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RESUMO   

  

O financiamento climático tem se consolidado como um instrumento essencial para viabilizar a transição para uma economia de baixo 
carbono, especialmente em países em desenvolvimento. No Brasil, os bancos de desenvolvimento desempenham um papel central 
na estruturação de mecanismos financeiros voltados para a mitigação e adaptação às mudanças climáticas. O presente estudo 
analisou as estratégias e desafios do Banco Nacional de Desenvolvimento Econômico e Social (BNDES) e do Banco de 
Desenvolvimento de Minas Gerais (BDMG) na promoção do financiamento climático, investigando suas políticas, instrumentos 
financeiros e barreiras institucionais.A pesquisa utilizou uma abordagem qualitativa, baseada na análise documental de relatórios 
institucionais, normativas regulatórias e literatura acadêmica sobre financiamento climático. Os resultados indicam que, apesar dos 
avanços na criação de linhas de crédito sustentáveis, emissão de green bonds e captação de recursos internacionais, os bancos de 
desenvolvimento brasileiros ainda enfrentam desafios relacionados à governança, regulação e escalabilidade do financiamento 
climático. A ausência de métricas padronizadas para a mensuração dos impactos ambientais e a baixa participação do setor privado 
no financiamento sustentável representam entraves para a expansão dessas iniciativas.Diante desse cenário, recomenda-se o 
fortalecimento da regulamentação do mercado de carbono, a ampliação da inovação em instrumentos financeiros e a adoção de 
tecnologias para aumentar a transparência e a eficiência dos processos de financiamento climático. A pesquisa contribui para o debate 
sobre o papel das instituições financeiras no enfrentamento das mudanças climáticas, destacando a necessidade de maior integração 
entre políticas públicas e setor privado para garantir a efetividade dos investimentos sustentáveis.  
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INTRODUÇÃO  

  
O financiamento climático emergiu como uma ferramenta essencial para a mitigação e adaptação às mudanças 

climáticas em nível global. As instituições financeiras desempenham um papel central na alocação de recursos para 
investimentos sustentáveis, promovendo a transição para uma economia de baixo carbono. Nesse contexto, os bancos 
de desenvolvimento surgem como atores estratégicos para viabilizar o financiamento climático, especialmente em países 
em desenvolvimento, onde as barreiras ao crédito e os riscos de investimento são mais acentuados. No Brasil, o Banco 
Nacional de Desenvolvimento Econômico e Social (BNDES) e o Banco de Desenvolvimento de Minas Gerais (BDMG) 
destacam-se como instituições fundamentais para a mobilização de recursos destinados a projetos de sustentabilidade e 
descarbonização da economia. A atuação desses bancos torna-se ainda mais relevante diante dos compromissos 
assumidos pelo Brasil no Acordo de Paris, que estabelecem metas ambiciosas de redução das emissões de gases de 
efeito estufa (GEE).  

Diante da necessidade de promover um modelo econômico alinhado às exigências ambientais contemporâneas, 
os bancos de desenvolvimento enfrentam desafios para integrar critérios climáticos às suas estratégias e operações. A 
literatura sobre o tema enfatiza a crescente importância da inclusão de aspectos ambientais, sociais e de governança 
(ESG) na concessão de financiamentos, mas ainda existem lacunas na compreensão de como essas diretrizes são 
aplicadas na prática (GRIFFITH-JONES; OCAMPO, 2018). Estudos recentes apontam que, apesar dos avanços na 
incorporação da sustentabilidade nas operações bancárias, há dificuldades na implementação de mecanismos eficientes 
de monitoramento e avaliação dos impactos climáticos dos financiamentos concedidos (TAVARES, 2023). Dessa forma, 
torna-se fundamental investigar como o BNDES e o BDMG têm estruturado suas práticas para fomentar o financiamento 
climático e quais são os desafios enfrentados para consolidar essa agenda de forma efetiva.  

A problemática central que orienta esta pesquisa refere-se à efetividade das estratégias adotadas pelos bancos 
de desenvolvimento no Brasil para promover o financiamento climático e contribuir para a transição sustentável da 
economia. Embora o BNDES e o BDMG tenham desenvolvido programas específicos voltados para esse fim, ainda há 
questões sobre a abrangência e a efetividade dessas iniciativas, bem como sobre as dificuldades institucionais e 
regulatórias que impactam sua implementação. Considerando esse cenário, a presente pesquisa busca responder à 
seguinte pergunta: Como os bancos de desenvolvimento no Brasil estão estruturando suas práticas para o financiamento 
climático e quais são os desafios enfrentados na consolidação dessa agenda?  

Parte-se da hipótese de que, embora os bancos de desenvolvimento tenham avançado na estruturação de 
programas de financiamento climático, ainda há lacunas na governança dessas iniciativas, principalmente no que se 
refere à mensuração de impacto, à transparência dos processos e à integração entre os diferentes níveis de governança 
climática (internacional, nacional e subnacional). A hipótese também sugere que fatores institucionais, como a regulação 
do Banco Central e a influência de organismos multilaterais, exercem um papel determinante na definição das estratégias 
adotadas pelos bancos de desenvolvimento.  

A relevância deste estudo justifica-se pela necessidade de ampliar o conhecimento sobre as práticas de 
financiamento climático no Brasil e contribuir para o debate sobre o papel das instituições financeiras no enfrentamento 
das mudanças climáticas. O financiamento climático tem sido apontado como um dos principais instrumentos para 
viabilizar a transição energética e a economia de baixo carbono, sendo um tema de grande interesse para formuladores 
de políticas públicas, instituições financeiras e pesquisadores da área de sustentabilidade. No Brasil, os bancos de 
desenvolvimento desempenham um papel crucial nesse cenário, pois possuem a capacidade de direcionar recursos para 
setores estratégicos e estimular práticas sustentáveis no mercado. Assim, compreender as dinâmicas do financiamento 
climático nesses bancos permite avaliar sua efetividade e identificar oportunidades de aprimoramento das políticas e dos 
instrumentos utilizados.  

A metodologia adotada para a realização deste estudo baseia-se em uma abordagem qualitativa, utilizando o 
método de estudo de caso múltiplo, com foco no BNDES e no BDMG. A escolha dessas instituições justifica-se pelo fato 
de serem os principais bancos de desenvolvimento atuantes no financiamento climático no Brasil, com relevância tanto 
em nível nacional quanto subnacional. Para a coleta de dados, serão analisados documentos institucionais, relatórios 
financeiros e ambientais das instituições estudadas, bem como publicações acadêmicas e normativas que regulamentam 
o setor. Além disso, serão realizadas entrevistas semiestruturadas com gestores e especialistas que atuam na área de 
financiamento climático, a fim de obter uma visão mais aprofundada sobre as estratégias e desafios enfrentados pelos 
bancos de desenvolvimento no Brasil.  

Espera-se que os resultados obtidos possam fornecer uma análise detalhada sobre as práticas de financiamento 
climático adotadas pelo BNDES e pelo BDMG, destacando seus avanços e limitações. Além disso, pretende-se identificar 
possíveis lacunas na implementação dessas políticas e sugerir recomendações para o aprimoramento dos mecanismos 
de financiamento climático no Brasil. O estudo também busca contribuir para a literatura acadêmica sobre o tema, 



 

ampliando o conhecimento sobre o papel das instituições financeiras de desenvolvimento na promoção da 
sustentabilidade e no enfrentamento das mudanças climáticas.  

A estrutura deste trabalho está organizada da seguinte forma: além desta introdução, que apresenta o contexto, 
a problemática, a pergunta de pesquisa, a hipótese, a justificativa e a metodologia do estudo, a segunda seção será 
dedicada à revisão da literatura, abordando os conceitos fundamentais relacionados ao financiamento climático, à 
atuação dos bancos de desenvolvimento e aos desafios para a integração da agenda climática no setor financeiro. Na 
terceira seção, será apresentada a metodologia adotada na pesquisa, detalhando os procedimentos de coleta e análise 
de dados. A quarta seção será dedicada à análise dos bancos de desenvolvimento estudados, explorando suas 
estratégias e práticas voltadas para o financiamento climático. Na quinta seção, serão discutidos os principais achados 
da pesquisa, relacionando-os com a literatura e destacando as implicações das políticas adotadas. Por fim, a sexta seção 
apresentará as considerações finais, revisitando os objetivos do estudo, avaliando se a hipótese foi confirmada e 
sugerindo recomendações para futuras pesquisas sobre o tema.  
  
 
2. O FINANCIAMENTO CLIMÁTICO E O  PAPEL DOS BANCOS DE DESENVOLVIMENTO  

  

A crescente preocupação com as mudanças climáticas tem impulsionado transformações significativas no setor 
financeiro global, estimulando a criação de instrumentos que viabilizem a transição para uma economia de baixo carbono. 
Nesse contexto, o financiamento climático emerge como um dos principais mecanismos para garantir a implementação 
de políticas ambientais sustentáveis e a mitigação dos impactos das emissões de gases de efeito estufa (GEE). As 
instituições financeiras, especialmente os bancos de desenvolvimento, assumem um papel fundamental nesse processo 
ao direcionar investimentos para projetos de infraestrutura sustentável, energias renováveis e outras iniciativas voltadas 
à redução da pegada de carbono das economias nacionais.  

