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Entre Baku e Belém: Diretrizes do Mapa do
Caminho para o financiamento climatico na
COP30

Esta Nota Téecnica, produzida pelo CeFiS, analisa o Roadmap Baku-
Belém para USS 1,3 trilhdo, documento da UNFCCC que propée o
mapa do caminho para mobilizar, até 2035, fluxos anuais de financi-
amento climadtico externo para paises em desenvolvimento. A anali-
Sse organiza os principais elementos do roadmap a partir dos 5Rs
(eixos de acdo financeira) e das 5Fs (frentes temdticas de financia-
mento), oferecendo uma visdo estruturada dos atores, instrumentos e
metas envolvidas.

O texto reconhece avancgos na tentativa de alinhar finangas globais
as metas do Acordo de Paris, especialmente ao dar maior énfase a
adaptacdo, perdas e danos, e transi¢cdo justa. No entanto, destaca
limitagées importantes, como a modéstia da meta de USS 1,3 trilhdo
frente as necessidades reais e a dependéncia excessiva de capital
privado. Por fim, a NT reforca que o roadmap deve ser lido como uma
plataforma politica em disputa, cujo impacto dependera da ca-
pacidade dos paises do Sul Global de pressionar por reformas estru-

turais na arquitetura financeira internacional.
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A realizagao da COP30 na Amazonia, em
Belém do Para, em 2025, insere o debate
sobre financiamento climatico em um
contexto de forte tensao geopolitica, frag-
mentagao do multilateralismo e urgéncia
climatica crescente em que a propria Con-
venc¢do-Quadro das Nagdes Unidas sobre
Mudanca do Clima é testada quanto a sua
capacidade de produzir acordos que sejam
simultaneamente ambiciosos, transparen-
tes, equitativos e implementdveis. Nesse
cenario, o primeiro Balango Global do
Acordo de Paris, o chamado Balango Glo-
bal ou Global Stocktake, concluiu que a
trajetoria atual das Contribui¢cdes Nacio-
nalmente Determinadas (NDCs, para a si-
gla em inglés) é insuficiente para limitar o
aquecimento a 1,5°C, o que implica uma
necessidade de revisao estrutural das me-
tas e, de forma inseparavel, a necessidade
de garantir financiamento adequado para
a transicao para uma economia de baixo
carbono. Estruturalmente, isso requer
uma profunda reconfiguracao da arquite-
tura financeira internacional, com mudan-
¢a no papel de suas instituicoes, e uma
maior cooperagao entre os autores e co-
ordenac3do do processo. E necessdria a
ampliacdo de recursos concessionais, re-
ducdo da dependéncia de fluxos puramen-
te comerciais e maior atenc¢ao a setores
subfinanciados.

E precisamente nesse contexto que se in-
sere o Roadmap Baku - Belém para USS
1,3 trilhdo documento elaborado no ambi-
to da UNFCCC apds os acordos em Baku
na COP29, que consolidaram o chamado
Objetivo Financeiro de Baku, voltado a
“transformar bilhdes em trilhdes” e que
estabeleceu a aspiracao de mobilizar pelo
menos USS 1,3 trilhdo anuais em fluxos
externos de financiamento climatico para
paises em desenvolvimento até 2035. Esse
relatdrio organiza, de forma sistematica,
um conjunto de frentes de agao em finan-
¢as e em temas setoriais, oferecendo um
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quadro de referéncia coerente sobre inici-
ativas, instrumentos e pontos de alavan-
cagem ja em discussao, com o objetivo de
orientar a convergéncia de atores publicos
e privados em direcdo a essa meta finan-
ceira coletiva. A presente Nota Técnica
(NT) busca sistematizar esse quadro, expli-
cando o conteudo dos cinco “Rs”, as cinco
frentes temdticas de financiamento aqui
reunidas como “5Fs”, a légica por tras da
meta de USS 1,3 trilhdo anuais e os passos
subsequentes sugeridos pelo Roadmap,
de modo a criar uma base para analises
criticas futuras sobre justica climatica, via-
bilidade politica e implicagbes para o Bra-
sil e o Sul Global.

