
produtiva de macauba. Seu modelo de negocios integra agroflorestas com clusters bioindustriais
baseados em economia circular. O principal diferencial reside na S.Oleum RDS (Pesquisa,
Desenvolvimento e Mudas), criada em 2006, focada na domesticagao e no aprimoramento genético
da macauba usando ciéncia e tecnologia de ponta. A empresa esta estrategicamente localizada em
Joao Pinheiro, no noroeste de Minas Gerais, uma regiao caracterizada por vastas pastagens

degradadas e onde a macauba apresenta grande capacidade de adaptacao e alta produtividade.

Objetivos futuros e ambicao de impacto

Os objetivos de expansao da S.Oleum concentram-se na consolidagao da S.Oleum RDS,
fortalecendo a producgao regenerativa de sementes de alta produtividade para atender aos
mercados nacional e internacional. Os investimentos serao direcionados a ampliagdo de
viveiros, automacao agricola e implantagao de uma planta industrial para extragao e refino
de éleo vegetal, além da producao de etanol celuldsico, biochar e bio-6leo. O impacto
socioambiental é expressivo: o projeto pretende recuperar areas degradadas e integrar

1.000 familias agricultoras em até 45 mil hectares, em parceria com a prefeitura de Joao
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Pinheiro (MG), reduzindo pela metade o custo de implementagdo e ampliando a geragao
de renda local. O modelo financeiro prevé receitas superiores a R$1,1 bilhao até 2059,

consolidando a empresa como referéncia em bioeconomia regenerativa.

Objetivos de captacao

O plano de captacdo de recursos da S.Oleum prevé a mobilizacdo de até R$90 milhdes até
2027 para sustentar seu crescimento e consolidar o modelo agroindustrial regenerativo. No
curto prazo, a meta ¢ captar entre R$40 e R$60 milhdes para refinanciar dividas, manter
operagodes essenciais e assegurar solvéncia durante o periodo de caréncia. No medio prazo
(2026-2027), a empresa busca entre R$30 e R$40 milhdes para implantar viveiros de
sementes, estruturas agroindustriais e logistica do cluster, em sinergia com o programa de
PD&I da Petrobras. Ja no longo prazo (a partir de 2028), a inteng&o € captar entre R$400 e
R$500 milhdes para expandir areas produtivas, adquirir terras e monetizar

internacionalmente sua propriedade intelectual.

Desafios no acesso ao financiamento

Os desafios de acesso a capital da S.Oleum estao fortemente associados a fatores
sistémicos do mercado da macauba, que se encontra ainda em fase de estruturacao, e a
baixa familiaridade e capacitagao dos investidores e financiadores para compreenderem o
potencial e o modelo de negocio desta cultura de longo ciclo produtivo. Apesar de
acumular 17 anos de P&D em melhoramento genético, a empresa historicamente manteve
pouca interacao com investidores de impacto e clima, ecossistema ainda a ser explorado
em sua estratégia de captacao. A auséncia de receitas até 2028 e o longo periodo de
maturagao da macauba demandam mecanismos financeiros inovadores e capital paciente,

pois o avanco do projeto ndao pode depender apenas da logica tradicional de mercado.

A INOCAS é pioneira na cadeia produtiva da macauba desde 2011, com um modelo de negocios
verticalizado, que integra pesquisa e desenvolvimento, germinagao de sementes, producao e
comercializagao de oleos, subprodutos e créditos de carbono. A empresa oferece uma alternativa
sustentavel aos oleos de soja e palma, cultivando macauba em sistemas agrossilvipastoris (SAF) e
ILPF e atuando na recuperagao de pastagens degradadas. Para gerar fluxo de caixa antecipado,
adota o consorcio com culturas de ciclo curto - como mandioca, milho e feijao - até o quarto ano,

visto que a palmeira s6 comeca a produzir frutos relevantes a partir do 5° ano.
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Objetivos futuros e ambicao de impacto

O Polo Amazdnico da INOCAS, localizado em Tracuateua (PA), € o nucleo da estratégia
de expansao da empresa, com meta de atingir 20.000 hectares sob gestao até 2030. A
consolidacao desse crescimento inclui a construcao de uma industria de extracao de
6leo e um laboratoério de qualidade, previstos para inauguragdo em 2028, quando se
inicia a producao comercial. O modelo utiliza a macauba em sistemas ILPF para
restaurar pastagens degradadas, regenerar o solo e melhorar o balango de carbono,
com sequestro medio de 11 tCO2/ha/ano. O impacto social € igualmente relevante: o
projeto gera empregos formais e integra agricultores familiares, sendo o maior

empregador formal de Tracuateua.

