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Em todo o mundo, cada vez mais governos, entidades reguladoras, criadores de normas 
e intervenientes no mercado estão a começar a incluir fatores de sustentabilidade nas 
regras que regem o sistema financeiro. O Inquérito foi estabelecido em janeiro de 2014 para 
compreender esta tendência em rápido crescimento e produzir um conjunto de opções de políti-
cas para fomentar as boas práticas. O nosso trabalho com uma série de parceiros, incluindo bancos 
centrais, instituições financeiras e organizações internacionais, destacou uma diversidade de cata-
lisadores e abordagens no setor bancário, mercados de capitais, seguros e investimento. No Brasil, 
a integração de fatores ambientais e sociais na gestão de riscos está a ser vista como uma forma de 
fortalecer a resistência do sistema financeiro. Uma melhor divulgação do desempenho ambiental e 
social – por exemplo, através de requisitos do mercado de ações e de títulos em Singapura, África 
do Sul e nos EUA – é agora vista como necessária para fornecer eficácia de mercado. E para forne-
cer criação de valor durável na economia real, a eficácia do sistema financeiro deve ser melhorada, 
exemplificada através do surgimento de novos princípios, padrões e incentivos para o mercado em 
rápida evolução das obrigações ecológicas. 

O ano de 2015 mostra-se empenhado na intensificação deste processo, com os governos a 
concordar com uma estrutura global para um desenvolvimento financeiro sustentável. 
Entre os passos essenciais está a conferência a realizar em julho sobre Finanças para o Desen-
volvimento, o lançamento dos novos Objetivos da ONU para o Desenvolvimento Sustentável, 
em setembro, e a finalização de um novo acordo sobre as alterações climáticas, em dezembro. 
Durante o trabalho do Inquérito ao nível nacional e internacional, o aproveitamento do sistema 
financeiro para fornecer segurança climática revelou-se como uma questão transversal essencial. 
Por conseguinte, estamos a centrar este documento – o quarto relatório de progresso do Inqué-
rito – nas reformas financeiras que podem reduzir os riscos de ativos altos em carbono, aumentar 
o capital para a transição para reduzir o carbono e investir na proteção das economias contra 
desastres naturais e choques climáticos. 

Os custos do elevado crescimento do carbono incluem graves impactos para a saúde 
e distúrbios na segurança das infraestruturas, água e alimentos, contribuindo todos 
estes fatores para o aumento da volatilidade do mercado e impactos na subsistência e na 
economia, particularmente nos países em vias de desenvolvimento. Por exemplo, o trabalho 
do Inquérito no Quénia destacou que a variabilidade climática existente custa já 2,4% do PIB por 
ano. Essencialmente, as falhas de mercado e de políticas resultaram numa avaliação estrutural 
incorreta dos riscos climáticos, exacerbada por um pensamento a curto prazo, incentivos desali-
nhados e assimetrias de informação. Prevê-se um aprofundamento e intensificação deste dano – e 
os riscos podem tornar-se impossíveis de gerir caso as emissões de gases de estufa não sejam 
reduzidas a níveis nulos entre 2055 e 2070.

É necessária uma abordagem abrangente para financiar esta transição. Para incentivar 
a procura de um financiamento ecológico são necessárias ações mais fortes, por exemplo, atra-
vés dos preços do carbono e incentivos para energia limpa. As finanças públicas serão também 
cruciais, mas podem apenas fornecer parte do capital necessário ao nível nacional e internacional. 
Na China, o investimento anual na indústria ecológica poderá atingir os 320 mil milhões de dólares 
americanos nos próximos cinco anos, sendo que o governo consegue apenas fornecer 10 a 15 por 
cento do total. Portanto, o Banco Popular da China elaborou recentemente um relatório com o 
Inquérito, definindo um conjunto abrangente de recomendações para estabelecer o «sistema 
financeiro ecológico» da China. 

