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RESUMO

A mudanga da matriz energética ¢ um tema de crescente relevancia técnica, econdmica e
ambiental, especialmente diante dos desafios climaticos e dos compromissos firmados em
cupulas globais. A transi¢do para fontes de energia limpa e renovavel apresenta-se como uma
estratégia essencial para fomentar a sustentabilidade. Sob essa perspectiva, o objetivo deste
trabalho ¢ identificar qual o papel desempenhado pelas financas sustentdveis para o
financiamento da mudanca da matriz energética brasileira. Para cumprir esse objetivo foi
adotada uma metodologia exploratoria com abordagem mista, utilizando dados qualitativos e
quantitativos para avaliar os principais relatdrios energéticos e financeiros, além de construir
um panorama dos acordos e planos aderidos pelo Brasil para fomentar essa transicdo. Os
principais resultados indicam que, embora o Brasil possua uma matriz energética relativamente
limpa, o pais ainda enfrenta desafios financeiros para reduzir sua dependéncia de combustiveis
fosseis e ampliar a infraestrutura de energias renovaveis. Conclui-se que, para que o Brasil
avance rumo a uma economia de baixo carbono, serd necessario um esfor¢co coordenado que
una incentivos financeiros, politicas publicas robustas e o engajamento do setor privado. O
estudo também evidencia o papel estratégico do hidrogénio verde, que pode posicionar o Brasil
como lider mundial em energia sustentavel, oferecendo uma solucdo para descarbonizar setores
criticos e abrir oportunidades no mercado de exportagdo. Assim, o presente trabalho contribui
para o entendimento do papel decisivo das finangas sustentaveis na construcdo de um futuro

energético mais sustentavel para o Brasil.

Palavras-chave: Financas Verdes, Transi¢do Energética, Hidrogénio Verde.
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INTRODUCAO

O conceito de sustentabilidade, tal como o compreendemos hoje, teve origem na década
de 70 com a publicacdo do Relatério Brundtland'. Esse conceito visa harmonizar as dimensdes
ambiental, social e econdmica, assegurando que as atividades humanas no presente nao
comprometam a capacidade do planeta de sustentar as gerac¢des futuras, garantindo assim um
futuro mais justo e equilibrado (Lima, 2006).

Ao longo do tempo, o termo "sustentabilidade" tem ganhado crescente relevancia,
respaldando atividades econdmicas e impulsionando diversas institui¢des, motivadas por uma
variedade de interesses, que vao desde questdes de mercado até a preservacio dos biomas e da
espécie humana. Esse impulso intensificou-se diante dos desequilibrios ambientais, como o
aquecimento global, o surgimento de doencas e colapsos climaticos extremos (Lima, 2006).

Com a significativa influéncia no progresso e desenvolvimento dos paises, tornou-se
cada vez mais evidente, na segunda metade do século XX, a corresponsabilidade do setor
financeiro em custear atividades econdmicas com impactos ambientais e sociais. Dessa
maneira, a preocupagdo com os efeitos danosos a sustentabilidade estendeu-se a esfera
empresarial, e essas questdes passaram a ser tratadas como sustentabilidade corporativa e
responsabilidade socioambiental (Labuschagne et al., 2005). Consequentemente, as empresas
passaram a enfrentar pressoes para reformular suas praticas comerciais e contribuir para o
desenvolvimento sustentavel, sendo consideradas agentes importantes na dindmica econdmica
e social (Delai; Takahashi, 2008).

Em paralelo a esse contexto, no decorrer do século XXI, a questdo energética emergiu
como um tema amplamente debatido, evidenciando uma mudanga significativa na abordagem
até entdo adotada. Gradualmente, os combustiveis fosseis estdo cedendo espaco para as energias
renovaveis, refletindo uma estratégia fundamental adotada por nagdes que investem
macigamente em fontes alternativas (Aragjo et al., 2022).

A medida que as crises climaticas e os impactos ambientais se agravam, a necessidade
de incorporar consideragdes ambientais na agenda energética tornou-se ainda mais urgente
(IPCC, 2021). Portanto, o atraso na busca pela reducdo dos efeitos adversos inerentes ao uso

desenfreado de recursos escassos, em especial os fosseis, agrava as consequéncias ambientais

! O Relatorio Brundtland, também conhecido como "Nosso Futuro Comum", foi publicado em 1987 pela Comissdo
Mundial sobre Meio Ambiente e Desenvolvimento. Este documento popularizou o conceito de sustentabilidade e
propds uma série de metas e medidas para promover um desenvolvimento mais equilibrado e sustentavel (Lima,
2000).
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e ressalta a necessidade de agdes coordenadas em nivel global para mitigar os efeitos das
alteracdes climaticas.

Percebe-se que as energias nao renovaveis continuam a predominar na matriz energética
global, ao passo que ¢ crucial explorar alternativas sustentaveis para efetuar uma transi¢ao
energética efetiva. Sendo assim, as fontes limpas ganham uma relevancia ainda maior ao
contemplarmos os desafios ambientais, econdOmicos e sociais enfrentados pelos paises devido a
exploracdo e escassez dos recursos fosseis (EPE, 2022).

Contrariando as tendéncias globais, a matriz energética brasileira destaca-se como uma
das mais limpas do mundo. Segundo Almeida et al. (2022), ap6s o episoddio do apagao em 2001,
o Brasil tem empreendido esforcos significativos para diversificar ainda mais a matriz
energética, reduzindo a dependéncia de combustiveis fosseis e aumentando a participacao de
fontes renovaveis, como energia fotovoltaica, edlica, biomassa e hidrelétrica, entre outras.

Desde entdo, o pais intensificou leildes de energia e criou politicas de incentivo para
fontes além das hidrelétricas. Essa diversificagdo foi impulsionada por um amplo leque de
financiamentos, incluindo parcerias publico-privadas, linhas de crédito de bancos de
desenvolvimento, fundos de investimento em energia sustentdvel e apoio internacional
(Tolmasquim, 2016).

Dessa forma, as fontes de energias renovaveis podem ser compreendidas como um dos
pilares essenciais que gera o dinamismo do desenvolvimento sustentdvel em economias
capitalistas. Ao passo que uma matriz energética mais limpa impacta diretamente na redugado
da emissdo de gases poluentes, corroborando com tratados e cupulas globais que buscam a
transi¢ao para economias verdes (Tomelin, 2016).

Com essas mudangas, ressalta-se a importancia de se analisar como ocorreu a concessao
de financiamentos, pois, segundo Tomelin (2016), a execugdo de projetos de energias limpas
demanda investimentos substanciais em infraestrutura, tecnologia e desenvolvimento de
projetos. E, para o autor, a relevancia do tema ¢ motivada tanto pela crescente preocupacido com
a poluicdo gerada por fontes de energia fosseis quanto pelo aprimoramento na eficiéncia das
tecnologias renovaveis.

Destarte, os bancos passaram a incorporar variaveis ligadas a sustentabilidade em seus
procedimentos de concessdo de crédito, dando origem ao conceito de finangas sustentaveis.
Desse modo, o crédito sustentavel diz respeito ao papel dos bancos no financiamento do
desenvolvimento econdmico, além de relacionar a crescente preocupacao da sociedade com a

escassez de recursos naturais e os impactos sociais do progresso industrial e tecnoldgico (Brito;
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Farias, 2007). Avancando um pouco mais, surge o conceito de finangas verdes com o intuito
primordial de oferecer crédito que financie uma transi¢ao sustentavel para economias de baixo
carbono (Comini et al., 2011).

Nesse cenario, para que o Brasil avance na agenda energética com recursos limpos,
tornou-se imprescindivel o papel desempenhado pelas finangas verdes como varidvel
indispensavel para o alcance dos investimentos em energias renovaveis. Nesse sentido,
questiona-se: qual papel ¢ desempenhado pelas finangas sustentaveis para o financiamento da
mudanca da matriz energética brasileira?

Diante da crescente importancia da transi¢ao energética e da fungdo das finangas
sustentaveis nesse processo, este estudo tem como objetivo principal: identificar qual o papel
desempenhado pelas financas sustentdveis para o financiamento da mudanca da matriz
energética brasileira. No presente estudo, os objetivos especificos consistem em: avaliar a
matriz energética mundial e a posi¢ao do Brasil no ranking global; identificar em qual estagio
se encontra o processo de transi¢do da matriz energética brasileira; verificar as fontes de
financiamento para a mudanca da matriz energética; analisar as alternativas para a mudancga da
estrutura energética do pais.

Portanto, a transicdo energética ¢ um dos maiores desafios do século XXI. O Brasil,
apesar de possuir uma matriz energética relativamente limpa, ainda enfrenta desafios para
acelerar a transicao para fontes renovaveis e reduzir sua dependéncia de combustiveis fosseis.
A literatura existente sobre o tema aborda principalmente os aspectos técnicos e econdmicos da
transicdo, mas hd uma lacuna a ser explorada em relacdo ao papel das finangas sustentaveis e
verdes nesse contexto.

Diante dessa brecha na literatura sobre o papel das financas sustentaveis na transi¢ao
energética brasileira, este estudo visa aprofundar essa compreensdo. Ao analisar como
instrumentos financeiros podem estimular investimentos em energias renovaveis, ha uma
importante contribui¢ao para o debate sobre as estratégias brasileiras para alcangar os Objetivos
de Desenvolvimento Sustentavel (ODS)? relacionados a energia limpa e a agio climética.

Acerca da disposi¢do do presente estudo, no Capitulo 1 ¢ apresentado o arcabougo

teorico sobre financiamento verde, com destaque na analise da inovacdo, da socializagcdo do

2 Os Objetivos de Desenvolvimento Sustentivel integram a Agenda 2030 e foram definidos em 2015 com o
proposito de eliminar a pobreza, preservar o meio ambiente e promover a prosperidade para todos os paises. Os
ODS sao o eixo central dessa agenda, que visa atingir suas metas até 2030. Esse compromisso foi firmado por 193
paises membros da Organizagdo das Nagdes Unidas (ONU) e abrange 17 objetivos e 169 metas (Dantas;
Fontgalland, 2021).
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investimento ® , riscos financeiros associados as mudancas climaticas e acordos de
sustentabilidade. O capitulo também inclui uma analise dos mecanismos financeiros para a
transi¢ao energética, bem como dos desafios e oportunidades para efetivar essa transi¢do. Além
disso, conclui com a metodologia utilizada e as principais fontes consultadas para o
desenvolvimento da pesquisa. Nos capitulos seguintes, sdo apresentados os resultados da
analise em quatro topicos principais.

No Capitulo 2, os conceitos fundamentais sobre matriz energética sdo explorados,
destacando as principais fontes de energia limpa e o cenario global da transi¢ao energética. Em
seguida, no Capitulo 3, ¢ examinado a matriz energética e elétrica nacional e a capacidade
instalada, para avaliar o estagio atual da transi¢do energética no pais. Ja no Capitulo 4, sdo
identificadas as empresas publicas e privadas que atuam no financiamento verde no Brasil e os
principais planos de desenvolvimento energético. Finalmente, no Capitulo 5, sdo discutidos os
desafios e oportunidades para o pais em relacdo a energia do futuro, com destaque para o papel
do hidrogénio verde nessa transformagao.

Por fim, sdo apresentadas as consideragdes finais, sintetizando os principais resultados
do estudo, discutindo suas implicagdes ¢ destacando as contribuigdes para a area de transi¢ao
energética e financiamento verde, além de apontar as limita¢des da pesquisa. Em seguida, sao

elencadas as referéncias bibliograficas consultadas para o desenvolvimento do trabalho.

3 A socializagdo do investimento, defendida por Keynes, implica um papel mais ativo do Estado na economia,
visando corrigir as falhas do mercado e garantir o pleno emprego, a estabilidade econdmica e o desenvolvimento
social (Sicsu, 2021).
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1 ARCABOUCO TEORICO SOBRE FINANCIAMENTO VERDE

1.1 REVISAO DA LITERATURA

A discussado sobre financiamento verde ganha cada vez mais relevancia no cenario global,
especialmente diante da necessidade urgente de transi¢do para uma economia sustentavel e de
baixo carbono. Nesse contexto, a literatura econdmica apresenta fundamentos tedricos que
sustentam as estratégias de financiamento para impulsionar inovagdes tecnologicas, promover
investimentos estratégicos e mitigar os impactos das mudancas climaticas.

Este topico apresenta uma revisdo das principais abordagens teoéricas e conceituais que
embasam o financiamento verde, abordando desde a inovagdo tecnoldgica até a socializagao
dos investimentos, o papel das institui¢des financeiras na condugdo da transi¢ao energética e os
acordos de sustentabilidade aderidos pelo Brasil. Por meio dessa analise, busca-se compreender
como os instrumentos econdomicos ¢ politicos podem ser utilizados para viabilizar um modelo

de desenvolvimento sustentavel.

1.1.1 Inovacao e desenvolvimento sustentavel

A abordagem neoschumpeteriana coloca a inovagdo no centro do desenvolvimento
econdmico, destacando que a criagdo, disseminacdo e adogdo de novas tecnologias sdao
essenciais para impulsionar o dinamismo da economia, um processo que Schumpeter nomeou
de "destrui¢do criadora". Nesse contexto, empreendedores desempenham um papel central ao
introduzir novidades nos mercados e gerar vantagens competitivas, ou seja, a inovagao nao
apenas cria novas oportunidades, mas também transforma as estruturas economicas existentes,
sendo um processo continuo de renovagdo e adaptagdo (Fernandes et al., 2018).

Assim, para estimular a inovagdo e a ado¢do de novas tecnologias ¢ fundamental a
implementacdao de politicas publicas que criem um ambiente favoravel. Mecanismos como
leildes, investimentos publicos, financiamentos e subsidios, frequentemente utilizados de forma
isolada ou combinada, visam reduzir os riscos e incertezas associados a novas tecnologias,
incentivando a pesquisa, o desenvolvimento e a comercializacdo de solugdes inovadoras no
setor de energias renovaveis (Losekann; Hallack, 2018).

Com base na teoria de Schumpeter, as eco-inovagdes, especialmente no setor
empresarial, sdo fundamentais para o desenvolvimento sustentavel, apoiadas por acordos,

normas, sangdes € incentivos que promovem um crescimento equilibrado. Dessa forma, a
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economia verde surge como uma alternativa vidvel para combinar o bem-estar social e a
equidade sem causar grandes impactos ambientais ou agravar a escassez de recursos. Ou seja,
a sustentabilidade se torna essencial, implicando na reducdo dos impactos materiais e
energéticos, enquanto as inovagdes buscam integrar avancos tecnologicos as atividades
economicas de forma mais sustentavel (Hoff; Avellar; Andrade, 2016).

Sendo assim, pode-se inferir que as eco-inovagdes visam mitigar os impactos
ambientais e riscos climdaticos, promovendo um desenvolvimento alinhado aos limites
energéticos ¢ materiais do planeta. Nesse contexto, a participagdo ativa das empresas, em
conjunto com o apoio estatal, desempenha um papel crucial na conducao da transi¢ao para uma
abordagem mais sustentdvel. Desse modo, a economia verde exige investimentos em
Tecnologias Ambientalmente Saudaveis (TAS), com foco no uso consciente dos recursos
naturais e no gerenciamento adequado de residuos, aplicando novos conhecimentos, técnicas,

processos e equipamentos (Hoff; Avellar; Andrade, 2016).

1.1.2 O papel do Estado na promocao do financiamento verde

Segundo Keynes, no capitulo 24 de sua obra “Teoria Geral do Emprego, do Juro e da
Moeda” (1936), uma economia de mercado, por si s, ndo seria capaz de garantir o pleno
emprego € o crescimento economico estavel, uma vez que a demanda por bens e servicos
poderia ser insuficiente para sustentar a producdo e o emprego. Sendo assim, o autor apresenta
o conceito de socializagdo do investimento, isto €, a interven¢do do Estado na economia para
garantir que os investimentos sejam feitos de forma adequada e suficientes para manter a
economia funcionando plenamente (Sicsu, 2021).

Portanto, a solucdo estaria na criacdo de institui¢cdes financeiras publicas capazes de
direcionar investimentos para setores prioritarios, como infraestrutura, habita¢do, programas
sociais e projetos ambientais. Em suma, seria necessaria a intervengao estratégica do Estado
para também corrigir as falhas do mercado e garantir o equilibrio econdmico (Sicsu, 2021).
Dessa forma, a socializagdo do investimento poderia ser utilizada como uma ferramenta para
alcangar a transi¢do da economia para um modelo mais limpo, por meio da alocacdo de recursos
em projetos sustentaveis e inovagdes tecnoldgicas que promovam a eficiéncia energética e a
redugdo da emissdo de gases de efeito estufa.

Em continuidade, Pessoa e Feijo (2008) realizam uma releitura da visdo de Keynes,

estabelecendo uma conexao entre planejamento econdmico, convengdes sociais e socializacao
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do investimento. As autoras argumentam que o planejamento econdmico envolve a capacidade
de antecipar e controlar o futuro, enquanto as convengdes, como normas culturais e instituigoes,
orientam as ag¢des dos agentes economicos. A socializagdao do investimento, por sua vez, refere-
se a distribuicdo estratégica de recursos entre os diversos setores da economia, com o objetivo
de promover o desenvolvimento econdmico equilibrado. As autoras criticam as teorias
econdmicas tradicionais por negligenciar a importincia do planejamento estatal e da
socializagao do investimento, limitando-se a andlises que ignoram as dimensdes sociais €
politicas das decisdes econOmicas.

Nesse viés, Pessoa e Feijo (2008) defendem a importancia de uma abordagem pluralista
para o estudo da economia, que considera a diversidade de perspectivas teoricas, como a
keynesiana, a neoclassica e a institucionalista. Ao integrar teoria e pratica, essa abordagem
permite uma analise mais completa das complexidades do sistema econdmico, considerando a
influéncia de fatores sociais, politicos e culturais. Afinal, as convengdes e a socializacdo do
investimento sdo fundamentais para o desenvolvimento econdmico, reafirmando a importancia
das acdes publicas que promovam a distribuicao justa dos investimentos entre os diferentes
setores da economia.