Objetivos de captacao

O principal desafio estrategico da INOCAS € estruturar uma plataforma de financiamento
hibrida, combinando capital paciente, divida verde e mecanismos de blended finance. Esse
capital € essencial para cobrir o periodo de caréncia entre 2025 e 2030, quando o fluxo de
caixa ainda sera negativo devido aos altos investimentos iniciais. O equity tem papel central
e de longo prazo, financiando a implantacao dos sistemas agroflorestais, sustentando o
ciclo de maturagao da macauba e servindo de base para a alavancagem de novos
instrumentos financeiros. No curto e médio prazo, a empresa busca contratos de off-take
de produtos e venda antecipada de créditos de carbono para gerar receitas e reduzir riscos
- os créditos de carbono (VCUs), formalmente registrados junto a Verra, poderao ser

utilizados como colateral para financiamento.

Desafios no acesso ao financiamento

O principal obstaculo da INOCAS para acessar financiamento de longo prazo e em escala
esta relacionado a barreiras estruturais e de percepgao do mercado ao modelo de negdcio
da macauba. O alto risco percebido decorre da auséncia de histérico consolidado da
cultura da macauba, que requer capital paciente devido a maturacao econémica apenas a
partir do quinto ano. Além disso, ha falta de garantias estruturadas, pois o ativo bioldgico
da macauba ainda nao € reconhecido como colateral bancario. Diante disso, a empresa
depende de garantias reputacionais para atrair investidores. Outro desafio € a auséncia de
contratos de off-take de carbono de longo prazo, o que e limita a capacidade de

securitizagao e de financiamento da expansao.
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Superando as lacunas de
financiamento: as solucoes
propostas pelo Advisory do NIL

Com o objetivo de preencher as lacunas de investment readiness identificadas nos cinco negocios, o
NIL dedicou-se a fornecer insumos praticos e estratégicos para que cada empreendimento se
aproximasse de seus objetivos de captagao. O foco do trabalho nao foi apenas o diagndstico, mas sim
aremodelagem estratégica e financeira dos negdcios, incluindo o desenho de instrumentos
financeiros inovadores desenvolvidos especificamente para cada caso. Essas solugdes foram
concebidas para viabilizar a captacao €, ao mesmo tempo, reduzir os riscos percebidos pelos
investidores e financiadores, alinhando a forga operacional dos negodcios de SbN as exigéncias de

compliance e transparéncia do sistema financeiro.

Esta secao consolida, de forma objetiva, as barreiras concretas que limitam o acesso a capital

competitivo por parte dos negécios apoiados pelo Advisory, como a auséncia de garantias e a

percepcao de risco elevado por parte dos financiadores, devido ao longo periodo necessario para o

retorno financeiro do modelo de negocios.

A tabela a seguir apresenta uma visao geral dos desafios de captagao de cada empreendimento e
os instrumentos financeiros inovadores que foram desenhados e propostos pelo NIL, demonstrando
o alinhamento da inovacao financeira com as necessidades de estruturagao e mitigagao de risco

do mercado.

Imagem: Vicente Ramos (Unsplash)
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Tabela 3: Os desafios de captacao dos negdécios e os mecanismos de financiamento

propostos pelo NIL

NEGOCIO

Camocim

Caapora

S.Oleum

OBJETIVO DE
CAPTAGAO (R$)

Curto/meédio prazo:
R$20mi

Longo prazo:
R$70mi

Curto/meédio prazo:
R$15mi

Longo prazo:
R$50mi

Curto/meédio prazo:
R$40mi

Longo prazo:
R$100mi

Curto prazo:
R$40-60mi
Médio prazo:
R$30-40mi
Longo prazo:
R$400-500mi

DESAFIOS NO ACESSO
A RECURSOS

Dificuldade no acesso ao
Fundo Clima em funcao da
auséncia de garantias e
dificuldade na captagao junto a
investidores em funcao do
longo periodo para retorno
financeiro do modelo de
negocios (percepgao de risco
elevado pelo financiador)

A Camocin se langa ao desafio
de um novo projeto, o Cafe Bio,
com produgao de café
regenerativo de base
comunitaria. A empresa
desconhecia mecanismos
financeiros inovadores para
fases iniciais e estava
distanciada do ecossistema de
investimento de impacto

Dificuldade no acesso a capital
de giro para financiar a
operagao pela auséncia de
garantias aceitas pelos
financiadores, mesmo tendo
alta liquidez (gado) ou mesmo
via garantias reais (carta fianga
proveniente de recurso
filantropico)

Por ja estar em fase de
performance financeira, os
maiores desafios encontram-se
na reducao de percepcao de
risco do financiador.

