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Resumo executivo

O choque energético desencadeado pelo fechamento do Estreito de Ormuz evidenciou as
vulnerabilidades associadas & dependéncia de combustiveis fosseis. Na Africa, isso renovou os
apelos pela expansdo da producao e do refino de petréleo, bem como da geragao elétrica a gas, a
fim de reduzir a exposi¢ao a volatilidade dos mercados internacionais, € apoiar a industrializacao.

Este artigo se baseia em evidéncias de todo o continente para argumentar que, embora
fundamentadas em preocupacdes legitimas, tais estratégias sao frequentemente equivocadas e
acarretam riscos fiscais significativos. Novos projetos de refinaria muitas vezes tém dificuldade
para obter financiamento devido ao acesso limitado ao petrdleo bruto e a escala insuficiente,
tornando-se viaveis apenas com apoio estatal. Ao mesmo tempo, iniciativas de gas para geragao de
energia elétrica correm o risco de superestimar a oferta futura de gas e podem desestimular
investimentos de companhias internacionais de petroleo orientadas para os mercados globais de
gas natural liquefeito (GNL). Em ambos os casos, os projetos sao moldados por uma combinacao
de ambigdes de seguranga energética e de industrializagao, mas carregam riscos fiscais e
econdmicos substanciais.

Em vez de expandir a infraestrutura de combustiveis fosseis, aumentar a resiliéncia a choques
energéticos exige uma abordagem mais equilibrada, que combine maior eficiéncia e diversificacao
da oferta de combustiveis fosseis com investimento continuo em energia renovavel e
industrializagdo verde. O fortalecimento dos mercados de combustiveis implica usar crises em
curso para enfrentar interesses estabelecidos, aprofundar a coordenagao regional ¢ modernizar
sistemas de armazenamento e logistica. Avangar no desenvolvimento de uma economia de baixo
carbono, por sua vez, exige adaptar os marcos internacionais de financiamento da transi¢ao para
refletir melhor as prioridades de seguranca e desenvolvimento dos paises africanos, a0 mesmo
tempo que se fortalecem as instituigdes domésticas para administrar as tensdes entre necessidades
de curto prazo e objetivos de longo prazo, além de melhorar a implementagao.

Em ultima instancia, o artigo mostra que a escolha entre um desenvolvimento liderado por
combustiveis fosseis € um desenvolvimento liderado por renovaveis constitui uma falsa dicotomia,
J& que construir resiliéncia demanda acdo coordenada em diferentes horizontes temporais € uma
transi¢do que transforme — em vez de abandonar imediatamente — o sistema energético existente.

1. Introducao

O fechamento do Estreito de Ormuz colocou em evidéncia as vulnerabilidades criadas pela
dependéncia de combustiveis fosseis.! Confiar em fluxos constantes de comércio de petrdleo e gas
deixa os paises vulneraveis a interrupcdes causadas por guerras, bloqueios, pandemias e choques
macroecondmicos. Mesmo em paises que sdao, em grande medida, autossuficientes em petroleo e
gas, como os Estados Unidos, a integracao de mercados internacionais implica que os pregos
domésticos sejam influenciados quando hé interrupgdes comerciais em outros lugares, e afetando a
inflagdo.?

Os paises africanos ha anos t€ém consciéncia do perigo de depender do comércio internacional de
combustiveis fosseis. Entre as regides do mundo, a Africa Subsaariana (doravante "Africa") abriga
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o maior nimero de paises altamente dependentes de importagdes de combustiveis fosseis.> No
entanto, desde o inicio do milénio, a regido tem registrado uma queda na capacidade de refino de
petroleo (Figura 1), mesmo enquanto passa por um hoom populacional.*

Figura 1. Queda na vazao das refinarias africanas e recente reversiao nigeriana
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Fonte: 2025 Energy Institute Statistical Review of World Energy
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A crescente dependéncia de importagdes de combustiveis coincidiu com a intensificacao da
escassez de divisas, impulsionada por choques macroecondmicos adversos e pelo aumento dos
encargos do servigo da divida.’ Esses fatores foram ainda agravados pela pandemia de COVID-19
e pelas perturbagdes nos mercados globais de energia causadas pela guerra entre Russia e Ucrania.
As consequéncias foram marcantes: dos 36 paises da Africa Subsaariana acompanhados pelo
Banco Mundial, 15 enfrentaram escassez de combustiveis em 2021. Esse nimero aumentou para
30 em 2022 e desde entdo permaneceu acima de metade do total.® A guerra envolvendo o Iri e seus
efeitos posteriores agravaram ainda mais essa situagdo, levando a aumentos nos pregos dos
combustiveis e a escassez, particularmente na Africa Oriental.”

Os exportadores africanos de petroleo também foram atingidos pela crise induzida pela guerra,
dada sua dependéncia de importacdes de combustiveis e, em muitos casos, os custos fiscais dos
subsidios aos combustiveis fosseis. A situagcdo paradoxal de exportar combustiveis fosseis
enquanto se permanece vulneravel a interrupg¢des de abastecimento reacendeu os apelos pelo
aumento da autonomia na produc¢ado e no refino de combustiveis fosseis entre exportadores



africanos de hidrocarbonetos.® Isso ocorre justamente quando uma recente retomada de
investimentos em exploragao e produgao busca compensar o declinio da producao de petrdleo
entre os principais produtores da regido ao longo dos tltimos 15 anos (Figura 2).° Também
coincide com a entrada em operacdo da megarefinaria de 650.000 bpd (barris por dia) de Aliko
Dangote, na Nigéria, que elevou rapidamente a capacidade de refino do pais (Figura 1).

Figura 2. Queda da producio de petroleo entre os cinco principais produtores africanos
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O retorno da seguranca energética ao centro da geopolitica internacional reforga tentativas
africanas anteriores de reequilibrar o debate sobre transicao energética, em um momento em que
Washington volta a adotar uma postura mais favoravel aos combustiveis fosseis. A decisao do
Banco Mundial de adotar uma abordagem de expansao simultanea do financiamento de multiplas
fontes de energia (all of the above, no termo em inglés para a estratégia) , incluindo gas natural e
energia nuclear, ecoa a agenda de "abundancia energética" da administra¢do Trump.'® A descrigdo
feita pelo secretario de Energia dos EUA, Chris Wright, das restri¢des ao financiamento de
combustiveis fosseis como enraizadas em uma "atitude paternalista e pos-colonial"" ressoa ainda
mais com muitas criticas africanas aos duplos padrdes, a negligéncia das responsabilidades
diferenciadas e ao desrespeito as necessidades africanas presentes nas restrigdes impostas por
paises ocidentais ao financiamento de combustiveis fosseis.'? Mesmo antes do atual choque do
petréleo, analistas haviam apontado para a correlagao entre disponibilidade de energia e niveis de
renda para justificar a necessidade de investir em geragao e acesso a energia, independentemente
da fonte energética."