Nesse contexto, Feil e Feijo (2022) destacam que os bancos de desenvolvimento podem
desempenhar um papel importante como agentes de politicas publicas para a promogao de
investimentos em projetos, por meio da concessdo de financiamentos e da implementacdo de
politicas de incentivo. Assim, ¢ apresentado um panorama da atuagdo dos bancos de
desenvolvimento em diversos paises, destacando a necessidade da criagdo de instrumentos
financeiros especificos para a promog¢do de investimentos em projetos atraentes, como: a
emissdo de titulos verdes e a concessdao de empréstimos com juros mais baixos para projetos
que geram impactos ambientais positivos.

Além disso, discute-se também a necessidade de uma abordagem mais integrada para a
promog¢ao da transicdo para uma economia verde, envolvendo ndo apenas os bancos de
desenvolvimento, mas também o governo, as empresas e sociedade civil. O artigo evidencia a
necessidade da criagdo de politicas publicas que promovam a transi¢do para uma economia de
baixo carbono e a reducdo dos impactos ambientais negativos (Feil; Feijo, 2022). Dito isso, o
financiamento através de titulos verdes e linhas de crédito de financiamento proprias para
energia sustentavel deve ser promovido pelo Estado como financiador principal do processo de

transicao energética.
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1.1.3 Riscos financeiros associados as mudancas climaticas

Ainda nessa perspectiva, para que ocorra a transi¢ao energética para uma economia de
baixo carbono, destaca-se o papel das institui¢des financeiras na condugao dessa transformacao,
uma vez que sdo responsaveis por prover o crédito fundamental para o ciclo financeiro do
sistema capitalista, como mencionado por Minsky (1992). Dessa maneira, essas instituigdoes
ttm o potencial de serem utilizadas como impulsionadoras de atividades economicas
sustentaveis, a0 mesmo tempo em que contribuem para a mitigagdo de praticas intensivas em
carbono.

Em paralelo, Carney (2015) estabelece uma analogia com a teoria de Minsky,
argumentando que a crise climatica, assim como as crises financeiras, ¢ resultado da
instabilidade sistémica. O autor intitulou o termo "momento de Minsky climatico" para
enfatizar a gravidade dos riscos sist€émicos associados ao aquecimento global. Assim como
Minsky alertou para os riscos de instabilidade financeira, Carney chama a atengdo para os
perigos que a instabilidade climatica representa para a economia global.

Consequentemente, as mudangas climaticas representam uma ameaca significativa a
estabilidade financeira, pois podem desencadear uma série de eventos em cascata, afetando
diversos setores da economia (Carney, 2015). Conforme exposto por Carney, as variagdes
climaticas extremas podem gerar uma série de efeitos adversos, como a escassez de recursos
naturais, a perda de produtividade agricola, o aumento dos custos de seguros e a desvalorizacdo
de ativos em areas vulneraveis a eventos climaticos extremos.

Assim como na teoria de Minsky sobre crises financeiras, a teoria proposta por Carney
(2015), destaca o papel central dos ciclos financeiros e da especulagdo na intensificagdo dos
riscos associados as mudangas climaticas. A dependéncia de setores altamente poluentes e a
escassez de investimentos em projetos sustentaveis podem criar bolhas financeiras que, quando
estouradas, geram crises energéticas e financeiras de grande magnitude, como aconteceu no
Brasil em 2001 e, posteriormente, em 2013 (Macedo et al., 2014). Logo, ¢ fundamental que o
governo e as institui¢des financeiras adotem uma abordagem mais proativa em relagdo aos
riscos climaticos, por meio de politicas de incentivo a investimentos, ambientes regulatdrios

favoraveis e conscientizagao social.

1.1.4 Retrospecto historico dos acordos de sustentabilidade
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Os desequilibrios ambientais, em especial o aquecimento global, t€ém suscitado intensos
debates sobre a necessidade de conscientizacao global diante dos impactos gerados pelo rapido
crescimento econdmico. Nesse cenario, a Organizagao das Nagdes Unidas (ONU) promoveu a
Conferéncia de Estocolmo em 1972, buscando elaborar estratégias ¢ medidas para a
preservacdo ambiental, resultando na criagdo do Programa das Nagdes Unidas para o Meio
Ambiente (PNUMA) (Caye, 2010).

Posteriormente, em 1988, a Organizagdo Meteorologica Mundial (OMM) foi
estabelecida, dedicando-se a compreensao das mudancgas climaticas, elaboragao de relatérios e
formulagdo de solugdes concretas. Assim, a partir de 1992, as nagdes passaram a se reunir
anualmente nas Conferéncias das Partes (COP’s), com o propodsito de discutir questdes
relevantes relacionadas aos agravantes ambientais e buscar solugdes colaborativas (Caye,
2010).

Em 1997, houve um passo expressivo no contexto global com a assinatura do Protocolo
de Kyoto, que previa a reducdo da emissdo de gases de efeito estufa na atmosfera. Este
compromisso formalizou a responsabilidade dos paises desenvolvidos, que historicamente
poluiram em maior escala, de se comprometerem com a reducdo de gases nocivos e de
realizarem investimentos em instrumentos de contengdo em paises subdesenvolvidos (Caye,
2010).

No entanto, a efetividade do Protocolo ¢ frequentemente contestada. O acordo entrou
em vigor apenas em 2005, pois exigia a ratificagdo por no minimo 55 paises, representando
coletivamente pelo menos 55% das emissdes globais de gases nocivos. Entretanto, os grandes
emissores, como 0s Estados Unidos e a China, ndo aderiram ao Protocolo, o que limitou sua
capacidade de resposta imediata as mudancas climaticas (Caye, 2010).

Em contramao, o Brasil aderiu, em 2002, aos Principios do Equador, que propunham a
integracdo voluntiria de instituigdes financeiras no combate aos desafios climaticos,
configurando-se como uma ferramenta essencial na promogao de praticas socioambientais. Os
campos contemplados por esses principios eram, servigcos de assessoria a projetos financeiros,
seguros em projetos de alto custo e risco, além de empréstimos e financiamentos. Nesse sentido,
bancos como, Caixa Economica Federal, Banco do Brasil, Banco Votorantim, Itat, Santander
se voluntariaram a participar das propostas, angariando recursos expressivos voltados para
questoes sustentaveis (Santos, 2022).

Além disso, o Brasil também assina o Protocolo de Kyoto, alinhando-se aos marcos

legais globais sobre emissdes. Dessa forma, em 2003, delineia-se um plano de acdo,
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concentrando esfor¢os na reducdo das emissdes de gases de efeito estufa, especialmente
provenientes do desmatamento, e estabelecendo a prioridade na constru¢do de uma matriz
energética mais limpa. Um marco importante nessa trajetoria € a criagao, em 2005, do Fundo
Amazonia, destinado a arrecadar recursos por meio de doagdes, com o intuito de financiar agdes
de preveng¢do, monitoramento e combate ao desmatamento na vasta regido da Amazonia Legal,
refletindo o compromisso do Brasil com a preservagdo ambiental e o enfrentamento dos
desafios as mudancas climaticas (Martins; Teruel; Silva, 2023).

Em 2011, o Governo Brasileiro langou o Programa de Titulos Verdes, abrindo a
possibilidade tanto para entidades publicas quanto para empresas privadas emitirem titulos
verdes com o intuito de financiar projetos sustentaveis, desempenhando um papel crucial na
transicao energética e na mitigagdo de impactos ambientais. Na sequéncia, em 2015, o Brasil
aderiu as metas do Acordo de Paris, comprometendo-se a reduzir as emissdes de didxido de
carbono em 37% até 2025. Para concretizar esse compromisso, em 2017, houve o inicio do
planejamento do mercado de carbono no pais, por meio da elaboragdo de leis e diretrizes para
a compensagdo dessa reducdo, esse sistema foi implementado com efetividade em 2020
(Martins; Teruel; Silva, 2023).

Vale ressaltar que o marco global mais significativo ocorreu em 2015 com a ratificagdo
do Acordo de Paris, esta coalizdo entre os paises representou um passo efetivo na reversao dos
agravamentos climaticos. Nesse sentido, o principal objetivo do Acordo ¢ limitar o aumento da
temperatura média global, estabelecendo metas de reducao de emissdes de gases de efeito estufa
por pais. Além disso, uma medida importante adotada pelos paises desenvolvidos foi o
financiamento de projetos para apoiar a transi¢do das economias em desenvolvimento para
modelos de baixo carbono (Martins; Teruel; Silva, 2023).

Nesse mesmo ano, a Organizagdo das Nagdes Unidas (ONU) estabeleceu 17 Objetivos
de Desenvolvimento Sustentdvel (ODS), com cerca de 169 metas a serem atingidas pelos paises
participantes. Os objetivos foram estabelecidos na Agenda 2030, com o objetivo central de
alcancar o desenvolvimento sustentdvel por meio de trés pilares: economico, ambiental e social.
Um dos elementos essenciais dessa agenda era promover o acesso a energia limpa e sustentavel,
além de tomar medidas contra as mudangas climaticas globais. Isto €, as metas estabelecidas
destacam a urgéncia de expandir o uso de energias renovaveis na matriz energética global até
2030 como uma das alternativas de minimizagdo das crises climdticas (Hickel, 2020;

Wiedmann et al., 2020).
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1.2 REVISAO APLICADA

Considerando os desafios globais na busca por uma matriz energética mais sustentavel, esta
se¢do explora as dindmicas econdmicas, politicas e financeiras que moldam o financiamento da
transi¢ao energética. Os estudos analisam como os agentes econdmicos, governos e instituigoes
multilaterais estruturam solug¢des para superar as barreiras a adogdo de fontes renovaveis. A
analise destaca, ainda, a necessidade de investimentos robustos ¢ de um ambiente regulatorio
favoravel, bem como a consolidagdao de mecanismos financeiros, parcerias internacionais e
estratégias politicas que impulsionam a transi¢ao para economias de baixo carbono, conectando

teoria e pratica.

1.2.1 Mecanismos financeiros para a transicio energética

A relagdo dos agentes econdOmicos com o meio ambiente tem se transformado
significativamente. Inicialmente, a preocupagao com os riscos das mudangas climaticas ganhou
destaque, impulsionando uma nova postura em relacdo ao meio ambiente. No entanto, essa
evolucdo ndo se limitou aos aspectos ambientais, fatores sociais e de governanga também foram
incorporados a essa nova abordagem, com o objetivo de mitigar riscos reputacionais potenciais
(Curi, 2021).

Assim, surge uma nova perspectiva que abrange as finangas sustentaveis, também
conhecidas como finangas verdes. Conforme Motta (2023), esse novo paradigma busca alinhar
o desenvolvimento econdmico com a preservacdo ambiental e a equidade social, priorizando
investimentos em areas que promovam servigcos éticos e isondmicos. Essa abordagem leva em
consideracdo os critérios ambientais, sociais e de governanca (ASG*), que englobam questdes
como ¢tica, transparéncia, democracia e boas praticas de governanga, tanto no ambito publico
quanto no privado.

Entre os principais instrumentos financeiros que sustentam as finangas verdes, estdao os
titulos verdes, empréstimos verdes e instrumentos de divida vinculados ao desempenho
ambiental. Os titulos verdes (green bonds) sao emitidos como formas de captacio de recursos
destinados a financiar projetos que trazem beneficios ambientais, como iniciativas de energia
limpa e construcao de infraestrutura sustentavel. Os empréstimos verdes (green loans), por sua

vez, sdo financiamentos voltados a projetos que demonstram um impacto positivo em areas de

4 Os critérios ASG ou ESG visam avaliar o impacto das empresas e investimentos sobre a sociedade e o meio
ambiente, promovendo um desenvolvimento mais sustentavel e responsavel (Motta, 2023).
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sustentabilidade, incentivando praticas que promovam a conservagdo do meio ambiente. J& os
instrumentos de divida vinculados ao desempenho, como os titulos vinculados a
sustentabilidade (SBLs) e empréstimos vinculados a sustentabilidade (SLLs), relacionam-se
diretamente ao desempenho ambiental de um projeto especifico, incentivando o cumprimento
de metas sustentaveis (Ragazzo; Stelitano; Cataldo, 2022).

Nesse contexto, as finangas verdes sdo responsaveis por promover a sinergia entre
sistemas financeiros e beneficios econdmicos e ambientais. Assim, esse tipo de finangas
incorpora fatores de recursos naturais € ambientais nas atividades financeiras tradicionais,
garantindo a eficiéncia no uso dos recursos e a prote¢do do meio ambiente, a0 mesmo tempo
que desempenha um papel importante no enfrentamento da crise climatica. Logo, o incentivo
ao aumento da eficiéncia energética por meio das financas sustentdveis ¢ essencial para os
paises, visto que melhora a produtividade, reduz emissdes de carbono e otimiza a alocagdo de
recursos (Lee et al., 2023).

Vale ressaltar que as institui¢des financeiras e governos tém se empenhado na criacao
de instrumentos financeiros, como os green bonds e fundos de investimentos, que destinam
recursos a projetos voltados a sustentabilidade ambiental (Curi, 2021). Além disso, vale
mencionar que iniciativas como os Principios para o Investimento Responsavel (PRI), langado
por um grupo internacional de investidores institucionais e apoiado pela Organizagdo das
Nagoes Unidas (ONU), estabelecem diretrizes para que investidores integrem fatores ASG em
suas analises de investimento (Pereira, 2012). Essas iniciativas buscam direcionar o capital

global para setores que possam contribuir para uma economia de baixo carbono.

1.2.2 Transicao da matriz energética e os desafios de financiamento

O financiamento da transi¢do energética ¢ essencial para que os paises reduzam a
dependéncia de combustiveis fosseis e avancem para uma matriz energética mais limpa e verde.
Ao analisar o contexto dos paises em desenvolvimento, € necessaria ainda mais cautela, pois,
para esses paises, o sucesso da transi¢do energética ndo depende apenas da mobilizagdo de
grandes volumes de capital, mas também de um ambiente econdmico e regulatorio que promova
a inovagao e o investimento sustentavel (Ungaretti; Nunes; Mendonca, 2024).

Segundo os autores Ungaretti, Nunes e Mendonga (2024), estima-se que o Brasil precise
de investimentos anuais liquidos de aproximadamente 0,8% do PIB até 2030 para viabilizar

essa transi¢do. Esse cendrio evidencia a importancia de um envolvimento ativo do setor privado,
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além do apoio de bancos de desenvolvimento e de fontes externas de financiamento. Para eles,
ao passo que a introducdo de novas tecnologias, como veiculos elétricos e sistemas de
armazenamento de energia, também demanda investimentos robustos e prazos de amortizagao
mais longos, representando um desafio adicional para a mobilizacao de capital.

Logo, a cooperacdo internacional tem sido fundamental para alavancar esses
investimentos, com destaque para a parceria entre Brasil e China. O Brasil, por exemplo,
tornou-se o maior destino de investimentos chineses no setor energético, recebendo mais de
USS$50 bilhdes entre 2005 e 2022. Esses recursos sdo essenciais para o desenvolvimento da
industria de energias alternativas, permitindo a expansao de fontes renovaveis, como a solar e
a eolica. No entanto, para atrair mais capital e acelerar a transi¢do, é imprescindivel criar um
ambiente regulatorio que favorega a captacdo de recursos e que promova também a geragdo de
empregos € bem-estar social (Ungaretti; Nunes; Mendonga, 2024).

Na Argentina, o cendrio apresenta desafios ainda maiores devido a forte dependéncia de
combustiveis fosseis. O governo argentino tem buscado superar essas barreiras por meio de
iniciativas como o programa RenovAr, que visa atrair investimentos para o setor de energias
renovaveis. O pais estabeleceu metas ambiciosas para gerar 57% de sua eletricidade a partir de
fontes renovaveis até 2030, o que exigira investimentos estimados em US$86,6 bilhdes e a
construcdo de 14 GW de capacidade adicional de geracao de energia. Assim como no Brasil, a
Argentina tem contado com financiamento chinés para viabilizar grande parte desses projetos,
com expectativa de que mais de 80% dos custos de construgdo de novos parques eolicos e
hidrelétricos sejam financiados por esse pais (Ungaretti; Nunes; Mendonga, 2024).

Entretanto, a transicao energética argentina também enfrenta obstaculos significativos,
como instabilidade regulatoria, restricdes cambiais e limitagcdes na capacidade de transmissao
de energia. Esses fatores podem dificultar a atracdo de investimentos externos e comprometer
o cumprimento das metas de descarbonizacdo. Além disso, o pais precisara incorporar novas
tecnologias e fomentar cooperagdo internacional para superar esses desafios e garantir a
sustentabilidade de seu sistema energético (Ungaretti; Nunes; Mendonga, 2024).

Nessa mesma linha, Mousinho e Coelho (2023) destacam que a descarbonizac¢do das
matrizes energéticas dos paises do BRICS (Brasil, Russia, India, China e Africa do Sul) exige
investimentos robustos para a implementacao de novas tecnologias e infraestrutura, além de
politicas publicas eficazes. Os autores também enfatizam a importancia da captacio de recursos
estrangeiros para acelerar a transicdo energética nesses paises, visto que o volume de capital

necessario ¢ significativo.
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A Alemanha, por meio do KfW (Banco de Desenvolvimento da Alemanha), tem sido
um dos principais atores no financiamento dessa transi¢do, especialmente no Brasil. O KfW,
sozinho, responde por 25% do total financiado para projetos de transicdo energética no pais,
quando somados os créditos do BMZ (Ministério Federal da Cooperacao Econdmica e do
Desenvolvimento da Alemanha), a contribuicdo alema atinge 28% do total de créditos
liberados. Esses financiamentos estdo majoritariamente direcionados para projetos de energia
eolica e eficiéncia energética (Mousinho; Coelho, 2023).

Além do apoio bilateral, as organiza¢des multilaterais, como o Banco Mundial, também
tém sido atores importantes no financiamento da transi¢do energética nos paises do BRICS.
Embora a Alemanha seja o maior financiador individual, o Banco Mundial lidera entre as
instituicdes multilaterais, fornecendo recursos significativos para apoiar essa transformacao.
No entanto, apesar da relevincia desses financiamentos internacionais, grande parte dos
recursos que financiam a transi¢do nos BRICS provém das proprias nagdes, com destaque para
v

a China, que possui uma forte capacidade de investimento

Coelho, 2023).

