INDICE DE FINANCIAMENTO PUBLICO DA SUSTENTABILIDADE DOS
VALORES CONTRATUAIS DAS LINHAS VERDES DO BASA E SEUS
IMPACTOS NOS MUNICIPIOS DA REGIAO NORTE DO BRASIL

RESUMO

Este artigo analisou o acesso desigual ao financiamento verde na Amazénia Legal, com
foco no Banco da Amazonia (BASA) e no Fundo Constitucional de Financiamento do
Norte (FNO). O objetivo foi identificar os fatores estruturais que condicionam a
distribuicdo do credito sustentavel e sua relacdo com principios ESG. A pesquisa adotou
metodologia quantitativa, com dados do BASA, IBGE, IPEA, BCB, CONFAZ, INPE e
INEP. Foi desenvolvido o indice de Financiamento Sustentavel Publico (IFSustent),
baseado em Andlise Fatorial Exploratéria (AFE) com testes de KMO e Bartlett, que
resultou em trés dimensoes: Infraestrutura Socioecondmica, Dinamica Agropecuaria e
Desempenho Econdmico. Os escores fatoriais foram submetidos a regressdo em painel
(efeitos fixos), validada pelo teste de Hausman.Os resultados indicaram que municipios
com maior dinamismo econémico, medido pelo PIB e ICMS, apresentaram correlagéo
positiva e significativa com o crédito verde. Em contrapartida, variaveis ligadas a
agropecuaria, como rebanho bovino e estabelecimentos agricolas, tiveram efeito
negativo, sugerindo seletividade em favor de territdérios empresarializados. Ja a
infraestrutura socioeconémica, embora relevante na andlise descritiva, ndo foi
significativa no modelo final. Observou-se também que o crédito destinado a pessoas
juridicas teve maior impacto, enquanto a agricultura familiar e pequenos financiamentos
mostraram baixa relevancia.Conclui-se que o financiamento verde, embora estratégico
para induzir o desenvolvimento sustentavel, permanece restritivo, privilegiando
municipios com maior capacidade institucional e arrecadatdria. O IFSustent mostrou-se
eficaz para identificar desigualdades territoriais e apoiar politicas publicas mais
inclusivas.
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1. INTRODUCAO

Nos ultimos anos, o financiamento verde ganhou centralidade nas agendas de
desenvolvimento sustentavel, refletindo um movimento global de integracdo dos
principios Environmental, Social and Governance (ESG) as decisfes de investimento e
a alocacdo de recursos publicos e privados. Conforme ressaltam Garcia et al. (2022),
alinhar o crédito rural a diretrizes ESG torna-se fundamental para garantir a efetividade
dos programas de microfinanciamento na América Latina. Rajdo et al. (2020)
acrescentam que a Amazonia desempenha papel estratégico na governanca ambiental
global, sobretudo pela rastreabilidade da producdo, que se constitui em critério essencial
de elegibilidade ao crédito sustentavel. Nesse contexto, a Amazonia Legal desponta
como area prioritaria para mecanismos financeiros voltados a sustentabilidade.

Essa prioridade territorial esta em consonancia com COMPromissos
internacionais assumidos pelo Brasil, como o Acordo de Paris e a Agenda 2030 da
ONU, especialmente os Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS) 13, 15 e 17.
Tais compromissos reforgam a necessidade de ampliar instrumentos financeiros
direcionados a adaptagdo climética e a justica socioambiental. Sievers et al. (2025)
destacam que o financiamento climatico sé é efetivo quando territorializado por meio de
governanca inclusiva e métricas adequadas de impacto.

Experiéncias como a de Moreira-Dantas et al. (2023), ao analisar desigualdades
territoriais no PRONAF, revelam que o crédito rural apresenta forte tendéncia



concentradora. A integracdo de variaveis socioeconémicas, ambientais e produtivas é
essencial para captar tais desigualdades, o que justifica a construcdo de indicadores
sintéticos, como o Indice de Financiamento Sustentavel Publico (IFSustent). Este
estudo, portanto, propde o IFSustent para avaliar criticamente a equidade territorial no
acesso ao credito verde do FNO e das linhas verdes do Banco da Amazénia (BASA).

Entretanto, evidéncias recentes mostram que o financiamento verde ainda pouco
alcanca territorios vulneraveis. Recursos tendem a se concentrar em regides com maior
presenca bancéria e producdo agropecuaria empresarial, em detrimento da agricultura
familiar e de comunidades tradicionais (Moreira-Dantas et al., 2023). Assuncéo et al.
(2020) acrescentam que a eficacia do crédito sustentvel depende da integracdo entre
governanca ambiental, regularizacdo fundiaria e monitoramento territorial, sob pena de
reproduzir padrdes historicos de exclus&o.

Assim, diante de barreiras institucionais e da fragmentacdo administrativa que
marcam a Amazonia Legal, coloca-se o problema de pesquisa deste artigo: quais
fatores estruturais determinam o acesso desigual dos municipios ao financiamento
verde e como esses fatores se relacionam com os principios ESG no contexto das
linhas de crédito?

