UNIVERSIDADE FEDERAL DO RIO DE JANEIRO
CENTRO DE CIENCIAS JURIDICAS E ECONOMICAS
FACULDADE NACIONAL DE DIREITO

DESAFIOS REGULATORIOS E PERSPECTIVAS PARA O FINANCIAMENTO DE
PROJETOS DE HIDROGENIO VERDE NO BRASIL

MARIA ANTONIA HERCULANO ROCHA

Rio de Janeiro
2024



MARIA ANTONIA HERCULANO ROCHA

DESAFIOS REGULATORIOS E PERSPECTIVAS PARA O FINANCIAMENTO DE
PROJETOS DE HIDROGENIO VERDE NO BRASIL

Monografia de final de curso, elaborada no
ambito da graduacdo em Direito da
Universidade Federal do Rio de Janeiro, como
pré-requisito para obtencdo do grau de
bacharel em Direito, sob a orientacdo da
Professora Dra. Carolina Aradjo de
Azevedo Pizoeiro Gerolimich.

Rio de Janeiro
2024



CIP - Catalogacao na Publicacéo

Rocha, Maria Antonia Hercul ano
R332d Desafi os Regul at 6ri os e Perspectivas para o
Fi nanci amento de Projetos de Hi drogénio Verde no
Brasil / Maria Antonia Hercul ano Rocha. -- R o de
Janeiro, 2024.
71 f.

Oientadora: Carolina Araljo de Azevedo Pizoeiro
Gerol i mch.
Trabal ho de concl usdo de curso (graduagao) -
Uni ver si dade Federal do Ri o de Janeiro, Facul dade
Naci onal de Direito, Bacharel emDireito, 2024.

1. Financianmento. 2. Hidrogénio Verde. 3.

Regul agdo. 4. Transic¢do Energética. |. Cerolimch,
Carolina Araljo de Azevedo Pizoeiro , orient. II.
Titul o.

Elaborado pelo Sistema de Geragdo Automatica da UFRJ com os dados fornecidos
pelo(a) autor(a), sob a responsabilidade de Miguel Romeu Amorim Neto - CRB-7/6283.




MARIA ANTONIA HERCULANO ROCHA

DESAFIOS REGULATORIOS E PERSPECTIVAS PARA O FINANCIAMENTO DE
PROJETOS DE HIDROGENIO VERDE NO BRASIL

Monografia de final de curso, elaborada no
ambito da graduacdo em Direito da
Universidade Federal do Rio de Janeiro, como
pré-requisito para obtencdo do grau de
bacharel em Direito, sob a orientacdo da
Professora Dra. Carolina Araugjo de
Azevedo Pizoeiro Gerolimich.

Data da Aprovacéo: 03 /07 / 2024.

Banca Examinadora:

Carolina Araujo de Azevedo Pizoeiro Gerolimich.
Orientador

Marcos Vinicius Torres Pereira.
Membro da Banca

Rio de Janeiro
2024



“Quanto ao futuro, ndo se trata de prevé-lo, mas de torna-lo possivel” -
Antoine de Saint-Exupéry



AGRADECIMENTOS

Conciliar o trabalho, a faculdade, a realizagdo da monografia e os estudos para a
OAB néo ¢ facil e, se consegui concluir essa etapa com qualidade, devo isso a algumas pessoas.
Em primeiro lugar & minha familia, em especial & minha mé&e, pelo suporte incondicional e

sensibilidade nos Gltimos meses. Sem amor, ndo se chega a lugar algum (que preste).

A Faculdade Nacional de Direito e meus professores, os Gltimos cinco anos na
“maior do Brasil” me formaram como estudante e, principalmente, como pessoa. Hoje, sei a

diferenca que bons mestres podem fazer na vida.

Aos meus colegas de faculdade, vocés tornaram a caminhada até aqui possivel e
muito mais amena. Se desesperar em grupo € bem melhor! Natassja Martin escreveu que 0

humor é um remédio imbativel em situacdes extremas — e eu ndo poderia concordar mais.

Ao escritério Schmidt, Valois, Miranda, Ferreira & Agel, que despertou e
incentivou meu interesse sobre o tema, além de ter dado todo o apoio para a realizagdo deste
trabalho.

Por fim, aos advogados que se disponibilizaram para conversar sobre o tema e a
minha orientadora, Carolina, vocés me guiaram e abriram meus olhos, de forma a enriquecer a

pesquisa.



ROCHA, Maria Antonia Herculano. Desafios Regulatérios e Perspectivas para o
Financiamento de Projetos de Hidrogénio Verde no Brasil. 72 p. Trabalho de Conclusédo de
Curso. Faculdade Nacional de Direito — Universidade Federal do Rio de Janeiro — FND/UFRJ.

RESUMO

Esta monografia aborda os desafios e perspectivas juridicas e regulatérias ao financiamento de
projetos de hidrogénio verde (H2V) no Brasil. Dada a crescente importancia do H2V como uma
solucdo sustentavel para a transicdo energética global, o estudo explora os instrumentos de
financiamento existentes para projetos de hidrogénio verde no Brasil, bem como as lacunas
regulatdrias e os obstaculos legais que impedem a captacdo de investimentos necessarios para
o desenvolvimento dessa tecnologia no pais. Comparou-se 0s projetos de lei existentes com
base nos critérios de competéncia regulatoria, defini¢do de hidrogénio, instituicdo de incentivos
e certificacdo. Ademais, foram analisadas as estratégias europeias e norte-americanas de
incentivos ao desenvolvimento da cadeia de hidrogénio, bem como a taxonomia sustentéavel,
que, observadas as particularidades do Brasil, poderiam ser adaptadas ao contexto nacional.
Conclui-se que a aprovacdo de um marco legal, bem como a adogéo de instrumentos como o
blended finance e os Contratos por Diferenca, sdo estratégias que devem ser consideradas para
viabilizar o financiamento de projetos de hidrogénio verde no pais e uma transicdo energetica
eficaz.

Palavras-Chaves: Financiamento; Hidrogénio Verde; Regulacdo; Transicdo Energética.



ROCHA, Maria Antonia Herculano. Regulatory Challenges and Perspectives for Financing
Green Hydrogen Projects in Brazil. 72 pages. Undergraduate Thesis. National Faculty of Law
— Federal University of Rio de Janeiro — FND/UFRJ.

ABSTRACT

This monograph addresses the challenges and regulatory perspectives regarding the financing
of green hydrogen (H2V) projects in Brazil. Given the growing importance of H2V as a
sustainable solution for the global energy transition, the study explores the existing financing
instruments for green hydrogen projects in Brazil, as well as the regulatory gaps and legal
obstacles that hinder the attraction of the necessary investments for the development of this
technology in the country. Existing bills were compared based on criteria of regulatory
competence, hydrogen definition, incentive institution, and certification. Additionally,
European and North American incentive strategies for the development of the hydrogen chain
were analyzed, along with sustainable taxonomy, which, considering Brazil's particularities,
could be adapted to the national context. It is concluded that the approval of a legal framework,
as well as the adoption of instruments such as blended finance and Contracts for Difference, are
strategies that should be considered to enable the financing of green hydrogen projects in the
country and an effective energy transition.

Keywords: Financing; Green Hydrogen; Regulation; Energy Transition.
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1 INTRODUCAO

1.1 Contextualizacédo do tema

O Acordo de Paris!, estabelecido em dezembro de 2015 durante a 212 Conferéncia das
Partes (COP 21) da Convencdo-Quadro das Nacbes Unidas sobre Mudanca do Clima
(UNFCCC), é um marco histérico no combate as mudangas climéticas. Seu objetivo principal
é limitar o aumento da temperatura média global a bem abaixo de 2°C em relacdo aos niveis
pré-industriais, com esforcos para limitar o aumento a 1,5°C. Para alcancar essa meta, 0 Acordo
reconhece a necessidade urgente de uma transicdo energética global. Os paises signatarios se
comprometeram a adotar medidas para reduzir significativamente as emissdes de Gases de
Efeito Estufa (GEE), promover fontes de energia limpa e renovavel, aumentar a eficiéncia

energética e fortalecer a resiliéncia aos impactos das mudancas climaticas.

A transicdo energética surge como elemento fundamental para o cumprimento dos
compromissos do Acordo de Paris, substituindo combustiveis fésseis por fontes de energia
sustentaveis, como solar, edlica e hidrelétrica, e incentivando o desenvolvimento de tecnologias

de baixo carbono e praticas sustentaveis em todos os setores econdmicos.

Além disso, em 2015, a ONU estabeleceu os Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel
(ODS) que deverdo ser alcancados até o ano de 20302, os quais incluem as metas relacionadas
a acdo contra a mudanca global do clima, energia limpa e acessivel, e inovacdo em

infraestrutura.

Nesse contexto, a substituicdo dos combustiveis fosseis por tecnologias de baixo carbono
é crucial, e o hidrogénio, como uma fonte de energia limpa e renovavel, tem ganhado destaque
no debate internacional®. Ele é o elemento quimico mais leve e abundante no universo, e pode
ser obtido por meio de diversas rotas, cada uma com suas proprias caracteristicas e impactos

ambientais.

As energias renovaveis sdo essenciais para a descarbonizacdo das matrizes energéticas,

1UNIT~ED NATIONS CLIMATE CHANGE, [2024].
ZNAGOES UNIDAS BRASIL, c2024.
SINTERNATIONAL ENERGY AGENCY, 2019.
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mas ndo sdo suficientes para os setores da economia que sdo grandes poluidores, como a
siderurgia e a producéo de aco. O hidrogénio, em especial o verde, surge como um elo faltante
entre as energias renovaveis e esses setores industriais. Inicialmente, o hidrogénio deve ser
utilizado em industrias que emitem muitos GEE e cuja descarbonizacdo é particularmente
complexa, como na producdo de aco, em grandes veiculos como navios e avides, e ha producdo

de fertilizantes.

O Brasil possui um vasto potencial para a producao de hidrogénio verde (H2V) devido a
sua matriz elétrica predominantemente renovavel, com aproximadamente 85%* da eletricidade
gerada a partir de fontes renovaveis. Esse dado destaca o potencial do Brasil como lider na
producdo de H2V, beneficiado por sua matriz energética com alto potencial renovavel e
abundancia de recursos naturais. Nesse sentido, é importante que o pais assuma uma posi¢cdo
de vanguarda na producdo de H2V, ndo apenas por questdes de sustentabilidade e transi¢édo
energética, mas também pelas vantagens econdmicas que o desenvolvimento de uma cadeia de

hidrogénio sustentavel pode proporcionar.

Contudo, apesar do potencial competitivo do Brasil, existem desafios a serem superados
para tornar essa visdo uma realidade, desde os custos iniciais elevados até a necessidade de uma
regulacdo especifica para o setor, incluindo producdo, armazenamento, transporte e
distribuicdo. Dessa forma, € imperativa uma analise acerca dos instrumentos financeiros
disponiveis para financiar projetos de H2V, bem como dos riscos envolvidos nesses
mecanismos, para gque se entenda quais estratégias regulatorias podem reduzir a inseguranca

juridica e mitigar os riscos para 0s investidores.

[...] o desenvolvimento e a consolidacdo de uma economia do hidrogénio, a nivel
mundial, apresentam uma série de desafios, que vao desde o estabelecimento de uma
estrutura politico-regulatdria que compreenda as especificidades deste novo vetor, até
a implementacgao de uma robusta estrutura econdmico-financeira (Van de Graaf et al.,
2020 apud Chaves; Aquino, Ivo, 2022, p. 2)°.

Em primeiro lugar, a auséncia de um marco regulatdrio é o principal impedimento para a
entrada de investimentos no pais, pois sem uma estrutura legal estabelecida, os investidores
enfrentam incertezas que dificultam os aportes de longo prazo. A partir da auséncia do marco

legal, existem outras questBes regulatdrias que precisam ser aderecadas. Em segundo lugar, é

*ASSESSORIA DE COMUNICAGAO SOCIAL, [entre 2021 e 2022].
SCHAVES; AQUINO; IVO, 2022, p. 2.
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importante investigar quais modelos de incentivos poderdo ser aplicados no Brasil. A anélise
dos projetos de lei existentes e das estratégias internacionais de apoio ao desenvolvimento da
economia do hidrogénio pode ajudar nesse processo, considerando opg¢des como
financiamentos subsidiados e incentivos fiscais. As estratégias da Unido Europeia e dos Estados
Unidos, em especial, demonstram a importancia da articulacdo entre agentes publicos e
privados e podem servir de inspiracdo para os legisladores brasileiros, respeitando as

particularidades do contexto nacional.

Além disso, existem institutos legais, como o Contrato por Diferenca (CdF), que
poderiam ser adaptados para o caso do Brasil. Por fim, dado que a prépria classificacdo do H2V
é incerta, € necessario analisar o instituto da taxonomia sustentavel e como ele poderia ser

aplicado no Brasil para auxiliar na classificagéo e na regulagdo do H2V.

1.2 Justificativa

As possibilidades de trabalho e de pesquisa no universo juridico sdo quase infindas. A
faculdade desempenha o importante papel de apresentar para os graduandos as diversas areas
existentes. Apesar de o curso de direito ndo conseguir apresentar todos os avangos da realidade
e nem esgota-los, creio que a Faculdade Nacional de Direito consegue ampliar e enriquecer a

visdo de mundo dos alunos ao promover estudos em areas de pesquisa inovadoras.

Um dos maiores desafios do nosso tempo é pensar em como aliar o desenvolvimento
econébmico a sustentabilidade, tendo em vista as inimeras ameacas climaticasgeradas pelo
proprio ser humano. Logo, o planejamento energético eficaz é invariavelmente um dos maiores
aliados no combate ao aquecimento global. A pesquisa se da, portanto, em razéo da centralidade
do tema no nosso tempo, em que a busca por alternativas energéticas sustentaveis €

imprescindivel para que os efeitos do aquecimento global sejam refreados.

O hidrogénio sustentavel esta rapidamente se tornando uma peca-chave na transicéo
energética global, ganhando destaque como uma fonte de energia limpa e renovavel. Em um
pais como o Brasil, onde a demanda por energia estd em constante crescimento e a pressao por
solugBes mais sustentaveis é cada vez mais evidente, identificar e analisar os obstaculos

juridicos que podem impedir ou dificultar o financiamento de projetos de hidrogénio sustentavel
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€ 0 primeiro passo para encontrar solugdes eficazes. E importante que o setor seja regulado de
maneira eficaz, visando a harmonizacdo das normas brasileiras com as internacionais e as
futuras interacdes entre diferentes setores produtivos®, bem como questdes relacionadas a

seguranca e certificacao.

Além disso, superar esses obstaculos pode abrir caminho para o desenvolvimento de uma
inddstria de energia limpa e renovavel no Brasil, com potenciais beneficios econdmicos, sociais
e ambientais. A diversificacdo da matriz energética, a criacdo de empregos e o estimulo a
inovacdo tecnoldgica sdo apenas alguns dos resultados positivos que podem ser alcangados no

desenvolvimento de projetos de hidrogénio sustentavel.

1.3 Objetivos e metodologia

De modo geral, esta monografia pretende estudar e gerar conhecimento a partir da relagdo
entre a transicao energética sustentavel, o desenvolvimento econémico e o papel do direito de
viabilizar e fomentar a combinacdo desses dois fatores na esfera social. Com analise de caso,
pode-se formular politicas energéticas eficazes que auxiliem a combater, de forma préatica, o

aquecimento global. O hidrogénio é uma peca-chave nesse contexto.