Para os criticos, o novo foco nos combustiveis fosseis acarreta riscos substanciais. Investimentos
no segmento de extragao e producdo de petroleo e gés (upstream) poderiam ser uma "aposta
arriscada" em um momento em que o pico da demanda global por estes insumos pode estar
iminente.' Caso essas previsdes se materializem, os balangos dos Estados produtores de
hidrocarbonetos ficariam com substanciais "ativos encalhados".!> De modo semelhante, uma
recente onda de entusiasmo por planos de geracao elétrica baseada em gas natural ("gas-to-power")
em toda a Africa suscitou preocupagdes quanto a sua exposi¢do a uma producio de gas inferior &
esperada e aos riscos de prolongar a dependéncia dos sistemas energéticos em relagao aos
combustiveis fosseis justamente quando os custos da geragao renovavel de energia estao
despencando.'®

Apesar desses riscos, e antes da guinada pro-combustiveis fosseis em Washington, os movimentos
para restringir o financiamento publico internacional de combustiveis fosseis nas capitais
ocidentais nio haviam sido acompanhados por apoio suficiente a energia renovavel.'” Mesmo
enquanto a guerra no Ird demonstra a urgéncia de construir maior resiliéncia diante de choques na
oferta de combustiveis fosseis, e enquanto a Nigéria ilustra os beneficios da capacidade doméstica
de refino, instituicdes financeiras internacionais (IFIs) lideradas pelo Ocidente continuam a
apegar-se a mantras do livre mercado que parecem cada vez mais desalinhados com o novo
ambiente geoecondmico. Um caso ilustrativo € a recente retirada da Atualizagdo de
Desenvolvimento da Nigéria de 2026 pelo Banco Mundial, ap0s criticas severas a sua
recomendacao de retomar a emissao de licengas de importacao de petréleo em meio as
interrupgdes globais de oferta causadas pelo fechamento do Estreito de Ormuz.'®

Tal insensibilidade por parte de parceiros externos poderia minar a confianga mutua e consolidar
ainda mais percepcdes existentes — embora enganosas — de uma ligagao natural entre combustiveis
fosseis e soberania nacional. Isso apenas exacerbaria os riscos criados por investimentos em curso
em refino e gas para geragao elétrica, muitos dos quais sdo excessivamente grandes e de valor
economico duvidoso, como discutido abaixo.

A medida que proibi¢des generalizadas ao financiamento de combustiveis fosseis saem de moda e
a seguranga energética retorna ao centro das agendas de politicas, enquanto tecnologias de energia
renovavel e eletrificacdo — "electrotech" — se tornam cada vez mais acessiveis,'® produtores
africanos de petrdleo e gas enfrentam escolhas estratégicas que moldardo suas trajetorias de
desenvolvimento. Contudo, formular abordagens mais realistas exige lidar seriamente com os
incentivos e as restrigdes que empurram governos africanos para investimentos subotimos em uma
paisagem energética global em transformacao (e desafiadora).

Como demonstrado neste artigo, investimentos superdimensionados em infraestrutura de
combustiveis fosseis derivam de uma combinag¢ao de retorica nacionalista, consideracdes de
seguranga energética e ambigdes de industrializagdo em um contexto no qual instituigdes
financeiras de desenvolvimento e bancos comerciais se retiraram do setor africano de combustiveis
fosseis. Em resposta a isso, propomos uma estratégia de resiliéncia em duas prioridades
complementares: fortalecer a seguranca do abastecimento de combustiveis no curto prazo e, , no
longo prazo, reduzir aa exposicdo estrutural dessas economias a volatilidade dos mercados de
combustiveis fosseis.

A resiliéncia de curto prazo pode ser fortalecida pela melhoria do funcionamento dos mercados
africanos de combustiveis, inclusive por meio da diversificagao das fontes de abastecimento, de



investimentos em infraestrutura de transporte e armazenamento (midstream) e do fortalecimento da
coordenacao logistica regional. No médio a longo prazo, redugdes estruturais da vulnerabilidade
exigirdo investimento ndo apenas em sistemas de eletricidade renovavel, mas também em
atividades industriais verdes capazes de oferecer alternativas criveis a estratégias de
industrializagdo lideradas por combustiveis fosseis. Em ambos os casos, o progresso dependera de
acao estatal proativa, coordenacao regional mais forte e apoio financeiro e técnico externo
sustentado. Embora essas condi¢des frequentemente tenham se mostrado dificeis de alcangar, as
vulnerabilidades expostas por choques geopoliticos recentes podem criar maior urgéncia para
reformas voltadas a fortalecer a resiliéncia do sistema e reduzir a dependéncia de longo prazo em
relagdo aos combustiveis fosseis.

O restante deste artigo desenvolve esse argumento em trés etapas. A primeira se¢ao examina os
vetores da recente onda de investimentos liderados pelo Estado em infraestrutura de refino de
petroleo e gas para geragdo elétrica, mostrando que investimentos destinados a apoiar a seguranga
energética e a competitividade podem criar riscos fiscais importantes. A segunda secdo mostra
como, em vez de investimentos de grande escala em refino, a seguranga de combustiveis pode ser
aprimorada mais rapidamente por reformas nos arranjos institucionais que moldam os resultados
de abastecimento de combustiveis e pela modernizagdo da infraestrutura regional de
armazenamento e logistica. A terceira se¢do argumenta que evitar os riscos fiscais incorporados em
grandes investimentos em combustiveis fosseis exigira incorporar uma perspectiva de
transformagao economica em nivel sistémico aos marcos existentes de financiamento verde
apoiados por IFIs e pelo setor privado internacional. A secdo final conclui com algumas reflexdes
sobre a necessidade de abandonar falsos binarismos em favor de estratégias centradas na
resiliéncia e orientadas pelo desenvolvimento, que integrem a gestdo dos combustiveis fosseis, o
investimento de baixo carbono e a coordenac¢ao institucional.

2. Diagnosticando equivocadamente a seguranca energética: a
guinada para o refino e o gas para geracao elétrica

2.1 Investimentos em refino e petroquimica

A recente controvérsia em torno da Atualizagdo de Desenvolvimento da Nigéria do Banco Mundial
¢ emblematica de divergéncias ideologicas antigas sobre a gestdo do setor energético africano. O
Banco Mundial e o FMI atribuem o aumento da escassez de combustiveis na Africa a intervencdes
governamentais que distorcem o funcionamento dos mercados domésticos de energia, notadamente
subsidios generalizados aos combustiveis.*® Por outro lado, organismos como o Banco Africano de
Exportagdo e Importacao (Afreximbank), a Camara Africana de Energia, a Associagcdo Africana de
Refinadores e Distribuidores e a Organizacao Africana de Produtores de Petroleo tém enfatizado
que a falta de capacidade de refino e as baixas taxas de utilizagao - elas proprias vinculadas a
importantes déficits de financiamento - sdo os principais culpados pela inseguranga energética.”!
Nesse sentido, os ultimos anos assistiram a uma retomada da constru¢do de novas refinarias em
toda a Africa.