O financiamento climático pode ser compreendido como o conjunto de fluxos financeiros, tanto públicos quanto 
privados, destinados a projetos e programas que visam reduzir os impactos das mudanças climáticas ou promover a 
adaptação a seus efeitos. De acordo com a Organização para a Cooperação e Desenvolvimento Econômico (OECD, 
2019), os bancos de desenvolvimento nacionais possuem vantagens em relação às instituições multilaterais no 
financiamento climático, devido à sua proximidade com o contexto local, à capacidade de financiamento em moeda 
nacional e à intermediação de recursos externos para iniciativas sustentáveis. O Brasil, como um país de dimensões 
continentais e grande emissor de GEE, tem sido pressionado a fortalecer suas políticas climáticas, o que reforça a 
importância de uma estrutura financeira robusta para impulsionar a sustentabilidade.  

Nesse cenário, os bancos de desenvolvimento desempenham um papel essencial, uma vez que possuem um 
mandato institucional voltado para o desenvolvimento socioeconômico e ambiental. O Banco Nacional de 
Desenvolvimento Econômico e Social (BNDES) e o Banco de Desenvolvimento de Minas Gerais (BDMG) destacam-se 
nesse contexto, operando como instituições-chave na implementação de políticas de financiamento climático no Brasil. 
Esses bancos atuam como catalisadores de investimentos sustentáveis, criando programas específicos para financiar 
setores estratégicos, como energia renovável, eficiência energética e infraestrutura resiliente às mudanças climáticas. No 
entanto, a efetividade dessas ações depende da superação de desafios relacionados à governança, transparência e 
monitoramento dos impactos ambientais dos projetos financiados.  

A relevância dos bancos de desenvolvimento no financiamento climático também está diretamente associada ao 
cumprimento dos compromissos internacionais assumidos pelo Brasil. O Acordo de Paris, estabelecido em 2015, define 
metas ambiciosas para a redução das emissões de carbono e exige a mobilização de recursos financeiros para viabilizar 
essa transição. Segundo a Climate Policy Initiative (2022), o financiamento global do clima atingiu cerca de US$ 653 
bilhões em 2019/2020, sendo que os bancos de desenvolvimento nacionais foram responsáveis por aproximadamente 
22% desse montante. Esses dados reforçam a importância dessas instituições no direcionamento de investimentos para 
a mitigação e adaptação climática, além de evidenciarem a necessidade de aprimorar os mecanismos de financiamento 
para garantir maior efetividade na alocação de recursos.  

No Brasil, as políticas de financiamento climático são regulamentadas pelo Banco Central e orientadas por 
diretrizes internacionais, como as recomendações do Task Force on Climate-related Financial Disclosures (TCFD). A 
incorporação dessas diretrizes tem impulsionado mudanças nas práticas institucionais do BNDES e do BDMG, incluindo 
o fortalecimento de políticas de transparência, o aprimoramento da análise de risco climático e a ampliação das linhas de 
crédito voltadas para projetos sustentáveis. Entretanto, ainda existem desafios significativos a serem superados, 
especialmente no que se refere à integração dos critérios ambientais nos processos de tomada de decisão e ao 



 
desenvolvimento de mecanismos eficientes de monitoramento e reporte dos impactos climáticos dos financiamentos 
concedidos.  

Além dos desafios institucionais, é necessário considerar o papel do setor privado na ampliação do financiamento 
climático no Brasil. A participação de investidores privados tem sido cada vez mais incentivada, especialmente por meio 
da emissão de títulos verdes e da criação de fundos de investimento voltados para a sustentabilidade. No entanto, a 
captação desses recursos ainda enfrenta barreiras, como a falta de padronização nas metodologias de avaliação de 
impacto ambiental e a dificuldade de mensuração dos riscos climáticos no mercado financeiro. Assim, os bancos de 
desenvolvimento podem desempenhar um papel estratégico na estruturação de instrumentos financeiros que atraiam 
investidores privados para o financiamento climático, reduzindo as incertezas e aumentando a segurança dos 
investimentos sustentáveis.  

Diante desse panorama, a atuação dos bancos de desenvolvimento no financiamento climático deve ser 
analisada a partir de uma perspectiva ampla, que considere não apenas os aspectos financeiros, mas também os 
impactos sociais e ambientais dos projetos financiados. O alinhamento das estratégias desses bancos às diretrizes de 
sustentabilidade pode contribuir significativamente para a mitigação das mudanças climáticas e para o fortalecimento da 
economia verde no Brasil. Dessa forma, torna-se fundamental compreender como o BNDES e o BDMG têm estruturado 
suas políticas e quais são os principais desafios enfrentados na consolidação do financiamento climático como uma 
ferramenta de desenvolvimento sustentável.  

A abordagem do financiamento climático pelos bancos de desenvolvimento deve, portanto, ir além da simples 
concessão de crédito para projetos sustentáveis. É necessário garantir que esses recursos sejam utilizados de forma 
eficiente, maximizando seus impactos positivos e minimizando os riscos socioambientais. Para isso, é fundamental que 
os bancos de desenvolvimento adotem práticas robustas de governança, transparência e avaliação de impacto, 
assegurando que os financiamentos concedidos contribuam efetivamente para a transição para uma economia de baixo 
carbono.  

O presente capítulo tem como objetivo discutir o financiamento climático no contexto dos bancos de 
desenvolvimento, explorando sua relevância para a mitigação e adaptação às mudanças climáticas e analisando os 
desafios enfrentados pelo BNDES e pelo BDMG na implementação dessa agenda. A partir da revisão da literatura e da 
análise das políticas adotadas por essas instituições, busca-se fornecer uma visão abrangente sobre o papel dos bancos 
de desenvolvimento no financiamento climático e identificar oportunidades para o aprimoramento das estratégias e 
instrumentos utilizados.  

Nos próximos tópicos, serão abordados os seguintes aspectos: (i) o conceito de financiamento climático e sua 
importância para a transição sustentável; (ii) as principais características e funções dos bancos de desenvolvimento no 
Brasil; (iii) o papel do BNDES e do BDMG no financiamento climático, incluindo suas estratégias, programas e desafios; 
e (iv) as oportunidades para aprimoramento das políticas e instrumentos de financiamento climático no Brasil. Ao longo 
dessa análise, pretende-se demonstrar como os bancos de desenvolvimento podem atuar como agentes de 
transformação, promovendo o desenvolvimento sustentável e contribuindo para a construção de uma economia resiliente 
às mudanças climáticas.  

  

2.1 O Financiamento Climático: Conceituação e Importância  

 

O financiamento climático tem se consolidado como um dos principais instrumentos para viabilizar a transição 
para uma economia sustentável e resiliente às mudanças climáticas. Trata-se de um conceito amplo, que envolve a 
alocação de recursos financeiros para iniciativas que buscam mitigar as emissões de gases de efeito estufa (GEE) e 
promover a adaptação aos impactos ambientais adversos. A relevância desse tipo de financiamento tornou-se evidente 
nas últimas décadas, à medida que os desafios climáticos se intensificaram e as políticas públicas passaram a exigir uma 
resposta mais estruturada do setor financeiro.  

De acordo com a United Nations Framework Convention on Climate Change (UNFCCC, 2014), o financiamento 
climático refere-se a qualquer fluxo de capital, público ou privado, nacional ou internacional, que apoie ações de mitigação 
e adaptação às mudanças climáticas. A UNFCCC destaca que o financiamento climático é fundamental para garantir que 
os países em desenvolvimento possam cumprir suas metas climáticas, tendo em vista que essas nações enfrentam 
maiores desafios para implementar políticas ambientais eficazes devido a restrições orçamentárias e estruturais.  

A literatura sobre financiamento climático enfatiza sua relação com a governança global do clima, especialmente 
no âmbito dos acordos internacionais. O Paris Agreement de 2015 estabeleceu que os países desenvolvidos devem 
mobilizar pelo menos 100 bilhões de dólares anuais até 2025 para financiar ações climáticas nos países em 
desenvolvimento (United Nations, 2015). No entanto, conforme apontado por Thompson (2016), esse compromisso ainda 



 

enfrenta dificuldades de implementação, uma vez que os fluxos financeiros para o financiamento climático são 
fragmentados e dependem da adesão voluntária dos países signatários.  

O financiamento climático pode ser categorizado em dois principais eixos: mitigação e adaptação. A mitigação 
refere-se às iniciativas que buscam reduzir ou evitar emissões de GEE, como investimentos em energia renovável, 
eficiência energética e transportes sustentáveis (Ghosh, 2010). Já a adaptação envolve ações que visam reduzir a 
vulnerabilidade de populações e ecossistemas aos impactos climáticos, incluindo medidas como infraestrutura resiliente, 
sistemas de alerta precoce e políticas de gestão de recursos hídricos (Lecocq & Shalizi, 2007).  

O Climate Policy Initiative (CPI, 2022) estima que, no período de 2019-2020, o financiamento global para ações 
climáticas atingiu aproximadamente 653 bilhões de dólares, sendo que os setores mais beneficiados foram energia 
renovável (51%), transportes de baixo carbono (22%) e eficiência energética (10%). No entanto, há uma disparidade 
significativa entre os investimentos em mitigação e adaptação. Enquanto os recursos para mitigação representaram 86% 
do total de financiamento climático, apenas 7% foram direcionados para adaptação, o que indica a necessidade de maior 
equilíbrio na alocação dos recursos (Intergovernmental Panel on Climate Change, 2023).  