Como levantado por Gil (1999 apud Oliveira, 2011, p. 8), “o método cientifico é um
conjunto de procedimentos intelectuais e técnicos utilizados para atingir o conhecimento. Para
que seja considerado conhecimento cientifico, € necessaria a identificacdo dos passos para a sua
verificacdo, ou seja, determinar o método que possibilitou chegar ao conhecimento”. Assim, €
importante esclarecer quais métodos e caminhos foram empregados para a realizacdo desta

pesquisa.

O objetivo da pesquisa serd exploratorio, a fim de mapear os obstaculos juridicos ao
financiamento de projetos de H2V no Brasil e trazer seus conceitos basicos, como a definicao
de hidrogénio e instrumentos de financiamento em energia sustentavel. A partir disso, com base
na literatura e em relatérios existentes, pretende-se fornecer perspectivas aos desafios

identificados.

®GONGALVES; CANTARINO, 2023, p. 73.
"OLIVEIRA, 2011, p. 8.
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A abordagem metodoldgica escolhida foi a qualitativa. A autora conduziu uma revisao da
literatura existente sobre o tema no Brasil e em outros paises, tendo em vista a incipiéncia do
assunto. Além disso, examinou a regulacdo existente no pais e em outros paises, de forma a
tracar um estudo comparativo que ajude a delinear estratégias regulatérias possiveis. Por fim,
enriqueceu as defini¢cGes do problema de pesquisa e potenciais solugdes com a realizacéo de

entrevistas com especialistas do setor de infraestrutura e energia.

2 O HIDROGENIO NO CONTEXTO BRASILEIRO

2.1 Conceitos bésicos de hidrogénio verde e sua importancia para a transi¢cdo energética

O hidrogénio pode ser definido como o elemento quimico mais abundante no universo e
0 quarto elemento mais presente na Terra. E um gés incolor, inodoro, insipido e altamente
inflamavel®. Destaca-se por sua capacidade de armazenar e fornecer uma grande quantidade de

energia por unidade de massa, tornando-se um vetor de energia renovavel.

Apesar de sua abundancia, o hidrogénio raramente é encontrado em sua forma pura na
natureza, sendo necessario isola-lo por meio de processos que envolvem fontes secundarias de
energia. Por isso, € considerado uma fonte secundaria ou vetor de energia, semelhante a
eletricidade. Dependendo da fonte e do processo de obtencdo, o hidrogénio pode ser classificado
de acordo com suas formas e caracteristicas utilizando uma escala de cores que ndo € Unica e
pode variar em funcgéo do pais ou estudo que a elabora. A Figura 1 ilustra a classificacao feita

pela Empresa de Pesquisa Energética (EPE), em 2021.

Figura 1 — Arco-iris da classificacdo do hidrogénio em escala de cores

8GAMA GASES, c2016.
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Cor Classificagio Descri¢io
. Hidrogénio preto Produzido por gaseificacdo do carvdo mineral (antracito), sem CCUS
. Hidrogéncio marrom Produzido por gaseificacdo do carvdo mineral (hulha), sem CCUS
Hidrogénio cinza Produzido por reforma a vapor do gés natural, sem CCUS
i Produzido por reforma a vapor do gés natural (eventualmente, também de
Hidrogénio azul 5 i \
outros combutiveis Fasseis), sem CCUS
o Produzido via eletrélise da dgua com energia de Fontes renoviveis
Hidrogénio verde A 3 T [~
[particularmente, energias edlica e solar)
D Hidrogénio branca Produzido por extragdo de hidrogénio natural ou geoldgico
Hidrogénio turquesa Produzido por pirdlise do metano, serm gerar CO,
i Produzido por reformas cataliticas, gaseificacdo de plasticos residuais ou
Hidrogenio musgo e e R SRR e
biodigestdo anaerdbica de biomassa, com ou sem CCUS
. Hidrogénio rosa Produzido com Fonte de energia nuclear

Fonte: EPE, 2021°.

As rotas de hidrogénio mais utilizadas atualmente séo a preta, a marrom e a cinza, em que
0 hidrogénio é extraido a partir de fontes fosseis emitindo didxido de carbono (CO2). No
entanto, as rotas de hidrogénio que ganharam espaco no debate internacional sdo as
sustentaveis, sem ou com baixa emissdo de CO2, em especial o0 H2V. O processo de producao
do H2V ocorre via eletrolise da agua com fontes de energia renovaveis, como a eolica e as
solares. A eletrolise ocorre por meio de um processo eletroquimico conduzido por dispositivos
conhecidos como eletrolisadores®. Neste processo, a corrente elétrica promove o fluxo de
elétrons entre os eletrodos imersos em uma solugdo aquosa e 0 que ocorre, basicamente, é a
separacdo do hidrogénio do oxigénio na formula da agua (H20). A Figura 2 apresenta 0s

detalhes do processo de producdo do H2V.

Figura 2 — Viséo geral do processo de producao de hidrogénio verde
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Fonte: Jaradat et al. (2022)'*.

Outra forma de classificar o hidrogénio sem ser a partir da escala de cores é por meio do

SEMPRESA DE PESQUISA ENERGETICA,,ZOZl.
WCONFEDERAGAO NACIONAL DA INDUSTRIA, 2022, p. 29.
1JARADAT et al., 2022, p. 11.



17

percentual de suas emissdes de carbono. Essa forma de classificacdo tem ganhado defensores
no debate energético, conforme trecho do relatério divulgado pela International Energy Agency
(IEA):

Transparency on the emissions intensity of hydrogen production can bring much-
needed clarity and facilitate investment. Using colours to refer to different production
routes, or terms such as “sustainable”, “low-carbon” or “clean” hydrogen, obscures
many different levels of potential emissions. This terminology has proved impractical
as a basis for contracting decisions, deterring potential investors. By agreeing to use
the emissions intensity of hydrogen production in the definition of national regulations
about hydrogen, governments can facilitate market and regulatory interoperability

(IEA, 2023, p. 7)'2.

No entanto, o destaque dado ao H2V ainda é evidente, em virtude de questdes como
certificacdo, demanda e capacidade de producdo de energia renovavel. O paper Hydrogen for
the ‘low hanging fruits’ of South America: Decarbonising hard-to-abate sectors in Brazil,
Argentina, Colombia, and Chile [Hidrogénio para os “frutos mais faceis de alcangar” da
Ameérica do Sul: Descarbonizando setores dificeis de reduzir no Brasil, Argentina, Colémbia e
Chile], elaborado pelo The Oxford Energy Institute Studies (Instituto Oxford de Estudos de

Energia), ilustra a perspectiva do Brasil na producdo do H2V:

With overall understanding of the limits of electrification and the significance of hard-
to-abate sectors for the national economy, Brazil is also actively exploring low-carbon
hydrogen solutions to decarbonize the heavily emitting sectors of its economy, and to
establish and maintain a stable revenue stream through exports. While not potentially
excluding natural gas- and CCS-derived blue hydrogen, the nation is expecting to
focus primarily on green H2 production due to its substantial capacity for renewable
power generation. It is therefore estimated that, drawing upon its extensive and
diversified renewables, Brazil has the potential to annually produce up to 120 million
tonnes of green hydrogen by mid-century (Gomes et al., 2021 apud OIES, 2024, p.
75,

12A transparéncia na intensidade das emissdes da producdo de hidrogénio pode trazer a clareza necessaria e facilitar
o0 investimento. Usar cores para se referir a diferentes rotas de producdo, ou termos como 'sustentavel’, 'baixo
carbono' ou 'hidrogénio limpo', obscurece muitos niveis diferentes de emissdes potenciais. Essa terminologia
provou ser impraticavel como base para decisdes contratuais, desencorajando potenciais investidores. Ao
concordar em usar a intensidade das emissfes da producdo de hidrogénio na definicdo de regulamentagdes
nacionais sobre hidrogénio, os governos podem facilitar a interoperabilidade do mercado e regulamentar (IEA,
2023b, p. 7, traducdo nossa).

13Com uma compreenséo geral dos limites da eletrificagdo e da importancia dos setores de dificil descarbonizagéo
para a economia nacional, o Brasil também est4 explorando ativamente solugdes de hidrogénio de baixo carbono
para descarbonizar os setores altamente emissores de sua economia e estabelecer e manter um fluxo de receita
estavel por meio de exportacfes. Embora ndo exclua potencialmente o hidrogénio azul derivado de gés natural e
CCS, a nacéo espera focar principalmente na producdo de hidrogénio verde devido a sua capacidade substancial
de geracdo de energia renovavel. Estima-se, portanto, que, aproveitando suas extensas e diversificadas fontes
renovaveis, o Brasil tenha o potencial de produzir anualmente até 120 milhdes de toneladas de hidrogénio verde
até meados do século (Gomes et al., 2021 apud OIES, 2024, p. 7, traducéo nossa).
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O H2V é considerado o “elo faltante™* entre as energias renovaveis e os setores da
economia cuja descarbonizacdo apresenta desafios significativos. Inicialmente, sua aplicagéo
em larga escala esta prevista para setores industriais que ja utilizam o hidrogénio cinza e que
demandam grandes quantidades de energia, como a mineragao, as refinarias, a producéo de ago
e a producdo de amoniaco. Na siderurgia, onde as emissdes de CO2 sdo particularmente altas,
correspondendo a 7% das emissdes de gas carbénico mundiais, é esperado que o hidrogénio
sustentavel seja um grande aliado na descarbonizagdo™. Grandes siderGrgicas ao redor do
mundo estdo buscando substituir o carvdo pelo H2V em seus processos de producéo de aco,
visando reduzir sua pegada de carbono e produzir "aco verde".

Na industria de fertilizantes, o hidrogénio desempenha um papel crucial na producéo de
amOnia, componente essencial na fabricacdo de fertilizantes. A substituicdo do hidrogénio
convencional, usualmente cinza, para o H2V, obtido por meio de processos de eletrolise
alimentados por energias renovaveis, apresenta uma oportunidade significativa para mitigar as
emissOes de gases de efeito estufa associadas a producéo de alimentos. Considerando que cerca
de 80% da producdo mundial de amdnia é direcionada para a industria de fertilizantes, a adogédo
do H2V, neste setor, tem o potencial de desempenhar um papel substancial na reducdo das

emissdes globais.

Outra grande potencial aplicacdo do H2V é como combustivel para transportes,
substituindo os combustiveis fosseis. Enquanto os automoveis de pequeno e medio porte podem
ser eletrificados para reduzir suas emissfes de CO2, as baterias necessarias para alimentar
grandes veiculos como avifes e navios cargueiros sdo excessivamente pesadas. Destaca-se, em
especial, o papel do H2V na producdo do Combustivel Sustentavel de Aviacdo (SAF). Ele é
utilizado como um insumo importante na fabricacdo do SAF, que pretende substituir o
querosene de aviacdo convencional por uma alternativa mais sustentavel e de menor impacto
ambiental®®. A producio de SAF com hidrogénio pode reduzir significativamente as emissdes
de carbono na aviacdo, contribuindo para a transicdo energética e a descarbonizacdo do setor

aéreo.

No entanto, é importante reconhecer que o hidrogénio, apesar de suas vantagens como

1%VAN HULST, 2018.
1SPACINI, 2023.
18JONES, 2024.
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um combustivel limpo, também apresenta desafios significativos em termos de eficiéncia. A
producdo, o armazenamento e o transporte de hidrogénio requerem tecnologias complexas e
consomem grandes quantidades de energia, o que pode, em alguns casos, reduzir ou até mesmo
anular os beneficios ambientais esperados. Enquanto muitos fabricantes de avides e navios
cargueiros estdo explorando o potencial do H2V para reduzir a pegada de carbono de seus
combustiveis, é essencial destacar que o potencial e a eficiéncia do hidrogénio como
combustivel sustentavel ainda estdo sendo avaliados. Néo obstante as ressalvas, o0 H2V deve
assumir um papel importante no contexto de uma economia limpa, substituindo ao menos o

hidrogénio oriundo de rotas poluentes.

2.2 Programa Nacional do Hidrogénio (PNH2)

Em consonéncia com outras grandes nacgdes, o Brasil instituiu o Programa Nacional do
Hidrogénio (PNH2) e o seu Comité Gestor (Coges-PNH2) por meio da Resolugdo CNPE n° 6,
de 23 de junho de 20227, com o objetivo de organizar a orientacdo estratégica para as acdes
que intentam desenvolver a economia do hidrogénio no Brasil, permitindo a harmonia com as
demais fontes de nossa matriz energética. Ateé abril de 2024, foram publicadas 58 estratégias e

roteiros nacionais para o hidrogénio®e.

De acordo com o art. 3° da Resolucdo CNPE n° 6, de 23 de junho de 2022, o Programa
tem como principios: (i) a valorizacdo do potencial nacional de recursos energeéticos; (ii) o
reconhecimento da diversidade de fontes energeticas e alternativas tecnologicas disponiveis ou
potenciais; (iii) a descarbonizacdo da economia; (iv) a valorizacdo e incentivo ao
desenvolvimento tecnoldgico nacional; (v) o desenvolvimento de um mercado competitivo; (vi)
a busca de sinergias e articulacdo com outros Paises; e (vii) 0 reconhecimento da contribuicédo

da indUstria nacional.

Ja o art. 4° da Resolucdo supracitada estabelece os seis eixos do Programa: o (i)
fortalecimento das bases cientifico-tecnoldgicas; (ii) a capacitacdo de recursos humanos; (iii)
planejamento energético; (iv) arcabouco legal e regulatério-normativo; (v) abertura e

crescimento do mercado e competitividade e (vi) a cooperacao internacional.

BRASIL, 2022b.
18CORBEAU; KASWIYANTO, 2024.
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Em agosto de 2023, foi aprovado o Plano Trienal para o Hidrogénio®®, compreendendo o
periodo de 2023 a 2025. O Plano possui a¢des estratégicas para promover o desenvolvimento
da economia do hidrogénio no Brasil. Destaca-se o fortalecimento das bases cientifico-
tecnoldgicas, com a criacdo do Sistema Brasileiro de Laboratérios em Hidrogénio (SisH2-
MCTI) e a consolidacdo da Iniciativa Brasileira do Hidrogénio (IBH2). Além disso, o plano
incentiva 0 empreendedorismo e a inovagao aberta em hidrogénio, incluindo apoio a startups e
projetos cooperativos. A capacitacdo de recursos humanos é outro foco, com programas de
formacdo de competéncias e promocao de intercdmbios entre setor pablico, privado e academia
para transferéncia de conhecimento. No &mbito do planejamento energético, o plano prevé
estudos de oferta, logistica, conversao e consumo de hidrogénio, além da inclusdo do hidrogénio
no Balancgo Energético Nacional (BEN) e desenvolvimento de bases de dados e ferramentas de

modelagem.

Além disso, destaca que o aperfeicoamento do arcabouco legal e regulatério é essencial
para apoiar o desenvolvimento do hidrogénio de baixa emissao de carbono. 1sso abarca a criagdo
de cddigos, normas, padrdes e certificagdes em consonancia com regras internacionais, pois ha
de existir uma uniformizacdo na producéo e certificacdo de H» para estimular um mercado
competitivo. O plano aborda o desenvolvimento da infraestrutura necessaria para producao,
armazenamento e transporte de hidrogénio, além de incentivar investimentos e parcerias

publico-privadas.

