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1. INTRODUCAO

O hidrogénio verde (H2V) apresenta peculiaridades e riscos para os investidores,
desafiando o financiamento de projetos tradicionais devido a sua tecnologia e infraestrutura
em evolucdo. Além disso, o H2V abrange uma vasta cadeia de valor, integrando duas
grandes linhas de negé6cio com desafios e perfis de risco distintos: (i) a fabricagdo de
equipamentos a montante e a jusante; e (ii) a producao de hidrogénio e infraestruturas para
suas utilizagdes finais, tais como locais de compressao, armazenamento e produgao de

derivados para facilitar o seu transporte.

Atrair com sucesso o investimento privado para alavancar o H2V requer instrumentos
financeiros adaptados aos desafios e niveis de risco dos ativos financiados em toda a cadeia
de valor. O exemplo recente da implantacdo de energias renovaveis (como edlica e solar)
oferece uma boa ilustracdo do papel desencadeador que os financiamentos publico e
privado desempenham na formagdo de uma industria que era, inicialmente, imatura
tecnologicamente e de maior custo, mas que recebeu apoio no ambito internacional e

nacional.

As intervengdes publicas através de politicas fiscais, incluindo subsidios diretos, se mostram
como uma possibilidade para tornar os projetos de H2V financidveis e apoiar a sua
implementacdo comercial. A titulo de exemplo da experiéncia internacional, os Estados
Unidos (EUA), através da Inflation Reduction Act (IRA), oferecem um subsidio de US$ 3 por
kg de H2V a produgdo a fim de promover o mercado de hidrogénio verde e as suas
indastrias a jusante (DOE, 2022).

No Brasil, o financiamento publico direto de projetos (grants), como os recursos de Pesquisa
& Desenvolvimento (P&D) da Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL) ou da
Agéncia Nacional de Petréleo, Gas Natural e Biocombustiveis (ANP), o cofinanciamento e
os empréstimos apoiados pelo poder publico sio mecanismos estabelecidos que reduzem
os encargos financeiros para projetos industriais, sendo estas um mecanismo auxiliar

quando a politica de criagdo de demanda por si s6 € insuficiente para torna-las financiaveis.

Esses instrumentos sao normalmente introduzidos no inicio dos esforcos de implantagao de
uma nova indastria, ajudando estas e minimizando o impacto nos orcamentos

governamentais (EIB, 2021).



A transicdo para a industria de H2V necessita de um financiamento a longo prazo capaz de
atrair investidores. O financiamento misto, que combina fundos publicos e privados, é uma
modalidade importante para reforcar investimentos a uma nova indastria que pode ter
dificuldade de serem realizados em condic¢oes estritamente de financiamento via bancos

comerciais.

Outros instrumentos, como a participagao do capital, permitem que os capitalistas de risco,
os fundos e os bancos desempenhem um papel importante, investindo em tecnologias em
fase inicial com elevado potencial de crescimento. A fim de garantir o financiamento através
de um modelo usual para projetos de energia, os projetos de H2V devem demonstrar
viabilidade comercial. Para tal, esses projetos necessitam de um fluxo de receitas seguro
proveniente de contratos de compra do H2V a longo prazo dignos de crédito, apoiados por
um pacote de garantias que pode incluir ativos ou garantias de fabricantes suportadas por
seguros, dentre outras. Essa seguranga de financiamento, contudo, pode ser onerosa para
projetos pioneiros. Pelo lado da demanda, importa destacar os financiamentos necessarios
para os offtakers viabilizarem os investimentos em adaptacdes ou novas instalagdes para o

consumo do H2V.

A medida que os mecanismos de financiamento do H2V amadurecerem juntamente com a
tecnologia, a escala e a viabilidade comercial, os investidores institucionais e os bancos
comerciais irdo se envolver cada vez mais. Eventualmente, isto permitira o financiamento
com base na qualidade de crédito dos ativos: instrumentos de divida sénior garantidos para
eletrdlise verde e ecossistemas centrados no hidrogénio, bem como financiamento por

utilizacdo para equipamentos movidos a hidrogénio (Pavlocic, 2021).