'verde" doméstico (Mousinho;

No Brasil, trés projetos ilustram o impacto desses financiamentos: o Wind Park II
Program, financiado pelo KfW, voltado para a construgdo de parques edlicos; o Neoenergia
Green Energy FL; e o Financial Instruments for Brazil Energy Efficient Cities (Finbrazeec),
ambos focados em energia edlica e eficiéncia energética. Esses projetos demonstram o
compromisso do Brasil com a transicao energética, embora ainda existam desafios, como a
necessidade de maior coordenagdo entre os setores publico e privado para mobilizar o capital
necessario e alinhar interesses (Mousinho; Coelho, 2023).

A India tem se destacado como um dos principais destinos de investimentos voltados a
transi¢do energética entre os paises do BRICS. O KfW, por exemplo, contribuiu com 15% dos
investimentos totais no pais nos ultimos 20 anos, apoiando diversos projetos de energia
renovavel. Além disso, instituicdes multilaterais como o Banco Asiatico de Desenvolvimento,
o Banco Mundial e a International Finance Corporation (IFC) respondem por mais de 50% do
total de investimentos, impulsionando a diversificagdo da matriz energética indiana (Mousinho;
Coelho, 2023).

Em contraste, a China, com sua robusta capacidade de investimento interno, mantém
um ritmo acelerado de expansao de suas fontes renovaveis sem depender tanto de financiamento
externo. J4 a Russia e a Africa do Sul enfrentam desafios distintos em suas respectivas

transigdes energéticas. A Russia possui uma longa historia de dependéncia de combustiveis
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fosseis, o que torna a mudanga para fontes renovaveis mais complexa. A Africa do Sul, por sua
vez, também enfrenta a necessidade de investimentos substanciais para reduzir sua dependéncia
de carvao e expandir o uso de energias limpas, mas as limitagdes financeiras e a necessidade de
maior apoio internacional continuam sendo obstaculos significativos para os paises (Mousinho;
Coelho, 2023).

Huomo e Wilby (2021) realizaram uma analise aprofundada sobre o financiamento da
Unido Europeia para projetos energéticos e as politicas que estdo moldando o cenario
energético. E ressaltada a transformacio nas dindmicas de investimento, impulsionada pela
relutancia crescente em financiar projetos de combustiveis fosseis, enquanto reconhecem a
importancia estratégica do géas natural como fonte de transi¢do na matriz energética europeia.

Em contrapartida, a politica da Unido Europeia, exemplificada pelo Trans-European
Networks for Energy Regulation, desempenha um papel crucial ao orientar os investimentos
para infraestruturas mais sustentaveis. Essas politicas, embora incentivem fontes renovaveis,
ainda reconhecem o papel fundamental do gas natural na garantia da seguranga energética e na
facilitacdo da transicdo para fontes mais limpas (Huomo; Wilby, 2021).

Por outro lado, Fazioli e Pantaleone (2021) analisaram os fatores de politicas publicas
que desempenham um papel significativo na orientacao das politicas em dire¢do a afirmagao
das economias do hidrogénio. O artigo revela que o investimento em estratégias de hidrogénio
esta fortemente ligado as politicas nacionais, isto €, paises eficientes em energia, com baixa
divida publica, tendem a investir em hidrogénio, nesse caso o azul. Contudo, paises estritamente
dependentes de petrdleo sdo menos propensos a adotar politicas de hidrogénio.

Ja em 2022, Fazioli et al. examinaram o status datransicdo verde para paises
dependentes de petrdleo. Especialmente em relagdo as mais recentes politicas de hidrogénio em
todo o mundo, o trabalho destaca os desafios enfrentados por paises dependentes de petroleo
na busca pela descarbonizagdo. Sendo assim, investimentos verdes exigem esforgos
significativos e enfrentam altos riscos, o que limita o financiamento. Logo, estratégias eficazes
de baixas emissoes de carbono devem priorizar eficiéncia, rentabilidade e transparéncia, com
parcerias publico-privadas sendo essenciais para o sucesso desta transi¢ao.

Em continuidade, o estudo de Taghizadeh-Hesary et al. (2022) preenche uma lacuna na
literatura ao examinar a viabilidade econdmica e financeira dos projetos de hidrogénio em
andamento na China. A andlise revela que esses projetos sdo sensiveis as taxas de juros e
aos impostos sobre a renda. Além disso, destaca-se a importancia do financiamento verde e

da diversificagdo de fontes de financiamento para o sucesso dessas iniciativas.
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Por fim, o estudo de Popova (2023) concentra-se nas ferramentas e politicas para a
descarbonizacdo do Brasil. O estudo identifica as areas potenciais para atingir as Contribuigdes
Nacionalmente Determinadas (NDCs)’, é enfatizado que, apesar dos desafios representados
pela agricultura extensiva e pelo desmatamento, o pais pode alcangar zero emissdes no setor de
energiapor meio de politicas de financiamento. Assim, a expansdo das energias
renovaveis oferece oportunidades para a produ¢do de hidrogénio sustentavel, e o Brasil pode se
beneficiar do desenvolvimento de mercados de carbono voluntariose da cooperagao
internacional para enfrentar as pressoes climaticas globais.

Com o intuito de compreender e avaliar a dimensdo da mudanca de energias ndo
renovaveis para a adocdo de fontes limpas, a Tabela 1 sintetiza a percepcao de alguns autores
analisados em diferentes contextos, desde a transicdo energética até as discussdes de

financiamento em diferentes paises.

Quadro 1 — Revisdo aplicada acerca da transi¢cao da matriz energética e financiamento de

projetos sustentaveis

Titulo Autores Objetivo Metodologia Principais Resultados
Gas t it .
deavse lga’;j;nt in Analisar o Destaca-se a mudanga nas
Euro f and financiamento dindmicas de investimento
be 05 d- Inan era disponivel da devido a relutancia
yona. Unido Europeia - crescente em financiar
of geopolitical L. Huomo . Revisao . ~ L.
; . para projetos - projetos ndo renovaveis,
influence and C. Wilby i exploratoria .
climate chanee energéticos e enquanto ainda se
ressures & como as politicas reconhece a importancia
p estdo moldando o do gés na transigdo
(2021) cendrio energético. energética.
Analisar os fatores
de politicas
Macroeconomic publicas que
factors influencing podem
public policy R. Fazioli desempenhar um O investimento em
strategies for blue F ' Pantaleone papel significativo | Analise estratégias de hidrogénio
and green ) na orientacdo das empirica estd fortemente ligado as
hydrogen politicas em politicas nacionais.
direcdo a
(2021) afirmacao das
economias do
hidrogénio.
Examinar o status Paises dependentes de
Factors da transi¢do verde Andlise petroleo enfrentam
influencing . para paises , desafios na busca pela
¢ R. Fazioli et al. empirica .
hydrogen’s dependentes de descarbonizagdo, com
strategy in petroleo, investimentos verdes

5 As Contribuigdes Nacionalmente Determinadas (NDCs) sdo planos climéticos nacionais que definem as metas
de cada pais para reduzir suas emissdes de gases de efeito estufa e combater as mudangas climaticas, firmados no
Acordo de Paris (Popova, 2023).
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Titulo Autores Objetivo Metodologia Principais Resultados
practice: a panel especialmente em exigindo esforgos
data analysis relag@o as mais significativos e
recentes politicas enfrentando altos riscos, o
(2022) de hidrogénio em que limita o
todo o mundo. financiamento.
Sanar a lacuna da - .
A andlise de lucratividade
falta de estudos e .
Green finance and . e sensibilidade de projetos
. sobre a viabilidade . A
the economic ccondmica e de hidrogénio em
feasibility of . . Revisao andamento na China
. F. Taghizadeh- financeira dos - .
hydrogen projects . exploratéria revelou que esses projetos
Hesary et al. projetos de ~ T
. . s80 sensiveis as taxas de
hidrogénio em . .
(2022) juros e impostos sobre a
andamento na renda
China. )
Destacar as
principais
ferramentas e ~ .
o A expansio das energias
politicas para a L
o renovaveis cria
descarbonizagdo .
. oportunidades para a
do Brasil, N . .
Key low-carbon . . , produgdo de hidrogénio
identificando areas . Lo
development . sustentavel. Além disso, o
.. potenciais em que . .
policies and o~ - Brasil pode se beneficiar
; . o pais ndo apenas | Revisdo .
instruments in I. Popova . - do desenvolvimento de
. pode atingir suas exploratéria
Brazil S mercados de carbono
Contribui¢des L.
. voluntarios e da
Nacionalmente o .
(2023) . cooperag¢ao internacional
Determinadas : .
para atrair financiamento ¢
(NDCs), mas ~
. . enfrentar as pressdes
também garantir o .
- climaticas globais.
um crescimento
econdémico verde e
inovador.
A Alemanha ¢ identificada
como o principal
financiador individual da
transi¢do energética, com o
Japdo e os Estados Unidos
também exercendo papéis
Investigar os relevantes nesse contexto.
principais O Banco Mundial é
. . financiadores, destacado como uma das
Financiamento . L
. especialmente no principais nstituigoes
externo e transigao A1 . . .
L . ambito da OCDE, - multilaterais que apoiam
energética nos M. Mousinho ~ Analise o
. que estio gy essa iniciativa. Apesar do
paises do BRICS A. Coelho . , empirica . .
apoiando os paises aumento nos mvestimentos
(2023) do BRICS em sua em energias renovaveis, a
transi¢cdo para uma matriz energética global
economia de baixo permanece
carbono. predominantemente ligada
a combustiveis fosseis. Em
particular, os
investimentos nesse setor
s80 seis vezes superiores
aos direcionados a fontes
de energia renovavel.
A dindmica de C. Ungaretti Analisar as - Destaca o papel da China
. A Analise . . ~
transi¢ao T. Nunes dindmicas da ;. na diversificagdo
. - empirica hy .
energética no M. Mendonga transicao energética do Brasil e da
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Titulo Autores Objetivo Metodologia Principais Resultados
Brasil e na energética no Argentina, com diferentes
Argentina: Brasil e na estratégias de
Potencialidades, Argentina, investimento. No Brasil, a
limites e o papel da focando nos aquisicao de ativos
China investimentos e energéticos predomina,

financiamentos, enquanto na Argentina, o
(2024) especialmente os foco € no financiamento de

provenientes da novos projetos de

China. Além de infraestrutura. Os

explorar como os resultados sugerem que,

investimentos apesar dos avangos, 0s

estrangeiros investimentos atuais ndo

diretos (IED) sdo suficientes para

influenciam a atender completamente as

descarbonizagdo necessidades de

das economias descarbonizagdo em ambos

desses paises. 0s paises.

Fonte: Elaboracao Propria.

Os artigos evidenciados contribuem para as discussdes sobre a transicdo da matriz
energética global e, em especial, como o hidrogénio verde desponta como uma alternativa limpa
e promissora. Como observado, a alteracdo para uma base energética mais sustentavel é buscada
por varios paises, porém, devido as nuances e ao nivel de desenvolvimento de cada contexto, o
processo de transicdo energética ndo ocorre de maneira uniforme. Isso pode resultar em
diferentes niveis de impacto e disrup¢do, bem como na adog¢ao variada de tecnologias e em seu
potencial de disseminagdo, o que afeta diretamente nos custos e, consequentemente, no maior
ou menor grau de mudangas nas fontes de energias.

Ademais, ainda que o potencial disruptivo seja normalmente associado as inovagdes
radicais, em determinados setores, uma série de inovagdes incrementais adversas ao paradigma
vigente pode romper com estruturas de mercado no longo prazo (Hoff; Avellar; Andrade, 2016).
Dessa maneira — segundo os trabalhos explicitados no Quadro 1, os efeitos da transi¢io
energética ndo somente repercutem na esfera financeira, mas também nas adequagdes politicas
e regulatorios relacionados a produgao, uso e implementacdo das fontes de energia mais limpas,
como no caso do hidrogénio verde.

Por fim, ao analisar o cenario dos paises emergentes, percebe-se que as iniciativas de
finangas sustentaveis, embora importantes, ndo sdo suficientes para impulsionar a transi¢ao
energética de forma eficaz. E fundamental que essas iniciativas sejam complementadas por
politicas publicas robustas e investimentos internos, criando um ambiente favoravel para atrair

e alavancar o capital estrangeiro que ja se faz presente. Apesar dos avangos significativos, a

30



lacuna de investimentos para a descarbonizacdo ainda ¢ profunda, demandando a¢des mais

coordenadas e ambiciosas para acelerar essa transformacao.

1.3 METODOLOGIA

Para cumprir o objetivo desta pesquisa, isto ¢, identificar qual o papel desempenhado
pelas finangas sustentaveis para o financiamento da mudanca da matriz energética brasileira,
sera conduzida uma investigacdo de natureza exploratoria. Tal abordagem se mostrou
necessaria dado o carater recente do tema, com bibliografias a serem examinadas no ambito
econdmico para compreender o panorama de investimentos e o estidgio atual da transi¢ao
energética brasileira.

Para avaliar a matriz energética mundial e a posicdo do Brasil no ranking global,
inicialmente, serdo apresentados os conceitos essenciais e, em seguida, serao identificadas as
principais fontes de energia limpa utilizadas no mundo. Logo apos, serd contextualizada a
matriz energética global e como o Brasil se posiciona frente ao contexto mundial,
proporcionando uma andlise detalhada da dindmica da matriz energética alternativa. Na
sequéncia, com o intuito de identificar em qual estagio se encontra o processo de transicao da
matriz energética brasileira, sera realizada uma analise da evolucdo da matriz energética do
pais.

Em continuidade, para verificar as fontes de financiamento para a mudanga da matriz
energética, serd realizado um levantamento de linhas de crédito privadas e programas publicos
que incentivam a diversificagdo do setor. As informagdes serdo coletadas em bancos de dados
e em sites oficiais de institui¢cdes financeiras e governamentais. Também serdo mapeados os
principais planos nacionais que visam a transi¢do para uma economia de baixo carbono.

A fim de complementar a anélise da transi¢do energética, isto ¢, analisar as alternativas
para a mudanca da estrutura energética do pais, sera feita uma breve discussdo sobre o
hidrogénio verde, considerada a nova fonte de energia promissora. A pesquisa também avaliara
a insercdo do Brasil nesse mercado emergente e o papel do hidrogénio verde na mudanga da
matriz energética nacional.

O procedimento de pesquisa serd conduzido em quatro etapas, com levantamentos
qualitativos e quantitativos, além do uso de dados secundarios de relatorios e publicagdes. A
primeira etapa envolve uma revisdo qualitativa dos conceitos e principais fontes de energia

limpa no contexto mundial, seguida por uma analise quantitativa da capacidade instalada e da
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matriz energética global. Na segunda etapa, sera examinado o estdgio atual da transi¢do
energética no Brasil, através de uma analise quantitativa sobre a evolucdo da matriz energética
do pais e da capacidade instalada em fontes renovaveis do pais.

Na terceira etapa, serd realizada uma abordagem mista, qualitativa e quantitativa, para
identificar as principais fontes de financiamento disponiveis para a transi¢cao energética. Serao
também destacadas as principais linhas de crédito e apresentados dados quantitativos sobre os
investimentos realizados, concluindo com informagdes qualitativas acerca do panorama dos
planos de incentivo e programas que apoiam a diversificagdo do setor energético. Por fim, o
hidrogénio verde serd estudado também de forma mista, abordando qualitativamente seu
potencial e analisando quantitativamente os investimentos e projecdes econdmicas desta fonte
emergente.

Sendo assim, os dados serdo coletados através de bases disponiveis por agéncias e
relatorios publicos, as informagdes serdo apresentadas por meio de figuras e tabelas. Com isso,
pode-se inferir que o método central é o dedutivo, visto que ha proposi¢des gerais acerca da
relevancia das fontes de energia limpas, tendo em vista as crises climaticas e o esgotamento das
fontes fosseis. Para que a transicdo da matriz energética ocorra de fato, ¢ imprescindivel a

utilizagdo de fontes de financiamento sustentaveis.

Quadro 2 - Sintese metodologica

Objetivo Especifico Fonte Dado
Empresa de Pesquisa .
Energética (EPE) Nacional
. . " . _ Agéncia Internacional de

Avaliar a matriz energética mundial e a posi¢do do . L. .

Brasil no ranking global Energias Renovaveis Internacional
(IRENA)
Agéncia Internacional de Internacional
Energia (AIE)

Identificar em qual estagio se encontra o processo Empresa de Pesquisa Nacional

de transi¢@o da matriz energética brasileira Energética (EPE)

Site dos bancos publicos e
privados e relatério com Nacional
investidores (RI)

Verificar as fontes de financiamento da mudanga da
matriz energética

Instituto de Pesquisa

Analisar as alternativas para mudanga da estrutura Econdmica Aplicada (IPEA) Nacional
energética do pais Agéncia Internacional de Internacional
Energia (AIE)

Fonte: Elaboragdo Propria.
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2 PANORAMA DA MATRIZ ENERGETICA MUNDIAL: FONTES, CAPACIDADE E
POSICAO DO BRASIL

Com o intuito de avaliar a matriz energética mundial e a posi¢dao do Brasil no ranking
global, dois topicos essenciais serdo abordados. Primeiramente, serdo identificadas as principais
fontes de energias limpas mundiais. Em seguida, sera examinada a capacidade instalada
mundial a fim contextualizar a posi¢do do Brasil nesse cenario, ressaltando sua importancia no

contexto energético internacional.

2.1 CONCEITOS ESSECIAIS DE ENERGIA

A matriz energética representa o conjunto de todas as fontes de energia disponiveis para
atender a demanda de uma nagao, abrangendo tanto fontes para geracao de eletricidade quanto
aquelas usadas em transporte, aquecimento ¢ outras finalidades. Por sua vez, a matriz elétrica é
um subsetor dentro da matriz energética, que se refere exclusivamente as fontes utilizadas para
a geracdo de energia elétrica, seja em um pais, estado ou em ambito global (EPE, 2023).

