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INTRODUGAO

Este policy brief apresenta propostas para a constru¢cdo do
Roadmap de Baku a Belém, que visa ampliar o financiamento
climatico para paises em desenvolvimento, alcancando ao
menos US$ 1,3 trilhdo por ano até 2035. As recomendacdes
concentram-se na reforma da arquitetura financeira e econdmica
internacional, com foco em aumentar o volume de recursos
disponiveis, canalizar fundos existentes e ampliar o espaco fiscal
dos Estados, permitindo o enfrentamento efetivo dos desafios
das mudancas climaticas. A necessidade de reformas é urgente,
dado que as atuais instituicdes multilaterais refletem uma
ordem mundial defasada, datada do pds-guerra e marcada pelo
predominio dos paises desenvolvidos. A ascensdo da China e de
outras economias emergentes nao se reflete proporcionalmente
nessas estruturas.

A emergéncia climatica afeta todos os paises, mas os paises em
desenvolvimento enfrentam maior vulnerabilidade econdmica
em funcdo de uma heranca extrativista e de desigualdades
estruturais que os deixam mais expostos a choques externos.
Nesse contexto, justica climatica, responsabilidades comuns
porém diferenciadas, e transicdo energética justa tornam-se
centrais. Este policy brief propde medidas concretas, incluindo
reducdo do endividamento, reforma das politicas de empréstimo
do Fundo Monetario Internacional (FMI) e dos Bancos Multilaterais
de Desenvolvimento (BMDs), aprimoramento da cooperacdo
tributaria internacional, diminuicdo da exposicdo ao sistema de
arbitragem investidor-Estado e utilizacdo de Fundos Soberanos
para financiamento climatico. Ressalta-se que recursos existem
- subsidios a combustiveis fosseis e gastos militares globais,
por exemplo, superam largamente a meta do Roadmap -, sendo
fundamental a articulacdo dos paises em desenvolvimento para
demandar mudancas estruturais e ampliar o financiamento
climatico.
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0 QUEE 0 ROADMAP

DE BAKU A BELEM?

OMapa do Caminho de Baku a Belém é uma iniciativa de suma
importancia para acelerar a implementacdo do Acordo de Paris.
Ela surgiu na 292 Conferéncia das Partes (COP29) da Convencéo-
Quadro das Nacdes Unidas sobre Mudanca do Clima (UNFCCC, na
sigla em inglés), quando as Partes da Convencao estabeleceram uma
Nova Meta Quantificada Coletiva (NCQG) de financiamento climatico.
Embora os paises em desenvolvimento tenham demandado pelo
menos US$ 1,3 trilhdo anuais até 2035 (Chandrasekhar, 2024) - em
linha com as estimativas do Comité Permanente de Financas (SCF)
e do Grupo Independente de Peritos de Alto Nivel sobre Financas
Climaticas (IHLEG) -, a decisdo final da COP29 estabeleceu uma
meta minima de apenas US$ 300 bilhdes anuais até 2035. Frustrando
a demanda dos paises em desenvolvimento, a meta minima de US$
1,3 trilhdo por ano foi registrada apenas em termos aspiracionais.
Em resposta a essa frustracdo, as Partes concordaram em langar,
sob orientacdo das presidéncias da COP29 e da COP30, o Mapa do
Caminho, com o propdsito de indicar trajetos factiveis para alavancar,
no minimo, US$ 1,3 trilhdo por ano até 2035 em recursos destinados
a apoiar a acdo climatica nos paises em desenvolvimento (UNFCCC,
2024).

O documento n&o serd negociado na COP30. Consiste em um
relatério que identificard estratégias para viabilizar a ampliacdo da
transferéncia de recursos financeiros. O Mapa do Caminho visa apoiar
trajetdrias de desenvolvimento de baixas emissdes de gases de efeito
estufa e resilientes ao clima, a implementacdo das Contribuicdes
Nacionalmente Determinadas (NDCs) e os planos nacionais de
adaptacdo, por meio de doacdes, instrumentos concessionais
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(recursos oferecidos a taxas abaixo do mercado) e medidas para
criar espaco fiscal. Ele representa uma importante oportunidade
para abordar as principais controvérsias sobre a estrutura do
financiamento climatico a partir de perspectivas do Sul Global.