A nova capacidade de refino esta concentrada na Nigéria e em Angola, os dois maiores produtores
de petroleo da regido. Grande atengdo se concentrou na gigantesca refinaria do bilionario Aliko



Dangote ¢ em sua disputa com a Nigeria National Petroleum Company Limited (NNPC) pelo
acesso ao petroleo bruto nigeriano.” No entanto, Angola oferece uma ilustragdo mais clara dos
riscos de investir em excesso em refino. A companhia nacional de petréleo (NOC) Sonangol esta
atualmente construindo trés novas refinarias, além de uma modernizacdo da refinaria existente de
Luanda. Esses projetos tém demorado a sair do papel: planos para uma refinaria na cidade
meridional do Lobito foram ventilados pela primeira vez no fim da década de 1990, enquanto as
obras de uma refinaria no Soyo, na provincia petrolifera do Zaire, comecaram oficialmente no fim
de 2015.> Em 2018, planos para uma terceira refinaria, no enclave de Cabinda, haviam sido
concebidos.” Em janeiro de 2026, apenas a primeira fase da refinaria modular de Cabinda, de
60.000 bpd, estava em operagdo,*® enquanto a refinaria do Lobito estaria supostamente 23%
concluida,?” e as obras da refinaria do Soyo ainda ndo haviam comegado.*

Estimativas baseadas na capacidade planejada das refinarias e nas proje¢des de demanda sugerem
que, se os projetos planejados forem plenamente implementados, a capacidade total de refino
excederia significativamente a demanda do mercado angolano.” Esse desequilibrio poderia criar
encargos fiscais substanciais para o Estado angolano caso subsidios semelhantes aos concedidos a
unidade de Cabinda fossem estendidos as refinarias adicionais, incluindo fornecimento garantido
de petroleo bruto, acordos de compra da producdo e incentivos fiscais e aduaneiros.*® Esses riscos
sdo agravados pelos esfor¢os em curso para obter financiamento externo, com a Sonangol
atualmente buscando USS$ 4,8 bilhdes junto a institui¢des financeiras chinesas para a refinaria do
Lobito, de 200.000 bpd, embora um acordo ainda ndo tenha sido finalizado.”!

Um caso menos extremo de ambi¢do liderada pelo Estado ¢ apresentado pelo projeto da refinaria
de Hoima, em Uganda. A refinaria de 60.000 bpd utilizara o petrdleo bruto extraido pela major
francesa TotalEnergies e pela China National Offshore Oil Corporation (CNOOC) na Bacia do
Lago Albert. O contrato para o projeto da refinaria, avaliado em US$ 4 bilhdes, teria sido assinado,
embora uma Decisdo Final de Investimento seja esperada para julho de 2026.*? A refinaria de
Hoima serd de propriedade da empresa emiradense Alpha MBM (60%), em parceria com a Uganda
National Oil Company (UNOC) (40%).** Apesar da falta de divulga¢do sobre modalidades de
financiamento e garantias, o projeto foi apontado como potencialmente prejudicial a viabilidade
financeira do Oleoduto de Petréleo Bruto da Africa Oriental, que liga a producio no Lago Albert
ao porto de Tanga, na Tanzania, e que so recentemente obteve financiamento em meio a forte
oposi¢do ambiental **

Para além do objetivo de reduzir importacdes custosas de combustiveis, os projetos de refino em
curso na Africa estdo estreitamente ligados a ambicdes de desenvolver inddstrias petroquimicas
domésticas, reduzir a dependéncia de fertilizantes importados e apoiar uma diversificacao
econdmica mais ampla. Uganda € novamente um caso ilustrativo: o Parque Industrial Kabalega, de
propriedade da UNOC, esta planejado para abrigar a produ¢do de polimeros e fertilizantes.*> De
modo semelhante, no Senegal, a NOC Petrosen pretende aproveitar a riqueza de hidrocarbonetos
recém-adquirida para construir uma nova planta de ureia e uma segunda refinaria.** Em Angola, o
ha muito paralisado projeto da refinaria do Soyo esteve, desde sua origem, associado a planos para
um polo petroquimico mais amplo, incluindo a produgao de fertilizantes, plasticos e fibras
sintéticas, bem como industrias intensivas em energia, como o refino de alumina e a produgao de
aluminio.”’



Como maior mercado e maior produtor de petroleo e gas da Africa, a Nigéria naturalmente supera
seus pares no tamanho de suas ambic¢des petroquimicas. O Parque Industrial de Gas Ogidigben, de
USS$ 20 bilhoes, atualmente desenvolvido pela China National Chemical Engineering Co
(CNCEC) em parceria com o Alpha Group, dos Emirados Arabes Unidos, abrigara plantas de
fertilizantes, metanol, petroquimicos e aluminio. O complexo desfrutara do status de zona livre de
impostos.*® Juntamente com a planta petroquimica dentro do complexo da refinaria Dangote, bem
como uma série de outros projetos, o Parque Ogidigben parece destinado a impulsionar a industria
petroquimica, em linha com a politica da "Década do Gas" da Nigéria.*

O sucesso (relativo) da Nigéria em revitalizar seu setor de refino e petroquimica ¢ inseparavel do
tamanho de suas reservas de petroleo e gas e do mercado potencial que oferece. Um contraexemplo
eloquente vem novamente de Gana, que aspira construir um "Petroleum Hub" para a Africa
Ocidental, incluindo trés refinarias com capacidade total de 900.000 bpd, além de cinco plantas
petroquimicas e outras infraestruturas, a um custo total de US$ 60 bilhdes.*® Contudo, esse
complexo ndo apenas precisa competir com a refinaria Dangote, recém-inaugurada, como também
procura atender a um mercado da Africa Ocidental que consumiu apenas 800.000 bpd em 2024,
enquanto a prépria produgdo de petroleo bruto de Gana foi de 132.000 bpd. Como observou Bright
Simons, dada a falta de viabilidade do projeto, ¢ muito provavel que se trate de "uma tentativa

especulativa de obter um banco de terras a baixo custo"."!

Além de projetos especulativos como o Petroleum Hub de Gana, a economia atual do refino e da
petroquimica impde desafios reais as aspiragdes dos paises africanos. A estagnacdo da demanda
global por petréleo e a construcao de "megarrefinarias" integradas no Oriente Médio, na China e
na India pressionaram as margens de refino e elevaram o patamar de exigéncia para novos
entrantes no setor.*> Ademais, a economia do refino favorece escala, acesso seguro a insumos e
proximidade de grandes mercados consumidores - com exce¢do da Nigéria, poucos paises
africanos desfrutam dessas vantagens. Considera¢des semelhantes se aplicam ao setor
petroquimico, cujo crescimento da demanda global tem sido atendido predominantemente por
grandes aumentos da capacidade produtiva na China, deixando pouco espago para concorrentes.*
Sem competitividade econdmica, aspirantes africanos ao refino e a produgao petroquimica
enfrentam duas opcdes: reunir recursos € mercados ou depender de subsidios estatais para projetos
estratégicos, com implicagdes fiscais significativas.*

O impulso para ampliar a capacidade de refino na Africa responde a necessidades muito reais de
seguranga energética, mas esta entrelagado a ambigdes de industrializag@o e aos interesses menos
salutares geralmente ligados a grandes projetos liderados pelo Estado. Infelizmente, o contexto
global ¢ atualmente pouco convidativo para investimentos nesse setor. Como resultado, os projetos
requerem subsidios estatais extensos para avangar, criando riscos significativos para soberanos ja
altamente endividados. Dadas as motivagdes subjacentes, contudo, tracar uma rota alternativa
exigira responder as aspiracdes de desenvolvimento e, simultaneamente, encontrar maneiras de
reduzir a exposic¢ao dos paises africanos aos mercados globais de combustiveis.