Além desta breve introducdo, o presente Texto de Discussao estd estruturado em cinco
capitulos. O Capitulo 2 avalia-se os principais riscos de projetos de H2V do ponto de vista
do potencial financiador e do empreendedor, assim como as formas de mitigacdo para
viabilizar os empreendimentos. No Capitulo 3, foram analisados os principais instrumentos
financeiros para o H2V, incluindo reflexdes sobre os mais utilizados em energias renovéaveis.
No Capitulo 4, é apresentada uma apreciacdo sobre as experiéncias internacionais,
notadamente da Unido Europeia (UE) e dos EUA, no tocante aos mecanismos de
financiamento que estdo sendo planejados e praticados. No Capitulo 5, sdo analisadas as
principais linhas de financiamento que estao atualmente disponiveis no Brasil, através dos
bancos publicos e de algumas iniciativas de empréstimos de origem externa que foram
aprovadas para projetos de hidrogénio em territério nacional. Por fim, sdo apresentadas as
consideragdes finais e questdes para reflexao sobre a situagdo do financiamento para os

investimentos em hidrogénio renovavel.



2. FINANCIAMENTO E FATORES DE RISCO

O hidrogénio produzido pela eletrdlise ainda tem um custo elevado se comparado ao
hidrogénio de origem f6ssil. O custo do hidrogénio produzido por energia edlica e solar é
de US$ 4 a 5 /kgmz em locais onde as energias renovaveis apresentam custo mais
competitivo. Esse valor representa de duas a trés vezes mais do que o custo do hidrogénio
fossil com ou sem sistema de captura e armazenamento de carbono (Gielen et al., 2023). No
entanto, com as perspectivas de redugdo dos custos dos eletrolisadores e da eletricidade
renovavel, espera-se que o custo do H2V caia para US$ 0,70 a 1,60 / kgu2 até 2050, um preco

competitivo com o gas natural e hidrogénio fossil (Kane, Gil, 2022

~—"

Paises emergentes com ampla disponibilidade de recursos renovaveis tendem a ter
melhores condigdes para a produgdo do H2V, porém também enfrentam escassez de
recursos financeiros e custos de financiamento mais elevados do que paises desenvolvidos.
Assim, o acesso a financiamento em condicdes financeiras competitivas serd fundamental

para o desenvolvimento de um mercado nacional e internacional de H2V e seus derivados.

Alguns setores tradicionalmente poluidores apenas irdo atingir as metas de neutralizacao
das emissdes de gases de efeito estufa (GEE) a partir do uso de vetores energéticos liquidos
e gasosos de origem nao fossil, como os produtos power-to-X (H2V e produtos downstream).
Assim, a modalidade de projetos power-to-X (PtX) esta se expandindo mundialmente,
especialmente devido a sua diversidade de aplicacdo, como mostra a Figura 1. Esses
investimentos serdo de extrema relevancia para viabilizar um mercado de H2V e, portanto,

é crucial a compreensao de como ocorrerd o financiamento de tais projetos.
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Figura 1. Aplicacdes do H2V e demais produtos power-to-x.
Fonte: Frankfurt School (2023).



Como qualquer empreendimento inovador e complexo, os projetos power-to-x enfrentam
uma série de riscos multifacetados que requerem um gerenciamento cauteloso. Esses riscos
podem impactar o fluxo de caixa de um projeto e precisam ser mitigados, alocados e
precificados no Spread de Risco, que consiste na taxa acrescida ao custo do financiamento

em fungao do risco de um projeto.

Assim, o financiamento dos projetos incorpora uma andlise de riscos que envolve a
consideracdo detalhada de incertezas, fontes de risco, consequéncias, probabilidade,
eventos, cendrios, controles e sua eficicia, podendo ser realizada com varios graus de

detalhamento e complexidade, a dependendo dos critérios dos financiadores e investidores.

O Quadro 1 apresenta, de forma simplificada, as principais categorias de riscos associados

a projetos de hidrogénio de baixo carbono e suas respectivas formas de mitigagao.

Quadro 1. Sintese dos principais riscos envolvidos na estruturagao do financiamento de
projetos inovadores de hidrogénio de baixo carbono.

