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RECOMENDAGCOES DE POLITICA

AUMENTO DA EFETIVIDADE E
ALINHAMENTO DO FUNDO CLIMA
AOS OBJETIVOS DA POLITICA
CLIMATICA BRASILEIRA

O Fundo Clima é hoje o principal instrumento de
financiamento climatico do pais e dispde, via Orcamento
da Unigo, de RS 42,5 bilhées em 2026 para empréstimos
via BNDES (Banco Nacional de Desenvolvimento
Econbémico e Social) e para os demais mecanismos de
blended finance, por meio do Ecolnvest, coordenado
pelo Ministério da Fazenda
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GRAFICO 1. AESTRUTURA DO PRINCIPAL MECANISMO
DE FINANCIAMENTO CLIMATICO DO PAIS

O uso de dinheiro publico para atrair capital privado forma a base do financiamento da descarbonizagao
e da adaptagdo as mudancas climaticas no Brasil
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Com o nome completo de Fundo Na-
cional sobre Mudanca do Clima, foi cria-
do em 2009, quando o Brasil aprovou sua
primeira Politica Nacional sobre Mudan-
¢a do Clima, com metas voluntarias de
reducao das emissdes de gases de efeito
estufa. Mas foi a partir de 2024, apds o
seu relancamento no governo Lula 3, que
o Fundo Clima registrou um crescimento
notavel no volume de recursos destina-
dos tanto a mitigagdo como a adaptacao
as mudancas climaticas.

Origem dos recursos

Inicialmente, o aumento dos recursos
para a agenda climatica foi impulsiona-
do por meio da emissao de titulos verdes
pelo Tesouro Nacional no mercado inter-
nacional. Mas, em 2026, o aumento da
autorizacdo de gastos deveu-se sobre-
tudo ao aporte de recursos que viriam da
venda de participagcao da Unidao em po-
cos de petroleo.

A previséo original era de aporte de RS
31 bilhdes (mais de 70% do total do Fundo
Clima), mas ela foi reduzida recentemente
para pouco mais de RS 22 bilhdes. No inicio
de maio, foram empenhados (comprome-
tidos para gastos) cerca de RS 13 bilhdes,
mas nenhum centavo vem da venda de di-
reitos da Uniao na exploracao de petréleo.

Ainda, a partir de 2024, o Fundo Clima
passou a contar com um segundo “bra-
¢o”, destinado a atrair capital privado in-
terno e externo, por meio de mecanismos
de blended finance e protegédo cambial.
Coordenado pelo Ministério da Fazenda,
o Eco Invest ja promoveu quatro leildes.

GRAFICO 2. O SALTODOS
RECURSOS PARA OPERACOES DE CREDITO
DO FUNDO CLIMA

Em RS bilhdes

Valor empenhado 7 Valor pago
Gasto autorizado (LOA)

%/
2025 % 2026

Fonte: Ministério do Planejamento, Painel do Orcamento Federal

(1) https://agenciabrasil.ebc.com.br/economia/noticia/2026-04/proximo-leilao-

de-exploracao-no-pre-sal-tera-23-blocos-oferecidos
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Os trés primeiros leildes alavancaram maio, o quarto leildo Eco Invest mobili-
investimentos privados de RS 104,3 bi- zou RS 5,6 bilhdes de capital publico e
Ihées, por meio de um aporte de RS 38,5 atraiu RS 10,1 bilhdes de capital privado
bilhdes de capital publico (catalitico)®. e internacional, sobretudo para investi-
Com o resultado divulgado no final de mentos na Amazdnia.

GRAFICO 3. TITULOS DA I?I'VIDA PUBLICA SUBSTITUEM
DINHEIRO DO PETROLEO NO FUNDO CLIMA

Na lei orcamentaria Dotacao atual Recursos empenhados (comprometidos)

Venda de participagéo da 31,0

Unido na exploragéo de 8,0
petréleo (em RS bilhdes) 0

Titulos verdes — emisséo 10
de divida (em RS bilhdes) 10,8

8,8

Remanejamento de
recursos (em RS bilhdes) 20,7

8,0

Demais recursos da 0,169
industria do Petréleo (em 0,046
RS bilhées) 0,007

Fonte: MPO, Painel do Orcamento Federal

GRAFICO 4. A MOBILIZAGAO DE CAPITAL PRIVADO E EXTERNOS VIA ECOINVEST

Valores investidos em RS bilhdes

Capital catalitico 44,2
Investimentos privados 114,1
Captacgao no exterior 63,3

Fonte: Monitor Eco Invest

(2) https://monitorecoinvestbr.tesouro.gov.br/portal/apps/experiencebuilder/
experience/2id=a0d1c3d4981d4c1a8f107ff93b6c027f&page=LEIL%C3%95ES
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Destino dos recursos