2.2 Planos ambiciosos de gas para geracao elétrica

Nio ¢ segredo que a Africa fica atras de outras regides do mundo em termos de consumo de
energia. Entre 2014 e 2024, a oferta total de energia per capita nessa regidao aumentou em média
1% ao ano, abaixo dos 1,3% registrados na década de 2009-2019 e abaixo dos niveis observados



nas economias emergentes do Sul e do Sudeste Asiatico.* Grande parte dessa variagdo esta ligada
aos baixos niveis de acesso a eletricidade: em 2024, 600 milhdes de pessoas, ou 47% da
populacdo, ndo tinham acesso a eletricidade na Africa Subsaariana.*® Como mostra a Figura 3,
apesar de significativa variacdo intracontinental, toda a Africa tropical (isto é, excluindo o Norte da
Africa e a Africa do Sul) apresenta niveis de acesso a eletricidade muito inferiores aos do restante
do mundo.

Figura 3. A Africa fica atras de outras regides do mundo no acesso a eletricidade

Share of the population with access to electricity, 2023

Access to electricity means having an electricity source that can provide very basic lighting, and charge a phone
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Fonte: Our World in Data

Embora a disponibilidade de amplo financiamento e de empreiteiras chinesas tenha levado a um
boom de investimentos em geragdo hidrelétrica nas décadas de 2000 e 2010,*” movimentos mais
recentes para monetizar gas associado em produtores tradicionais, combinados com novas
descobertas de gas ndo associado, estimularam o desenvolvimento de estratégias de "gés para
geragao elétrica" em varios paises africanos. O gas ¢, de fato, a fonte de geracdo elétrica que
apresentou o maior aumento desde 2014, substituindo sobretudo o 6leo combustivel pesado, mais
poluente, e superando a energia hidrelétrica como principal fonte de eletricidade na Africa.*®

A Nigéria lidera esse movimento com sua politica da "Década do Gas", que busca alavancar
recursos domésticos de gas para geracao elétrica, matérias-primas industriais e receitas de
exportagdo, como parte de uma estratégia de desenvolvimento mais ampla. Objetivos semelhantes
sao defendidos pela "Estratégia Gas-to-Power" do Senegal, que busca reduzir os elevados custos
de eletricidade e a poluigdo, bem como os altos custos fiscais, causados pela dependéncia do pais
em relagdo ao 6leo combustivel pesado.*” De forma menos conspicua, em 2025 Angola aprovou
um Plano Diretor do Gas Natural voltado a promover novas descobertas de gas e sua monetizacao,
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construir um mercado doméstico de gas e substituir a geragao a diesel por gas em usinas térmicas
existentes, além de utilizd-lo como matéria-prima para setores petroquimicos e outros setores
industriais.”® Embora o pais ja tivesse comissionado a planta Angola LNG (gas natural liquefeito) e
construido uma usina de ciclo combinado a gas de 750 MW no Soyo, o novo Plano Diretor
representa a primeira estratégia abrangente e setorial.

Além da Nigéria, do Senegal e de Angola, outros produtores atuais e aspirantes de gas declararam
sua ambicdo de construir infraestrutura de gas para geragio elétrica, incluindo Africa do Sul, Gana,
TanzAnia e Mogambique.’' Contudo, as empresas estrangeiras que desenvolvem os setores
africanos de gas miram os mercados globais de GNL, mais lucrativos, como sua principal saida,
resultando em objetivos potencialmente conflitantes. Vender para mercados domésticos implica
risco significativo de contraparte, uma vez que regulagdes instaveis podem levar a ajustes
tarifarios, atrasos de pagamento e renegociagdes contratuais nos Estados altamente endividados da
regido. Também exige a construcao de infraestrutura doméstica de gés, que pode ser dificil de
financiar devido a um "paradoxo do ovo e da galinha": "investidores capazes de fornecer a
infraestrutura necessaria esperam demanda garantida, mas a demanda s6 cresce uma vez que essa
infraestrutura est4 instalada".’* Além disso, novos produtores em particular podem correr o risco de
superestimar a producao futura de gas, especialmente se desconsiderarem possiveis redugdes da
demanda em razio de uma transigdo energética global acelerada.>

Diante dos riscos acarretados por investimentos sobredimensionados em infraestrutura de gas para
geragdo elétrica, analistas tém enfatizado a necessidade de "dimensionar adequadamente" esses
planos.** Ao contrario dos combustiveis liquidos, a geracdo elétrica a gas tem alternativas prontas
para o mercado - e frequentemente mais baratas - na energia solar e edlica. Embora usinas a gas
ainda possam desempenhar um papel na estabilizagdo das redes elétricas e no fornecimento de
capacidade de base, isso ndo implica que devam dominar os mixes de geragdao. Ademais, dado o
trade-off entre maior uso doméstico de gas e menor atratividade para exportagao, uma estratégia
mais equilibrada limitaria os investimentos em gas ao que fosse necessario para a estabilidade da
rede, a0 mesmo tempo que canalizaria receitas de exportagdes de GNL para a expansao de
sistemas elétricos baseados em renovaveis.

O uso de receitas de combustiveis fosseis para financiar sistemas energéticos € economicos de
baixo carbono tem sido amplamente defendido, mas restrigdes significativas surgem na pratica.” A
principal delas é o elevado nivel de divida publica, que limita a capacidade dos governos de
vincular receitas a investimentos especificos. Como discutido adiante neste artigo, a transi¢ao para
sistemas elétricos de menor carbono exigird, portanto, tanto apoio internacional quanto maior
mobilizagdo de capital privado. Mais fundamentalmente, como estratégias de gas para geragao
elétrica estao frequentemente estreitamente ligadas a ambigdes de industrializagdo, tal mudanca
também exigird adaptagdes nos marcos internacionais de financiamento da transi¢ao, incluindo
maior reconhecimento do papel do uso de energia no apoio ao desenvolvimento industrial.*

Contudo, quaisquer marcos de politica também devem considerar as necessidades de curto prazo
de seguranca de combustiveis enquanto os paises ainda ndo fizeram a transigdo para sistemas
energéticos de baixo carbono. Defender a descarbonizagdo em grande escala enquanto se
desconsideram as realidades da dependéncia continua de combustiveis fosseis corre o risco de
minar a credibilidade desse aconselhamento aos olhos de formuladores de politicas que enfrentam
restrigoes imediatas de seguranga energética. Diante disso, a proxima se¢do examina opgoes de

10



politica para aumentar a resili€ncia de curto prazo a interrupgdes nas importagcdes de combustiveis
fosseis.

3. Fortalecendo a resiliéncia de curto prazo

3.1 Diversificando fornecedores de combustiveis

A escolha entre a dependéncia dos mercados globais de combustiveis e a constru¢ao de capacidade
doméstica de refino ¢ frequentemente enquadrada como uma escolha entre mercados livres mais
baratos e protecionismo custoso. No entanto, essa visao, mesmo quando endossada por IFIs, corre
o risco de obscurecer os interesses nao competitivos que lucram com o comércio de combustiveis
em toda a Africa. A ligacdo entre grandes empresas de comercializagio de commodities, centros
financeiros offshore e fluxos financeiros ilicitos estd bem documentada.’” A falta de capacidade de
refino na Africa é, de fato, frequentemente atribuida a conluio entre elites nacionais que recebem
acesso preferencial a licengas de importagao e traders internacionais de commodities, em sua
maioria sediados na Sui¢a e em Singapura. A disputa politica entre Aliko Dangote e reguladores
nigerianos sobre regras que priorizam o fornecimento de petréleo bruto a refinadores domésticos €
instrutiva a esse respeito.™

Além de reduzir as receitas publicas e incentivar a corrup¢ao, o conluio de elites com traders de
commodities também pode minar a seguranca energética ao dificultar a adocdo de estratégias de
abastecimento mais estratégicas e diversificadas. Nesse contexto, as preocupacdes intensificadas
com a seguran¢a de combustiveis que atualmente ocupam a maioria dos Estados africanos podem
abrir janelas de oportunidade para desmontar monopdlios comerciais, j& que momentos de crise
enfraquecem o controle de atores estabelecidos e abrem espago para arranjos de abastecimento
mais diversificados.