De acordo com o plano, o desenvolvimento de hubs (polos) de hidrogénio regionais é
uma prioridade que tenciona integrar a infraestrutura de produgdo, armazenamento e consumo,
e catalisar o desenvolvimento das vocacdes regionais. O modelo de blended finance é
destacado, utilizando recursos publicos, doacgdes, fundos climéticos e investimentos privados
para financiar projetos de hidrogénio. O documento também identifica volumes e custos dos

recursos financeiros locais disponiveis para parcerias e cofinanciamento.

O Plano Trienal estabelece que o PNH2 e os esforcos brasileiros serdo focados em
“hidrogénio de baixa emissao de carbono” (p. 7), sem especificar uma Unica rota, processo ou
fonte, abrangendo, portanto, hidrogénio produzido a partir de fontes renovaveis de energia.

Também enfatiza as aplicagdes mais promissoras do hidrogénio de baixo carbono, como a

BRASIL, 2023a.
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substituicdo do carvao pelo hidrogénio na industria metaldrgica e de producdo de cimento,
reduzindo as emissdes de CO2, os setores hard to abate (dificil descarbonizacdo). Além disso,
prevé a substituicdo do hidrogénio cinza pelo hidrogénio de baixa emissdo nas refinarias, onde
0 hidrogénio é utilizado no hidrotratamento dos combustiveis para atender aos requisitos
ambientais, e 0 uso de hidrogénio de baixo carbono para a producdo de novos combustiveis,
como amonia e metanol, oferecendo alternativas para a descarbonizagéo dos setores de aviagdo
e navegacgédo. A producdo de fertilizantes com baixa intensidade de carbono associado traz a
possibilidade de usar a amdnia como carreador energético para o hidrogénio, abrindo novas
oportunidades e sinergias. Finalmente, reforca a importancia das parcerias internacionais para
a troca de conhecimentos, tecnologias e melhores préticas, além da participacdo ativa do Brasil

em iniciativas globais sobre hidrogénio e descarbonizacéo.

Dentre as prioridades do triénio, o0 Comité Gestor do PNH2 decidiu estabelecer trés
prioridades para o ciclo 2023 — 2025, seguindo contribui¢fes recebidas no ambito da consulta:
(i) a definicdo de um marco regulatorio nacional; (ii) a intensificacdo dos investimentos em
Projetos de Pesquisa, Desenvolvimento e Inovacdo (PD&I) e (iii) a ampliacdo do acesso a
financiamentos de projetos focados em hidrogénio de baixo carbono. Nesse sentido, serad
possivel articular como as prioridades (i) e (iii) sdo correlatas, ou melhor, como a auséncia de

um marco regulatorio impacta a ampliacéo de projetos focados em hidrogénio de baixo carbono.

De acordo com o Plano Trienal, espera-se que o0s investimentos publicos e publicamente
orientados em hidrogénio e células a combustivel no Brasil saltem dos 29 milhdes de reais
realizados em 2020 para 200 milhdes de reais em Pesquisa e Desenvolvimento (P&D) até 2025,
aumentando em sete vezes o valor original. Nesse sentido, deve-se analisar os instrumentos de

financiamento que podem ser utilizados para alcancar as metas do Plano.
2.3 Instrumentos de financiamento de projetos de energia sustentavel
Os financiamentos de projetos de energia sustentavel se enquadram na definicdo de

financas verdes trazida por Noh (2018)?°. Segundo a autora, "green finance is a type of future-

oriented finance that simultaneously pursues the development of financial industry,

2Finangas verdes é um tipo de financas orientadas para o futuro que busca simultaneamente o desenvolvimento
da industria financeira, a melhoria do meio ambiente e o crescimento econdmico (Noh, 2018, p. 7, tradugdo nossa).
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improvement of the environment, and economic growth”. Para Rakié¢ e Miti¢ (2012)2!, finangas
verdes devem incorporar novas tecnologias, produtos financeiros, industrias e servigos que
considerem o meio ambiente, a eficiéncia energética e a reducdo das emissdes de poluentes,

visando um crescimento verde de baixo carbono.

Embora o financiamento publico desempenhe um papel significativo no apoio ao
crescimento sustentavel, ele enfrenta limitagdes devido a enorme demanda por recursos
financeiros. Nesse contexto, o envolvimento do setor privado torna-se essencial. No entanto, 0s
mecanismos financeiros privados encontram dificuldades para investir em iniciativas verdes
devido as particularidades do perfil de risco e retorno desses projetos, os quais diferem das

industrias tradicionais.

Noh (2018) também destaca a importancia das finangas sustentaveis na mitigacdo dos
danos ambientais provocados pelas mudangas climaticas resultantes das atividades humanas.
Com o aumento da temperatura global, planos especificos para conter e reverter esses danos
tém incorporado estratégias de financiamento como componentes essenciais de suas

abordagens.

No contexto do financiamento de projetos, € importante diferenciar os conceitos de
corporate finance e project finance. O project finance € um esquema de financiamento
respaldado pelo fluxo de caixa a ser gerado pelo projeto, de forma a repassar os riscos do projeto
e aloca-los a parte que estd mais apta a suporta-los/gerencia-los?. Esta abordagem é comum
em projetos de grande escala e de longo prazo, como os de infraestrutura e energia, onde 0s
riscos sdo mais especificos ao projeto e ndo a saude financeira geral da empresa. A garantia
estaria nas receitas futuras do projeto. O padrdo ouro para project finance sdo os contratos de
offtake de longo prazo e preco fixo com compradores definidos?®, Essa configuragdo é adequada
para o desenvolvimento de projetos de H2V e foi utilizada nos primeiros leilGes de hidrogénio
na Europa, realizados pela Fundacdo H2Global e European Hydrogen Bank (Banco Europeu

de Hidrogénio, traducdo livre), como sera analisado no presente trabalho.

Ja o corporate finance representa uma alternativa vidvel para grandes empresas,

2RAKIC; MITIC, 2012, p. 54.
2THE BRITISH CHAMBER OF COMMERCE AND INDUSTRY IN BRASIL, 2012, p. 249.
2 GONCALVES; CANTARINO, 2023, p. 69.
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permitindo que utilizem suas demonstra¢des financeiras como garantia para obter empréstimos.
No entanto, isso exige um compromisso substancial de seu patrimonio®*.Este tipo de
financiamento é particularmente adequado para organizacbes com balangcos robustos e a
capacidade de gerenciar a responsabilidade financeira associada a empréstimos de grande
escala?®. O patriménio liquido das empresas serve como garantia. Empresas petroliferas de
grande porte, como a Shell e British Petroleum (PB), sdo exemplos de entidades que se
beneficiariam desse tipo de financiamento. Assim, o melhor modelo de financiamento depende

dos atores e dos riscos envolvidos no projeto?.

Ao investir em um projeto de hidrogénio, existem muitos riscos a serem levados em conta
em virtude da incipiéncia da cadeia de H.. A Green Hydrogen Organisation listou quais seriam
as principais consideracOes a se ter em mente ao pensar o financiamento de projetos de
hidrogénio. A organizacdo destaca a preocupacdo com as fontes de financiamento, com 0s
atores envolvidos, com as questdes de mercado e com o offtake, que envolvem a garantia de
contratos de compra de longo prazo com clientes confiaveis, essenciais para a previsibilidade

da receita?’.

Ha de se destacar os riscos regulatorios envolvidos nos projetos. Sobre o assunto,

Mingorance Martin (2013, p. 165)? define-os da seguinte forma:

que a expressdo risco regulatéria se refere geralmente ao fendmeno de intenso
dinamismo e variabilidade regulamentar tipico dos sectores econémicos liberalizados,
nem sempre desejavel, mas aparentemente inevitavel, dados 0s necessarios
ajustamentos regulamentares dos sectores econémicos na sua transi¢do para as regras
do mercado livre.

Esses riscos regulatdrios sdo especialmente relevantes para os projetos de H2V, uma vez
que a industria ainda esta em fase inicial de desenvolvimento e enfrenta um cenario regulatério
em constante evolucdo. Mudancas na legislacéo tributaria, nas regras ambientais e nas politicas
energéticas podem afetar significativamente a viabilidade financeira e operacional dos

projetos?®. Portanto, é crucial que os desenvolvedores de projetos de hidrogénio monitorem de

%1bidem, p. 69-70.

S1bidem, p. 69.

%1hidem, p. 69.

2’GREEN HYDROGEN ORGANISATION, 2022, p. 11.
MINGORANCE MARTIN, 2013, p. 165.

GREEN HYDROGEN ORGANISATION, 2022, p. 14.
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perto o ambiente regulatdrio e adaptem suas estratégias conforme necessario para mitigar esses

riscos.

Com relagdo as fontes de financiamento, idealmente, os setores publicos e o privado tém
de trabalhar conjuntamente para poder tirar os projetos de energias renovaveis do papel,
distribuir os riscos e, quem sabe, aproximar a realidade dos objetivos relativos a
sustentabilidade tracados pelo Acordo de Paris e ODS da ONU.

Os bancos tém iniciado a criacdo de divisdes de servicos ou equipes dedicadas a projetos
de financiamento de energia renovavel em larga escala, bem como tém adotado medidas de
financiamento inovadoras para projetos de energia limpa em larga escala (Noh, 2018)*°. Essas
iniciativas refletem o reconhecimento crescente do papel crucial do setor financeiro na
promogcéao e viabilizacdo de investimentos significativos em energias renovaveis, contribuindo,
assim, para uma matriz energeética mais sustentavel. A Figura 3 destaca o aumento exponencial
de compromissos financeiros para o hidrogénio por parte de bancos multilaterais de

desenvolvimento, a saber:

%0 NOH, 2018, p.11.
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Figura 3 — Compromissos financeiros para o hidrogénio por parte de bancos multilaterais de
desenvolvimento, por fonte e pais parceiro, por ano de andncio, 2021-2023
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No Brasil, existem diversos instrumentos de financiamento de projetos de energia
sustentavel realizados por entes publicos ou privados. No @mbito publico, podemos destacar o
Fundo Clima e o Fundo Setorial de Energia. O Fundo Clima € uma iniciativa vinculada ao
Ministério do Meio Ambiente e Mudanga do Clima (MMA), criada em 2009 por meio da Lei
n° 12.114, de 2009, e é administrada pelo Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e
Social (BNDES). Este fundo tem como objetivo principal financiar projetos estruturantes

voltados para o combate e o refreamento dos efeitos das mudancas climaticas no Brasil.

Com a ampliacdo dos recursos por meio de uma captacao de 10 bilhdes de reais, em 2023,
o Fundo Clima passa a focar em seis novas areas de atuacédo, incluindo desenvolvimento urbano
sustentavel, industria verde, mobilidade e transporte sustentaveis, transicdo energética,
preservacdo de florestas nativas, entre outros. O BNDES atuara como gestor dos recursos
reembolsaveis do projeto, correspondentes a 2 milhGes de reais, enquanto o0 MMA sera

responsavel por gerir o restante do valor de carater nio reembolsavel®.

O BNDES destaca que, na area de transicdo energética, os financiamentos intencionam
apoiar a adocao de fontes de energia limpa, abarcando a modernizacdo das redes de energia,
incentivo a eletrificacdo de setores com altas emissdes de GEE e outros poluentes atmosféricos,

incluindo a producao de hidrogénio com fontes renovaveis e a promocao do uso responsavel e

SIINTERNATIONAL ENERGY AGENCY, 20233, p. 136.
$2BRASIL, 2009.

3BANCO NACIONAL DO DESENVOLVIMENTO, 2023.
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eficiente da energia. Dessa forma, fica evidente que os projetos relacionados ao hidrogénio

sustentavel ja figuram, em tese, como objeto de instrumentos de financiamento.

No setor publico, em relagdo ao apoio de projetos de pesquisa e desenvolvimento, temos
ainda o Fundo Setorial de Energia (CTEnerg) da Financiadora de Estudos e Projetos (FINEP)3,
A FINEP é uma empresa publica veiculado ao Ministério da Ciéncia, Tecnologia e Inovagdo
(MCTI) que fomenta a tecnologia e a inovagdo em empresas, universidades, institutos
tecnoldgicos e outras instituicdes publicas ou privadas. O fundo, em um modelo similar a
Clausula de PD&I na industria do petréleo, tem como fonte de financiamento uma aliquota de
0,3 a 0,4% sobre o faturamento liquido das empresas concessionarias de geracdo, transmissao
e distribuicdo de energia elétrica. Considerando a enorme necessidade de investimento em
pesquisa e desenvolvimento na nascente industria de hidrogénio verde, conforme destacado no
PNH2, a destinagéo dos recursos do fundo e da clausula de PD&I para o desenvolvimento dessa

cadeia € bastante oportuna.

Outro instrumento financeiro que recentemente foi utilizado e desenvolvido no BNDES,
destacado também pelo programa PNH2, é o chamado blended finance. De acordo com a
Organizacio para a Cooperagdo e Desenvolvimento Econdmico (OCDE)®, blended finance é
a utilizacdo estratégica de recursos financeiros para o desenvolvimento, visando mobilizar
capital adicional para o desenvolvimento sustentavel em paises em desenvolvimento. Esse
modelo em questao teria 0 objetivo de alavancar os financiamentos de projetos de recursos de

desenvolvimento por meio da unido de capitais de diferentes categorias de risco®®.

No modelo de blended finance os recursos sdo necessariamente variados e advém de
distintos setores. De acordo com o BNDES, geralmente incluem recursos subsidiados (com
taxas abaixo do mercado ou recursos ndo reembolsaveis) para criar uma camada de protecdo
contra riscos, bem como doacdes para a estruturacdo de projetos, garantias e seguros para as
fases iniciais, e treinamento e capacitacdo para melhorar a gestao de negécios socioambientais.
Destacam-se também os investimentos de fontes advindas de agéncias, organismos e programas

internacionais de fomento.

$FUNDO NACIONAL DE DESENVOLVIMENTO CIENTIFICO E TECNOLOGICO, [2000].
3THE ORGANISATION FOR ECONOMIC CO-OPERATION AND DEVELOPMENT, [20217].
¥PAMPLONA; LIMA, 2022.
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Nesse contexto, os recursos a fundo perdido do BNDES e de institui¢des filantropicas
desempenham um papel crucial na alocacdo de riscos para os investidores. Além de viabilizar
financeiramente os projetos, esses recursos ajudam a reduzir a diferenca de custos entre energias
poluentes e sustentdveis, proporcionando maior seguranca aos empreendimentos. A
participacdo do BNDES, uma instituicdo respeitada, na divisdo dos riscos do projeto, sugere
que o projeto € sério e possui viabilidade comprovada, aumentando a confianca dos investidores
e a atratividade do projeto.

Gorini (c2020)%" aborda a desconexdo entre o capital privado e os projetos de
desenvolvimento sustentavel. O empreendedor destaca que, embora haja uma abundéncia de
ativos financeiros globais, o problema reside na alocacéo desses recursos. O investidor social e
presidente do conselho do grupo Anga&Din4mo enfatiza que a atual l6gica de alocacdo de
capital privado, baseada em risco, retorno e liquidez, resulta em investimentos que

frequentemente ndo geram valor econdmico, social e ambiental.