A parcela do Fundo Clima referente a
empréstimos do BNDES vem sendo mo-
nitorada pelo Instituto Talanoa desde
meados de 2025, por meio de boletins
mensais®. Com base em informacgdes
disponibilizadas pelo banco em seu site
e atualizadas mensalmente, referente
aos empréstimos contratados, a Talanoa
avalia o destino dos recursos publicos e
seu impacto no processo de descarbo-
nizacdo e no aumento da resiliéncia a
mudanc¢a do clima.

Entre o inicio de 2024 e marco de
2026, a transicao energética vem domi-
nando largamente os empréstimos do
Fundo Clima. Nesse grupo, os biocom-
bustiveis recebem a maior parcela dos
recursos, sequidos pelos investimentos
em geracgao fotovoltaica e edlica.

Entre o inicio de 2024 e margo de
2026 (dados mais recentes no momento
da elaboracdo deste relatério), dos RS
16,8 bilhdes contratados em operacdes
nao automaticas (as que envolvem ana-
lise mais detalhada), cerca de 70% fo-
ram destinados a transicdo energética.
Néo € um fato isolado no ecossistema
global do financiamento climatico, que
vem garantindo mais recursos justa-
mente para reduzir as emissdes no setor
de energia.

Na parcela do Fundo Clima operada
pelo BNDES, a producéo de etanol, so-
bretudo de milho, levou quase uma ter-
ca parte dos empréstimos contratados.
A construcdo de usinas fotovoltaicas
aparece na sequéncia, com mais de 1
a cada quatro reais emprestados pelo
banco.

(3) Disponiveis em https://institutotalanoa.org/publicacoes/

GRAFICO 5. O DESTINO DOS RECURSOS
DO FUNDO CLIMA VIA BNDES DE JANEIRO

DE 2024 A MARCO DE 2026
Em RS bilhées
1,5
3,6
1,7
Transicao Restauracao, Outros
energética plantioe setores
adaptacéao

T

O setor retne biodiesel, biogas e biometano,
etanol, energia solar fotovoltaica e edlica
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Os empréstimos concedidos para a
restauracao florestal e plantio de arvo-
res, embora tratem do principal pilar do
Plano Clima na redugao das emissdes
de gases de efeito estufa e captura de
didxido de carbono na atmosfera, re-
presentaram uma parcela apenas um
pouco maior dos recursos destinados a

producao de energia edlica e de biogas
e biometano.

Os empréstimos para restauracao flo-
restal também sao contabilizados para
fins de adaptagcédo as mudancas climati-
cas, assim como projetos de drenagem e
de aumento de resiliéncia, ainda em gran-
de parte concentrados em entes publicos.

GRAFICO 6. OPERAGOES EM ANALISE COM GOVERNOS ESTADUAIS E PREFEITURAS

Valor do projeto, sequndo estagio atual do projeto em RS bilhdes

Administragdo municipal

Administragcao estadual

1,7 1,7 04 0,3 0,03
1,75 1,75
1,50 05 1,50
1,25 1,25
1,00 1,00
0,75 0,75
1,2
0,50 0,50
025 025 025
0,15
0 0
Aprovada Em analise Contratada Perspectiva Consulta

TOTAL DE OPERACOES: RS 4,1 BILHOES
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No periodo entre janeiro de 2024 e mar-
¢o de 2026, uma parcela dos empréstimos
aqui classificados como “outros” inclui
operacdes cujos objetivos ndo se encai-
xam nos demais blocos claramente, ainda
que também possam envolver a transicao
energética. Nessa parcela, o maior dos
empréstimos trata do beneficiamento de
litio no Vale do Jequitinhonha (MG), uma
operacao, alias, que ainda nao registrou
nenhum desembolso, embora tenha sido
contratada em outubro de 2024.

