Nota Técnica de Politica Publica

Taxonomias sustentaveis: do Acordo de Paris a
experiéncia brasileira

Qutubro 2025

Ce Centro de

Financas
— | Sustentaveis

PB 01/2025 PT




Autores

Carmem Feijo

cfeijo@hub-cefis.com

Fernanda Feil

fernandafeil@hub-cefis.com

Luiz Fernando de Paula

luizfpaula@hub-cefis.com

Pedro Ludovico

pedro.ludovicol@gmail.com

Sobre o Centro de Financas Sustentaveis—CeFiS

O CeFiS é um centro de inteligéncia cuja missao é desenvolver e disseminar conheci-
mento técnico-cientifico, promover a formacdo de capacidades e apoiar a formula-
¢do de politicas publicas no campo das finangas sustentaveis. O CeFiS articula rigor
académico a pratica aplicada, contribuindo para a construcdo de um sistema finan-
ceiro alinhado a transicao verde sustentavel.

https://hub-cefis.com/


mailto:michelle.lee@cpiglobal.org
mailto:edel.tessema@cpiglobal.org
mailto:nour.odeh@cpiglobal.org
mailto:rosaly.byrd@cpiglobal.org
mailto:rosaly.byrd@cpiglobal.org

Centro de Policy Paper 01/2025

e
. Financas
. FIS Sustecr}wtéveis

Taxonomias sustentaveis: do Acordo de Paris
a experiéncia brasileira

O debate sobre finangas sustentaveis ganhou densidade apos o
Acordo de Paris (2015), que estabeleceu a necessidade de alinhar
os fluxos financeiros globais a trajetorias de baixo carbono e mu-
dancga climatica. Nesse contexto, as taxonomias sustentaveis emer-
giram como instrumentos centrais de governanga financeira e poli-
tica publica, ao definir critérios objetivos para identificar quais ativi-
dades econbmicas podem ser consideradas compativeis com metas
ambientais e sociais. Mais do que uma simples classificagcdo, elas
funcionam como uma linguagem comum entre governos, regulado-
res, investidores e empresas, reduzindo assimetrias de informagado,
prevenindo a lavagem verde (“green washing”) e canalizando capi-
tais para setores estratégicos da transicdo sustentavel. Experién-
cias internacionais, como a da Unido Europeia, da Colobmbia e do
Mexico, revelam tanto a busca por convergéncia regulatoria quanto
a necessidade de adaptar critérios a contextos locais. E nesse ce-
ndrio que se insere a Taxonomia Sustentdvel Brasileira (TSB), lanca-
da em 2025 como marco institucional que combina objetivos climad-
ticos, ambientais e sociais de forma inédita, propondo um modelo
de transi¢cdo justa e inclusiva. Esta Nota Tecnica analisa o percurso
internacional das taxonomias sustentaveis e a experiéncia brasilei- 1

ra, destacando seus fundamentos, estrutura e desafios.
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sdo das financas sustentaveis é que
o enfrentamento da crise climatica
exige nao apenas transformacoes
tecnoldégicas e mudangas de com-
portamento dos agentes, mas tam-
bém uma profunda reorientacdo dos
fluxos financeiros globais. Nesse
contexto, as taxonomias sustenta-
veis nacionais emergem como ins-
trumentos centrais para organizar e
direcionar recursos em direcao a
transicao verde sustentdvel. De for-
ma ampla, uma taxonomia sustenta-
vel é um sistema de classificacao
estruturado que estabelece crité-
rios técnicos para identificar quais
atividades econémicas, setores, pro-
jetos e inovacbes podem ser consi-
derados sustentaveis ou alinhados a
objetivos ambientais e sociais. A 16-
gica subjacente é a de criar uma lin-
guagem comum entre governos, re-
guladores, instituicdes financeiras e
empresas, capaz de reduzir assime-
trias de informacao, evitar a lavagem
verde e dar previsibilidade a investi-
mentos de longo prazo.

