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RESUMO

O aumento de gases de efeito estufa na atmosfera, com ac¢ao direta antropogénica, vem
causando eventos climaticos desastrosos, gerando prejuizos a biodiversidade e a
economia. Atualmente o que se discute ¢ como os bancos centrais devem atuar nos
estimulos a transicdo verde, no que se refere a coordenar incentivos, regulagdo,
supervisdo e refletir os riscos climaticos nas operagdes de politicas monetarias. Uma
maneira de combater os efeitos das mudancas climéaticas € realizar a transi¢do para uma
economia mais verde. Os bancos centrais tém o papel de regular e supervisionar a
politica monetaria e gerenciar os riscos do sistema financeiro. Visto isso, os bancos
centrais de paises como Franga, Alemanha e China ja estdo atuando de maneira
intensiva, a fim de garantir a estabilidade financeira, buscando mitigar os riscos fisicos,
de transicao e de responsabilidade. No que se refere ao contexto brasileiro sobre as
mudancas climdticas, o Brasil tem muitas oportunidades em sua economia para passar
pela transicdo de uma maneira eficiente, mas apresenta estagnacdo visto a posi¢do
confortavel. E necessario e estratégico que o Banco Central atue de forma politica no
gerenciamento dos efeitos climaticos, monitorando e controlando os riscos, pois a
transi¢@o leva anos e pode ocorrer o surgimento de novos setores e o declinio de outros.
Assim, para que a transi¢cdo a economia verde ocorra, sera necessario cooperacao dos
paises, bancos centrais, sistema financeiro e sociedade, para que haja colaboracgao

transparéncia, redefini¢do dos parametros e agdes publicas direcionadas.

Palavras-chaves: Mudancas climaticas, economia verde, transi¢do verde, atuagdo do
Banco Central, riscos climaticos, sistema financeiro, contexto climatico brasileiro,

BACEN.



ABSTRACT

The increase in greenhouse gases in the atmosphere, with direct anthropogenic action,
has been causing disastrous climate events, causing damage to biodiversity and the
economy. Currently what is being discussed is how central banks should act in
stimulating the green transition, in terms of coordinating incentives, regulation,
supervision and reflecting climate risks in monetary policy operations. One way to
combat the effects of climate change is to transition to a greener economy. Central
banks have the role of regulating and supervising monetary policy and managing risks
in the financial system. Given this, central banks in countries such as France, Germany
and China are already acting intensively to ensure financial stability, seeking to mitigate
physical, transition and liability risks. Regarding the Brazilian context on climate
change, Brazil has many opportunities in its economy to go through the transition in an
efficient way, but it is stagnating given its comfortable position. It is necessary and
strategic for the Central Bank to act politically in managing climate effects, monitoring
and controlling risks, as the transition takes years and the emergence of new sectors and
the decline of others may occur. Therefore, for the transition to a green economy to
occur, cooperation between countries, central banks, the financial system and society
will be necessary, so that there is collaboration, transparency, redefinition of parameters

and targeted public actions.

Keywords: Climate change, green economy, green transition, Central Bank

performance, climate risks, financial system, Brazilian climate context, BACEN.
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INTRODUCAO

Os riscos ambientais globais colocaram em pauta o quéo essencial é a prote¢do ambiental
para a perpetuacdo da vida na terra, tornando necessario e importante a coopera¢ao dos
paises para preveni-los (Scovazzi, 2021). Visto o aquecimento atmosférico crescente
devido a utilizacdo de combustiveis fdésseis, que emitem dioxido de carbono, o aumento
do consumo e a evolugéo da atividade industrial evidenciam a relagéo entre os problemas
ambientais e os problemas politicos e econdmicos (Scovazzi, 2021). Tendo este cenério,
nos ultimos tempos os paises e suas instituicdes vém adotando convengdes, protocolos,
participando de acordos, declaracGes, a fim de combater os riscos que as mudancas

climaticas trazem ao planeta.

Neste sentido, na Declaracdo de 1992 no Rio de Janeiro pela Conferéncia sobre Meio
Ambiente e Desenvolvimento, foi assinalado o principio do desenvolvimento sustentavel
(Scovazzi, 2021). Nesta conferéncia foi adotado o tratado multilateral, “Convengao-
Quadro das Nagdes Unidas sobre Mudanga do Clima”, que buscava estabilizar as
concentracdes de gases de efeito estufa® na atmosfera (Scovazzi, 2021). Logo apds, em
1997, na convencdo sobre mudancas climaticas da Organizacdo das Nagbes Unidas
(ONU), foi estabelecido o Protocolo de Kyoto prevendo algumas obrigacdes especificas
para 0s paises signatarios (Scovazzi, 2021). O protocolo pretendia que 0s paises
reduzissem as emissdes antropogénicas? dos seis gases em pelo menos 5% em relacdo a
1990, entre 2008 e 2012 (Scovazzi, 2021).

Ap0s negociagdes complexas, o Acordo de Paris em 2015 alterou substancialmente a
regulacao internacional das mudancas climaticas, buscando fortalecer as acdes globais as
mudancas climaticas, no contexto do desenvolvimento sustentavel e no combate a
pobreza (Scovazzi, 2021). O Acordo possui trés objetivos: o primeiro pretende conter o
aumento da temperatura média do planeta; o segundo objetivo busca melhorar a

capacidade de adaptacdo aos efeitos negativos das mudancas climaticas, reduzindo a

! Gases de efeito estufa: De acordo com a ABNT, “os gases internacionalmente reconhecidos como gases
de efeito estufa, regulados pelo Protocolo de Kioto, sdo: Didxido de Carbono (CO2), Metano (CH4),
Oxido Nitroso (N20), Hexafluoreto de Enxofre (SF6) e duas familias de gases, Hidrofluorcarbono (HFC)
e Perfluorcarbono (PFC).”

2 Antropogénicas: 1.do adjetivo antropogénico; 2. Relativo a antropogenia, a ciéncia que se dedica a
geracdo humana, aos processos de reproducdo humana: técnica antropogénica.



vulnerabilidade e aumentando a resiliéncia; o terceiro seria “compatibilizar os fluxos
financeiros com uma trajetdria de evolucdo rumo a um desenvolvimento com baixas
emissoes de gases de efeito estufa e resiliente as mudancas climaticas” (Scovazzi, 2021,
p: 475). Ha também outras disposi¢es abordando a transferéncia de tecnologias e a
capacitacdo, tendo relacdo aos tratados ambientais, e a questdo da transparéncia de

informacdes (Scovazzi, 2021).

Em agosto de 2021, o Painel Intergovernamental da ONU sobre Mudanga do Clima
(IPCC - Intergovernmental Panel on Climate Change), publicou um relatério de
avaliacdo sobre as mudancas climaticas, delineando varias catastrofes ao redor do mundo
(IPCC, 2021). Este relatério mostrou que o inicio do aumento da temperatura média
mundial de 1,5C°, em relacdo aos niveis pré-industriais, ocorreu antes do previsto
inicialmente, sendo atingido ja no periodo 2018-2037. Para que o mundo ndo sofra as
catastrofes esperadas com o aumento de 5,7C° até 2100, aponta-se que devem ser tomadas
medidas extremas e urgentes, desde 0 momento da publicacdo do sexto relatério (IPCC,
2021). Mesmo que se atinja hoje as metas de manter em declinio os gases de efeito estufas
e alcancar emissOes liquidas zero até 2050, existem perdas e mudancas que atualmente
sdo irreversiveis, como perda de vidas humanas, degelo das calotas polares, perda de
biodiversidades, perdas materiais e a temperatura deve se elevar mais que 2,4C° até o
meio do século (IPCC, 2021).