Do ponto de vista metodolégico, a NT se
apoia diretamente no Roadmap Baku—
Belém para USS 1,3 trilhdo publicado pela
UNFCCC em novembro de 2025, apresen-
tando a arquitetura geral do Roadmap,
com esta sec¢do introdutdria, trés se¢des
principais e uma conclusao que insere o
esforco de financiamento na evolugao do
Acordo de Paris. A secdo 1 da NT organiza
as frentes de acao em financas sob a for-
ma dos cinco “Rs”: reposicdo de recursos,
reequilibrio, reencaminhamento, reestru-
turacdo de capacidades e redesenho de
sistemas. Ja a secdo 2 trata de cinco fren-
tes tematicas de financiamento, ligadas a
adaptacdo e perda e dano, acesso a ener-
gia e transicoes, natureza e seus guardi-
Oes, agricultura e sistemas alimentares e
transicOes justas. A sec¢ao 3, por sua vez,
delineia entregas de curto prazo e ele-
mentos de acompanhamento. A NT objeti-
va, assim, apresentar o Roadmap de ma-
neira organizada para um publico que
atua em politicas publicas, finangas sus-
tentdveis e pesquisa aplicada, destacando
guem sdo os principais atores em cada
frente, quais instrumentos sdao considera-
dos e de que maneira esses elementos se
articulam para compor a meta anual de
USS 1,3 trilhdo em fluxos externos de fi-
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Frentes de agao em finangas—5Rs

ampliacao de doacoes, financiamentos concessionais e capital de
baixo custo

espaco fiscal e sustentabilidade da divida

mobiliza¢ao de financas privadas transformadoras e a reducao do
custo de capital

construcao de capacidades institucionais e a coordenacao para
carteiras climaticas em escala

reforma da arquitetura financeira e dos sistemas de informacao,

de forma a tornar os fluxos de capital consistentes com
trajetorias de desenvolvimento de baixo carbono e resilientes

Elaboragao dos autores

nanciamento climatico para paises em
desenvolvimento até 2035. Por fim, a se-
¢ao 4 conclui esta NT avaliando breve-
mente os méritos e pontos criticos da Ro-
admap.

Os 5 Rs como eixos de
acao do financiamento
climatico
O ponto de partida da arquitetura do Ro-

admap sdo as cinco frentes de acdo em
financas, os chamados 5Rs, que compdem
uma espécie de “gramatica financeira”

para o periodo até 2035. Segundo o rela-
torio, essas frentes sao:

No campo da reposi¢ao (replenishing), o
Roadmap enfatiza que é necessario elevar
significativamente a oferta de recursos
nao reembolsaveis, financiamentos alta-
mente concessionais e capital de baixo
custo, especialmente para adaptacao e
para respostas a perdas e danos em pai-

ses em desenvolvimento, em particular
pequenos estados insulares em desenvol-
vimento e paises menos desenvolvidos,
que enfrentam maiores vulnerabilidades e
restricoes de capacidade. A forma de atin-
gir o objetivo envolve, de maneira articu-
lada, a ampliacdo de aportes orcamenta-
rios dos paises desenvolvidos a fundos
climaticos multilaterais, como o Fundo
Verde para o Clima, a recapitalizacao e
flexibilizacdo de mandatos de bancos mul-
tilaterais de desenvolvimento, a criagao
de janelas nacionais e regionais de crédito
concessional em bancos publicos de de-
senvolvimento e o uso de instrumentos
de finangas combinadas para reduzir o
risco percebido e o custo do capital em
setores prioritarios. Os principais atores
sdo, nesse caso, 0s ministérios de finangas
dos paises doadores, que definem os volu-
mes de ajuda e de capitaliza¢do; os ban-
cos multilaterais e regionais de desenvol-
vimento, que operacionalizam janelas
concessorias e esquemas de cofinancia-
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mento; os fundos climaticos, que estrutu-
ram programas focalizados em paises vul-
nerdveis; e os bancos nacionais de desen-
volvimento, que canalizam esses recursos
para carteiras de investimento locais.

No eixo do reequilibrio (rebalancing), o
enfoque desloca-se para o espaco fiscal e
a sustentabilidade da divida, reconhecen-
do que muitos paises em desenvolvimen-
to apresentam niveis elevados de endivi-
damento, exposi¢cdo a choques externos e
prémios de risco que encarecem a transi-
¢ao verde. O Roadmap aponta a necessi-
dade de combinar instrumentos como
cldusulas de divida resiliente ao clima
(climate-resilient debt clauses), reestrutu-
racOes soberanas que incorporem crité-
rios climaticos, operagdes de troca de di-
vida por clima ou por natureza, e uma
utilizacdo mais estratégica de Direitos Es-
peciais de Saque do Fundo Monetario In-
ternacional (FMI), de forma a liberar es-
paco fiscal e reduzir a vulnerabilidade a
choques. A trajetdria para esse reequili-
brio supde negocia¢cbes entre devedores
e credores no ambito do FMI, do Banco
Mundial, de coordenacao de credores
oficiais e de comités de credores priva-
dos, bem como a revisdao das metodologi-
as de analise de sustentabilidade de divi-
da para reconhecer o papel de investi-
mentos em adaptacdo e mitigacdo na re-
ducdo de riscos futuros, o que exigira par-
ticipacao ativa de ministérios de financas
de paises em desenvolvimento, bancos
centrais, agéncias de gestdao da divida e
agéncias de classificacao de risco na rede-
finicdo de parametros e horizontes tem-
porais usados nas avaliagdes.

