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RESUMO EXECUTIVO 
A Gencau contratou a attestESG para elaborar um Parecer de Segunda Opinião ("SPO") sobre o 
enquadramento como Título Sustentável da 1ª Emissão de Debêntures Simples, Não Conversíveis 
em Ações, com Garantia Real e Garantia Fidejussória Adicional, em Série Única, para colocação 
privada da Companhia. As Debêntures servirão como lastro na emissão de Certificados de 
Recebíveis do Agronegócio ("CRA") da 148ª emissão da Canal Companhia de Securitização S.A., 
lastreados em Direitos Creditórios do Agronegócio devidos pela Gencau. 

Após avaliação que considerou a empresa e os usos de recursos propostos, conclui-se que a 
operação está alinhada com o Guia para Oferta de Títulos Sustentáveis (ANBIMA) e ICMA 
Sustainability Bond Guidelines (SBG). Além disso, os usos de recursos pretendidos endereçam os 
Objetivos de Desenvolvimento Sustentável ("ODS") 1, 2 e 8. A tabela abaixo resume a avaliação 
feita pela attestESG. O detalhamento de todos os tópicos encontra-se disponível na seção 2 desse 
SPO, assim como a metodologia e demais informações pertinentes para o bom entendimento das 
conclusões apresentadas. 

 
Avaliação Visão geral 

Uso dos recursos Positivo A Companhia destinará, até o final do prazo da operação, 
um valor equivalente aos recursos líquidos captados para:       
1) Compra de cacau de produtores cadastrados no 
Programa Gencau para Propriedades Sustentáveis, tendo 
como público-alvo os agricultores familiares do Pará e 
Rondônia. Dentro dos moldes propostos, esses 
investimentos estão alinhados às categorias "Avanço 
Socioeconômico e Empoderamento" e "Segurança 
Alimentar e Sistemas Alimentares Sustentáveis" de acordo 
com os ICMA Social Bond Principles (SBP). Além disso, a 
attestESG considera o público-alvo relevante e 
apropriado, tanto para as operações da Companhia 
quanto para o contexto nacional. 
2) Compra de cacau de produtores cadastrados no 
Programa Gencau para Propriedades Sustentáveis e que 
pratiquem agricultura de baixo impacto. As características 
apresentadas nessa categoria demonstram seu 
alinhamento com a "Gestão Ambientalmente Sustentável 
de Recursos Naturais e Uso da Terra" elegível de acordo 
com os ICMA Green Bond Principles (GBP).   
Dado que um valor equivalente aos recursos líquidos 
captados será aplicado em investimentos verdes e/ou 
sociais, os usos dos recursos propostos estão alinhados 
também aos ICMA Sustainability Bond Guidelines (SBG). 
Além disso, endereçam os ODS 1, 2 e 8.  

Avaliação e seleção  Positivo Os projetos elegíveis estão fortemente relacionados com 
as atividades da empresa e com sua estratégia ESG e 
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objetivos de sustentabilidade socioambiental estão 
apresentados de forma clara.  
O protocolo de análise socioambiental é aplicado a 100% 
dos possíveis fornecedores, os quais precisam alcançar, no 
mínimo, o alinhamento à categoria básica para que seja, 
de fato, cadastrado. Uma vez cadastrado, o fornecedor é 
acompanhado pela empresa que realiza visitas in loco 
anualmente, a fim de acompanhar sua adequação e 
evolução em relação à melhores práticas agrícolas.  
A evolução dos fornecedores é medida através do 
atendimento à critérios estabelecidos pela Companhia e 
incentivada através de bonificações por tonelada de cacau 
comercializado. 

Gestão dos recursos Excelente Um valor equivalente aos recursos captados será 
integralmente alocado nos investimentos elegíveis até o 
final do prazo da operação. Os recursos temporariamente 
não alocados ficarão no caixa, aplicados, até que sejam 
utilizados. A Companhia se compromete a rastrear os 
recursos utilizando um processo interno formal de 
controle de contas, administrado pelo Departamento 
Financeiro. O Departamento de Sustentabilidade, por sua 
vez, avaliará se os recursos alocados foram destinados 
conforme os investimentos elegíveis propostos.  
A Gencau esclarece também que não utilizou nem utilizará 
os lastros associados aos investimentos elegíveis em outra 
operação financeira com classificação ESG (“Ambiental, 
Social e Governança”) ou qualquer outro rótulo 
sustentável, evitando assim a chamada “dupla utilização 
do lastro”. 

Relatórios Positivo A Gencau realizará anualmente um Relatório de Alocação 
dos recursos obtidos com a operação, para conhecimento 
de todos os titulares dos CRA. Esse reporte será realizado 
até a completa alocação total dos recursos. Os Relatórios 
de Alocação deverão conter: a descrição dos 
investimentos elegíveis; o volume total de recursos 
alocados nos investimentos elegíveis e o percentual em 
relação ao total captado; a proporção alocada em 
reembolsos realizados; os indicadores de desempenho 
ambiental e social. A empresa apresenta exemplos de 
indicadores, porém, ressalta que eles são exemplificativos 
e não-exaustivos, passíveis de alteração. 

Responsável:  

 
Talita Oliveira Assis, Dra. 

Especialista em ESG 
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1) Descrição Geral e Escopo do Trabalho 

A Gencau contratou a attestESG para elaborar um Parecer de Segunda Opinião ("SPO") sobre o 
enquadramento como Título Sustentável da 1ª Emissão de Debêntures Simples, Não Conversíveis 
em Ações, com Garantia Real e Garantia Fidejussória Adicional, em Série Única, para colocação 
privada da Companhia. As debêntures servem como lastro para 148ª (Centésima Quadragésima 
Oitava) Emissão de Certificados de Recebíveis do Agronegócio da Canal Companhia de 
Securitização S.A., lastreados em Direitos Creditórios do Agronegócio devidos pela Gencau São 
Paulo – Indústria e Comércio de Ingredientes Alimentícios S.A. 

Em operações de títulos de crédito com designação sustentável, os recursos captados são 
investidos em projetos/ativos que apresentam impactos ambiental e social, positivos e 
mensuráveis. Além disso, os impactos sociais devem alcançar especialmente uma população 
vulnerável alvo.  