A evolucdo da politica de combustiveis de Angola ilustra essa dindmica, destacando a politica
entrelagada do comércio de combustiveis, do refino e da infraestrutura doméstica de midstream e
logistica. Durante o boom de reconstrugao pos-guerra civil dos anos 2000, a trader de commodities
Trafigura ampliou seu papel no negdcio angolano de importagdo de combustiveis. Na década de
2010, as importacdes de combustiveis haviam se tornado altamente concentradas em joint ventures
que vinculavam a Trafigura a elites politicamente conectadas, incluindo figuras préximas a
presidéncia.” Por meio da holding Puma Energy, a Trafigura, a Sonangol e essas elites passaram a
dominar a distribui¢do de combustiveis, criando um sistema rigidamente controlado que abrangia
tanto importacdes quanto mercados downstream. O uso de estruturas offshore complexas
evidenciou a natureza internacionalizada dos arranjos de captura de renda que sustentavam o
abastecimento de combustiveis de Angola.®

A queda do prego do petroleo apds 2014 desencadeou eventos que acabariam por minar esses
arranjos. Diante de grandes volumes de divida, a Sonangol teve dificuldades para honrar seus
compromissos de financiamento com a parceria da Puma Energy.®' As dificuldades financeiras da
NOC aumentaram a frequéncia e a intensidade das escassezes periddicas de combustiveis no pais,
causadas pela dependéncia de petroleiros para o armazenamento de combustiveis.”? A
vulnerabilidade a interrupg¢des de manutencao e a atrasos logisticos significava que até problemas
localizados podiam rapidamente se transformar em escassez nacional de combustiveis.®® Foi nesse
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periodo que planos para um grande terminal de armazenamento de petroleo foram inicialmente
aventados, embora sO viessem a se concretizar em 2025.%

Reagindo a grandes perturbagdes causadas pela escassez de combustiveis - € em meio a uma
reconfiguracao mais ampla de poder ap6s a elei¢dao de Jodo Lourengo a presidéncia em 2017 -, o
governo angolano moveu-se para desmontar o quase monopo6lio da Trafigura nas importagdes de
combustiveis. Isso abriu o mercado a outras casas comerciais, incluindo Vitol, Glencore e a major
francesa Total.®> A abertura do setor de combustiveis também coincidiu com o reacendimento dos
planos de refino, apontando para o provavel papel dos monopdlios anteriores no bloqueio de
politicas de combustiveis mais resilientes.

O caso angolano tem paralelos em toda a regido, onde um pequeno conjunto de atores
frequentemente controla canais vitais de comércio de combustiveis, em conluio com traders de
commodities.® Isso ¢é particularmente verdadeiro em paises produtores de petrleo e gas, onde
essas relagoes tendem a ser mais profundas, mais institucionalizadas e incorporadas a arranjos
politicos e financeiros mais amplos. Fortalecer a seguranca energética necessariamente envolvera
substituir tais arranjos por outros mais abertos e competitivos. Contudo, isso por si sé dificilmente
reduzira a vulnerabilidade a interrup¢des no abastecimento de combustiveis - € aqui que
armazenamento e logistica desempenham papel central.

3.2 Modernizando armazenamento e logistica

Vozes da sociedade civil foram rapidas em apontar como os combustiveis fosseis exacerbam a
vulnerabilidade a crises geopoliticas e como a mudanga para um mix energético baseado em
energia renovavel oferece a melhor solu¢do.®”” No curto prazo, porém, esse nio ¢ um luxo que os
governos possam se permitir, dada a necessidade premente de proteger sistemas energéticos que
ainda s3o amplamente baseados em combustiveis fosseis. Nesse contexto, estoques estratégicos de
combustiveis, nos moldes das Reservas Estratégicas de Petroleo dos EUA ou da China, entraram
na agenda de politicas africana.

A Nigéria tomou a dianteira com um anuncio em 2025 de que criaria uma reserva estratégica
nacional de produtos petroliferos.®® Embora outros paises africanos ainda ndo tenham seguido o
exemplo da Nigéria - e a propria Nigéria ainda ndo tenha dado seguimento ao seu antincio -, as
discussdes de politica tém se voltado cada vez mais para a necessidade de ampliar estoques em
instalagdes de armazenamento existentes. Isso reflete um reconhecimento mais amplo da
infraestrutura midstream como um habilitador-chave da seguranca de combustiveis.” Além do
armazenamento, a infraestrutura logistica africana - incluindo portos, oleodutos, ferrovias, sistemas
de transporte rodoviario e redes de distribuigdo - ¢ frequentemente ineficiente ¢ dominada por um
pequeno numero de atores.” Além disso, o grande nimero de paises africanos sem litoral significa
que varios paises dependem de poucos gargalos para seu abastecimento de combustiveis.

O caso da Africa Oriental é particularmente ilustrativo das dificuldades logisticas no comércio
africano de combustiveis. Uganda, Ruanda e outros paises dos Grandes Lagos dependem de um
sistema baseado em corredores que conecta mercados interiores aos portos de Mombaga e Dar es
Salaam.” O comércio regional se torna menos eficiente pela dependéncia do transporte rodoviario,
por logistica transfronteirica ineficiente e pela fragmentagao dos sistemas de transporte entre
modos e jurisdigdes.” Interrupgdes no sistema de oleodutos do Quénia ou nas condigdes
domésticas de oferta tém repetidamente gerado escassez de combustiveis em toda a regido, com as

12



autoridades quenianas priorizando a demanda doméstica durante crises.”” Uganda, em particular, é
muito afetada por esses episodios, dado que 90% de seus combustiveis sdo importados pelo
Quénia. Nesse contexto, os esfor¢os ugandenses para construir uma refinaria devem ser vistos
como um investimento em seguranca de combustiveis para evitar dependéncia excessiva de seu
vizinho. Contudo, tais problemas poderiam ser evitados se estivesse em vigor um sistema de
comércio de combustiveis mais confidvel, eficiente e baseado em regras.