Para auxiliar em sua elaboracdo, a presidéncia brasileira da COP30
lancou o Circulo de Ministros de Financas, que promove didlogos e
consultas sobre estratégias para ampliar o financiamento climatico,
focando em cinco prioridades: (i) a reforma dos BMDs pelo seu papel
catalisador; (ii) a expansdo do financiamento concessional e dos
fundos climaticos, vitais para a reducdo de riscos de investimentos
e mobilizacdo de capital privado; (iii) a criacdo de plataformas de
paises e o fortalecimento da capacidade doméstica para atrair
investimentos sustentaveis; (iv) o desenvolvimento de instrumentos
financeiros inovadores para mobilizar capital privado, especialmente
via parcerias publico-privadas (PPPs); e (v) o fortalecimento dos
marcos regulatoérios para viabilizar ambientes mais propicios ao fluxo
de capital em paises em desenvolvimento (Ministério da Fazenda,
2025; Buchner, Byrd e Dreyer, 2025).
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FINANCIAMENTO CLIMATICO:
DILEMAS E ATORES

Os principais atores do financiamento climatico podem ser
agrupados em quatro categorias: Estados, bancos multilaterais,
fundos multilaterais e atores privados. No caso dos Estados,
distingue-se entre “paises avancados” e “paises emergentes ou
em desenvolvimento” (EMDC, do inglés “Emerging Market and
Developing Economies™”). Ademais, considerando o volume e a
natureza dos investimentos - provenientes quase integralmente
de fontes domésticas (Naran et al, 2024) -, é comum que a
China seja tratada de forma separada das demais economias em
desenvolvimento.

Em termos de financiamento climatico, os BMDs contribuiram com
US$ 125 bilhdes em 2023, dos quais US$ 74,7 bilhdes foram para
paises de renda média e baixa, com sua participacdo crescendo
significativamente entre 2019 e 2023 (Heads of MDBs, 2024). Eles
desempenham um papel catalisador crucial, podendo prover,
segundo estimativas do IHLEG, até 30% do financiamento externo
para os gastos totais relacionados ao clima e a natureza, além de
mobilizar investimento privado. Porém, em 2022, apenas 23% dos US$
57,7 bilhdes em recursos publicos e privados mobilizados pelos BMDs
para acao climatica foram na forma de financiamento concessional
(OECD, 2024). Os fundos multilaterais ou bilaterais também atuam
como catalisadores, embora com escopo tematico ou geografico
mais restrito, e mobilizaram US$ 41 bilhdes em 2022 (Bhattacharya
et al.,, 2024).

Os agentes privados representam cerca de 50% de todo o
financiamento climatico global, especialmente por meio de
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blended finance ou PPPs. Porém, seus investimentos se concentram
geograficamente em economias avancadas e no setor de energia (82%
dos projetos em 2022), majoritariamente por instrumentos geradores
de divida, o que levanta preocupacdes sobre o endividamento de
paises em desenvolvimento (Naran et al., 2024, p. 29).

Os dilemas e desafios no financiamento climatico sdo multiplos e
complexos: ha insuficiéncia de recursos, pois os valores mobilizados
estdo aqguém das necessidades estimadas para mitigacdo, adaptacao
e perdas e danos. Ademais, observa-se uma forte concentracdo
geografica e setorial: em 2022, 90% do financiamento climatico
global foi destinado a projetos de mitigacdo, e 82% concentrado
em economias avancadas e na China. O nivel de mobilizacdo atual
representa menos da metade do necessario para suprir a demanda
global por adaptacao (Naran et al.,, 2024). Projetos de mitigacao e
transicdo energética tendem a atrair mais financiamento por serem
considerados “mais técnicos”, favorecendo o capital privado (Naran
et al., 2024).

Nesse sentido, verifica-se um desequilibrio entre mitigacdo e
adaptacdo: enquanto os investimentos em mitigacdo cresceram a
uma taxa anual de 20% entre 2018 e 2022, os aportes destinados a
adaptacdo avancam de forma lenta e permanecem insuficientes. Os
recursos continuam a ser alocados prioritariamente para respostas
reativas, em detrimento da prevencao de perdas e danos, bem como
do fortalecimento da adaptacdo e da resiliéncia, em contraste com
a recomendacdo do IHLEG de promover uma acdo “antecipatodria,
estratégica e transformativa”. Ha barreiras para o capital privado,
como os elevados custos de capital e prémios de risco em EMDCs.
Uma parcela significativa do financiamento privado é alocada via
instrumentos geradores de divida, o que é problematico para paises
que ja enfrentam restricdes fiscais (Bhattacharya et al., 2024).