Neste contexto, é notorio os danos econdmicos gerais causados por chuvas intensas, secas
prolongadas, queda ou aumento extremo das temperaturas, em especial, danos ao sistema
financeiro (Faria e Morceiro, 2021). De acordo com Faria e Morceiro (2021), a
estabilidade do sistema financeiro vem sendo colocada em risco diante das mudancas
climéticas. Iniciando a discussdo sobre a economia verde que busca realizar a transicéo
da economia convencional para uma economia de baixa emissdo de carbono (Oliveira,
2017).

Atualmente, o que se discute é se 0s bancos centrais devem atuar mais diretamente nos
estimulos a transicdo verde ao supervisionar, coordenar expectativas, incentivar o setor
privado e o setor publico, intensificar o incentivo as acdes dos bancos de desenvolvimento

- para 0s paises que tém esta instituicdo (Crocco e Feil, 2021).

Com o cenério global de mudancas climéticas que estamos vivenciando, o Banco Central
do Brasil (doravante BACEN) lancou em setembro de 2020 a agenda “BC#
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Sustentabilidade”, que visa introduzir uma série de medidas ¢ as normas para introduzir
uma agenda de sustentabilidade. O objetivo do BACEN, com a nova agenda, € regular e
gerenciar os riscos a partir das recomendacOes da Forca-Tarefa sobre Divulgagdes
Financeiras Relacionadas ao Clima (TCFD - Task Force on Climate-Related Financial
Disclosures, 2021) (BACEN 2021).

Tendo em vista esse contexto geral, o objetivo desta monografia é realizar uma pesquisa
exploratoria buscando entender como deve ser conduzida a transi¢do para uma economia
verde, analisando o papel dos bancos centrais e instituicdes financeiras dos paises Franca,

Alemanha, China e Brasil frente aos incentivos, regulacéo e supervisdo para a transicao.

Outros objetivos especificos sdo analisar o debate dos estagios de desenvolvimento para
uma economia verde e a importancia da transicdo para os paises, fazendo uma atualizacdo
da literatura internacional e nacional, dos documentos oficiais publicados sobre o tema.
Fazer uma revisdo do papel dos Bancos Centrais e observar a atuagcdo dos Bancos Centrais
dos paises, desenvolvidos e em desenvolvimento, casos Franca, Alemanha e China
(caracteristicas, como estdo organizados, institucionalidade, metas e direcionamento - de
forma geral). Verificar o contexto climatico que o Brasil esta inserido e tratar da atuacéo

do Banco Central na transigao verde.

Como hipotese, de acordo com o referencial tedrico e tendo em vista 0 agquecimento
global que vem se intensificando cada vez mais e as medidas que devem ser tomadas, de
forma urgente, para reverter os desastres e 0s riscos que este impde ao sistema financeiro,
0 Banco Central Brasileiro deve abranger mais sua area de coordenacgdo, supervisao e

regulacao.

Para isso, o trabalho foi dividido em 3 capitulos, com excecdo desta introdugdo. O
Primeiro capitulo faz uma revisdo sobre economia verde e aborda a importancia da
transicdo para os paises. No segundo capitulo, sera analisado o papel dos bancos centrais
e a atuacdo dos bancos centrais que tém se destacado no debate sobre a transicéo verde
em seus respectivos paises, a saber, Franca, China e Alemanha. Posteriormente, a anélise
se concentra no caso brasileiro, abordando o contexto climatico que o pais esta inserido e
a atuacdo do Banco Central Brasileiro. Por fim, passa-se as consideracfes finais do
trabalho.

11



CAPITULO 1

A TRANSICAO PARA UMA ECONOMIA VERDE

O relatério de Painel Intergovernamental da ONU sobre Mudanga do Clima (2021)
demonstrou que a agdo humana é a principal responséavel pelo aumento dos gases de efeito
estufa (GEE) na atmosfera, desde o periodo pré-industrial (1750-1850). Os acumulos
destes gases na atmosfera contribuem diretamente para o aquecimento global (IPCC,
2021). Assim, para estabilizar a temperatura da terra nos niveis atuais é necessario que as
emissOes liquidas de dioxido de carbono (CO?) se reduzam a zero (Fernandes M. D.,
2021). A aceleragdo das emissdes de GEE tem como resultado as mudancas climaticas
descontroladas, com potencial consequéncias desastrosas para a humanidade (PNUMA,
2011).

Nas Ultimas décadas as crises simultaneas aceleraram, sendo elas: crises ambientais, de
combustivel, alimentos, agua, sistema financeiro e climaticas (PNUMA, 2011). Essas
crises aprofundam os problemas sociais, ameacam a estabilidade social, geram um grande
impacto na promocdo de atingir os Objetivos de Desenvolvimento do Milénio (ODMs) e,
num nivel mais bésico, essas crises partilham do inadequado uso de capital, (PNUMA,
2011). O problema do uso inadequado de capital é resultado dos incentivos de mercado e
das politicas existentes, abrindo espaco para que as empresas tenham um acumulo de
externalidades sociais e ambientais significativas (PNUMA, 2011). Assim, o objetivo
deste capitulo num primeiro momento € apresentar e analisar a economia ecoldgica,
economia ambiental e principalmente a economia verde e posteriormente trazer a
discussdo da importancia da transicdo verde para as economias Vvisto o0 cenario das

mudancas climéticas e seus impactos.

Na economia convencional o meio ambiente é entendido como externalidade, ndo ha
limite para a extracdo de recursos naturais e o sistema econémico é autossuficiente
(Oliveira, 2017). A partir da década de 1970 essa otica econdmica muda. De acordo com
Oliveira (2017), com o aumento da poluicdo nos paises desenvolvidos, inicia-se o
guestionamento sobre os limites do crescimento, quanto 0 meio ambiente conseguiria

suprir as demandas de producéo e consumo?
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Neste contexto, temos a economia ecoldgica, economia ambiental e a economia verde,
que buscam estudar a relacéo entre o sistema ecoldgico e o sistema econémico. (Oliveira,
2017).

Na década de 1960 inicia-se a discusséo sobre a economia ecoldgica, ressaltando a relagdo
entre recursos finitos, natureza e economia (Oliveira, 2017). Para Georgescu, a economia
é parte do ecossistema e a transformacédo de recursos em residuos gera alta entropia
(Oliveira, 2017). De acordo com Oliveira (2017), Daly argumenta que a natureza é o fator
limitante da economia, fazendo-o defender o desenvolvimento sem crescimento material.
Oliveira (2017) pontua que a economia convencional preocupa somente com 0 ser
humano, ja disciplina ecologia preocupa-se somente com 0s demais seres vivos. Com
isso, a economia ecologica busca a integracdo entre ambas através da
transdisciplinaridade, considerando todos os custos de producédo (Oliveira, 2017). Barkin
outro pensador sobre o tema, possui algumas perspectivas sobre a economia ecoldgica,
em que se destaca a radical, onde rejeita o crescimento econémico infinito (Oliveira,
2017). Assim, a economia ecoldgica se baseia no decrescimento econdmico e na

economia estacionaria, sendo ela um subsistema do meio ambiente (Oliveira, 2017).