Para superar essa desconexao, Gorini propde a ado¢do do blended finance combinando o
capital concessional (filantropico e/ou publico) com o capital privado, objetivando mobilizar
recursos para projetos de impacto socioambiental. Argumenta que esta abordagem nao apenas
torna os projetos mais atraentes para investidores comerciais, mas também equilibra a relagédo
entre risco e retorno, facilitando a captacdo de investimentos necessarios para atingir um

desenvolvimento sustentavel viavel.

De acordo com o relatorio Scaling up Private Finance for Clean Energy in Emerging and
Developing Economies® (Ampliando o financiamento privado para energia limpa em
economias emergentes e em desenvolvimento, em traducdo livre), da IEA e da International
Finance Corporation (IFC), o investimento de energia limpa nas economias emergentes precisa
saltar dos 770 bilhdes de dolares investidos em 2022 para 2,2-2,8 trilhdes de dblares até o inicio
da década de 2030 para que (i) se atenda a crescente demanda de energia de forma sustentavel;
(ii) se alcance os objetivos da ONU relacionados a energia e (iii) se aproxime dos resultados
visados no acordo de Paris. Além disso, se a China for removida da equacao, a necessidade de

escala dos investimentos é ainda maior, aumentando em sete vezes os investimentos realizados

$"GORINI, ¢2020.
BINTERNATIONAL ENERGY AGENCY; INTERNATIONAL FINANCE CORPORATION, 2023, p. 43.
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em 2022: de 260 bilhdes de dolares para algo entre 1,4-1,9 trilhdes de dolares.

Considerando que a riqueza global totalizou aproximadamente 454,4 trilhGes de dolares
em 2022, conforme indicado no relatdrio Global Wealth Report 2023%, da UBS, esses niimeros
ressaltam a viabilidade e a necessidade de mobilizar uma fragéo inferior a 1% dos ativos
financeiros globais para investimentos em energia limpa. Essa redistribuicdo de recursos néo
apenas ajudaria a mitigar os impactos das mudancas climaticas, mas também promoveria um
crescimento econémico sustentavel e inclusivo nas economias emergentes, alinhando 0s
objetivos financeiros com os compromissos ambientais globais. Evidencia-se que a questdo néo
é a falta de recursos no mundo para realizar tais investimentos, e sim a alocacdo destes e as

prioridades politicas.

Antonio Guterres*®, Secretario Geral da ONU, também sugere o modelo de blended
finance. Ele explica que o estimulo ao cumprimento dos ODS deve ser feito por meio de uma
combinacdo de financas concessional e ndo-concessional, de maneira a alavancar o
financiamento. O Secretario destaca que é necessario reformar a arquitetura financeira

internacional de modo que se viabilizem os referidos investimentos.

Em virtude dos valores vultuosos para se desenvolver uma cadeia de H2V e para que
esses valores possam ser objeto do conceito de finangas sustentaveis por fomentarem um
crescimento verde de baixo carbono, € necessaria a articulacéo do setor publico e, em especial,
do setor privado, a fim de que tais projetos saiam do papel. Serdo imperativas as solucbes
criativas, que envolvam distintos instrumentos financeiros, como o blended finance e a

aplicacdo de recursos de PD&I, para que 0s projetos se concretizem e ganhem escala.

2.4 Panorama atual do mercado de hidrogénio verde no Brasil

O mercado de H2V no Brasil ¢ incipiente. Esta € uma questdo, pois o ponto de partida
deve ser a consolidacdo de um mercado, compreendido a partir da cadeia de producdo do
insumo, mapeando a cadeia de geracdo, de transmissdo, de distribuicdo e de comercializacao

do insumo. Conforme destacado por Heinen (2022)*!, “de nada adianta produzir H, se ndo ha

¥HECHLER-FAYD’HERBE; KERSLEY, 2023, p. 7.
“OGUTERRES, 2023.
“IHEINEN, 2022.
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quem queira produzi-lo ou quem possa consumi-lo”.

Além das indefini¢des, a falta de um mercado estabelecido é também um fator que gera
incertezas para os investidores que necessitam de clareza sobre a viabilidade econémica e as
oportunidades de retorno, em consonancia com os riscos destacados relativos aos investimentos
em renovaveis no capitulo anterior. Existe uma tendéncia de se criar um mercado de H2V
voltado para a exportagdo no Brasil, em virtude de suas vantagens economomicas e
geogréficas. No entanto, as primeiras aplicacbes mais 6bvias sdo para que se substitua o uso do
hidrogénio oriundo de fontes fosseis pelo H2V. Nesse sentido, é importante que se analise qual
é o atual mercado do hidrogénio no Brasil, identificando os compradores, produtores e a
producdo, para que se direcionem as perspectivas locais de uso do H2V.

O mercado de hidrogénio no Brasil é altamente centralizado na Petrobras, uma vez que a
empresa é a responsavel por 95% da producdo, utilizando principalmente a reforma a vapor do
gés natural*?, o denominado hidrogénio cinza. De acordo com relatdrio do Instituto de Pesquisa
Econdmica Aplicada (IPEA)*3, a maioria das plantas de producao de hidrogénio se concentram
em regides litoraneas proximas a malha de gasodutos do Brasil e esta voltada para os setores de

refino e de fertilizantes**. A Figura 4 apresenta os setores que mais consomem o hidrogénio.

42GONQALVES; CANTARINO, 2023.
430LIVEIRA, 2022, p. 11.
4 Ibidem.
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Figura 4 — Consumo doméstico de hidrogénio no Brasil por setor (em 2021)

B Oil refining

M Fertilisers & others

Fonte: Adaptada de IEA (2022).

Nesse contexto, as aplicacdes que possuem o maior potencial de aplicacdo imediata no
pais sdo nos setores de refino, fertilizantes e na siderurgia, especialmente na producéo de aco
verde. No entanto, como grande parte da demanda por hidrogénio no pais é da Petrobras, a
empresa responsavel pela maior parte das refinarias no pais, parece improvavel que o
hidrogénio seja utilizado no refino no curto prazo. Isso se da pelo fato de a Petrobras possuir
acesso a sua producdo de gas natural para produzir o hidrogénio cinza a ndo possuir planos
imediatos de substituicdo®. Logo, os setores de fertilizantes e de siderurgia sdo os mais
provaveis consumidores de H2V no mercado interno. Assim, € importante verificar qual o

status e perspectivas da producao de H no pais.

J& existem mais de 50 Memorandos de Entendimento (MoU) acerca de projetos*®,
algumas plantas piloto e potenciais hubs de H2V em desenvolvimento no pais, os quais
demonstram o principio de um mercado que s6 podera ser alavancado com estruturas de
financiamento robustas. Os hubs de hidrogénio sdo regides ou agrupamentos industriais onde
se desenvolve toda a cadeia de valor do hidrogénio*’. Isso inclui desde produc&o, transporte,
armazenamento e uso do hidrogénio até a producdo de energia elétrica renovavel ou outros
recursos bioldgicos renovaveis, mobilidade local, dentre outros. A Figura 5 resume a operagédo

de um hub:

“STHE OXFORD INSTITUTE FOR ENERGY STUDIES, 2024, p. 9.
BVIGA, 2024.
“"GONGALVES; CANTARINO, 2023, p. 56.
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Figura 5 — Visdo esquematica dos componentes de um hub de hidrogénio

Hub de producdo do hidrogénio de baixo carbono nfraestrutura compartilhada
Armazenamenta | Transporte | Distribuicao

Mobilidade | Clusters industriais

& ACD|| o
| -| Mercado Interne
=7 | aig

| — Aguecimento

......

ndustria

Fonte: Goncalves; Catarino (2023)48.

De acordo com Erivelto Tadeu*®, colaborador do jornal Valor Econdmico, existem ao
menos 15 plantas piloto de H2V ou em projeto de implantacdo no pais. A maior parte delas fica
concentrada no Ceard, préximo ao Porto do Pecém, onde fica a maior concentracéo de plantas
de hidrogénio no pais. O hub de H2V do Complexo do Pecém foi criado em 2021 por meio de
uma joint venture entre governo do Ceara e o porto de Roterdd, o principal da Europa. Além
disso, o Complexo € tido como o mais promissor do pais em razdo da operacédo logistica para

exportacdo da para EUA e Europa.

Destaca-se a vantagem de existir uma Zona de Processamento de Exportacdo (ZPE)
dentro do Complexo do Pecém. De acordo com a Lei n° 11.508, de 20 de julho de 2007, as
ZPE (Zonas de Processamento de Exportacdo) sdo areas de livre comércio com o exterior,
destinadas a instalacdo de empresas direcionadas para a producdo de bens a serem
comercializados no exterior, a prestacdo de servicos vinculados a industrializacdo das
mercadorias a serem exportadas ou a serem comercializadas ou destinadas exclusivamente para
0 exterior, consideradas zonas primarias para efeito de controle aduaneiro, ou seja, essas

empresas nao tém de converter em reais o produto de suas exportacdes.

As plantas produtoras, portanto, serdo instaladas na ZPE Ceard, aproveitando as

48 GONGALVES; CANTARINO, 2023. p. 56.
“TADEU, 2024.
S9BRASIL, 2007b, p. 2.
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vantagens administrativas, cambiais e tributérias, e utilizardo a rede de gas do Complexo que
liga o porto a area industrial. Essas plantas, situadas a apenas seis quildmetros do Porto do
Pecém, também terdo acesso a um terminal de armazenamento completo para amonia, que sera
incluida na producdo. A distribuicdo sera feita pelo Porto do Pecém, que ja possui uma
infraestrutura completa para o transporte desses produtos®. Este é um projeto sinérgico para o
desenvolvimento de negécios, pois a producdo, transporte e armazenamento do H, estdo
estruturados em uma curta distancia. Em dezembro de 2023, o governo do Ceara divulgou que
ja existiam 35 MoU sobre projetos, com potenciais aportes de até 34 bilhdes de délares em
investimentos de H2V®2. A Figura 6 apresenta um grafico com a relagéo do dimensionamento

dos investimentos e as empresas anunciadas.

Figura 6 — Projetos de hidrogénio verde no Ceara com dimensionamentos anunciados

Us5 (em bilhdes)

N

=

Fonte: SDE/Governo do Estado do Ceara.

O quesito sinergia é destacado como fulcral por alguns especialistas, a exemplo do Boston
Consulting Group em seu relatério Building the Green Hydrogen Economy (Construindo a
Economia Verde do Hidrogénio)®3, de 2023. Muitas vezes, os investidores ambicionam investir
em um portfélio de projetos, o que barateia e facilita o desempenho dos elos da cadeia.
Idealmente, as hubs de H2V visam integrar a geracdo de energia renovavel, a producdo do
hidrogénio e sua aplicacdo na industria, no refino, ou a exportacdo na forma de amonia e

metanol®*, ou seja, producdo, consumo e exportagdo no mesmo lugar.

Ja o Porto do Acu, localizado no municipio de Sao Jodo da Barra (RJ), é um promissor

SILEITE, 2022.
S2COELHO, 2023.
3SCHMUNDT et al., 2023.
MACHADO, 2023.
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hub e apresenta proposito distinto do Pecém, uma vez que seu enfoque é mais doméstico.
Pretende atrair, inicialmente, industrias siderdrgicas e a producdo de aménia para fertilizantes
por meio de uma grande oferta de hidrogénio de baixo carbono®®. Um dos projetos do hub é
fruto de uma parceria entre as empresas Prumo Logistica e Shell Brasil. A planta piloto tera
capacidade de 10 megawatts (MW), com a energia utilizada para eletrdlise oriunda do Sistema
Interligado Nacional. De acordo com as empresas, em um primeiro momento, a planta podera
produzir 100 MW de H2V, chegando até 3.700 MW em sua capacidade maxima produtiva. O
hidrogénio podera ser convertido em metanol, para servir de combustivel para embarcacoes
locais, ou amdnia, garantindo a producdo de fertilizantes verdes. Ja a energia renovavel que o

abastecera vira de projetos solares ou eolicos offshore das préprias empresas.

A empresa Prumo Logistica afirmou que a planta piloto possui carater de projeto de
pesquisa e visa auxiliar na realizacdo de testes de descarbonizacdo para impulsionar essa
indUstria no pais®®. Os recursos para a construgdo da unidade provém da clausula de Pesquisa,
Desenvolvimento & Inovacdo (PD&I) da Agéncia Nacional do Petréleo, Gas Natural e
Biocombustiveis (ANP). Essa clausula determina a aplicacdo 1% da receita bruta da producao

em projetos que promovam a pesquisa e a ado¢do de novas tecnologias no setor de energia.

Outro complexo industrial portuario é o de Suape, localizado no estado de Pernambuco.
Ele atende a varias industrias com potencial para desenvolvimento em projetos de Hz, como
industrias de gases industriais, petroquimica, de geracdo de energia elétrica e de materiais de
construcao. Além disso, o Porto Suape possuira uma TechHub com o objetivo de desenvolver
tecnologias relacionadas a cadeia de H. e garantir que plantas piloto possam ser desenvolvidas.
Apds atingirem a maturidade e passarem por andlise de viabilidade técnica, poderdo ser
aplicadas em grande escala em outros lugares °’. O centro de testagem funcionara como uma

incubadora de projetos tecnologicos.

Apesar do surgimento dos hubs, ainda ndo esté claro quantos projetos e MoU irdo evoluir
para a concretizacdo dos investimentos e do desenvolvimento da cadeia. Existem iniciativas
interessantes; no entanto, permanece a incerteza quanto a delineacdo dos agentes da cadeia de

H,. Conforme discutido, 0 PNH2 traz a meta de aumentar os investimentos para 200 milhdes

GONGALVES; CANTARINO, 2023, p. 81.
SFONSECA, ¢2021.
S"TADEU, 2024.
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de reais anuais, visando a criacdo de plantas pilotos de H2V até 2025. No entanto, alguns
players da industria apontam que a maioria das plantas piloto ndo costumam amadurecer e que

os investimentos deveriam ser realizados de forma a viabilizar os projetos de larga escala®®.

Ademais, um ponto imprescindivel para o desenvolvimento de um mercado é encontrar
empresas dispostas a comprar H2V. Essa questdo ainda é um obstaculo por conta dos altos
custos do H2V em relacéo ao hidrogénio cinza, pelo menos trés vezes maior, vide quadro feito

pela empresa de consultoria Bloomberg na Figura 7.

Figura 7 — Conhecendo a paleta de cores do hidrogénio
Average production

Color Definition costin2023

Gray Produced from natural gas without abatement B $213 per kilogram

Blue Produced from natural gas with carbon capture B 30

Green Produced from water electrolysis using renewable B 640
electricity

Fonte: BloombergNEF (2023)59.

A expectativa é que com a producao em larga escala, 0 H2V se torne mais competitivo, a
ponto de ser alavancado por eventuais subsidios ou pacotes de incentivos que o governo venha
a aprovar. Com uma abordagem integrada e de apoio adequado, 0 H2V pode desempenhar um
papel significativo na transicdo energética do Brasil e no cumprimento de metas ambientais

globais.

O Brasil ndo pode perder a janela de oportunidade global do hidrogénio. Deve se
posicionar mundialmente como pioneiro na produgdo H», justamente por sua abundéncia de
recursos e potencial producdo do H2V mais barato do mundo, conforme ressalta o artigo
“Hidrogénio Verde: uma oportunidade de geracdo de riqueza com sustentabilidade, para o
Brasil e o mundo™. Nesse sentido, devem-se identificar os obstaculos regulatdrios ao
desenvolvimento da cadeia de hidrogénio e modelos de incentivos tracados por outros paises, a

fim de viabilizar a cadeia de producéo.