O eixo do reencaminhamento
(rechanneling) concentra-se na transfor-
macao das finangas privadas e na redugao
do custo de capital para investimentos
climaticos em paises em desenvolFrentes
de acao em financas - os 5Rsvimento, re-
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conhecendo que, apesar do aumento dos
fluxos privados para energias renovaveis
e outros setores, 0s recursos ainda se
concentram em poucas regides e projetos
de baixo risco. O Roadmap destaca a im-
portancia de estruturas como garantias
de crédito e risco politico fornecidas por
bancos multilaterais de desenvolvimento
e agéncias de crédito a exportacao, fun-
dos de finangas combinadas com diferen-
tes camadas de risco, titulos sustentaveis
e empréstimos vinculados a sustentabili-
dade, além de plataformas de preparacao
de projetos e de formacao de carteiras
gue reduzam custos de transagao e au-
mentem a previsibilidade para investido-
res institucionais. Para tal propdsito ser
alcancado, é preciso que bancos de de-
senvolvimento assumam um papel mais
ativo na oferta de garantias e capital su-
bordinado, que investidores institucio-
nais, como fundos de pensao e segurado-
ras, incorporem metas climdticas em seus
portfélios e que reguladores financeiros
alinhem normas de solvéncia, posicao
cambial e gestdo de risco as trajetdrias de
baixo carbono e resilientes, sem compro-
meter a estabilidade sistémica.

A frente de reestruturagao de capacida-
des e coordenacao (revamping) trata da
capacidade de paises em desenvolvimen-
to de estruturarem carteiras climaticas
em escala, com pipelines consistentes de
projetos e programas integrados a planos
nacionais de desenvolvimento, NDCs e
Planos Nacionais de Adaptacao. O Road-
map sublinha que lacunas de dados, de
planejamento e de capacidade de formu-
lagdo de projetos muitas vezes impedem
gue as necessidades expressas em docu-
mentos estratégicos se convertam em
carteiras financidveis, o que se manifesta,
por exemplo, no numero ainda limitado
de Planos Nacionais de Adaptagdo formal-
mente submetidos a UNFCCC e na dificul-
dade de rastrear fluxos de financiamento
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para adaptacdao em nivel nacional. A traje-
toria sugerida envolve o fortalecimento de
capacidades em ministérios de planeja-
mento, meio ambiente, energia, agricultu-
ra e financas, a criacdo ou consolidagao de
unidades nacionais de financiamento cli-
matico, o apoio a governos subnacionais e
cidades na estruturacdo de projetos de
infraestrutura verde, e a cooperagdao com
agéncias multilaterais e bancos de desen-
volvimento na preparagdo de projetos, no
uso de ferramentas como marcagao orga-
mentaria climdtica e na transposicdo de
NDCs e planos de adaptagao em carteiras
de investimento alinhadas a prioridades
nacionais. O documento enfatiza ainda a
necessidade de fortalecer bancos nacio-
nais de desenvolvimento e agéncias de
financiamento, reconhecidos como atores
centrais na identificacdo de pipelines, na
preparagao e estruturagao de projetos e
na capacidade de dialogar com investido-
res e instituicdes internacionais. Aponta
também que os esforgos de capacitacao
devem ser direcionados especificamente a
esses bancos nacionais de desenvolvimen-
to, permitindo que atuem de maneira
mais eficaz nos mercados de capitais e nos
processos de mobilizacdo financeira. Além
disso, o Roadmap recomenda que a co-
criacdo de pipelines de investimento seja
feita conjuntamente com bancos publicos
de desenvolvimento, instituicdes financei-
ras de desenvolvimento, bancos multilate-
rais e investidores privados, reforcando
uma légica de atuacgdo coordenada.