Como uma resposta a crescente preocupagdo com a tematica ambiental a fim de mitigar
ou resolver este problema, durante o periodo das décadas de 1960 e 1970, surgiu a
discussdo sobre a economia ambiental (Oliveira, 2017). Oliveira (2017) explica que, 0
objetivo fundamental desta vertente € alcancar um crescimento econdmico que
proporcione o bem-estar social a0 mesmo tempo que preserva 0S recursos naturais. A
economia ambiental estima o meio ambiente pelo seu valor monetario e pelas suas
caracteristicas e qualidades intrinsecas (Oliveira, 2017). Ballestero pontua que ela atua
desde o nivel macroecondmico, setorial, microecondmico e até o nivel global, colocando
em pauta a relacdo entre 0 meio ambiente, desenvolvimento econdmico e social, a
protecdo dos recursos, relagdes internacionais e 0s desastres ambientais (Oliveira, 2017).
De acordo com Oliveira (2017), esta vertente faz uso de ferramentas como incentivos
econdmicos, limites de contaminacdo como regras de mercado, valoriza¢do dos recursos
naturais em nivel macroeconémico e analises de custo-beneficio para tomar decisdes.
Dessa forma, Oliveira (2017) conclui que a economia ambiental tem o crescimento

econémico sustentavel como seu objetivo final, comprometendo-se com a preservagédo
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dos ativos ambientais voltada para a manutencdo da economia, assegurando que a
utilizacdo dos recursos naturais ndo ultrapasse a capacidade de renovagdo do meio

ambiente.

No desenrolar da crise financeira de 2008, inicia-se a discussao sobre a economia verde
que busca realizar a transicdo da economia convencional para uma economia de baixa
emissdo de carbono, sendo socialmente inclusiva, eficiente no uso de recursos e
promovendo praticas mais sustentaveis (Oliveira, 2017). Abramovay (2019) explica que
esta vertente-envolve trés discussdes: o melhor aproveitamento da biodiversidade, a
utilizacdo de tecnologias e técnicas que reduzam a poluicdo e aumentem a eficiéncia no
uso dos recursos no processo produtivo e a diminuicdo do consumo de combustiveis
fésseis migrando para o consumo de energias de fontes renovaveis. Oliveira (2017)
pontua que a economia verde pretende conciliar incluséo social e qualidade ambiental,
incentivo a inovacBes por meio de politicas, desenvolvimento de empregos e renda
através de empreendimentos sustentaveis que trabalham eficientemente o capital natural

e crescimento econdmico.

De acordo com o relatério “Rumo a uma Economia Verde” do PNUMA (2011), além de
melhorar a igualdade social e o bem-estar humano, a economia verde pretende ao mesmo
tempo reduzir a escassez ecoldgica e o0s riscos ambientais. Para realizar tais objetivos, é
preciso impulsionar o crescimento do emprego e da renda através de investimentos
privados e publicos que aumentam a eficiéncia energética, reduzem a emissdo de CO? e

previnem perdas de servicos ecossistémicos e da biodiversidade (PNUMA, 2011).

Vale ressaltar que a economia verde néo substitui o desenvolvimento sustentavel, mas é
preciso de uma economia mais verde para chegar a economia sustentavel (PNUMA,
2011). Para realizar a transicdo para uma economia verde, o relatério do PNUMA (2011)
informa orientagdes praticas e necessarias aos tomadores de decisdo como condi¢des
facilitadoras para infraestrutura adequada, melhoria de regras e regulamentos, mudancas
na politica fiscal e incentivos. Existem exemplos de transi¢des verdes bem-sucedidas em
paises em desenvolvimento, ou seja, esta economia ndo restringe a criacdo de
oportunidades de emprego e de riquezas (PNUMA, 2011). O Novo Acordo Global Verde
(Global Green New Deal - GGND) propde politicas complementares, investimentos
publicos, e reformas de precos para impulsionar a transicdo, reduzir a pobreza, criar

empregos e fortalecer as economias (PNUMA, 2011). Assim, o relatério do PNUMA
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(2011) enfatiza a necessidade de transformar setores-chave e orientar sobre politicas
como estabelecer um quadro regulatério adequado, utilizar incentivos de mercado e

eliminar subsidios prejudiciais, para tornar a economia mais verde.

O relatério do PNUMA (2011) faz trés principais constatacfes acerca da economia verde:
a primeira informa que a transicdo para uma economia verde além de aumentar a riqueza,
resulta em um crescimento mais acelerado do PIB em um periodo de seis anos; a segunda
concluséo destaca os beneficios diretos que as popula¢des mais vulneraveis recebem dos
recursos naturais, visto a complexa ligacdo entre a preservacdo do capital natural e a
erradicagéo da pobreza; a terceira constatacao explicita que, ao longo do tempo, transicéo
para a economia verde cria novos empregos, e estes ultrapassam as perdas de empregos
na "economia marrom", entretanto, € necessario investimentos em reeducacdo e

requalificacdo da forca de trabalho.
A imagem a seguir mostra a tendéncia prevista na taxa de crescimento anual do PIB:

Imagem 1: Tendéncias previstas do PIB de 2010 a 2050

w 40

¥ Cendrio de investimento verde I Modelo das praticas atuais

Fonte: PNUMA, 2011

fim de refletir e discutir os modelos econémicos, Oliveira E. D. (2017) explica que em
uma escala as duas disciplinas sdo colocadas em pontos extremos, pois a ecologia se

preocupa apenas com 0 mundo da natureza e a economia apenas com a realidade humana,
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considerando o ecossistema uma externalidade. A economia ecoldgica pretende analisar
de que forma o uso da natureza pode ser sustentavel, por isso estd mais proxima a
disciplina ecologia (Oliveira, 2017). Ja a economia ambiental, estd mais proxima da
disciplina economia, pois busca internalizar os problemas ecolégicos no calculo
econémico (Oliveira, 2017). Enquanto economia verde é posicionada entre essas duas
disciplinas, procurando conciliar crescimento econdmico com erradicacdo da pobreza e
sustentabilidade ambiental (Oliveira, 2017). A imagem abaixo exemplifica a posi¢éo dos

modelos econdmicos entre as disciplinas.

Imagem 2: Diferencas entre as economias

ECOLOGIA ECOMNONMIA
ECOMOMIA ECONOMIA ECONOMIA
ECOLOGICA VERDE AMBIENTAL

Fonte: Oliveira, 2017

Oliveira (2017) pontua a necessidade de politicas para promover mudancas
socioambientais e a importancia da inovacdo na economia verde. Além disso, existe a
discussdo sobre a viabilidade da economia estacionéria em um contexto de crescimento
continuo e criticas sobre privatizacdo do meio ambiente (Oliveira, 2017). No entanto,
“explicitar para o estado e para a sociedade como um todo que devemos “retroceder” na
economia é mais dificil de fazer do que a propria economia estacionaria” (Oliveira, 2017,
p. 107).

A abordagem neo-schumpeteriana sobre a teoria da relacdo entre os paradigmas tecno-
econdémicos e 0 progresso tecnologico e desenvolvimento econdmico, a partir da
tecnologia, busca entender a formacéao de riqueza das nagdes (Fernandes, 2021). Tendo
em mente o pensamento de racionalidade limitada, a teoria revolucionaria compreende
que a economia estd em constante desequilibrio e a mudanca tecnoldgica é entendida

como um propulsor dos ciclos econdmicos, que gera surtos de desenvolvimento
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(Fernandes, 2021). Fernandes (2021) explica que o desenvolvimento econémico em
periodos de crescimento sustentado é promovido pelas regulacGes econbémicas que
mudam seus investimentos para a producdo real, enquanto hd um aumento da agitacdo
politica e da desigualdade social resultante da queda das possibilidades tecnoldgicas,
sucedendo a um novo surto tecnoldgico. Assim, observa-se a importancia da regulacao e
reorientacdo econdmica durante o periodo de crise, visto que, durante o "Golden Age", as
inovacgdes podem prosperar se bem alinhado o capital produtivo e financeiro (Fernandes,
2021).