O Instituto Talanoa também monitora
pedidos de empréstimos a governos mu-
nicipais e estaduais, predominantemen-
te destinados a adaptacdo a mudanca
do clima, desde a fase inicial dos proje-
tos. Diferentemente dos entes publicos,
os financiamentos a empresas privadas
sao mantidos em sigilo até a efetiva con-
tratacdo dos empréstimos. Os dados do
BNDES mostram um aumento notavel de
projetos em analise com entes publicos
para adaptacéao desde 2025.

Governancga

O Fundo Clima opera a partir de regras
definidas por um comité gestor® presi-
dido pelo Ministério do Meio Ambiente,
com participacdo da sociedade civil. A
cada ano, o comité gestor aprova o Plano
Anual de Aplicagcdo de Recursos (PAAR),
com diretrizes para a concessao de fi-
nanciamentos. O Instituto Talanoa tem
assento no comité gestor, eleito pelo Ob-
servatdrio do Clima para co-representar
a sociedade civil, por meio da sua presi-

dente, Natalie Unterstell.

A elaboracdo do PAAR de 2026® con-
tou com um grupo de trabalho também
com a participacao da sociedade civil. A
maior preocupac¢ao era buscar um ali-
nhamento maior entre os empréstimos
do BNDES e as prioridades definidas no
Plano Clima, que define as rotas de redu-
cao das emissdes de gases de efeito es-
tufa e também acdes para adaptacéao as
mudancas climaticas. O trabalho vai ser
desdobrado para o PAAR de 2027.

Numa primeira aproximacao, foram
definidas “metas aspiracionais”, por meio
das quais o BNDES, como operador do
Fundo Clima, buscard o atendimento de
pelo menos uma das metas nacionais de
mitigagéo ou de adaptacao nos contratos
celebrados em 2026®. Outra meta aspi-
racional € buscar que 20% dos recursos
sejam alocados em projetos de adapta-
¢ao as mudancgas climaticas. Uma terceira
meta prevé que 25% dos recursos serao
destinados as regides Norte e Nordeste.

Sob criticas da sociedade Civil, foi
aprovada ainda a possibilidade de fi-
nanciamento de tecnologias de captura
e armazenamento de carbono. Também
foi criticada a possibilidade de o Fundo
Clima financiar projetos fotovoltaicos em
adreas cobertas com vegetagdo nativa,
ainda que o PAAR tenha dirigido o finan-
ciamento desse tipo de empreendimento
“preferencialmente” em areas ja desma-
tadas. O ideal seria impor salvaguardas
que impedissem que projetos financia-
dos pelo Fundo Clima aumentassem o
desmatamento no pais.

(4) https://www.in.gov.br/en/web/dou/-/portaria-gm/mma-n-800-de-20-de-outubro-de-2023-518452982
(5) https://www.gov.br/mma/pt-br/composicao/secex/dfre/fundo-nacional-sobre-mudanca-do-clima/copy_of_PAAR2026.pdf
(6) https://institutotalanoa.org/wp-content/uploads/2026/03/10_Boletim-Fundo-Clima.pdf
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TABELA 1. OS OBJETIVOS DE MITIGAGAO E ADAPTAGAO DO PLANO CLIMA

OS 12 OBJETIVOS NACIONAIS DE MITIGACAO

Garantir a integridade dos biomas nacionais por meio da conservagao,
restauragao e uso sustentavel dos seus ecossistemas

Fomentar a ampla adogéo de modelos de producao agricola e pecuaria sustentaveis
e de baixa emissdo de GEE, garantindo a seguranca alimentar de todos

Expandir a produgéo sustentavel de biocombustiveis, promover a inovagcao
tecnoldgica e desenvolver cadeias de valor relacionadas a bioenergia

Ampliar a participagédo das tecnologias e fontes limpas e renovaveis na matriz
energética nacional, garantindo a segurancga e acessibilidade energética de todos

Incentivar a substituicdo de combustiveis fésseis, promovendo o
desenvolvimento e uso eficiente de biocombustiveis sustentaveis, solugdes
de eletrificagdo e de hidrogénio de baixa emissédo de carbono

Promover a circularidade por meio do uso sustentavel e eficiente de recursos
naturais e a eficiéncia energética ao longo das cadeias produtivas

Alavancar solugdes inovadoras e de baixo carbono na produgéo industrial nacional e
desenvolver tecnologias de captura, uso e armazenamento de carbono na producao
industrial, bioenergética e nos setores de produgao de combustiveis fosseis