A importancia de uma taxono-
mia para a transicao verde reside na
sua capacidade de operacionalizar
politicas publicas e estratégias de

mercado de forma transparente e
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baseada em evidéncias. Ao definir
setores, atividades, projetos e ativos
compativeis com metas climaticas,
ambientais e sociais, a taxonomia
permite alinhar critérios objetivos
com instrumentos financeiros, como
linhas de crédito concessionais, sub-
sidios, titulos verdes, gastos publicos
ou regimes tributarios. Isso ndo ape-
nas reforca a credibilidade das politi-
cas nacionais, como também facilita
a atracdo de capitais internacio-
nais, uma vez que investidores glo-
bais tendem a buscar parametros
comparaveis entre paises. Nesse
sentido, a taxonomia funciona como
um mapa normativo do que se en-
tende como sustentavel, podendo
ser usada tanto como mecanismo de
governanca financeira quanto como
vetor de politica publica e/ou indus-
trial sustentavel.

Apesar de cada experiéncia
nacional adotar arranjos proprios pa-
ra estabelecer sua taxonomia, o de-
bate internacional convergiu para
um conjunto de principios orienta-
dores comuns. O primeiro deles é o
da base cientifica, que estabelece
quais critérios sao considerados sus-
tentéveis a partir de evidéncias tec-

nicas robustas e atualizadas. O se-

gundo principio é o da contribuigdo
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Mensuravel ligada a
pelo menos um
objetivo

Contribuicdo
Substancial

PRINCIPIOS DA
TAXONOMIA
SUSTENTAVEL

Organicidade

Social Ambiental

Monitoramento
Tecnolégico «— p a C — Continuo

— —

Salvaguardas Minimas obrigatorios

Conformidade social
e ambiental

Elaboracéo dos autores

substancial, segundo o qual apenas
atividades que fagcam uma contribui-
¢cao mensuravel para ao menos um
dos objetivos da taxonomia podem
ser classificadas como sustentaveis.
O terceiro principio € o de ndo cau-
sar danos significativos (“do no
significant harm”, DNSH) que as-
segura que atividades sustentaveis
em um eixo nao comprometam ou-
tros objetivos da taxonomia (por
exemplo, projetos de energia limpa
que degradem a biodiversidade ou
prejudiqguem comunidades locais).
Além disso, as salvaguardas mini-
mas estabelecem requisitos obriga-

torios de conformidade social e am-

biental, garantindo respeito a nor-

mas trabalhistas, direitos humanos e
legislagcdo socioambiental. O quinto
principio € o da interoperabilidade,
gue busca assegurar convergéncia e
comparabilidade entre diferentes ta-
xonomias nacionais e regionais, re-
duzindo riscos de fragmentacao e
barreiras financeiras, ainda que ga-
rantindo as especificidades locais.
Ainda, a taxonomia deve ser
monitorada de forma continua, por
meio de indicadores quantitativos e
qualitativos, que permitam avaliar se
os investimentos classificados como
sustentaveis estdo de fato gerando
0s impactos esperados e contribuin-
do para os objetivos especificados.

Por fim, a taxonomia precisa ser or-
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ganica, ou seja, capaz de se adaptar
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de maneira dindmica as mudancgas
no contexto econémico, social, tec-
nologico e ambiental, incorporando
novas evidéncias cientificas, inova-
coes tecnoldgicas e alteragcdes nas
politicas publicas. Dessa forma, ela
se mantém relevante, eficaz e ali-
nhada com os desafios de longo pra-
zo da sustentabilidade.

O debate sobre taxonomias
sustentaveis surgiu em 2014, quan-
do o Comité Permanente de Finan-
cas da Convengdo-Quadro das Na-
¢coes Unidas sobre Mudancga do Cli-
ma (UNFCCC) ja apontava a necessi-
dade de metodologias padronizadas
para classificar fluxos financeiros
climaticos. Contudo, o grande marco
normativo foi o Acordo de Paris de
2015, cujo artigo 2.1(c) estabelece
gue os fluxos financeiros internacio-
nais devem ser compativeis com
trajetdrias de baixo carbono e resili-
éncia climatica. A partir dai, consoli-
dou-se a demanda institucional para
gue paises e organismos multilate-
rais criassem sistemas de classifica-
cao transparentes e comparaveis.