As nossas conclusões sugerem o surgimento de uma nova forma de pensar. Para os respon-
sáveis pela gestão do sistema financeiro, a tarefa consiste em permitir a transição organizada de 
investimentos altos em carbono para outros baixos em carbono, e também de ativos vulneráveis 
para resistentes. Esta transição está já em curso, por exemplo, com um crescimento de 17% nos 
investimentos globais em energia renovável em 2014, fazendo com que a energia limpa ocupe 
agora quase metade da capacidade energética líquida acrescentada em todo o mundo. Como em 
todas as alterações financeiras, este facto está a gerar um conjunto de riscos de transição para 
ativos estabelecidos – riscos que não se refletem em modelos convencionais para fornecer estabi-
lidade financeira e, por isso, mantêm a perspetiva de ativos retidos.
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ROTEIROS 5. MERCADOS DE CAPITAIS
6. BANCOS ECOLÓGICOS
7. BANCOS CENTRAIS

CAPITAL

RISCO
1. SISTEMA BANCÁRIO
2. INVESTIMENTO
3. SEGURO
4. TESTE DE ESFORÇO

CULTURA
10. CAPACIDADES
11. INCENTIVOS

8. EMPRESAS
9. INSTITUIÇÕES 

 FINANCEIRAS   

TRANSPARÊNCIA

A.   Expandir o âmbito da 
gestão de riscos

1. Operações financeiras: 
colocar a sustentabilidade 
a longo prazo e fatores 
climáticos nos sistemas 
de gestão de riscos e 
abordagens prudentes para 
empréstimos e operações 
de mercado de capitais 
(«crédito ecológico»)

2. Investimento: garantir que 
os investidores institucio-
nais (incluindo fundos de 
pensões) gerem os fatores 
climáticos a longo prazo 
como parte dos riscos cen-
trais, obrigações fiduciárias 
e outras obrigações de 
investimento

3. Seguros: integrar fatores 
climáticos a longo prazo 
em estruturas de seguros 
mais amplas para inclusão, 
solvência, tomada firme e 
investimento 

4. Teste de esforço: nos seto-
res e mercados financeiros, 
desenvolver ferramentas 
baseadas em cenários, para 
permitir uma melhor com-
preensão dos impactos de 
choques climáticos futuros 
nos ativos, instituições e 
sistemas

É essencial focar o desafio financeiro em torno das alterações climáticas, no contexto mais amplo da 
economia ecológica e do desenvolvimento sustentável, para mobilizar os milhões necessários. Inspirando-
-nos nas políticas inovadoras a nível nacional, identificámos uma série de medidas que podem fazer da segurança 
climática parte da estrutura global de desempenho de um sistema financeiro sustentável. Estas políticas abrangem 
o risco, a mobilização do capital, a transparência e a cultura. Cada país deverá decidir de que forma estas opções se 
relacionam com o respetivo sistema financeiro e as prioridades de ação. 

B.   Permitir a redistribuição 
organizada do capital

5. Mercados de capitais: 
atualizar os mercados de dí-
vida e de capitais fechados 
através de normas, refina-
mento dos regulamentos, 
índices, análise melhorada 
e incentivos fiscais

6. Bancos ecológicos: esta-
belecer bancos ecológicos 
de investimento para refor-
çar a estrutura do sistema 
financeiro e pressionar o 
capital privado

7. Bancos centrais: rever 
operações monetárias 
incluindo operações cola-
terais, de refinanciamento, 
compras de ativos e outras, 
para incluir finanças ecoló-
gicas e ativos climáticos 

C.  Tornar a transparência 
sistémica

8. Empresas: garantir que 
as empresas e os emis-
sores de títulos realizam 
relatórios públicos sobre a 
sustentabilidade crítica e 
os fatores climáticos para 
os investidores e outros 
grupos de interesse

9. Instituições financeiras: 
aumentar a divulgação por 
parte das instituições finan-
ceiras sobre a distribuição 
de ativos ecológicos, o 
desempenho climático e 
a exposição ao risco, bem 
como a integração em 
análise de investimento 

D.  Reforçar a cultura 
financeira

10. Capacidades: aumentar 
as capacidades dos 
profissionais e reguladores 
financeiros relativamente à 
sustentabilidade e fatores 
climáticos