Além disso, hé o conceito de Oferta Interna de Energia (OIE) que refere-se ao total de
energia disponivel para consumo em um pais, incluindo a energia produzida domesticamente e
a importada, subtraindo-se as exportagdes (Lopes; Taques, 2016). A OIE ¢ um indicador
fundamental para avaliar a capacidade de um pais de suprir sua demanda energética de forma
sustentavel, ja que ela engloba todas as fontes de energia - fosseis e renovaveis - que abastecem

os diversos setores da economia.

2.2 PRINCIPAIS FONTES DE ENERGIA LIMPA

O crescimento urbano e populacional tem gerado uma demanda crescente por energia,
intensificando o uso de combustiveis fosseis. No entanto, essa dependéncia traz custos
elevados, evidenciados pela iminente escassez desses recursos finitos. Estima-se que as reservas
globais de carvao, petréleo e gés natural possam se esgotar em poucas décadas, ja que a
demanda supera a capacidade de reposi¢do desses recursos vitais. O esgotamento das reservas
de combustiveis fosseis ndo s6 ameaca a seguranga energética global, como também agrava os

impactos ambientais decorrentes de sua extragdo e queima (Aravidan; Kumar, 2023).
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Em consonancia, as emissOes resultantes da combustdo de combustiveis fosseis
contribuem significativamente para o aumento das concentragdes de gases de efeito estufa na
atmosfera, exacerbando o aquecimento global e as mudangas climaticas. Diante desse cenario,
surge um desafio critico para a humanidade: como suprir as crescentes demandas energéticas
sem comprometer o futuro do nosso planeta? A resposta a essa indagagdo reside na transi¢ao
urgente para fontes limpas, sustentaveis e renovaveis de energia. Nesse contexto, tecnologias
como fotovoltaica, eolica, hidrelétrica e geotérmica surgem como alternativas viaveis aos
combustiveis fosseis, fornecendo energia de forma ambientalmente responsavel e renovavel
(Aravidan; Kumar, 2023).

Além dos beneficios ambientais inquestionaveis, a ado¢do de fontes limpas de energia
também proporciona oportunidades econdmicas significativas. O desenvolvimento e a
implementa¢do de tecnologias de energia renovavel impulsionam a inovacdo, geram empregos
e estimulam o crescimento econdmico em escala global. Adicionalmente, ao reduzir a
dependéncia de combustiveis fosseis importados, os paises podem fortalecer sua seguranga
energética e reduzir a volatilidade nos mercados de energia (Tomelin, 2016). Essa
diversificacdo da matriz energética também contribui para a estabilidade econdmica e para a
resiliéncia em detrimento de choques externos.

Contudo, para realizar plenamente o potencial das fontes limpas de energia, sdo
necessarios investimentos substanciais em pesquisa, desenvolvimento e infraestrutura. E
imperativo que governos, empresas € a sociedade em geral se unam para promover politicas e
incentivos que acelerem a transi¢ao para um futuro energético sustentavel. Somente através de
um compromisso coletivo e agdo decisiva € possivel enfrentar os desafios da escassez de
combustiveis fosseis e mitigar os impactos das mudangas climaticas, garantindo um futuro
prospero para as geracdes presentes e futuras (Tomelin, 2016).

A luz do exposto, é possivel inferir que as medidas adotadas pelo governo brasileiro
incorporam a discussdo sobre novos padrdes de consumo energético, embasados no modelo
sustentavel e debatidos em diversas agendas globais. Nesse contexto, a transi¢do para uma
economia limpa fortalece a discussdo acerca da diversificagdo da matriz energética,
favorecendo a incorporacao de fontes alternativas (Junior; Collago, 2023). Diante desse cendrio,
no Quadro 3 foram elencadas as principais fontes de energia renovaveis ja implementadas no

mundo.

Quadro 3 — Sintese das principais fontes de energia renovaveis
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Fonte de Definicéao e P
. .l ¢ Vantagens Desvantagens Referéncia
Energia Funcionamento
A decomposic¢do ou
ce . combustio da matéria
Utilizagao eficiente de . .
o A . ~ organica libera dioxido
Matéria organica de | residuos, redugdo de
. ; de carbono (CO:z) na
origem animal e poluentes durante a
. atmosfera, embora parte .
. vegetal que pode decomposigdo, fonte . . Mantovani
Biomassa . . seja reabsorvida pelas
ser convertida em constante e renovavel de . etal., 2022.
o . plantas no ciclo do
energia elétrica e energia. Pode ser .
.2 . carbono. O manejo
biogas. implementada em .
. . inadequado pode resultar
diversas localidades. . ~ .
na liberagdo excessiva de
metano.
Utiliza a energia
cinética dos ventos .
Impacto visual e sonoro;
para gerar . . Confessor et
2 Fonte limpa e representa risco para
eletricidade por . , al., 2019;
. . inesgotavel. A aves € morcegos.
meio de turbinas e f Madruga,
1 eletricidade gerada Descarte de pas usadas,
L1 eodlicas, que ) . .. 2023;
Edlica também pode ser feitas de materiais como ;
convertem o . i1 . . Rodrigues;
. aplicada na eletrdlise da | resina epdxi e fibra de =
movimento das . ~ . , Aquino;
agua para produgdo de vidro ou carbono ¢ uma
massas de ar em hidrogénio verde emergente preocupacao Thomaz,
corrente elétrica & ’ 5 p pag 2015.
. . ambiental.
através do giro de
suas pas.
Requer grandes areas, o
C rte 1 1 o d dad
onverte luz so'at Abundante, silenciosa e que poce causar perca ce
em energia elétrica " . vegetacdo e aumento do
. . versatil. Permite . .
por meio de células - . . escoamento superficial. Elias, 2010;
. . producdo de hidrogénio . .
Fotovoltaica fotovoltaicas, sendo A radiagdo solar é Madruga,
. verde e pode ser s
aplicada em . ) distribuida de forma 2023.
instalada em diferentes .
parques solares e . desigual na Terra,
. locais e tamanhos. . .
areas urbanas. variando com a latitude,
estagdo do ano e clima.
Utiliza o calor do
interior da Terra Altos custos de
para geracao de implementagdo e
L. eletricidade e Fonte constante, energia | poluigdo sonora. Campos,
Geotérmica . . , L ..
aquecimento, limpa e renovavel. Viabilidade limitada a 2017.
capturado por regides proximas a
perfuracdes placas tectonicas.
profundas no solo.
A geracdo de energia
depende da
. disponibilidade de agua e
Converte a energia pon! g
. ~ do regime de chuvas,
potencial Alta produgao de . ~ .
o . . além da vazdo dorio e
gravitacional da energia, com baixa .
; .2 das caracteristicas .
adgua em emissdo de gases de topoeraficas do local Elias, 2010;
Hidrelétrica eletricidade, efeito estufa. Aﬁé rr% da sua ’ Madruga,
aproveitando a Possibilidade de . ~ 2023.
o ~ . . implementagdo causar
forca cinética de producdo de hidrogénio
. desmatamento, perda de
rios e quedas verde. . .
d'4gua biodiversidade,
’ deslocamento de
comunidades e
contamina¢do das dguas.
Aproveita o calor e Necessidade de
Al movimento dos Energia limpa, fonte infraestrutura robusta Taverna,
Oceanica , .~
oceanos, COmo abundante e renovavel. para suportar condigdes 2022.

marés, ondas e

climaticas adversas.
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Fonte de Definicao e
Energia Funcionamento
correntes
maritimas, para
geracdo de
eletricidade.
Fonte: Elaboracio Propria.

Vantagens Desvantagens Referéncia

2.3 MATRIZ ENERGETICA GLOBAL E INSERCAO DO BRASIL

A matriz energética brasileira ¢ frequentemente destacada como uma das mais limpas
do mundo. Com cerca de 48% de sua energia proveniente de fontes renovaveis, percentual
significativamente superior a média global de 14%, o Brasil ocupa uma posi¢do privilegiada no
cenario da transi¢do energética (EPE, 2023). Essa vantagem ¢é resultado de décadas de
investimento em fontes sustentdveis, no entanto, apesar desse destaque, o pais ainda possui um
vasto potencial inexplorado em recursos hidricos, solar e edlico, que pode ser crucial para
consolidar ainda mais sua posicdo na transi¢cao energética global.

Para compreender melhor a posi¢do do Brasil no cenario global, ¢ necessario analisar a
evolucdo da capacidade instalada de energia renovavel no pais e compara-la com outros paises.
A Figura 1 destaca a crescente importancia das fontes de energia renovavel na matriz energética
global, caminhando para metade da matriz nacional, dado esse que reflete nos esfor¢os para
reduzir a dependéncia de combustiveis fosseis e mitigar as emissdes de gases danosos ao meio

ambiente.

Figura 1 — Participagdo das energias renovaveis na oferta interna de energia (%)

Brasil (2022) 47.4%

Brasil (2021) 45,0%

Mundo (2020) BEFiKEA

OCDE (2020) KiN:FA

0% 20% 40% 60% 80% 100%

ERenovaveis W N&o renovaveis

Fonte: Empresa de Pesquisa Energética, Balango Energético Relatdrio Sintese: 2023 (EPE, 2023, p. 12).
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A Figura 1 também destaca a importancia das fontes limpas na matriz energética global,
as energias renovaveis t€ém ganhado espaco, indicando um movimento global em dire¢do a um
sistema energético mais sustentdvel e menos dependente de carbono. No entanto, apesar do
avanco, as fontes limpas representaram apenas 14% da matriz energética global em 2020,
evidenciando que ainda hd um longo caminho a ser percorrido, ja que as fontes ndo renovaveis
continuam predominantes.

Para compreender o posicionamento do Brasil no contexto internacional, ¢ importante
analisar a capacidade instalada mundial de energias renovaveis. A Figura 2 revela como paises
como China e Estados Unidos t€m liderado os investimentos em fontes de energia verdes,
enquanto o Brasil, apesar de seu grande potencial, ainda possui espago para crescimento no

cenario global.

Figura 2 — Capacidade instalada mundial de energia renovavel em gigawatts em 2021
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Fonte: Empresa de Pesquisa Energética (EPE, 2023) apud Agéncia Internacional de Energias Renovaveis

(IRENA, 2022); Elaboragao Propria.

A capacidade instalada em gigawatts, que mede a infraestrutura disponivel para gerar
energia a partir de fontes renovaveis, tem crescido exponencialmente nos tltimos anos. China
e Estados Unidos estdo a frente desse avanco, impulsionados por politicas publicas ambiciosas
e investimentos massivos em tecnologias limpas. Ao passo que paises emergentes, como Brasil
e India, também apresentam crescimento significativo, aproveitando seus recursos naturais
abundantes para diversificar suas matrizes energéticas.

Para compreender a composi¢do da matriz energética global, as Figuras 3 e 4 permitem
uma analise do estagio que se encontra a matriz energética e a matriz elétrica mundial em 2021,

destacando as principais fontes de energia utilizadas.
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Figura 3 — Reparticdo da matriz energética mundial em 2021

Fonte: Empresa de Pesquisa Energética (EPE, 2023) apud Agéncia Internacional de Energia (AIE, 2023);
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Elaboragdo Propria.

Ao avaliar a matriz energética mundial em 2021, observa-se uma predominancia de
fontes ndo renovaveis, como o petroleo e seus derivados representando a maior fatia (29,5%),
seguidos pelo carvao mineral (27,2%) e gas natural (23,6%). Juntas, essas fontes fosseis somam
80,3% da matriz e sdo responsaveis por grande parte das emissdes globais de gases de efeito
estufa. Por outro lado, a participagdo das fontes renovaveis € pouco expressiva. Fontes como
solar, eolica e geotérmica representam apenas 2,7% da matriz energética global, categorizadas
como "Outros" na Figura 3. Quando se adiciona a participacdo da energia hidraulica e da

biomassa, as energias renovaveis totalizam quase 15%.

Figura 4 — Reparticdo da matriz elétrica mundial em 2021
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Fonte: Empresa de Pesquisa Energética (EPE, 2023) apud Agéncia Internacional de Energia (AIE, 2023);

Elaboragdo Propria.
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Em 2021, a matriz elétrica global manteve uma forte dependéncia de fontes de energia
fosseis. Os combustiveis fosseis — representados pelo gas natural (23%) e pelo petroleo e
derivados (2,5%) — ainda constituiram uma parcela significativa da geracdo elétrica. Essa
dependéncia vai contra os compromissos ambientais estabelecidos em cupulas globais, como o
Acordo de Paris®, que preconiza a redugiio das emissdes de gases de efeito estufa para mitigar
os impactos das mudangas climaticas.

Além das fontes fosseis, a energia nuclear também contribuiu com uma parcela
consideravel (9,9%), sendo uma fonte ndo renovéavel que, embora produza menos emissdes
durante a geragdo de eletricidade, apresenta riscos de seguranga e problemas relacionados ao
descarte de residuos radioativos.

A analise dos graficos indica que h4 uma alta participacdo de fontes fosseis resultando
em emissdes significativas de gases poluentes e, consequentemente, contribuindo para o
aquecimento global e seus efeitos adversos sobre o meio ambiente. Essa dependéncia também
gera inseguranga energética, uma vez que a oferta e os pregos dessas fontes estdo sujeitos a
instabilidades geopoliticas, como conflitos em regides ricas em petroleo e gés.

Ademais, a predominancia de fontes poluentes revela um desalinhamento com os
objetivos de sustentabilidade acordados internacionalmente, que incluem aumentar a
participagdo de energias limpas e renovaveis e reduzir a queima de combustiveis fosseis. Apesar
de avangos em fontes renovaveis, como a hidraulica (2,5%) e a biomassa (9,5%), estas ainda
ocupam uma posi¢do menor na matriz energética global, indicando um longo caminho a

percorrer para alcangar uma matriz verdadeiramente sustentavel.

3 PERSPECTIVAS SOBRE MATRIZ ENERGETICA BRASILEIRA

Apds uma contextualizagdo do cendrio da matriz energética mundial, ¢ necessario
identificar em qual estagio se encontra o processo de transicdo da matriz energética brasileira.
Sendo assim, sera analisada a evolucao da matriz brasileira no tempo, identificando a atual fase

no processo dessa mudanca.

60O Acordo de Paris é um tratado internacional focado no enfrentamento das mudangas climéticas, adotado em
2015 durante a Conferéncia das Nagdes Unidas sobre o Clima, realizada em Paris. Seu objetivo central € conter o
aumento da temperatura global, mantendo-o bem abaixo de 2°C em relagdo aos niveis pré-industriais, com esfor¢os
para limitar esse aumento a 1,5°C. Para isso, os paises signatarios comprometeram-se a reduzir suas emissodes de
gases de efeito estufa e a fortalecer sua capacidade de adaptag@o aos impactos das mudangas climaticas (Martins;
Teruel; Silva, 2023).
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3.1 MATRIZ ENERGETICA BRASILEIRA

A transi¢do energética envolve a mudanga de uma matriz energética dominada por
combustiveis foOsseis para uma matriz baseada em fontes renovaveis. Este processo ¢
impulsionado por diversos fatores, incluindo a necessidade de reduzir as emissdes de gases de
efeito estufa, aumentar a seguranca energética por meio da diversificagdo das fontes de energia

e promover o desenvolvimento econdmico sustentavel (Tomelin, 2016).

Figura 5 — Evolucdo da oferta interna de energia por fonte entre 2000 e 2022 (%)
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@ Gds natural

B Petrdleo e derivados

2000 2010 2015 2020 2022
Fonte: Empresa de Pesquisa Energética, Atlas Eficiéncia Energética Brasil: 2023 (EPE, 2024, p. 20).

Nesse mesmo contexto, a Figura 5 mostra a evolucdo da Oferta Interna de Energia no
Brasil entre 2000 e 2022, destacando mudangas na participagdo de fontes renovaveis e nao
renovaveis. As fontes ndo renovaveis, especialmente o petroleo e derivados, continuam sendo
a maior parcela da matriz, embora tenham diminuido de 45,6% em 2000 para 35,7% em 2022.
O gés natural foi a fonte ndo renovavel com maior crescimento, passando de 5,4% para 10,5%

no mesmo periodo, devido a expansao do uso em termelétricas.

Figura 6 — Reparti¢do da matriz energética brasileira’ na oferta interna de energia em 2022

7 Hidraulica: inclui importagdo de eletricidade; Solar: inclui as fontes Fotovoltaicas € Térmicas.
40



™ Biomassa da cana
15,40% Hidrdulica*

10,50% m Edlica

M Lenha e Carvdo vegetal

m Lixivia e Outras renovéveis

1 Solar**

H Petréleo e derivados

M Gas natural

35,70% 9,00%

M Carvdo mineral

m Uranio

H Qutras ndo renovaveis
1,20%

Fonte: Empresa de Pesquisa Energética, Balango Energético Relatério Sintese: 2023 (EPE, 2023, p. 16);

Elaboragdo Propria.

Entre as fontes renovaveis, os produtos da cana-de-acticar representou 15,4% da matriz
em 2022, seguido pela matriz hidraulica com 12,5%. Ao avaliar a evolucdo das fontes,
conforme apontado na Figura 5, a energia hidraulica e a lenha e carvao vegetal mantiveram-se
estaveis, enquanto novas fontes como a energia edlica e o biodiesel cresceram, impulsionadas
por politicas de incentivo e pela expansdo de novas tecnologias renovaveis. Essas mudangas
refletem uma diversificacdo da matriz energética brasileira, com uma maior presenca de fontes

renovaveis e menor dependéncia de combustiveis fosseis.

Figura 7 — Evolugdo da oferta interna de energia brasileira entre 2014 ¢ 2023
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Fonte: Empresa de Pesquisa Energética, Balanco Energético Relatdrio Sintese: 2024 (EPE, 2024, p. 20).

Ao avaliar o histérico da Figura 7, € possivel concluir que houve uma reducio das
energias renovaveis na matriz energética em 2014, devido a crise hidrica ocorrida naquele
periodo. A partir de 2015, as energias renovaveis retomaram seu crescimento e diversificacdo,
demonstrando o compromisso do Brasil em aumentar a participagdo dessas fontes em sua matriz
energética. Essa mudanca visa reduzir a dependéncia de fontes ndo renovaveis, além de

assegurar fontes alternativas diante das variagdes no regime pluviométrico do pais.