Por fim, o eixo do redesenho de sistemas
e estruturas (reshaping), volta-se a refor-
mas mais amplas da arquitetura financeira
e dos sistemas de informagao, de forma a
alinhar fluxos financeiros com as metas do
Acordo de Paris, reforcando transparén-
cia, coeréncia de taxonomias e integracao
de riscos e oportunidades climaticas em
praticas prudenciais, de supervisdao e de
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analise de crédito. O Roadmap reconhece
a necessidade de aperfeicoar metodologi-
as de agéncias de rating para incorporar
riscos climaticos e beneficios de investi-
mentos em resiliéncia e mitigacdo, bem
como de buscar interoperabilidade entre
taxonomias de finangas sustentaveis, pre-
servando prioridades nacionais, mas cami-
nhando na dire¢do de um enquadramento
global compativel com a ciéncia e com o
Acordo de Paris, o que é particularmente
importante para o acesso de paises em
desenvolvimento a financiamento susten-
tavel.

Nessa frente, atores centrais incluem ban-
cos centrais, reguladores prudenciais,
standard-setters internacionais e platafor-
mas de dados, além de redes de supervi-
sores financeiros que trabalham na inte-
gracdo de risco climatico e de natureza em
politicas financeiras. As regras prudenci-
ais, incluindo o Basileia Il e estruturas re-
lacionadas, devem ser recalibradas para
reconhecer o efeito de reducdo de risco
das garantias de bancos multilaterais de
desenvolvimento, de ativos verdes de lon-
go prazo e de investimentos que aumen-
tam resiliéncia, que hoje podem ser pena-
lizados sob as regras vigentes. Além disso,
o Roadmap observa que metodologias
prudenciais devem considerar, de modo
proporcional ao risco, o tratamento de
financiamentos de projeto e o desempe-
nho histérico de instituicdes multilaterais,
incluindo o papel de garantias e créditos
aprimorados. O Roadmap assinala tam-
bém que alguns bancos centrais, dentro
de seus mandatos, vém testando formas
praticas de apoiar investimentos em seto-
res de baixa emissdao de Gases de Efeito
Estufa (GEE) e resilientes ao clima, incor-
porando critérios climaticos em operagdes
de politica monetaria e gestao de reser-
vas, e explorando programas de ativos
verdes ou facilidades de crédito verde.
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As 5 frentes de financia-
mento (5 Fs) e priorida-
des tematicas

Articulada com esses cinco eixos de finan-
¢as, a Parte 2 do Roadmap organiza cinco
frentes tematicas de financiamento, que
aqui sao consolidadas como 5Fs:

No caso da adaptacdo e de perda e dano,
o0 Roadmap enfatiza que se trata de uma
prioridade critica para paises em desen-
volvimento expostos a riscos climaticos
crescentes, com necessidades de financia-
mento para adaptacao e resiliéncia esti-
madas em uma faixa central plausivel de
USS 310 a USS 365 bilhdes anuais até
2035, em precos de 2023, além de neces-
sidades adicionais de cerca de USS 300
bilhdes por ano para tornar o setor priva-
do mais resiliente a impactos climaticos.
Ao mesmo tempo, fluxos internacionais
de financiamento publico para adaptagdo
permanecem muito aquém dessas neces-
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sidades, com o Relatdrio de Lacuna de
Adaptacdo do Programa das Nagbes Uni-
das para o Meio Ambiente indicando que
o financiamento rastreado em 2023 foi de
apenas USS 26 bilhdes para paises em de-
senvolvimento, com crescimento anual
abaixo do necessdrio para cumprir a meta
da COP26, de Glasgow em 2021, de do-
brar o financiamento de adaptacdo até
2025.

Na frente de financiamento de acesso a
energia e transi¢oes energéticas, o Road-
map parte do diagndstico de que mais de
70% das emissdes globais de GEE decor-
rem da produc¢ao e consumo de energia, e
que a transicdo energética é simultanea-
mente uma condi¢dao de mitigagdao, um
vetor de resiliéncia e uma base para o de-
senvolvimento econdmico e social, sobre-
tudo em paises em desenvolvimento que
ainda enfrentam déficits de acesso a ele-
tricidade e a energia moderna. O relatério
indica que, segundo a Agéncia Internacio-
nal de Energia (IEA), o alinhamento com

Eixos de Financiamento —5Fs

viver melhor diante das mudancas climaticas

L e——

espaco fiscal e sustentabilidade da divida

T e—— T TTETITAY

prosperando em nosso ambiente compartilhado

nutrindo a terra que nos alimenta

construindo mudancas justas juntos
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uma trajetdria de neutralidade de emis-
sOes de GEE e outras metas de desenvol-
vimento sustentdvel relacionadas a ener-
gia exigira que o financiamento externo
anual para paises em desenvolvimento
atinja cerca de USS 800 a USS 900 bilhdes
por ano até meados da década de 2030. O
montante e a rapidez com que os valores
precisam ser mobilizados evidenciam a
magnitude do desafio de ampliar fluxos
publicos e privados e reduzir o custo de
capital para projetos de energia limpa,
redes de transmissao, armazenamento e
eletrificacdo de transportes.