No Brasil, o financiamento climático está atrelado à Política Nacional sobre Mudança do Clima (PNMC), instituída 
pela Lei nº 12.187/2009, que estabelece diretrizes para o desenvolvimento sustentável e a redução das emissões 
nacionais de GEE. Segundo o Sistema de Estimativas de Emissões de Gases de Efeito Estufa (SEEG, 2021), as emissões 
brasileiras têm apresentado oscilações nos últimos anos, com aumento expressivo em setores como agropecuária e 
mudança de uso da terra. Esse cenário reforça a necessidade de expandir o financiamento climático para setores 
estratégicos, de modo a viabilizar a transição para práticas mais sustentáveis.  

Entre os principais instrumentos de financiamento climático utilizados no Brasil, destacam-se as linhas de crédito 
voltadas para projetos sustentáveis, os títulos verdes (green bonds) e os fundos climáticos. O Banco Nacional de 
Desenvolvimento Econômico e Social (BNDES) tem sido um dos principais agentes desse financiamento, operando 
programas como o Fundo Clima e o Finame Baixo Carbono, que financiam projetos de energia renovável, transporte 
sustentável e eficiência energética (BNDES, 2022). O Banco de Desenvolvimento de Minas Gerais (BDMG) também 
desempenha um papel relevante, oferecendo crédito para iniciativas sustentáveis no âmbito subnacional.  

A literatura também aponta desafios estruturais na ampliação do financiamento climático no Brasil. Entre os 
principais entraves, destacam-se a dificuldade de acesso a crédito para pequenas e médias empresas, a falta de 
padronização na mensuração dos impactos climáticos dos projetos financiados e a necessidade de maior integração 
entre as políticas financeiras e ambientais (Studart & Gallagher, 2016). Além disso, há limitações na regulação do setor 
financeiro, uma vez que nem todas as instituições incorporam critérios ambientais, sociais e de governança (ESG) em 
suas operações de crédito (OECD, 2019).  

A regulação do financiamento climático tem sido objeto de debate entre acadêmicos e formuladores de políticas 
públicas. Em 2021, o Banco Central do Brasil lançou a Agenda BC# Sustentabilidade, que estabelece diretrizes para a 
incorporação de riscos climáticos na análise de crédito e nos testes de estresse do setor financeiro (Banco Central do 
Brasil, 2021). Essa iniciativa busca alinhar o sistema financeiro nacional às melhores práticas internacionais, como as 
recomendações do Task Force on Climate-related Financial Disclosures (TCFD), que propõem a inclusão de métricas 
climáticas nos relatórios financeiros das instituições bancárias (TCFD, 2017).  

No âmbito internacional, os bancos multilaterais de desenvolvimento têm desempenhado um papel fundamental 
na ampliação do financiamento climático. O World Bank (2018) propôs um conjunto de princípios para o alinhamento de 
suas operações ao Paris Agreement, destacando a importância da transparência, da governança climática e do 
fortalecimento de capacidades institucionais para a implementação de políticas sustentáveis. O European Investment 
Bank (EIB, 2022) anunciou que, a partir de 2025, todas as suas operações estarão alinhadas às metas climáticas do 
Acordo de Paris, priorizando investimentos em energias renováveis e infraestrutura resiliente ao clima.  

Diante desse contexto, é possível afirmar que o financiamento climático desempenha um papel crucial na 
transição para uma economia sustentável, mas ainda enfrenta desafios significativos. A efetividade desse financiamento 
depende não apenas da mobilização de recursos, mas também da capacidade dos governos e instituições financeiras de 
estruturar mecanismos eficazes de alocação e monitoramento. No Brasil, a atuação do BNDES e do BDMG tem sido 
estratégica, mas há necessidade de aprimorar a integração entre as políticas financeiras e ambientais para garantir que 
os investimentos sustentáveis sejam expandidos de forma mais eficiente.  
  

2.2 O Papel dos Bancos de Desenvolvimento no Financiamento Climático  

  

Os bancos de desenvolvimento desempenham um papel central na estruturação e mobilização do financiamento 
climático, promovendo investimentos em infraestrutura sustentável, energias renováveis e adaptação às mudanças 



 
climáticas. Sua atuação está diretamente relacionada à necessidade de corrigir falhas de mercado, ampliar o acesso ao 
crédito para setores estratégicos e fomentar a transição para uma economia de baixo carbono. No Brasil, instituições 
como o Banco Nacional de Desenvolvimento Econômico e Social (BNDES) e o Banco de Desenvolvimento de Minas 
Gerais (BDMG) têm assumido protagonismo na implementação de políticas financeiras voltadas para a mitigação e 
adaptação climática (Tavares, 2023).  

A relevância dos bancos de desenvolvimento no financiamento climático pode ser compreendida a partir de três 
perspectivas principais: (i) sua capacidade de mobilizar recursos para projetos de longo prazo, minimizando os riscos 
associados ao investimento sustentável; (ii) sua função contracíclica, que permite a continuidade dos financiamentos 
mesmo em períodos de instabilidade econômica; e (iii) sua atuação estratégica na promoção de políticas públicas que 
incentivem a sustentabilidade no setor produtivo (Griffith-Jones & Ocampo, 2018).  
  

2.2.1 O Papel dos Bancos de Desenvolvimento no Sistema Financeiro  

  

Os bancos de desenvolvimento são instituições financeiras públicas ou de capital misto, criadas com o objetivo 
de fornecer crédito para projetos que impulsionem o desenvolvimento econômico e social de determinada região ou país. 
Diferentemente dos bancos comerciais, que operam prioritariamente com base na maximização do lucro, os bancos de 
desenvolvimento possuem um mandato que inclui a correção de falhas de mercado e a promoção de investimentos 
estratégicos que possam gerar externalidades positivas para a sociedade (Ocampo & Ortega, 2020).  

No contexto do financiamento climático, os bancos de desenvolvimento desempenham um papel crucial ao 
estruturar mecanismos financeiros que possibilitem a transição para uma economia de baixo carbono. Segundo Studart 
e Gallagher (2016), essas instituições são responsáveis por mais de 20% do financiamento climático global, superando, 
em volume de recursos, os bancos multilaterais. Esse papel é ainda mais relevante em países em desenvolvimento, onde 
o acesso a capital para projetos sustentáveis é limitado devido a riscos elevados e à falta de garantias financeiras 
adequadas (OECD, 2019).  

Além disso, os bancos de desenvolvimento são essenciais para a viabilização de investimentos de infraestrutura 
sustentável, uma vez que possuem a capacidade de oferecer crédito de longo prazo a taxas competitivas. Conforme 
argumentam Mazzucato e Penna (2016), a presença dessas instituições no setor financeiro possibilita a mitigação dos 
riscos associados a projetos de inovação e transformação estrutural, garantindo maior previsibilidade para investidores e 
empreendedores que desejam atuar na área de sustentabilidade.  
   
2.2.2 O BNDES e o BDMG no Financiamento Climático  

  

No Brasil, o Sistema Nacional de Fomento (SNF) conta com a participação de diversas instituições financeiras 
que atuam no financiamento climático, sendo o BNDES e o BDMG os principais bancos de desenvolvimento com 
programas voltados para a agenda ambiental. O BNDES, como principal banco de desenvolvimento do país, tem 
desempenhado um papel relevante na viabilização de investimentos sustentáveis, por meio de linhas de crédito 
específicas e parcerias com o setor privado. Já o BDMG, enquanto instituição de caráter subnacional, tem concentrado 
seus esforços no financiamento de projetos regionais, especialmente em Minas Gerais, onde busca estimular práticas 
sustentáveis no setor produtivo local (Paula, Raccichini & Bastos, 2023).  

O BNDES possui diversas iniciativas voltadas para o financiamento climático, incluindo o Fundo Clima, que apoia 
projetos de mitigação e adaptação às mudanças climáticas, e o Finame Baixo Carbono, destinado ao financiamento de 
máquinas e equipamentos que promovam a eficiência energética e a redução das emissões de GEE (BNDES, 2022). 
Além disso, o banco tem ampliado sua atuação no mercado de títulos verdes (green bonds), que permitem a captação 
de recursos para financiar projetos alinhados às diretrizes de sustentabilidade.  

O BDMG, por sua vez, tem desenvolvido programas como o BDMG Sustentabilidade, que financia empresas e 
municípios que adotam práticas alinhadas às políticas ambientais e climáticas. A atuação desse banco subnacional tem 
sido fundamental para garantir que pequenos e médios municípios também tenham acesso a crédito para projetos de 
infraestrutura sustentável, ampliando o alcance do financiamento climático no país (Alves, 2025).  

Embora essas iniciativas tenham contribuído para a expansão do financiamento climático no Brasil, ainda 
existem desafios significativos a serem enfrentados. Entre os principais obstáculos, destacam-se a necessidade de maior 
integração entre os bancos de desenvolvimento e as políticas climáticas nacionais, a ampliação da transparência nos 
processos de concessão de crédito e o fortalecimento dos mecanismos de mensuração dos impactos ambientais dos 
projetos financiados (Tavares, 2023).  
   



