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0 equilibrio entre o homem e a natureza passou a ser alterado com a Revolucao
Industrial, que tem como marco a maquina a vapor de James Watt datada de fins
do Século XVIII. Essa inveng¢do abriu infinitas oportunidades de inovacdes
tecnolodgicas, especialmente nos setores da industria e dos transportes, assim
como na sociedade como um todo, tendo o carvao como insumo energético
predominante.

Com o advento da Segunda Revolucdo Industrial, contudo, o petréleo comeca a
ser utilizado nas novas tecnologias associadas aos motores a combustao. Esses
dois insumos predominam até hoje na matriz energética mundial, juntamente
com o gas natural p6s-1970, sendo todos recursos energéticos nao renovaveis e
emissores de gases de efeito estufa (GEE).

A crise do petréleo de 1973 imp06s uma reestruturagdo do mercado mundial desta
commodity, com sérios riscos a seguranca energética e custos instaveis e elevados
para os paises importadores. Tais incertezas induziram o desenvolvimento de
inovagodes tecnoldgicas, criando cadeias produtivas de gas natural, etanol,
energia edlica e solar para garantir uma maior seguranca energética. A partir dos
anos de 1990, a questao do aquecimento global ganha relevancia, reforcando a
ainda mais a importancia dos recursos renovaveis.

Acordos internacionais, politicas publicas e programas econémicos se firmaram
como instrumentos para a descarbonizacao das atividades de producao de bens
e servicos, denominados por transicao energética. Nesse contexto, a meta da
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ONU de neutralidade das emissoes de CO2 até 2050 ¢é, sem duvida, o maior
desafio econ6mico e social da historia da humanidade.

As estratégias politicas para a transicdo energética podem ser definidas em razao
de duas variaveis centrais: seguranc¢a energética e composicao das matrizes
energéticas e elétricas. No primeiro caso, busca-se a transicao para recursos
energéticos encontrados nos proéprios territérios nacionais para diminuir a
dependéncia de importacdo desses insumos. J& o segundo esta relacionado a
transicdo de recursos nao renovaveis (carvao, petroleo e gas) para renovaveis
(edlica, solar, hidroeletricidade, biomassa, etc). Em ambos, o Brasil detém uma
vantagem comparativa singular pela grande capacidade de oferta interna de
recursos renovaveis.

Neste contexto geral, uma questdao central se coloca: como dar sustentagao
financeira a transi¢do energética no Brasil? Em razao dos imensos desafios nas
cadeias produtivas, requer-se tanto a mobilizagao de recursos privados quanto
publicos. Assim, os principais esquemas de financiamento para sustentar a
transi¢cdo energética sao royalties de petrdleo e bonus de assinatura, bancos de
desenvolvimento e novos instrumentos financeiros de mercado.

Quanto ao primeiro, uma estratégia é financiar projetos de energia renovavel a
partir de recursos oriundos da “industria energética velha”, em particular a
industria de petrdleo e gas natural, dado que o Brasil tem um enorme potencial
para a sua explora¢do em alto mar. Uma possibilidade seria a recriacdo de um
Fundo Soberano (ou um fundo setorial) com uso de recursos provenientes de
royalties relativos a producdo mensal de petréleo e gas natural e bénus de
assinatura de leildo realizado pela ANP, reservando parte desses recursos para o
financiamento de programas voltados a transicdo energética. A titulo de
exemplo, a estimativa do Painel Dinamico da ANP dos royalties de petroleo para
2023 é de R$ 54 bilhoes e, se 5% fossem alocados no fundo, seriam R$ 2,7 bilhdes.

Uma segunda alternativa é o uso de bancos de desenvolvimento para financiar
programas de transicao energética. O BNDES, o BNB e o Banco da Amazo6nia tém
como funding, entre outros, fundos parafiscais (como o FAT para o BNDES) e
fundos fiscais constitucionais administrados pelo Banco da Amazdnia e pelo
BNB, que permitem financiar atividades econO6micas vinculadas a
descarboniza¢do com prazos mais longos e condigées financeiras favoraveis.

Os bancos de desenvolvimento do pais ja financiam programas de
sustentabilidade ambiental, incluindo energia renovavel, como o FNE-Verde do
BNB, o Energia Verde do Banco da Amazonia e o BNDES Finem - Meio Ambiente
do BNDES. Porém, é possivel ampliar ainda mais os programas voltados a
projetos de transicao energética, com subsidios cruzados.

A terceira opcdo é a utilizacao de instrumentos de mercado. Os “titulos verdes”
- titulos de renda fixa emitidos por empresas, governos e instituicoes financeiras



para projetos de sustentabilidade - sdo uma alternativa tanto para o setor privado
quanto publico. Para estimular a emissao desses titulos, é bem-vinda a iniciativa
do Ministério da Fazenda de estabelecer uma taxonomia de financgas
sustentaveis, com critérios e indicadores especificos que permitem avaliar se uma
atividade contribui para a sustentabilidade ambiental.

O BNDES tem sido pioneiro na emissao de titulos verdes no pais e, em 2020,
emitiu R$ 1 bilhdo em Letras Financeiras Verdes. Ja o Tesouro Nacional obteve,
em novembro de 2023, cerca de US$ 2 bilhdes com titulos sustentaveis no
mercado internacional, sendo um dos pilares do plano de transicdo ecolégica do
governo federal para financiar projetos de infraestrutura verde, bioeconomia e
de adaptacdo a mudanca do clima. Esse recurso, captado pelo Tesouro, deve ser
aportado ao Fundo Clima, cuja concessao de crédito é gerida pelo BNDES, a taxas
mais atrativas.

Adicionalmente, para inovagao, o Congresso Nacional aprovou a destinacao de
parcela dos recursos do FAT (cerca de 1% deste) para financiamentos com custo
financeiro definido pela Taxa Referencial (TR), hoje préximo de zero, mais
spreads do BNDES. Estima-se recursos anuais de R$ 5 bilhdes para projetos
inovadores, com destaque para a agenda de transicao energética.

Outro instrumento de mercado que poderia ser utilizado é o cadastramento de
projetos de energia alternativa para emissao de créditos de carbono, permitindo
o seu financiamento por meio do mercado de carbono, cuja regulamentacao foi
aprovada recentemente no Congresso Nacional, com a determinac¢ao da criacdo
de uma governanca publica para instituir um mercado oficial.

Em conclusao, o novo paradigma climatico mundial impde um enorme desafio a
humanidade, que busca reduzir as emissdes de gases de efeito estufa (GEE) a
neutralidade nos préximos 25 anos. Para o Brasil, trata-se de uma oportunidade
impar, uma vez que nossa matriz tem elevada participacao de fontes renovaveis
e 0 pais possui condicdes de ampliar o financiamento a projetos de geracao
renovavel e a conversao de suas cadeias produtivas para uma economia verde.