Sistemas logisticos sub-regionais mais eficientes poderiam contribuir muito para apoiar a
resiliéncia a choques externos no comércio de combustiveis, a0 mesmo tempo que
desincentivariam investimentos financeiramente perigosos em refinarias. Nesse ponto, os paises
poderiam recorrer a garantias externas de risco de agéncias multilaterais e bilaterais de
desenvolvimento, bem como a apoio institucional, para construir arranjos regionais de importagao,
armazenamento e comércio baseados em regras. Li¢des podem ser extraidas dos sucessos €
fracassos de esfor¢os anteriores, como o Gasoduto da Africa Ocidental (WAGP), que liga Nigéria,
Benim, Togo e Gana. O gasoduto recebeu garantias financeiras da Corporacao Financeira
Internacional (IFC), parte do Grupo Banco Mundial, juntamente com apoio mais amplo de redugao
de riscos destinado a atrair investimento privado e facilitar a coordenagao regional. Embora o
WAGP tenha frequentemente sofrido com interrupgdes de oferta, atrasos de pagamento e
subutilizagdo,™ ele oferece ligdes importantes sobre como IFIs podem ajudar a tornar projetos de
infraestrutura transfronteiriga financiaveis e promover a integragao regional a um custo inicial
relativamente baixo.

Nenhuma das agdes delineadas acima - diversificar estratégias de abastecimento, ampliar estoques
estratégicos de combustiveis-chave, construir arranjos regionais de comércio, investir em
infraestrutura midstream - pode, por si s0, reduzir significativamente a exposi¢do a choques
externos de combustiveis. Contudo, investir mais de US$ 100 bilhdes na constru¢do de uma onda
de refinarias, como defendem representantes da industria,” tampouco oferece uma boa solugio.
Em vez disso, uma abordagem caso a caso para fortalecer a resiliéncia a choques externos de
abastecimento ¢ preferivel a politica de prestigio do refino. A resposta de politica apropriada
depende da natureza da restri¢do: onde os gargalos sdo logisticos, investimentos direcionados em
armazenamento, transporte e distribui¢dao provavelmente gerardo retornos maiores a custo menor,
enquanto projetos de refino em larga escala s6 se justificam em um conjunto estreito de condigdes
e dificilmente sdo replicaveis de forma ampla, como ilustra o caso excepcional da refinaria
Dangote.

Na pratica, isso aponta para solugdes mais incrementais e orientadas ao sistema. Refino de menor
escala ou modular pode, em alguns casos, aumentar a resiliéncia, mas frequentemente o caminho
mais eficiente reside em modernizar instalagdes existentes e inserir qualquer nova capacidade em
mercados regionais integrados que possam assegurar demanda e melhorar a viabilidade. Em tltima
instancia, embora as estratégias devam ser adaptadas as condigdes especificas de cada pais, a atual
onda de interrupg¢oes de oferta pode criar uma oportunidade para superar abordagens nacionais
fragmentadas, a medida que a vulnerabilidade compartilhada fortalece o argumento por uma
coordenacao regional mais profunda nos sistemas de abastecimento de combustiveis. Isso pode
ajudar a aumentar a resiliéncia de curto prazo enquanto os paises constroem gradualmente sistemas
energéticos e econdmicos de baixo carbono que reduzam sua vulnerabilidade estrutural aos fluxos
globais de combustiveis fosseis.
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4. Financiando sistemas energéticos de baixo carbono

4.1 Rumo a uma concep¢ao mais ampla de financiamento da transicao

A recente expansio de investimentos em refino e em géas para geragio elétrica na Africa é
impulsionada tanto por aspiragdes de seguranca energética quanto de industrializa¢do. Além de seu
papel em conceder aos paises maior autonomia em relagdo aos mercados globais de combustivesis,
espera-se que o aumento da capacidade de refino e de geragao a gas permita o florescimento de
industrias petroquimicas domésticas, reduza os custos internos de combustiveis e eletricidade e
gere novas fontes de emprego e divisas. Contudo, essas aspiragdes frequentemente levaram a
investimentos sobredimensionados, acarretando riscos fiscais e enraizando a dependéncia de
combustiveis fosseis.

As restrigdes ao financiamento de investimentos downstream em combustiveis fosseis, lamentadas
por formuladores de politicas africanos, pouco fazem para reduzir essas aspiracoes (legitimas). As
restricoes também sao ineficazes em seus proprios termos, uma vez que projetos de refinaria em
curso obtiveram financiamento de fontes chinesas, do Golfo ou africanas.” Embora isso ndo seja,
em si, um desenvolvimento prejudicial, pode tornar-se um se as condigdes de financiamento
envolverem garantias governamentais, taxas de juros exorbitantes ou condi¢des de empréstimo
mais opacas do que aquelas de doadores oficiais multilaterais ou bilaterais "tradicionais".

Como argumentado aqui, uma resposta adequada a esse dilema nao ¢ fornecer financiamento mais
barato a projetos antiecondmicos de refinarias ou usinas térmicas, mas fortalecer a resiliéncia de
curto prazo a choques de combustiveis fosseis enquanto se investe na reestruturagdo de sistemas
energéticos de baixo carbono. Contudo, os marcos existentes de financiamento sustentavel e de
transicao permanecem mal adaptados a essa tarefa, pois a maioria dos instrumentos de financas
verdes e sustentdveis continua a priorizar investimentos claramente definidos e baseados em
projetos de energia renovavel e eficiéncia energética, em vez de transformacgao sistémica.

Essa limitagdo se reflete no desenho de taxonomias de finangas sustentaveis, atualmente um dos
instrumentos mais populares para financiar investimentos alinhados ao clima.”” A Unido Europeia
e a China foram pioneiras na disseminacao global das taxonomias. A abordagem europeia, baseada
em critérios técnicos detalhados de triagem e em limiares de emissoes, ¢ bem adequada para
classificar o desempenho ambiental final, mas menos para orientar a transformagao estrutural em
economias em desenvolvimento. Em contraste, o marco chinés de finangas verdes historicamente
adotou uma abordagem mais estratégica, identificando setores prioritarios alinhados a objetivos
nacionais de desenvolvimento.” Embora esses resultados ndo possam ser atribuidos apenas a
marcos financeiros, eles sao consistentes com um modelo mais amplo no qual finangas verdes,
politica industrial e coordenacao estatal estao estreitamente alinhadas, como ilustra a emergéncia
da China como produtora dominante de tecnologias de energia limpa. Essa comparacao destaca a
importancia de alinhar marcos financeiros a estratégias de desenvolvimento mais amplas, em vez
de tratar a sustentabilidade como um exercicio puramente técnico de classificacao.

Para as economias africanas altamente endividadas, que continuam a depender de fluxos
financeiros externos, avangar para uma visao mais abrangente do financiamento da transi¢ao
exigira reformas nas abordagens das [FIs. Um caso importante ¢ o programa Mission 300 (m300)
do Banco Mundial e do Banco Africano de Desenvolvimento, que visa conectar 300 milhdes de
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africanos a eletricidade até 2030. O m300 traz uma combina¢ao bem-vinda de investimentos em
solugdes conectadas a rede e fora da rede em toda a regido; contudo, carece de foco nos usos
industriais da energia, o que pode nao satisfazer as ambi¢des de industrializagao dos governos
africanos. Em resposta, o programa poderia introduzir modalidades voltadas a eletrificagdo em
torno de clusters de uso produtivo, como zonas de agroprocessamento, cadeias de frio, cidades de
servicos de minera¢do, parques industriais e corredores comerciais.” Isso poderia ser
complementado por financiamento industrial direto para essas atividades. Dessa forma, missdes
m300 poderiam incorporar diretamente janelas de uso produtivo, tornando o programa um
contrapeso mais atraente aos planos de industrializagao baseados em combustiveis fosseis.