O problema, portanto, ndo é a escassez de capital global - o sistema
financeiro global soma US$ 486,6 trilhdes em ativos e passivos (FSB,
2024) -, mas sim a capacidade de mobilizar esses recursos para a
acao climatica, especialmente em paises em desenvolvimento. Além
disso, dados indicam que o financiamento se concentra em iniciativas
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de menor custo, reforcando a necessidade de redirecionar recursos
para areas estratégicas de maior impacto. Assim, o financiamento
climatico nao deve ser tratado como um mero “preenchimento de
lacunas” deixadas pelo setor privado, mas sim ser orientado pelo
aumento do impacto e da eficacia das acdes guiadas pelas missdes
politicas dos Estados (Mazzucato, 2025). Uma mudanc¢a de paradigma
é necessaria, passando de um modelo predominantemente reativo e
baseado em projetos para uma abordagem ativa e transformadora,
alinhada a légica de politicas orientadas por missdes. As instituicoes
publicas devem assumir o protagonismo para moldar e direcionar
os investimentos conforme objetivos de interesse coletivo, e o
financiamento climatico deve ser orientado pelo aumento do impacto
e da eficacia das acdes guiadas pelas missdes politicas dos Estados.
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PROPOSTAS PARA REFORMAR
A ARQUITETURA FINANCEIRA E
ECONOMICA INTERNACIONAL

Para atingir a meta de US$ 1,3 trilhdo em financiamento climatico
para paises em desenvolvimento, o Roadmap de Baku a
Belém deve priorizar reformas efetivas na arquitetura financeira
e econdmica internacional. O objetivo é ampliar o espaco fiscal
que permita aos Estados alocar recursos publicos para politicas
essenciais a implementacdo do Acordo de Paris e a transicdo para
uma economia de baixo carbono. A atual arquitetura ndo apenas
reflete uma ordem mundial marcada pelo predominio ocidental, mas
também tem se mostrado incapaz de responder com a escala e a
celeridade necessarias frente aos desafios atuais. A reforma dessa
arguitetura deve ser orientada pela democratizacdo, moldando fluxos
e instrumentos financeiros a partir das prioridades da comunidade
internacional como um todo.

Nesse sentido, asrecomendacdes a seguir visam apoiar os objetivos do
Roadmap de Baku a Belém. Entre elas, destacam-se: a contencdo e a
reducdo do endividamento dos paises em desenvolvimento; a reforma
das politicas de empréstimo do FMI e dos BMDs; o aprimoramento
da arquitetura e da cooperacéo tributaria internacional; a reducdo ou
eliminacdo da exposicdo ao sistema de arbitragem investidor-Estado;
e a canalizacdo de recursos de Fundos Soberanos para impulsionar o
financiamento climatico. Essas reformas reforcam a necessidade de
maior articulacdo e cooperacdo entre os paises em desenvolvimento,
visando reivindicar de forma efetiva mudancas estruturais.
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REFORMA DO QUADRO DE ANALISE DE SUSTENTABILIDADE DA
DiVIDA

Recomendamos uma reforma abrangente do quadro de Analise
de Sustentabilidade da Divida (DSA) liderada pelo FMI e pelo
Banco Mundial. Essa reforma deve incorporar critérios como
vulnerabilidade climatica, e necessidades de investimento
para o cumprimento dos Objetivos de Desenvolvimento
Sustentavel (ODS) e das metas nacionais de clima, além de
garantir que os custos dos empréstimos permanecam abaixo
das projecdes de crescimento. E necessario que a definicdo
de sustentabilidade da divida va além da visdo fiscal de curto
prazo e inclua financiamento climatico, garantias de direitos
humanos e enfrentamento de choques externos. Para tanto, o
FMI e o Banco Mundial devem acelerar a revisdo do DSA, de
forma a possibilitar alivio substancial da divida para paises
em estresse e ampliar o apoio a liquidez para aqueles que
enfrentam restricdes financeiras, fortalecendo o espaco fiscal e

o desenvolvimento sustentavel.