De acordo com Fernandes (2021), o estruturalismo entende que o0 atraso econdmico nao
€ uma condicdo temporaria, mas sim uma caracteristica histérica e estruturada, onde os
paises periféricos ndo possuem a mesma absorcao e acesso a tecnologia avancada, por
causa da assimetria na estrutura de inovagdo. Fernandes (2021) ressalta que a
financeirizacdo tem reduzido a geracdo de inovacgdo e conhecimento local, causando um
impacto negativo na dinamica da inovacdo da periferia e das multinacionais. Neste
contexto, as cadeias globais de valor ndo tém elevado a inovagdo e competitividade ao
esperado, entdo, quebrar com a estrutura periférica necessita de acGes direcionadas para

uma melhor inser¢do nos paradigmas tecno-econémicos em formacéo (Fernandes, 2021).

A agenda verde se refere a um plano politico-econémico visando o desenvolvimento e
implementacdo de tecnologias, técnicas e regulacGes que incentivem mudancas nas
praticas sociais e econdmicas em direcdo a um sistema produtivo menos ambientalmente
agressivo” (Fernandes, 2021, p. 43). Neste sentido, o termo "Crescimento Verde" aparece
depois da crise financeira em 2008, a partir da busca pela retomada da economia
juntamente com a procura por tecnologias verdes para mitigar os problemas do
aquecimento global (Fernandes, 2021). Através de mudancas nas atividades produtivas,
institucionais e sociais, o crescimento verde pretende combinar a preservagao ambiental
com o crescimento econdmico (Fernandes, 2021). Para Fernandes (2021) é importante as
tecnologias de comunicacdo e informagdo para o encaminhamento do "Crescimento
Verde". Tendo em vista a interferéncia antropogénica no meio ambiente, é necessario
politicas publicas que promovam mudancas nos padrdes de consumo, na sociedade e na
regulamentacdo para assegurar um estilo de vida sustentavel (Fernandes, 2021). Dessa
forma, a abordagem evolucionaria do "Crescimento Verde" propde o papel ativo do
estado na economia, para alcancar os objetivos da Agenda Verde (Fernandes, 2021).
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Segundo o relatério do PNUMA (2011), a transicdo para uma economia verde trara
beneficios como erradicacdo da pobreza, criagdo de riqueza e emprego, gerando
prosperidade econdmica no longo prazo. Para que a transicdo ocorra € necessario a
implementacao de normas rigidas de regulamentacao, a restricdo dos gastos em atividade
que exaurem o capital natural, a preferéncia por investimentos em setores verdes, a
utilizacdo de instrumentos de mercado e impostos para incentivar inovacles e
investimentos verdes, fortalecimento da governanca global e investimentos em
capacitacdo e treinamento para preparar a forca de trabalho (PNUMA, 2011). O relatério
enfatiza que ja existem paises implementado essas medidas, e 0s paises que também as
adotarem, aproveitaram os beneficios de estarem a frente da transi¢do para uma economia

verde.

A economia global teve um crescimento significativo nos ultimos anos e durante este
crescimento foi possivel acompanhar danos ambientais insustentaveis, e alguns
irreversiveis, em muitos setores econdmicos (PNUMA, 2011). O relatorio explica que a
depender do nivel de recursos naturais e de desenvolvimento, cada nacdo enfrenta
diferentes desafios para realizar a transicdo. Além dos indicadores convencionais, para
estimar 0 progresso, as economias precisam implementar indicadores adequados que
considerem o capital natural (PNUMA, 2011). E apontado pelo relatério do PNUMA
(2011) que uma das principais estratégias para tornar a economia mais verde sera o
investimento em fontes renovaveis de energia e eficiéncia de recursos. A transicdo para
uma economia verde necessita de reformas publicas, medidas fiscais adequadas,

colaboracdo internacional, investimentos em educacéo e capacitacdo (PNUMA, 2011).

Vale ressaltar que o financiamento da transicdo pode ocorrer por meio de mecanismos
inovadores de financiamento e politicas publicas inteligentes (PNUMA, 2011). Paises
com limitagbes de financiamento publico podem recorrer a politicas de impostos e
reformas de subsidios (PNUMA, 2011). E importante citar também, que no ambito global
foram estabelecidos mecanismos e como o Fundo Verde na Conferéncia do Clima de
Cancan em 2010 e o programa de Reducdo de Emissdes Provenientes de Desmatamento
e Degradacdo Florestal (REDD), uma iniciativa da Organizagdo das Nagdes Unidas
(ONU) (PNUMA, 2011).

Contudo, uma economia verde valoriza o capital natural, substitui combustiveis fosseis

por energias renovaveis, enfrenta mudancas climaticas e promove o uso eficiente de
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recursos (PNUMA, 2011). O investimento em inovacdes pode ser eficiente se bem
alinhado ao capital produtivo e financeiro, acBes publicas direcionadas serdo
fundamentais para insercéo nos paradigmas tecno-econémicos em formagao (Fernandes,
2021). A transicdo pode alcancar o desenvolvimento sustentavel e a erradicacdo da
pobreza em uma escala e velocidade sem precedentes (PNUMA, 2011). Para que a
transicao ocorra serd necessario cooperagdo entre lideres mundiais, sociedade e empresas,
e redefinicdo dos parametros tradicionais de riqueza e bem-estar (Evandro de Oliveira,
2017).
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CAPITULO 2

A ATUACAO DOS BANCOS CENTRAIS E INSTITUICOES FRENTE A
TRANSICAO VERDE

O aumento da temperatura é o desencadeador dos eventos climaticos extremos que vem
causando perdas irreversiveis a biodiversidade (IPCC, 2021). Cada vez mais observa e
calcula os danos econdmicos gerais causados por chuvas intensas, secas prolongadas,
gueda ou aumento extremo das temperaturas, em especial, danos ao sistema financeiro
(Faria e Morceiro, 2021). De acordo com Faria e Morceiro (2021), a estabilidade do

sistema financeiro vem sendo colocada em risco diante das mudancas climaticas.

Atualmente, um dos pontos que mais se discute é se 0s bancos centrais devem atuar
diretamente nos estimulos a transicdo verde ao supervisionar, coordenar expectativas,
incentivar o setor privado e o setor publico, intensificar o incentivo as acdes dos bancos
de desenvolvimento - para os paises que tém esta instituicdo (Crocco e Feil, 2021). Assim,
o0 objetivo deste capitulo é analisar o papel dos Bancos Centrais, no que tange a incentivos,
supervisao e regulacdo quanto a politica monetaria e aos riscos, e 0 que as instituicoes
financeiras dos paises como Franga, Alemanha e China estdo propondo de medidas,

programas e incentivos, para mitigar os riscos causados pelas mudancas climaticas.

Neste sentido, partindo para o papel do Banco Central, Carvalho (2015) pontua que suas
funcbes cobrem ser depositario de reservas internacionais do pais, controlador da liquidez
da economia, emissor de papel-moeda, banqueiro dos bancos, regulador e supervisor do
sistema financeiro. As duas ultimas funcgdes citadas propdem que o Banco Central deve
supervisionar a atividade dos intermediarios financeiros para assegurar 0 cumprimento
das regras estabelecidas, e, além disso, como regulador financeiro ele pode limitar as
acOes dos agentes financeiros e definir as operacdes que as instituicdes financeiras podem
realizar de acordo com o papel delas (Carvalho, 2015). O autor cita que a supervisdo
eficiente da operacgéo das instituicGes financeiras tornou-se complexa, e um exemplo de
uma ma regulacdo € a crise de 2008, que trouxe estrondosos custos sociais. Vale ressaltar
que a longa literatura acerca da regulamentacdo prudencial de instituicdes financeiras

evidencia a assimetria de acesso a informacao entre as partes envolvidas nas transacoes
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financeiras, bem como a existéncia de externalidades negativas e positivas resultantes de
sua atividade, reforcando a necessidade de normas regulatorias para proteger 0s
consumidores de servicos financeiros e preservar as externalidades positivas, limitando
os riscos (Carvalho, 2015). Assim, Carvalho (2015) destaca o qudo fundamental é a

superviséo e regulacdo do Banco Central.