8THE OXFORD INSTITUTE FOR ENERGY STUDIES, 2024, p. 13.
S9SCHELLING, 2023.
SOGURLIT et al., 2021.
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3 LACUNA REGULATORIA E A EMERGENCIA DO MARCO LEGAL

3.1 Lacuna regulatoria

O conceito de regulacdo € abrangente. Existem defini¢des doutrinarias acerca do que
consiste o ato de regular. Renomados juristas da area ndo fornecem uma definicdo fechada,
conforme explicagdo de Justen Filho (2002, p. 16)%*:

Diz Sergio Fois “isso a que se quer aludir falando de regulagdo, afigura-se como
fenémeno juridico dificilmente enquadravel nas trés tradicionais fungdes publicas...".
O autor italiano diagnostica que a utilizacdo do vocabulo "regulation” revela a
referéncia a funcdes governamentais que ndo se identificam nem com uma funcéo
normativa em sentido préprio, nem com funcédo verdadeiramente jurisdicional, nem
com atuagdo administrativa em sentido restrito. E, antes, uma espécie de governo de
setor.

Carlos Ari Sundfeld (2014, p. 113)%2 é o que mais se aproxima de uma definigao:

N&o héa conceito juridico exato de regulacdo publica, ideia de contornos relativamente
incertos e flutuantes, inclusive na legislacdo. Mas, em geral, no &mbito juridico essa
expressdo tem servido para designar o conjunto das intervencdes estatais,
principalmente sobre o0s agentes econémicos, e, portanto, 0 conjunto de
condicionamentos juridicos a que essas intervencdes se sujeitam e de mecanismos
juridicos que essas intervengdes geram.

Dessas definices, pode-se extrair que o marco regulatorio, elencado como uma das
prioridades para o desenvolvimento do setor de hidrogénio, representaria arcabougo de normas
e diretrizes que orientam a atuacdo do Estado na regulacdo publica e condicionam o

funcionamento do setor de hidrogénio a partir das intervenc6es normativas do Estado.

Conforme previamente ressaltado, a auséncia de um marco regulatério é um obstaculo
aos potenciais financiamentos de projetos de hidrogénio no pais. A falta da definicao juridica
para as regras acerca da producdo, do comércio, do transporte e da exportacdo do hidrogénio
representa uma barreira significativa para os investimentos e para o desenvolvimento desse
setor estratégico. E importante que o futuro marco inclua a criagdo de codigos, normas, padrdes
e certificacbes que estejam em consonancia com as regras internacionais, promovendo a

uniformizacdo na produgdo e certificagdo do hidrogénio para estimular um mercado

SLJUSTEN FILHO, 2002, p. 16.
62SUNDFELD, 2014, p. 113.
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competitivo.

O plano regulatério também deve abordar a necessidade de desenvolvimento da
infraestrutura necessaria para a producao, o armazenamento e o transporte do hidrogénio, além
de incentivar investimentos e parcerias publico-privadas e instrumentos como o blended
finance, de forma consoante com o disposto no Plano de Trabalho Trienal do PNH2%, Esses
elementos sdo essenciais para garantir a viabilidade econdmica e técnica do hidrogénio como
uma fonte de energia limpa e sustentavel, de forma a posicionar o Brasil como um lider global

na transi¢do energética.

Um dos pontos-chave acerca do futuro marco legal é a delegacdo de competéncias a
respeito de quem caberda regular cada elo da cadeia. Para isso, ha de se entender que a producéo
de hidrogénio depende de dois principais insumos, em quantidades abundantes, para ser
produzido por meio da eletrdlise: a &gua e a energia elétrica. No Brasil, cabe a Agéncia Nacional
de Aguas e Saneamento Bésico (ANA) implementar e coordenar a gestdo compartilhada e
integrada dos recursos hidricos e regular 0 acesso a agua, promovendo 0 seu uso sustentavel em
beneficio da atual e das futuras geracdes. Ja a Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL)
é responsavel por regular o setor elétrico. Espera-se, entdo, que a ANA e ANEEL figurem como

agéncias reguladoras nos limites de suas competéncias.

Atualmente, a ANP é a responsavel por regular o hidrogénio produzido a partir de fontes
fosseis. Apesar de o H2V requerer uma regulamentacdo nova, é esperado que a ANP seja uma
das agéncias reguladoras da cadeia em virtude de seu conhecimento no setor, envolvendo
transporte e distribuicdo. Ha de esperar para ver qual projeto de lei sobre hidrogénio sera
aprovado; no entanto, fica evidente, em razdo da complexidade dos setores envolvidos, que
diferentes agéncias sejam responsaveis por participar da regulacdo do hidrogénio. A regulacédo
conjunta ja € uma possibilidade prevista no artigo 29, caput, da Lei n® 13.848, de 25 de junho

de 2019%, mais conhecida como Lei das Agéncias Reguladoras:

Art. 29 - No exercicio de suas competéncias definidas em lei, duas ou mais agéncias
reguladoras poderdo editar atos normativos conjuntos dispondo sobre matéria cuja
disciplina envolva agentes econdmicos sujeitos a mais de uma regulacéo setorial.

83BRASIL, 2023a.
#4BRASIL, 2019, p. 1.
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E importante destacar que a definicio das agéncias responsaveis por regular os elos da
cadeia do H2V é um primeiro passo na estruturacao legal da atividade, pois, posteriormente a
delegacéo de competéncias, as agéncias (ANP, ANA e ANEEL) terdo de complementar o
escopo normativo com regulamentacgdo propria e poderao ser responsaveis por dirimir conflitos,

conforme ensina Mendes (2000, p. 118)%:

A uma agéncia reguladora cabe ndo apenas operacionalizar a regulacdo contida em lei
(normativa), através da competéncia que lhe é outorgada para fiscalizar e aplicar
sangdes, mas também complementar tal corpo normativo com regulamentos proprios,
além de possuir competéncia para também dirimir conflitos. Este é o amplo leque de
competéncias diferentes que possui. Ao se falar em regulacéo, portanto, especialmente
guanto as agéncias reguladoras que vém sendo criadas, tenha-se em mente que
constitui um termo extremamente abrangente, incluindo modalidades e intensidades
distintas da manifestacdo do poder de autoridade.

Assim, verifica-se que a aprovagdo de um marco legal ndo € apenas o primeiro passo para
a realizacdo dos financiamentos em larga escala com lastro de seguranca juridica, mas é o
primeiro passo do proprio processo regulatorio. Apds a aprovagdo de algum ou alguns dos
projetos de lei que tramitam no congresso, caberd as agéncias (potencialmente ANP, ANA e
ANEEL) emitir novas normas regulamentares para que se detalhe os critérios aos quais 0s

consumidores, exportadores e compradores deverdo se ater.

Serdo analisados os projetos de lei mais relevantes sobre o0 assunto que estdo em analise

no Congresso Nacional.
3.2 Projetos de Lei existentes no Congresso Nacional
3.2.1 Projeto de Lei n° 2.308, de 2023
O Projeto de Lei n° 2.308, de 2023 % apresentado pela Camara dos Deputados institui o
marco legal do hidrogénio de baixa emissdo de carbono no Brasil. Ele adereca questdes

primarias, como as definicGes de termos técnicos, as competéncias das agéncias reguladoras,

0s incentivos para a indUstria e 0 impacto potencial na sustentabilidade ambiental do pais.

SMENDES, 2000, 118.
6BRASIL, 2023d.
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Em primeiro lugar, o Projeto de Lei (PL) define os termos essenciais relacionados ao
hidrogénio de baixa emissdo de carbono no artigo 4°. Entre esses conceitos-chave destacam-se
0 "hidrogénio de baixa emissdo de carbono", que é o hidrogénio produzido com emissdes de
gases de efeito estufa (GEE) iguais ou inferiores a 4 kgCO2eq/kgH2 (inciso XII), e 0
"hidrogénio renovavel”, obtido a partir de fontes renovaveis como solar, edlica, hidraulica,
biomassa, entre outras (inciso XIIl). Ja o hidrogénio verde é definido como o produzido por
eletrolise da agua, a partir de fontes de energia eélica e solar. (inciso X1V definido pela Emenda
n® 17 — CEHV®).

Além disso, o PL instituiu a Politica Nacional do Hidrogénio de Baixa Emissdo de
Carbono, descrita no artigo 2°, que serd orientada por principios como a neutralidade
tecnoldgica, a competitividade e a sustentabilidade. Os objetivos estdo destacados no art. 3°do
PL e incluem: incentivar a producdo e o uso de hidrogénio de baixa emissdo de carbono;
promover o desenvolvimento sustentivel e a descarbonizagdo da matriz energética; proteger o
meio ambiente e mitigar as emissdes de GEE e; aumentar a competitividade do Brasil no

mercado internacional de hidrogénio.

No tocante as agéncias reguladoras e suas competéncias, o art. 11, § 1°, designa a ANP
como a principal responsavel pela regulacdo, autorizacdo e fiscalizagdo das atividades
relacionadas a producéo e ao uso do hidrogénio de baixa emissdo de carbono. A ANP sera
responsavel por regular e autorizar a producdo, 0 armazenamento, O transporte e a
comercializacdo de hidrogénio nos termos do art. 13, estabelecer padrGes de qualidade e
seguranca conforme previsdao do art. 18, bem como serd responsavel por fiscalizar o

cumprimento das normas e aplicar san¢des, quando necessario.

Outras agéncias reguladoras também terdo papel relevante, dependendo das fontes de
energia utilizadas no processo de producéo do hidrogénio, garantindo uma coordenacdo efetiva
entre os diferentes setores envolvidos nos termos do art. 11, § 2°, em consonancia com o
disposto no art. 29 da Lei das Agéncias Reguladoras. No caso do H2V, conforme ja destacado,

possivelmente as agéncias envolvidas serdo a ANEEL e a ANA.

7 BRASIL, 2024.
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Uma inovacgdo importante do projeto é o "sandbox regulatério” (art. 12), que permite a
criacdo de ambientes regulatérios controlados para testar novas tecnologias e processos no setor
de hidrogénio. Este arranjo possibilitara que o 6rgéo regulador adote solu¢des individuais para
atender as disposi¢cdes da lei até que seja editada uma regulacdo especifica, facilitando a
inovacdo e a adaptacdo regulatoria rapida as mudancas tecnoldgicas.

Este sistema prevé a emisséo de certificados por empresas certificadoras credenciadas,
baseados na intensidade de emissdes de GEE ao longo do ciclo de vida do hidrogénio produzido
(art. 22). A adesdo ao SBCH2 é voluntéria, mas as regras e governanca do sistema sdo de
cumprimento obrigat6rio para os agentes econdémicos da cadeia de valor do hidrogénio que
desejam emitir certificacdo para o hidrogénio ou seus derivados (art. 15, 83°).

A estrutura do SBCH2 diferencia a autoridade competente — responsavel por estabelecer
diretrizes de politicas publicas relacionadas a certificagdo do hidrogénio (art. 17) — da
autoridade reguladora — que supervisiona 0 SBCH2, bem como define regulamentos, padrdes e
requisitos minimos para o processo de certificacdo (art. 18). J& a instituicdo acreditadora é
encarregada de credenciar as empresas certificadoras e auditar os certificados emitidos (art. 19),
enquanto a gestora dos registros administra a base de dados nacional de registros de certificados

de hidrogénio, garantindo a transparéncia e a autenticidade desses certificados (art. 21).

A certificacdo do hidrogénio produzido no Brasil adotara a intensidade de emissdes de
GEE como atributo, baseada na analise do ciclo de vida (art. 22). Os certificados de hidrogénio
deverdo resguardar a integralidade ambiental e evitar a dupla contagem das emissdes (art. 22,
paragrafo Unico). J& os selos de enquadramento poderdo ser emitidos conforme critérios
estabelecidos em regulamento (art. 23). A certificacdo tera como referéncia o Padrao Brasileiro
para Certificacdo do Hidrogénio (PBCH2), que incluira, entre outros, 0 modelo de cadeia de
custodia, o escopo das emissdes de GEE, a fronteira do sistema de certificacdo e os critérios

para suspensdo e cancelamento dos certificados (art. 24).

O PL institui alguns instrumentos de incentivos para fomentar a industria do hidrogénio
de baixa emissdo de carbono. Um dos principais incentivos é o Regime Especial de Incentivos
para a Producédo de Hidrogénio de Baixa Emissdo de Carbono (Rehidro), previsto no art. 26 do
referido PL, que visa promover o desenvolvimento tecnoldgico e industrial, a competitividade

e a agregacao de valor nas cadeias produtivas nacionais. Empresas que aderirem ao Rehidro
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terdo beneficios fiscais e crediticios, desde que cumpram requisitos de investimentos minimos

em pesquisa e desenvolvimento (art. 26, §2°, 11 e Emenda n° 3 — CEHV?®?).

Além disso, a instituicdo do Programa de Desenvolvimento do Hidrogénio de Baixa
Emisséo de Carbono (PHBC) objetiva constituir uma fonte de recursos para a transicéo
energética, financiando projetos que utilizem hidrogénio de baixa emissdo de carbono, e intenta
promover a cooperagdo entre os setores publico e privado (art. 30).

Os recursos do PHBC serdo provenientes de varias fontes, incluindo dotacfes da lei
orcamentaria anual da Unido e créditos adicionais, acordos e convénios com 6rgdos publicos
em todos os niveis, doacOes de entidades nacionais e internacionais, empréstimos de instituicoes
financeiras, reversdo de saldos anuais ndo aplicados, percentuais de lucros excedentes das
agéncias financeiras oficiais de fomento, resultados de aplicacGes financeiras, recursos
extraordinarios previstos na lei, e outros recursos definidos por lei (Art. 31 e Emenda n°® 19 —
CEHV®®). Ademais, a Emenda n° 6 proposta pelo CEHV’® do projeto previu que serdo
priorizados os projetos que (i) prevejam a menor intensidade de emissdes de GEE do hidrogénio
produzido ou consumido; e (ii) possuam maior potencial de adensamento da cadeia de valor
nacional. Essa abordagem assegura que os créditos disponibilizados pelo programa sejam
empregados de maneira estratégica para promover praticas de producdo mais sustentaveis e um

desenvolvimento econémico mais integrado e robusto dentro do pais.

O PL, caso seja aprovado, acrescentara um inciso ao art. 3° da Lei n°® 9.427, de 26 de
dezembro de 19961, que instituiu a ANEEL e disciplina o setor de energia elétrica, de forma a
prever a colaboracdo entre ANEEL e ANP para autorizar que empresas ou consOrcios
constituidos sob as leis brasileiras, com sede e administracao no Brasil, realizem a producéo de
hidrogénio utilizando energia elétrica para eletrélise, dentro dos limites estabelecidos em
regulamentos. Ademais, altera a Lei n° 9.478, de 6 de agosto de 199772, que dispde sobre a
politica energética nacional e criou a ANP e o Conselho Nacional de Politica Energética
(CNPE). O dispositivo delega a competéncia regulatdria sobre os principais aspectos da cadeia
do hidrogénio a ANP.