 

2.2.3 Desafios e Oportunidades para o Financiamento Climático nos Bancos de Desenvolvimento  
  

Os desafios enfrentados pelos bancos de desenvolvimento no financiamento climático podem ser divididos em 
três categorias principais: institucionais, regulatórios e de mercado. Do ponto de vista institucional, uma das dificuldades 
é a falta de alinhamento entre os diferentes níveis de governança, o que dificulta a implementação de políticas 
coordenadas e eficazes para o financiamento climático (Suchodolski et al., 2022). Além disso, muitos bancos de 
desenvolvimento ainda carecem de ferramentas adequadas para mensurar o impacto ambiental dos projetos que 
financiam, o que compromete a transparência e a efetividade das iniciativas voltadas para a sustentabilidade (World Bank, 
2018).  

No que diz respeito à regulação, a necessidade de incorporar riscos climáticos na análise de crédito tem sido 
um dos principais desafios enfrentados pelas instituições financeiras. Em 2021, o Banco Central do Brasil introduziu novas 
diretrizes para que os bancos considerem riscos ambientais, sociais e climáticos na concessão de financiamento, o que 
representa um avanço na regulamentação do setor (Banco Central do Brasil, 2021). No entanto, a implementação dessas 
normas ainda é um processo em desenvolvimento, e muitos bancos enfrentam dificuldades para adaptar suas operações 
às novas exigências regulatórias (TCFD, 2017).  

Por fim, no âmbito do mercado, a captação de recursos para o financiamento climático ainda enfrenta barreiras 
significativas, especialmente em relação à participação do setor privado. Embora o mercado de títulos verdes tenha 
crescido nos últimos anos, a demanda por esse tipo de investimento ainda é relativamente baixa no Brasil, o que limita 
as opções de financiamento disponíveis para projetos sustentáveis (OECD, 2019). Para superar esse desafio, os bancos 
de desenvolvimento podem desempenhar um papel estratégico na estruturação de instrumentos financeiros inovadores 
que atraiam investidores privados e ampliem a disponibilidade de crédito para iniciativas climáticas.  

Diante desse cenário, os bancos de desenvolvimento têm a oportunidade de consolidar sua atuação como 
agentes de transformação na economia brasileira, promovendo o financiamento climático de forma mais eficaz e integrada 
às políticas ambientais do país. A adoção de melhores práticas de governança, o fortalecimento dos mecanismos de 
mensuração de impacto e a ampliação da captação de recursos para projetos sustentáveis são medidas fundamentais 
para garantir que essas instituições possam contribuir de maneira efetiva para a transição para uma economia de baixo 
carbono.  
  

2.3 Bancos de Desenvolvimento e Clima  

  

A relação entre bancos de desenvolvimento e financiamento climático tem ganhado destaque na agenda global, 
especialmente no contexto das metas estabelecidas pelo Paris Agreement (United Nations, 2015). As instituições 
financeiras de desenvolvimento, por seu papel estratégico na mobilização de recursos e na mitigação de falhas de 
mercado, exercem um papel central na estruturação de mecanismos financeiros que favorecem a transição para uma 
economia sustentável. O financiamento climático, como um dos principais instrumentos dessa transição, tem sido 
incorporado de maneira crescente nas operações de bancos nacionais e subnacionais, como o Banco Nacional de 
Desenvolvimento Econômico e Social (BNDES) e o Banco de Desenvolvimento de Minas Gerais (BDMG) no Brasil.  

A literatura aponta que os bancos de desenvolvimento podem atuar como catalisadores do financiamento 
climático, ao estruturar políticas e produtos financeiros que incentivem a adoção de tecnologias limpas, infraestrutura 
resiliente e iniciativas voltadas para a mitigação das emissões de gases de efeito estufa (Greenhouse Gas Emissions – 
GEE) (Griffith-Jones & Ocampo, 2018). No entanto, sua atuação nessa agenda depende de uma série de fatores, 
incluindo a regulação do setor financeiro, a governança institucional e a disponibilidade de instrumentos financeiros 
inovadores que possam viabilizar a captação e alocação eficiente de recursos.  

Dentre as estratégias adotadas pelos bancos de desenvolvimento para integrar o financiamento climático em 
suas operações, destacam-se a adoção de diretrizes ambientais na concessão de crédito, o estabelecimento de métricas 
para mensuração de impacto climático e a criação de linhas de financiamento voltadas para setores estratégicos, como 
energia renovável, mobilidade sustentável e infraestrutura verde (World Bank, 2018). Para analisar essas práticas, torna-
se relevante examinar os frameworks internacionais que orientam a atuação dos bancos de desenvolvimento no 
financiamento climático.  
   
2.3.1 Framework de Climate Finance Readiness ou Prontidão para o Financiamento Climático nos Países  
  



 
A United Nations Development Programme (UNDP, 2012) propôs um modelo para avaliar o nível de prontidão 

dos países para o financiamento climático, conhecido como Climate Finance Readiness Framework. Esse framework 
busca compreender a capacidade de um país de planejar, acessar, distribuir, monitorar e reportar o financiamento 
climático, garantindo que esses recursos sejam utilizados de forma eficaz e alinhada às metas climáticas nacionais e 
internacionais.  

De acordo com esse modelo, a prontidão para o financiamento climático envolve quatro componentes essenciais:  
  

I. Capacidades para planejamento e estratégia: Refere-se à integração do financiamento climático nas 
políticas e estratégias nacionais, garantindo que haja um direcionamento claro para a alocação dos 
recursos.  

II. Acesso ao financiamento climático: Relaciona-se à existência de mecanismos financeiros que 
possibilitem que governos, empresas e sociedade civil obtenham recursos para projetos de mitigação 
e adaptação.  

III. Distribuição e gestão dos recursos: Envolve a transparência e eficiência na alocação dos recursos, 
assegurando que os investimentos cheguem aos setores e comunidades que mais necessitam.  

IV. Monitoramento, reporte e verificação (MRV): Trata-se da capacidade de medir os impactos dos 
investimentos em financiamento climático, garantindo que os projetos financiados gerem os resultados 
esperados.  

  

A aplicação desse modelo nos bancos de desenvolvimento pode contribuir para aprimorar a governança do 
financiamento climático e fortalecer a credibilidade das iniciativas adotadas. No Brasil, instituições como o BNDES e o 
BDMG têm avançado na implementação de métricas e metodologias alinhadas a esse framework, buscando aprimorar a 
transparência e a efetividade dos seus programas de financiamento sustentável (Tavares, 2023).  
  
2.3.2 Framework dos Seis Blocos de Atuação Prioritários para o Financiamento Climático nos Bancos 
Multilaterais  
  

Outro modelo amplamente utilizado para analisar o financiamento climático no setor financeiro é o Framework 
of Six Building Blocks for Climate Finance desenvolvido pelos bancos multilaterais de desenvolvimento (Multilateral 
Development Banks – MDBs) (World Bank, 2018). Esse modelo estabelece seis blocos de atuação prioritários para 
garantir que as operações dos bancos de desenvolvimento estejam alinhadas às metas climáticas:  

  

I. Alinhamento estratégico: Garantia de que os bancos de desenvolvimento adotem estratégias 
institucionais que incorporem a agenda climática.  

II. Integração do financiamento climático nas operações: Definição de critérios para que todas as 
operações de financiamento considerem riscos e oportunidades climáticas.  

III. Fortalecimento da mobilização de recursos privados: Criação de instrumentos financeiros que 
incentivem a participação do setor privado no financiamento de projetos sustentáveis.  

IV. Engajamento de partes interessadas: Promoção da cooperação entre governos, setor privado e 
sociedade civil para ampliar o impacto das iniciativas climáticas. V. Adoção de métricas e indicadores 
para mensuração do impacto climático: Implementação de sistemas de monitoramento que permitam 
avaliar o impacto das operações financeiras na redução de emissões de GEE.  

VI. Fomento à inovação em financiamento climático: Desenvolvimento de novos instrumentos financeiros que 
facilitem a captação de recursos para projetos sustentáveis.  

  

No Brasil, o BNDES tem se destacado na implementação dessas diretrizes, ampliando sua participação no 
mercado de títulos verdes e fortalecendo mecanismos de avaliação de impacto ambiental. O BDMG, por sua vez, tem 
expandido suas parcerias com instituições internacionais para captar recursos voltados ao financiamento climático em 
nível subnacional (Paula, Raccichini & Bastos, 2023).  

  
2.3.3 Matriz de Rastreio Climático de Bancos Públicos – Bilaterais e Nacionais  

  



 

Uma abordagem complementar para avaliar a atuação dos bancos de desenvolvimento no financiamento 
climático é a Climate Tracking Matrix, proposta por Dunlop, Ahlgren e Reyes (2020). Essa matriz tem como objetivo 
rastrear o volume e a destinação dos recursos financeiros voltados para o clima, permitindo uma análise detalhada da 
efetividade dos investimentos.  

Os principais elementos dessa matriz incluem:  

  

I. Classificação dos financiamentos de acordo com seu impacto climático (mitigação, adaptação ou 
transversal).  

II. Avaliação do nível de concessionalidade dos recursos, verificando se os financiamentos incluem 
subsídios ou condições diferenciadas para projetos sustentáveis.  

III. Monitoramento da alocação setorial, identificando os setores que mais recebem financiamento 
climático (energia, infraestrutura, transporte, agricultura etc.).  

