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Introducao

Em termos climaticos, o efeito estufa é um fenébmeno natural que contribui para a
manutencado do nivel médio de temperatura na superficie de um planeta com atmosfera.

Na Terra, 30% da radiacao solar é retornada diretamente ao espaco; 20% é absorvido pela
atmosfera e um pouco mais de 50% é absorvido pela crosta do planeta e pelos oceanos.
Parte dessa radiacdo que voltaria ao espaco é retida pelos gases de efeito estufa (GEE) na
atmosfera e depois enviada de volta a Terra, aquecendo-a.

Os gases de efeito estufa naturalmente presentes na atmosfera sdo principalmente: o
vapor d’agua, o Diéxido de carbono (CO3), 0 0z6nio, o metano e o dxido nitroso. O CO,
equivale a pouco mais de 80% de todas as emissdes de gases de efeito estufa e, por esta
razao, o foco das atencdes no combate a mudanca climatica recai sobre ele, embora um
gas como o metano seja cerca de 28 vezes mais potente que o CO; na retencao do calor.

Desde o inicio da era industrial, o crescente uso de combustiveis fosseis (carvao, petréleo
etc.) e gas natural resultou em emissGes adicionais de gases de efeito estufa em larga escala
(conforme mostra o gréfico abaixo), intensificando o problema do aquecimento.
Paralelamente, o desmatamento e a pecudria também contribuiram para aumentar a
concentracdo de GEE na atmosfera.
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O aumento dos gases de efeito estufa de origem antropogénica (relacionados a atividade
humana) ndo € a Unica causa para a elevacdo das emissdes, embora seja inegdvel que tenha
ocorrido e, consequentemente, as atividades humanas tém contribuido para o fenédmeno
do aquecimento global em andamento.

Portanto, define-se como “mudanca climatica” o fendmeno global de transformacdo do
clima causado especialmente pelas atividades humanas.
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O desequilibrio do clima da Terra ameaca a sustentabilidade dos ecossistemas do planeta,
bem como a estabilidade da economia global, relagdes politicas e sociais e, até mesmo, o
futuro da humanidade no longuissimo prazo.

Desta forma, é bastante provavel que as empresas sejam afetadas pelas mudancas
climaticas e por isso precisam estar cientes dos riscos que podem enfrentar, além de, é
claro, terem a responsabilidade social coletiva de minimizarem ou anularem um efeito
devastador ao planeta.

Nesta jornada, a FAMA Investimentos tem se posicionado através de engajamentos
publicos, pressionando autoridades a tomarem atitudes em relacdo a questdo climatica, e
privados onde discute com as companhias investidas a necessidade de realizarem seus
inventarios de emissao de GEE, trabalharem para a continua reducao das emissdes bem
como os compromissos de neutralizacdo das emissdes, seja através da atividade de
reflorestamento ou da compra de crédito de carbono de projetos florestais ja existentes.

A FAMA Investimentos tem, desde sua fundacdo, a filosofia de investir em empresas
socialmente responsaveis. Ndo é coincidéncia perceber que tais companhias também
tenham preocupacdes ambientais e sejam bastante responsdveis nesta frente.

Neste relatério apresentamos o perfil das emissdes das companhias investidas e realizamos
uma analise horizontal — ou seja, a evolucdo temporal das emissdes de GEE no portfdlio; e
vertical, comparando a pegada de carbono de nosso portfélio com diferentes benchmarks.

Para a coleta e compilacdo dos dados contamos com a colaboracdo da SITAWI, uma
renomada empresa de consultoria em negdcios e impacto.

A FAMA Investimentos neutraliza integralmente suas emissGes dos escopos 1, 2 e 3 desde
2018.

A FAMA Investimentos é signataria do UN-PRI desde 2011 e do CDP desde 2019.
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As Emissoes da FAMA Investimentos

As emissdes de CO, da FAMA Investimentos no ano de 2019 somaram 22 toneladas, em
linha com as 21 toneladas auferidas no ano anterior.

Para a neutralizacdo destas emissdes adquirimos e aposentamos créditos de carbono do
Projeto REDD+ Jari-Pard, que contribui para a conservac¢ao de 700 mil hectares de Floresta
Amazonica nativa e sua biodiversidade, projeto este que promove o desenvolvimento
socioecondmico local, verificadas através do selo Verified Carbon Standard (Verra).

Jari Valley
Projects

I Monitoring Area

Deforestation (PRODES, 2017)
Il States of Legal Amazon
B Projects’ Area
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Pegada de Carbono — Portfdlio FAMA Investimentos

Introducao

Para os que ndo estdo acostumados a analisar dados referentes a emissdao de CO,, as
métricas podem parecer confusas de inicio e, portanto, cabem alguns esclarecimentos
iniciais.

O “GHG Protocol” estabelece padrées para que as companhias reportem suas emissdes da
mesma forma e possam assim serem comparaveis. Para tanto, as emissdes de C02 estdao
divididas em trés categorias (escopos) cujas importancias variam conforme a atividade de
cada companhia.