A elaboração desse SPO utilizou metodologia própria desenvolvida pela attestESG, explicada na 
seção 5, fundamentada nos ICMA Sustainability Bond Guidelines (SBG)1, Guia para Ofertas de 
Títulos Sustentáveis da Associação Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais 
(Anbima)2 e Objetivos de Desenvolvimento Sustentável da Organização das Nações Unidas (ONU) 
e apoiada por bibliografia complementar. Durante o processo de avaliação, a equipe da attestESG 
teve acesso aos documentos da emissão, além de documentos públicos, materiais e 
esclarecimentos enviados pela Companhia e realizou reuniões com a equipe responsável.  

2) Avaliação 

Após avaliar a operação de CRA da Gencau em relação aos quatro Princípios para Títulos 
Sustentáveis (uso de recursos, seleção e avaliação de projetos, gestão de recursos e relatórios), a 
attestESG concluiu que ela está alinhada com os ICMA Sustainability Bond Guidelines (SBG) e com 
o Guia para Ofertas de Títulos Sustentáveis da Anbima. Os investimentos elegíveis também foram 
analisados de acordo com os Objetivos de Desenvolvimento Sustentável da Organização das 
Nações Unidas (ONU) e referências complementares pertinentes. Essa avaliação é detalhada a 
seguir. 

 

 
1 https://www.icmagroup.org/sustainable-finance/the-principles-guidelines-and-

handbooks/sustainability-bond-guidelines-sbg/ 
 
2 https://www.anbima.com.br/ 



 

 
EXAME. LTDA. 

exame. – o melhor investimento do seu tempo! 
Avenida Presidente Juscelino Kubitschek, n.º 1.830, Torre I, sala 31 – Vila Nova Conceição, São Paulo-SP 

CEP n.º 04.543-900 
CNPJ/ME n.º 34.906.443/0001-68 

 

2.1) ALINHAMENTO COM O PRINCÍPIO 1 – USO DOS RECURSOS 

Avaliação: Positivo  

A Companhia destinará, até o final do prazo da operação, um valor equivalente aos recursos 
líquidos captados em novos investimentos e reembolsos elegíveis. Embora os reembolsos possam 
contemplar investimentos com até 36 meses de anterioridade, tempo acima do observado nas 
melhores práticas para o setor, a empresa ressalta que os recursos deverão ser alocados 
primordialmente em gastos futuros. 

Serão considerados elegíveis: 

 Compra de cacau de produtores cadastrados no Programa Gencau para Propriedades 
Sustentáveis, tendo como público-alvo os agricultores familiares do Pará e Rondônia.  

 Compra de cacau de produtores cadastrados no Programa Gencau para Propriedades 
Sustentáveis e que pratiquem agricultura de baixo impacto, de acordo com os critérios da 
Companhia. 

Para que seja cadastrado no “Programa Gencau para Propriedades Sustentáveis" e possa 
comercializar cacau para a Companhia, o produtor rural recebe uma visita técnica à propriedade, 
onde são verificados pontos relevantes para o Programa. Além disso, passa por verificação 
documental de conformidade com requisitos legais e socioambientais. Essa análise inclui tanto o 
produtor quanto a propriedade e abrange questões fundiárias, condições de trabalho, utilização de 
pesticidas e ausência de desmatamento ilegal posterior a 2008. Uma vez cadastrado, o fornecedor 
é acompanhado pela Companhia, que realiza visitas in loco anualmente, a fim de verificar sua 
adequação e evolução.  

Nessa visita de verificação do Programa Gencau para Propriedades Sustentáveis a propriedade 
recebe assistência técnica gratuita. Neste contexto, a Companhia oferece treinamentos que 
incluem orientação técnica (Manejo Integrado de Pragas e Doenças; Saúde e Segurança na 
Aplicação de Defensivos) e temais sociais sensíveis à comunidade, como trabalho infantil. Os 
treinamentos, que ocorrem mensalmente em diferentes localidades, podem ser realizados na 
propriedade, caso o cliente queira, ou na comunidade, aberto ao público. Adicionalmente, o 
produtor pode solicitar outras visitas para melhorar a produtividade e o gerenciamento da 
propriedade.  

Além desse acompanhamento técnico, o Programa Gencau para Propriedades Sustentáveis possui 
diferentes níveis, definidos de forma clara, os quais podem ser atribuídos para o fornecedor em 
função da organização da propriedade. Para cada nível alcançado, o fornecedor recebe 
bonificações por tonelada de cacau comercializada. O atingimento do nível máximo do Programa 
atesta que o fornecedor atende às melhores práticas no uso de fertilizantes e condições de 
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trabalho, e desenvolve uma agricultura considerada de baixo impacto em sua propriedade, 
segundo os critérios estabelecidos pela Companhia. 

Aspecto importante do Programa Gencau para Propriedades Sustentáveis é que tanto a 
rastreabilidade e regras de adequação, quanto os benefícios de assistência técnica e bonificação, 
alcançam diretamente o produtor mesmo nos casos em que a compra do cacau é realizada através 
de cerealistas ou cooperativas. Nesses casos, inclui-se uma camada de auditoria e 
acompanhamento dos intermediários, mantendo-se o relacionamento com os produtores. 

2.1.1 Compra de cacau de produtores cadastrados no Programa Gencau para Propriedades 
Sustentáveis, tendo como público-alvo os agricultores familiares do Pará e Rondônia 

Os fornecedores da Gencau estão localizados principalmente nos municípios de Medicilândia, 
Uruará e Brasil Novo no Pará, mas podem incluir também fornecedores de outros municípios do 
Sul do Pará e Rondônia de acordo com disponibilidade de cacau e atratividade dos preços. Dentre 
os fornecedores elegíveis para a compra do cacau, o público-alvo são os agricultores familiares, que 
atualmente correspondem a 95% dos fornecedores da Companhia. Para a classificação dos 
fornecedores como agricultores familiares, a Gencau utilizará o perfil estabelecido na Lei 
11.326/2006 (não deter área maior do que quatro módulos fiscais; utilizar predominantemente 
mão-de-obra da própria família nas atividades econômicas do seu estabelecimento; ter percentual 
mínimo da renda familiar originada de atividades econômicas do seu estabelecimento; dirigir o 
estabelecimento ou empreendimento com sua família). 