IV. Comparação entre bancos públicos e multilaterais, permitindo a identificação de padrões e tendências 
no financiamento climático.  

  

A implementação dessa matriz no Brasil pode contribuir para aumentar a transparência e a eficiência dos 
investimentos em financiamento climático. O BNDES já adota metodologias similares para classificar suas operações 
sustentáveis, enquanto o BDMG tem avançado na estruturação de indicadores para mensurar o impacto ambiental de 
seus financiamentos (Alves, 2025).A integração do financiamento climático nas operações dos bancos de 
desenvolvimento representa um avanço fundamental para a agenda da sustentabilidade. Os frameworks analisados 
oferecem diretrizes importantes para aprimorar a governança, a transparência e a efetividade dos investimentos voltados 
para o clima.  

No Brasil, o BNDES e o BDMG têm desempenhado um papel estratégico na mobilização de recursos para 
projetos sustentáveis, mas ainda enfrentam desafios relacionados à mensuração de impacto, regulação financeira e 
captação de investimentos privados. A adoção de metodologias robustas, como a Climate Finance Readiness Framework 
e a Climate Tracking Matrix, pode fortalecer a atuação dessas instituições e ampliar a eficiência do financiamento climático 
no país.  

 

3. ESTRATÉGIAS E DESAFIOS DO FINANCIAMENTO CLIMÁTICO NO BRASIL  

  

O financiamento climático no Brasil tem se consolidado como um instrumento essencial para a implementação 
de políticas públicas e privadas voltadas para a mitigação dos impactos ambientais e a adaptação às mudanças 
climáticas. A estruturação desse tipo de financiamento envolve uma série de fatores interligados, como o papel das 
instituições financeiras, a regulação do setor, a disponibilidade de recursos e a governança climática. Nos últimos anos, 
os bancos de desenvolvimento, como o Banco Nacional de Desenvolvimento Econômico e Social (BNDES) e o Banco de 
Desenvolvimento de Minas Gerais (BDMG), têm desempenhado um papel crucial na viabilização de projetos sustentáveis, 
financiando iniciativas de energia renovável, infraestrutura verde, mobilidade sustentável e gestão ambiental (Paula, 
Raccichini & Bastos, 2023).  

A crescente necessidade de financiamento climático está diretamente ligada ao compromisso assumido pelo 
Brasil no Paris Agreement, que estabelece metas de redução das emissões de gases de efeito estufa (Greenhouse Gas 
Emissions – GEE) e medidas de adaptação para enfrentar os desafios das mudanças climáticas (United Nations, 2015). 
No entanto, a operacionalização dessas metas depende de um arcabouço financeiro sólido, capaz de alocar recursos de 
forma eficiente e transparente. O financiamento climático não se limita apenas à concessão de crédito para projetos 
sustentáveis, mas envolve a criação de instrumentos financeiros inovadores, o fortalecimento da capacidade institucional 
e a mobilização do setor privado para ampliar a captação de investimentos na agenda climática (Griffith-Jones & Ocampo, 
2018).  

O Brasil apresenta particularidades que influenciam a implementação do financiamento climático, como a grande 
dependência de setores intensivos em carbono, a fragilidade regulatória e a necessidade de maior integração entre 
políticas econômicas e ambientais. Embora tenha avançado na criação de fundos climáticos e linhas de crédito verdes, 
ainda enfrenta desafios estruturais para consolidar um sistema financeiro sustentável. Além disso, a participação do setor 



 
privado no financiamento climático ainda é limitada, o que compromete a escalabilidade dos investimentos e a 
diversificação das fontes de financiamento (OECD, 2019).  

O financiamento climático no Brasil é regulamentado por diversas normas e políticas públicas que estabelecem 
diretrizes para a captação e alocação de recursos. A Política Nacional sobre Mudança do Clima (PNMC), instituída pela 
Lei nº 12.187/2009, estabelece os princípios e instrumentos para a implementação da agenda climática no país, incluindo 
mecanismos financeiros para viabilizar ações de mitigação e adaptação (Brasil, 2009). Além disso, o Banco Central do 
Brasil tem incorporado critérios ambientais, sociais e de governança (Environmental, Social and Governance – ESG) na 
regulação do sistema financeiro, exigindo que as instituições bancárias avaliem os riscos climáticos e adotem práticas 
sustentáveis em suas operações (Banco Central do Brasil, 2021).  

Entre os instrumentos financeiros disponíveis para o financiamento climático no Brasil, destacam-se os fundos 
climáticos, os títulos verdes (green bonds), os créditos de carbono e os financiamentos concessionais. Os fundos 
climáticos são mecanismos que destinam recursos para projetos sustentáveis, geralmente gerenciados por bancos 
públicos e organismos multilaterais. O Fundo Clima, operado pelo BNDES, é um dos principais exemplos dessa 
modalidade, financiando projetos de mitigação e adaptação em setores estratégicos como energia renovável e mobilidade 
urbana (BNDES, 2022).  

Os títulos verdes têm ganhado espaço no mercado financeiro brasileiro, sendo utilizados para captar recursos 
para projetos com impacto ambiental positivo. Esses títulos seguem padrões internacionais, como os Green Bond 
Principles da International Capital Market Association (ICMA), e representam uma alternativa para diversificar as fontes 
de financiamento climático (World Bank, 2018). No entanto, a emissão desses títulos ainda é incipiente no Brasil, devido 
à falta de padronização na mensuração dos impactos ambientais dos projetos financiados e à necessidade de maior 
transparência no mercado de capitais (OECD, 2019).  

Os créditos de carbono são outra ferramenta importante no financiamento climático, permitindo que empresas e 
governos negociem permissões para emissões de GEE. O mercado de carbono no Brasil ainda está em fase de 
desenvolvimento, com regulamentação em andamento e iniciativas-piloto sendo implementadas para testar sua 
viabilidade. Apesar do potencial desse mecanismo para estimular investimentos em energias renováveis e 
reflorestamento, há desafios na definição de metodologias para precificação do carbono e no estabelecimento de um 
sistema robusto de monitoramento e verificação (Tavares, 2023).  

Além dos desafios relacionados à estruturação do financiamento climático, há barreiras institucionais que 
dificultam a implementação eficaz dessas iniciativas no Brasil. A falta de integração entre as políticas financeiras e 
ambientais é um dos principais entraves, resultando em sobreposições de competências e dificuldades na execução de 
programas governamentais. Outro desafio é a baixa capacidade técnica e institucional de muitos órgãos públicos e 
privados para lidar com os aspectos regulatórios e financeiros do financiamento climático, o que compromete a efetividade 
das políticas adotadas (Studart & Gallagher, 2016).  

A governança do financiamento climático também requer aprimoramentos, especialmente no que diz respeito à 
transparência e prestação de contas. A adoção de métricas e indicadores para mensurar os impactos dos investimentos 
é fundamental para garantir que os recursos sejam utilizados de forma eficiente e alinhada às metas climáticas. Nesse 
sentido, a implementação do Task Force on Climate-related Financial Disclosures (TCFD) e de outras iniciativas 
internacionais pode contribuir para fortalecer a governança do financiamento climático no Brasil, aumentando a confiança 
dos investidores e melhorando a qualidade dos relatórios financeiros das instituições envolvidas (TCFD, 2017).  

Diante desse cenário, os bancos de desenvolvimento têm a oportunidade de desempenhar um papel estratégico 
na consolidação do financiamento climático no Brasil, ampliando sua atuação na estruturação de novos instrumentos 
financeiros, fortalecendo a governança dos recursos e incentivando a participação do setor privado. O BNDES e o BDMG 
já demonstraram avanços nessa agenda, mas ainda há espaço para aprimoramentos, especialmente na ampliação da 
escala dos investimentos e na diversificação das fontes de financiamento.  

A análise das estratégias adotadas por esses bancos e dos desafios enfrentados na implementação do 
financiamento climático será aprofundada ao longo deste capítulo, explorando os mecanismos utilizados para captar e 
alocar recursos, as oportunidades de inovação financeira e as perspectivas para o futuro da sustentabilidade no setor 
bancário. O objetivo é fornecer uma visão abrangente sobre o papel do financiamento climático no Brasil e identificar 
caminhos para aprimorar sua efetividade na promoção do desenvolvimento sustentável.  

Nos próximos tópicos, serão discutidas as iniciativas específicas adotadas pelo BNDES e pelo BDMG, suas 
estratégias para mobilizar recursos e as tendências emergentes no financiamento climático, com destaque para os 
desafios regulatórios, institucionais e de mercado que influenciam a agenda da sustentabilidade financeira no país.  

  

3.1 Instrumentos Financeiros para o Financiamento Climático  

  



 

O financiamento climático depende de uma série de instrumentos financeiros capazes de viabilizar investimentos 
sustentáveis e impulsionar a transição para uma economia de baixo carbono. A crescente necessidade de mitigar as 
emissões de gases de efeito estufa (Greenhouse Gas Emissions – GEE) e adaptar setores produtivos e infraestruturas 
aos impactos das mudanças climáticas levou à criação de mecanismos financeiros inovadores, como fundos climáticos, 
títulos verdes (green bonds), mercados de carbono e linhas de crédito sustentáveis. Esses instrumentos têm sido 
amplamente utilizados pelos bancos de desenvolvimento, tanto em nível global quanto no Brasil, com destaque para as 
iniciativas do Banco Nacional de Desenvolvimento Econômico e Social (BNDES) e do Banco de Desenvolvimento de 
Minas Gerais (BDMG) (Paula, Raccichini & Bastos, 2023).  