Desconhecimento de
mecanismos financeiros
inovadores, distanciamento do
ecossistema de investimento
de impacto e dificuldade na
captacao junto a investidores
em funcao do longo periodo
para retorno financeiro do
modelo de negocios
(percepgao de risco elevado
pelo financiador).

A S.Oleum demonstra dominio
cientifico para domesticacao da
macauba (maior gargalo atual
do setor), sendo um pilar central
da atratividade da empresa.

ESTRUTURA DE FINANCIAMENTO
PROPOSTA PELO NIL

Rota de captagao composta por equity,
divida (via Fundo Clima) e um mecanismo
blended para destravar as garantias
exigidas pelo Fundo Clima. O mecanismo
blended € composto por recursos
filantropicos, carta fianca e contratos de
off-take de carbono.

Desenho de um mecanismo de blended
finance composto por capital de fomento
(Programa Reflorestar BANDES), capital
filantropico (para fornecer assisténcia
tecnica), financiamento subsidiado
(Funcafé), mecanismo de divida (CRA verde)
e plataforma de financiamento coletivo.

Acesso a linhas de financiamento por meio
de mecanismos de garantia: utilizando
estoque de gado

Acesso a linhas de financiamento tradicional
de menor custo (com menor uso de
garantias reais)

A Caapora, durante o periodo de advisory
avancou em negociacoes de linhas de
financiamento exigindo menor quantidade
de garantias, 0 que mostra ja evolugao na
percepgao de risco dos financiadores
durante o periodo. Também avangou em
rodadas de negociagao para equity,
contando com o suporte da equipe do NIL.

Foco na captagao via equity e maior
conexao com investidores de impacto.

Foco da operagao na semente (controle
genético e clonagem) e mudas por meio da
S.Oleum RDS.

Avango no desenho de novo modelo
operacional para expansao da produgao em
base comunitaria, gerando renda para
pequenos produtores que, atualmente
possuem apenas a produgao de leite como
atividade econémica. O modelo pode
reconfigurar a dindmica econémica da
regido e, ao mesmo tempo, reduzir custos
de produgao da macauba.
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NEGOCIO OBJETIVO DE

CAPTACAO (R$)

INOCAS

DESAFIOS NO ACESSO
A RECURSOS

Dificuldade na captagao junto a
investidores em funcao do
longo periodo para retorno
financeiro do modelo de
negocios (percepgao de risco

elevado pelo financiador)

A Inocas demonstra pleno
dominio das condicoes de
plantio e cultivo da macauba,
sendo um pilar central da
atratividade da empresa.

ESTRUTURA DE FINANCIAMENTO
PROPOSTA PELO NIL

A S.Oleum avancou, durante o periodo do
advisory, em negociagdes com bancos
multilaterais internacionais.

Composicao de financiamento
considerando captagao via equity na
INOCAS Amazdnia

Celebracao de contratos de off-take de
carbono (VCUs) ou de produtos. Contratos
de off-take de produto visam acordos com
prego premium pela integridade do projeto
(in settng).

Avanco no financiamento por meio de
capital de fomento (FINEP; clausula de
investimento em PD&I da ANP)

A INOCAS esta revisitando seu plano de captacao, por isso os valores nao estao disponiveis para

divulgagao no momento.

elaborado pelos autores (2025)

Imagem: Macauba (Fonte: AdobeStock)
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Posicionamento das empresas em suas atuais rotas de captagao

As estruturas financeiras sugeridas, somadas as recomendagdes estratégicas e novas frentes abertas
pelos préprios empreendedores, colocam cada uma das empresas em nova rota de captagéo. E
relevante notar que o sucesso dos avancos do NIL é fruto de esforgo conjunto com os

empreendedores e outros parceiros estratégicos.

Figura 3: Os marcos de acesso a capital e os requisitos de investment readiness

FIDC

Financiamento via Banco Multilateral

Linhas Subsidiadas (ex. Fundo Clima)

Certificado de Recebiveis do Agronegaocio (CRA)

<l
caporx

Instrumento/Veiculo

Linha de crédito tradicional

CRA Flexivel (sem garantia real) WLTANLE

Linha de Crédito Subsidiado para Pequenos Produtores

q ceccese
Plataforma de financiamento coletivo camocim

‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘ (Venture Capital)

Mutuo C

Fomento (FINEP / Setorial) /1, INOCAS

Off take produto (4

Off take de carbono radix i,

Maturidade da Empresa / Projeto

Fonte: elaborado pelos autores (2025)