A análise de indicadores socioeconômicos revela importantes disparidades entre municípios do 
estado do Pará, em relação à média nacional. Enquanto, por exemplo, o Índice de Desenvolvimento 
Humano (IDH) do Brasil em 2021 foi de 0,766 o Pará apresentou 0,693 no mesmo ano, refletindo 
maiores desafios em áreas como educação, longevidade e renda.  

Essa realidade exemplifica a urgência e a importância das estratégias de conciliação entre 
conservação da floresta e bem-estar social nos municípios da Amazônia e, particularmente no Pará, 
foco de atuação da Gencau. Segundo Silva et al. (2023)4, a agricultura familiar, aliada a práticas 
sustentáveis, pode ser uma alternativa viável para o desenvolvimento econômico e social da 
Amazônia, movimentando as economias locais, gerando empregos, reduzindo o êxodo rural e 
fortalecendo os vínculos com a terra e com a cultura local.  

No Brasil, a agricultura familiar é a base da economia de 90% dos municípios com até 20 mil 
habitantes. Ocupando apenas 23% da área total dos estabelecimentos agropecuários no país, 

 
3 https://cidades.ibge.gov.br/brasil/pa/panorama, acessado em 28 de maio de 2025. 
4 Silva, C. M. da. Soares, S. L. G., Ferreura N. J., Silva, M. E. M. da, & Carvalho, I. A. (2023). Agricultura 

familiar na Amazônia: práticas sustentáveis e geração de renda. Sustentabilidade: Diálogos Interdisciplinares, 
5. https://doi.org/10.24220/2675-7885v5a2024e10648 
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emprega mais de 10 milhões de pessoas, segundo o Censo Agropecuário Brasileiro de 20175, o que 
representa 67% do total de pessoas ocupadas no setor. 

Cruz et al. (2020)6 ressaltam a importância da agricultura familiar para o abastecimento de 
alimentos, geração de empregos e manutenção do homem no campo e concluem que essa 
relevância justifica o desenvolvimento de instrumentos de estímulos à categoria, como o crédito 
rural e a assistência técnica. No entanto, apenas 7,74% dos agricultores familiares em toda a região 
Norte do país receberam assistência técnica em 2014. Analisando especificamente a cultura do 
cacau, da qual o estado do Pará responde por 43% de toda a produção nacional, a assistência 
técnica é frequentemente limitada, o que pode impactar negativamente a produtividade dos 
cultivos. 

Por isso, proporcionar acompanhamento técnico e incentivos para a melhoria da produção para 
esse público é de grande relevância e possui um potencial impacto social positivo. Aliadas ao bom 
relacionamento com os produtores e condições justas de compra do cacau, essas características 
demonstram que os investimentos elegíveis em "Compra de Cacau de Produtores Cadastrados no 
Programa Gencau para Propriedades Sustentáveis, tendo como Público-alvo os Agricultores 
Familiares do Pará e Rondônia " podem ser enquadrados na categoria de "Avanço Socioeconômico 
e Empoderamento" de acordo com os ICMA Social Bond Principles (SBP)7, por contribuírem para a 
participação e integração equitativa do público-alvo no mercado e na sociedade.  

Da mesma forma, se enquadram na categoria "Segurança Alimentar e Sistemas Alimentares 
Sustentáveis", de acordo com os ICMA Social Bond Principles (SBP), ao contribuírem para a melhoria 
da produtividade dos agricultores familiares através do acompanhamento técnico gratuito e 
estratégia de bonificação por melhores práticas agrícolas. Além disso, o público-alvo definido é 
relevante e adequado ao contexto nacional e às atividades da Companhia. 

2.1.2 Compra de cacau de produtores cadastrados no Programa Gencau para Propriedades 
Sustentáveis e que pratiquem agricultura de baixo impacto 

Segundo a Gencau, para que uma compra seja elegível nessa categoria é necessário que o 
fornecedor, além de ser cadastrado no Programa Gencau para Propriedades Sustentáveis, como 

 
5 https://www.ibge.gov.br/estatisticas/economicas/agricultura-e-pecuaria/21814-2017-censo-

agropecuario.html 
6 Cruz, N. B., Jesus, J. G., Bacha, C. J. C. & Costa, E. M. (2020). Acesso da agricultura familiar ao crédito 

e à assistência técnica no Brasil. Revista de Economia e Sociologia Rural, 59(3), e226850. 
https://doi.org/10.1590/1806- 9479.2021.226850. 

 
7 https://www.icmagroup.org/sustainable-finance/the-principles-guidelines-and-

handbooks/social-bond-principles-sbp/ 
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descrito anteriormente, pratique agricultura de baixo impacto, de acordo com os critérios definidos 
pela Companhia. São eles: 

 Manutenção de cobertura vegetal no solo para evitar erosão;  
 Plantio em curva de nível;  
 Manutenção e aumento do teor de matéria orgânica do solo; 
 Reposição de nutrientes no solo quando necessário, buscando evitar salinização; 
 Rotação de cultura quando possível; 
 Conservação da mata ciliar; 
 Recuperação de áreas degradadas;  
 Conservação e plantio de arvores com aptidão para fixação de carbono; 
 Enriquecimento de flora e/ou fauna. 

Requisito básico para cadastramento dos produtores no Programa Gencau para Propriedades 
Sustentáveis, a ausência de desmatamento ilegal posterior a 2008, exigida e monitorada pela 
Companhia, contribui de forma direta com o objetivo estratégico do eixo ambiental do Inova Cacau 
20308: "Promover a cacauicultura como alternativa de recuperação de áreas antropizadas e 
modelos de conservação produtiva, e coibir o desmatamento ilegal". Além disso, os critérios de 
certificação do Programa estão de alinhados ao Currículo de Sustentabilidade do Cacau, 
reconhecido em 2022 pelo Ministério da Agricultura, Pecuária e Abastecimento (MAPA) como um 
programa de promoção de boas práticas agrícolas. As estratégias de agricultura de baixo impacto 
consideradas pela Gencau para avaliação dos produtores, por sua vez, são relevantes e 
reconhecidas, buscando equilibrar a produção agrícola com a conservação dos recursos naturais.  