CRIACAO DE UMA CONVENGAO DAS NAGOES UNIDAS SOBRE DiVIDA

A auséncia de principios claros e publicos nas negociacdes de
divida soberana refor¢ca a necessidade de um enquadramento
institucional no ambito da ONU. Diversos analistas e
organizacOes defendem a criacdo de uma Convencdo das
Nacdes Unidas sobre Divida, que estabeleca um mecanismo
multilateral legitimo e inclusivo para prevencdo e resolucdo
de crises. Esse marco deve contemplar: uma nova DSA,
auditoria das dividas, regulacdo do sistema financeiro com
agéncias publicas de classificacdo de risco (rating), incentivos
a participacdo do setor privado, expansdo dos paises elegiveis
e um Codigo de Conduta Universal. Além disso, deve incluir
compromissos ambientais, sociais e de direitos humanos,
garantindo transparéncia e previsibilidade nos processos de
reestruturacédo, e fortalecendo a legitimidade multilateral frente

ao atual cenario de opacidade e fragmentacao.
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REFORMA DO COMMON FRAMEWORK PARA TRATAMENTO DA
DiVIDA D0 620

O Common Framework para Tratamento da Divida do G20
representou um avanco ao reunir credores do Clube de Paris
e ndao membros em um processo coordenado. No entanto,
apresenta deficiéncias criticas: exclusdo de paises de renda
meédia, analises falhas de sustentabilidade da divida, auséncia
de obrigatoriedade para todos os credores, tratamento
desigual entre diferentes classes, e falta de integracdo com
metas climaticas e de desenvolvimento. Para torna-lo eficaz,
€ necessario que o G20 acelere sua reforma, estabelecendo
principios internacionais gque assegurem a incorporacao de
compromissos ambientais, sociais e de direitos humanos, além
de mecanismos de incentivo que obriguem todos os credores a
participar e oferecer alivio suficiente da divida. Recomenda-se,
ainda, o congelamento automatico do servico da divida durante
as negociacdes, a fim de reduzir custos de capital, ampliar o
espaco fiscal, e viabilizar uma recuperacdo verde e inclusiva.

REFORMAS LEGISLATIVAS PARA MAIOR ENVOLVIMENTO DOS
CREDORES PRIVADOS

O engajamento dos credores privados € decisivo para a
efetividade dos processos de reestruturacdo, jd que mais de
60% da divida externa publica de paises de baixa e média renda
estd em suas maos e sujeita, em grande parte, as jurisdicdes de
Nova York e do Reino Unido. Avancar em mudancas legislativas
nesses centros financeiros é estratégico para tornar obrigatoériaa
participacdo dos fundos privados, garantir a protecdo dos ativos
soberanos durante negociacdes e impor limites a recuperacao
individual de credores quando houver acordo majoritario. Além
disso, recomenda-se a obrigatoriedade de clausulas de acao
coletiva (CACs) em todos os contratos de divida soberana,
inclusive nos ja existentes, de modo a evitar bloqueios por
parte de credores resistentes e assegurar maior previsibilidade,
celeridade e justica nos processos de reestruturacao.
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REFORMA DA GOVERNANGA E MELHORIA DA TRANSPARENCIA
DA GSDRT

A Mesa-Redonda Global sobre Divida Soberana (GSDRT),
coordenada pelo FMI, pelo Banco Mundial e pela presidéncia
do G20, tem sido criticada em funcdo da dominancia de
credores, da exclusdo da ONU e da baixa participacdo da
sociedade civil. Para fortalecer sua legitimidade, recomenda-
se maior transparéncia e inclusdo, com publicacdo prévia
de agendas, participantes e documentos, além de oficinas
abertas sobre os temas discutidos. Também recomenda-se
gue governos e credores divulguem informacdes detalhadas
de cada empréstimo em um banco de dados publico, e que
sejam criadas regras contra a divida odiosa, exigindo registro
centralizado e aprovacdo parlamentar de novos empréstimos

para garantir sua validade e execucao judicial.