A frente de financiamento para natureza
e apoio a seus guardioes destaca a inter-
dependéncia entre acdo climatica e fecha-
mento da lacuna de financiamento para
natureza e biodiversidade. Os investimen-
tos em natureza em paises em desenvolvi-
mento precisam crescer para USS 250 bi-
Ihdes anuais até 2030 e USS 350 bilhdes
até 2035, se quisermos cumprir metas co-
mo conservar 30% da terra e do oceano
até 2030, eliminar USS 500 bilhdes em
subsidios prejudiciais ao meio ambiente e
mobilizar USS 200 bilhdes anuais para bio-
diversidade, conforme o Marco Global de
Biodiversidade de Kunming-Montreal. O
Roadmap observa que povos indigenas,
comunidades locais e mulheres, frequen-
temente reconhecidos como os melhores
gestores de ecossistemas, continuam sub-
financiados, o que exige mecanismos de
financiamento que assegurem seus direi-
tos e direcionem recursos por meio de
arranjos de governanca local, aumentan-
do a efetividade e a durabilidade dos re-
sultados de conservacao.

No campo da agricultura e dos sistemas
alimentares, o Roadmap ressalta que me-
Ihorar a seguranca alimentar e nutricional
e erradicar a fome é prioridade funda-
mental do Acordo de Paris, mas que a
agricultura permanece severamente subfi-
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nanciada em relagdo a sua vulnerabilidade
climdtica e ao seu potencial de mitigacao,
com necessidades anuais estimadas em
USS 201 bilhdes apenas com base nas
NDCs de paises em desenvolvimento, sen-
do que algumas estimativas apontam para
uma lacuna de financiamento da ordem
de USS 1 trilhdo anuais até 2030. Apenas
cerca de 7% do financiamento climatico
atual é direcionado a sistemas agroali-
mentares, com predominancia de fontes
domésticas e, em muitos casos, substitui-
¢do de doagdes por empréstimos, sobre-
tudo na Africa, o que sugere a necessida-
de de expandir fortemente o uso de crédi-
to rural, financiamento concessional, in-
centivos direcionados e mecanismos de
financas combinadas para desencadear
praticas agricolas resilientes e de baixo
carbono, ao mesmo tempo em que se re-
veem subsidios prejudiciais e se estrutura
apoio especifico a agricultores familiares,
pescadores, comunidades tradicionais e
mulheres.

A frente de financiamento para transi¢ao
justa, por sua vez, parte do reconheci-
mento de que o sucesso da acao climatica
dependera da implementacao de NDCs,
Planos Nacionais de Adaptacao e outros
planos climaticos nacionais socialmente
inclusivos e justos, colocando pessoas no
centro das transformagées. O Roadmap
nota que gastos com transi¢ao justa em
paises em desenvolvimento precisardao
aumentar de cerca de USS 10 bilhdes anu-
ais hoje para USS 50 bilhdes por ano até
2035, valor relativamente pequeno quan-
do comparado com as necessidades de
energia limpa ou adaptagdo, mas conside-
rado catalitico por sustentar a dimensao
politica da transicdo e proteger popula-
¢Oes vulneraveis. As prioridades de inves-
timento abrangem protecao social, recon-
versao produtiva, formacdo de mao de
obra, criacdo de novas oportunidades de
trabalho decente e mecanismos de parti-
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cipagdo social em processos de reforma,
incluindo reforma de subsidios ineficien-
tes e politicas setoriais em setores como

energia, transportes, agricultura e indus-
tria pesada.

Essas cinco frentes tematicas ndo existem
isoladamente, mas dependem de combi-
nacgdes especificas dos 5Rs: por exemplo,
adaptacdo e perda e dano exigem forte
reposi¢ao por meio de doagdes e financia-
mentos concessionais, combinada com
reequilibrio de dividas e reformas de sis-
tema que reduzam o custo de capital, en-
guanto energia limpa depende fortemen-
te do reencaminhamento de financas pri-
vadas, ancorado em garantias e mecanis-
mos de reducdo de risco, e agricultura de-
manda reestruturac¢ao de capacidades e
coordenacado entre bancos publicos de
desenvolvimento e atores locais, de forma
a conectar fluxos internacionais a realida-
de de pequenos produtores.