Capacitar e incentivar entes subnacionais a adotarem um desenvolvimento
urbano integrado e sustentavel, bem como estratégias de enfrentamento
a mudancga do clima alinhadas as diretrizes nacionais

00 NO O hWODN -

Gerar empregos, renda e inclusdo produtiva em atividades econédmicas
relacionadas a descarbonizagcdo da economia e ao desenvolvimento sustentavel,
promovendo uma transi¢do socioeconémica justa, inclusiva e sustentavel

(o

1 0 Transformar as vantagens comparativas brasileiras em vantagens competitivas,
tornando o pais um provedor de bens, servigos e solugdes climaticas para um
mundo em transi¢do para modelos de desenvolvimento de baixo carbono

11 Empreender agcdes especificas para mitigagado de poluentes
nao-CO2 de alto impacto no aquecimento global

1 Priorizar medidas de mitigagdo com potencial de geragao de cobeneficios para
adaptacao e resiliéncia a mudanga do clima e para o desenvolvimento sustentavel
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OS 9 OBJETIVOS NACIONAIS DE ADAPTACAO

Aumentar a resiliéncia das populagdes, das cidades, dos territdrios
e das infraestruturas frente a emergéncia climatica

Promover a producéao sustentavel e resiliente e o acesso regular da
populagao a alimentos saudaveis, em qualidade e quantidade adequadas

Promover a segurancga hidrica, disponibilizando agua em
qualidade e quantidade suficientes para os usos multiplos,
como abastecimento, producéao, energia e ecossistemas

Proteger, conservar, restaurar e fortalecer os ecossistemas e a

biodiversidade, e assegurar o provimento dos servigos ecossistémicos

Promover, proteger e recuperar a salde e o bem-estar das populagodes,
respeitando os modos de vida dos povos e comunidades tradicionais

sustentavel e acessivel

e a reducéao das desigualdades

©Ooo~NOOGOhHLHh WD -

Paralelamente ao PAAR, desde agosto
de 2025, as operacdes do Fundo Clima
passaram a contar com critérios de prio-
rizacdo"), como efeitos esperados tanto
para mitigacdo como para adaptacao,
apoio a clientes com restrigcdes no aces-
so ao crédito e a presenca de cobenefi-
cios ambientais, sociais e econdmicos.
Projetos que usem solugdes baseadas
na natureza também ganham prioridade,

Garantir a seguranca energética, de forma

Promover o desenvolvimento socioecondmico

Proteger o patriménio cultural e preservar praticas culturais e locais
de patriménio, frente aos riscos relacionados a mudancga do clima

Fortalecer o papel vital do oceano e da zona costeira
no enfrentamento a mudancga do clima

assim como os que adotem tecnologias
de transicdao energética com maior ado-
cao de conteudo nacional.

De acordo com o BNDES, das 107 ope-
racdes submetidas a analise, que totali-
zavam uma demanda de RS 19,6 bilhdes,
73 ganharam prioridade. Dessas, 23 fo-
ram aprovadas e outras 50 encontram-se
em processo de aprovagao, somando RS
12,5 bilhoes.

(7) https://www.bndes.gov.br/wps/portal/site/home/financiamento/produto/fundo-clima/fundo-clima-criterios-priorizacao/
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TABELA 2. FINALIDADES DO FUNDO CLIMA

Demanda Operacgoes Priorizadas Ativas
Numero de Valor Numero de Valor
operacdes (RS bilhdes) operagdes (RS bilhdes)
Desgnvolwmento Urpano 32 a7 25 3,0
Resiliente e Sustentavel
Flf)r(?stas Nativas e Recursos 19 2,9 17 27
Hidricos
Industria 8 0.8 5 0.3
Verde
Logistica de Transporte, Transporte 1 19 7 14
Coletivo e Mobilidades Verdes
Transigdo 37 9,4 19 5,1
Energética
TOTAL 107 19,6 73 12,5

Novos critérios de priorizacao estao
em discussao no banco, para maior ali-
nhamento ao Plano Clima, a classifica-
¢ao de investimentos da Taxonomia Sus-
tentdvel Brasileira e também a critérios
de justica climatica, como a destinagao
de recursos para adaptacdo a munici-
pios de menor indice de Desenvolvimen-
to Humano ou maior risco climatico.

Transparéncia e adicionalidade

climatica

Durante o processo de monitoramento
do Fundo Clima, o BNDES deu alguns pas-

sos ho aumento da transparéncia das infor-
magcdes. O principal deles foi o langamento
do Painel Fundo Clima® no site do banco.