Riscos Mitigacao

Tecnolégico Garantia de performance do fornecedor da

Tecnologias em desenvolvimento e ainda ndo | tecnologia, que devera estar comprovadamente em
comprovadas e difundidas em larga escala | Patamares usuais de risco e seguros.

apresentam riscos de falha técnica, desafios de curva
de aprendizagem, custos inesperados, aumento de
tempo de implantagio e dificuldades de
escalabilidade.

Mercado Contratos de compra de longo prazo com clausula

A aceitacdo e demanda de mercado para o hidrogénio de garantia de compra (take-or-pay).
de baixo carbono podem nao se consumar no tempo
previsto no plano de negécios ou variar ao longo do
tempo, afetando a viabilidade econémica dos projetos.

Construcao Contratos EPC? (turn-key lump sum) com clausula
A implantacio de instalagdes de producdo de estabelecendo a responsabilizacdo do EPCista no
hidrogénio e infraestrutura associada pode ser | contrato de financiamento.

suscetivel a atrasos, aumento de custos e problemas de | Seguros de performance, para garantir a entrega da
qualidade decorrentes de fatores diversos, como baixa | obra nas condigdes especificadas.

performance dos equipamentos criticos, atrasos no Responsabilizacdo dos fornecedores de
fornecimento, fornecimento fora da especificagdo, equipamentos criticos no contrato de

insuficiéncia de performance. financiamento

1 Engineering, procurement, and construction.
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Insuficiéncia de recursos Analise de porte e risco dos investidores (grau de

Os projetos de hidrogénio de baixo carbono requerem | 1isco) e das demais fontes de recursos para o
investimentos substanciais em termos de capital e | Projeto.

recursos humanos. A falta de funding adequado
(capital ou divida) pode atrasar ou até paralisar a
implantacao do projeto.

Suprimento de energia elétrica Verticalizacdo da produgdo, com geragdo propria

Aumento nos custos de energia elétrica ou | deenergia.

inseguranga no seu fornecimento. Contrato firme de compra de energia limpa
certificada pelo prazo do financiamento aprovado
pela ANEEL.

Analise de risco do fornecedor de energia.

Escassez de dgua Estudos dos mananciais.

Indisponibilidade, qualidade insuficiente ou aumento | Contratos de longo prazo de fornecimento de dgua.
do custo da 4dgua. Localizacdo da planta préximo ao mar com
instalacdes de dessalinizacéo.

Aprovagdo do projeto pela Agéncia Nacional de
Aguas.

Ambiental Estudos dos possiveis impactos ambientais e
sociais.

Aprovagdo do projeto e licenciamento ambiental
pela autoridade competente.

Regulatérios e politicos Legislacao e regulacdo que deem seguranga ao
investimento, inclusive no que diz respeito aos
mecanismos de certificagdo e créditos de carbono,
importantes para a viabilizagdo do projeto.

Outros riscos Mitigados com a sua correta avaliagdo e alocacao.
Aquisicdo de terrenos para a implantagdo do projeto,
desapropriagdes, transporte e armazenagem do
hidrogénio e outros a serem levantados, mitigados e
alocados entre os participantes do empreendimento.

Fonte: Branquinho, et al. (2023).

O sucesso desses empreendimentos requer uma avaliacdo abrangente e continua dos riscos
e um sdlido plano de gerenciamento para mitigé-los. O envolvimento de todas as partes
interessadas, incluindo poder publico, indtstrias e comunidades locais, é essencial para

garantir o progresso bem-sucedido desses projetos.