A meta de pelo menos USS 1,3 trilhdo
anuais em financiamento climatico exter-
no para paises em desenvolvimento até
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2035 é apresentada no Roadmap como
um objetivo de fluxo, associado ao novo
objetivo coletivo quantificado de financia-
mento climatico, que substitui o antigo
compromisso de USS 100 bilhdes anuais
da COP15 de Copenhague, nunca integral-
mente cumprido. Este objetivo também
toma como referéncia estimativas de ne-
cessidades agregadas de investimento em
mitigacdo, adaptacdo, natureza e transi-
¢do justa em paises em desenvolvimento.
O documento lembra que as necessidades
totais sdo de ordem muito superior, da
casa de trilhdes de ddélares ao ano, mas
argumenta que, se devidamente estrutu-
rado, o objetivo de USS 1,3 trilhdo pode
funcionar como vetor de mudanca da ar-
guitetura financeira, ao combinar aumen-
tos de recursos publicos, reformas de divi-
da, mecanismos tributarios internacionais
e mobilizacdo de capital privado por meio
de estruturas de risco compartilhado, sem
pretender substituir os processos negoci-
ais sobre o novo objetivo coletivo, que
permanecem dirigidos pelas Partes.
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Caminhos para os US$
1,3 trilhdo e proximos
passos

A secdo sobre caminhos de financiamento
para USS 1,3 trilhdo compila, de forma
ilustrativa, possibilidades de geracao de
recursos adicionais por meio de contribui-
¢Oes orcamentarias diretas de paises de-
senvolvidos, de recanalizagao e potencial
nova emissado de Direitos Especiais de Sa-
gue, de mecanismos de precificacdo de
carbono, inclusive com taxa sobre emis-
soes de GEE em setores como aviagao e
transporte maritimo internacional, de re-
formas tributdrias, incluindo impostos so-
bre transacdes financeiras e acordos de
tributacdo minima corporativa, e de for-
mas de tributagao sobre riqueza, sempre
ressaltando que essas estimativas sao in-
dicativas e dependem de decisdes politi-
cas multilaterais que ainda estdo “em
construgao”.

O Roadmap sublinha que sua intencao
ndo é criar esquemas inteiramente novos,
mas fornecer um mapa das iniciativas e
ideias existentes, de forma a facilitar que
atores politicos, financeiros e da socieda-
de civil identifiquem combinagGes viaveis
de medidas que, tomadas em seu conjun-
to, poderiam permitir que o sistema de
financiamento climatico alcance pelo me-
nos USS 1,3 trilhdo anuais em fluxos exter-
nos para paises em desenvolvimento até
2035.

No horizonte de implementacdo, o Road-
map apresenta um conjunto de entregas
de curto prazo que devem orientar os pro-
ximos anos de negociagdes e agoes, inclu-
indo a necessidade de integrar o mandato
do Balango Global, que exige revisao e re-
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forco de metas e meios de implementa-
¢do, com o novo objetivo coletivo de fi-
nanciamento, além de garantir que a ela-
boracdo das NDCs para 2035 e dos Planos
Nacionais de Adaptacdo venha acompa-
nhada de estratégias claras de financia-
mento e de propostas articuladas de uso
dos 5Rs e dos 5Fs. O texto enfatiza que a
implementacao das NDCs apresentadas na
COP, bem como os planos de adaptacao,
constituem um quadro plausivel de neces-
sidade de financiamento. No entanto, sem
expectativas concretas sobre como o USS
1,3 trilhdo anuais serdao mobilizados e di-
recionados, os investimentos nao se reali-
zarao. Assim, a implementacao do Road-
map é apresentada como um “mutirdao
global” contra a mudanca do clima, que
deve envolver governos, instituicées fi-
nanceiras, setor privado e sociedade civil.

Nesse contexto, esta NT cumpre o papel
de oferecer um quadro descritivo e siste-
matico do Roadmap Baku-Belém, servindo
como base de leitura os que desejem
compreender, com maior precisao, o que
significam os 5Rs enquanto frentes de
acao em finangas, como os 5Fs organizam
as prioridades temdticas de financiamento
e de que forma a meta de USS 1,3 trilhdo
se ancora em caminhos de financiamento
possiveis. A partir desse mapa, analises
posteriores poderao questionar a suficién-
cia dos volumes propostos, a distribuicao
regional e setorial dos recursos, os riscos
de aprofundamento de assimetrias na ar-
guitetura financeira internacional, as
oportunidades para que paises como o
Brasil exercam liderancga propositiva na
COP30 e no periodo subsequente, bem
como a compatibilidade entre os mecanis-
mos delineados e uma transi¢cdo que seja,
ao mesmo tempo, verde, justa, soberana
e socialmente ancorada em direitos.