Carvalho (2015) explica que o Banco Central possui canais de transmissdo pelos quais as
decisOes da politica monetaria tomada se transformam em incentivos a comportamentos
planejados dos agentes privados. A eficiéncia da politica monetaria depende diretamente
do modo pelo qual as decisbes do Banco chegam aos consumidores e investidores,

influenciando de forma sutil o comportamento da economia (Carvalho, 2015).

Landau (2020) e Brunnermeier (2020) discutem de que maneira 0s Bancos centrais
podem internalizar os riscos climaticos na supervisdo financeira. Para os autores, é
importante conduzir cendrios climaticos para avaliagbes de risco, distinguindo entre
riscos climaticos diretos (como exemplo a agricultura, a mineracao, algumas atividades
industriais), o impacto de politicas climaticas atuais e futuras - que ndo foram decididas.
Essas avaliacdes de riscos dos bancos podem envolver o uso eficiente dos racios de capital
para incentivar o investimento e empréstimos “verdes” e a incorporacao de consideracdes
climaticas na formulacéo das politicas monetérias, priorizando sempre a estabilidade dos
precos (Landau e Brunnermeier, 2020). De acordo com os dois economistas, é sugerido
que os Bancos Centrais prossigam em dois objetivos gerais e distintos quanto ao
“financiamento verde”: incentivar o desenvolvimento de financiamento de projetos de

longo prazo e pressionar governos e parlamentos a tomarem medidas claras e previsiveis.

Embora a politica monetaria normalmente tenha um impacto de curto prazo, de 1,5a 2,5
anos, as mudancas climaticas tém efeitos a longo prazo, e no que se refere ao impacto do
risco climatico na macroeconomia, 0s bancos centrais devem considerar estes riscos na
avaliacdo do crescimento e nas taxas de juros (Landau e Markus, 2020). Sobre os
instrumentos monetarios, os autores abordam a possibilidade de os bancos centrais
financiarem a transicao climética por meio de reorientagdo nas compras de ativos ou na
modulacgéo de cortes aplicados aos diferentes tipos de garantias utilizadas em operagdes
de refinanciamento. Landau (2020) e Brunnermeier (2020) discutem as func¢des dos

bancos centrais e alertam para os desafios de equilibrar as medidas para combater 0s
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impactos das mudancas climaticas no sistema financeiro com o mandato de estabilidade

de precos.

Monnin (2018) argumenta que os bancos centrais devem refletir os riscos climaticos nas
operacOes de politicas monetérias, visto que, 0s riscos para 0 mercado do setor financeiro
sdo fisicos, de transicdo e de responsabilidade. Os riscos fisicos tratam das possiveis
perdas econémicas relacionadas ao clima (Monnin, 2018). Ja os riscos de transi¢do podem
ser a perda financeira ligada @ mudanca para uma economia de baixo carbono (Monnin,
2018). E os riscos de responsabilidade estdo ligados a responsabilidade legal das empresas
sobre as perdas financeiras relacionadas ao clima (Monnin, 2018). Além disso, o autor
pontua que existe a potencial perda quanto aos ativos de combustiveis fésseis encalhados.
Dessa forma, Pierre Monnin (2018) argumenta que “enviesado operacfes de politica
monetéria afetam o mercado financeiro, precos, influenciam a alocacdo de capital e
impedem a transi¢cdo para uma economia de baixo carbono” (Monnin, 2018, pg:6). Vale
ressaltar, que a avaliacdo e gestdo do risco é fundamental para estrutura dos bancos

centrais e eficiéncia da operacdo da politica monetaria (Monnin, 2018).

Tendo o contexto anterior, no que tange as inovacdes financeiras e transformacoes

estruturais dos sistemas financeiros, Carvalho (2015) introduz que:

[..]Sistemas financeiros, atualmente, tanto domésticos quanto o
internacional, passam por um periodo de mudancas profundas, alterando
as vantagens relativas de cada forma de organizacdo conhecida no
passado. Bancos diversificam-se, abandonando a especializacdo do
passado. Mercados de capitais se transformam, criando-se
permanentemente novas oportunidades de negécios, mudando a escala de
custos financeiros conhecidos e 0s riscos a que a atividade esta submetida.
Novos agentes emergem, enquanto os tradicionais reorganizam-se para
participar destes novos mercados. Em todo este quadro de mudanca, as
dificuldades sdo particularmente grandes para aqueles encarregados de
supervisionar o sistema, que frequentemente esbarram até mesmo na
complexidade dos novos contratos financeiros que conquistam mercados.
(Carvalho, 2015, pag: 297).

Assim, mesmo existindo a possibilidade de criar incertezas devido a natureza complexa

dos contratos financeiros, as inovacdes financeiras séo introduzidas para ganhar vantagem
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competitiva (Carvalho, 2015). Tais inovacdes podem gerar mudancas estruturais no
setor, tornando a capacidade de liderar a mudanca e a adaptacdo essenciais para 0 sucesso
das instituicdes financeiras (Carvalho, 2015). Vale ressaltar aqui, casos de setores como
da agricultura, as inovacdes que emergem em mercados financeiros o Estado costuma ser
0 propulsor, visto a possibilidade da alteracdo de regulagdes e leis quando necessario
(Carvalho, 2015). A relacdo entre inovacdo e mudanca estrutural é inerente, assim,
Carvalho (2015) aborda a urgéncia de novos mercados financeiros como exemplos de
inovacbes que definem mudancas estruturais. O autor alerta para o fato de que as

inovac0es financeiras podem ser utilizadas para ocultar ou distorcer riscos e retornos.

Neste sentido, visto a necessidade de mitigar riscos climaticos nas operagdes de politicas
monetérias, o Banco Central da Franca (Banque de France) possui grande participagdo
em instituicGes que tratam da transicdo verde. Uma delas é a Rede de Bancos Centrais e
Supervisores para tornar o Sistema Financeiro mais verde (NGFS - Network for Greening
the Financial System), com o objetivo de melhorar o papel do sistema financeiro e
fortalecer os bancos participantes a cumprir as metas do acordo de Paris (Banque de
France, 2022). Neste sentido, em mar¢co de 2021, o Banque de France anunciou 0
“Centro de Mudancas Climaticas", com a missao de coordenar as a¢des do Banco e da
Autoridade Prudencial de Supervisao e Resolucdo (ACPR), analisar os riscos associados

as mudancas climaticas no setor financeiro e servir a rede NGFS.

Foi publicado pelo Banco Central Francés (2021) um artigo tratando dos “Cenarios
Relacionados ao Clima para Avaliacdo de estabilidade financeira: uma aplicacdo para a
Franga”, de julho de 2020, que buscou quantificar os impactos da politica de clima e de
transicao verde sobre as variaveis econémicas-financeiras, para entender quais 0s riscos
financeiros (Banque de France, 2022). Além disso, o Banque de France é um dos
principais acionistas e fundador Banco de Compensac6es Internacionais (BIS - Bank for
International Settlements, 2015), que promove a coordenagdo dos Bancos Centrais a fim

de desenvolver a estabilidade financeira deste.