Inovagdes recentes em conversdes de divida por clima e de divida por natureza - agora
frequentemente reformuladas como "conversdes de divida por desenvolvimento" - oferecem novas
oportunidades para repensar os marcos de financiamento da transi¢do. Em comparagdo com
modelos anteriores, esses instrumentos se afastaram da vinculagdo estrita do uso dos recursos, a
medida que doadores reconhecem cada vez mais que arranjos mais flexiveis, combinados com boa
gestao das finangas publicas, podem reduzir custos de transacao e melhorar resultados de longo
prazo.*® Marcos renovados de divida por desenvolvimento poderiam oferecer uma ferramenta
adicional para soberanos africanos financeiramente constrangidos investirem em seguranca
energética, inclusive por meio de melhorias na infraestrutura logistica de combustiveis e da
expansao gradual de sistemas energéticos e industriais de baixo carbono.

Mesmo quando modalidades emergentes de financiamento da transi¢do oferecem oportunidades
para repensar o investimento no setor energético, ¢ importante extrair licdes de experiéncias
existentes. O precedente central ¢ dado pelas Parcerias para uma Transicdo Energética Justa
(JETPs), a principal iniciativa de financiamento climatico promovida por paises ocidentais.
Segundo a maioria das avaliagdes, as JETPs ficaram aquém das expectativas, refletindo tanto a
escala limitada quanto a concessionalidade do financiamento, majoritariamente baseado em divida,
mobilizado.?' Contudo, suas limitagdes ndo podem ser atribuidas exclusivamente a deficiéncias no
apoio externo, pois interesses domésticos estabelecidos, fragmentagao burocratica e
curto-prazismo politico também pesaram sobre o progresso em adotantes iniciais como Indonésia e
Africa do Sul.®? Como resultado, apenas uma pequena fragdo do financiamento comprometido foi
mobilizada, corroendo a confianga em iniciativas internacionais de financiamento climatico e de
transicao.

Essas limitagdes nao enfraquecem o argumento em favor de financiamento de transi¢ao
coordenado e em larga escala, mas apontam para a necessidade de novas arquiteturas
institucionais. A experiéncia das JETPs ressalta a importancia de maior apropriagdo doméstica,
estruturas de financiamento mais flexiveis e mecanismos capazes de coordenar investimentos entre
setores e atores. Em resposta, crescente atengao tem se voltado a plataformas nacionais e fundos
estratégicos de investimento, que buscam alinhar finangas publicas e privadas em torno de
prioridades nacionalmente definidas, a0 mesmo tempo que enfrentam as restri¢des politicas e
institucionais que dificultaram iniciativas anteriores.

15



4.2 Alinhando financiamento e estratégia: plataformas nacionais e fundos
estratégicos de investimento

Mesmo instrumentos reformados de financiamento da transi¢do nao poderao atender as
necessidades energéticas e de desenvolvimento da Africa se ndo forem acompanhados por marcos
habilitadores em nivel nacional. Governos africanos tém sido relativamente lentos na mobilizagao
de financiamento verde e climatico devido a familiaridade limitada com os instrumentos
disponiveis, bem como a altos custos de transagao, requisitos exigentes de projetos e a necessidade
de coordenagio intragovernamental complexa.® Além disso, o grande numero de Estados
altamente endividados na regido pode hesitar em contratar empréstimos em moeda estrangeira.
Estes ndo apenas podem agravar ainda mais os problemas de divida - supondo que investidores
estejam interessados em primeiro lugar -, como também instrumentos financeiros verdes serao
ineficazes na auséncia de marcos adequados de gestao da divida e de regimes criveis de politica
fiscal. Portanto, ¢ imperativo combinar qualquer financiamento verde com capacitagdo € com o
estabelecimento de uma estratégia concertada, de todo o governo, para a industrializagio verde.*

Uma resposta proeminente tem sido o fortalecimento de "plataformas nacionais": marcos de
coordenacao liderados nacionalmente que alinham governos e financiadores externos para
mobilizar e sequenciar financiamento em escala para objetivos de desenvolvimento e clima.®
Embora as JETPs representem os exemplos mais visiveis dessas plataformas, outras experiéncias,
como a Plataforma de Transformagao Climatica e Ecoldgica do Brasil (BIP) e a plataforma Nexo
de Agua, Alimentos e Energia (NWFE) do Egito, sdo frequentemente consideradas mais
bem-sucedidas.®

Evidéncias comparativas sugerem que plataformas nacionais t€ém éxito quando apoiadas por forte
coordenagao dentro do governo, mandato claro da lideranga politica e estreito alinhamento com
estratégias nacionais de desenvolvimento e marcos fiscais. No Brasil e no Egito, essas condig¢des
foram reforcadas pela presenca de instituicoes domésticas capazes desempenhando papel central
de coordenagdo, a saber, o Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES) do
Brasil e o Ministério da Cooperagdo Internacional do Egito.*” Isso sugere que mobilizar finangas
publicas e privadas para melhorar a resiliéncia dos sistemas energéticos na Africa exigira ativar
"bolsdes de efetividade burocratica" semelhantes para compensar as deficiéncias do aparato estatal
regular.®®

Experiéncias emergentes entre produtores africanos de hidrocarbonetos podem oferecer
aprendizados uteis sobre como estruturar e mobilizar bolsdes de efetividade burocratica para
perseguir a transformacao do sistema energético. Em particular, fundos estratégicos de
investimento (SIFs) podem desempenhar um papel importante em ancorar investimentos tanto
externos quanto do setor privado. Esses fundos funcionam como institui¢des financeiras
respaldadas pelo Estado, desenhadas para atrair capital privado e coordenar fluxos de investimento
para setores estratégicos, frequentemente operando com maior flexibilidade do que processos
or¢amentarios publicos tradicionais.* Embora incipientes, experiéncias iniciais de mobilizagio de
financiamento climatico por SIFs podem oferecer ligdes instrutivas sobre seu papel no
fortalecimento da coordenacao nacional de politicas.

Um caso importante ¢ o do Senegal, que também tem enfrentado dificuldades para avangar com
sua JETP. O governo recentemente atribuiu a responsabilidade pela implementagdo de €2,5 bilhdes

16



em projetos de energia renovavel e eficiéncia energética derivados da JETP ao Renewable Energy
& Energy Efficiency Fund (REEF), hospedado pelo FONSIS (Fundo Soberano para Investimentos
Estratégicos).” Dentro do REEF, um novo "Green Energy Fund Senegal" foi criado com o objetivo
de mobilizar até CFA 135 bilhoes (cerca de US$ 240 milhdes) para "realizar investimentos de
capital em projetos de energia renovavel e eficiéncia energética iniciados por empresas privadas no
Senegal ou na sub-regido".”' Embora ainda seja cedo para avaliar adequadamente a experiéncia
senegalesa, a atribui¢do de responsabilidades ao SIF do pais, geralmente bem avaliado, sugere que
tais arranjos poderiam oferecer um caminho promissor para alinhar financiamento privado e oficial
com a resiliéncia do sistema energético.