11. Incentivos: associar a 
remuneração, a compensa-
ção e estruturas de incen-
tivos mais amplas a uma 
criação de valor sustentável 
a longo prazo
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Poderá encontrar mais informações sobre 

o Inquérito, incluindo as referências citadas 

neste resumo, bem como a versão completa 

deste relatório em: 

www.unep.org/inquiry  

ou em:  

mahenau.agha@unep.org 
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As políticas para melhorar a gestão de riscos e as abordagens caute-
lares por parte de bancos, companhias de seguros e investidores 
institucionais são essenciais. Um exemplo é a revisão das implicações das 
alterações climáticas para as companhias de seguros efetuadas pela Autori-
dade Reguladora Cautelar do Banco de Inglaterra. Está também disponível 
uma série de ferramentas políticas para mobilizar o capital. Para além das 
«obrigações ecológicas», o trabalho do Inquérito na Índia destacou um âmbi-
to considerável para fundos de investimento listados (ou «yieldcos») para 
finanças de energia limpa. Os bancos centrais podem também focar as suas 
operações monetárias na economia ecológica, como está a fazer o Banco de 
Bangladeche com os seus mecanismos de refinanciamento. 

As estruturas melhoradas de comunicação de sustentabilidade crítica 
e fatores climáticos são também essenciais para garantir a responsa-
bilização. As forças de mercado, por si só, revelaram-se insuficientes para 
fornecer a amplitude, a profundidade ou a consistência de divulgação empre-
sarial necessárias, incitando a uma proposta de «convenção de comunicação 
modelo» numa apresentação feita ao Inquérito da Comissão de Padrões de 
Divulgação Climática (CPDC). É também necessária uma maior divulgação por 
parte das instituições financeiras sobre os fluxos financeiros ecológicos, a 
pegada ecológica e o risco climático.

Para que tudo isto aconteça, a cultura financeira deverá ser forta-
lecida através de competências e capacidades melhoradas, bem como 
incentivos alinhados com a criação de valor sustentável – duas prio-
ridades que foram destacadas na contribuição da Suíça para o Inqué-
rito. Por fim, o reforço do sistema financeiro feito desta forma é um exercício 
estratégico que envolverá um esforço sustentado. Tomemos o exemplo do 
regulador financeiro da Indonésia, OJK, que desenvolveu um Roteiro abran-
gente para Finanças Sustentáveis, com um pacote de medidas a sequenciar 
ao longo da próxima década. 

Com base nesta experiência ascendente ao nível nacional, estão agora 
a surgir várias vias promissoras para a cooperação internacional. Tal 
facto poderá ajudar a avaliar os impactos das iniciativas existentes, a partilhar 
as boas práticas e a garantir a coerência com os regimes internacionais. Para 
além das negociações formais sob os auspícios da Convenção-Quadro das 
Nações Unidas sobre Alterações Climáticas, estão agora em curso discussões 
sobre como refletir os fatores climáticos na arquitetura financeira global. 
Por exemplo, os ministros das finanças do G20 e os governadores do Banco 
Central pediram à Comissão de Estabilidade Financeira para explorar de que 
forma o setor financeiro poderia enfrentar as questões climáticas. Outras 
oportunidades incluem o potencial para realizar investigação em colaboração 
entre bancos centrais, esforços para ligar inovações nacionais com os acordos 
bancários da Basileia e a coordenação entre reguladores de títulos e organis-
mos de normas contabilísticas para trazer coerência à comunicação climática.

Ações como estas farão mais do que reforçar a segurança climática – 
contribuirão também para um sistema financeiro mais eficiente, eficaz 
e resistente. Estão em curso os esforços iniciais para estabelecer um sistema 
financeiro que mantenha o aquecimento global abaixo dos 2 ºC, esforços que 
se pretende aprofundar nos próximos anos. Numa época de crescimento 
mundial reduzido, taxas de juros baixas e necessidades sem resposta, uma 
abordagem concertada para canalizar o capital para a próxima onda de 
infraestrutura e inovação faz sentido, sob um ponto de vista estratégico. Este 
é o clima financeiro que se avizinha.
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