O Banco Alemaéo (Deutsche Bundesbank), em 2015, dentro da sua declaragdo de missao
e estratégia, abordou as suas diretrizes ambientais que possuem a missdo de evitar as
mudancas climéticas e proteger o meio ambiente. O banco alemdo vem publicando,
anualmente, desde 2015, relatorios ambientais referente a emissdes de gas carbdnico

(CO?) e gases de efeito estufa (GEE), tendo como compromisso a reducdo dessas
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emissdes feitas pelo préprio banco. No ultimo relatorio publicado em dezembro de 2021,
referente a 2020, 0 banco cumpriu a meta e superou sua reducdo estabelecida para 2020
e 2025.

Em relacdo ao Green Finance, o Deutsche Bundesbank (2021) entende que as mudangas
climaticas afetam a estabilidade dos precos e o sistema financeiro. Neste sentido, 0 banco
vem garantindo que os riscos climaticos sejam calculados pelas instituicdes financeiras
do pais e vem produzindo relatérios mensais sobre as mudancgas climéticas e a politica
monetéria (Deutsche Bundesbank, 2021). O Banco Alemao (2022) explica que 0 aumento
das temperaturas pode causar prejuizos prolongados no crescimento potencial da
producdo, reduzindo assim a margem de manobra da politica monetaria convencional. No
longo alcance, o custo das emissdes de gases de efeito estufa podem afetar a estabilidade
financeira dos precos, visto que uma possivel mudanca estrutural dos ativos gerara uma

reavaliacdo destes (Deutsche Bundesbank, 2022).

Os especialistas do Deutsche Bundesbank (2022) acreditam que politicas climéticas
rigorosas e oportunas podem remediar alguns danos que o pais pode enfrentar, mas, caso
as acdes sejam mal coordenadas e atrasadas, estima-se que 0S custos serdo
significativamente maiores. Assim, o banco percebe a necessidade que expandir as
ferramentas de analise da politica climatica propondo, em janeiro de 2022, no seu
relatério mensal, o desenvolvimento de um novo modelo multissetorial ambiental
(EMuSe - Entwicklung des neuen Umwelt-Mehrsektorenmodells) para entender o impacto
dos processos de ajuste da politica climéatica para a economia (Deutsche Bundesbank,
2022).

De acordo com o presidente Xi Jinping, a China possui o0 objetivo de reduzir até o pico as
emissdes de CO2 até 2030, e até 2060 atingir a neutralidade de carbono (Choi e Li, 2021).
Tendo em vista que a China representa quase um terco das emissdes de CO? e GEE no
mundo, o pais possui uma certa responsabilidade decisiva de limitar o aquecimento global
(Choi e Li, 2021).

Em setembro de 2015, o Comité Central do Partido Comunista da China e o Conselho de
Estado do Plano Integrado de Reforma para a Promoc¢édo do Progresso Ecoldgico, em
conjunto com o Banco Popular da China (PBoC - People's Bank of China), iniciaram a
construcdo de um sistema financeiro verde. De acordo com Choi e Li (2021), em um

periodo de 5 anos houve um progresso significativo do sistema. Neste contexto, desde
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julho de 2016, vém sendo emitidos titulos da série de sustentabilidade pelo PBoC no
mercado offshore, se tornando, atualmente, o maior mercado de titulos verdes (Choi e Li,
2021). Choi e Li (2021) ressaltam que o financiamento verde médio anual foi de,
aproximadamente, US$320 bilhGes, entretanto, para cumprir as metas € necessario um

financiamento anual de US$1,4 trilhao.

O Banco Popular da China vem exigindo aos bancos comerciais que categorizem 0s
empréstimos em verde, marrom e neutro em suas carteiras, além disso, vem utilizando a
politica monetéria e regulatéria para incentivar os empréstimos verdes (Dong e Xia,
2021). Assim, o Banco Chines juntamente com a Comissdao Reguladora de Valores
Mobiliarios da China (CSRC) vem trabalhando na divulgacdo de diretrizes para
verificadores e verificagdes de titulos verdes. Estes controles sdo mais rigidos e suas
penalidades s&o mais altas, para assim, garantir que os produtos sejam verdes, e tal
sistema é modelado no International Climate Bonds Standard and Certification Scheme
(Dong e Xia, 2021).

Afim, de sintetizar a posicdo e a atuacdo dos Bancos Centrais frente as mudancas

climaticas, segue o quadro:

Imagem 3: A atuacéo e posi¢do dos Bancos Centrais frente as mudancas climaticas

BANQUE DE DEUTSCHE PEOPLE'S BANK OF
FRANCE BUNDESBANK CHINA

* Grande participagdo no * Monitoramento ambiental * China representa 1/3 das
NGES; de emissdes CO?; emissdes de CO? e GEE

* Criag@o da Centro de * Superou sua redug@o no mundo;
Mudangas Climaticas; estabelecida para 2020 e * Em 2015 construgao

* Principal acionista e 2025. sistema financeiro verde;
fundador do BIS; ¢ Inclusdo dos riscos ¢ Maior mercado de titulos

¢ Relatorios de climaticos nos calculos verdes;
acompanhamento e das instituigdes * Categorizagdo dos
monitoramento. financeiras; emprestimos;
* Relatérios mensais * Trabalhando politica
* Expansdo da ferramentas monetaria, regulatoria e
de analise da politica na diretrizes de titulos
climatica. verdes.

Contudo, tendo em vista que as mudancas climaticas tém causado danos econémicos
gerais e, em especial, a estabilidade do sistema financeiro, cada vez mais os bancos
centrais devem refletir os riscos climaticos nas operacGes de politicas monetarias e

coordenar incentivos, regulagdo e supervisdo. O Banque de France possui grande
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participacdo em institui¢cbes que tratam da transicdo verde, participando de coordenacao
com outros bancos centrais. Os analistas do Deutsche Bundesbank estdo produzindo
relatérios mensais para calcularem os riscos que as instituicdes financeiras estdo sujeitas,
além de estar em desenvolvimento o modelo multissetorial ambiental para o ajuste da
politica climatica. No que diz respeito aos esfor¢os do People's Bank of China, o sistema
de emissdo de titulos verdes é o maior no mundo e a concessdo dos empréstimos verdes
vem sendo cada vez mais regulada. Dessa forma, visto o papel dos paises quanto aos seus
bancos centrais e instituices financeiras em relacdo as mudancas climaticas, a Franca,
Alemanha e China estdo buscando mitigar os riscos fisicos, de transicdo e de

responsabilidade, a fim de garantir a estabilidade financeira dos seus paises.
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CAPITULO 3

O CASO BRASIL

Em relacdo aos riscos climaticos globais, o principio da precaucgdo, da Declaragdo do Rio
de Janeiro pela Conferéncia sobre Meio Ambiente e Desenvolvimento da ONU, adotada
em 1992, trata que, em situacGes de risco iminente grave ou irreversivel ao meio
ambiente, a auséncia de certeza cientifica ndo deve ser utilizada como motivo para
postergar a admisséo de medidas efetivas, quanto aos seus custos, destinadas a prevenir a
degradacdo ambiental (Scovazzi, 2021). Visto o art. 3, todos 0s paises-partes devem
proteger o sistema climatico em beneficio das geracdes presentes e futuras. Faria e
Morceiro (2021) levantam o questionamento de quais 0s riscos que 0s eventos climéaticos
extremos causam a economia Brasileira. Assim, o objetivo deste capitulo é apresentar o

contexto climatico brasileiro e como o Banco Central brasileiro vem atuando.