CANCELAMENTO E ALIVIO DA DiVIDA

O alivio da divida é essencial para viabilizar a transicdo para
economias de baixo carbono, inclusivas e resilientes, exigindo
que credores bilaterais, multilaterais e privados concedam
reducdes que restaurem a sustentabilidade da divida e
promovam o alcance das metas climaticas e de desenvolvimento.
Recomenda-se a inclusdo obrigatdria de cldusulas de suspensao
do servico da divida em todos os contratos soberanos futuros,
protegendo os paises contra choques econdmicos, politicos e
climaticos. Entre as estratégias de alivio, destacam-se: auditoria
e repudio de dividas odiosas, criacdo de quadros de resolucao
multilateral, cancelamento coordenado da divida por credores
e default colaborativo de devedores. Cada abordagem busca
fortalecer a soberania, a justica social e a transparéncia no
tratamento da divida, abrir espaco fiscal para investimentos
climaticos e, quando viavel, condicionar perddes parciais ao

uso de recursos em objetivos ambientais e sociais.
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REVOGAGAO DAS SOBRETAXAS DO FUNDO MONETARIO
INTERNACIONAL

A politica de sobretaxas do FMI tem efeitos pro-ciclicos e
sobrecarrega paises ja em crise, aumentando o endividamento
e reduzindo o espaco fiscal para investimentos sociais e
climaticos. Seus impactos recaem de forma desproporcional
sobre grupos vulnerabilizados, como mulheres, e contradizem
as estratégias climatica e de género do FMI. Estimativas
apontam encargos biliondrios para paises como Argentina,
Ucrania, Equador e Paquistdo até 2030. Por isso, recomenda-
se a revogacdo imediata da politica ou a adocdo de um teto
temporario, aliado a um desenho contraciclico que reduza a
taxa em periodos de estresse econdmico. Reformas recentes
foram insuficientes, apenas mitigando marginalmente os efeitos
nocivos. A eliminacdao da sobretaxa é viavel, mas depende
da vontade politica dos membros do FMI, especialmente
dos Estados Unidos, e permitiria liberar espaco fiscal para a
implementacdo de NDCs e planos nacionais de adaptacao.

NOVAS ALOCAGOES E RECICLAGEM DE SDRS NAO UTILIZADOS

Novas alocacdes de Direitos Especiais de Saque (SDRs)
sdo fundamentais para ampliar o acesso de paises em
desenvolvimento a financiamentos altamente concessionais.
Para maximizar seu impacto, é urgente reformar o sistema de
distribuicdo, atualmente regressivo por estar vinculado as cotas
do FMI, o que privilegia economias avancadas em detrimento
das mais necessitadas. Além disso, recomenda-se promover a
reciclagem de SDRs subutilizados por paises desenvolvidos,
seja por doacdes diretas, seja por recanalizacdo via BMDs. Para
viabilizar a reciclagem por meio de doacdes, é necessario alterar
o tratamento contdbil, registrando os SDRs como patrimdnio
liguido em vez de passivos, evitando assim distorcdées nos
balancos nacionais.
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MELHORIA NO ACESSO A0S FUNDOS FIDUCIARIOS

Os SDRs nao utilizados podem ser canalizados por meio dos
fundos fiduciarios do FMI, como o Poverty Reduction and
Growth Trust (PRGT) e o Resilience and Sustainability Trust
(RST), que oferecem empréstimos concessionais a paises de
baixa e média renda. No entanto, essas iniciativas enfrentam
criticas por incluir condicionalidades rigidas, e apresentar
complexidade e lentidao nos desembolsos. Para tornar o PRGT
e o RST mais acessiveis, recomenda-se flexibilizar critérios
de elegibilidade e condicionalidades, permitindo acesso
sem necessidade de programas concomitantes de crédito e
incorporando adaptacdes locais e participacdo da sociedade
civil. Além disso, sugere-se ampliar o capital do RST por meio
de contribuicdes de novas poténcias globais e investimentos
de atores soberanos emergentes, de modo a fortalecer sua
governanca e mobilizar financiamento de longo prazo e baixo

custo para transagdes econdmicas sustentaveis e inclusivas.