2. O FINANCIAMENTO VERDE COMO INSTRUMENTO DE ESG E
DESENVOLVIMENTO REGIONAL

O financiamento verde tem sido progressivamente incorporado as estratégias de
politicas publicas em resposta as metas climaticas globais e a necessidade de promover
um desenvolvimento mais equitativo e resiliente. A integracdo de critérios
Environmental, Social and Governance (ESG) fortalece a capacidade dos Estados de
induzir mudancas estruturais ao direcionar recursos para setores e territérios prioritarios
(Sievers et al., 2025). Nesse contexto, fundos verdes e linhas de crédito condicionadas
configuram-se como instrumentos eficazes de vinculacdo entre financiamento,
desempenho institucional e governanca ambiental (Briano-Turrent, 2025).

Segundo o Painel Intergovernamental sobre Mudancas Climaticas (IPCC, 2022),
os fluxos financeiros globais permanecem insuficientes para assegurar a neutralidade de
carbono até meados do século, sobretudo em paises em desenvolvimento. Diante dessa
lacuna, o financiamento verde surge como ferramenta estratégica para viabilizar a
transicdo energética, a descarbonizacdo da economia e a regeneracdo de ecossistemas.
Rajdo et al. (2022) ressaltam que tal estratégia adquire especial relevancia em biomas de
alta prioridade, como a Amazénia, onde desafios institucionais e territoriais demandam
solugdes integradas e sistémicas.

Contudo, estudos como o de Moreira-Dantas et al. (2023) indicam que a
distribuicdo do crédito rural no Brasil segue padrdes de concentracdo incompativeis
com 0s objetivos da transicdo ecoldgica justa, exigindo novos indicadores capazes de
captar desigualdades territoriais. Nesse sentido, o financiamento verde assume papel
redistributivo, sobretudo em contextos marcados por vulnerabilidades histéricas, como a
Amazonia Legal, ampliando a capacidade de territorios periféricos em acessar recursos
(Briano-Turrent, 2025).

Outro aspecto central refere-se a necessidade de estruturas institucionais estaveis
e multiescalares. Sievers et al. (2025) apontam que a fragmentagdo administrativa e a
sobreposicdo de competéncias na Amazonia dificultam a implementacdo de politicas
eficazes. Assim, a integracdo de critérios ESG requer arranjos de governanca que
articulem planejamento, monitoramento e participagéo social.



Nesse cenario, iniciativas de cooperacdo descentralizada, incentivos fiscais e
mecanismos financeiros vinculados a reducdo de emissdes, regularizacdo fundiaria e
agricultura de baixo carbono (Assuncéo et al., 2023) tém operacionalizado os ODS 13,
15 e 17 em escala subnacional. Experiéncias amazoénicas que combinam financiamento
climatico, saberes tradicionais e fortalecimento da agricultura familiar reforcam a
resiliéncia comunitaria e oferecem alternativas econdmicas alinhadas ao ESG
(Goncalves et al., 2024).

Por fim, a institucionalizagdo de principios ESG nas finangas publicas permite
que o financiamento verde deixe de ser acdo pontual e se consolide como parte de uma
governanca climatica permanente. Para Rajéo et al. (2022), sua efetividade depende de
monitoramento continuo, transparéncia e fortalecimento da capacidade institucional nos
territorios, consolidando-se como instrumento-chave da transicdo para economias
regionais sustentaveis.

3. METODO

A pesquisa utilizou abordagem quantitativa para investigar o acesso desigual ao
financiamento verde na Amazonia Legal, dialogando com estudos que desenvolveram
indices multidimensionais de sustentabilidade. Foram utilizados dados do BASA,
IBGE, IPEA, BCB, CONFAZ, INPE e INEP, organizados em trés dimensdes:
socioecondmica, produtiva e ambiental.

O Indice de Financiamento Sustentavel Publico (IFSustent) foi construido por
meio de Analise Fatorial Exploratdria (AFE), validada pelos testes de Bartlett e KMO
(0,829). A extracdo de fatores pelo método de maxima verossimilhanca e rotacdo
Varimax resultou em trés dimensfes: Infraestrutura Socioecondmica (52,22%),
Dinamica Agropecuaria (17,37%) e Desempenho Econdmico (11,26%). Os escores
fatoriais foram padronizados entre zero e um, permitindo a hierarquizacdo dos
municipios.

Para validacdo empirica, aplicou-se regressdo em painel, comparando modelos
Pooled OLS, efeitos fixos e aleatdrios. O Teste de Hausman indicou 0 modelo de efeitos
fixos como o mais consistente, ajustado segundo Driscoll e Kraay (1998) para corregédo
de heterocedasticidade, autocorrelacdo e dependéncia cruzada.