O livro "Amazo6nia: por uma economia do conhecimento da natureza”, de Abramovay
(2019), aborda a importancia da biodiversidade amazOnica para 0 combate as
consequéncias das mudancas climaticas que o mundo vem enfrentando, mostrando como
a floresta pode ser uma base para o desenvolvimento sustentavel que o pais precisa
enfrentar. Segundo Abramovay (2019), em 2016 o Brasil foi classificado como sétimo
emissor global de gases efeito estufa, em que o desmatamento representa 51% dessa
classificacdo. O texto retrata como a Amazonia € marcada pela violéncia e exploragédo
inlegal que muitas das vezes tem seus produtos encobertos por “documentos legais”.
Neste contexto, Abramovay (2019) descreve que tolerar o desmatamento é enfraquecer
as instituicdes, e que o papel destas € financiar a prote¢do das reservas e no conhecimento
de atividades que estdo de acordo com os parametros sustentaveis da regido, ressaltando

que:

“A terceira condi¢do para transformar a floresta em base para o
desenvolvimento sustentavel esta na transicdo do que tem sido até aqui
uma economia da destruicdo da natureza para uma economia do

conhecimento da natureza.” Abramovay, (2019); pag: 106.
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Ao longo de todo o livro € exposto que o Brasil precisa urgentemente passar pela transicéo
verde, e que em setores importantes basta alterar a forma de como produz, ndo havendo

necessidade da extin¢éo do setor (Abramovay, R., 2019).

A carta do IBRE - Instituto Brasileiro de Economia da Fundagdo Getulio Vargas,
“Desafio da Amazonia deve ser posto no devido contexto social, econdomico e politico”,
publicada em julho deste ano (2021) destaca o quanto complexo é o contexto politico,
econdmico e social da regido da floresta amazonica. Tendo em vista o cenario de
aquecimento global, desmatamento da floresta, e o papel estratégico e decisivo da regido,
o Brasil ¢ pressionado ao que a opinido mundial espera. Assim, o que se aponta “é que
esse € um desafio muito mais complexo e dificil do que as vezes fazem pensar arautos

mais ingénuos da agenda ambiental.” (Schymura, 2021, pag:9)

Neste contexto, de acordo com a Contribuicdo Nacionalmente Determinada (NDC)
estabelecida na Conferéncia das NacGes Unidas para as Mudancas Climaticas, ocorrida
em 2009 na cidade Copenhague (COP15), o Brasil deve reduzir em 37% suas emissdes
de gases do efeito estufa até 2025, em relacdo as emissdes de 2010 (Faria e Morceiro,
2021). Alem disso, promover novas medidas de infraestrutura de baixo carbono, ampliar

as tecnologias limpas e a melhorar a eficiéncia energética (Faria e Morceiro, 2021).

O artigo “A posicao do Brasil na transi¢do verde mundial”, publicado em abril de 2021,
de Faria e Morceiro, fala que ndo € por ter uma das areas de maior biodiversidade de
florestas que o Brasil seja um pais sustentadvel, é preciso de investimento no
desenvolvimento e disseminacédo de tecnologias verdes. Os autores destacam que o Brasil
pode ndo ser capaz de acompanhar os avangos da transi¢ao verde dos outros paises, visto
que, encontra-se estagnado em uma posicdo de conforto por possuir uma grande
participacdo de fontes renovaveis em sua matriz energética. Entretanto, Faria e Morceir.

(2021) ressaltam que o pais tem pontos estruturais em situagdo grave:

“A pressdo publica, governamental e competitiva para que os negécios se
adaptem é crescente. O custo da negligéncia para empresas e paises que
ignoram as questdes ambientais envolve a deterioracdo da imagem
publica, perda de clientes, fornecedores, colaboradores, investidores e de
oportunidades de negécio em geral, gerando uma perda significativa de
receitas, além da possibilidade de arcar com elevados custos para se

adequar as regulacfes ambientais, especialmente para as empresas que
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atuam no mercado internacional e/ou em setores ambientalmente mais

sensiveis. ”(Faria e Morceiro,; 2021; p. 10)

Outro ponto que os autores abordam é sobre 0s riscos que 0s eventos climaticos extremos

causam a economia Brasileira, onde esse desafio deve ser levado em conta pela sociedade

e pelo governo pois causam perdas humanas e financeiras significativas.

“Segundo dados da Pesquisa de Informagoes Basicas Municipais -
MUNIC 201715, do IBGE, 49% dos municipios brasileiros foram
atingidos pela seca entre 2013 e 2017. Dentre eles, 81% reportaram
perdas financeiras significativas e 8% reportaram perdas humanas

significativas.” (Faria e Morceiro; 2021, p. 27)

Além disso, é necessario entender os riscos que das mudancgas climéaticas causam a

estabilidade do sistema financeiro, que é apontado pelo artigo “Um ensaio sobre riscos

ambientais e a estabilidade do sistema financeiro: o caso do Brasil nos p6s pandemia”, de

Crocco e Feil, publicado em 2021. E reconhecido pelo sistema financeiro como riscos

climéticos:

“I. os riscos fisicos, resultantes das mudancgas nas proprias condi¢des
climéticas e seus impactos diretos, por variacfes agudas ou de tendéncia
(por exemplo, aquecimento global, ondas de calor, secas, aumento do
nivel do mar, eventos climaticos extremos), que impdem danos a
propriedades e afeta significativa o comércio de bens e servigos’ II. riscos
de responsabilidades, derivados daqueles que sofreram perdas
resultantes de mudanca climaticas e buscam por compensacdo daqueles
que consideram responsaveis por tais mudancas, e I11. riscos de transi¢ao,
provenientes da reacdo socioecondmica ao ajustamento rapido a
economia de baixo carbono fruto de politicas de mitigacdo ou adaptacao
aos efeitos das mudancas climaticas (por exemplo, a introdugdo de
politicas relacionadas as mudangas climaticas, como impostos sobre
carbono, novos regulamentos ou regras producdo de certos bens,
desenvolvimento e implantacéo tecnologica, evolucéo das preferéncias do
consumidor, litigio).” (Carney, 2018) apud Crocco e Feil (2020)
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O texto aborda que existem outros fendbmenos graves que podem gerar crises
socioecondmicas sem precedentes, 0s cisnes verdes, assim como ocorreu com a pandemia
da Covid-109.

De acordo com Crocco e Feil (2021) os supervisores financeiros devem orientar e
direcionar os agentes do mercado a uma transicao verde guiada, pois deve se levar em
conta a “Tragédia do horizonte temporal”, onde o mercado financeiro leva em conta uma
I6gica curto-prazista paras seus lucros. Tendo em vista que a promog¢do do
desenvolvimento sustentdvel acarretard o fechamento de alguns setores importantes.
Segundo Crocco e Feil (2021), é importante ater que havera uma perda substancial do

valor dessas empresas tradicionais, que afetara toda a cadeia produtiva.

Neste sentido, o Banco Central do Brasil (BCB ou BACEN) lanca a agenda sustentavel
BC#, em 2020, onde o objetivo € a alocacao de recursos, de maneira direcionada, para o
desenvolvimento de uma economia mais sustentavel, dindmica e moderna. Esta agenda
surge com o objetivo do BCB se alinhar a agenda global, seguindo normas e medidas,
como a Politica de Responsabilidade Socioambiental do Banco Central do Brasil (PRSA),

como também o apoio a Task Force on Climate related Financial Disclosures (TCFD).

Visando a responsabilidade socioambiental, o BACEN delineou que deveria haver uma
promogéo da cultura de sustentabilidade. Dentre as medidas estimuladas estéo a revisao
da politica de responsabilidade socioambiental do BCB pelo Comité de Responsabilidade
Socioambiental Organizacional (CRSO), reducdo do impacto ambiental verificado nos
processos de meio circulante, inclusdo do tema Regulacdo sobre Riscos Socioambientais
(RSA) no Museu da Economia e o desenvolvimento de um relatorio de riscos

socioambientais.