No setor privado, algumas
instituicoes se anteciparam a regu-
lacdo publica. A Climate Bonds Ini-

tiative (CBI) langcou em 2011 uma
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primeira taxonomia voltada a certifi-
cagao de titulos verdes, tornando-se
referéncia global para o mercado
voluntario. No Brasil, a Federacao
Brasileira de Bancos (FEBRABAN)
desenvolveu sua propria Taxonomia
Verde para classificar carteiras de
crédito bancario, buscando adaptar
parametros internacionais ao con-
texto doméstico.

Essas iniciativas privadas ti-
veram papel pioneiro, ao testar a vi-
abilidade pratica da classificacéo e
abrir caminho para esforcos gover-
namentais mais amplos. Contudo,
essas taxonomias privadas tém uma
limitacdo estrutural, dado que ndo
possuem a capacidade de instituir
plenamente os principios que defi-
nem uma taxonomia sustentavel,
uma vez que operam no nivel setori-
al e voluntario sem o rigor de projeto
abrangente que caracteriza uma ta-
xonomia publica. Falta-lhes a espe-
cificidade necessaria para aferir, por
exemplo, se uma atividade ndo cau-
sara danos significativos, se de fato
contribuird para os objetivos esta-
belecidos ou se garantira salvaguar-
das sociais e ambientais robustas.

Nesse sentido, a taxonomia
publica se coloca como referéncia

normativa completa e vinculante. No
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plano nacional, a Unido Europeia
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destacou-se como a primeira grande
jurisdicdo a adotar uma taxonomia
publica, consolidada no EU Taxono-
my Regulation de 2020, que se tor-
nou uma referéncia internacional. Na
América Latina, a Coldbmbia foi pio-
neira ao langar sua taxonomia verde
em 2022, seguida pelo México em
2023. O projeto colombiano destacou
-se por integrar a taxonomia critérios
ambientais abrangentes, incluindo
metas explicitas de conservacgao da
biodiversidade, e por conectar a
classificacao a um sistema de moni-
toramento, reporte e verificagcao
(MRV), o que aumentou sua credibili-
dade internacional.

Jé a taxonomia mexicana, lan-
cada em 2023, foi a primeira a incor-
porar de maneira explicita aspectos
sociais e de governanga em sua es-
trutura, sinalizando um esforco de
integrar a agenda ambiental as di-
mensdes de inclusdo e justica social,
fortalecendo o conceito de transicao
sustentavel como multidimensional e
nao apenas climatica.. Outros paises,
como Chile, Peru e Panama, encon-
tram-se em estagios de desenvolvi-
mento de suas proprias taxonomias,
com forte apoio de organismos mul-
tilaterais como CEPAL, PNUMA, BID,
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CAF e internacionais como a GIZ. Em
todos esses casos, observa-se o es-
forco de harmonizar critérios inter-
nacionais com realidades socioeco-
nomicas locais, evitando tanto a sim-
ples importacdo de padroes externos
quanto o isolamento regulatorio.

E nesse cenario de crescente
institucionalizagcdo global que se in-
sere a Taxonomia Sustentavel Bra-
sileira (TSB), cuja primeira edicao foi
aprovada em agosto de 2025 pelo
Comité Interinstitucional da Taxono-
mia Sustentdvel Brasileira (CITSB). O
documento, distribuido em cadernos
técnicos setoriais, tem como objeti-
vos prioritarios a mitigacao e adap-
tacdo a mudancga climatica e a redu-
cao das desigualdades socioecond-
micas, incluindo recortes de género e
raca. Entre suas inovacoes, destaca
-se a incorporacao do setor agrope-
cuario e da industria extrativa e mi-
neral, a integracao de objetivos soci-
ais inéditos no cenario global (como
a inclusao do critério racial em sinto-
nia com o ODS 18, sugerido pelo Bra-
sil, em discussao na ONU) e a publi-
cacao simultanea de metodologias,
salvaguardas e mecanismos de mo-
nitoramento, relato e verificacéo.