O potencial dos SIFs em produtores africanos de hidrocarbonetos também pode ser vislumbrado a
partir da experiéncia da Nigeria Sovereign Investment Authority (NSIA), geralmente considerada o
fundo de melhor desempenho da Africa. Dentro da NSIA, o Nigeria Infrastructure Fund mobilizou
com sucesso mais de US$ 1 bilhdo em capital de co-investimento e entregou projetos de
infraestrutura em setores como energia, transporte e saude, ilustrando como veiculos publicos de
investimento bem governados podem atrair capital privado e ancorar investimentos de
desenvolvimento de longo prazo.’”> Mais recentemente, a NSIA firmou parceria com o Conselho
Nacional sobre Mudanca do Clima da Nigéria, bem como com vérias instituigdes estrangeiras, no
langamento de diversos fundos de energia renovavel e veiculos de financiamento climatico,
incluindo uma Plataforma de Investimento Climético e planos recentemente anunciados para
estabelecer um Fundo Nacional de Mudanga do Clima de US$ 2 bilhdes.”

Ainda ha evidéncia limitada sobre o sucesso dos SIFs africanos em catalisar investimentos
energéticos de baixo carbono, dado que a maioria das experiéncias estd em estagios iniciais.
Estudos de politica existentes sobre o tema concentram-se ou em descrigdes € na justificativa dos
SIFs,” ou discutem como eles poderiam ser mobilizados de forma mais efetiva para a transi¢do de
baixo carbono.”” O que falta nas discussdes existentes ¢ uma avaliagdo critica das experiéncias com
o uso de SIFs para apoiar investimentos em energia limpa. Por exemplo, uma questao em aberto ¢
o que os SIFs podem fazer para mobilizar mais financiamento de fundos soberanos.’® Ainda assim,
embora estudos prescritivos tenham papel importante na identificagdo de melhores praticas para os
SIFs, o desenho de estratégias mais acionaveis exigira lidar com as estratégias politicas necessarias
para criar e sustentar "bolsdes de efetividade burocratica" dentro do aparato estatal.”’

Apesar dos desafios de estabelecé-los e preservar sua integridade tecnocratica, SIFs robustos
podem, uma vez existentes, ajudar paises a acessar iniciativas de financiamento climatico e de
transi¢do e oferecer alternativas mais atraentes aos investimentos em combustiveis fosseis.
Experiéncias incipientes no Senegal e na Nigéria também sugerem que esses fundos podem ajudar
a catalisar investimentos privados, o que € particularmente importante diante das restri¢cdes fiscais
enfrentadas por soberanos. Além disso, podem apoiar a alocagao estratégica de capital entre
prioridades de curto e longo prazo, incluindo investimentos em infraestrutura midstream de
petroleo e gas quando apropriados para garantir a seguranca energética.
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5. Conclusao: para além de falsas dicotomias nas transicoes
energéticas

O aumento da instabilidade geopolitica e a erosao da "ordem internacional liberal" anunciaram
uma nova era de "geoeconomia", na qual os Estados combinam alavancagem econdmica com
instrumentos tradicionais de politica externa na competi¢do por poder.” Nesse contexto, crises
recorrentes de politica externa estdo disseminando a consciéncia das vulnerabilidades criadas pela
dependéncia continua de combustiveis fosseis comercializados internacionalmente. Mesmo
economias que sdo em grande medida autossuficientes em energia, como os Estados Unidos, nao
conseguem isolar-se plenamente de crises globais de energia, dada a integracao financeira e
comercial dos mercados globais de petroleo e gas.

No entanto, os riscos colocados por mercados de energia volateis sdo particularmente agudos na
Africa, dada a forte dependéncia do continente em relagdo as importagdes de combustiveis fosseis.
Embora produtores de petroleo e gas possam se beneficiar no curto prazo de picos nos precos do
petréleo induzidos por crises de politica externa, consideragdes de seguranca nacional e
econdmicas podem muito bem acelerar a transicao para longe dos combustiveis fosseis em todo o
mundo, a medida que se dissemina a consciéncia dos riscos da dependéncia continua desses
combustiveis.” Mercados globais encolhendo, condi¢des econdmicas desfavoraveis ao refino e
preocupagdes com o fornecimento de gas natural criam riscos para investimentos em petroleo e gas
liderados pelo Estado. Embora uma eliminagao imediata dos combustiveis fosseis na Africa seja
irrealista, em especial devido a responsabilidades historicas diferenciadas, quaisquer investimentos
em curso devem ser planejados com prudéncia, assegurando-se ao mesmo tempo que alternativas
de baixo carbono sejam desenvolvidas.

Ao mesmo tempo, perturbagdes recentes evidenciaram que a vulnerabilidade energética na Africa
nao ¢ apenas funcao da dependéncia de importagdes, mas também de como os sistemas de
combustiveis sdo organizados. Em grande parte do continente, a exposicao a choques externos ¢
amplificada por gargalos em armazenamento, transporte e coordenacao regional, bem como pela
concentracdo do poder de comércio em um ntimero limitado de atores. Como resultado, a escolha
entre confiar nos mercados globais de combustiveis e construir capacidade doméstica de refino
apresenta uma falsa dicotomia. Em muitos casos, investimentos direcionados em infraestrutura
midstream, armazenamento estratégico e redes logisticas regionais entregariam maior resiliéncia a
custo menor do que projetos de refino de grande escala, evitando ao mesmo tempo os riscos fiscais
associados ao excesso de capacidade e a operagdes subsidiadas.

Enquadrar estratégias energéticas em torno da resiliéncia sistémica e do desenvolvimento, em vez
de um binarismo simples entre investimentos "sujos" e "limpos", tem implicagdes importantes para
como o financiamento da transicao é concebido. Iniciativas internacionais de financiamento
climatico e sustentavel que buscam incentivar a adogao de trajetérias de desenvolvimento de baixo
carbono devem reconhecer as aspiragdes de industrializagao dos paises africanos e ampliar seu
escopo para além de categorias verdes estreitamente definidas. Ao mesmo tempo, governos
africanos devem abandonar a politica de prestigio dos investimentos em refino e em gas para
geracdo elétrica e adotar abordagens mais granulares e custo-efetivas para apoiar a resiliéncia.

18



Fazer isso dependera ndo apenas de mobilizar volumes maiores de capital, mas também de
desenvolver arranjos institucionais capazes de coordenar investimentos entre setores e horizontes
temporais. Plataformas nacionais e fundos estratégicos de investimento oferecem vias promissoras
nesse sentido, particularmente quando ancorados em institui¢des domésticas capazes e alinhados a
estratégias nacionais de desenvolvimento. Contudo, sua efetividade depende, em ultima instancia,
da capacidade de superar restricoes domésticas de economia politica e de traduzir coordenagdo em
fluxos sustentados de investimento.

Em um contexto de fragmentagdo geopolitica persistente, governos africanos enfrentam o duplo
desafio de gerir riscos imediatos de seguranca energética enquanto se preparam para um mercado
global mais incerto e potencialmente em contracao para os combustiveis fosseis. Navegar essa
transicao exigira ir além de oposig¢des simplistas entre combustiveis fosseis e renovaveis, ou entre
abordagens lideradas pelo Estado e baseadas no mercado, adotando em vez disso uma visao mais
integrada dos sistemas energéticos, do financiamento e do desenvolvimento. Construir sistemas
energéticos resilientes e de baixo carbono, portanto, ndo ¢ simplesmente uma questdo de ampliar
investimentos em novas tecnologias, mas de repensar como os sistemas energéticos sao
organizados, financiados e governados em um ambiente global cada vez mais instavel.
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