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Introducao

Para além do combate as mudancas climéticas, o processo de transigdo energética
vem se apresentando como uma grande oportunidade para que paises emergentes
adotem politicas ambiciosas capazes de transformd-los em liderancas globais na
corrida pelo desenvolvimento sustentdvel. Deste modo, o desenvolvimento de
economias de baixo carbono, a criagdo de empregos de qualidade, o uso intensivo de
fontes de energias ndo emissoras e o desenvolvimento de tecnologias inovadoras
permitirdo a esses paises moldar, de forma decisiva, o futuro da transicdo energética
e contribuir significativamente para o cumprimento das metas climaticas globais.
Neste contexto, os mecanismos de financiamento sao essenciais para atender ao alto
volume de investimentos necessdrios para a difusdo acelerada de solucdes
energéticas limpas nos mercados emergentes.

A tendéncia observada nos ultimos anos é de uma proeminéncia cada vez maior das
tecnologias de baixo carbono no rol de investimentos do setor de energia. De acordo
com a Agéncia Internacional de Energia (IEA, na sigla em inglés), o investimento
global em geracdo de energia renovavel ird superar o montante destinado aos
combustiveis fésseis (petréleo, carvdo e gas natural) pelo oitavo ano seguido em
2023. Somente a energia solar serd responsavel pelo triplo do investimento alocado
no setor de petréleo durante este ano. Outras tecnologias, como veiculos elétricos,
sistemas de armazenamento, redes inteligentes e hidrogénio, também apresentam
uma tendéncia de crescimento continua de investimentos.
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No entanto, o cendrio permanece desafiador para as economias emergentes. Estima-
se que os investimentos totais em energias renovaveis, que alcancaram a marca de
US$ 770 bilhoes em 2023, precisam mais do que triplicar até 2030 para que as metas
climaticas sejam alcancadas. Além disso, cerca de dois tercos dos investimentos
deverao partir do setor privado. Todavia, os altos custos dos financiamentos
privados observados nos paises emergentes atuam na direcdo contraria a almejada
para a execucdo da transicdo energética, o que serd objeto de analise do presente
artigo.

Mesmo reconhecendo a importdncia do investimento publico para possibilitar a
transicdo gradual para fontes de energia renovavel, ele é insuficiente para garantir a
difusdo destas tecnologias de maneira plena. Paises emergentes tendem a enfrentar
restri¢Oes fiscais e orgamentdarias, de modo que a articulacdo com o setor privado se
mostra uma alternativa interessante, especialmente no ambito do financiamento
privado.

Segundo o Banco Mundial, os custos nominais de financiamento sdo até sete vezes
maiores nas economias emergentes do que nos paises desenvolvidos. Diante disso, é
importante compreender qual papel pode ser desempenhado pelo setor privado e
como reduzir a resisténcia de investidores a dindmica da transicdo energética, em
participar.

Nas proximas duas secdes, serdo apresentadas breves andlises de experiéncias da
América Latina e do proprio caso brasileiro, mapeando as principais iniciativas
focadas no financiamento de projetos voltados para a transicdo energética e os
agentes responsaveis. Por fim, a conclusdo discorrera sobre desafios e oportunidades
referentes as andlises realizadas.

1. Experiéncia da América Latina

Atualmente, nos mercados emergentes da América Latina, menos da metade dos
investimentos em projetos de baixo carbono ¢é financiada pelo setor privado. Assim,
os bancos publicos de desenvolvimento desempenham um papel importante ao
fornecer os mecanismos de financiamento e conceder linhas de crédito a
intermediarios financeiros e empresas.

A Argentina, por exemplo, recebeu, nos tltimos 12 meses, investimentos do Banco
de Desenvolvimento da América Latina (também chamado de Corporacdo Andina
de Fomento - CAF) que ultrapassaram a cifra de US$ 1 bilhdo para projetos
sustentaveis. Trata-se de um montante significativo para a economia argentina,
especialmente em um cendrio de crise econdmica e escassez de divisas. O Chile, por



sua vez, recebeu, em junho de 2023, aprovacdo do Banco Mundial e do Banco
Interamericano de Desenvolvimento (BID) de empréstimos que somam mais de US$
500 milhdes visando a descarbonizacdo da matriz energética e o desenvolvimento de
projetos de hidrogénio, segmento que o pais pretende ser um dos principais
exportadores mundiais até 2040.

Outros paises da regido também buscam estes mesmos canais de financiamento,
uma vez que o Banco Mundial, o BID e a CAF reafirmaram seus compromissos com
o desenvolvimento sustentavel durante a COP27 e anunciaram o financiamento de
até US$ 78 bilhdes em projetos para o combate das mudancas climdticas na América
Latina até 2026.

Vale destacar que outros mecanismos de financiamento existentes podem acelerar a
corrida pela sustentabilidade e o desenvolvimento das economias emergentes. A
atracdo de Investimento Externo Direto (IED) se apresenta como uma importante
estratégia de captacdo de investimentos estrangeiros a serem aplicados diretamente
em empreendimentos produtivos e na diversificagdo e sofisticagdo da matriz
energética e produtiva dos paises. De acordo com a Comissdo Econémica para a
América Latina e o Caribe (CEPAL), em 2022, as tecnologias renovaveis ja
responderam por 80% do IED no setor de energia em todo o mundo. No caso da
América Latina, o IED em renovaveis alcangou US$ 10,4 bilhdes em quase 40
projetos, evidenciando a posicdo privilegiada, baseada no conjunto de matrizes
elétricas que estdo entre as mais limpas do mundo, e o grande potencial da regido no
processo de transicdo energética.