De modo particular, a recuperação de áreas degradadas é um aspecto prioritário, que pode 
contribuir de maneira significativa para que o Brasil alcance as contribuições brasileiras 
determinadas (NDC, National Determined Contribution) junto à ONU (Convenção-Quadro das 
Nações Unidas sobre a Mudança do Clima – UNFCCC. Um estudo da Embrapa (2022)9 mostra que 
expansão da cacauicultura no estado do Pará, além de não ser um fator relevante para o 
desmatamento, é uma atividade importante para a recuperação de áreas degradadas. O cacau, 
nativo desse bioma, apresenta características que o tornam adequado para a recuperação de áreas 
degradadas, pois possui raízes profundas que auxiliam na descompactação do solo, apresenta boa 

 
8 Plano Inova Cacau 2030. (Ministério da Agricultura e Pecuária, 2019). Disponível em: 

https://www.gov.br/agricultura/pt-br/assuntos/ceplac/publicacoes/inova-cacau-2030/inova-cacau-
2030.pdf 

9 Venturieri, A., Oliveira, R.R.S., Igawa, T.K., Fernandes, K.A., Adami, M., Oliveira Júnior, M.C.M., 
Almeida, C.A., Silva, L.G.T., Cabral, A.I.R., Pinto, J.F.K.C., Menezes, A.J.A. and Sampaio, S.M.N. (2022) The 
Sustainable Expansion of the Cocoa Crop in the State of Pará and Its Contribution to Altered Areas Recovery 
and Fire Reduction. Journal of Geographic Information System, 14, 294-313. 
https://doi.org/10.4236/jgis.2022.143016. 
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adaptação a solos de baixa fertilidade e pode ser cultivado em consórcio ou em sucessão a espécies 
pioneiras (Souza et al., 2013)10.  

Dadas essas características, concluímos que os investimentos em " Compra de Cacau de Produtores 
Cadastrados no Programa Gencau para Propriedades Sustentáveis e que Pratiquem Agricultura de 
Baixo Impacto" estão alinhados com a categoria "Gestão Ambientalmente Sustentável de Recursos 
Naturais e Uso da Terra" elegível de acordo com os ICMA Green Bond Principles (GBP)11. 

Um ponto de atenção a ser considerado é que, embora o tipo de manejo desenvolvido pelos 
fornecedores seja monitorado pela Gencau, ele não impacta diretamente o atingimento dos níveis 
de certificação do produtor ou na seleção do cacau a ser comprado pela Companhia. Sugestão 
attestESG: Incluir o tipo de manejo nos critérios de avaliação dos fornecedores, priorizando 
Sistemas Agroflorestais (SAF), que podem apresentar ganhos ambientais relevantes, como 
aumento da biodiversidade, melhoria da qualidade do solo e conservação da água. 

Como a Gencau alocará os recursos captados em uma combinação de categorias Verdes e Sociais, 
os investimentos elegíveis estão alinhados aos ICMA Sustainability Bond Guidelines (SBG). 

2.1.3 Objetivos do Desenvolvimento Sustentável endereçados pelos investimentos elegíveis 

Os usos de recursos elegíveis também foram analisados com relação aos Objetivos do 
Desenvolvimento Sustentável (ODS). Fundamentada no ICMA Green, Social and Sustainability 
Bonds: A High-Level Mapping to the Sustainable Development12, essa análise concluiu que esses 
investimentos endereçam com os seguintes ODS: 

(1.2) Até 2030, reduzir pelo menos à metade a proporção de homens, mulheres e crianças, de todas 
as idades, que vivem na pobreza, em todas as suas dimensões, de acordo com as definições 
nacionais. 

(2.3) Até 2030, dobrar a produtividade agrícola e a renda dos pequenos produtores de alimentos, 
particularmente das mulheres, povos indígenas, agricultores familiares, pastores e pescadores, 
inclusive por meio de acesso seguro e igual à terra, outros recursos produtivos e insumos, 
conhecimento, serviços financeiros, mercados e oportunidades de agregação de valor e de 
emprego não agrícola. 

 
10 Souza, I. R. P., Mendes, R. A., & Silva, G. S. (2013). Implantação de sistemas agroflorestais com 

cacau no Amazonas. Embrapa Amazônia Ocidental. 
 
11 https://www.icmagroup.org/sustainable-finance/the-principles-guidelines-and-

handbooks/green-bond-principles-gbp/ 
 
12 https://www.icmagroup.org/sustainable-finance/the-principles-guidelines-and-

handbooks/mapping-to-the-sustainable-development-goals/ 
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(2.4) Até 2030, garantir sistemas sustentáveis de produção de alimentos e implementar práticas 
agrícolas resilientes, que aumentem a produtividade e a produção, que ajudem a manter os 
ecossistemas, que fortaleçam a capacidade de adaptação às mudanças climáticas, às condições 
meteorológicas extremas, secas, inundações e outros desastres, e que melhorem 
progressivamente a qualidade da terra e do solo. 

(8.5) Até 2030, alcançar o emprego pleno e produtivo e trabalho decente para todas as mulheres e 
homens, inclusive para os jovens e as pessoas com deficiência, e remuneração igual para trabalho 
de igual valor. 

 

2.2) ALINHAMENTO COM O PRINCÍPIO 2 – SELEÇÃO E AVALIAÇÃO DOS PROJETOS 

Avaliação: Positivo    

Justificativa: Os projetos elegíveis nessa emissão são parte da estratégia da Companhia, cujo 
objetivo é fornecer ingredientes provenientes de cacau de extrema qualidade, com origem 
assegurada, respeitando toda a cadeia de produção. 

O protocolo de análise socioambiental da Companhia (Programa Gencau para Propriedades 
Sustentáveis) é aplicado a 100% dos possíveis fornecedores, os quais precisam alcançar, no mínimo, 
o alinhamento à categoria básica para que seja, de fato, cadastrado. Essa avaliação inclui visita 
técnica à propriedade e verificação de documentação do produtor e de sua propriedade e abrange 
questões fundiárias, condições de trabalho, utilização de pesticidas e ausência de desmatamento 
ilegal posterior a 2008. Uma vez cadastrado, o fornecedor é acompanhado pela empresa que 
realiza visitas in loco anualmente, a fim de acompanhar sua adequação e evolução.  

O Programa Gencau para Propriedades Sustentáveis possui diferentes níveis de alinhamento, 
definidos de forma clara, os quais podem ser atribuídos para o fornecedor em função da 
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organização da propriedade. Para cada nível alcançado, o fornecedor recebe bonificações por 
tonelada de cacau comercializado, incentivando-a a avançar em direção às melhores práticas 
agrícolas. O atingimento do nível máximo do Programa atesta melhores práticas no uso de 
fertilizantes e condições de trabalho e a adoção de uma agricultura de baixo impacto em sua 
propriedade, segundo os critérios estabelecidos pela Gencau. O tipo de manejo, embora seja 
monitorado, não impacta no atingimento de nenhuma das categorias e, portanto, não impacta na 
avaliação e seleção dos investimentos elegíveis. 