Em relagéo a regulamentagdo do BCB, estd em andamento o Bureau Verde do Credito
Rural, o aprimoramento da regulacdo sobre os riscos ambientais e o0 aprimoramento da
divulgacdo de informagbes por IFs - Instituicbes Financeiras, com base nas
recomendacgdes da TCFD. Ja no campo de supervisédo, esta sendo realizada a construgao
de teste de estresse para riscos climaticos, estruturando e ampliando a coleta de
informacdes sobre riscos socioambientais. No que tange as parcerias, o Banco Central
entrou para o Network for Greening the Financial System (NGFS) e em setembro de 2020

assinou o memorando de entendimento com a Climate Bonds Initiative (CBI).
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Dentro das acdes politicas tomadas pelo banco, esta sendo criado uma linha financeira de
liquidez sustentavel, iniciando a inclusdo de critérios de sustentabilidade para a selecdo
de contrapartes na gestéo das reservas internacionais e para a selecdo de investimentos.
Assim, essas acOes estdo em andamento e sdo determinadas pelo BACEN como
fundamentais para o desenvolvimento de uma economia mais dinamica, moderna e
sustentavel (BACEN, 2020).

Tendo as agdes do BACEN em vista, o artigo “O Banco Nacional De Desenvolvimento
Social (BNDES) e a Economia Verde: Os Desembolsos de Recursos no Contexto da
Mudanga Climatica”, de Galdino, Silva e Feil (2022), aborda a importancia da atuagdo
dos bancos publicos no financiamento de solugBes para os problemas climaticos na

economia. Neste sentido,

“o Banco Central do Brasil lan¢ou a Agenda BC #Sustentabilidade, em
setembro de 2020. Apesar de importantes, as medidas estdo muito aquém
de uma estratégia do pais para fins de financiamento verde, pois ndo ha
um arranjo definido e alinhado entre as politicas econdmicas, industriais
e de protecdo ao meio ambiente tem comprometido a capacidade de
utilizar uma politica climatica como indutor do desenvolvimento

econdmico brasileiro.” (Galdino, Silva, Feil, 2022, p: 4)

O texto também destaca que a discussdo dessas questfes esta atrasada por parte dos
sistemas financeiros, e como é necessario e estratégico que o Banco Central atue de forma
politica no gerenciamento dos efeitos climaticos. Visto que, ja existe uma demanda
relacionada a transi¢do verde que afetara setores tradicionais e estratégicos da economia,

como a de combustiveis fosseis (Galdino, Silva, e Feil, 2022).

Para acompanhar as ac¢des integrantes da dimensao Sustentabilidade da Agenda BC#, o
BACEN inicia a publicac¢do do “Relatorio de Riscos e Oportunidades Sociais, Ambientais
e Climaticas”. O relatorio publicado em dezembro de 2022, referente as acdes realizadas
entre setembro de 2021 e agosto de 2022, distribui as a¢des em “Principios de
Governanga”, “Planeta”, “Pessoas” e ‘“Prosperidade” e apresenta a evolugdo das
iniciativas. Tambem sdo pontuados 0s impactos econdmico-financeiros relacionados aos
fatores ambientais e 0s desafios climaticos que ocorrerdo no Brasil em 2021. Além disso,

sdo apresentadas as a¢Ges do BACEN relacionadas a gestdo de riscos e oportunidades
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sociais, ambientais e climaticas, onde tais riscos e oportunidades estdo associados aos

fatores Ambientais, Sociais e de Governanga (ASG).

No relatério do BCB sédo citados eventos relacionados as mudangas climéticas que
afetaram diversos setores da economia, principalmente aqueles que dependem da
estabilidade do clima. O Banco Central do Brasil (2022) argumenta que as ocorréncias
climaticas estdo relacionadas a sua missdo, sendo incorporadas nas analises de risco, e a
responsabilidade socioambiental esta nas praticas internas de regulacéo e supervisdo do
Sistema Financeiro Nacional (SFN). Roberto de Oliveira Campos Neto (2022) pontua
que o Brasil tem vantagens ambientais e tecnolégicas, e 0 BCB néo esta sozinho nesse

esforco.

Portanto, segundo Galdino, Silva e Feil (2022), o sistema financeiro ndo deve apenas
cuidar da sua capacidade de investimento, deve também coordenar o combate as questdes
climéticas gerenciando 0s riscos que podem ser cada vez mais sem precedentes. A
transi¢do para uma economia mais sustentavel leva anos e pode ocorrer o surgimento de
novos setores e o declinio de outros (Banco Central do Brasil, 2022). Dessa forma, o
Banco Central do Brasil deve monitorar, controlar os riscos associados a transicdo e as
consequéncias econdmicas dos eventos climéaticos extremos (Banco Central do Brasil,
2022).
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CONSIDERACOES FINAIS

O altimo relatério do Painel Intergovernamental da ONU sobre Mudanca do Clima, de
agosto de 2021, constata que a acdo humana € a principal responsavel pelo aumento dos
gases de efeito estufa (GEE) e trouxe evidéncias da urgéncia para a reducdo total da

emissao até 2050.

Nas ultimas décadas, 0s paises e suas instituicdes vém adotando declaracdes, convencdes,
protocolos, acordos, a fim de combater os riscos que as mudangas climaticas trazem ao
planeta. Com as crises simultaneas e o aumento da poluicdo nos paises desenvolvidos,
levantou-se o questionamento sobre os limites do crescimento. Este movimento gerou
estudos sobre os problemas ambientais, politicos e econdmicos, chegando ao modelo
economia verde, que enfrenta mudancas climaticas, valoriza o capital natural utilizando-
os de maneira eficiente e substitui combustiveis fosseis por energias renovaveis. Vale

ressaltar que a economia verde ndo substitui o desenvolvimento sustentavel.

Os prejuizos econdmicos gerais, causados por eventos climaticos extremos, geram danos
a estabilidade do sistema financeiro. Esses eventos estdo fazendo com que, cada vez mais,
0s bancos centrais atuem nos estimulos a transicdo verde, no que se refere a coordenar
incentivos, regulacdo, supervisao e refletir os riscos climaticos nas operacdes de politicas
monetarias. Como apresentado, a avaliacdo e gestdo do risco é essencial para a eficiéncia
da operacdo da politica monetaria e estrutura dos bancos centrais. Os bancos centrais de
paises, tanto os desenvolvidos quanto os em desenvolvimentos, como Fran¢a, Alemanha
e China ja estdo atuando de maneira intensiva, a fim de garantir a estabilidade financeira,

buscando mitigar os riscos fisicos, de transicdo e de responsabilidade.

Ja faz algumas décadas que o Brasil vem participando de organizagdes que tratam das
mudangas climaticas, e a discussdo dessas questdes esta atrasada por parte dos sistemas
financeiros do pais. De acordo com o0s autores apresentados, o Brasil precisa
urgentemente passar pela transi¢do verde, visto que, ja existe uma demanda relacionada
a transicao verde que afetara setores tradicionais e estratégicos da economia. E preciso de
investimento no desenvolvimento e disseminacdo de tecnologias verdes. E necessério e

estratégico que o Banco Central atue de forma politica no gerenciamento dos efeitos
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climaticos, monitorando e controlando os riscos, pois a transicdo leva anos e pode ocorrer

0 surgimento de novos setores e o0 declinio de outros.

Portanto, para que a transi¢cdo a economia verde ocorra, sera necessario cooperacdo dos
paises, bancos centrais, sistema financeiro e sociedade, transparéncias, redefinicdo dos
parametros tradicionais de riqueza e bem-estar, e acOes publicas direcionadas para

inser¢do da economia nos novos paradigmas tecno-econdmicos.
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