A promocdo de titulos verdes também configura uma oportunidade tnica, dado que
esta modalidade de investimento estd diretamente vinculada a projetos
ambientalmente sustentdveis. De acordo com a Bloomberg, apenas no primeiro
semestre de 2023, quase US$ 350 bilhdes foram levantados com vendas de titulos
verdes e acordos de empréstimo. Para as economias emergentes, com demandas
energéticas crescentes e recursos naturais abundantes, os titulos verdes podem ser
relevantes tanto para o desenvolvimento local quanto para a atragdo de investidores
externos. Além disso, o mercado de carbono, ainda que sua estrutura e
regulamentacdo global ndo estejam bem definidas, é um mecanismo capaz de
monetizar a reducdo das emissdes globais e impulsionar o desenvolvimento e a
construgdo de uma infraestrutura de baixo carbono nos paises menos desenvolvidos.

2. Experiéncia Brasileira

No caso do Brasil, a trajetéria histérica recente revela que os bancos de
desenvolvimento tém sido os principais agentes impulsionadores do financiamento



dos projetos de baixo carbono do pais, em especial das tecnologias incipientes. Em
2022, por exemplo, o BNDES anunciou a criacdo de uma linha de financiamento
piloto para projetos de hidrogénio, com empréstimos de até R$ 300 milhdes, focando,
em um primeiro momento, na producdo de hidrogénio verde para o mercado
doméstico e, posteriormente, nas usinas de grande porte voltadas a exportacdo. Mais
recentemente, o Banco também elaborou um plano de financiamento de mais de R$
50 bilhdes para projetos de transicdo energética, que inclui edlicas offshore,
combustiveis de baixo carbono, combustivel sustentavel de aviacdo e ampliacdao da
frota de 6nibus elétricos.

O Banco do Nordeste, por sua vez, tem atuado como um importante parceiro dos
projetos de geragao renovével da Regido Nordeste do Brasil. Nos tltimos cinco anos,
o Banco do Nordeste destinou cerca de R$ 30 bilhdes em linhas de crédito que
atendem desde os pequenos produtores rurais até os grandes projetos de parques
edlicos e usinas solares, transformando a regido em um destacado hub de energia
renovéavel.

Nota-se que o crescimento exponencial das fontes renovaveis na Regidao Nordeste
também surge como um catalisador de investimentos em outro segmento da cadeia
de valor do setor elétrico: a transmissao. A ANEEL prevé a realizacdo de seis leildes
de transmissao entre 2023 e 2025, que poderao mobilizar até R$ 80 bilhdes em
investimento. Dessa forma, a expansao da malha de transmissdao com o objetivo de
escoar os grandes volumes de energia renovavel produzidos no Nordeste para o
restante do pais configura uma grande oportunidade para que os grupos financeiros
empenhem maior engajamento na aplicacdo de capital em projetos de infraestrutura
renovavel.

Por ultimo, deve-se destacar o programa de pesquisa e desenvolvimento promovido
pela ANEEL. Antes denominado como PROP&D e agora, depois de grandes
inovacOes regulatérias, batizado de PROPDI, o programa é a principal fonte de
recursos para a inovagdo do setor elétrico do pais. Mediante modificagdes nas regras
do programa, como, por exemplo, a inclusdo de um nivel minimo de contrapartidas
por parte das empresas, a expectativa é a producdo e internalizacdo de tecnologias
mais maduras, preparando o terreno para investimentos capazes de proporcionar

maiores impactos de produtividade no setor.
3. Conclusao

Diante do exposto, fica evidente que o0s mecanismos de financiamento
desempenham um papel-chave para os esfor¢os de descarbonizacdo nos paises
emergentes, tendo em vista que, para atender as metas climaticas estabelecidas



globalmente, grandes investimentos ainda precisam ser realizados. Ademais,
observa-se que, em diversos paises emergentes, o investimento em energias
renovéaveis e tecnologias inovadoras de baixo carbono demandard uma quantidade
de recursos que ndo podera ser preenchida apenas pelo Estado.

Assim, é imprescindivel que haja o fortalecimento e a diversificacdo dos canais de
financiamento. Portanto, é fundamental (i) o envolvimento da estrutura financeira
global e das instituicdes de cooperagdo como catalisadoras do investimento nas
economias emergentes, (ii) a estruturacdo dos mercados de carbono e dos
instrumentos financeiros ligados a sustentabilidade visando a expansdo das
oportunidades de investimento dos agentes privados e, por ultimo, (iii) o
fortalecimento das politicas publicas e dos marcos regulatérios para reduzir as
incertezas e os custos iniciais dos projetos nos paises em desenvolvimento. Além
disso, a construcdo de uma visdo clara de longo prazo e de ambientes politicos e
regulatérios consistentes e comprometidos com a transi¢do energética sdo essenciais
para diminuir a resisténcia dos investidores privados.

Sendo assim, reforca-se a ideia de sinergia entre o setor publico e o setor privado.
Governos podem estabelecer politicas e regulamentacdes favordveis, oferecer
incentivos financeiros e promover parcerias com empresas privadas para
impulsionar os investimentos de maneira mais eficaz e abrangente. No contexto da
transicdo energética em paises emergentes, os investimentos privados sdo
importantes, pois fornecem o capital, a inovacdo, a eficiéncia e a flexibilidade
necessarios para estimular a adocdo de tecnologias limpas e reduzir os impactos
ambientais associados a geracao de energia.