De fato, o debate sobre finan-

cas sustentaveis no Brasil chegou a
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um novo patamar com a divulgagéo
da TSB, apresentada como um mar-
co regulatorio e institucional capaz
de alinhar o sistema financeiro naci-
onal as metas climaticas, sociais e de
desenvolvimento do pais. Embora
inserida em um movimento interna-
cional de padronizagcdo dos fluxos
financeiros, conhecido como
“taxomania”, a experiéncia brasileira
revela singularidades: trata-se de
uma das primeiras taxonomias no
mundo que articula de maneira ex-
plicita objetivos climaticos, ambien-
tais e sociais, consolidando-se como
instrumento de regulagcéo e coorde-
nagao econoémica.

A TSB é um sistema de classi-

ficacdo que organiza quais ativida-
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des econdmicas podem ser conside-
radas sustentaveis, de transicdo ou
viabilizadoras. O principio é oferecer
um “dicionario” a investidores e ges-
tores para a alocagédo de recursos
com vistas a sustentabilidade. Neste
sentido, € um instrumento para a to-
mada de decisao financeira que ofe-
rece clareza, previsibilidade e com-
parabilidade aos investidores, regu-
ladores e empresas, reduzindo assi-
metrias de informacao, prevenindo a
lavagem verde e canalizando capi-
tais para atividades alinhadas a miti-
gacao e adaptacdo da mudanca cli-
matica, ao uso sustentavel do solo e,
de forma inédita, a reducao das desi-
gualdades sociais e territoriais. Sua

estrutura se organiza em cadernos
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Objetivos da TSB

i) mitigacao da mudanca do clima

(ii) adaptacao a mudanca do clima

(iii) uso sustentavel do solo e florestas

Elaboracéo dos autores

iv) reducio das desigualdades
regionais

v) reducao das desigualdades de
género eraca

técnicos setoriais e cadernos trans-

versais, que juntos formam a arqui-

tetura completa da taxonomia.

O caderno de metodologia € o
nucleo constitutivo da TSB. Ele esta-
belece a triade que orienta todo o
sistema:

. contribuicado substancial para
pelo menos um objetivo ambi-
ental ou social;

. ndo prejudicar significativa-
mente 0s demais objetivos; e

. cumprimento de salvaguardas
minimas em direitos humanos,
equidade social e governanca
corporativa.

Esses trés pilares sdo cumula-
tivos e funcionam como filtro norma-

tivo rigoroso, de modo que uma ati-

vidade s6 pode ser classificada como
sustentavel se atender simultanea-
mente a todos os requisitos. Além
disso, a metodologia define os prin-
cipios de proporcionalidade, aplica-
bilidade e interoperabilidade, bus-
cando harmonizar os critérios nacio-
nais com outras taxonomias publi-
cas, sobretudo a da Uniao Europeia e
as em desenvolvimento na América
Latina.

Os objetivos gerais da TSB séo
orientar e padronizar o direciona-
mento de fluxos financeiros publicos
e privados para atividades que con-
tribuam efetivamente para o desen-
volvimento sustentavel do pais, ga-
rantindo que a expansao econémica

ocorra em conformidade com metas
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acordo com o caderno de metodolo-
gia, a taxonomia busca criar um refe-
rencial comum para identificar e
classificar atividades que contribuam
substancialmente para a mitigacéo e
adaptagao a mudanga do clima, o
uso sustentavel do solo e da biodi-
versidade e a transicéo justa, incor-
porando também objetivos de redu-
cao das desigualdades regionais, ra-
ciais e de género. Nesta primeira fa-
se, foram operacionalizados trés ob-
jetivos ambientais: (i) mitigagédo da
mudanca do clima, (ii) adaptagcédo a
mudanca do clima, e (iii) uso susten-
tavel do solo e florestas. Além disso.
foram estabelecidos dois objetivos
sociais transversais, que funcionarao
como critérios estruturantes para as
proximas etapas de expansdo da
TSB: (i) reducado das desigualdades
regionais, e (ii) reducéo das desigual-
dades de género e raga.