Sugestdes de Curto Prazo para implementacao do Mapa do Caminho(2026-2028)

Criagéo de um grupo de
especialistas independentes
para refinar dados e
desenvolver trajetérias de
financiamento até 2035, com
primeiro relatério em 2026

Fundos climaticos
multilaterais podem reportar
anualmente sobre
implementagédo de
estruturas de
complementaridade e
coeréncia, desenvolvendo
quadros de monitoramento
e coordenagdo.

Agéncias de rating
podem desenvolver uma
plataforma estruturada
de didlogo com
Ministérios da Fazenda
para revisbes em
metodologias, incluindo
riscos clim@ticos.

Filantropias podem ampliar
apoio técnico e institucional no
inicio de novas plataformas
nacionais de financiamento
climético até 2026.

A indGstria de seguros pode
trabalhar com o V20 e paises
vulnerdveis para reduzir o gap
de protecdo através de
instrumentos pré-arranjados
até 2026

Paises desenvolvidos devem
considerar trabalhar em um
plano de entrega e comunicar
trajetérias para alcangar a
meta de 300 bilhées/ano até
2035, incluindo elementos de
adaptacéo e acesso a
financiamento.

Bancos multilaterais de
desenvolvimento devem
explorar como alcangar um
novo objetivo aspiracional
de financiamento climatico
até 2035, incluindo reformas
de capital e injegdes até
2027.

O Working Group
convocado pelo
Secretdrio-Geral da ONU
deve propor principios
voluntdrios para
empréstimos e
endividamento
responsdvel, com
implementacgéo até
2026.

. Colaboragéo entre
Convengdes do Rio pode gerar
relatério conjunto sobre
instrumentos econémicos para
cobeneficios e eficiéncia até
2027.

FSB, BCBS e IAIS podem
conduzir avaliag@o conjunta
sobre como remover barreiras
a mobilizagdo de
investimento em paises em
desenvolvimento sem
prejudicar a estabilidade
financeira até 2027.

Governos podem pedir que
entidades da ONU examinem
oportunidades de
harmonizagéo de servigos
comuns para reduzir
fragmentacgdo.

O FMI pode conduzir uma
avaliagdo sobre custos e
viabilidade de uma nova
emissdo de SDRs para fins
climdticos até 2027.

Comissdes Econémicas
Regionais da ONU podem
avaliar o potencial para
ampliar debt-for-climate
e debt-for-nature swaps
até 2027.

Escolha os melhores canais
para se conectar e envolver
seu publico-alvo.

FSB, BCBS e IAIS podem
conduzir avaliag@o conjunta
sobre como remover barreiras
@ mobilizagdo de
investimento em paises em
desenvolvimento sem
prejudicar a estabilidade
financeira até 2027.

Fonte: Roadmap Baku to Belém—

Elaboragéo dos autores




Centro de
Finangas
Sustentaveis

Ce
"1 FiS

Nota técnica 02/2026

Conclusao

O Roadmap Baku—Belém para USS 1,3 tri-
Ihdo representa um avango relevante no
debate internacional sobre financiamento
climdtico ao oferecer uma arquitetura rela-
tivamente coerente para enfrentar a lacu-
na entre ambic¢do climatica e meios de im-
plementagdo. Sua principal virtude esta
em reconhecer explicitamente que o pro-
blema ndo é apenas de volume de recur-
sos, mas de funcionamento sistémico da
arquitetura financeira internacional. Ao
articular os 5Rs como uma “gramatica fi-
nanceira” comum e conectd-los as 5 fren-
tes tematicas de financiamento, o Road-
map supera abordagens fragmentadas e
cria um vocabuldrio compartilhado que
facilita o didlogo entre ministérios de eco-
nomia e financas, bancos multilaterais, re-
guladores, setor privado e formuladores de
politicas publicas. Além disso, ao enfatizar
adaptacao, perdas e danos, natureza e
transicao justa, o documento responde
parcialmente a criticas histéricas de que o
financiamento climatico tem sido excessi-
vamente concentrado em mitigacdo e em
projetos bancdveis de baixo risco.