A estruturação de instrumentos financeiros voltados para o financiamento climático é essencial para ampliar a 
captação de recursos e garantir que os investimentos em sustentabilidade sejam escaláveis e acessíveis. Segundo a 
Organisation for Economic Cooperation and Development (OECD, 2019), a efetividade desses instrumentos depende de 
fatores como incentivos regulatórios, integração entre políticas públicas e privadas, transparência nos processos 
financeiros e governança robusta dos projetos financiados. No Brasil, a adoção desses instrumentos ainda enfrenta 
desafios estruturais, como a necessidade de aprimoramento das normas regulatórias e a criação de mecanismos mais 
eficientes de monitoramento e verificação do impacto climático dos investimentos (Tavares, 2023).  

  

3.1.1 Fundos Climáticos  

  

Os fundos climáticos são um dos principais instrumentos financeiros voltados para a promoção do financiamento 
climático. Eles funcionam como mecanismos que reúnem recursos de fontes públicas e privadas para financiar projetos 
que contribuem para a mitigação e adaptação às mudanças climáticas. Em nível internacional, destacam-se fundos como 
o Green Climate Fund (GCF) e o Climate Investment Funds (CIF), criados para apoiar países em desenvolvimento na 
implementação de políticas sustentáveis (World Bank, 2018).  

No Brasil, o principal fundo climático em operação é o Fundo Nacional sobre Mudança do Clima (Fundo Clima), 
gerenciado pelo BNDES. Criado pela Lei nº 12.114/2009, o Fundo Clima tem como objetivo financiar projetos e estudos 
que contribuam para a redução das emissões de GEE e para a adaptação às mudanças climáticas. Entre as áreas 
prioritárias de financiamento estão energia renovável, eficiência energética, mobilidade urbana sustentável e 
reflorestamento (BNDES, 2022).  

Apesar da importância dos fundos climáticos, sua efetividade ainda enfrenta desafios, como a necessidade de 
maior previsibilidade na alocação de recursos e a ampliação do acesso ao crédito para pequenas e médias empresas. 
Além disso, a falta de transparência na distribuição dos recursos e a burocracia no acesso ao financiamento têm sido 
apontadas como barreiras para o fortalecimento desse instrumento no Brasil (OECD, 2019).  

  

3.1.2 Títulos Verdes (Green Bonds)  

  

Os títulos verdes (green bonds) representam um dos mecanismos mais promissores para a captação de recursos 
destinados a projetos sustentáveis. Esses títulos funcionam de maneira semelhante aos títulos tradicionais de dívida, 
mas seus recursos são exclusivamente destinados ao financiamento de iniciativas alinhadas às metas climáticas. O 
mercado global de green bonds tem crescido rapidamente, impulsionado pelo aumento da demanda por investimentos 
sustentáveis e pela necessidade de diversificar as fontes de financiamento climático (World Bank, 2018).  

No Brasil, o BNDES tem sido um dos principais emissores de green bonds, utilizando esses instrumentos para 
financiar projetos de energia renovável e infraestrutura sustentável. Além disso, empresas privadas e governos estaduais 
têm começado a adotar essa ferramenta para captar recursos para iniciativas sustentáveis. No entanto, o 
desenvolvimento do mercado de green bonds no país ainda enfrenta desafios, como a falta de padronização nas métricas 
de avaliação ambiental e a necessidade de maior transparência na mensuração dos impactos dos projetos financiados 
(Tavares, 2023).  

A regulamentação desse mercado é um fator crucial para sua expansão. A International Capital Market 
Association (ICMA) desenvolveu os Green Bond Principles (GBP), que estabelecem diretrizes para a emissão de green 
bonds, incluindo critérios de transparência, governança e monitoramento dos investimentos. A adoção dessas diretrizes 
tem sido incentivada no Brasil, mas ainda há um longo caminho a percorrer para consolidar um mercado robusto de títulos 
sustentáveis (OECD, 2019).  

 



 

3.1.3 Mercados de Carbono  

  

Os mercados de carbono são outro instrumento fundamental para o financiamento climático, permitindo que 
empresas e governos negociem permissões para emissões de GEE. Esses mercados podem ser regulados ou 
voluntários, e seu objetivo principal é criar incentivos financeiros para a redução das emissões por meio de um mecanismo 
de precificação do carbono.  

A experiência internacional mostra que mercados de carbono bem estruturados podem ser eficazes na redução 
das emissões de GEE. Exemplos notáveis incluem o European Union Emissions Trading System (EU ETS) e o mercado 
de carbono da Califórnia, que têm contribuído para a transição de setores intensivos em carbono para modelos mais 
sustentáveis (World Bank, 2018).  

No Brasil, o mercado de carbono ainda está em fase de regulamentação. A Política Nacional de Comércio de 
Emissões (PNCE), em discussão no Congresso Nacional, busca estabelecer regras para um mercado regulado de 
carbono no país. Enquanto isso, iniciativas voluntárias têm sido implementadas por empresas que desejam compensar 
suas emissões por meio da compra de créditos de carbono gerados a partir de projetos de reflorestamento e energia 
renovável (BNDES, 2022).  

Entre os desafios para a consolidação do mercado de carbono no Brasil, destacam-se a necessidade de definir 
uma precificação adequada do carbono, a criação de um sistema confiável de monitoramento e verificação de emissões 
e a harmonização da regulação nacional com padrões internacionais (Tavares, 2023).  

  

3.1.4 Linhas de Crédito Sustentáveis  

  

Os bancos de desenvolvimento têm desempenhado um papel central na concessão de linhas de crédito 
sustentáveis, oferecendo financiamento a taxas diferenciadas para projetos com impacto ambiental positivo. O BNDES e 
o BDMG têm estruturado programas específicos voltados para setores estratégicos, como energia limpa, mobilidade 
urbana e gestão de resíduos sólidos.  

Entre os principais programas do BNDES nessa área, destacam-se o Finame Baixo Carbono, voltado para o 
financiamento de máquinas e equipamentos sustentáveis, e o Fundo Clima, que oferece crédito para projetos de 
mitigação e adaptação climática (BNDES, 2022).  
O BDMG, por sua vez, tem ampliado suas parcerias com organismos internacionais para captar recursos destinados ao 
financiamento sustentável em nível subnacional, promovendo investimentos regionais em infraestrutura verde (Alves, 
2025).  

As linhas de crédito sustentáveis têm se mostrado uma ferramenta eficaz para impulsionar a transição para uma 
economia de baixo carbono, mas ainda há desafios a serem superados, como a necessidade de ampliação do acesso 
ao crédito para pequenas e médias empresas e o aprimoramento dos mecanismos de avaliação de impacto ambiental 
dos projetos financiados (OECD, 2019).  

Os instrumentos financeiros analisados desempenham um papel crucial no financiamento climático e na 
transição para uma economia sustentável. Apesar dos avanços observados no Brasil, desafios como regulação, 
transparência e escalabilidade ainda precisam ser enfrentados para garantir que esses mecanismos sejam utilizados de 
maneira eficiente. O fortalecimento das políticas públicas e a maior integração entre os setores público e privado são 
elementos fundamentais para a consolidação de um sistema financeiro sustentável.  
  

3.2 O Papel dos Bancos de Desenvolvimento na Implementação do Financiamento Climático  
  

Os bancos de desenvolvimento têm desempenhado um papel estratégico na estruturação do financiamento 
climático, fornecendo capital de longo prazo para projetos sustentáveis e atuando como intermediários entre políticas 
públicas e o setor privado. No Brasil, o Banco Nacional de Desenvolvimento Econômico e Social (BNDES) e o Banco de 
Desenvolvimento de Minas Gerais (BDMG) destacam-se na implementação de programas voltados para a mitigação dos 
impactos ambientais e a adaptação às mudanças climáticas. Essas instituições atuam não apenas como financiadoras, 
mas também como promotoras de inovações financeiras que incentivam a transição para uma economia de baixo carbono 
(Paula, Raccichini & Bastos, 2023).  

O financiamento climático oferecido pelos bancos de desenvolvimento se insere em um contexto global de 
necessidade de ampliação dos investimentos sustentáveis. Segundo o Climate Policy Initiative (CPI, 2022), o volume de 



 

financiamento climático global alcançou US$ 653 bilhões no biênio 2019-2020, mas ainda há um déficit significativo em 
relação aos valores necessários para cumprir as metas estabelecidas pelo Paris Agreement (United Nations, 2015). 
Nesse cenário, os bancos de desenvolvimento desempenham um papel fundamental na mobilização de recursos e na 
estruturação de instrumentos financeiros inovadores.  

No Brasil, a atuação dos bancos de desenvolvimento tem sido impulsionada por regulamentações e diretrizes 
internacionais, como as recomendações do Task Force on Climate-related Financial Disclosures (TCFD) e as exigências 
do Banco Central do Brasil para a incorporação de critérios ambientais, sociais e de governança (Environmental, Social 
and Governance – ESG) na concessão de crédito (Banco Central do Brasil, 2021). Esses fatores contribuem para a 
evolução do financiamento climático no país, mas também impõem desafios institucionais e regulatórios para os bancos 
de desenvolvimento.  