Na primeira fase de implemen-
tacéo, a TSB priorizou setores estra-
tégicos, com enfoque na mitigacao e
adaptacao as mudancas climaticas,
selecionando atividades que apre-
sentam maior potencial de impacto
positivo e relevancia econémica. A
escolha setorial foi realizada com ba-

se em analises quantitativas e quali-
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tativas, considerando indicadores
como PIB setorial, geracdo de em-
pregos, complexidade econdmica e
intensidade de emissdes de gases de
efeito estufa, além de avaliagdes de
especialistas sobre prioridades cli-
maticas e regulatdrias. As atividades
elegiveis foram classificadas segun-
do sua contribuicdo substancial para
a mitigacao, reduzindo emissdes de
GEE, ou para a adaptacdo, aumen-
tando a resiliéncia a eventos climati-
cos extremos e mudancgas no uso do
solo, assegurando que a taxonomia
considere tanto a eficiéncia climatica
quanto a protegcdo ambiental e social
em cada setor.

Os cadernos setoriais deta-
Ihnam a aplicacdo desses principios.
No caso da agropecudria (CNAE A), o
setor mais emissor de CO2 no pais -
a TSB estabelece critérios para que
culturas como soja, milho, café e pe-
cuaria de corte sejam elegiveis ape-
nas se adotarem praticas sustenta-
veis como integragcdo lavoura-
pecuaria-floresta, recuperacéao de
pastagens, plantio direto ou siste-
mas agroflorestais. O documento
também reconhece atividades de
transicao, como determinadas cadei-
as pecuarias, desde que demonstrem

reducdo progressiva de emissoes.
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Além disso, o caderno de
agropecuaria é explicito ao afirmar
gue nenhuma atividade que envolva
desmatamento pode ser classificada
como sustentavel, ainda que o des-
matamento seja considerado “legal”
pela legislacdo vigente. Essa diretriz
representa um avango normativo im-
portante, pois estabelece o principio
de desmatamento zero como condi-
¢ao minima para elegibilidade, ali-
nhando a TSB as metas de neutrali-
dade climatica e integridade ambien-
tal do pais. Ao eliminar a distingao
entre desmatamento legal e ilegal, a
taxonomia reforca que a conserva-
¢cao das florestas é parte inseparavel
da estratégia nacional de mitigacéo e
de uso sustentavel do solo.

Ja no caderno de industrias
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extrativas (CNAE B), a taxonomia
adota postura estratégica: inclui tan-
to minérios tradicionais, como ferro e
bauxita, pelo peso econémico, quan-
to minerais criticos para a transicao
energética global, como litio, niquel,
cobre e terras raras. Para serem ele-
giveis, operagbes devem usar ener-
gia renovavel, respeitar limites de
emissdes especificas por tonelada e
comprovar destinagcdo a cadeias de
valor verdes, além de atender a cri-
térios rigorosos de biodiversidade,
uso da agua e direitos de comunida-
des. Essas operacgbes abrangem ex-
tracdo, beneficiamento, processa-
mento e transporte dos minérios pri-
orizados, incluindo etapas intermedi-
arias da cadeia produtiva, como con-

centracao, refino e producao de con-
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centrados metalicos. Todas devem

comprovar o uso de eletricidade pro-
veniente de fontes renovaveis, como
hidrelétricas, edlicas, solares ou bio-
massa, além de adotar planos de efi-
ciéncia energética e gestao de emis-
sdes nos processos de lavra e bene-
ficiamento.

Na industria de transformacao
(CNAE C), a TSB prioriza setores in-
tensivos em carbono, como ago, alu-
minio, cimento e quimicos, a0 mes-
mo tempo em que inclui atividades
viabilizadoras ligadas a bioeconomia,
baterias e hidrogénio. Os critérios
técnicos envolvem limites de inten-
sidade de emissobes, substituicdo de
combustiveis fésseis por renovaveis,
economia circular e uso de tecnolo-
gias de captura e armazenamento de
carbono. O caderno de eletricidade e
gas (CNAE D), por sua vez, reflete o
diferencial brasileiro: uma matriz ja
majoritariamente renovavel. Aqui, a
énfase recai sobre a expanséao solar,
eolica, biomassa, biogas e hidrogénio
verde, bem como na modernizagcao
da infraestrutura elétrica via redes
inteligentes, digitalizacdo e armaze-
namento. O setor é tratado nao so6
como vetor de mitigagdo, mas tam-
bém de adaptagéo, com exigéncia de
resiliéncia frente a eventos climati-