O Escopo 1 reflete as emissdes feitas pelas atividades da prépria companhia, através de
suas plantas e ativos.

O Escopo 2 reflete as emissdes indiretas, relativas ao consumo de energia das empresas.

O Escopo 3 também trata de emissdes indiretas, que sdo provocadas pelas atividades da
companhia, mas nas quais a mesma ndo tem nenhuma ingeréncia, como, por exemplo, sua
cadeia de fornecimento.

Importante salientar que muitas vezes podemos ver empresas reportando aumento em
suas emissdes sem que isso se constitua numa ma noticia. Por exemplo, uma empresa que
hipoteticamente dobra sua producao de um ano para o outro, mas emite apenas 50% de
CO; a mais, terd reduzido a intensidade das emissdes, uma vez que estas cresceriam em
ritmo menor do que a producgdo. Por isso, e para tornar as analises mais comparaveis, a
métrica mais comum de acompanhamento da pegada de carbono é dividir o total de
emissdes de CO; por alguma métrica financeira (receita, capital investido, etc.) ou
operacional (toneladas, unidades, entre outros) de modo a tornar as analises evolutivas
possiveis.

Também é importante ressaltar que o inventario e reporte de emissdao de carbono é
efetuado com certa defasagem. Neste momento contamos com os dados completos até
2018 e nos comprometemos a enviar uma atualizacdo do relatério quando os dados de
2019 forem disponibilizados.
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Resultados Comparativos

Pegada de Carbono (tCO,/RS MM investido)
Portfélio FAMA x Ibovespa

300
250 S
o=
24,4 —o 2318
200 237,3
150
100
50 17,9
! 7,5
0 - — o/:0
2016 2017 2018

—e—FAMA —e—|bovespa

A pegada de carbono do portfélio da FAMA Investimentos em 2018 ficou em 7,6 toneladas
de CO; por milhdo de Reais investidos; ao passo que o indice Bovespa contava com 231,8
toneladas de CO, por milhdo investido. Ou seja, nossa pegada de carbono é 97% menor que
a do indice Bovespa, e tem se mantido muito inferior ao longo dos ultimos anos.

E importante ressaltar que em nosso portfélio, como dita a nossa politica de investimentos,
ndo consta nenhuma empresa que se enquadra entre os setores da economia que emitem
mais CO,, como por exemplo, os ligados a combustiveis fosseis.

Dado o nosso constante compromisso em investir em companhias socialmente
responsaveis, é também interessante comparar a pegada de carbono do nosso portfélio
com benchmarks que também levem este aspecto em consideracao.

Neste sentido apresentamos abaixo os dados de emissGes de nosso portfélio comparado
ao ISE, indice de Sustentabilidade Empresarial da B3, existente desde 2005.

Pegada de Carbono (tCO,/RS MM investido)
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Como era de se esperar, as empresas constituintes do ISE apresentam uma pegada
de carbono bem inferior a do indice Bovespa (cerca de 40% menor), mas ainda
assim nosso portfélio possui uma intensidade de emissdes 94% inferior a do ISE.

A B3, hd cerca de 10 anos, criou um indice de mercado chamado ICO2, ou indice de
Carbono Eficiente. Para a sua composicao, esse indicador leva em consideracdo o
grau de eficiéncia das emissGes de GEE; ou seja, € uma carteira de a¢des que, por
sua natureza, reune as companhias que melhor se relacionam com as questdes
climdticas dentre as empresas do IBrX50.

Pegada de Carbono (tCO,/RS MM investido)
Portfélio FAMA x 1CO2
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Ainda assim, nossos resultados sdo significativamente melhores. A pegada de carbono das
empresas do ICO2 é catorze vezes superior a das empresas nas quais investimos.
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Pegada de Carbono FAMA — uma analise mais realista

Os resultados apresentados anteriormente representam as emissdes brutas das empresas
em que nds investimos, ponderadas pela participacao detida no capital social em cada uma
das companhias.

No entanto, a real pegada de carbono do nosso portfdlio deveria considerar as emissdes
liquidas (e ndo as brutas) pois hda companhias investidas que possuem atividades de
reflorestamento que sequestram carbono da atmosfera. As andlises anteriores
consideraram os valores brutos das emissGes para fins de comparabilidade com os
benchmarks citados (Ibovespa, ISE e ICO2) ja que os dados divulgados para tais indicadores
sdo brutos e eventualmente também podem conter empresas que realizam alguma
absorcdo de GEE.

Apresentamos a seguir o cdlculo ajustado da pegada de carbono do nosso portfélio:

Pegada bruta de CO; 7,55
do portfélio relativa (tCO2 / RS mm investido)

Pegada bruta de CO; do portfélio (tCOe) 12.726

(-) Reabsorc¢do CO; ref participacdo na Duratex (tCOze) * (-) 9.959
(-) Reabsorg¢do CO; ref participagao na Klabin (tCO2e) (-) 89.629
Pegada liquida de CO2 do portfélio (tCOz) (86.862)

* - absorgdo da Duratex descontando emissées biogénicas

O portfdlio investido da FAMA Investimentos sequestrou 86.862 toneladas de

CO; equivalentes do meio ambiente no ano de 2018.
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Detalhamento das EmissdGes por Empresa

Seguem abaixo o detalhamento das emissdOes das empresas do portfélio da FAMA
Investimentos em 2018, j& ponderadas pela nossa participacdo em cada uma das
companbhias.