2.3) ALINHAMENTO COM O PRINCÍPIO 3 – GESTÃO DOS RECURSOS   

Avaliação: Excelente    

Justificativa: Os recursos captados serão integralmente alocados nos investimentos elegíveis até o 
final do prazo da operação. Os recursos temporariamente não alocados ficarão no caixa, aplicados, 
até que sejam utilizados. A Companhia se compromete a rastrear os recursos utilizando um 
processo interno formal de controle de contas, administrado pelo Departamento Financeiro. O 
Departamento de Sustentabilidade, por sua vez, avaliará se os recursos alocados foram destinados 
conforme os investimentos elegíveis propostos.  

A Gencau informou também que não utilizou nem utilizará os lastros associados aos investimentos 
elegíveis em outra operação financeira com classificação ESG (“Ambiental, Social e Governança”) 
ou qualquer outro rótulo sustentável, evitando assim a chamada “dupla utilização do lastro”. 

2.4) ALINHAMENTO COM O PRINCÍPIO 4 – RELATÓRIOS 

Avaliação: Positivo 

Justificativa: A Companhia realizará anualmente um Relatório de Alocação dos recursos obtidos 
com a operação, para conhecimento de todos os titulares dos CRA. Esse reporte será realizado até 
a completa alocação total dos recursos, inclusive se esta ocorrer em período inferior a um ano. 
Ocorrendo o resgate ou o vencimento antecipado, o compromisso de reporte da destinação dos 
recursos nos investimentos elegíveis perdurará até o vencimento original dos CRA ou a total 
alocação dos recursos em investimentos elegíveis, o que ocorrer primeiro.  

Os Relatórios de Alocação deverão conter:  

 a descrição dos investimentos elegíveis;  
 o volume total de recursos alocados nos investimentos elegíveis e o percentual em 

relação ao total captado;  
 a proporção alocada em reembolsos realizados;  

Esse relatório deverá conter também os indicadores de desempenho ambiental e social. A empresa 
aponta como exemplos de indicadores: áreas com práticas de agricultura de baixo impacto, e 
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número de assistências técnicas realizadas. A Companhia ressalta que estes são indicadores 
exemplificativos e não-exaustivos e são, portanto, passíveis de alteração. Além disso, a Gencau se 
compromete a incluir um indicador que permita acompanhar o alcance do público-alvo nos 
investimentos sociais elegíveis, como, por exemplo, o porcentual de produtores familiares com 
relação aos fornecedores atendidos.  

Recomendações attestESG: Também é recomendável que os dados divulgados no Relatório de 
Alocação sejam submetidos à verificação externa independente. 

3) A Empresa e sua Estratégia de Sustentabilidade 

3.1) A EMPRESA 

Fundada por Ernesto Ary Neugebauer e Adriano Sartori Pedroso a Gencau tem como objetivo 
fornecer ingredientes de cacau de extrema qualidade, com origem assegurada, respeitando toda a 
cadeia de produção, desde o produtor rural até o cliente final.  

Possui quatro unidades: 

 Na Gencau Amazônia, com sede em Medicilândia/PA, ocorre a recepção das amêndoas de 
cacau dos produtores da região, realização dos processos de limpeza, torrefação e 
esterilização, além da fermentação, secagem e armazenamento das amêndoas, que 
posteriormente seguem para Tambaú.  

 A unidade industrial, localizada em Tambaú/SP recepciona e processa os nibs de cacau para 
a produção de derivados como licor, manteiga e cacau em pó. 

 A unidade de Ibirapitanga/BA, a Gencau Bahia possui um jardim clonal privado, com 
variedades raras de cacau, e três modelos experimentais de plantio. Além disso, conta com 
uma infraestrutura de processamento de alta capacidade para a produção de nibs. 

 O Sítio Theo, localizado em Medicilândia/PA, possui aproximadamente 20 hectares 
destinados ao cultivo de cacau e 74 hectares de pastagem e área de preservação. 3.2) 
Estratégia de Sustentabilidade. 

3.1) ESTRATÉGIA DE SUSTENTABILIDADE 

A Gencau mantém critérios rígidos para aquisição de cacau, certificando-se que os produtos sejam 
originados de propriedades legalizadas, livres de condições irregulares de trabalho e com produção 
exclusiva em áreas de lavouras comerciais, fora de perímetros de preservação ou reservas 
indígenas.   

Seu programa de gestão de fornecedores mantém 100% de rastreabilidade e monitoramento de 
conformidade socioambiental dos produtores e intermediários, além de incentivar a melhoria das 
práticas agrícolas através de acompanhamento técnico e bonificações. 
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Além disso, cerca de 80% da biomassa utilizada para movimentação da caldeira é oriunda da casca 
de amêndoas de cacau. A Companhia espera chegar a 100%, tornando o processo mais sustentável, 
sem a utilização de combustíveis fósseis ou madeira proveniente de reflorestamento ou 
desmatamento. 

3.3) ANÁLISE DE CONTROVÉRSIAS 

Não foram encontradas controvérsias envolvendo a Gencau. Além disso, há poucas aparições na 
mídia, todas se referindo a novos investimentos e ao acordo entre Gencau e IFC para alavancar 
produção sustentável de ingredientes de cacau. 

4) A Operação Financeira 

O Parecer de Segunda Opinião (SPO) se refere a 1ª (Primeira) Emissão de Debêntures Simples, Não 
Conversíveis em Ações, da Espécie com Garantia Real, com Garantia Fidejussória Adicional, em 
Série Única, para Colocação Privada, da Gencau São Paulo – Indústria e Comércio de Ingredientes 
Alimentícios S.A., com garantia firme, totalizando o montante de R$ 80.000.000,00 reais e com 
prazo de cinco anos. As debêntures servem como lastro para 148ª (Centésima Quadragésima 
Oitava) Emissão de Certificados de Recebíveis do Agronegócio da Canal Companhia de 
Securitização S.A., Lastreados em Direitos Creditórios do Agronegócio devidos pela Gencau São 
Paulo – Indústria e Comércio de Ingredientes Alimentícios S.A. 