  

3.2.1 O BNDES e Suas Iniciativas em Financiamento Climático  

  

O BNDES tem sido um dos principais atores na estruturação do financiamento climático no Brasil, desenvolvendo 
programas voltados para setores estratégicos, como energia renovável, mobilidade urbana sustentável e infraestrutura 
resiliente. Entre os principais mecanismos utilizados pelo banco para fomentar o financiamento climático, destacam-se:  

  

I. Fundo Clima: Criado pelo governo federal e operado pelo BNDES, o Fundo Clima financia projetos 
que contribuem para a mitigação e adaptação às mudanças climáticas, com foco em energia 
renovável, transporte sustentável e gestão de resíduos sólidos.  

II. Finame Baixo Carbono: Linha de crédito voltada para a aquisição de equipamentos que reduzem as 
emissões de GEE, incentivando a transição para tecnologias mais limpas no setor produtivo.  

III. Títulos Verdes: O BNDES tem atuado como emissor e incentivador do mercado de green bonds, 
captando recursos para projetos sustentáveis por meio da emissão desses títulos.  

  

O impacto dessas iniciativas tem sido positivo na ampliação do financiamento climático no Brasil. Segundo dados 
do BNDES (2022), mais de R$ 30 bilhões foram destinados a projetos sustentáveis nos últimos anos, consolidando o 
banco como um dos principais agentes financeiros da transição verde no país.  

No entanto, desafios persistem, especialmente no que se refere à necessidade de maior transparência na 
mensuração dos impactos ambientais dos projetos financiados e na ampliação do acesso ao crédito para pequenas e 
médias empresas. Além disso, a dependência de recursos públicos para a manutenção do Fundo Clima tem sido 
apontada como um fator que limita sua previsibilidade e expansão (Tavares, 2023).  
  

3.2.2 O BDMG e a Promoção do Desenvolvimento Sustentável em Nível Subnacional  

  

O BDMG tem se destacado na implementação de estratégias de financiamento climático em nível subnacional, 
direcionando recursos para projetos de infraestrutura sustentável e energias renováveis no estado de Minas Gerais. Entre 
as principais iniciativas desenvolvidas pelo banco, destacam-se:  

  

I. BDMG Sustentabilidade: Programa que financia municípios e empresas que adotam práticas 
alinhadas à agenda climática, com foco em infraestrutura verde, saneamento e eficiência energética.  

II. Parcerias com organismos internacionais: O BDMG tem captado recursos de instituições multilaterais, 
como o Banco Interamericano de Desenvolvimento (BID) e o Banco Europeu de Investimento (EIB), 
para ampliar suas linhas de financiamento sustentável.  

III. Crédito para Energias Renováveis: Financiamento para projetos de geração solar e eólica, 
promovendo a diversificação da matriz energética do estado.  

  

A atuação do BDMG tem sido fundamental para viabilizar o financiamento climático em regiões onde o acesso 
a crédito sustentável ainda é limitado. No entanto, assim como o BNDES, o banco enfrenta desafios relacionados à 



 
escalabilidade dos investimentos e à necessidade de aprimoramento dos mecanismos de monitoramento e reporte de 
impacto ambiental (Alves, 2025).  
   

3.2.3 Desafios Institucionais e Regulatórios para o Financiamento Climático nos Bancos de Desenvolvimento  
  

Apesar dos avanços observados na atuação do BNDES e do BDMG, há uma série de desafios que impactam a 
implementação do financiamento climático no Brasil. Entre os principais obstáculos, destacam-se:  

  

I. Integração entre políticas públicas e financiamento climático: A falta de coordenação entre diferentes 
órgãos governamentais e instituições financeiras dificulta a implementação de uma agenda climática 
coesa e eficiente.  

II. Regulação do setor financeiro: Embora o Banco Central do Brasil tenha avançado na incorporação de 
critérios ESG na regulação bancária, ainda há lacunas na definição de padrões para avaliação de 
impacto ambiental dos financiamentos.  

III. Escalabilidade do financiamento climático: Os volumes de recursos mobilizados pelos bancos de 
desenvolvimento ainda são insuficientes para suprir as necessidades do setor produtivo na transição 
para uma economia de baixo carbono.  

IV. Captação de investimentos privados: A participação do setor privado no financiamento climático ainda 
é limitada, e a criação de incentivos para atrair capital privado continua sendo um desafio.  

  

A superação desses desafios exige uma abordagem integrada, que combine políticas públicas eficazes, 
incentivos financeiros adequados e aprimoramento dos mecanismos de governança e transparência. A experiência 
internacional mostra que bancos de desenvolvimento podem desempenhar um papel catalisador na mobilização de 
investimentos sustentáveis, desde que contem com um arcabouço institucional robusto e alinhado às melhores práticas 
internacionais (World Bank, 2018).  

Os bancos de desenvolvimento desempenham um papel essencial na implementação do financiamento 
climático, atuando como intermediários entre as políticas públicas e o setor privado. No Brasil, o BNDES e o BDMG têm 
demonstrado avanços significativos na estruturação de mecanismos financeiros voltados para a sustentabilidade, mas 
ainda enfrentam desafios institucionais e regulatórios que limitam a escalabilidade dessas iniciativas.  
A ampliação do financiamento climático no Brasil depende de uma série de fatores, incluindo o fortalecimento da 
regulação do setor financeiro, a criação de incentivos para atrair investimentos privados e a melhoria dos mecanismos 
de governança e transparência. Nos próximos tópicos, serão discutidas as perspectivas para o futuro do financiamento 
climático nos bancos de desenvolvimento e as oportunidades de inovação financeira para impulsionar essa agenda no 
país.  
  

3.3 Desafios e Oportunidades para o Fortalecimento do Financiamento Climático nos Bancos de 
Desenvolvimento  

  

Os bancos de desenvolvimento desempenham um papel essencial no financiamento climático, estruturando 
mecanismos financeiros para apoiar projetos sustentáveis e impulsionar a transição para uma economia de baixo 
carbono. No entanto, sua atuação enfrenta uma série de desafios institucionais, regulatórios e operacionais que dificultam 
a expansão do financiamento climático no Brasil. Ao mesmo tempo, novas oportunidades surgem com o avanço das 
diretrizes internacionais de sustentabilidade, a inovação em instrumentos financeiros e a crescente demanda por 
investimentos alinhados às metas ambientais.  

A necessidade de ampliar o financiamento climático tem sido reiterada em relatórios de organismos 
internacionais, como o Intergovernmental Panel on Climate Change (IPCC, 2023), que destaca a urgência de 
investimentos massivos em energias renováveis, infraestrutura resiliente e adaptação climática. No Brasil, os bancos de 
desenvolvimento, especialmente o Banco Nacional de Desenvolvimento Econômico e Social (BNDES) e o Banco de 
Desenvolvimento de Minas Gerais (BDMG), têm buscado alinhar suas estratégias a essa agenda global, mas ainda 
enfrentam barreiras estruturais que limitam sua atuação (Paula, Raccichini & Bastos, 2023).  

   



 

3.3.1 Desafios Institucionais e Regulatórios  

  

Os desafios para a ampliação do financiamento climático nos bancos de desenvolvimento podem ser 
classificados em três categorias principais: desafios institucionais, regulatórios e de mercado.A falta de integração entre 
os diferentes níveis de governança climática representa um dos principais entraves para a implementação eficaz do 
financiamento climático no Brasil. A ausência de uma estratégia nacional unificada para o financiamento sustentável 
resulta na fragmentação das políticas públicas e na sobreposição de programas, dificultando a alocação eficiente dos 
recursos (OECD, 2019).  

Além disso, a falta de padronização nos critérios de avaliação dos impactos climáticos dos projetos financiados 
compromete a transparência e a rastreabilidade das ações. A implementação de metodologias baseadas nos princípios 
do Task Force on Climate-related Financial Disclosures (TCFD, 2017) pode contribuir para aprimorar os processos de 
monitoramento e reporte dos investimentos sustentáveis, garantindo maior previsibilidade e segurança para 
investidores.A regulação do setor financeiro tem evoluído para incorporar diretrizes ambientais, sociais e de governança 
(Environmental, Social and Governance – ESG), mas ainda existem lacunas na definição de padrões para o financiamento 
climático. Em 2021, o Banco Central do Brasil lançou a Agenda BC# Sustentabilidade, que estabelece novas exigências 
para a incorporação de riscos climáticos na análise de crédito e na supervisão das instituições financeiras (Banco Central 
do Brasil, 2021).  

Embora essa iniciativa represente um avanço, ainda há desafios na implementação dessas normas, 
especialmente no que se refere à mensuração dos riscos climáticos e à incorporação de critérios ESG nos processos de 
tomada de decisão. A criação de regulamentações mais claras para o mercado de títulos verdes (green bonds) e para os 
mercados de carbono também é essencial para ampliar a participação dos bancos de desenvolvimento no financiamento 
climático (World Bank, 2018).  

Os recursos mobilizados pelos bancos de desenvolvimento ainda são insuficientes para suprir as necessidades 
do setor produtivo na transição para uma economia sustentável. O financiamento climático representa menos de 10% do 
total de crédito concedido por bancos de desenvolvimento no Brasil, evidenciando a necessidade de ampliar a escala 
desses investimentos (Tavares, 2023).  