MELHORIA NA QUALIDADE DO FINANCIAMENTO DOS BMDS

Os BMDs precisam aprimorar a qualidade do financiamento
climatico, aumentando a proporcdo de recursos concessionais
para permitir que paises em desenvolvimento implementem o
Acordode Paris. Recomenda-se que os BMDs adotem estratégias
claras de alocacdo, estruturas de incentivos atualizadas e
mecanismos que incentivem contribuicdées robustas dos
doadores, priorizando o desenvolvimento sustentavel das
nacdes mais vulnerdveis e apoiando paises de baixa e média
renda no enfrentamento de desafios globais e transfronteiricos.
Além disso, devem ampliar o suporte a preparacao de projetos,
especialmente na fase de concepc¢do, adotando abordagens
inovadoras para estratégias de recuperacdo de custos, incluindo
despesas de preparacdo nos financiamentos e otimizando a
mobilizacdo de recursos concessionais. Para reduzir riscos
e endividamento, os BMDs precisam considerar os niveis de
endividamento e as especificidades de investimento dos paises
em desenvolvimento, evitando comprometer sua autonomia
de médio e longo prazo; acelerar os desembolsos; e flexibilizar
condicionalidades, tornando o financiamento mais agil e

competitivo frente ao mercado de capitais.
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AUMENTO DA ESCALA DO FINANCIAMENTO DOS BMDS

Os BMDs precisam aumentar a escala do financiamento
climatico para apoiar efetivamente paises em desenvolvimento.
A continuacdo da implementacdo da Revisdo do Capital
Adequacy Framework (CAF Review) devera liberar até US$ 357
bilhdes em capacidade de empréstimos na préoxima década.
Para ampliar o impacto, recomenda-se otimizar a capacidade
de desembolso dos recursos ja detidos, aumentar o capital
integralizado pelos paises membros e mobilizar capital privado,
aproveitando o efeito catalisador desses fundos. Para fortalecer
ainda mais sua capacidade financeira, os BMDs podem se
beneficiar do FMI como emprestador de ultima instancia e
explorar a recanalizacdo de SDRs, reforcando sua liquidez
e possibilitando apoio aos ODS e iniciativas globais como a
Alianca Global contra a Fome e a Pobreza, sem comprometer o
status de ativo de reserva desses recursos.

@ AUMENTO DO USO DE MOEDAS LOCAIS

Para ampliar o volume de recursos e reduzir riscos cambiais, os
BMDs devem expandir o uso de moedas locais, diversificando
moedas, prazos e instrumentos, promovendo mercados de
capitais em moeda local e fortalecendo a base de investidores
domésticos. Recomenda-se explorar fontes de hedge locais
e internacionais, criar fundos extrapatrimoniais para agrupar
ativos em moeda local e compartilhar riscos entre os BMDs,
além de capitalizar instrumentos como o Fundo de Cambio
(TCX) para ampliar a carteira de moeda local, reduzir custos
de hedge e incentivar a mobilizacdo de capital privado por
meio de garantias e mecanismos onshore e offshore. A
assisténcia técnica deve ser ampliada para apoiar mutuarios
na gestdo de risco cambial e fortalecer mercados de capitais
domésticos, aumentando a resiliéncia financeira e o impacto do
financiamento climatico em paises de baixa e média renda.
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MAIOR EFETIVIDADE: LIDERANGA POLITICA E MELHORIA NO
IMPACTO PUBLICO

Os BMDs devem evitar condicionalidades que restrinjam a
autonomia dos paises, respeitando as prioridades nacionalmente
determinadas e elaborando taxonomias sustentaveis alinhadas
a essas prioridades. Empréstimos, subsidios e garantias
devem criar relacdes de reciprocidade entre setores publico
e privado, promovendo saldrios dignos, boas condi¢cdes de
trabalho, cadeias de suprimento sustentdveis e investimento
em setores estratégicos. Adotando uma abordagem “orientada
por missdes” (Mazzucato, 2025), os BMDs devem atuar como
investidores de primeira instancia, assumindo riscos iniciais e
moldando novos mercados, em vez de se limitar a atuar como

financiadores de ultima instancia.