Figura 8 — Reparticdo da matriz elétrica brasileira na oferta interna de energia em 2021 e

2022
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Fonte: Empresa de Pesquisa Energética, Balanco Energético Relatéorio Sintese: 2023 (EPE, 2023, p. 35);

Elaboragdo Propria.

Avangando um pouco mais, a Figura 8 detalha a reparticdo da matriz energética
brasileira, destacando o aumento da geracdo hidraulica, impulsionada pelo regime de chuvas
em 2022. A energia hidraulica teve um aumento significativo, passando de 53,4% em 2021 para
61,9% em 2022, o que representa um crescimento de 14% na oferta hidraulica. Esse aumento
compensou a reducao na participagdo de fontes de energia derivadas de combustiveis fosseis.

Especificamente, houve quedas acentuadas na participacdo das energias fosseis,
alcangando o patamar de 9,7%, que, somada a energia nuclear, se aproxima de 10%. Em
contrapartida, as fontes de energia renovavel cresceram aproximadamente 11,6%. Além disso,
a oferta total de energia aumentou 1,6%, passando de 679,2 TWh em 2021 para 690,1 TWh em
2022, indicando uma leve expansdo na capacidade de geracdo. Esses dados sugerem que o
aumento das chuvas em 2022 contribuiu para a reducao da dependéncia de fontes fosseis e para

o incremento no uso de fontes renovaveis, especialmente a energia hidraulica (EPE, 2023).

Figura 9 — Participagdo das energias renovaveis brasileira na oferta interna de energia entre
2000 e 2022
60%
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Fonte: Empresa de Pesquisa Energética, Atlas Eficiéncia Energética Brasil: 2023 (EPE, 2024, p. 19).

Conforme evidenciado pela Figura 9, o Brasil possui um potencial significativo para
energias renovaveis devido as suas condi¢des naturais favoraveis, especialmente em termos de
hidrelétricas, biomassa, solar e eodlica. Pode-se inferir que a matriz energética brasileira ¢

composta por uma consideravel porcentagem de fontes alternativas, destacando o papel do pais
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como um lider potencial na transicdo energética. Em 2022, cerca de 47,4% da matriz energética

brasileira era composta por fontes renovaveis e, os outros 52,6% sio provenientes de fontes nao

renovaveis.

Figura 10 — Participacdo das energias renovaveis na oferta interna de energia
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Fonte: Empresa de Pesquisa Energética, Balanco Energético Relatdrio Sintese: 2024 (EPE, 2024, p.
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13).

2023

Avaliando melhor a reparti¢ao das energias renovaveis no Brasil, ao longo do periodo

analisado, a participag@o das energias renovaveis na Oferta Interna de Energia (OIE) no Brasil

manteve-se em patamares elevados, atingindo 49,1% em 2023. Durante as duas ultimas

décadas, o avanco da diversificacdo das fontes, especialmente com o crescimento da energia

edlica e solar, permitiu preservar altos niveis de renovabilidade na OIE, mesmo frente as

variagdes na producdo de energia hidraulica e outras fontes renovaveis. Logo, a diversificagao

da matriz energética ¢ um indicador positivo de progresso na transi¢ao energética.

Figura 11 — Evolucao da composicao da oferta interna de energia por fonte no Brasil
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Fonte: Empresa de Pesquisa Energética, Estudos do Plano Decenal de Expansao de Energia: 2030 (EPE, 2021, p.

5).
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O Plano Decenal de Energia 2030% também sinaliza um avango significativo na
transicao energética brasileira, com uma projecao de reducdo nas fontes ndo renovaveis € um
crescimento substancial nas fontes alternativas. Essa mudanga ¢ impulsionada pela necessidade
de reduzir as emissoes de gases de efeito estufa e mitigar os impactos das mudangas climaticas

e, ainda assim, assegurando a energia acessivel e limpa prevista na ODS.

Figura 12 — Tendéncia da matriz energética brasileira: energia renovavel e nao-renovavel
2021
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Fonte: Empresa de Pesquisa Energética, Plano Decenal de Expansao de Energia: 2031 (EPE, 2022, p. 325).

Ao analisar a Figura 12, é perceptivel a tendéncia gradual de aumento da participacao
das fontes renovaveis na matriz energética brasileira. Ao longo dos dez anos tragados, ¢ notorio
o esforco crescente do pais em diversificar sua matriz energética e reduzir a dependéncia de
fontes fosseis. Para os anos de 2026 e 2031, as proje¢des apontam para um equilibrio
aproximado entre fontes renovaveis e nao renovaveis. Essa perspectiva demonstra um avango
significativo em relagdo a situacdo atual e um alinhamento com as metas de transicao energética

impostas nas ctpulas globais, como a Agenda de 2030.

Figura 13 — Capacidade instalada’ brasileira em 2021 e 2022

8 O Plano Decenal de Expansdo de Energia 2030, elaborado pela Empresa de Pesquisa Energética do Brasil,
apresenta as projecoes para a expansdo do setor energético até 2030. Com uma visao integrada dos diferentes tipos
de energia, o plano apoia decisdes de politica energética, oferece dados ao mercado e permite avaliar o
desenvolvimento do sistema elétrico e a seguranga de abastecimento em diversos cenarios futuros (EPE, 2022).
® A capacidade instalada ndo inclui micro e minigeragdo distribuidas; a fonte Térmica inclui biomassa, gas,
petrdleo e carvao mineral.
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Fonte: Empresa de Pesquisa Energética, Balango Energético Relatorio Sintese: 2023 (EPE, 2023, p. 42);

Elaboragao Propria.

A Figura 13 exibe a capacidade instalada das diferentes fontes de energia no Brasil em
2022. O aumento na capacidade instalada de energias renovaveis reflete os investimentos
continuos em infraestrutura e tecnologia, essenciais para a transicdo energética. Portanto, a
capacidade instalada crescente de fontes como solar e edlica indica um progresso na adocao de
tecnologias limpas e sustentdveis. Em 2022, a capacidade instalada de energia solar no Brasil
aumentou cerca de 60% em comparagdo com o ano anterior, destacando o rapido crescimento

deste setor.

Figura 14 — Evolugio da matriz energética por fonte de geragio'”
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Fonte: Empresa de Pesquisa Energética, Plano Decenal de Expansdo de Energia: 2031 (EPE, 2022, p. 326).

19 Térmicas ndo renovéveis: S3o usinas térmicas que utilizam combustiveis fosseis, como carvio, petrdleo e gis
natural, para gerar energia. APE + GD Renovavel: APE significa Autoproducdo de Energia e GD ¢ Geragdo
Distribuida. Essa categoria envolve a geracdo de energia renovavel - como solar ou edlica - realizada diretamente
por consumidores para atender sua propria demanda. APE + GD Nao Renovavel: Refere-se a autoprodugao e
geragdo distribuida usando fontes ndo renovaveis, como gés natural.
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Ao avaliar a expectativa em relacdo a capacidade instalada do Brasil em um periodo de
dez anos, nota-se uma evolugdo importante na mudanga da matriz energética. A participacao
da energia hidrelétrica, embora ainda predominante, reduziu-se de 58% para 45%, enquanto
fontes renovaveis, como a edlica e solar, ganharam destaque, com a edlica subindo de 17%.
Além de reduzir a dependéncia de fontes ndo-renovaveis, essa evolucdo indica uma
diversificacdo na matriz energética, com maior resiliéncia e seguranca no fornecimento de
energia. Ou seja, a crescente presenca de fontes como edlica e solar destaca o compromisso
com a inovagao e a busca por estabilidade energética em cenarios climaticos adversos.

Ademais, a transi¢ao energética também ¢ impulsionada por politicas publicas e marcos
regulatorios que incentivam a adog¢ao de tecnologias limpas e a eficiéncia energética, como sera
mostrado adiante (Altoé et al., 2017). Conforme exposto, o Brasil, com seu potencial para
energias renovaveis, estd estrategicamente posicionado para efetivar a transi¢do para uma
matriz energética mais limpa e segura. Para que essa mudanga seja bem-sucedida, ¢
fundamental a combinagdo de investimentos continuos em tecnologias renovaveis, a
implementacao de politicas eficazes e a participagdo ativa de todos os setores da sociedade
(Tomelin, 2016).

Logo, ¢ evidente que tanto a composi¢do da matriz energética brasileira quanto sua
capacidade instalada demonstram um pais com grande potencial para liderar a transi¢ao
energética global. Embora os avangos sejam significativos, ainda ha desafios, especialmente
em infraestrutura e financiamento (Tomelin, 2016). No entanto, com politicas publicas
adequadas e investimentos estratégicos, o Brasil tem condigdes de se consolidar como

protagonista na promog¢ao de um futuro energético sustentavel.

4 FONTES DE FINANCIAMENTO BRASILEIRAS

A transi¢do para uma matriz energética sustentavel requer um amplo espectro de fontes
de financiamento, incluindo tanto empresas publicas quanto privadas. Portanto, tendo em vista
o papel essencial do capital nesse processo, esse topico tem como intuito verificar as fontes de
financiamento para a mudanga da matriz energética no Brasil. Primeiramente, sera realizado
um levantamento dos tipos de financiamentos publicos e privados disponiveis para
investimento em energia renovavel, destacando o impacto do capital na orientacao das politicas

energéticas. Em seguida, serdo identificados os principais planos de desenvolvimento no setor
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de energia, visando compreender como esses programas auxiliam na transicdo para uma

economia de baixo carbono.

4.1 EMPRESAS PUBLICAS

Empresas publicas desempenham um papel relevante, geralmente financiando projetos
de grande escala através de recursos governamentais ou empréstimos subsidiados (Souza;
Viana, 2019). Essas empresas atuam como catalisadores para o desenvolvimento de
infraestruturas essenciais, como redes de transmissdo de energia renovavel e instalacdes de
geracdo elétrica (Tolmasquim, 2016). O governo brasileiro, por meio de institui¢des financeiras
publicas como o Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES), a Caixa
Economica Federal e o Banco do Brasil, tem desempenhado um papel central no financiamento
de grandes projetos de energia renovavel.

Essas instituicdes oferecem linhas de crédito especificas para a construgdo de usinas
solares, parques eolicos, e para a modernizacao de infraestruturas energéticas. Além disso, o
Plano Nacional de Energia (PNE) e a Politica Nacional de Mudan¢a do Clima (PNMC)
estabelecem diretrizes para o uso de fontes renovaveis e a transi¢do para uma economia de
baixo carbono (Federal, 2008).

O BNDES se destaca como um dos maiores financiadores publicos de projetos
energéticos no Brasil, oferecendo linhas de crédito com taxas de juros abaixo do mercado e
prazos mais longos para viabilizar empreendimentos de infraestrutura sustentavel. Segundo a
Bloomberg, o banco detém o recorde mundial em investimentos no setor de energia renovavel.
Ao longo das tultimas décadas, o banco de desenvolvimento tem direcionado recursos
expressivos para o desenvolvimento de fontes renovaveis no Brasil, como edlica, solar,

biomassa e pequenas centrais hidrelétricas (BNDES, 2024).

Figura 15 — Evolucdo dos investimentos por fonte'! em energia renovavel (R$ Bilhdes)

"' PCH: pequenas centrais hidrelétricas. Cogeragdo: produgdo simultinea de eletricidade e calor a partir de uma
unica fonte de energia, aumentando a eficiéncia do uso energético.
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Fonte: Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social, BNDES + Energias Renovaveis (BNDES, 2021,

p. 4).

A Figura 15 evidencia uma evolucdo significativa nos investimentos do BNDES em
energias renovaveis, com uma aceleragdo marcante a partir de meados dos anos 2000. Essa
tendéncia reflete o papel estratégico que o banco desempenha na diversificacdo da matriz
energética brasileira, promovendo uma menor dependéncia de fontes fosseis e a predominancia
das fontes alternativas.

Esse cenario ¢ favorecido pela reducdo gradual dos custos das energias renovaveis, que
ocorre a medida que os mercados evoluem. Com o avango das tecnologias, o aumento da escala
de producdo e a intensificacdo da concorréncia no setor, algumas fontes renovaveis estdo se
tornando cada vez mais competitivas em relacdo aos combustiveis fosseis (BNDES, 2021). A
Figura 12 também ilustra como os custos de tecnologias, como painéis fotovoltaicos e turbinas
edlicas, sofreram uma redugao significativa ao longo do periodo analisado.

De acordo com o relatdrio publicado pelo BNDES em 2021, ao longo das duas décadas
observadas, o banco financiou uma ampla gama de projetos, incluindo parques eolicos, usinas
solares, pequenas centrais hidrelétricas e usinas termoelétricas a biomassa. Nos ultimos anos,
as energias solar e edlica ganharam destaque, impulsionadas por politicas publicas de incentivo,
a queda nos custos das tecnologias e o aumento da demanda por energia limpa. Os R$133,8
bilhdes investidos pelo BNDES entre 2000 e 2020 - valores ajustados para agosto de 2021 -
contribuiram de forma significativa para o crescimento da capacidade instalada de geracao de
energia renovavel no Brasil.

Para garantir a sustentabilidade e a competitividade do setor a longo prazo, ¢
fundamental investir em Pesquisa, Desenvolvimento e Demonstragdao (PD&D). No contexto de

energias renovaveis, a eficiéncia energética ganha destaque visto que estd diretamente
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relacionada a capacidade de aproveitar a0 maximo os recursos renovaveis, minimizando perdas
e aumentando a competitividade dessas fontes em relagdo as fontes fosseis tradicionais (EPE,

2023).

Figura 16 — Evolugdo dos investimentos de PD&D em eficiéncia energética (R$ Milhdes)
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Fonte: Empresa de Pesquisa Energética, Atlas Eficiéncia Energética Brasil: 2023 (EPE, 2024, p. 23).

Entre 2013 e 2022, o Brasil investiu aproximadamente 5 bilhdes de reais em PD&D
voltados a eficiéncia energética, com financiamento oriundo de fontes publicas ou com
direcionamento publico, conforme levantado pela plataforma INOVA-E'?. Deste total, 74%
foram provenientes do BNDES, enquanto a Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL) e
a Financiadora de Estudos e Projetos (Finep) contribuiram com 13% e 11%, respectivamente,
outros corresponderam a cerca de 2%. Durante esse periodo de dez anos, o investimento médio

anual foi de aproximadamente 495 milhdes de reais (EPE, 2024).

Tabela 1 - Principais linhas de crédito e fundos de investimento ofertados por empresas

publicas

Empresa Linha de Crédito Descricio Financiamento Fonte

- Interessado: Empresas
sediadas no Brasil,

Banco Nacional
do
Desenvolvimento
(BNDES)

Finem: Geragdo de
Energia

Financiamento
para expansao e
modernizagao da
infraestrutura de
geracdo de
energia a partir
de fontes
renovaveis.

fundagoes, associagdes,
cooperativas e entidades
publicas.

- Itens financiaveis:
Estudos e projetos, obras
civis, montagens e
instalagdes, maquinas e
equipamentos nacionais
novos credenciados no
BNDES etc.

Banco Nacional
de
Desenvolvimento
Econdmico e
Social, 2024.

12 Plataforma digital desenvolvida para disponibilizar informagdes sobre inovagdo energética no Brasil para
diversos publicos, visando apoiar na formulacdo de politicas publicas para a transi¢do energética (EPE, 2023).
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Empresa

Linha de Crédito

Descricao

Financiamento

Fonte

- Taxa de juros: A partir
de 1,1% ao ano, variando
conforme o risco do
cliente e os prazos do
financiamento.

- Valor minimo de
financiamento: R$40
milhdes — as condig¢des de
financiamento levam em
consideracdo o porte do
cliente.

- Prazo: 24 anos.

- Participagcdo BNDES:
Até 80% do valor total do
projeto e limitada a 100%
dos itens financiaveis.

Linha de crédito

- Interessado: Empresas,
estados, municipios € o
Distrito Federal.

- Itens financiaveis:
Desenvolvimento de
novos produtos, processos
ou servigos,
modernizagao de
infraestrutura tecnologica,

voltada para entre outros.
investimentos - Taxa de juros: A partir .
. ~ o Banco Nacional
em inovagao, de 1,1% ao ano, com de
Finem: Crédito incluindo varia¢do conforme o risco .
~ . . Desenvolvimento
Inovagao projetos que do cliente e os prazos do o
. Econdmico e
envolvam financiamento. .
. , . Social, 2024.
tecnologias de - Valor minimo de
energia financiamento: R$20
renovavel. milhdes — as condi¢bes de
financiamento levam em
consideracdo o porte do
cliente.
- Prazo: 20 anos.
- Participagdo BNDES:
Até 80% do valor total do
projeto, limitada a 100%
dos itens financiaveis.
- Interessado: Empresas,
. . produtores rurais,
Financiamento

Finem: Baixo
Carbono

para aquisicao
de sistemas de
geragdo de
energia solar e
eolica, além de
outros
equipamentos
que contribuam
para a redug@o
de emissdes de
gases de efeito
estufa.

cooperativas e
associacoes.

- Itens financiaveis:
Maéquinas e equipamentos
novos, nacionais e
credenciados no BNDES,
que promovam a
eficiéncia energética e a
reducgdo de emissoes.

- Taxa de juros: A partir
de 4,03% ao ano,
variando conforme o risco
do cliente e os prazos de
financiamento.

Banco Nacional
de
Desenvolvimento
Econ6mico e
Social, 2024.
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Empresa

Linha de Crédito

Descricao

Financiamento

Fonte

- Prazo: Até 10 anos.

- Participagdo BNDES:
Até 100% dos itens
financiaveis.

Programa de
Incentivo as Fontes
Alternativas de
Energia Elétrica
(Proinfa)

Programa
publico criado
para diversificar
a matriz
energética
brasileira a partir
de fontes
alternativas.

- Proinfa ndo é um
programa de
financiamento direto,
funciona através de
leildes, contratos de
energia e incentivos. O
BNDES articula linhas de
crédito para projetos
aprovados pelo Proinfa.

- Interessados: Inscri¢do
de projetos sujeitos a
analise e aprovacao.