8 BRASIL, 2024.
89 BRASIL, 2024
0 BRASIL, 2024.
"IBRASIL, 1996.
2BRASIL, 1997b.
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Ademais, o art. 37 acrescido pela Emenda n° 20 do CEHV altera alguns pontos da n°
11.508, de 20 de julho de 2007 que trata sobra as ZPEs. Dentre as principais modificacdes esta
a criacdo de ZPEs por decreto, com &reas que podem ser descontinuas e/ou expandidas,
conforme propostas de Estados, Municipios ou entes privados. Especificamente, o § 7° do Art.
2° estabelece que as areas expandidas sdao destinadas a producgdo de insumos e a estrutura de
armazenamento exclusivamente para a producédo de hidrogénio de baixa emisséo de carbono e

renovavel.

O Art. 3%, no § 8°, prioriza a analise de empreendimentos de hidrogénio de baixa emissdo
de carbono. Ja o Art. 6°-A, no § 8°, prevé a suspensdo de impostos e tributos para a venda ou
importacdo de materiais de construcdo utilizados em obras de infraestrutura destinadas a
projetos de hidrogénio de baixa emissdo de carbono e renovavel, incluindo estruturas de
armazenamento. O § 9° do mesmo artigo estabelece que essa suspensao se aplica quando
inexistem equivalentes nacionais para 0s materiais em questdo. Ja o Art. 6°-B, no § 4°, classifica
0s insumos utilizados na producdo de hidrogénio de baixa emissdo de carbono e renovével,
incluindo energia elétrica, agua, vapor de agua, gas natural e outros previstos em regulamento,

como matérias-primas para fins de suspenséo da exigéncia de impostos e tributos.

A Emendan© 11" ao PL aprovada também estabelece crédito fiscal de CSLL, relativo as
operacdes de compra e venda de hidrogénio verde, com limite anual de R$ 1,7 bilhdo em 2028,
R$ 2,9 bi em 2029, R$ 4,2 bi em 2030, R$ 4,5 bi em 2031 e R$ 5 bi em 2032 (somando R$
18.300 bi em crédito).

Ao permitir a criacdo de areas expandidas e descontinuas especificamente para a
producdo de hidrogénio, e ao priorizar e isentar de impostos os projetos relacionados, a
legislacdo cria um ambiente favoravel para atrair investimentos e desenvolver essa tecnologia.
Isso pode posicionar o Brasil como um lider na producdo de hidrogénio verde, alinhando-se aos
esforcos globais para a reducdo das emissdes de carbono e a promoc¢do da sustentabilidade
ambiental. Além disso, ao isentar impostos sobre materiais de construcao e insumos necessarios
para a producdo de hidrogénio, o governo facilita a implementacdo de infraestrutura necessaria

para esse setor, promovendo o crescimento econdmico e a inovagdo tecnoldgica no pais.

8 BRASIL, 2024.
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Destaca-se, finalmente, que o PL n° 2.038 de 2023 est4 em tramitagdo e ainda podera
sofrer emendas. O Senado aprovou o PL n° 2.038 de 2023 no dia 19 de junho de 2024, mas,
como o projeto sofreu alteraces, ele retornard a Camara dos Deputados.

3.2.2 Projeto de Lei n° 5.816, de 2023, apensado ao PL-5751/2023

O Projeto de Lei n°5.816, de 2023, apresentado em 28 de dezembro de 2023, estabelece
um marco regulatério para a promogdo e o desenvolvimento da industria de hidrogénio de baixo
carbono no Brasil. Destaca-se que o referido PL foi apensado ao PL 5751/2023 que possui um
texto idéntico ao PL 2308/2023. Este projeto busca a transi¢cdo energética, alinhada com os

compromissos ambientais e econdmicos do pais.

Entre as principais criagdes do PL estd 0 Comité Gestor do Setor de Hidrogénio de Baixo
Carbono (CGHBC), que serad responsavel por estabelecer parametros para a execucdo da
politica de incentivo ao hidrogénio de baixo carbono; apreciar recursos relativos a habilitagdo
de projetos e ao regime tributario aplicavel e coordenar as a¢cdes do PHBC. O CGHBC também
tera a competéncia de estabelecer diretrizes para a certificacdo de origem do hidrogénio de

baixo carbono, nos termos do art. 6°, inciso VI.

O PL define que as atividades de producéo de hidrogénio de baixo carbono deverdo ser
autorizadas e sistematizadas por diferentes 6rgédos reguladores, conforme o tipo de hidrogénio.
A ANP sera responsavel pela producdo de hidrogénio de baixo carbono a partir de fontes

fosseis, enquanto a ANEEL regulara a producdo de H2V (art. 9°, 881° e 2°),

Além disso, o PL prevé também o "sandbox regulatorio” para permitir a criacdo de
ambientes controlados para testar novas tecnologias e processos no setor de hidrogénio,

facilitando a inovacdo e a adaptacdo rapida as mudancas tecnologicas (art. 12).

O art. 13 do PL referenciado especifica que 0s incentivos tributarios previstos na lei, bem

como aqueles estabelecidos na Lei n° 11.508, de 2007”°, ndo podem ser aplicados

"BRASIL, 2023f.
BRASIL, 2007.
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cumulativamente com outros incentivos de regimes especiais para a industria de hidrogénio de
baixo carbono. Nesse sentido, 0 artigo busca evitar a sobreposi¢do de beneficios e pretende
assegurar uma distribuicdo equitativa dos incentivos fiscais. De forma complementar, o art. 14
altera a Lei n° 11.488, de 2007'® para incluir projetos de hidrogénio de baixo carbono e H2V
no PHBC, permitindo que se beneficiem do Regime Especial de Incentivos para o

Desenvolvimento da Infraestrutura (Reidi).

Ademais, o art. 20 estabelece que o PHBC pode conceder subvengdes econdmicas na
comercializacdo de insumos usados para a producéo de hidrogénio de baixo carbono, tanto para
consumo interno quanto para exportacdo. As empresas beneficiarias sdo aquelas autorizadas a
produzir hidrogénio e que solicitaram a certificagdo conforme a lei, incentivando a adeséo ao

processo regulatério e de certificagéo.

Ja o art. 22 altera a Lei n° 12.431, de 2011’7 para incluir a emissdo de debéntures
incentivadas por sociedades de propdsito especifico para projetos de hidrogénio de baixo
carbono e H2V. Os rendimentos auferidos por pessoas fisicas ou juridicas terdo aliquotas de
imposto de renda reduzidas, tornando os investimentos em hidrogénio mais atraentes do ponto

de vista fiscal.

Por ultimo, o art. 31 permite que o processo de certificacdo de ativos de carbono gerados
pela industria de hidrogénio de baixo carbono receba subsidios dos recursos do PHBC. Isso
incentiva a participacdo da industria em mercados voluntarios de carbono e sistemas de
comeércio de emissdes, promovendo a criacdo de um mercado robusto e sustentavel de ativos

de carbono no Brasil.

3.2.3 Projeto de Lei do Ministério de Minas e Energia

Existe também o Projeto de Lei’® que foi apresentado pelo MME em novembro de 2023,
elaborado pelo Comité Gestor do Programa Nacional do Hidrogénio (Coges-PNH2),
responsavel também pela elaboracdo do PNH2. O PL em como objetivos promover a expansao

adequada da producdo e do uso do hidrogénio de baixa emissdo de carbono na matriz energética

SBRASIL, 2007a.
"BRASIL, 2011.
8BRASIL, 2023c.
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nacional; contribuir com previsibilidade para a participacdo competitiva deste hidrogénio nos
mercados de combustiveis e insumos industriais, tanto para consumo interno quanto para
exportacdo e; ajudar no cumprimento dos compromissos do Brasil no ambito do Acordo de

Paris, nos termos de seu art. 1°.

Os fundamentos da lei previstos no art. 2° reconhecem a contribui¢do do hidrogénio de
baixa emissdo de carbono para a seguranca energética, a preservacdo ambiental, o
desenvolvimento econdmico e a inclusdo social na transi¢do energética do pais. Além disso, a
lei promove a livre concorréncia no mercado de hidrogénio, a mitigacdo das emissdes de GEE
em setores de dificil abatimento, o desenvolvimento da cadeia industrial do hidrogénio de baixa
emisséo de carbono, e a modernizagdo da industria nacional para maximizar a participagdo no
fornecimento de bens e servigcos necessarios para a expansdo da cadeia de valor do hidrogénio.
A cooperagédo internacional ampla também é destacada para acelerar o desenvolvimento da

economia do hidrogénio no Brasil (art. 2°).

Um dos principais instrumentos estabelecidos pela lei € o Sistema Brasileiro de
Certificacdo de Hidrogénio (SBCH2), também previsto no Projeto de Lei n°® 2308 de 2023 de
forma praticamente idéntica. Este sistema prevé a emissdo de certificados por empresas
certificadoras credenciadas, baseados na intensidade de emissdes de GEE ao longo do ciclo de

vida do hidrogénio produzido (art. 6°).

O PL também estabelece nos artigos 18 e 19 que os direitos de exploracao e producéo de
hidrogénio natural em territorio nacional pertencem a Unido, sendo administrados pela ANP,

que regula, autoriza e fiscaliza essas atividades.

Ademais, o Conselho Nacional do Meio Ambiente (CONAMA) devera expedir resolucao
contendo os critérios e procedimentos para o licenciamento ambiental de empreendimentos de
exploracdo, producdo, transporte, armazenamento e estocagem de hidrogénio, conforme
disposto no art. 20. Os empreendimentos que dependem de outorga de recursos hidricos deverdo

seguir os comandos legais estabelecidos pelo art. 21 da Lei n° 9.433, de 8 de janeiro de 19977°

3.2.4 Projeto de Lei n° 725, de 2022

BRASIL, 1997a.
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O Projeto de Lei n° 7258, de 2022, proposto pelo Senador Jean Paul Prates, busca
disciplinar a inser¢éo do hidrogénio como fonte de energia no Brasil e estabelecer parametros
de incentivo ao uso do hidrogénio sustentavel. O projeto contém cinco artigos principais.

O art. 1° estabelece mecanismos para a inser¢do do hidrogénio no setor energético
nacional, define pardmetros para incentivar o uso do hidrogénio sustentavel e diferencia o
hidrogénio sustentavel. Por sua vez, o art. 2° modifica a Lei n°® 9.478, de 6 de agosto de 1997,
introduzindo o hidrogénio como vetor energético na politica energética nacional, definindo-o
como hidrogénio sustentavel, e atribuindo a ANP a responsabilidade de regular e fiscalizar as
atividades da cadeia do hidrogénio.

O art. 3% altera a Lei n° 9.847, de 26 de outubro de 1999, incluindo mateérias relacionadas
ao hidrogénio na fiscalizagdo das atividades relativas ao abastecimento nacional de
combustiveis. Ja art. 4° estabelece percentuais minimos obrigatorios de adi¢do de hidrogénio
no gas natural em gasodutos de transporte, com metas de 5% a partir de 2032 e 10% a partir de
2050, além de requisitos de proporcdo minima de hidrogénio sustentavel. O art. 5° define que a

lei entra em vigor na data de sua publicacao.

O parecer da Comissdo de Meio Ambiente (CMA), que consiste na Emenda n° 1 — CMA
(Substitutivo), relatado pelo Senador Veneziano Vital do Régo®!, faz algumas observacdes e
propde alteracdes ao projeto de lei inicial. Entre as alteracfes propostas esta a definicdo de
"hidrogénio sustentavel” como "hidrogénio sustentavel de baixo carbono™ para reforcar a
competitividade entre as rotas tecnologicas e a caracteristica de uso do hidrogénio como
alternativa para a reducdo de emissdes de GEE. Além disso, propde a excluséo do art. 4° do PL
original, para aguardar estudos que possam estabelecer marcos para a mistura de hidrogénio no

gas natural, equilibrando ganhos e impactos na infraestrutura de gas natural.

80BRASIL, 2022a.
81 BRASIL, 2023.
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229)

certificagdo de origem
do hidrogénio de baixo
carbono e seus
derivados, e o Poder
Executivo Federal sera
responsavel por
certifica-lo

emissdes de GEE
(art. 6°)

Critério PL n°2.308, PL n° 5816, Projeto de Lei PL n° 725, de
de 2023 de 2023 do MME 2022
Competéncia ANP é a principal ANP e ANEEL Compete a ANP ANP regula e
Regulatéria agéncia reguladora, dividem regular, autorizar e fiscaliza a
com possivel responsabilidades fiscalizar o exercicio cadeia do
envolvimento da conforme o tipo de da atividade de hidrogénio
ANEEL e ANA para o hidrogénio (art. 99) exploragdo e de (art. 1°e 2°)
H2V Criacdo do CGHBC producédo do
(Art. 11, §81°29) para coordenar a hidrogénio natural
politica de hidrogénio | em territério nacional
(art. 18 ¢ 19)
Definicéo Define "hidrogénio de | Define diferentes tipos | Define “hidrogénio Define
do baixa emissdo de de hidrogénio e incluia | de baixa emisséo de “hidrogénio
Hidrogénio | carbono”, "hidrogénio sustentabilidade ao carbono” sustentavel de
renovavel" e longo do ciclo de vida baixo carbono™
“hidrogénio verde” (art. 4°e 6°) (art. 19
(art. 4°) Inclui definicdo de
H2V
Incentivos Rehidro (art. 26), Adequacéo dos projetos N&o institui novos N&o detalha
PHBC de H2 ao Reidi (art. incentivos. subsidios
(Art. 30), 14), PHBC, subvencdo | Traz genericamente
possibilidade de econdmica (art. 20), gue 0s recursos
debéntures possibilidade de oriundos de PD&,
incentivadas para emissdo de debéntures de incentivos as
beneficiarios do incentivadas (art. 22), | zonas industriais e de
Rehidro (art. 29), comercializacéo de programas de
Créditos fiscais pela excedentes de geragdo | pesquisas especificos
CSLL (art. 33) de energia elétrica por | sdo instrumentos da
meio de leildes lei.
competitivos (art. 15).
Certificacdo | SBCH2, com base na O CGHBC sera SBCH2 detalhado, Aborda a
intensidade de responsavel por definir com base na certificagcdo
emissbes de GEE (art. diretrizes para a intensidade de dentro do

contexto de
regulacéo pela
ANP
(art. 29)

Tabela 1 — Anélise Comparativa dos Projetos de Lei

Fonte: Elaborada pela autora (2024)

A Tabela 1 resume comparativamente os PLs em relacdo a quatro pontos fundamentais:
(i) competéncia regulatoria; (ii) definicdo do hidrogénio; (iii) incentivos definidos e (iv)

critérios para certificacdo. A ANP figura como a principal agéncia regulatoria para o hidrogénio
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com baixa emissdo de carbono ou sustentavel. No entanto, no caso do PL n° 5.816, de 2023, a

agéncia responsavel por regular a producdo de H2V seria a ANEEL.

As definicOes de hidrogénio variam conforme o PL, predominando a predilecdo pelos
termos “hidrogénio sustentavel” ou “hidrogénio de baixa emissdo de carbono” em vez de
versarem sobre rotas ou cores. Os projetos de lei que definem especificamente H2V sdo o n°
5.816, de 2023, como “hidrogénio combustivel ou insumo industrial coletado ou obtido a partir
de fontes renovaveis, incluindo solar, edlica, hidraulica, biomassa, biogas, biometano, gases de
aterro, geotérmica e outras a serem definidas pelo poder publico” e 0 n° 2.308, de 2023 como 0

produzido por eletrélise da agua, a partir de fontes de energia edlica e solar.