4. RESULTADOS E DISCUSSAO

A distribuicdo do crédito rural entre 2020 e 2023 evidenciou forte concentracéo
em poucos municipios da Regido Norte, reforcando a hegemonia de grandes centros
urbanos e produtivos que se repetem ao longo da série. Essa recorréncia associa-se a
infraestrutura mais robusta, a maior densidade de agéncias bancarias e a diversificacao
econdbmica — elementos que ampliam a capacidade de formulacdo de projetos e a
elegibilidade ao financiamento. Os graficos de Top 10 Municipios e de Unidades da
Federacédo (UFs) confirmam o padrdo: Amazonas e Para se destacam entre os principais
beneficiarios, sugerindo desequilibrios regionais na alocagédo dos recursos.

A leitura anual dos municipios lideres revela a persisténcia de polos
consolidados (como Paragominas, Porto Velho, Santana do Araguaia e Vilhena) e a
entrada ocasional de capitais com base industrial-logistica (caso de Manaus). No recorte
por UFs, Rondénia, Tocantins e Pard mantém médias superiores, resultado da
convergéncia entre dinamismo agropecuario empresarial, formalizacdo econdmica,
presenca de pessoas juridicas e aderéncia a requisitos ambientais. Em sintese, o perfil
empresarial e a densidade institucional funcionam como portas de entrada ao crédito
verde, em detrimento de territérios menos estruturados.



Os achados dialogam com o IFSustent: o Desempenho Econémico (PIB e
ICMS) apresenta relacéo positiva e significativa com o volume de crédito, enquanto a
Dinamica Agropecuaria tradicional (rebanho e estabelecimentos) mostra efeito
negativo, sinalizando seletividade em favor de operagfes maiores e mais capitalizadas.
A Infraestrutura Socioeconémica, embora relevante descritivamente, ndo se mostrou
determinante no modelo final. Adicionalmente, operacdes com pessoas juridicas
exerceram maior impacto, ao passo que agricultura familiar e pequenos financiamentos
permaneceram marginais, reforcando a concentragao por escala e risco.

A validacdo econométrica por efeitos fixos — com corre¢des robustas para
heterocedasticidade, autocorrelagcdo e dependéncia cruzada — sustenta a consisténcia
dos resultados. Em conjunto, as evidéncias indicam a formagao de uma “elite territorial”
do crédito rural sustentavel, ancorada em capacidade institucional, capital empresarial e
conformidade ambiental. Esse desenho, ainda que coerente com critérios de eficiéncia e
mitigacdo de risco, reproduz desigualdades historicas e limita o alcance do
financiamento nas areas periféricas.

Portanto, os resultados apontam a necessidade de instrumentos redistributivos e
de apoio técnico-operacional que descentralizem o acesso, simplifiquem exigéncias e
incorporem vulnerabilidade social como critério de elegibilidade. Sem tais ajustes, o
crédito verde tende a permanecer concentrado, reduzindo seu potencial de induzir
desenvolvimento territorial equilibrado e justica socioambiental na Amazonia Legal.

5. CONCLUSAO

Esta pesquisa confirma a pertinéncia de um arcabouco, combinando AFE e
regressdo, validada pelo Teste de Hausman. A capacidade explicativa do modelo
mensura a influéncia de fatores estruturais, produtivos e institucionais na distribuicdo do
crédito rural sustentdvel na Amazoénia Legal. Persistem limitacGes: uso exclusivo de
varidveis quantitativas e auséncia de recortes sociais desagregados (agricultores
familiares, mulheres rurais, povos indigenas e comunidades tradicionais). Pesquisas
futuras devem adotar métodos mistos e indicadores participativos para captar nuances
de justica socioambiental.

No plano académico, os achados evidenciam seletividade. O Fator 3
(Desempenho Econdmico) apresentou efeito positivo e significativo; o Fator 2
(Dinamica Agropecuaria), negativo; e o Fator 1 (Infraestrutura Socioecondmica) nao foi
significativo no modelo final. Em sintese, dinamismo econémico e capacidade
arrecadatoria ampliam o0 acesso, enquanto bases produtivas menos capitalizadas
permanecem em desvantagem. O estudo avancga a literatura ao incorporar desigualdades
territoriais na analise do crédito verde.

Gerencialmente, o Banco da Amazonia desponta como ator estrutural na
mediacédo entre politicas publicas e execucdo do crédito. Recomenda-se combinar metas
explicitas para publicos prioritarios com instrumentos redistributivos: garantias
compartilhadas, fundos de aval, bonus de sustentabilidade, microcrédito orientado,
blended finance e parcerias com cooperativas e fintechs verdes. Interiorizacao,
plataformas digitais, assisténcia técnica e condicionantes ESG no pricing e nas garantias
podem ampliar a eficacia.

Em sintese, transformar o crédito verde em instrumento de equidade territorial
requer descentralizacdo, suporte técnico e métricas de impacto. Ao fazé-lo, o BASA
alinhara eficiéncia financeira e justica socioambiental, reforcando a liderancga brasileira
rumo a uma economia inclusiva e de baixo carbono.
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