- Itens financiaveis:
Projetos de infraestrutura,
como usinas de energia
renovavel, aquisi¢do de
equipamentos, €
implementagdo de
tecnologias sustentaveis.
- Taxa de juros: As taxas
de juros sdo variaveis e
dependem da analise de
crédito e do tipo de
projeto.

- Prazo: Oferece prazos
de longo prazo,
adequados ao ciclo de
maturagdo dos projetos de
infraestrutura.

Céamara de
Comercializagdo
de Energia
Elétrica, 2024;

Empresa
Brasileira de
Participacdes em
Energia Nuclear
¢ Binacional,
2024.

Banco do Brasil
(BB)

BB Crédito Energia
Renovavel

Linha de crédito
para aquisi¢do
de equipamentos
que contribuem
com a transi¢ao
para a energia
verde em mais
de 24 mil
projetos de
energia
renovavel.

- Interessado: Pessoas
fisicas e juridicas.

- Itens financiaveis:
Sistemas fotovoltaicos
completos, incluindo
painéis solares,
inversores, estruturas de
suporte, cabos, conectores
e a instalag@o.

- Taxa de juros: A partir
de 0,75% ao més.

- Valor de financiamento:
Minimo de R$2.000,00 e
maximo de
R$100.000,00.

- Prazo: 2 a 96 meses.

- Participagdo BB:
Financiamento de até
100% do valor do projeto.

Banco do Brasil,
2024.
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Empresa Linha de Crédito Descricao Financiamento Fonte
- Interessado: Pessoas
fisicas, somente para
imoveis residenciais.

- Itens financiaveis:

Financiamento de
Linha de crédito | sistemas de geragdo de
destinada a energia elétrica
financiar a fotovoltaica e custos de
instalagdo de instalag@o para

L 1 ist idéncias.

Crédito Pessoal sistemas de re51denc1a§ .

. . geragdo de - Taxa de juros: A partir .
Caixa Energia s 0 X Caixa, 2024.
Renovavel energia elétrica | de 1,17% ao més.

fotovoltaica, - Valor de financiamento:
promovendo a Minimo de R$5.000,00 e
sustentabilidade | méaximo de
e a economia de | R$120.000,00.
energia. - Prazo: 2 a 60 meses.
Caixa - Participacdo Caixa:
Econdmica Financiamento de até
Federal 100% do valor do projeto,
limitado a capacidade
financeira do cliente.
- Interessado: Pessoas
juridicas.
Linha de crédito | - Itens financiaveis:
voltado para Magquinas e equipamentos
empresas que novos que promovam a
desejam adotar eficiéncia energética e a
MPE Ecoeficiéncia | praticas de reducdo de residuos.
a . . Governo do
para Pessoas ecoeficiéncia, - Taxa de juros: A partir .

(1 0 A Brasil, 2021.

Juridicas promovendo a de 1,09% ao més.
eficiéncia - Prazo: 2 a 60 meses.
energética e a - Participacdo Caixa:
producdo mais Financiamento de até
limpa. 100% do valor do projeto,

limitado a capacidade
financeira da empresa.
- Interessado: Pessoas
fisicas, empresas e
produtores rurais.
- Itens financiaveis:
Financiamento de
Linha de crédito sigtgmas df: micro e .
] minigeragdo de energia
especifica para s .
. elétrica fotovoltaica,
financiamento ‘1 .
. eolica, de biomassa ou
de projetos de .
. pequenas centrais
Banco do FNE Sol micro e hidroelétricas (PCH) ¢ | Danco do
Nordeste (BNB) minigeragao . ~ Nordeste, 2024.
A custos de instalacdo.
distribuida de . .,
. - Taxa de juros: Variavel
energia por .
conforme a analise de
fontes L . .
o crédito e o tipo de projeto.
renovaveis.

- Valor de financiamento:
Maximo de R$100.000,00
para pessoas fisicas,
variavel para empresas.

- Prazo: Variavel de
acordo com a finalidade
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Empresa

Linha de Crédito

Descricao

Financiamento

Fonte

do crédito, com maxima
de 24 anos.

- Participagdo BNB:
Financiamento de até
100% do valor do projeto,
dependendo do porte do
cliente, localizacao e
garantias.

FNE Verde

Linha de crédito
que financia
projetos que
promovem o
desenvolvimento
sustentavel

- Interessado: Empresas,
cooperativas rurais,
associagoes rurais,
produtores rurais.

- Itens financiaveis:
Financiamento de
projetos de
sustentabilidade e
protegdo dos recursos
ambientais, dentre elas
energia renovavel e
eficiéncia energética.

- Taxa de juros: Variavel
conforme a analise de
crédito e o tipo de projeto.
- Valor de financiamento:
A depender do projeto.

- Prazo: Variavel de
acordo com a finalidade
do crédito, com maxima
de 34 anos.

- Participagdo BNB:
Financiamento de até
100% do valor do projeto,
dependendo do porte do
cliente, localizacdo e
garantias.

Banco do
Nordeste, 2024.

Desenvolve SP

Linha Economia
Verde

Financia
projetos que
promovam a
redugdo de
emissdes de
gases de efeito
estufa, a geragdo
de energias
renovaveis e a
eficiéncia
energética.

- Interessado: Micro,
pequenos e médios
empresarios.

- Itens financiaveis:
Investimentos
relacionados com a
construcao, operacao,
compra e/ou instalagdo de
equipamentos de sistemas
de energia renovavel —
solar, eolica, bioenergia e
pequenas centrais
hidrelétricas.

- Taxa de juros: A partir
de 0,17% ao més
acrescidos da SELIC.

- Prazo: Até 120 meses.

- Participagdo Desenvolve
SP: Financiamento de até
80% do valor do projeto.

Desenvolve SP,
2024.

Fomento Parana

Fomento Energia

Linha de crédito
destinada para
financiar a

- Interessado: Pessoas
juridicas, especificamente
empresas dos setores da

Fomento PR,
2024.
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Empresa

Linha de Crédito

Descricao

Financiamento

Fonte

aquisicdo e a
instalagdo de
todos os
componentes de
sistemas de
micro e
minigeracao de
energia elétrica
fotovoltaica,
eodlica ou de
biomassa.

industria, comércio ou
prestacdo de servigos, de
micro ou pequeno porte,
no estado do Parana.

- Itens financiaveis:
Obras civis, montagem e
instalagdes, aquisicdo de
maquinas e equipamentos
Nnovos, nacionais ou
importados, de maior
eficiéncia energética, ou
que tenham relagdo com o
projeto de micro e
minigeragdo de

energia renovavel,
aquisicao utensilios
novos, tais com lampadas
de LED.

- Taxa de juros: Variavel
de acordo com o
solicitante.

- Valor de financiamento:
Minimo de R$20.000,00 e
maximo de R$500.000,00
- Prazo: Variavel de
acordo com a finalidade
do crédito, com maxima
de 48 meses.

- Participacdo Fomento
Parana: Financiamento de
até¢ 100% do valor do
projeto.

Fundo utilizado
indiretamente
como linha de
crédito

Fundo de Garantia
do Tempo de
Servi¢o (FGTS)

Utilizado para
financiar
projetos de
infraestrutura e,
nesse caso,
habitacional.

- Interessado:
Trabalhadores com
carteira assinada que
possuam uma conta ativa
no FGTS ha pelo menos
trés anos.

- Itens financiaveis:
Equipamentos de geragdo
de energia renovavel, em
especial solar.

- Beneficios: Redugéo do
valor total a ser pago nas
parcelas do
financiamento, utilizando
o saldo do FGTS para
quitar parte das parcelas.
- Prazo: Uma média entre
10 e 20 anos, depende do
valor financiado e do tipo
de projeto selecionado.

- Taxa de juros: Variavel
de acordo com o banco
selecionado.

Camara dos
Deputados 2024.

Fonte: Elaboragdo Propria.
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4.2 EMPRESAS PRIVADAS

O setor privado também desempenha um papel crucial na transi¢do energética. Bancos

privados como Itad, Bradesco e Santander tém langado linhas de crédito voltadas para energias

renovaveis, impulsionando o desenvolvimento de novos projetos, especialmente na area de

energia solar, conforme evidenciado na Tabela 2.

Portanto, o setor privado ¢ fundamental para impulsionar a inovagdo e a eficiéncia no

desenvolvimento de tecnologias energéticas, investidores privados, como bancos, fundos de

investimento e corporagdes, aportam capital necessario para projetos de energia renovavel,

frequentemente assumindo maiores riscos em troca de retornos financeiros (Tiryaki; Costa,

2011). Segundo Calabi et al. (2014), as parcerias publico-privadas (PPPs) sdo uma forma eficaz

de combinar recursos publicos e privados, alavancando o melhor de ambos os setores para

financiar grandes projetos, como os de energia limpa.

Tabela 2 - Principais linhas de crédito ofertados por empresas privadas

Linha de - . .
Empresa . 3 Descricao Financiamento Fonte
Crédito
- Interessado: Pessoas fisicas
Linha de e juridicas. o
L1 - Itens financiaveis:
crédito com o . ~
L Equipamentos de geracgao de
objetivo de . :
. energia solar fotovoltaica,
. financiar a . ~
CDC Energia L compra e instalagdo.
Bradesco . aquisicdo e - Bradesco, 2024.
Fotovoltaica . ~ - Condigdes de
instalagdo de .
. financiamento: A taxa de
sistemas de . .
. juros varia de acordo com a
energia solar (1 L 1
) analise de crédito, prazo de
fotovoltaica. . .
até 60 meses e financiamento
de até 100% do projeto.
- Interessado: Pessoas fisicas
e juridicas.
- Itens financiaveis:
Equipamentos de geragao de
Linha de §:nerg3ia solar' f(?'Fovoltaica,
R incluindo painéis solares,
crédito .
(1 . inversores, estrutura de
, Crédito exclusiva para . ~ ,
Itau . . suporte e instalagdo. Itan, 2024.
Energia Solar financiamento o
de projetos de | Condigoes de
; financiamento: A taxa de
energia solar. | . .
juros varia de acordo com a
analise de crédito — a partir
de 1,55% ao més, prazo de
até 60 meses e financiamento
de até 100% do projeto.
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Linha de . . .
Empresa . 3 Descricao Financiamento Fonte
Crédito
- Interessado: Pessoas fisicas
e juridicas.
- Itens financiaveis:
Equipamentos de geragao de
. . energia solar fotovoltaica,
Financia . .
- sistema de aquecimento solar
maquinas, . R
. de agua, substituicao de
equipamentos | ..
. lampadas comuns por outras
CDC e projetos . A
) . com maior eficiéncia
Socioambiental | para obter o I
A energética (LED),
- Eficiéncia melhor . S
Santander - equipamentos de ventilagdo Santander, 2024.
Energética e desempenho . .
. ~ e ar-condicionado com baixo
Energias na produgio .
.. ) consumo de energia - selo
Renovaveis de um servico
com 0 menor Procel A.
asto de - Condigdes de
£asto financiamento: A taxa de
energia. . .
juros varia de acordo com os
valores, os prazos e as
demais condigdes escolhidas
pelo cliente no ato da
compra.
- Interessado: Pessoas
associadas ao Sicredi.
- Itens financiaveis:
Linha de Equipamentos de geracgao de
crédito energia solar fotovoltaica,
designada como sistemas de montagem,
. . para o inversores e placas de
. . Sicredi . ~ . .
Sicredi , financiamento | captagdo. Sicredi, 2024.
Sustentavel . .
de tecnologias | - Condigdes de
voltadas para | financiamento: A taxa de
a energia juros varia de acordo com a
solar. analise de crédito, prazo de
até 120 meses e
financiamento de até¢ 100%
do projeto.
- Cada cooperativa do
Sicoob oferece linhas de
crédito especificas para
energia renovavel, adaptadas
as necessidades e
. caracteristicas de seus .
Sicoob - - . Sicoob, 2024.
cooperados. As condigdes,
prazos e taxas de juros
podem variar de uma
cooperativa para outra,
dependendo das politicas
internas.

Fonte: Elaboragdo Propria.

4.3 CONSOLIDADO EMPRESAS PUBLICAS E PRIVADAS

Nesse contexto, a transi¢do energética no Brasil requer uma ampla mobilizagdo de

recursos financeiros, com uma participacao ativa tanto do setor publico quanto do setor privado.
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Sendo assim, o capital disponivel, em grande parte oriundo de linhas de crédito, fundos de
investimento e instrumentos de finangas sustentaveis, tem sido crucial para financiar a expansao
das energias renovaveis.

A analise da Tabela 3 evidencia a composic¢ao financeira do sistema bancario nacional,
permitindo compreender a capacidade dessas instituicdes de mobilizar recursos para projetos
sustentaveis. Bancos com maiores volumes de ativos possuem maior capacidade de financiar
iniciativas de energia limpa, pois podem diversificar seus portfolios e atender a diferentes perfis
de clientes. Isso se traduz na oferta de créditos, empréstimos e outros mecanismos financeiros

que incentivam a transi¢ao para uma economia de baixo carbono (Tomelin, 2016).

Tabela 3 - Ativos financeiros dos principais bancos no Brasil (em bilhdes de RS)

Banco Ativos (RS bilhoes)
Itau (ITUB3) 2.469.958
Banco do Brasil (BBSE3) 2.028.958
Bradesco (BBDC4) 1.779.324
Caixa Econdmica Federal (CXSE3) 1.589.308
Santander (SANB11) 1.048.518

Fonte: Reis (2024); Elaboracao Propria.

Figura 17 — Principais investimentos por linha de crédito entre 2021 e 2023
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Fonte: Relatorio Integrado Santander, (2021)(2022)(2023); Relatorio Integrado Caixa, (2022)(2023); Relatorio
Integrado Bradesco, (2021)(2022)(2023); Analise de Desempenho Banco do Brasil, (2022)(2023); Relatorio Anual
Sustentabilidade Itat, (2021)(2022)(2023); Elaboragdo Propria.

13 As linhas de crédito do Banco do Brasil e Caixa surgiram em 2021.
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Os créditos privados, geralmente oferecidos por bancos como Santander, Itau e
Bradesco, destinam-se a pequenos projetos residenciais e empresariais, com prazos mais curtos
e valores de financiamento menores, facilitando a aquisicdo de sistemas de energia solar e
outras solugdes sustentaveis. Em contraste, os créditos publicos, como os do BNDES e Banco
do Brasil, s3o voltados para projetos de maior escala, como grandes plantas solares e parques
eolicos, com prazos de financiamento mais longos e condigdes especificas para grandes
empresas e entidades publicas. Isso € evidenciado nas tabelas apresentadas (Tabela 1 e Tabela
2), que mostram as diferengas nas condi¢des € nos tipos de projetos financiados por cada tipo
de instituigao.

Contudo, para que essa forma de geragdo de energia se espalhe e alcance uma escala
maior, outras acdes serao necessarias, como a criagdo de mais linhas de financiamento
acessiveis e especificas para facilitar a aquisicdo de sistemas alternativos de energia. O
pagamento a vista ou o parcelamento sem juros sdo as alternativas mais vantajosas sob a
perspectiva do tempo de retorno do investimento, uma vez que evitam os custos adicionais
associados aos juros de financiamentos. O desafio, entretanto, ¢ que muitos consumidores nao
possuem ou ndo desejam investir o capital necessario para a geragdo de energia (Pereira, 2017).

Nesse sentido, ¢ essencial que o Estado, em parceria com bancos publicos, se dedique a
criacdo de linhas de financiamento com taxas atrativas e prazos adequados. Essas condigdes
devem ser acessiveis a todos os interessados, incluindo individuos com projetos residenciais,
facilitando a compreensdo e disseminag¢do das informagdes sobre financiamento. De acordo
com Pereira (2017), essa politica permitiria que os consumidores adquirissem equipamentos
para a geracdo de energia propria, utilizando uma linha de crédito com condic¢des similares as
oferecidas para a compra de automoveis.

Para reforgar esse exemplo do automoével, a autora menciona a tendéncia do mercado
de energia norte-americano. Em um mercado em expansdo, com muitas empresas atuando, €
natural que a concorréncia entre as integradoras se intensifique. Um aspecto que pode se
destacar nesse cendrio competitivo € a oferta de opgdes de financiamento proprias, o que pode
proporcionar uma vantagem competitiva as empresas que dispdem de capital para oferecer essas
facilidades. Nos Estados Unidos, essa estratégia, conhecida como third-party financing, tem se
tornado cada vez mais popular (Pereira, 2017).

Ademais, como destacado por Pereira (2017), a expansao da geragdo distribuida no
Brasil enfrenta obsticulos significativos, principalmente devido a falta de linhas de

financiamento competitivas e a incerteza regulatdria. Embora os bancos comerciais hesitem em
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financiar projetos de grande porte, os projetos de microgeracao residencial exigem volumes de
crédito relativamente baixos, o que reduz os riscos para os financiadores privados.

Logo, ¢ perceptivel que as particularidades das tecnologias renovaveis acentuam as
falhas dos mercados financeiros. O setor privado tende a subfinanciar bens com potencial para
gerar efeitos de spillover ou projetos de infraestrutura com externalidades positivas, devido a
dificuldade dos investidores em capturar plenamente os beneficios. Outra complicagdo ocorre
quando as institui¢des financeiras privadas sdao incapazes ou relutantes em absorver os riscos
associados, evidenciando que o mercado financeiro ndo ¢ completamente eficiente (Tomelin,
2016).

Ainda de acordo com Tomelin (2016), no passado, o elevado custo representava uma
das maiores barreiras para a expansdo em larga escala das fontes de geragdo renovavel. A
geracdo de energia renovavel era significativamente mais cara em compara¢do com as fontes
tradicionais, ¢ a redugdo desses custos ndo era vidvel a curto prazo. Contudo, atualmente, os
custos de geragdo de energia renovavel t€ém diminuido de forma significativa, conforme

evidenciado na Figura 18.

Figura 18 — Dispéndio em geracao de energia prevista para 2040
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Fonte: Tomelin (2016) apud Agéncia Internacional de Energia (AIE, 2016).

Dessa maneira, a Figura 18 destaca a tendéncia esperada dos custos de geragdao de
energia por diferentes fontes, corroborando a afirmacdo de Tomelin (2016) sobre a reducao

significativa dos custos das energias renovaveis nas Ultimas décadas. Ao passo que a queda
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acentuada nos custos da energia edlica e solar, em particular, demonstra a crescente
competitividade dessas tecnologias em relagdo as fontes fosseis.