5) Metodologia 

Para garantir o completo entendimento, a avaliação realizada pela attestESG é composta de análise 
da empresa e sua estratégia de ESG e análise dos usos de recursos propostos, conforme detalhado 
abaixo. 

5.1) ANÁLISE DA EMPRESA 

A visão geral da empresa e sua estratégia ESG foi baseada em documentos de sustentabilidade 
disponíveis, canais de comunicação e reuniões com colaboradores indicados. Também foram 
consideradas as práticas ESG de outras empresas do setor, a fim de entender como a companhia 
se posiciona em relação a seus pares.   

5.2) ANÁLISE DOS USOS DOS RECURSOS 

Esse parecer de segunda opinião foi fundamentado em: 

1. Documentos/informações para a empresa. 
 

2. Análise do site e documentos públicos. 
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3. Análise de controvérsias com base em levantamento de documentos públicos da empresa 
e websites de terceiros não relacionados com a empresa. 
 

4. Reuniões entre a attestESG e os pontos focais na empresa, para tirar dúvidas e solicitar 
documentos complementares. 
 

5. Análise da documentação relativa à emissão e à estratégia de sustentabilidade da empresa.  

Para avaliar o alinhamento aos ICMA Sustainability Bonds Guidelines (SBG), ICMA Green Bonds 
Principles (GBP), ICMA Social Bonds Principles (SBP), Guia para Ofertas de Títulos Sustentáveis - 
Anbima, Objetivos de Desenvolvimento Sustentável - ONU, a emissão foi analisada em relação aos 
quatro pilares para títulos sustentáveis: uso de recursos, seleção e avaliação de projetos, gestão de 
recursos e relatórios. Essa análise foi apoiada por bibliografia complementar pertinente ao setor 
de atuação da empresa e/ou usos de recursos propostos. 

Na avaliação do alinhamento das emissões aos princípios para títulos sustentáveis foram atribuídos 
conceitos, conforme descrito abaixo: 

5. Excelente: Em linha com as melhores práticas do mercado. 

4. Positivo: Em linha com as principais práticas do mercado; 

3. Satisfatório: Em linha com as principais práticas de mercado, mas faltam algumas justificativas 
ou alinhamentos; 

2. Regular: Apresenta lacunas importantes; 

1. Insuficiente: Não alinhamento. 

Os critérios para atribuição desses conceitos para cada princípio são descritos a seguir. 

Uso de recursos: alinhamento dos projetos com as categorias de uso de recurso que podem ser 
enquadradas como títulos sustentáveis. 

Seleção e avaliação dos projetos: como os projetos elegíveis se integram à estratégia ESG da 
empresa ou quais os benefícios ambientais esperados; qual o processo para a avaliação e seleção 
dos projetos; se as áreas onde pretende alocar os recursos são materiais para a empresa e como 
os eventuais riscos ambientais e/ou sociais do projeto são identificados e gerenciados. 

Gestão dos recursos: como serão tratados os recursos temporariamente não alocados, 
cronograma de desembolso, indicadores para monitoramento dos recursos alocados e dos 
benefícios ambientais. 
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Relatório: atualização periódica dos recursos alocados e dos indicadores socioambientais dos 
projetos que receberam esses recursos; alinhamento dos indicadores com o ICMA Harmonised 
Framework for Impact Reporting, divulgação pública dos relatórios de acompanhamento e revisão 
do relatório por verificador externo, ausência de histórico negativo com relação a transparência. 

6) A attestESG e a Exame 

A EXAME tem trabalhado fortemente para se posicionar como referência em ESG, contando com 
equipe especializada, produção de cursos de capacitação, e editoria dedicada ao tema. Há 55 anos 
a EXAME ajuda a construir a história da economia brasileira através de análises relevantes, relação 
sólida com as empresas, e muita inspiração sobre os negócios no país. Fundada em 1967, pertenceu 
à Editora Abril até o ano de 2019, ano em que a marca e toda a sua operação fora adquirida pelo 
grupo econômico do Banco BTG Pactual, a título de investimento, e, portanto, aprimorando seus 
negócios históricos e desenvolvendo novos produtos e serviços, sempre com integral autonomia 
enquanto editora e empresa. Há mais de duas décadas, conduz o principal guia sobre o capitalismo 
consciente e sobre a responsabilidade nas empresas: o “Melhores do ESG”, antes denominado 
“Guia EXAME de Sustentabilidade”. Desde os anos 2000 listando e dando evidência a organizações 
que são referência e contribuem para o desenvolvimento sustentável do Brasil. 

Dando continuidade a este pioneirismo, a EXAME inaugurou em 2022 seu segmento especializado 
em Finanças Sustentáveis, a attestESG, que conta com toda a experiência no tema que foi 
consolidada nas últimas décadas. Sempre reconhecendo a importância da sustentabilidade, com a 
nossa experiência e excelente relação com o mercado, a attestESG possui toda a capacidade de ser 
impulsionadora das trajetórias de transformação para a sustentabilidade nas empresas e 
facilitadora desse processo. 

7) Disclaimer 

A EXAME. LTDA., empresa responsável pela confecção e realização do presente relatório e demais 
ações como emissora do SPO (“Parecer de Segunda Opinião”) e seu segmento attestESG, compõe 
grupo econômico com o Banco BTG Pactual S.A., que por sua vez pode estar atuando ou não como 
coordenador ou participante especial da oferta pública da Companhia citada neste relatório, o que 
pode configurar potencial conflito de interesses com nossa atuação no âmbito do presente 
relatório. 

Destarte a relação econômica ora evidenciada, as Partes declaram, para todos os fins de direito, e 
a quem possa interessar, a inexistência de vínculo operacional ou gerencial neste projeto, bem 
como em demais operações de ambas as empresas, sendo este vínculo única e exclusivamente 
como grupo econômico. Ambas as empresas possuem total independência em suas atividades 
empresariais, e inclusive, tais atividades empresariais não possuem correlação de exercício.  
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A EXAME. LTDA. declara ainda que não é acionista, cliente ou possui quaisquer relações com a 
Gencau que possa caracterizar conflito de interesse. 