Imagem: Plantio 2 anos (Radix)
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Mapa de Riscos

O Mapa de Riscos € uma ferramenta estratégica desenvolvida pelo Advisory do NIL, com o objetivo de
estabelecer uma metodologia robusta para mensurar a exposicao ao risco dos negocios de SbN. Essa
metodologia avalia o risco de cada operagao de acordo com a severidade do impacto potencial e a
probabilidade de o risco se concretizar, em cinco dimensdes cruciais: Riscos Ecologicos e Territoriais,
Riscos Socioeconémicos, Riscos Econdomicos e de Mercado, Riscos Operacionais e de Gestao e Riscos
Financeiros. A representacao grafica desses dados em um mapa comparativo (Figura 2) fornece uma
visao da exposicao ao risco de cada empreendimento, sendo um instrumento essencial para que os

negocios de SbN avangem em sua jornada de maturidade e bancabilidade.

Mais do que apenas identificar vulnerabilidades, o grande valor do mapa de riscos reside na definigao
de mecanismos de mitigagao para cada risco mapeado. Ao demonstrar o conhecimento profundo dos
negocios em relacao aos desafios a que estao expostos e o seu comprometimento formal em mitiga-
los, o mapeamento dos riscos traz uma maior seguranga ao investidor e auxilia na precificagao do
ativo. Essa transparéncia e proatividade sao fundamentais para o capital institucional, pois
transformam riscos latentes em cenarios controlaveis. A gestao ativa de riscos torna-se, assim, um
componente estratégico que aumenta a credibilidade e a confianga em negocios inovadores em SbN,

facilitando a tomada de decisao por financiadores e investidores.

Imagem: Produgao de café (Fonte: Camocim)
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Figura 3: Visdo consolidada dos riscos mapeados para os 5 hegocios

Riscos ecoldgicos Riscos Riscos econémicos Riscos operacionais Riscos

e territoriais socioeconémicos e de mercado e de gestao financeiros

Probabilidade
Severidade

CAAPORA

Probabilidade
Severidade

CAMOCIM

Probabilidade
Severidade

INOCAS

Probabilidade
Severidade

Probabilidade
Severidade

S.OLEUM

Fonte: elaborado pelos autores (2025)

Os mapas de riscos elaborados para cada negocio, bem como a metodologia utilizada e a definicao
de cada componente de mitigagao dos riscos identificados, podem ser acessados nos blueprints

individuais de Radix, Camocin, Caapora, S.Oleum e Inocas.

Imagem: Leticia Fracalossi (Unsplash)
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Conclusoes

A jornada do NIL junto aos 5 negocios trouxe aprendizados fundamentais para o entendimento a
respeito das barreiras que ainda impedem que as Solugoes Baseadas na Natureza sejam mais
conhecidas e mais celebradas pelo seu potencial de resiliéncia e de contribuigao as estrategias

nacionais de mitigacao ou de adaptacao aos efeitos das mudancas climaticas.

Empreendedores em SbN lidam com problemas estruturais nos setores e nos territorios em que
atuam e a partir dos quais criam solucdes inovadoras. No entanto, esses empreendedores deparam-
se tambem com barreiras por vezes intransponiveis no acesso ao capital que buscam para

implementar essas solugoes.

Isso da-se especialmente porque, frequentemente, as “lentes” sob as quais seus modelos de
negocios sdo avaliados ndo compreendem a separagao entre o que sao as eventuais lacunas do
modelo do negocio (solucionaveis no curto prazo) e o que sao os problemas estruturais que precisam
do enfrentamento comum e de longo prazo a partir de aliangas entre o ecossistema financeiro e o

ecossistema de SbN.
Dentre esses diversos aprendizados, destacamos aspectos que precisam ser observados:
A capacitacao dos atores em mecanismos garantidores e blended finance

A combinagao de capitais filantropicos com instrumentos de divida mostrou-se como um
arranjo estratégico para destravar recursos financeiros para os negocios de SbN. No
entanto, essa € uma pratica ainda pouco explorada, em boa parte por conta do mindset do
sistema financeiro e dos investidores, mais habituados a operar de forma tradicional em
suas analises de risco e de investimento. Ha uma enorme relevancia em se desenvolver
mais atores que possam pensar nos multiplos mandatos entre instituicoes filantropicas,
bancos multilaterais, grupos empresariais e gestoras de recursos, a partir do

entendimento do perfil e dos modelos de negdcios de SbN.
A relevancia do feedback para os empreendedores

Em uma jornada de captagao, o feedback do investidor € fundamental para que o

empreendedor compreenda as razdes do seu insucesso naquele momento, de forma a



Transagdes Piloto Inovadoras | Empreender em SbN

31

permitir que ele possa reestruturar a estratégia de captagao ou, até mesmo, o seu projeto.
Um ponto identificado pelo Advisory do NIL foi o de que, em muitos casos, o
empreendedor fica sem respostas. Maior transparéncia sobre a percepgao de risco por
parte dos investidores e financiadores podera acelerar ajustes de rota dos

empreendedores e dinamizar o setor de SbN como um todo.