O painel traz dados parciais sobre as
operagdes aprovadas (uma etapa ante-
rior a efetiva contratacao), além de trazer
planilhas sobre operacdes contratadas,
quando sao conhecidos alguns detalhes,
como a descricao do projeto financiado
(para as operacdes ndo automaticas) e o
beneficiario dos recursos.

Com base nas operagdes aprovadas,
o painel também relata a expectativa de
reducao das emissdes de gases de efeito
estufa da carteira.

(8) https://www.bndes.gov.br/wps/portal/site/home/transparencia/estatisticas-desempenho/painel-fundo-clima
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No ano passado, os projetos aprova-
dos contribuiriam com emissdes evitadas
ou removidas de 7,5 milhdes de toneladas
de CO2e a cada ano. Para uma medida de
comparacgao, o Brasil precisa reduzir, entre
2025 e 2030, 120 milhoes de toneladas de
carbono de suas emissodes, de acordo com
as metas brasileiras ha Convencéao do Cli-
ma. Ou seja, o principal instrumento de
financiamento climatico do pais contri-
bui com uma parcela ainda pequena das
metas brasileiras. Esse €, sem dudvida, um
ponto critico a ser enfrentado.

Desde 2024, periodo dessa andlise, o
BNDES estima que os empréstimos do
Fundo Clima irdo contribuir com a reducéao
301,8 milhdes de toneladas de COze, con-
tabilizados todos os impactos dos proje-

tos financiados, por tempo indeterminado.

Quanto a eficacia climatica dos leildes
do Eco Invest, o Tesouro Nacional informa
que ainda nao ha estimativas consolida-
das sobre a reducao ou captura de CO:z e
dos projetos apoiados. A responsabilidade
pelo reporte dessas informagdes cabe as
instituicdes financeiras participantes, que
deverdao encaminha-las ao Tesouro Na-
cional por meio dos relatdrios de presta-
¢cao de contas. Esses relatdrios devem ser
apresentados no prazo de até 24 meses,
acompanhados de demonstra¢des finan-
ceiras auditadas e de pareceres de segun-
da opiniao (Second Party Opinion — SPO).
O prazo para a entrega do primeiro relato-
rio, referente ao primeiro leildo Eco Invest,
termina em novembro de 2026.

GRAFICO 7. EMISSOES EVITADAS OU REMOVIDAS DE GEE
DOS PROJETOS APROVADOS PELO FUNDO CLIMA

Em milhoes de toneladas de COze

Durante a vida util dos projetos Bl A cada ano

2018 5,2

o019 3,0

2020 2,3

2021 04

2022 6,8

2023 43

2024 [] 40 86,6

2025 [ 75 1872
2026 | 10 28,0

(1) Até margo

1
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Consideracoes finais

SOBRE O PRINCIPAL MECANISMO DE FINANCIAMENTO CLIMATICO
DO PAiS EM TERMOS DE VOLUME DE RECURSOS PUBLICOS, O
FUNDO CLIMA APRESENTA DESAFIOS RELEVANTES, QUE LISTAMOS
A SEGUIR, EM FORMA DE RECOMENDAGOES

O primeiro deles ¢ um alinha-
mento mais efetivo as prioridades
estabelecidas na politica climatica,
via Plano Clima. O que ¢é financiado
precisa apresentar uma contribui-
céo relevante para evitar emissées
de gases de efeito estufa ou cap-
turar CO2 da atmosfera ou ainda
aumentar a resiliéncia diante dos
eventos climaticos extremos.

O BNDES avanca no sentido de
executar volumes cada vez maio-
res de recursos, mas até aqui tem
estado preso a légica de empres-
tar a quem tem maior capacidade
de pagamento e procura o banco,

O

em vez de financiar projetos que
produzam maior efetividade cli-
matica.

O avanco noalinhamento ao Pla-
no Clima representara o uso mais
estratégico (e menos oportunista)
dos recursos publicos, empresta-
dos a taxas abaixo das de mercado.
Atualmente a taxa basica de juros
(Selic) estd em 14,5% ao ano.

Também ha desafios relevantes
no que diz respeito a transparéncia
nas informacdes e nos indicado-
res de performance do Fundo Cli-
ma, sobretudo no financiamento a
adaptacao.

institucional@institutotalanoa.org

@institutotalanoa
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