GARANTIA DO EQUILIBRIO E REPRESENTATIVIDADE GEOGRAFICA E
DE GENERO

Os BMDs devem aprimorar seus marcos de resultados, alinhando
sistemas de medicdo e gestdo a objetivos estratégicos e aos
ODS, incluindo metas de clima e biodiversidade, e desenvolver
capacidade local para a coleta de dados desagregados por
género, assegurando transparéncia e avaliacdo de impacto
independente. E necessario fomentar a coordenacdo entre os
bancos, ampliar a participacdo de paises em desenvolvimento
nos processos decisdrios e promover maior diversidade
geografica e representacdo feminina nos Conselhos Executivos,
na gestdo e em cargos técnicos. Além disso, devem ser
implementados programas e financiamentos em escala que
apoiem a igualdade de género e integrem essa perspectiva a

todas as operacdes dos BMDs.
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APERFEICOAMENTO DO  PADROES TECNICOS PARA 0
FINANCIAMENTO DA TRANSICAO JUSTA

Os BMDs devem atuar ndo apenas como financiadores, mas
também como consultores técnicos politicamente informados,
compreendendo a economia politica dos setores em que
investem e evitando solucdes puramente tecnocraticas. Para
promover justica na transicdo energética e no financiamento
climatico, devem adotar indicadores e métricas que monitorem
progresso em termos de participacado, transparéncia, protecéo
de trabalhadores e comunidades, acesso a energia limpa,
reducdo da exposicdo a poluicdo e risco ambiental. E essencial
definir diretrizes e metas operacionais claras, fortalecer
lideranca e capacitacao interna, ajustar programas e alocacao
de recursos, e engajar-se com desigualdades preexistentes,
reparando danos passados por meio de instrumentos como
transferéncias diretas e apoio orcamentario, sempre em
concordancia com os governos soberanos.

CRIAGAO DE PADRAO GLOBAL DE TRIBUTAGAO PARA INDIViDUOS DE
PATRIMONIO LiQUIDO ULTRA ALTO

Com base na proposta de Zucman (2024), recomenda-se a
criacdo de um padrado internacional coordenado para tributar
bilionarios, definidos como individuos com patriménio superior
aUS$ 1bilhdo, com imposto minimo anual de 2% sobre a riqueza,
complementando a tributacdo existente que ndo atinja esse
patamar. A medida busca reduzir a concentracao de retorno
liguido apds impostos, aproximando-o da média da populacao,
e pode ser implementada por meio de diferentes instrumentos
domésticos, como imposto de renda presumido, imposto direto
sobre ariqueza ou tributacdo de uma renda ampliada, incluindo
ganhos de capital ndo realizados. A proposta é flexivel,
permitindo adaptacdo a sistemas fiscais nacionais. Estima-se
que gere US$ 200-250 bilhdes anuais globalmente, podendo
alcancar até US$ 377 bilhdes se estendida a centimilionarios,
ou US$ 688 bilhdes com aliquota de 3% sobre grandes fortunas,
recursos que poderiam ser mobilizados para investimentos
climaticos e objetivos de desenvolvimento sustentavel.
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REFORMA DO ACORDO BEPS DA ORGANIZAGAO PARA A
COOPERAGAO E DESENVOLVIMENTO ECONOMICO (OCDE)

O acordo sobre Erosdao da Base e Transferéncia de Lucros
(BEPS) introduziu principios técnicos importantes as regras
da OCDE, como a tributagdo unitaria de multinacionais com
alocacdo de direitos tributarios baseada em vendas, mas
ndo resolve o problema central da tributacdo internacional: a
independéncia contabil de filiais, que facilita a transferéncia
de lucros para paraisos fiscais. Para aumentar a eficacia,
Picciotto et al. (2023) propdem que a tributacdo incida sobre
o lucro global do grupo, distribuido entre os paises conforme
a atividade econdmica local, preservando a soberania
tributaria. Além disso, recomenda-se substituir o critério de
“estabelecimento permanente” pelo conceito de “presenca
econdmica significativa”, considerando vendas, movimentacao
financeira e contribuicdo da infraestrutura digital. A reforma
resultaria em maior previsibilidade, e os elementos técnicos do
acordo de Dois Pilares do BEPS j& fornecem ferramentas para
a sua implementacdo, sendo um momento estratégico para

paises em desenvolvimento liderarem a mudanca.