Além disso, a valorizagdo da sustentabilidade ambiental esta estreitamente relacionada
a renda per capita, o que significa que, inicialmente, os governos encontram dificuldades para
incentivar a populacdo a apoiar o desenvolvimento de energia limpa e assumir os custos
adicionais envolvidos (Flores; Carson, 1997).

As energias renovaveis também enfrentam a forte concorréncia das fontes tradicionais,
como as energias fosseis, o que representa um desafio significativo. Para que possam competir
de forma eficaz no mercado energético, as fontes renovaveis precisam superar o custo de
oportunidade e aprimorar sua confiabilidade, algo que depende de curvas de aprendizagem e de
uma gradual consolidacdo no mercado (Tomelin, 2016).

Portanto, os agentes econdmicos que desenvolvem projetos de energias renovaveis
necessitam de recursos financeiros substanciais. Dado o elevado custo inicial dos
investimentos, especialmente na produgdo de energia renovavel, estes agentes geralmente nao
conseguem financiar esses projetos apenas com seus proprios recursos, necessitando assim de
financiamento externo. Em outras palavras, elas precisam recorrer a empréstimos antes de
poderem investir (Tomelin, 2016).

Nesse contexto, Mariana Mazzucato (2016) defende que o Estado deve ir além do papel
tradicional de corrigir falhas de mercado, assumindo uma postura ativa e estratégica como um
“Estado empreendedor”. Ou seja, o Estado deve se engajar na criagdo de novos mercados e no
impulso a setores emergentes, como o da energia solar, proporcionando um ambiente que torne
o financiamento de tecnologias inovadoras acessivel e atraente tanto para consumidores quanto
para empresas privadas.

Esse papel exige uma abordagem baseada em missdes, com liberdade para
experimentar, onde o fracasso ¢ reconhecido como uma parte natural do aprendizado. O Estado
empreendedor, atuando como lider da transicdo para um futuro sustentavel, atrai talentos e
promove avancos radicais. No entanto, esse tipo de lideranca apresenta desafios significativos:
as agéncias publicas enfrentam barreiras complexas e precisam assumir os riscos iniciais mais
altos, que o setor privado tende a evitar (Mazzucato, 2016).

Assim, cabe ao governo nao apenas investir, mas também enviar sinais politicos firmes
e consistentes para construir um ambiente seguro e estavel para a participagao do setor privado.
Dessa forma, o setor privado podera assumir um papel mais ativo na comercializagdo e

aplicacao das novas tecnologias. Somente com essa postura proativa, o Estado conseguird atrair
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e incentivar investimentos privados na transi¢do verde, estabelecendo um mercado so6lido e

sustentavel para as energias renovaveis (Mazzucato, 2016).

4.4 PARCERIAS PUBLICOS-PRIVADAS, COLABORACOES INTERNACIONAIS E
INSTRUMENTOS DE FINANCAS SUSTENTAVEIS

Dada a complexidade que envolve a transicdo energética, exigindo investimentos
elevados e continuos, ¢ importante avaliar novas fontes de financiamento. O desafio nao ¢
apenas tecnologico, mas também econdmico, com a necessidade de mobilizar grandes volumes
de investimentos para viabilizar a expansao de energias renovaveis. Dessa forma, ¢ necessario
analisar outras concessoes de capital disponiveis, tanto publicas quanto privadas, para entender
o estagio atual do Brasil em relagdo a transi¢do energética e sua adaptacdo a uma matriz mais
sustentavel e diversificada.

As parcerias publico-privadas (PPPs) sdo essenciais para a viabilizagdo de grandes
projetos de energia renovavel no Brasil. Esse modelo permite que o governo compartilhe riscos
financeiros com empresas privadas, atraindo investimentos em projetos de capital intensivo,
como parques solares e usinas hidrelétricas (Tolmasquim, 2016). Um exemplo é o Banco do
Nordeste, que, entre 2018 e setembro de 2023, destinou R$32 bilhdes para promover a geragao
de energia solar e edlica, por meio de PPPs e concessdes, facilitadas pelo Fundo Constitucional
de Financiamento do Nordeste (FNE) (BNB.GOV, 2023).

Além disso, o investimento direto estrangeiro (IDE) tem desempenhado um papel
crucial na diversificacdo da matriz energética do Brasil, impulsionando o desenvolvimento de
novas tecnologias e a expansao das fontes renovaveis (Freitas; Borghi, 2024). De acordo com
0 Ministério do Desenvolvimento, Indastria, Comércio e Servigos, o Brasil recebeu US$86
bilhdes em investimentos em 2022, um aumento expressivo em comparagdo aos US$51 bilhdes
registrados em 2021. Aproximadamente metade desse montante foi destinada ao setor de
energias renovaveis, como eodlica, solar e biomassa, consolidando o Brasil como o 5° maior
receptor de investimentos globais e o 3° no ranking da OCDE (GOV.BR, 2023).

Ademais, os bancos de atuagdo nacional sdo relevantes no mercado de green bonds, que
sdao emitidos para captar recursos voltados exclusivamente a projetos sustentdveis. A solidez
financeira dessas instituigdes permite maior emissao desses titulos, atraindo investidores que

buscam retornos alinhados as praticas de ASG (Curi, 2021). Essa dindmica facilita a inclusio
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crescente de empresas e projetos de energia renovavel nos portfolios dos bancos, gerando um
ciclo positivo de incentivo ao financiamento de iniciativas sustentaveis.

Empresas do setor energético tém recorrido ao mercado financeiro para captar recursos
através da emissao de titulos verdes, instrumentos de divida destinados a financiar projetos que
promovem beneficios ambientais (Curi, 2021). Um exemplo ¢ o BNDES, que, em 2021, langou
o Sustainability Bond Framework, facilitando a emissao de titulos verdes, sociais e sustentaveis.
Esse modelo amplia as categorias de projetos elegiveis, contemplando energia renovavel,
transporte limpo, saneamento e educagdo, com o objetivo de fortalecer a infraestrutura

sustentavel e a equidade no Brasil (GOV.BR, 2021).

4.5 PLANOS DE DESENVOLVIMENTO ENERGETICOS

Ao longo dos anos, o Brasil desenvolveu uma série de planos energéticos que moldaram
o setor de energia renovavel no pais, sendo assim serdo abordados os principais. Com a chegada
dos anos 2000, o Programa de Incentivo as Fontes Alternativas de Energia Elétrica (PROINFA)
marcou o inicio do incentivo as energias renovaveis, especialmente eolica, biomassa e pequenas
centrais hidrelétricas (PCHs). O decreto n 4.541, instaurado em 23 de dezembro de 2002, foi
crucial para o surgimento das primeiras usinas de energia e6lica no pais, iniciando um processo
de diversificacdo da matriz energética através da atuagdo do Estado na criagdo de politicas
publicas alternativas (Neto, 2017).

Em 2004, a reforma do setor elétrico brasileiro introduziu um novo marco regulatério,
essa reformulagdo promoveu a participacdo tanto de agentes privados quanto publicos na
definicdo da expansdo do parque gerador e das redes de transmissdo. Através de leildoes
competitivos, o mercado passou a determinar a quantidade de energia a ser contratada e os
investimentos necessarios, garantindo maior eficiéncia e flexibilidade no atendimento a
demanda crescente por energia elétrica (Campos Neto, 2016).

O Plano Decenal de Expansao de Energia (PDE), instituido em 2006, € o Plano Nacional
de Energia (PNE), langado em 2007, compdem o arcabouco estratégico para o desenvolvimento
do setor elétrico brasileiro. Com um horizonte de dez anos, o PDE estabelece diretrizes para
atender as necessidades energéticas do pais, impulsionar o desenvolvimento econdémico,
otimizar recursos nacionais e garantir o acesso universal a energia, considerando os aspectos
socioambientais. Atualizado anualmente, o PDE prioriza as energias renovaveis, alinhado as

tendéncias globais e a crescente competitividade dessas fontes (Barreto et al., 2016, p. 103).
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Por sua vez, o PNE, com uma visao de longo prazo, define os objetivos estratégicos para
o setor, considerando cenarios de demanda, recursos disponiveis e a necessidade de diversificar
a matriz energética para mitigar os impactos das mudancas climaticas. Essa diversificagao visa
reduzir a dependéncia de combustiveis fosseis e promover a sustentabilidade ambiental (Santos,
2009).

A partir de 2007, o governo brasileiro intensificou seus esforgos para promover a expansao
das fontes renovaveis, realizando leildes especificos para edlica, solar e biomassa. Esses leiloes,
além de reduzir custos e promover a concorréncia, contribuiram significativamente para o
aumento da capacidade instalada de energia renovavel no pais (Tomelin, 2016). Em paralelo, o
Plano Nacional de Eficiéncia Energética (PNEf), lancado em 2011, buscou reduzir a demanda
por energia, complementando as a¢des de expansdo da oferta e facilitando a integracdo das
fontes renovaveis na matriz energética (Santos, 2009).

Com uma visao de longo prazo, o Plano Nacional de Energia 2050 (PNE 2050) estabeleceu
diretrizes para manter uma matriz energética renovavel e de baixo carbono. O Plano Decenal
de Expansdao de Energia 2031 (PDE 2031), por sua vez, detalha as agdes necessarias para
alcangar os objetivos do PNE 2050, garantindo um suprimento energético adequado e
reforcando a importancia das fontes renovaveis na matriz nacional (Ferreira; Machado, 2021).
A combinacao dessas iniciativas demonstra o compromisso do governo brasileiro em promover
um setor energético mais sustentavel e eficiente.

Conforme exposto, o setor energético brasileiro passou por transformagdes significativas
nas ultimas décadas, a transicdo energética, marcada pela crescente importancia das fontes
renovaveis e pela busca por um futuro mais sustentavel, tem sido impulsionada por politicas
publicas e investimentos tanto do setor publico quanto do privado. No Brasil, os Planos
Plurianuais (PPAs) tém desempenhado um papel crucial na defini¢@o das diretrizes e metas para
o setor energético, moldando a trajetoria da transi¢do energética no pais (Campos Neto, 2016).

Recapitulando brevemente, o PPA 2008-2011 buscou aprimorar a eficiéncia e a integragao
do sistema elétrico brasileiro. Embora as hidroelétricas continuassem sendo a principal fonte
de energia, o plano abriu espago para a expansao de outras fontes, como a eolica. A participagao
do setor privado no setor elétrico comegou a se intensificar, com a realizagdo de leildes de
energia e a abertura do mercado para a geracao independente de energia (Campos Neto, 2016).

Logo apos, o PPA 2012-2015, conhecido como Plano Mais Brasil, consolidou a importancia
da matriz energética renovavel e sustentavel. O plano destacou a necessidade de diversificar as

fontes de energia, com foco na expansao da energia edlica e no aproveitamento do potencial
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hidrelétrico do pais. Além disso, o programa Luz para Todos, iniciado nesse periodo, contribuiu
para a universaliza¢ao do acesso a energia elétrica em areas rurais, reduzindo as desigualdades
sociais (Campos Neto, 2016).

Ja o PPA 2016-2019 marcou um avanco significativo na transi¢ao energética brasileira. O
plano priorizou a ampliagdo da oferta de energia e a produgdo de combustiveis renovaveis, com
destaque para a energia solar fotovoltaica. A participagdo do setor privado no setor elétrico se
consolidou, impulsionada por leildes de energia e incentivos fiscais. No entanto, o periodo foi
marcado por desafios como a crise econdmica e as incertezas regulatorias, que impactaram os
investimentos no setor (Campos Neto, 2016).

Sendo assim, os Planos Plurianuais (PPAs) brasileiros mostram uma evolugao na politica
energética, destacando a diversificagdo da matriz energética, a promogao de fontes renovaveis
e a participacdo do setor privado (Campos Neto, 2016). A transi¢do energética no Brasil, apesar
dos desafios, tem avancado significativamente gragas a politicas publicas e investimentos do
setor publico e privado. Essas parcerias publico-privadas t€ém sido essenciais para expandir a
infraestrutura energética, mobilizando recursos privados para projetos residenciais, enquanto o
Estado continua a regular o setor, além de investir em projetos estratégicos e com um periodo
maior de maturagdo de investimento.

Contudo, a busca por uma matriz energética mais diversificada e sustentavel tem sido uma
constante nas politicas energéticas brasileiras. A expansdo das fontes renovaveis, como a
hidrelétrica, edlica e solar, tem sido incentivada por diversos governos. No entanto, a transi¢ao
energética enfrenta desafios complexos, como a necessidade de conciliar os objetivos de
crescimento econdmico com a preservacdo do meio ambiente ¢ a garantia da seguranga
energeética.

No recorte mais recente de programas, temos o Programa de Aceleracdo do Crescimento
(PAC) de 2024-2027 que propde uma transi¢do energética que vai além da simples substitui¢ao
de fontes de energia, visando uma reestruturagdo abrangente de toda a cadeia produtiva, desde
a geracao até a distribui¢do e consumo de energia (GOV.BR, 2023). O governo brasileiro, ao
mesmo tempo em que anuncia um ambicioso programa de transicdo energética, continua a
realizar investimentos expressivos na explora¢do de petréleo, o que revela uma contradi¢do
entre o discurso e as acdes adotadas (Borges, 2023).

O programa em questdo prevé um montante de R$449.,4 bilhdes (32,1%) que serdo
destinados a projetos de "transicdo e seguranga energética", representando um dos maiores

orcamentos entre os nove eixos do programa. Entretanto, uma parte significativa desse valor,
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R$273,8 bilhoes, sera destinada a ampliagdo da exploragdo de petrdleo. Isso significa que 62%
dos recursos alocados para a transi¢ao energética, na pratica, serdo direcionados para atividades
que mantém a dependéncia do petréleo (Borges, 2023).

Segundo Juliano Bueno, diretor do Instituto Arayara, existem atualmente, no pais, dois
governos: um que busca a transicdo energética, a reducdo de emissoes e a reindustrializa¢ao
tecnoldgica com a geragdo de energia limpa e barata para todos, incluindo o hidrogénio verde;
e outro que deseja manter o modelo exploratorio de gas natural, petréleo, carvao mineral e
veiculos, com a queima de combustiveis fosseis. Essa afirmacao evidencia a dualidade nas
politicas energéticas brasileiras, refletindo o contraste entre o avango em direcdo a
sustentabilidade e a manuten¢do de um modelo baseado em combustiveis fosseis (Borges,
2023).

Dessa forma, o governo brasileiro anuncia um arrojado programa de transicdo energética,
ao mesmo tempo em que mantém investimentos expressivos na exploragdo de petréleo. Essa
dualidade, evidenciada no Novo PAC, reflete a complexidade da transicdo energética no pais.
Por um lado, a necessidade de garantir a seguranca energética e o abastecimento da populacao
impulsiona a manutencdo de investimentos em combustiveis fosseis, que possuem uma
infraestrutura consolidada. Por outro lado, a pressdo internacional para reduzir as emissdes de
gases de efeito estufa e a busca por uma matriz energética mais diversificada exigem um maior
investimento em fontes renovaveis.

O governo federal, em paralelo ao novo PAC, lancou o "Plano de Transi¢do Ecoldgica",
com o objetivo de promover projetos de desenvolvimento sustentavel e combater as mudancgas
climaticas. Esse plano prevé a implementacdo de diversos incentivos, como linhas de crédito
especificas, normas ambientais mais rigorosas ¢ a criagdo de um mercado de carbono. A
regulamenta¢do desse mercado, atualmente em tramitagdo no Congresso, estabelecera limites
para as emissdes de gases de efeito estufa por setores de alta emissao (Borges, 2023).

Além disso, o plano também prevé a emissdo de titulos soberanos sustentdveis e a
reformulacdo do Fundo Clima, que sera destinado a financiar inovagdes tecnoldgicas voltadas
a reducdo de emissdes. Segundo Marta Salomon, especialista em politicas climaticas, "o
mercado de carbono ndo visa ao lucro, mas a reducdo de emissdes e a transicdo para uma
economia mais sustentavel" (Borges, 2023).

Pode-se inferir que os planos de desenvolvimento energético no Brasil tém buscado
conciliar o crescimento econdmico e a expansao de infraestrutura com a adocao de fontes de

energia mais sustentdveis. Desde o PROINFA e os planos plurianuais, passando pelos leildes
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de fontes renovaveis e programas como o PNE 2050 e o PAC 2024-2027, observa-se um esfor¢o
consistente para diversificar a matriz energética nacional e promover a transi¢ao para fontes de
baixo carbono.

No entanto, a dualidade entre o compromisso com a sustentabilidade e a manutencao de
investimentos significativos em combustiveis fosseis reflete as dificuldades do pais em
equilibrar demandas imediatas de seguranca energética e as pressdes globais por uma transi¢ao
rapida e efetiva. Embora as politicas de incentivo as fontes renovaveis tenham gerado avangos
consideraveis no setor de energia e na ampliagdo da infraestrutura elétrica, a continua
dependéncia de petroleo e gas natural evidencia os desafios para uma mudanga mais profunda
e estrutural.

Dessa forma, o Brasil caminha em dire¢do a uma matriz energética mais sustentavel, mas
ainda enfrenta dilemas importantes, como a necessidade de investimentos em tecnologias
limpas e a implementacao de um mercado de carbono robusto. A transi¢do energética brasileira,
embora promissora, requer um alinhamento mais solido entre politicas publicas, incentivos
regulatorios e compromissos ambientais para que o pais possa consolidar um modelo de

desenvolvimento energético que seja, de fato, sustentavel e competitivo em longo prazo.

5 DESAFIOS E OPORTUNIDADES PARA O BRASIL: HIDROGENIO VERDE

Sabe-se da importancia da transi¢do para fontes de energia mais limpas e sustentaveis,
o hidrogénio verde surge como uma alternativa promissora. Este topico visa analisar as
alternativas para a mudanga da estrutura energética do pais, tendo em vista que o hidrogénio
verde desponta como um recurso energético de grande potencialidade. Serdo abordados os
seguintes aspectos: a caracterizacdo do hidrogénio verde, os principais desafios técnicos e
econdmicos para sua producao e utilizagdo, as oportunidades de inser¢do do Brasil no mercado
global de hidrogénio, e os desafios especificos do contexto brasileiro para o desenvolvimento

desse setor.