O PL n°5.816, de 2023 também possui a definicdo de incentivos mais abrangentes. Prevé
(i) incentivos tributarios; (ii) inclusdo de projetos de hidrogénio de baixo carbono e H2V no
PHBC, permitindo que esses projetos se beneficiem do Reidi; (iii) subvencdo econbémica na
comercializacdo de insumos utilizados para a producao de hidrogénio de baixo carbono; (iv)
comercializacdo de excedentes de geracao de energia elétrica por meio de leildes competitivos,
destinados a producdo de hidrogénio, incentivando o uso de fontes renovaveis e; (V) incluséo
da possibilidade de emissdo de debéntures incentivadas por sociedades de proposito especifico
para projetos de hidrogénio de baixo carbono e H2V, dentre outros. Outro ponto interessante é
a previsao de que os incentivos para a producdo de hidrogénio tratados pelo aludido PL deveréo
ser gradativamente destinados ao H2V, ou seja, apesar de também regular hidrogénio de baixo

carbono, a ideia é que, em longo prazo, os investimentos sejam voltados apenas ao H2V.

O Projeto de Lei n° 2.308, de 2023, também define uma série de incentivos para a
producdo e comercializa¢do de hidrogénio de baixa emissdo de carbono. Prevé (i) a suspensao
de PIS/Pasep e Cofins por cinco anos para a compra de matérias-primas, produtos
intermediarios, embalagens, estoques e materiais de construcdo; (ii) inclusdo de empresas
beneficiadas pelo Rehidro no Regime Especial de Incentivos para o Desenvolvimento da
Infraestrutura (Reidi), permitindo que esses projetos se beneficiem dos incentivos destinados a
setores de transportes, portos, energia, saneamento basico e irrigacdo; (iii) concessao de crédito
fiscal pela Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido (CSLL) sobre operacdes de compra e
venda de hidrogénio de baixa emissdo e seus derivados; (iv) possibilidade de emissdo de
debéntures incentivadas por empresas beneficiadas pelo Rehidro, com tributagdo menor; e (v)

financiamento e apoio a pesquisa e desenvolvimento através do Programa de Desenvolvimento
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do Hidrogénio de Baixa Emissao de Carbono (PHBC), que visa ser uma fonte de recursos para
a transicao energética. Além disso, o projeto inclui incentivos a infraestrutura necessaria para a
producdo, armazenamento e distribuicdo de hidrogénio, promovendo a inovagdo tecnoldgica e
o desenvolvimento econdmico sustentavel. Outro ponto relevante é a exigéncia de uso de um
percentual minimo de bens e servigcos de origem nacional no processo produtivo, que pode
incentivar a industria local e a criacdo de empregos. Conforme salientado, os Projetos de Lei n°
725 de 2022 e o Projeto de Lei do MME ndo criam incentivos.

O Projeto de Lei n° 2.308/2023 e o Projeto de Lei do Ministério de Minas e Energia
(MME) propdem a criagdo do mesmo sistema de certificagdo, o Sistema Brasileiro de
Certificacdo de Hidrogénio (SBCH2). Apesar dessa semelhanca, ndo encontrei evidéncias de
que um projeto foi apensado ao outro ou se houve orientagdo do MME ao Senado sobre o
sistema de certificagdo. J& o Projeto de Lei n° 5.816/2023 atribui ao Comité Gestor do Setor de
Hidrogénio de Baixo Carbono (CGHBC) a responsabilidade de definir diretrizes para a
certificacdo. Por outro lado, o Projeto de Lei do MME detalha a governanca e os critérios para
a emissdo de certificados do SBCH2. Por fim, o Projeto de Lei n°® 725/2022 menciona a
certificacdo no contexto da regulacdo pela Agéncia Nacional do Petréleo, Gas Natural e
Biocombustiveis (ANP).

A analise dos textos dos projetos de lei revela que os Projetos de Lei n°® 5.816/2023 e n°
2.308/2023 sao os que mais se dedicam a questdo dos incentivos para o hidrogénio verde (H2V).
A aprovacdo de ambos facilitaria o financiamento de projetos de H2V devido a diversidade de
incentivos disponibilizados. Além disso, tendo em vista a quantidade de projetos de leis
existentes sobre 0 assunto, € interessante que o trabalho da Camara dos Deputados do Senado

seja harmonizado, a fim de evitar uma dupla regulacdo do setor.
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4 MELHORES PRATICAS INTERNACIONAIS

A viabilidade econémica e a expansao do H2V dependem fortemente de politicas publicas
eficazes e de modelos de incentivos que possam atrair investimentos e promover 0

desenvolvimento tecnol6gico necesséario.

Os projetos de H2V, devido a incipiéncia da industria, requerem uma maior gestao de
riscos. Na alocacédo de riscos, sempre existira um conflito, e esses riscos devem ser alocados
para a parte que tem a melhor condicdo de gerencia-los. Conforme Nobrega (2020, p. 138)%?,
os riscos devem ser alocados de forma a considerar a capacidade de cada parte de tomar
decisdes e de (i) influenciar o correspondente fator de risco; (ii) influenciar a sensibilidade do
valor total do projeto em relacéo ao risco — prevendo ou respondendo esse valor de risco e; (iii)

absorver o risco.

Um dos desafios elementares no mercado de hidrogénio é a falta de offtakers
(compradores garantidos). A maioria das plantas piloto de hidrogénio ainda ndo possui um
mercado comprador definido, o que aumenta significativamente o risco dos projetos. Sem a
garantia de demanda para o hidrogénio produzido, a alocacao eficiente de riscos torna-se ainda
mais crucial. Neste contexto, a pergunta central é: como podemos incentivar um mercado téo

incipiente?

A Unido Europeia e os Estados Unidos tém implementado praticas inovadoras para
fomentar o crescimento da industria do H2V, estabelecendo um ambiente favoravel para
investimentos e desenvolvimento. Este capitulo explorard os modelos de incentivo
implementados em diferentes paises, destacando as estratégias que tém se mostrado eficazes
para promover a industria do H2V. A andlise dessas praticas internacionais podera fornecer
uma base para a proposicao de politicas publicas no Brasil, visando a consolidacdo do H2V

como uma alternativa viavel e competitiva na matriz energética nacional no médio prazo.

4.1. Modelo europeu de incentivos

82NOBREGA, 2020.
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Uma estratégia de incentivos interessante que a Unido Europeia adota € o chamado
Contract for Difference ou Contrato por Diferenca (CfD). Um Contrato por Diferenca de
Hidrogénio (CfD de Hidrogénio) é um mecanismo financeiro projetado para incentivar a
producéo e o uso de hidrogénio como fonte de energia limpa. Este tipo de contrato funciona de
forma semelhante ao CfD para a energia renovavel, onde € estabelecido um "preco de exercicio"
(strike price) para o hidrogénio. Se o preco de mercado do hidrogénio estiver abaixo desse preco
de exercicio, o0 governo ou a contraparte do CfD paga ao produtor de hidrogénio a diferenca
para cobrir os custos de producado e assegurar a viabilidade econémica do projeto.

Essa estratégia foi adotada principalmente em leil6es por parte das entidades European
Hydrogen Bank, instrumento financeiro que visa contribuir com o desenvolvimento de uma
cadeia de hidrogénio na Europa e consequente producdo em larga escala do produto e da
H2Global, mecanismo de suporte financeiro para a promog¢do do crescimento do mercado

internacional de H2V e de seus derivados.

O leildo do European Hydrogen Bank foi realizado em abril de 2024 e concedeu cerca de
720 milhdes de euros para sete projetos diferentes na Europa, distintamente da Espanha, de
Portugal, da Noruega e da Finlandia®®. Destaca-se também que os projetos ndo poder&o receber
outros tipos de auxilios dos Estados-membros, a fim de garantir condigdes isondmicas®. O
leildo recebeu um total de 132 propostas e, nesse sentido, o vice-presidente executivo do Pacto
Ecologico Europeu, Maro§ Seféovié, afirmou que “0 alto nimero de proposta denota a
confianca do mercado nascente de hidrogénio renovavel — e que seriam sinais encorajadores

para o futuro dessa importante tecnologia de zero emissdes liquidas’®®.

Os vencedores irdo produzir o hidrogénio renovavel e irdo receber o subsidio para cobrir
a diferenca entre os custos de producdo e o preco de mercado do hidrogénio oriundo de fontes
fosseis. Em conjunto, os projetos visam produzir 1,58 milhdes de toneladas de hidrogénio

renovavel ao longo de dez anos, evitando mais de 10 milhdes de toneladas de emissdes de CO2.

Sobre 0s proximos passos, 0s projetos escolhidos iniciardo a preparagdo de seus contratos

de subvencdo individuais com a Agéncia Executiva Europeia para o Clima, Infraestrutura e

83JOWETT, 2024.
8 EU[...], 2023.
85JOWETT, 2024.
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Meio Ambiente (CINEA). A previsdo é que esses contratos sejam assinados até, no maximo,

novembro de 2024.

Como condicdo, o leildo estabeleceu que os projetos aprovados terdo um prazo maximo
de cinco anos, a partir da assinatura do contrato de subvencdo, para comecar a produzir
hidrogénio renovavel. Eles receberdo a subvencdo fixa premiada por um periodo de até 10 anos,
desde que a producdo de hidrogénio renovavel seja certificada e verificada. A tendéncia é que
apos o prazo de concessao de subsidios, o hidrogénio esteja sendo produzido em larga escala e
ja tenha adquirido competitividade.

Outro ponto interessante & o mecanismo de Auction-as-a-Service (AaaS) apresentado no
leildo do European Hydrogen Bank. O AaaS permite que os projetos classificados no leildo,
porém que nao foram selecionados para receber o apoio do Innovation Fund, possam receber
apoio de financiamento do governo do seu pais de origem. Os projetos elegiveis que atendem
aos critérios do leildo, mas que ndo foram premiados, sdo colocados em uma lista de reserva e

podem ser contatados caso um projeto premiado desista do acordo de concessao.

A adesdo ao AaaS € voluntaria tanto por parte dos Estados-membros quanto dos projetos
participantes do leildo, que devem demonstrar interesse em receber esses incentivos
alternativos. De acordo com o Banco, esse mecanismo intenciona evitar a fragmentacéo e a
segmentacdo do mercado, além de reduzir a burocracia, proporcionando um conjunto Unico de
regras e facilitando a implementacéo de subsidios de forma mais eficiente e competitiva®®. A
Alemanha disponibilizou cerca de 350 milhGes de euros para apoiar projetos de hidrogénio

renovavel por meio desse mecanismo — os beneficiarios ainda nao foram anunciados.

O leildo da Fundacdo H2Global possui mecanismo um pouco diferente. A instituicao
privada sem fins lucrativos foi criada pelo Ministério Federal Alemdo para Assuntos
Econdmicos e Acdo Climatica ("BMWK") e € patrocinada por 65 doadores, incluindo empresas
como Total Energies e Shell. O leildo realizado tem como objetivos fomentar e incentivar a
escala da producdo de derivados de hidrogénio por paises de fora da Unido Europeia, destinados

ao mercado europeu®’. A fundacdo também criou a subsidiaria Hydrogen Intermediary Network

8EUROPEAN COMMISSION, 2023, p. 2.
87SIFFERT; ROCHA, 2023, p. 8.
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Company (HintCo)®, empresa que atuara como trader (intermediaria), para garantir a

equalizacdo dos precos.

Em primeiro lugar, tem como objeto a compra de derivados de H2V, como a amonia
verde, o metanol verde e o SAF. O mecanismo utilizado ocorre da seguinte forma: a empresa
intermediaria Hintco compra H2V de produtores necessariamente internacionais por meio de
contratos de longo prazo (dez anos), chamados de Hydrogen Power Agreement (HPA), e vende
esses produtos no mercado europeu por meio de contratos de curto prazo (um ano), chamados

de Hydrogen Supply Agreement (HSA)®,

O leildo foi langcado em dezembro de 2022 e os resultados devem ser divulgados ainda no
primeiro semestre de 2024%. Os incentivos que inicialmente seriam de 900 milhdes de euros,
tiverem seu valor aumentado para 6 bilhdes de euros em junho de 2023°!. De acordo com 0
relatério divulgado pelo IPEA, iniciativas brasileiras sdo competitivas perante esse modelo de
mecanismo em virtude da alta disponibilidade de renovaveis e das condicdes de certificacao de
energia elétrica. Elas atendem aos critérios estipulados como (i) a origem da sua geracao; (ii)
ao principio da adicionalidade; (iii) a correlacdo temporal; e (iv) a correlacdo geografica.
Destaca-se a necessidade de estabelecer contratos de compra de derivados de hidrogénio de
longo prazo para permitir o financiamento dos projetos na modalidade de project finance.
Conforme discorrem Siefert e Rocha (2023, p. 24)%, esse modelo aumenta a atratividade dos
investimentos privados na cadeia produtiva do H2V, viabilizando o modelo de negdcios a ser
desenvolvido. No mesmo sentido, a garantia dos contratos de suprimento e de certificacdo

também mitigam os riscos envolvidos.

O mecanismo do leildo e as regras envolvidas inerentemente movimentam a cadeia de
valor do hidrogénio renovavel, bem como melhoram a qualidade do risco do crédito em virtude
da prestagdo de colaterais e constituicdo de contras centralizadoras®. Nesse sentido, resta claro
que a instituicdo de mecanismos como os leil6es e os Contratos por Diferenca sdo estratégias

que devem ser observadas pelo Brasil, tanto para participar dos leildes como era possivel no

8SIFFERT; ROCHA, 2023. p. 5.
®lbidem, p. 11.

YPARKES, 2023.
IPARKES,2023.

92SIFFERT; ROCHA, 2023. p. 24.
Slbidem, p. 24.
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caso da H2Global, quanto para que se desenvolvam mecanismo similares no pais, visando

reduzir os riscos dos investimentos.

A subvencgdo econémica prevista nos projetos de lei para o marco legal do H2 pode
fornecer o suporte financeiro necessario para viabilizar esses leildes. A subvencdo econémica,
ao equalizar os custos de producdo, se alinha aos leildes por diferenga, proporcionando um
ambiente mais seguro e previsivel para os investidores. A garantia de um preco minimo para a
producéo de hidrogénio de baixo carbono, combinada com a subvencdo econémica, reduziria
significativamente os riscos financeiros associados aos investimentos, tornando o setor mais
atraente. Dessa forma, a aprovacdo de um marco legal pode criar as condi¢des financeiras
favoraveis para a implementacéo de leildes por diferenca, a depender dos incentivos e subsidios

previstos na versdo final do texto.

4.2 Modelo americano de incentivos

O Inflaction Reduction Act (IRA)*, dispositivo legal sancionado em 2022, instituiu uma
série de beneficios financeiros para a producdo de hidrogénio e dos combustiveis a base de

hidrogénio produzidos a partir de energia renovavel.

O incentivo que merece o maior destaque é o Clean Hydrogen Production Tax Credit
(Crédito Fiscal de Producdo de Hidrogénio Limpo, traducéo livre). Ele estd estabelecido na
secdo 45V. O crédito garante incentivos financeiros aos produtores e o valor base do crédito é
de 60 centavos de dolar por quilograma de hidrogénio produzido, ajustado pela inflacdo. O
crédito pode ser multiplicado por uma porcentagem com base nas emissdes de GEE ao longo
do ciclo de vida do hidrogénio produzido, com a porcentagem variando de 20% a 100%. Além
disso, os projetos podem receber até cinco vezes o valor base do crédito se atenderem a certos
requisitos trabalhistas. O crédito esta disponivel para o hidrogénio produzido apés 31 de
dezembro de 2022, em instala¢cdes colocadas em servigo antes de 1° de janeiro de 2033, e se

aplica aos primeiros 10 anos de producéo.