IMPLEMENTACAO DA CONVENGAO-QUADRO DAS NAGOES UNIDAS
SOBRE COOPERAGAO TRIBUTARIA INTERNACIONAL (UNFCITC)

A UNFCITC, com previsdo de aprovacdo em 2027, busca
promover uma reforma global do sistema tributario, abrangendo
a tributagdo de multinacionais, a alocag¢ao de direitos tributarios
e a transparéncia financeira. Recomenda-se que a governanca
seja democratica e inclusiva, assegurando a participacao
da sociedade civil nos debates e decisdes. A UNFCITC deve
ser O espaco para negociar e implementar um imposto
minimo global sobre individuos de patriménio ultra-alto, com
recursos destinados a fortalecer direitos humanos, politicas
redistributivas, sistemas universais de protecao social, geracao
de empregos decentes e acdes de mitigacdo e adaptacao

climatica, especialmente em paises em desenvolvimento.
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INTEGRACAOQ ENTRE JUSTIGA TRIBUTARIA E JUSTICA CLIMATICA

Os paises desenvolvidos devem assumir maior responsabilidade
no fornecimento de recursos publicos destinados a adaptacao,
a mitigacdo, a perdas e danos e a garantia de uma transicao
justa global. E essencial tributar a riqueza e os ativos ocultos,
gerandorecursos significativos parafinanciar politicas climaticas
e sociais. E preciso também combater fluxos financeiros ilicitos,
assegurando transparéncia sobre a propriedade de ativos e
beneficidrios e prevenindo crimes ambientais e violacdes de
direitos humanos. A reforma da tributacdo corporativa deve
garantir que os lucros das industrias poluidoras, em especial de
combustiveis fosseis, contribuam para a transicao energética.
Osincentivos fiscais devem ser redirecionados dos combustiveis
fosseis para politicas voltadas ao combate a fome, a pobreza,
as desigualdades e as mudancas climaticas.

REFORMA DOS ACORDOS INTERNACIONAIS DE INVESTIMENTOS
(AIIS) PARA ELIMINAR OU REVISAR AS CLAUSULAS DE ARBITRAGEM
INVESTIDOR-ESTADO (ISDS)

Os Alls devem ser reformados para alinhar dispositivos as
metas climaticas, incluindo a exclusdo explicita de combustiveis
fosseis e de projetos de alta emissdo de gases de efeito estufa.
Para preservar o espaco politico e permitir que os Estados
cumpram suas obrigacdes climaticas, € fundamental adotar
medidas que removam e reduzam o risco do ISDS. Os Estados
podem desmantelar ou reformular seus regimes juridicos de
investimento, incluindo a rescisdo coordenada de tratados,
como o Tratado da Carta da Energia, para eliminar protecdes
gue atrasam a acdo climatica. Quando a rescisdo imediata ndo
for possivel, recomenda-se limitar a compensacdo aos custos
irrecuperaveis ou nega-la em casos sem beneficio estatal. O
acesso ao ISDS deve estar condicionado a devida diligéncia
climéatica, e padrdes tradicionais de protecdo a investidores -
como expropriacdo e tratamento justo e equitativo - devem ser
ajustados para ampliar a capacidade estatal de acdo climatica.
Em litigios, os Estados devem adotar estratégias robustas de
defesa, reduzir critérios de compensacédo, criar mecanismos
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especializados para disputas climaticas e garantir participacdo
de partes ndo litigantes, assegurando que as politicas climaticas
e a defesa em processos de ISDS sejam conduzidas de forma
transparente, uniforme e em conformidade com obrigacdes

internacionais.

DIRECIONAMENTO DOS RECURSOS DOS FUNDOS SOBERANOS PARA 9
0 CLIMA

Os Fundos Soberanos (FS) devem ser mobilizados como
instrumentos estratégicos de financiamento climatico,
canalizando recursos publicos para iniciativas de mitigacao
e adaptacado, incluindo politicas de reparacdo ambiental. E
essencial que seu desenho institucional assegure governanca
democratica, participacdo social e transparéncia, com regras
claras de depdsito e saque que garantam consisténcia,
estabilidade e destinacdo adequada dos recursos. A composicao
da carteira de investimentos deve refletir prioridades politicas
de longo prazo e orientar recursos para setores estratégicos,
gerando efeitos de crowding-in sobre investimentos privados.
Experiéncias internacionais, como o Fundo Soberano da
Noruega, demonstram que FS podem influenciar positivamente
agendas sociais e ambientais quando alinhados a objetivos
de missdo, consolidando seu papel como catalisadores
de transformacdes necessdrias para o enfrentamento das

mudancas climaticas.
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