5.1 HIDROGENIO VERDE COMO RECURSO ENERGETICO DO SECULO XXI

A transicao energética, impulsionada pelo Acordo de Paris e pela crescente preocupacao
com as mudangas climaticas, busca limitar o aumento da temperatura global em torno de 1,5°C.

Logo, o setor de energia renovavel emerge como um dos pilares para a descarbonizagdo da
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economia. A Agéncia Internacional de Energia em seu relatorio publicado em 2019 aponta que,
para alcancgar essa meta, as emissdes de gases de efeito estufa devem atingir o pico na proéxima
década e decrescer drasticamente a partir de 2050 (Oliveira, 2022). Nesse cenario, o hidrogénio
surge como uma forte alternativa para atingir a meta estabelecida, com o potencial de
revolucionar a matriz energética global.

Dessa forma, o termo 'economia do hidrogénio' tem sido empregado para designar um
modelo econdmico inovador, no qual o hidrogénio atua como principal vetor energético,
promovendo uma transi¢ao para além da dependéncia de combustiveis fosseis (Bezerra, 2021).
Portanto, o hidrogénio atua como um vetor energético importante, permitindo o armazenamento
e o fornecimento de energia limpa para diversos setores da economia e, assim acelerando a
descarbonizacdo da economia global (Oliveira, 2022).

Devido ao seu potencial energético, o hidrogénio assume um papel cada vez mais
relevante na geopolitica mundial, reconfigurando as relacdes energéticas, econdmicas e de
seguranga energética entre os paises. O Brasil, com suas condi¢des climaticas favoraveis e uma
matriz energética diversificada, baseada em fontes renovaveis como edlica, solar e hidrica,
possui um enorme potencial para se tornar um grande exportador de hidrogénio verde (Oliveira,
2022).

Em um recorte geral, o hidrogénio ¢ um elemento abundante no ambiente e amplamente
utilizado na industria, mas ndo existe em sua forma pura na natureza. A produ¢ao de hidrogénio
cinza, por exemplo, ¢ atualmente concentrada em refinarias de petrdleo e na industria de
fertilizantes, onde ¢ obtido principalmente a partir de combustiveis fosseis. Esse processo gera
aproximadamente 830 milhdes de toneladas de dioxido de carbono por ano, um volume
comparavel as emissdes combinadas de paises como a Indonésia e o Reino Unido (IEA, 2019).

Embora o mercado global de hidrogénio movimente cerca de US$120 bilhdes, a
producdo tradicional impacta significativamente o meio ambiente, evidenciando a necessidade
de métodos mais sustentaveis, como a producgao de hidrogénio verde, que utiliza a eletrolise da
agua com fontes de energia renovavel. Além dos citados acima, o quadro abaixo apresenta as
principais cores do hidrogénio, sua forma de produgdo e possiveis impactos ambientais
associados a sua geracao de energia (Oliveira, 2022).

Para facilitar a compreensdo da origem e do impacto ambiental do hidrogénio, foi
desenvolvida uma classificagdo por cores. Essa classificacdao associa cada tipo de hidrogénio a

sua fonte de energia e ao processo de producdo, permitindo uma répida identificagdo de suas
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caracteristicas (Bezerra, 2021). Os principais tipos de hidrogénio de acordo com a literatura

relacionada ao tema, sdo:

Quadro 4 - Cédigos de cores do hidrogénio

. - . Emissoes de Gases de 15
Cor do Hidrogénio Fonte de Energia Efeito Estufa — CCUS™ Outros Poluentes
Hidrogénio preto Carvédo mineral Alto CO).(’ SOx, NOx, material
particulado
Hidrogénio marrom Carvao mineral Alto CO).(’ SOx, NOx, material
particulado
Hidrogénio cinza Gas natural Moderado COx, NOx
Hidrogénio azul Gas natural com CCUS Baixo COx, NOx (reduzidos)
Hidrogénio verde Fontes renovaveis Baixo Préximo de zero
Hidrogénio turquesa Gas natural Baixo COx (reduzido)
Hidrogénio musgo Biomassa Baixo a moderado COX, NOx (dependendo do
processo)
Baixo (emissdes durante
Hidrogénio rosa Energia nuclear o ciclo de vida da usina |Radiag@o
nuclear)

Fonte: Bezerra (2021); Oliveira (2022); Elaboragdo Propria.

Dada a urgéncia de descarbonizar a economia global, o hidrogénio verde, produzido por
meio de eletrdlise alimentada por energias renovaveis, emerge como uma solu¢do promissora.
Ou seja, o hidrogénio em questdo ¢ produzido por meio de eletrélise da agua, processo que
utiliza energia elétrica oriunda de fontes renovaveis, como a solar e eolica, para separar as
moléculas de agua em oxigénio e hidrogénio. Conforme evidenciado na tabela acima, a
producdo de hidrogénio verde difere de outras formas de hidrogénio, como o hidrogénio cinza
e azul, que dependem de combustiveis fosseis e emitem gases de efeito estufa (Oliveira, 2022).

O hidrogénio, produzido a partir de fontes renovaveis como biomassa, biocombustiveis
e energia elétrica, emerge como um vetor energético versatil e promissor. Sua conversdao em
eletricidade por meio de células a combustivel o torna uma solugdo atraente para o
armazenamento e transporte de energia limpa (Bezerra, 2021). Ademais, a flexibilidade na
producao do hidrogénio, a partir de diversos insumos e processos, 0 posiciona como um
elemento chave na integracao de diferentes tecnologias energéticas, como pode ser observado

na Figura 19.

14 CCUS: Captura e armazenamento de carbono.
15 COx, SOx, NOx: Oxidos de carbono, enxofre e nitrogénio, respectivamente.
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Figura 19 — Rota tecnologica do hidrogénio
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5.2 OPORTUNIDADES E NICHOS DE INSERCAO

Paises como o Brasil, com sua abundante matriz energética renovavel e vasto territorio,
possuem um enorme potencial para liderar a producdo de hidrogénio verde. No entanto, a
escalabilidade da eletrolise ainda enfrenta desafios, como a necessidade de eletrolizadores mais
eficientes e a disponibilidade de energia renovavel em larga escala (Silva Barbosa, 2023).

Apesar da posicdo favoravel, a adogao do hidrogénio verde enfrenta entraves técnicos e
econdmicos interligados. A eficiéncia limitada dos processos de eletrolise eleva os custos de
producdo, dificultando a competitividade com outras fontes de energia. Além disso, o transporte
e armazenamento do hidrogénio, altamente inflamavel, requerem infraestrutura especifica,
ainda incipiente no Brasil. A falta de uma rede de distribui¢do desenvolvida, aliada aos altos
custos de investimento, impede a producdo em larga escala e a exportacdo desse recurso,
tornando o pais dependente de inovacdes de outras nagdes (Oliveira, 2022).

A interdependéncia entre os desafios técnicos e econdmicos ¢ evidente. A falta de
eficiéncia dos eletrolisadores impacta diretamente os custos de produgdo, dificultando a atracao
de investimentos. Por sua vez, a auséncia de infraestrutura adequada eleva os custos de
transporte e armazenamento, reduzindo a competitividade do hidrogénio verde (Oliveira, 2022).

A integracdo da producdo de hidrogénio verde a rede elétrica existente também
representa um desafio e uma oportunidade. A flexibilidade do hidrogénio permite armazenar
energia excedente e liberd-la quando necessario, contribuindo para a estabilidade do sistema

70



elétrico. No entanto, ¢ preciso desenvolver solucdes técnicas e regulatdrias para viabilizar essa
integracao (Oliveira, 2022).

No que diz respeito aos desafios econdmicos, o custo elevado da produgado de hidrogénio
verde € o principal entrave. Estima-se que o custo atual do hidrogénio verde seja de US$ 3/kg
e US$ 8/kg ao passo que o do hidrogénio cinza equivale a US$ 0,5/kg ¢ US$ 1,7/kg, dependendo
dos precos regionais do gés natural. Isso se deve, principalmente, ao alto custo da energia
elétrica renovavel e a eficiéncia ainda limitada dos eletrolisadores. No entanto, a medida que a
producao escala, espera-se que os custos diminuam significativamente, devido a economia de
escala e a otimizagdo dos processos (Oliveira, 2022).

De acordo com o estudo da IEA (2019), espera-se que o custo do hidrogénio verde
diminua até 2030, impulsionado por uma regulamentacdo favoravel e pelo crescimento das
cadeias de valor da eletrdlise. A previsdo € de que o preco do hidrogénio verde fique entre US$
1,3/kg e US$ 2,3/kg, particularmente em regides com recursos renovaveis abundantes. Além
disso, ha indicios de que o hidrogénio de baixo carbono - verde e azul - poderd alcangar
competitividade com o hidrogénio cinza entre 2028 e 2034, desde que os custos das tecnologias
renovaveis continuem a diminuir e politicas publicas adequadas sejam implementadas. Estima-
se que um prego entre US$ 35 ¢ US$ 50 por tonelada de CO2 equivalente (CO2eq) pode facilitar
essa convergéncia, aumentando a competitividade do hidrogénio verde em relagdo ao cinza
(Oliveira, 2022).

Além da auséncia de um marco regulatorio robusto e incentivos financeiros, a falta de
clareza nesse aspecto também dificulta a atracdo de investimentos para o setor de hidrogénio
verde. O Brasil, para avangar nesse campo, necessita de politicas publicas especificas que
promovam a expansao do mercado, como a implementagao de leildes de energia renovavel com
metas voltadas a produgdo de hidrogénio, além de disponibilizar linhas de crédito com
condic¢des facilitadas e juros subsidiados, além da simplifica¢do dos processos de licenciamento
ambiental (Oliveira, 2022).

Sendo assim, ¢ fundamental que o Brasil desenvolva uma estratégia abrangente para o
desenvolvimento do setor de hidrogénio verde, que contemple tanto os aspectos técnicos quanto
os econdmicos. A criacdo de um ambiente favoravel aos investimentos, a promocao da inovagao
tecnologica e a implementacao de politicas publicas adequadas sdo essenciais para que o pais
possa aproveitar as oportunidades oferecidas por essa fonte de energia limpa (Oliveira, 2022).

O Brasil, com sua abundante oferta de fontes renovaveis, estd em uma posicao

privilegiada para se destacar na producao de hidrogénio verde. Com uma costa extensa, intensa
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insolag@o e abundantes recursos edlicos, o pais possui condi¢des excepcionais para a producao
de hidrogénio verde. Essa combinagdo geografica favorece a geragdo de energia renovavel a
baixo custo, essencial para o processo de eletrolise, os projetos - como os de Pecém, Suape e
Acu, demonstram o potencial do pais nesse setor (Bezerra, 2021).

De acordo com o "Panorama do Hidrogénio no Brasil", publicado pelo Instituto de
Pesquisa Economica Aplicada (IPEA) em 2022, o pais pode alcancar uma capacidade de
producao anual de até 3,2 milhdes de toneladas de hidrogénio verde, devido as suas abundantes
fontes renovaveis, como a energia solar e eolica. Esse potencial coloca o pais em posicao de
destaque como um futuro lider global na produc¢ao e exportacao de hidrogénio verde (Oliveira,
2022).

Segundo Dias (2024) o Brasil desponta no cendrio de energias limpas, com um potencial
impar para a producdo de hidrogénio verde. A capacidade de armazenar e exportar esse
combustivel coloca o pais em uma posi¢ao estratégica no mercado global, estimado em US$1,4
trilhdo até 2050. Ao passo que, a atragdo de investimentos estrangeiros ja ultrapassam os US$30
bilhdes, demonstrando interesse no potencial brasileiro. Paises da Europa, como Alemanha e
Franca, e da Asia, como J apao e Coreia do Sul, j4 demonstram grande inclinagdo em importar
hidrogénio verde do Brasil, impulsionados por suas ambiciosas metas de descarbonizagdo,
vislumbrando no pais um parceiro fundamental para sua transi¢ao energética (Oliveira, 2022).

Essa nova fronteira coloca o pais como um exportador de energia limpa, diversificando
ainda mais sua economia com essa nova “commodity”. Embora as parcerias internacionais
sejam valiosas, ¢ crucial que o Brasil desenvolva sua propria capacidade tecnologica na
produgdo de hidrogénio verde. Segundo Pedro Luiz Cortes, do Instituto de Energia e Ambiente
(IEE), o dominio tecnoldgico ndo se limita a exportacdo de uma commodity, mas permite a
geracdo de empregos mais qualificados e um retorno econdmico mais significativo para o pais.
Essa autonomia tecnoldgica ¢ fundamental para garantir a soberania energética e industrial do
Brasil (Dias, 2024).

Além da abundancia de recursos renovaveis, o territorio brasileiro possui outras
vantagens competitivas, como a disponibilidade de terras para a instalacdo de parques edlicos
e solares, a expertise em projetos de grande porte e uma industria nacional capaz de desenvolver
tecnologias para a produgao e utilizagdo do hidrogénio verde (Silva Barbosa, 2023).

No entanto, para se tornar um lider global no setor, o Brasil precisa superar alguns
desafios. A exportacdo de hidrogénio verde exige investimentos em infraestrutura de transporte

e armazenamento, como gasodutos e terminais portuarios especializados. Além disso, ¢
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fundamental desenvolver uma cadeia de valor completa, que abrange desde a producao até as
aplicagdes finais do hidrogénio. Logo, a competitividade brasileira no cenario internacional
dependera da sua capacidade de promover parcerias estratégicas com outros paises, de investir
em pesquisa e desenvolvimento e de criar um ambiente regulatério favoravel aos investimentos

no setor (Silva Barbosa, 2023).
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CONSIDERACOES FINAIS

O presente estudo examinou o papel das finangas sustentaveis na transi¢ao da matriz
energética brasileira, com foco em entender como esses mecanismos podem fomentar
investimentos em energias renovaveis e apoiar a constru¢ao de uma economia de baixo carbono.
Pode-se inferir que embora a matriz energética do Brasil tenha uma parcela consideravel de
fontes limpas, o pais enfrenta desafios financeiros significativos para acelerar essa transi¢ao e
reduzir sua dependéncia de combustiveis fosseis. Entre os principais obstaculos, destacam-se
os altos custos associados a infraestrutura de energias renovaveis, a necessidade de fontes de
financiamento diversificadas e, por vezes, a dualidade presente nas estratégias governamentais
de superagdo da matriz fossil.

Vale ressaltar que a principal dificuldade na constru¢do da pesquisa foi a auséncia de
detalhamento nos relatérios dos bancos e instituicdes financeiras quanto ao direcionamento
especifico dos recursos em cada linha de crédito, nesse caso a orientagdo para energia
renovavel. Embora muitos bancos divulguem o montante acumulado destinado as iniciativas
sustentaveis em suas carteiras, frequentemente ndo € especificado qual parte desse valor ¢
destinado exclusivamente ao setor de energia renovavel. Essa auséncia de dados segmentados
dificulta a mensuracao histdrica de comparacao entre os recursos aplicados nas diferentes fontes
de energias limpas, impedindo uma avaliacdo mais clara sobre o impacto especifico das
finangas verdes na transi¢ao energeética.

Apesar dessa limitagdo na andlise direta do financiamento por linha de crédito, pode-se
concluir a importancia da sinergia entre capitais piblicos e privados na viabilizagdo da transi¢ao
energética. Os capitais publicos, em grande parte, orientam-se para o financiamento de
infraestrutura bésica e para a criagdo de politicas e marcos regulatérios que promovam
incentivos fiscais e subsidios ao setor. Esses incentivos visam reduzir riscos e atrair o capital
privado, essencial para o escalonamento e para a sustentabilidade dos projetos de energia
renovavel. J&4 os capitais privados desempenham um papel crucial na aceleracdo de
investimentos diretos, especialmente por meio de instrumentos como titulos verdes, fundos de
investimento em infraestrutura sustentavel e na fomentagao das parcerias publico-privadas.

Além disso, a partir da avaliagdao de aspectos como a matriz energia, matriz elétrica e a
capacidade instalada, foi possivel concluir que o Brasil vem avanc¢ando na diversificagao de sua
matriz, aumentando gradualmente a participacdo de fontes renovaveis, como a energia edlica,

solar e biomassa. Esses dados indicam uma tendéncia positiva, mas que ainda enfrenta entraves
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devido a dependéncia de fontes fosseis e aos desafios financeiros para a ampliagdo das
infraestruturas de geragdo limpa.

O estudo também evidenciou o potencial do hidrogénio verde como uma tecnologia
promissora e estratégica para a integracdo de uma matriz energética limpa no Brasil. O
hidrogénio verde, produzido a partir de fontes renovaveis, representa ndo apenas uma
alternativa eficiente para armazenar e transportar energia, mas também uma oportunidade para
o Brasil se tornar um lider mundial em um mercado emergente. Com a sua flexibilidade, o
hidrogénio verde pode ser usado em setores que historicamente dependem de combustiveis
fosseis, como a industria pesada e o transporte, viabilizando a descarbonizacdo dessas areas e
fortalecendo a seguranca energética do pais.

Ademais, ao desenvolver a cadeia produtiva do hidrogénio verde, o Brasil pode abrir
portas para um mercado promissor € competitivo no cendrio internacional, exportando energia
limpa para outras regides e impulsionando o crescimento econdmico sustentavel. Assim, o
hidrogénio verde n3o apenas contribui para a transi¢do energética interna, mas também
posiciona o pais como um fornecedor estratégico de energia limpa, capaz de atender a crescente
demanda global por fontes de energia sustentaveis.

Portanto, conclui-se que o fortalecimento das finangas sustentdveis realmente ¢
indispensavel para viabilizar essa transicao, possibilitando ao Brasil alinhar-se aos Objetivos
de Desenvolvimento Sustentavel relacionados a energia limpa e agdo climatica. Ao passo que
a coordenagdo eficiente entre os capitais publicos e privados, aliada ao desenvolvimento do
mercado de hidrogénio verde, posiciona o pais como um potencial lider global em

sustentabilidade energética.
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