cos extremos.
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O caderno de agua, esgoto, re-
siduos e descontaminagdo (CNAE E)
insere o saneamento como infraes-
trutura essencial para a transico
justa, priorizando projetos de reuso,
eficiéncia hidrica, reciclagem, com-
postagem e recuperacao ambiental.
Ja o de construcdo (CNAE F) estabe-
lece parametros rigorosos para no-
vos edificios, vinculando elegibilida-
de a ganhos de eficiéncia energética
e hidrica, uso de materiais sustenta-
veis e resiliéncia climatica. O caderno
de transporte, armazenagem e cor-
reio (CNAE H) evidencia o peso do
setor rodoviario e aéreo nas emis-
sbes e orienta a transicao para
transporte coletivo elétrico, ferrovia-
rio e aquaviario de baixo carbono, ao
mesmo tempo em que abre espago
para o uso de biocombustiveis avan-
cados e combustiveis sustentaveis
de aviacdo. Por fim, o caderno de
servicos sociais (CNAE Q) é talvez o
mais inovador: inclui saude e assis-
téncia social como atividades sus-
tentaveis, desde que adotem eficién-
cia energética, gestdo de residuos
hospitalares e infraestrutura resili-
ente, reforcando a centralidade da
transicao justa no desenho brasilei-
ro.

Esses cadernos sao comple-

mentados por blocos transversais. O

10
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documento de salvaguardas minimas

detalha obrigacdes em direitos hu-
manos, direitos de povos indigenas,
equidade de género e raga e gover-
nanca anticorrupcdo. As salvaguar-
das minimas sao um conjunto de
condigcbes sociais, trabalhistas e de
governanca que todas as atividades
classificadas como sustentaveis de-
vem cumprir, independentemente do
setor. Elas funcionam como uma ba-
se ética e normativa obrigatdria, ga-
rantindo que nenhuma atividade
considerada ambientalmente benéfi-
ca viole direitos humanos, gere dis-
criminagdo ou envolva praticas de
corrupgdo. Na TSB, essas salvaguar-
das incluem o respeito as conven-
coes fundamentais da OIT, a consul-
ta livre, prévia e informada de povos
indigenas e comunidades tradicio-
nais, a igualdade de géneroeragae a
integridade corporativa.

O caderno de enfrentamento
das desigualdades institui métricas
binarias de equidade territorial e de
género/raga, transformando inclu-
sao social em critério de elegibilida-
de, e ndo apenas em recomendagao.
Essas métricas sao operacionaliza-
das por meio de dois indicadores: o
ndice de Equidade Territorial (IET),
gue avalia se a atividade contribui

para reduzir disparidades regionais e
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promover desenvolvimento em terri-
térios vulneraveis, e o Indice de
Equidade de Género e Raca (IEGR),
que verifica a existéncia de politicas
efetivas de incluséo, igualdade sala-
rial, representatividade e mecanis-
mos de prevencao a discriminacgao.
Ambos funcionam de forma binaria
(cumpre ou ndo cumpre), e seu aten-
dimento € requisito indispensavel
para que a atividade seja considera-
da sustentavel pela TSB.

Ja o documento de Monitora-
mento, Relato e Verificagdo (MRV) é a
engrenagem operacional da TSB: de-
fine como empresas financeiras e
nao financeiras devem reportar seus
ativos e receitas sustentaveis, cria
indicadores padronizados como a
Razao de Ativos Sustentaveis e esta-
belece a futura obrigatoriedade de
auditoria independente. Esse con-
junto forma um sistema normativo
integrado, no qual classificacéo, sal-
vaguardas sociais e instrumentos de
verificacao se retroalimentam.

A luz dessa arquitetura, alguns
elementos analiticos se destacam.
Em primeiro lugar, a TSB se diferen-
cia de outras experiéncias latino-
americanas, como as taxonomias da
Colémbia, Chile e Peru, por incorpo-
rar de forma explicita desigualdades

de género e ragca como objetivos es-
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truturantes, e ndo apenas como

principios orientadores. Enquanto
essas taxonomias concentram-se
principalmente em critérios ambien-
tais e climaticos, a brasileira adota a
equidade social como dimenséao ope-
racional, com métricas obrigatorias
de cumprimento binario, criando um
diferencial que o governo brasileiro
pretende apresentar na COP30 como
contribui¢céo do Sul Global para o de-
bate internacional.