Empresa Emissdo bruta (-) Reabsorgdo Emissoes Liquidas
(tCO2ze) (tCOze) (tCOze)

B3 1,5 - 1,5
SulAmérica 22,8 - 22,8
RD 89,3 - 89,3
Lojas Americanas 94,7 - 94,7
Localiza 174,1 - 174,1
Fleury 176,5 - 176,5
Multiplan 258,5 - 258,5
MRV 267,4 - 267,4
M Dias Branco 1.802,1 - 1.802,1
Duratex 3.951,5 (9.959,0) (6.007,5)
Klabin 5.887,2 (89.629,0) (83.741,8)

TOTAL 12.725,7 (99.588,0) (86.862,3)

Observamos que a grande responsavel pela reabsor¢cdao de CO, dentre as empresas do
nosso portfélio é a Klabin, com mais de 80 mil toneladas de CO; equivalentes a nossa

participacdo no capital social da companhia.

Se, hipoteticamente, a Klabin ndo fizesse mais parte da carteira, ainda assim nosso portfélio
contaria com emissoes liquidas negativas, tendo em vista o programa de reflorestamento

da Duratex e suas reabsorgoes.
E, mesmo que ambas hipoteticamente fossem eliminadas da carteira das empresas

investidas, as emissdes do portfdlio seriam pouco, em sua soma, pouco relevantes,
especialmente em comparagdo com os diferentes benchmarks do mercado.
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Anadlise Horizontal: eficiéncia das empresas mantidas

Além da andlise do portfdlio investido pela FAMA Investimentos, é importante verificar a
atuacdo das empresas no que tange ao controle de suas emissdes brutas. Ou seja, as
companhias, independente dos seus esforcos em neutralizarem suas emissdes, precisam
estar engajadas em continuamente reduzirem suas emissoes.

Conforme salientamos no inicio deste relatdrio, é possivel que uma empresa esteja se
tornando mais eficiente na emissao de GEEs mas ao mesmo tempo aumente suas emissdes
brutas. Portanto, a melhor forma de verificar a evolucdao de eficiéncia é através da
intensidade, que pode ser apurada pela quantidade de CO, emitido por receita gerada. As
empresas que se mantiveram em nosso portfélio entre 2016 e 2018 e divulgaram seus
dados de emissoes, sdo:

2016 2017 2018 CAGR
Localiza 2,11 2,11 2,13 0,6%
Klabin 92,29 88,32 68,88 -13,6%
M Dias Branco 26,26 26,26 25,10 -2,2%
RD 1,60 1,60 1,60 0,0%
Multiplan 19,24 25,22 19,87 1,6%

Importante ressaltar que as métricas de intensidade consistem em um padrao global para
comparabilidade, mas apresentam vdrias limitacdes, especialmente em companhias cujo
preco de venda do produto é bastante variavel.

Ressalva feita, destacamos aqui o desempenho ambiental da Klabin, que reduziu a
intensidade de suas emissdes em 14% ao ano, e a M Dias Branco, que tem conseguido
reduzir as suas emissdes em 2% ao ano. Nao observamos nenhuma empresa com aumento
relevante na intensidade de emissdes.
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Disclosure de Informacgoes

As informagbes ambientais sdao voluntdrias, mas cada vez mais empresas estdo
inventariando suas emissdes nos trés escopos e divulgando-as ao mercado e seus
stakeholders.

Da mesma forma, é crescente o numero de empresas que detalham suas informacdes de
emissdes de CO; ao CDP, organizacdao ndao governamental que reune dados ambientais
relativas ao clima de milhares de companhias em todo o planeta.

Conforme podemos verificar na tabela abaixo, o percentual das empresas investidas pela
FAMA Investimentos que divulgam seu inventario de emissdes vém crescendo. Temos
sistematicamente nos engajado com as companhias que ainda ndo reportam seus dados
para que passem a fazé-lo.

% do Portfélio com Divulgacao
Ano 0 L. gac Empresas que Ainda ndo Reportam
de Emissoes

Randon

2016 67% e Arezzo
e Mills

e Randon

Arezzo

2017 68% e Mills

e BR Properties

e Randon
2018 75% e

e Alpargatas

Os dados foram obtidos através do Registo Publico de Emissées do Programa Brasileiro do
GHG Protocol (https://registropublicodeemissoes.com.br/participantes), dos Relatérios
Anuais e de Sustentabilidade das Investidas. No caso de indisponibilidade de dados, proxies
foram utilizadas pela consultoria Sitawi.
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