Em complemento ao Clean Hydrogen Production Tax Credit, existem outros incentivos

que as partes interessadas envolvidas em projetos de producdo de hidrogénio, investimentos ou

%CLEAN ENERGY INNOVATION AND IMPLEMENTATION, 2023.
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fabricacdo de equipamentos associados podem reivindicar. A regulamentagédo desses incentivos
ainda ndo foi feita; no entanto, o IRA sugere que alguns desses incentivos podem ser
combinados de modo a incrementar a viabilidade financeira do projeto®. O exemplo dado
(IRA) é o desenvolvedor de projeto que produz hidrogénio usando eletricidade de fontes
renovaveis ou nucleares. E possivel, neste caso, reivindicar o crédito fiscal de producgio de
hidrogénio e a eletricidade limpa também pode se qualificar para créditos fiscais de producéo

ou investimento. J4 em outros casos, o produtor devera reivindicar um incentivo ou outro.

As secOes 48 e 48E do IRA estabelecem um crédito fiscal para investimento em energia
renovavel (48) ou eletricidade limpa (48E) de até 6% do investimento qualificado. Ja a secdo
48C estabelece crédito fiscal para investimentos em projetos de energia avancada com o valor
base de até 10 bilhdes de dolares de alocagdes para investimentos em projetos de energia
avancada. Em um outro mecanismo de incentivo, em outubro de 2023, o governo americano

anunciou 7 bilhdes de dolares em investimentos para o desenvolvimento de sete hubs nos EUA.

Os investimentos ja estavam previstos na Lei Bipartidaria de Infraestrutura nos EUA e as
projecdes apontam para a captacdo de mais 40 bilhdes de ddlares em investimento do setor
privado®®. Deste montante, dois tercos estariam associados a producdo de H2V®’. Os hubs
escolhidos iniciardo uma cadeia nacional de produtores, consumidores e infraestrutura
conectiva de hidrogénio limpo, enquanto apoiam a producdo, 0 armazenamento, a entrega € o
uso final do hidrogénio limpo. Essa abordagem desperta interesse, pois a geografia brasileira
guarda mais semelhanca com a dos EUA do que com a da Europa. Com o tamanho do pais, é

coerente que se adote uma estratégia “Pro-Hubs”, como ja é previsto no Plano Trienal do PNH2.

4.3 Taxonomia sustentavel

Inicialmente, o termo taxonomia pode causar estranhamento aos juristas, justamente por
ser oriundo das ciéncias, mais especificamente da botanica. O cientista sueco Carl Linnaeus
(1707-1778) é tido como o pai da taxonomia por ter desenvolvido uma metodologia que permite

sistematizar a nomenclatura e a classificacdo utilizadas até hoje para organizar 0s seres Vivos.

5INTERNATIONAL ENERGY AGENCY, 20233, p. 154.
%BIDEN-HARRIS [...], 2023.
YEUA[...], 2023.
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A taxonomia verde ou sustentdvel € uma métrica que classifica, de maneira nitida,
objetiva e com base cientifica, atividades, ativos e/ou categorias de projetos que contribuem
para objetivos climaticos, ambientais e/ou sociais, por meio de critérios especificos de modo a
servir como um instrumento central para mobilizar e redirecionar os fluxos de capitais para 0s
investimentos necessarios para o enfrentamento a crise climatica®. Em uma década em que o
movimento Environmental, Social & Governance (ESG), que corresponde as praticas
ambientais, sociais e de governanca de uma organiza¢do, surge como uma maxima das
empresas, a taxonomia sustentavel surge como uma ferramenta contra o greenwashing (banho

verde).

O greenwashing pode ser definido como um método de divulgacOes sobre as praticas
ambientais e/ou sustentaveis de uma empresa que ndo correspondem a realidade por serem
falsas ou enganosas, com o objetivo de se apresentarem ao publico (consumidores ou acionistas)
como ambientalmente responsaveis — este processo leva a desinformacéo acerca do real
processo produtivo de uma empresa®®. Nesse sentido, a taxonomia sustentavel pode ser uma

ferramenta contra esse método de divulgacéo de praticas ambientais enganosas.

Com a implementacdo de uma classificacdo regulamentada, confiavel e objetiva para
atividades ou praticas sustentaveis, 0s investimentos serdo orientados de forma eficaz. Assim,
empresas que anteriormente recorriam a taticas de greenwashing para mascarar seus reais
impactos ambientais serdo coibidas de continuar com essas praticas, pois ndo estardo em

conformidade com as métricas estabelecidas.

No cenario internacional, os paises estdo desenvolvendo suas taxonomias sustentaveis em
virtude de suas conjunturas de atividades particulares. Assim, até o fim de 2023, mais de 17
taxonomias ja haviam sido implementadas e 18 estavam em desenvolvimento no mundo®,
Existe o receio de que se construa uma “selva” de taxonomias internacionais, fragmentadas, na
medida em que ndo conversem entre si; por exemplo, uma empresa ter sua atividade taxada

como sustentavel em um pais e em outro n&o*°?,

%BRASIL, 2023b, p. 12.
DONATTI, c2024.
10050UZA, 2023.
1ITHUR, 2022.



56

Em 2021, citando caso analogo, a Plataforma Internacional de Financas Sustentaveis
(IPSF) lancou uma tabela comparativa entre as taxonomias existentes na UE e na China,
chamada de Common Ground (Base Comum). Como esse projeto é desenvolvido por dois
expoentes em financiamento sustentavel, especialistas projetam que o modelo europeu, por
exemplo, pode servir de guia para outros paises formularem seus préprios padrdes e, que, no
longo prazo, existe uma fortuita unificacdo das taxonomias nacionais, como apontado pelo
jornalista José Alberto Gongalves Pereiral®2, Assim, é importante analisar o status do Brasil em
relacdo a elaboracgdo de sua prépria taxonomia.

Em setembro de 2023, o Ministério da Fazenda divulgou o plano de agdo relativo a
definicdo de uma Taxonomia Sustentavel Brasileira. Em primeiro lugar, tem como objetivos
principais: (i) mobilizar e reorientar investimentos publicos e privados para atividades
sustentaveis; (i) promover o avango tecnoldgico voltado a sustentabilidade e; (iii) criar bases

para informagcdes confiaveis sobre fluxos financeiros sustentaveis 1%,

Entre os objetivos ambientais e climaticos, destacam-se a mitigacdo das mudangas
climaticas, a adaptacdo as mudancas climaticas, a protecao e a restauracao da biodiversidade, o
uso sustentavel do solo e das florestas, 0 uso sustentavel e a protecdo de recursos hidricos e
marinhos, a transi¢do para uma economia circular e a prevencéo e controle de contaminagao®®.
Ja no &mbito econdmico-social, 0s objetivos incluem a geracao de trabalho decente e a elevacao
da renda, a reducéo de desigualdades socioeconémicas e regionais e a promoc¢éo da qualidade

de vida e do acesso aos servicos sociais basicos.

O documento destaca a importancia de alinhar investimentos com 0S compromissos
internacionais, como a Agenda 2030 para o Desenvolvimento Sustentavel, o Acordo de Paris
sobre o Clima, os ODS, bem como outras convencdes do qual o Brasil é signatario. O plano
também ressalta que existem outras iniciativas nacionais de sistematizacdo das financas
sustentaveis, como a Taxonomia Verde da Federacdo Brasileira de Bancos (Febraban) e o Plano
Setorial para Adaptacdo a Mudanca do Clima e Baixa Emissdo de Carbono na Agropecudria

(Plano ABC+)'%, Tais resolucOes aspiram coordenar outras iniciativas que tém estabelecido

12PEREIRA, 2023.
13BRASIL, 2023, p. 24.
14BRASIL, 2023, p. 21-22.
15BRASIL, 2023b, p. 17.
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critérios para orientar as financgas sustentaveis, tanto por parte do setor pablico quanto do setor
privado, e direcionar a elaboracdo de um marco de referéncia de taxonomia Unico no plano

nacional.

Nesse sentido, a inclusdo do H2V como uma atividade econdmica sustentavel por meio
da taxonomia sustentavel pode atrair investimentos essenciais para o desenvolvimento dessa
tecnologia, que é fundamental para a descarbonizacdo da matriz energética brasileira. Ao
considerar o0 H2V como uma pega-chave na transi¢cdo para uma economia de baixo carbono, o
Brasil pode se posicionar como lider global na producdo e no uso dessa energia do futuro. A
taxonomia sustentavel, ao definir critérios claros e transparentes para identificar atividades
econdmicas sustentaveis, facilita a canalizagéo de recursos financeiros para projetos de H2V,
garantindo que os investimentos sejam direcionados as iniciativas que efetivamente sejam

sustentaveis e evita o greenwashing.

A elaboracdo do plano é de suma importancia para que o Brasil se junte ao grupo das
nacdes que possuem um marco de Taxonomia Sustentavel. Ademais, para que o pais se
destagque com o potencial ecoldgico, energético e biodiverso que possui, € necessario que as
empresas atuantes sejam guiadas por métricas de sustentabilidade objetivas e criveis. Assim,
sera possivel que o pais se torne referéncia em financas sustentaveis e em transicao energética,

ndo obstante o Brasil ja ser uma referéncia em energia limpa.
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5 CONCLUSAO

A presente monografia abordou os desafios regulatorios e as perspectivas para o
financiamento de projetos de hidrogénio verde no Brasil, destacando a crescente importancia
desse vetor como uma solucdo sustentavel para a transicdo energética global. Ao longo do
estudo, foram analisados os instrumentos de financiamento existentes, as lacunas regulatérias
e os obstaculos legais que dificultam a captacdo de investimentos necessarios para o

desenvolvimento dessa tecnologia no pais.

Em primeiro lugar, foi exposta a relevancia do hidrogénio verde (H2V) como um vetor
essencial para a descarbonizacdo de setores industriais que tradicionalmente apresentam alta
emissao de gases de efeito estufa (GEE). O Brasil, com sua matriz elétrica predominantemente
renovavel, possui um vasto potencial para se tornar lider na produgdo de H2V. No entanto, a
auséncia de um marco regulatorio especifico para o setor representa um significativo entrave

para a atracdo de investimentos e para a estruturacdo de uma cadeia produtiva eficiente.

Nesse sentido, analisou-se também as possibilidades de financiamento existentes para
alavancar os projetos de energia sustentavel. Sendo uma inddstria incipiente, sera necessario
investir em todas as etapas da cadeia de H2V, comecando pela pesquisa e desenvolvimento
(P&D). Diante dos desafios e instrumentos de financiamento existentes, o blended finance surge
como uma solucéo interessante, pois viabiliza a captacdo de recursos mistos, oriundos do setor
privado, fundos perdidos e filantropia. Além disso, existem linhas de financiamento do BNDES
e de outros bancos de desenvolvimento, bem como de instituicdes privadas, que podem ser
utilizadas para os investimentos no setor. Considerando a vultuosa necessidade de
investimentos no setor, serdo necessarias propostas financeiras criativas, além dos incentivos

previstos no projeto de lei aprovado, para viabilizar os projetos de hidrogénio verde.

Ademais, ao examinar o mercado, conclui-se que as principais industrias internas que
figuram como potenciais compradoras de H2V sdo as de fertilizantes e sidertrgica. Constatou-
se que os hubs de H2V ja estdo em desenvolvimento e que a sinergia deve orientar esses
projetos, permitindo que a produgdo, venda e exportacdo ocorram em locais préximos,

reduzindo custos e viabilizando os projetos e respectivos financiamentos. E vantajoso que esses
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hubs sejam preferencialmente localizados em Zonas de Processamento de Exportacdo (ZPEs),
que possuem legislacdo e incentivos especificos, beneficiando assim as plantas piloto ja

existentes no pais.

Além disso, identificaram-se os principais desafios regulatorios, incluindo a necessidade
de definicdo clara das competéncias das agéncias reguladoras, a criacdo de normas e padroes
técnicos, e o estabelecimento de incentivos fiscais e financeiros que tornem os projetos de
hidrogénio verde atrativos para investidores nacionais e internacionais. Os projetos de lei que

visam estabelecer o importante marco legal do hidrogénio também foram analisados.

Observou-se que agéncias reguladoras, como a ANP, terdo um papel central na regulagéo
do setor, estabelecendo normas e procedimentos para a producéo, transporte e comercializacao
do hidrogénio. A ANEEL e, eventualmente, a ANA, também desempenhardo papéis
importantes na formulacédo de politicas e regulamentacdes que promovam o desenvolvimento

das tecnologias e infraestruturas necessarias para o hidrogénio verde.

Quantos aos estimulos financeiros, destaca-se que os Projetos de Lei n° 2.308 de 2023 e
n° 5.816 de 2023 instituem uma gama de incentivos necessarios ao desenvolvimento da cadeia
de hidrogénio verde. Além disso, a criagdo de um sistema robusto de certificagdo, como o
SBCH2, proposto no Projeto de Lei n® 2.308 de 2023 e no Projeto de Lei do MME, ¢ essencial
para garantir a qualidade e a sustentabilidade do hidrogénio produzido no Brasil. Sem esses
padrdes, o hidrogénio verde brasileiro pode enfrentar dificuldades para acessar mercados
internacionais, limitando suas oportunidades de exportagdo. Com um marco regulatorio
abrangente, o Brasil podera proporcionar seguranca juridica aos investidores e instituicoes

financeiras, permitindo que se destravem os projetos de hidrogénio verde.

Ja a analise dos modelos de estimulo econémicos europeus e norte-americanos
demonstrou que a articulacdo entre agentes publicos e privados € crucial para o sucesso dos
projetos de H2V. Instrumentos financeiros inovadores, como o ja destacado blended finance e
os Contratos por Diferenca (CfD), sdo importantes para mitigar riscos e viabilizar
economicamente o0s projetos. Além disso, a realizacdo de leildes de H2V na Europa pode servir
como inspiragéo para o Brasil, resguardadas as particularidades de cada contexto. Os incentivos

fiscais estabelecidos nos EUA, bem como sua politica “pro-hubs”, destacada também no PNH2,
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sdo relevantes para a estratégia brasileiro do hidrogénio. Por fim, adogdo de uma taxonomia
sustentavel que oriente a classificacéo e certificagdo do hidrogénio produzido também é uma
medida importante para assegurar a transparéncia e a confiabilidade do mercado.

Conclui-se que a colaboragédo entre governo, setor privado e instituicdes de pesquisa sera
fundamental para superar os desafios e transformar o hidrogénio verde em uma realidade no
cenario energético nacional e global. Superar os obstaculos juridicos e regulatorios
identificados nesta monografia permitira que o pais contribua para a mitigacdo das mudancas
climéticas e promova o desenvolvimento econdémico sustentvel, em consonancia com o
Acordo de Paris. Como disse Antoine de Saint-Exupéry, "Quanto ao futuro, ndo se trata de
prevé-lo, mas de torna-lo possivel.” Assim, € imperativo que se adotem acgdes concretas e

inovadoras para materializar o potencial do hidrogénio verde no Brasil.
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