Além disso, a dependência de fontes de financiamento público limita a capacidade dos bancos de 
desenvolvimento de expandirem suas operações. A criação de novos mecanismos para mobilizar investimentos privados 
é fundamental para aumentar a disponibilidade de recursos e garantir maior sustentabilidade financeira para os 
programas de financiamento climático.  

  

3.3.2 Oportunidades para o Fortalecimento do Financiamento Climático  

  

Apesar dos desafios, há diversas oportunidades para fortalecer o financiamento climático nos bancos de 
desenvolvimento, permitindo que essas instituições desempenhem um papel ainda mais estratégico na transição para 
uma economia sustentável.  

A criação de novos instrumentos financeiros pode ampliar a captação de recursos para projetos sustentáveis. 
Entre as oportunidades nessa área, destacam-se:  

  

I. Expansão do mercado de green bonds: A padronização da emissão de títulos verdes e o 
fortalecimento da regulamentação podem incentivar novos emissores e ampliar a liquidez desse 
mercado.  

II. Desenvolvimento de mercados de carbono: A regulamentação do mercado brasileiro de carbono pode 
atrair investimentos para projetos de compensação de emissões e incentivar empresas a adotarem 
práticas mais sustentáveis.  

III. Criação de garantias para financiamento climático: O desenvolvimento de mecanismos de mitigação 
de riscos, como fundos garantidores para projetos sustentáveis, pode facilitar o acesso ao crédito e 
atrair investidores privados.  

  

A ampliação das parcerias entre bancos de desenvolvimento brasileiros e instituições multilaterais pode 
fortalecer a estrutura de financiamento climático no país. Organizações como o Banco Interamericano de 
Desenvolvimento (BID) e o Banco Mundial têm investido em programas de financiamento sustentável e podem oferecer 



 
suporte técnico e financeiro para a implementação de novas iniciativas no Brasil (World Bank, 2018).O BDMG já tem 
buscado expandir suas parcerias com organismos internacionais para captar recursos destinados a projetos regionais, 
promovendo investimentos sustentáveis em nível subnacional. O fortalecimento dessas colaborações pode ampliar o 
impacto dos bancos de desenvolvimento e viabilizar a implementação de novas estratégias para o financiamento climático 
(Alves, 2025).  

O uso de tecnologia e inteligência de dados pode contribuir para aprimorar a governança do financiamento 
climático e aumentar a transparência nos processos de concessão de crédito.  
Entre as oportunidades nessa área, destacam-se:  

  

I. Blockchain para rastreamento de impacto ambiental: A tecnologia pode ser utilizada para garantir 
maior transparência na alocação de recursos e na mensuração dos impactos climáticos dos projetos 
financiados.  

II. Plataformas de crédito sustentável: A digitalização dos processos de concessão de crédito pode 
facilitar o acesso de pequenas e médias empresas ao financiamento climático.  

III. Modelos avançados de análise de risco climático: A incorporação de inteligência artificial e big data 
pode aprimorar a capacidade dos bancos de desenvolvimento de avaliar riscos ambientais e sociais 
nos investimentos.  

  

O fortalecimento do financiamento climático nos bancos de desenvolvimento representa um passo essencial 
para impulsionar a transição para uma economia sustentável no Brasil. Embora existam desafios institucionais e 
regulatórios a serem superados, as oportunidades de inovação financeira, parcerias internacionais e uso de tecnologia 
oferecem caminhos promissores para ampliar o impacto das iniciativas climáticas.  

 

  
CONSIDERAÇÕES FINAIS   

  

O presente estudo teve como objetivo analisar o papel dos bancos de desenvolvimento na promoção do 
financiamento climático no Brasil, com foco nas estratégias e desafios enfrentados pelo Banco Nacional de 
Desenvolvimento Econômico e Social (BNDES) e pelo Banco de Desenvolvimento de Minas Gerais (BDMG). A partir 
dessa investigação, buscou-se compreender como essas instituições estruturam suas operações para viabilizar 
investimentos sustentáveis e quais barreiras limitam a efetividade dessas iniciativas.  

A pesquisa partiu da seguinte pergunta: Como os bancos de desenvolvimento no Brasil estão estruturando suas 
práticas para o financiamento climático e quais são os desafios enfrentados na consolidação dessa agenda? A hipótese 
formulada sugeria que, apesar dos avanços na criação de mecanismos de financiamento climático, ainda existem lacunas 
na governança, na transparência e na escalabilidade das operações desses bancos. Os resultados obtidos confirmam 
essa hipótese, indicando que, embora o BNDES e o BDMG tenham desenvolvido programas específicos para o 
financiamento climático, ainda há desafios significativos a serem superados.  

Os resultados da pesquisa indicam que os bancos de desenvolvimento desempenham um papel crucial na 
mobilização de recursos para projetos sustentáveis no Brasil. O BNDES tem liderado iniciativas como o Fundo Clima, o 
Finame Baixo Carbono e a emissão de green bonds, enquanto o BDMG tem ampliado suas parcerias internacionais para 
captar recursos voltados ao financiamento de infraestrutura sustentável em nível subnacional. No entanto, apesar desses 
avanços, persistem desafios relacionados à integração das políticas climáticas, à regulamentação do financiamento 
sustentável e à ampliação da participação do setor privado.  

Entre os principais desafios identificados, destacam-se:  

  

I. Deficiências na governança do financiamento climático: A fragmentação das políticas públicas e a falta 
de integração entre os diferentes níveis de governo dificultam a implementação de estratégias 
coordenadas e eficazes para o financiamento climático.  

II. Regulação insuficiente e falta de padronização: Apesar das recentes iniciativas do Banco Central do 
Brasil para incorporar critérios ambientais e sociais na análise de crédito, ainda há lacunas na 
regulação do mercado de títulos verdes e na estruturação do mercado de carbono no Brasil.  



 

III. Dificuldades na mensuração dos impactos ambientais: A ausência de métricas padronizadas para 
avaliar os efeitos das iniciativas de financiamento climático compromete a transparência e a 
credibilidade dos programas implementados.  

IV. Baixa participação do setor privado: A dependência excessiva de recursos públicos limita a 
escalabilidade do financiamento climático, tornando fundamental a criação de incentivos que atraiam 
investimentos privados para projetos sustentáveis.  

  

Apesar desses desafios, foram identificadas oportunidades que podem contribuir para o fortalecimento do 
financiamento climático nos bancos de desenvolvimento brasileiros. Entre as principais recomendações para aprimorar 
essa agenda, destacam-se:  

  

I. Fortalecimento da regulação e da governança climática: A criação de um marco regulatório mais 
robusto para o financiamento climático, incluindo a regulamentação do mercado de carbono e a 
definição de padrões para a emissão de títulos verdes, pode proporcionar maior previsibilidade para 
investidores e instituições financeiras.  

II. Ampliação da inovação em instrumentos financeiros: O desenvolvimento de novos mecanismos de 
financiamento sustentável, como fundos garantidores para projetos climáticos e plataformas digitais 
para concessão de crédito sustentável, pode contribuir para aumentar a disponibilidade de recursos.  

III. Maior integração entre políticas públicas e setor financeiro: O alinhamento das estratégias dos bancos 
de desenvolvimento com as diretrizes da Política Nacional sobre Mudança do Clima (PNMC) e do Paris 
Agreement pode garantir maior coerência e efetividade na implementação do financiamento climático.  

IV. Uso de tecnologia e inteligência de dados para monitoramento e transparência: A adoção de 
tecnologias como blockchain para rastreamento do impacto ambiental dos financiamentos e o uso de 
inteligência artificial para análise de riscos climáticos podem fortalecer a governança e a transparência 
das operações financeiras.  

O presente estudo contribui para a literatura acadêmica ao oferecer uma análise detalhada sobre o financiamento 
climático no Brasil e o papel dos bancos de desenvolvimento nesse processo. Além disso, fornece subsídios para 
formuladores de políticas públicas e gestores financeiros interessados em aprimorar os mecanismos de financiamento 
sustentável no país.Para pesquisas futuras, recomenda-se aprofundar a análise sobre a interação entre bancos de 
desenvolvimento e o setor privado, investigando as barreiras que limitam o engajamento de investidores em iniciativas 
sustentáveis. Além disso, estudos que avaliem comparativamente as práticas de financiamento climático adotadas por 
diferentes países podem fornecer insights valiosos para aprimorar as estratégias implementadas no Brasil.  

Diante da urgência das mudanças climáticas e da necessidade de fortalecer a transição para uma economia 
sustentável, os bancos de desenvolvimento têm um papel estratégico na ampliação do financiamento climático. O BNDES 
e o BDMG têm demonstrado avanços significativos na estruturação de programas e instrumentos financeiros voltados 
para essa agenda, mas ainda há desafios institucionais, regulatórios e operacionais que limitam sua efetividade.A 
consolidação do financiamento climático no Brasil dependerá de um esforço conjunto entre bancos de desenvolvimento, 
setor privado e governo para aprimorar a governança, regulamentação e inovação financeira. O fortalecimento dessas 
iniciativas será fundamental para garantir que o país avance na implementação de políticas climáticas robustas e 
contribua de forma efetiva para o cumprimento dos compromissos assumidos no Paris Agreement.  
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