A importancia de uma facility de preparacao de projetos

Cada negocio tem uma curva de maturidade propria, fruto de um conjunto de fatores que
dizem respeito a especificidades tais como: o segmento e local no qual atua, a visao do
empreendedor e as capacidades técnicas da equipe, entre outras. No entanto, € possivel
observar que ha uma mesma jornada que todos os hegocios de SbN percorrem, que vai

de uma base com capital proprio ou filantropico até o topo da jornada.

Para acelerar e qualificar essa jornada, que chamamos de investment readiness, a criagao
de uma facility de preparagao para os empreendedores se capacitarem em temas como
niveis de governanga, identificacdo de garantias, compliance, gestao de risco e
profissionalizagao da gestao (entre outros) apresenta-se como uma contribuigao

estratégica para o desenvolvimento qualitativo e quantitativo de SbN.

A coalizao por modelo de negocio

Ha uma intersecao natural, porém nem sempre obvia, entre modelos de negocios que
operam solugoes diferentes dentro de um mesmo setor, como, por exemplo,
biocombustiveis ou arranjos agroflorestais. Trazer clareza sobre as oportunidades de cada
modelo de negocio do ponto de vista setorial e identificar sinergias que possam produzir
impactos positivos nas principais métricas de sucesso (ex: custos de implantagao,
produtividade, geracao de renda, entre outros), beneficiara o crescimento do negécio e do

setor de SbN.

Certificacoes de projetos de carbono e padronizacao de contratos de off-take

Assegurar a qualidade dos registros de certificacoes de projetos de carbono € um ponto
importante para facilitar a tomada de decisao dos investidores de SbN. De forma
igualmente relevante, € preciso propor a padronizacao de contratos de off-take, de forma
a permitir uma maior transparéncia para os desenvolvedores sobre os principais requisitos
que importam aos compradores. Nesse sentido, a analise de projetos publicos, como a da
Verra, pode ajudar a balizar esse dialogo inicial entre compradores e desenvolvedores.

Programas como o Pro Floresta também podem ser fortes aliados nesse debate.
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Mapa de riscos e precificacao

Por fim, ressaltamos a importancia da continuidade dos esforgos na educagao do
ecossistema financeiro e de SbN, nos aprendizados que o mapeamento de riscos
territoriais e a consequente produgao do Mapa de Riscos do negocio pode oferecer, tanto
na precificagao dos seus ativos e dos projetos, quanto na interlocucdo com potenciais

investidores e parceiros.

Trata-se de um instrumento fundamental para equilibrar as diferentes visdes desses
atores, tanto por promover, para investidores, uma pragmatica convergéncia de critérios
de analise a partir de suas teses de investimento, quanto por demonstrar que o
empreendedor esta pronto para responder sobre os riscos e sobre as estratégias de

mitigagao.

Adicionalmente, o debate sobre o mapa de risco podera ser ampliado com a introdugao
de novos produtos ao ecossistema de solugdes baseadas na natureza, tais como seguros

florestais. Produtos de seguro podem reduzir significativamente o risco das operagoes.

A natureza nao € um cenario onde a vida acontece.
Ela é a propria vida acontecendo.
Ailton Krenak

A natureza esta no centro da saude e prosperidade do nosso planeta. No Nature
Investment Lab, acreditamos que as solucoes para os desafios globais como as mudancas
climaticas, a perda de biodiversidade e a geragao de renda residem em respostas

inovadoras que nutram e protejam nossos ecossistemas naturais.

Solugdes Baseadas na Natureza sao um dos caminhos mais promissores e
transformadores para responder a esses desafios. Cada um dos cinco negocios ao abrigo
do NIL evoluiu ao longo do Programa de Advisory e demonstrou como é possivel avancar
nesse caminho, com licdes que agora precisam ser expandidas para todo o ecossistema

financeiro e de SbN.

E preciso caminhar juntos, viabilizando apoios, parcerias, sistemas e instrumentos
financeiros inovadores com a mesma coragem e resiliéncia desses empreendedores que
escolhem fazer da natureza a melhor aliada da sua prosperidade, do desenvolvimento de

nossas sociedades e da saude do nosso planeta.
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