Em segundo lugar, no campo
da politica industrial verde, os docu-
mentos da TSB indicam alinhamento
direto com politicas nacionais em
curso, especialmente o Plano Clima,
a Nova Industria Brasil (NIB) e o Pla-
no de Transformacdo Ecoldgica
(PTE), que compartilham a meta de
reindustrializagcdo em bases susten-
taveis. Essa convergéncia é mencio-
nada explicitamente no caderno da
Inddstria de Transformacao (CNAE
C). que reconhece a TSB como ins-
trumento complementar de direcio-
namento produtivo e tecnoldgico
para setores intensivos em carbono
e cadeias emergentes ligadas a bioe-
conomia, baterias e hidrogénio ver-
de. Assim, a taxonomia opera nao

apenas como mecanismo de trans-
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paréncia financeira, mas como ferra-
menta da politica industrial, induzin-
do investimentos em setores estra-
tégicos da transicao energética

Em terceiro lugar, embora a
TSB tenha carater formalmente vo-
luntario, ha expectativa de que suas
diretrizes sejam adotadas pelos ban-
cos publicos federais, como BNDES,
Banco do Brasil e Caixa Econdmica
Federal, que participaram da elabo-
racao por meio do Comité Interinsti-
tucional da TSB (CITSB). Esses ban-
cos deverao incorporar o0s critérios
da taxonomia em suas linhas de cré-
dito e instrumentos financeiros, o
que na pratica cria um efeito regula-
tério indireto, ampliando o alcance
do Estado sobre o sistema financeiro
sem necessidade de imposi¢cdo nor-
mativa.

Por outro lado, os desafios séo
significativos. A exigéncia de moni-
torar cadeias produtivas complexas,
COMO a agropecuaria e a mineracao,
pode encontrar limitacbes de capa-
cidade técnica e de governancga. O
risco de captura regulatéria é real,
sobretudo em setores historicamen-
te poderosos como o agronegocio e
a industria de combustiveis fosseis.

Ha também o dilema entre rigor téc-
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nico e viabilidade politica: critérios

excessivamente estritos podem ex-
cluir setores estratégicos, enquanto
flexibilizacbes excessivas podem
comprometer a credibilidade inter-
nacional da TSB. A operacionalizacao
do MRV exigira recursos, treinamen-
to e articulacdo entre reguladores,
empresas e auditores independen-
tes, sob pena de transformar a taxo-
nomia em um selo simbdlico sem
efetividade real.

Apesar desses riscos, a TSB
representa um avanco institucional
notavel. Sua estrutura robusta, com-
posta por cadernos metodoldgicos,
setoriais e transversais, demonstra
um esfor¢co de coeréncia e abran-
géncia. Mais do que uma classifica-
¢ao, a taxonomia brasileira se apre-
senta como plataforma normativa de
transicao justa, capaz de articular
mitigacao, adaptacao, inclusao social
e politica industrial. Ao integrar es-
ses elementos, posiciona o Brasil co-
mo ator relevante no debate interna-

cional sobre financas sustentaveis,
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reforcando sua ambicéo de lideranca
no Sul Global e oferecendo um mo-
delo alternativo ao de paises cen-
trais.

Assim, a TSB deve ser com-
preendida como uma experiéncia em
aberto. Seu éxito dependera nao
apenas do rigor dos documentos que
a fundam, mas da capacidade de im-
plementacao, fiscalizagdo e atualiza-
¢ao periodica. Seréd nesse processo
dinamico, sujeito a disputas politicas
e pressobes setoriais, que se definira
se a taxonomia cumprird sua pro-
messa de reorientar fluxos financei-
ros em direcdo a uma economia de
baixo carbono, socialmente inclusiva
e produtivamente competitiva, ou se
se tornara mais um instrumento es-
vaziado de seu potencial transfor-
mador. O fato é que, ao inaugurar a
TSB em 2025, o Brasil insere-se no
centro do debate internacional e as-
sume a responsabilidade de mostrar
que a transicao verde pode, e deve,

caminhar junto com a justica social.
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