Apesar desses méritos, o Roadmap apre-
senta algumas limitagGes importantes. A
meta de USS 1,3 trilhdo, embora politica-
mente ambiciosa em comparagao com o
compromisso ndo cumprido de USS 100
bilhGes, permanece modesta diante das
necessidades reais, que o préprio texto
reconhece estar na ordem de varios tri-
Ihdes de ddlares anuais. Ao se definir como
um objetivo de fluxo externo, o Roadmap
corre o risco de reforcar uma légica de de-
pendéncia financeira dos paises do Sul Glo-
bal, sem enfrentar de maneira mais direta
os determinantes estruturais da desigual-
dade financeira internacional, como assi-
metrias monetarias, volatilidade cambial e
regimes de comércio e investimento que
limitam o espaco de politicas dos paises
em desenvolvimento.

Desta forma, as propostas do Roadmap
ganham mais poder de alcance ao serem
aliadas a uma discussao mais ampla sobre
a necessidade de modernizar o sistema
financeiro mundial, ou seja, ao incluir a
perspectiva de que é preciso transformar a
arquitetura financeira global para que os
fluxos de capital apoiem de forma escala-
vel e sustentdvel a transi¢do climatica.
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Nesse sentido, o Roadmap deveria consi-
derar outras dimensdes.

De um lado, deveria considerar reformar
os Bancos Multilaterais de Desenvolvi-
mento. Vale lembrar que a COP30 apro-
vou compromissos explicitos para acelerar
reformas nos MDBs com foco em ampliar
0S recursos concessionais, simplificar aces-
so ao financiamento (especialmente para
paises vulneraveis), e mobilizar instrumen-
tos inovadores como garantias e financia-
mentos mistos que alavanquem capital
privado sem sobrecarregar divida publica.
Essas reformas buscam superar as limita-
¢Oes tradicionais dessas instituicdes, que
muitas vezes oferecem capital em termos
gue nao atendem as necessidades de miti-
gacdo e adaptacao climatica dos paises do
Sul Global.

De outro, a relagao dos bancos multilate-
rais com os bancos de desenvolvimento
deve ser aperfeicoada. O Roadmap incen-
tiva os MDBs, instituicoes financeiras pu-
blicas e bancos de desenvolvimento nacio-
nais a colaborarem e reformularem seus
modelos de negdcios. Essas reformas vi-
sariam construir mercados financeiros do-
mésticos mais resilientes e alinhados com
objetivos climaticos, fortalecendo a capa-
cidade dos paises de receber e aplicar re-
cursos de forma eficaz. Essas considera-
¢Oes apontam para a necessidade de re-
formas profundas nas instituicdes finan-
ceiras publicas para que o financiamento
climatico possa ocorrer de forma coorde-
nada e atender de forma mais eficiente o
financiamento a mitigacao e a adaptacao,
reduzindo riscos e custos para paises vul-
neraveis.

Outro ponto critico é o forte peso atribui-

do a mobilizacado de financas privadas, es-
pecialmente no eixo do reencaminhamen-
to. Embora garantias, financas combina-
das e reducdo do custo de capital sejam
instrumentos relevantes, o Roadmap ten-
de a assumir que ajustes regulatdrios e
mitigacao de riscos serdo suficientes para
redirecionar volumes significativos de ca-
pital privado para paises e setores histori-
camente negligenciados. Essa aposta pode
subestimar a persisténcia de aversao ao
risco em contextos de alta vulnerabilidade
climatica.

No campo da justica climdtica, o Roadmap
avanga ao reconhecer a centralidade de
povos indigenas, comunidades locais e
transicdo justa, mas permanece relativa-
mente vago quanto a mecanismos concre-
tos de acesso direto a recursos, participa-
¢do decisdria e salvaguardas contra novos
ciclos de endividamento. A énfase em re-
formas de metodologias de rating e regras
prudenciais é promissora, mas depende
de processos técnicos e politicos lentos,
cujo impacto no curto prazo é incerto.

Por fim, o Roadmap funciona mais como
um mapa de possibilidades do que como
um plano de execucgdo vinculante. Sua efi-
cacia dependera de decisbes politicas que
extrapolam o ambito da UNFCCC, especi-
almente em féruns financeiros dominados
por paises desenvolvidos. Assim, o Road-
map Baku—Belém deve ser visto menos
como uma solucdo definitiva e mais como
uma plataforma de disputa politica: seu
valor real estara na capacidade de paises
do Sul Global, como o Brasil na COP30, de
utiliza-lo para pressionar por reformas
mais profundas, volumes adicionais de
recursos e uma transicao climatica efetiva-
mente justa e soberana.
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