As informações contidas no relatório são baseadas nas informações disponibilizadas pela empresa 
ou dados disponíveis publicamente e, portanto, não são garantias quanto à sua comercialização, 
integridade, precisão, atualização ou adequação a uma finalidade específica. As informações e 
dados fornecidos refletem a situação atual da empresa na data de sua elaboração e publicação. O 
relatório não deve ser interpretado como uma oferta de venda e/ou recomendação e/ou 
solicitação para subscrição ou compra de quaisquer valores mobiliários emitidos pela empresa ou 
por qualquer sociedade pertencente ao grupo econômico da empresa. 

8) FORMULÁRIO SUSTAINABLE BONDS 

Formulário de Revisão Externa 
Operação de Títulos Sustentáveis 

            
1. Informações básicas       
Nome do emissor: Gencau 
Nome da Operação: 1ª Emissão de Debêntures da Gencau  
Nome da empresa realizando avaliação externa: attestESG powered by EXAME 
Data de preenchimento desse formulário: junho de 2025 
Data de publicação do formulário: junho de 2025 
            
2. Resumo da avaliação externa     
           
Escopo da revisão       
A revisão analisou esses elementos e seu alinhamento com os GBP e 
SBP: 

    

            
  x uso dos recursos   x Gestão dos recursos 
            
  x Seleção e avaliação dos projetos   x Relatórios 
            
Papel do fornecedor da avaliação externa       
            
  x Consultoria (incluindo 2a opinião)     Certificação 
            
    Verificação     Rating 
            
    Outros       
            
Sumário do Parecer de Segunda Opinião        

Após avaliar a 1ª Emissão de Debêntures da Gencau em relação aos quatro pilares para Títulos Sustentáveis (uso de recursos, 
seleção e avaliação de projetos, gestão de recursos e relatórios), a attestESG concluiu que ela está alinhada com os ICMA 
Sustainability Bond Guidelines (SBG) e Guia para Ofertas de Títulos Sustentáveis da Anbima. Os usos de recursos propostos 
endereçam os ODS 1,2 e 8. 
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3. Revisão detalhada       
            
3.1 Uso dos recursos       
A Companhia destinará, até o final do prazo da operação, um valor equivalente aos recursos líquidos captados para:        
1) Compra de cacau de produtores cadastrados no Programa Gencau para Propriedades Sustentáveis, tendo como público-alvo os 
agricultores familiares do Pará e Rondônia. Dentro dos moldes propostos, esses investimentos estão alinhados às categorias 
"Avanço Socioeconômico e Empoderamento" e "Segurança Alimentar e Sistemas Alimentares Sustentáveis" de acordo com os ICMA 
Social Bond Principles (SBP). Além disso, a attestESG considera o público-alvo relevante e apropriado, tanto para as operações da 
Companhia quanto para o contexto nacional. 
2) Compra de cacau de produtores cadastrados no Programa Gencau para Propriedades Sustentáveis e que pratiquem agricultura 
de baixo impacto. As características apresentas nessa categoria demonstram seu alinhamento com a "Gestão Ambientalmente 
Sustentável de Recursos Naturais e Uso da Terra" elegível de acordo com os ICMA Green Bond Principles (GBP).   
Dado que um valor equivalente aos recursos líquidos captados será aplicado em uma combinação de investimentos verdes e sociais, 
os usos dos recursos propostos estão alinhados também aos ICMA Sustainability Bond Guidelines (SBG). Além disso, endereçam os 
ODS 1, 2 e 8. 

 

 
 
 
 

 
 

  Categorias de uso dos recursos de acordo com o GBP  

             

    Energia renovável     Eficiência energética  

             

    Controle e prevenção da poluição     Transporte limpo  

             

    Conservação da biodiversidade   x Manejo sustentável de recursos  

    aquática e terrestre     naturais vivos  

             

    Gestão sustentável da água   
  

Adaptação às mudanças 
climáticas 

 

             

    Produtos, tecnologias de produção     Outros (favor especificar):  

    e processos ecoeficientes        

             

    Desconhecido na emissão, mas esperado estar em       

    conformidade com as categorias do GBP ou outras       

    áreas elegíveis ainda não declaradas pelo GBP      

             

  Categorias de uso dos recursos de acordo com o SBP  

             

    Infraestrutura acessível     Acesso a serviços essenciais  

             

    Moradia acessível     Geração de empregos (através do 
financiamento de PMEs) 

 

           

  x Segurança alimentar        

        x 
Avanço e empoderamento 
socioeconômico 

 

    Desconhecido na emissão, mas esperado estar em       

    conformidade com as categorias do SBP ou outras       

    áreas elegíveis ainda não declaradas pelo SBP   Outros (favor especificar)  
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3.2 Avaliação e seleção de projetos 
Projetos elegíveis fortemente relacionados com as atividades da empresa e com sua estratégia ESG, objetivos de sustentabilidade socioambiental 
apresentados de forma clara. O protocolo de análise socioambiental é aplicado a 100% dos possíveis fornecedores, os quais precisam alcançar, no mínimo, 
o alinhamento à categoria básica para que seja, de fato, cadastrado. Uma vez cadastrado, o fornecedor é acompanhado pela empresa que realiza visitas in 
loco anualmente, a fim de acompanhar sua adequação e evolução.   

 
 
 

  Avaliação e seleção              

  x Alinhamento do emissor com os objetivos sociais e ambientais x Processo documentado para 
determinar que os projetos se encaixam 
em categorias definidas 

 

       

       

    Critérios definidos e transparentes para projetos elegíveis para recursos de Títulos 
Sustentáveis 

  Processo documentado para identificar 
e gerenciar riscos ESG associados com 
os projetos 

 

       

                   

    Critérios resumidos para avaliação do projeto e seleção disponíveis publicamente   Outros (favor especificar)    

             

             

  Informações sobre responsabilidades e prestação de contas          

    Critérios de avaliação/seleção sujeitos a aconselhamento externo ou verificação x Avaliação interna    

             

             

    Outros (favor especificar)            

                   

  3.3 Gestão dos recursos              

Os recursos captados serão integralmente alocados nos investimentos elegíveis até o final do prazo da operação. Os recursos temporariamente não 
alocados ficarão no caixa, aplicados, até que sejam utilizados. A Companhia se compromete a rastrear os recursos utilizando um processo interno formal de 
controle de contas, administrado pelo Departamento Financeiro. O Departamento de Sustentabilidade avaliará se os recursos alocados foram destinados 
conforme os investimentos elegíveis propostos.  
A Gencau informou que não utilizou nem utilizará os lastros associados aos investimentos elegíveis em outra operação financeira com classificação ESG ou 
qualquer outro rótulo sustentável, evitando assim a chamada “dupla utilização do lastro”.  

 

 

 

 

 
  Acompanhamento do uso dos recursos            

                   

  x Recursos das emissões segregados ou rastreados pelo emissor de forma sistemática  

                   

    Divulgação dos tipos pretendidos de investimento para recursos temporariamente não alocados  

                   

    Outros (favor especificar)    

                   

  Informações adicionais              

    Alocações apenas para investimentos futuros x 
Alocações para os atuais e futuros 
investimentos 

 

                   

    Alocação para desembolsos individuais   
Alocação para um portfólio de 
desembolsos 

 

                   

  x Divulgação do saldo da carteira de receitas   Outros (favor especificar)    

    não alocadas              
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3.4 Reporte                 
A Gencau realizará anualmente um Relatório de Alocação dos recursos obtidos com a operação, para conhecimento de todos os 
titulares dos CRA. Esse reporte será realizado até a completa alocação dos recursos, inclusive se esta ocorrer em período inferior a 
um ano. Os Relatórios de Alocação deverão conter: a descrição dos investimentos elegíveis; o volume total de recursos alocados nos 
investimentos elegíveis e o percentual em relação ao total captado; a proporção alocada em reembolsos realizados.  
Também deverá conter indicadores de desempenho ambiental e social. A Gencau aponta como exemplos de indicadores: áreas com 
práticas de agricultura de baixo impacto, e número de assistências técnicas realizadas. A Companhia ressalta que estes são 
indicadores exemplificativos, passíveis de alteração. Porém, se compromete a incluir um indicador que permita acompanhar o alcance 
do público-alvo nos investimentos sociais elegíveis, como, por exemplo, o porcentual de produtores familiares com relação aos 
fornecedores atendidos. 

 

 
 

 
                   

Relatório de uso dos recursos              

                   

    Projeto a projeto     Em um portfólio de projetos    

                   

  x 
Vinculado a títulos 
individuais 

    Outros (favor especificar)    

                   

  Informação divulgada            

                   

  x Valores alocados     
Participação de financiamentos 
sustentáveis no investimento total 

 

                

  x Outros: Percentual em relação ao total captado; proporção alocada em reembolsos  

                   

  Frequência              

                   

  x Anual       Semestral      

                   

    Outros (favor especificar)            

                   

Relatório de impacto              

                   

    Projeto a projeto     Em um portfólio de projetos    

                   

  x 
Vinculado a títulos 
individuais 

    Outros (favor especificar)    

                   

  Frequência              

                   

  x Anual       Semestral      

                   

    Outros (favor especificar)            

                   

  Informação reportada (esperada ou ex-post)          

                   

    Emissão/redução de GEE     Economia de energia    

                   

    Redução no uso de água     Número de beneficiados    

                   

    População atendida   x Outros:  a definir    
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Meios de divulgação         

              

    
Informação publicada no relatório financeiro 

  Informações publicadas em relatório de 
sustentabilidade       

  x Informações publicadas em documentos ad 
hoc 

  Outros (favor especificar) 

          

    
Relatório revisado (se sim, especifique quais partes do relatório estão sujeitas a revisão externa): 

    
Quando apropriado, especifique o nome e a data de publicação na seção de links úteis. 
  

  
   ESPECIFICAR OUTRAS AVALIAÇÕES EXTERNAS DISPONÍVEIS, SE APROPRIADO  

    Consultoria (incluindo 2a opinião)   Certificação    

               

    Verificação     Rating    

               

    Outros          

   Empresa contratada para fazer a revisao:         

   Data de publicação:           

               

SOBRE OS PAPÉIS DOS FORNECEDORES DE REVISÃO CONFORME DEFINIDOS PELA GBP E SBP 
  i) Opinião da Segunda Parte: Uma instituição com experiência em sustentabilidade que seja independente 
do emissor pode fornecer uma opinião de segunda parte. A instituição deve ser independente do consultor do 
emitente para a elaboração do framework ou procedimentos apropriados, como barreiras de informação, 
deverão ter sido implementados dentro da instituição para garantir a independência da opinião da segunda 
parte. Normalmente implica uma avaliação do alinhamento com os Princípios. Em particular, pode incluir uma 
avaliação dos objetivos gerais, estratégia, política e/ou processos do emissor relacionados à sustentabilidade 
e uma avaliação das características ambientais e sociais do tipo de Projetos destinados à Utilização dos 
Recursos. 
ii) Verificação: Um emissor pode obter verificação independente com base em um conjunto designado de 
critérios, normalmente relativos a processos de negócios e/ou critérios de sustentabilidade. A verificação 
pode centrar-se no alinhamento com padrões internos ou externos ou reivindicações feitas pelo emissor. 
Além disso, a avaliação do impacto ambiental ou social de ativos subjacentes podem ser denominadas 
verificação e podem fazer referência a critérios externos. Garantia ou atestado relativo ao método interno de 
rastreamento de um emissor para uso de recursos, alocação de recursos provenientes dos recursos do Título 
Sustentável, declaração de impacto ambiental ou social ou alinhamento de relatórios com os Princípios 
também podem ser chamados de verificação. 
iii) Certificação: Um emissor pode ter seu Título Sustentável ou framework ou uso de recursos certificadas de 
acordo com um padrão ou rótulo de sustentabilidade externo reconhecido. Um padrão ou rótulo define 
critérios específicos, e o alinhamento com tais critérios é normalmente testado por terceiros qualificados e 
credenciados, que pode verificar a consistência com os critérios de certificação. 
iv) Pontuação/Rating de Títulos Verdes, Sociais e Sustentáveis: Um emissor pode ter seu Título Sustentável, 
framework sustentável ou uma característica-chave, como Uso de Recursos, avaliada por terceiros, como 
fornecedores de pesquisa especializados ou agências de classificação, de acordo com uma metodologia de 
pontuação/classificação. O resultado pode incluir um foco no desempenho ambiental e/ou social, dados, 
processos relativos aos Princípios ou outro parâmetro de referência, como um cenário de alterações 
climáticas de 2 graus. Essa pontuação/classificação é distinta ao rating de crédito, que podem, no entanto, 
refletir riscos materiais de sustentabilidade. 
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