Vale ressaltar que, como acontece com projetos que envolvem novas tecnologias ou novos
mercados, os empreendimentos implantados ou em implantagdo devem contar com o apoio
de politicas publicas para lidar com custos iniciais elevados e incertezas. A medida em que

o mercado amadurece e alcanca economias de escala, esses fatores tendem a se resolver.
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Assim, em um primeiro momento, 0s recursos para investimentos nesses projetos sao
providos essencialmente pelos fundos ptublicos, por meio de recursos ndo exigiveis, e pelos
empreendedores. No entanto, apds solucionados e/ou mitigados esses riscos, outras
modalidades, como project finance, poderdo vir a ser implementadas de forma difundida,

como serd analisado no préximo capitulo.
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3. INSTRUMENTOS DE FINANCIAMENTO

A transigao energética pode ser caracterizada como o esforco de diversos paises para reduzir
as fontes emissoras de GEE em suas matrizes energéticas, a fim de atingir os objetivos
estabelecidos em acordos internacionais. Todavia, frente ao tamanho do desafio de limitar
as emissOes globais a niveis aceitdveis, se faz necessario ndo s6 o desenvolvimento de novas
tecnologias, mas também o scale-up de projetos j4 em andamento. Nesse sentido, diante do
alto volume de capital requerido, caracterizado por custos afundados e de longo prazo de

maturagao, tornam-se necessarios instrumentos de financiamento sélidos e eficientes.

3.1. Desafios para Financiar a Nova Indtstria

A utilizagdo do hidrogénio de baixo carbono é uma das pecas centrais em diferentes cendrios
de descarbonizacdo, principalmente pela sua aplicagdo potencial em setores de dificil
abatimento de emissdes. De acordo com projecdes da International Energy Agency, o mercado
de H2V apresenta a expectativa de crescimento de aproximadamente zero, em 2021, para 14
milhdes de toneladas por ano, em 2030, e 125 a 300 milhdes, em 2040 (Craen, 2023).

Nesse sentido, segundo a Industrial Analytics Platform (2023), a adogdo global do H2V
enfrenta imensas necessidades de financiamento, com uma estimativa na ordem de US$ 700
bilhoes, até 2030. Desse total, US$ 200 bilhoes devem ser investimentos em uso final, US$
200 bilhoes em transmissdo e distribuicdo de energia e US$ 300 bilhdes em produgdo de
hidrogénio, mas apenas US$ 55 bilhdes, US$ 35 bilhoes e US$ 150 bilhdes ja anunciados,

respectivamente (Sievernich & Fokeer, 2023).

Embora os governos sejam essenciais para fornecer assisténcia financeira inicial e
estabelecer o quadro regulatorio, o financiamento do setor privado sera indispensavel para
a expansdo do setor. Apesar da disponibilidade de varios instrumentos de financiamento
com um histérico comprovado em tecnologia de energias renovaveis, sdo necessarios
mecanismos de financiamento inovadores para superar as incertezas que rodeiam a
demanda por H2V (IRENA, 2022). Com US$ 70 bilhdes de financiamento publico
(Sievernich & Fokeer, 2023) comprometidos até a data, espera-se que o financiamento

privado preencha essa lacuna.
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Neste aspecto, as projecdes de demanda energética global apontam que, nos paises em
desenvolvimento, sdo verificadas maiores incertezas nos investimentos (Baker e Benoit,
2022) e, independente dos riscos associados, as operagdes nesses paises precisam ser

incluidas nas estratégias de transicdo energética internacionais.

A Figura 2 sintetiza a relacao das dificuldades de financiamento de projetos nos paises em

desenvolvimento e a prépria mudanga climatica.

Alto custo
de capital
. . Baixo investimento em
Prémio de alto risco tecnologias de baixo
carbon
« Mercado financeiro subdesenvolvido Baixa redu{;ﬁo em
« Alto risco doméstico emissoes de carbono
. Baixa producao
. Alto desemprego Impactos
- Alta instabilidade climaticos Piores

Figura 2. “ Armadilha Financeira” em paises em desenvolvimento.
Fonte: Adaptado de Fattouh (2023).

A atuagdo conjunta de capital privado e publico é chamada de Financiamento Misto (no
inglés, blended finance). Tal estrutura se baseia no fato de que os investimentos publicos em
projetos arriscados, mas com potencial de gerar retorno social e ambiental positivo, podem
ajudar a alterar o seu perfil de “risco e retorno”, tornando-os mais atraentes para o setor
privado (IRENA, 2023).
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Em vista disso, diferentes tipos de mecanismos financeiros podem ser aplicados para

auxiliar no desenvolvimento do mercado de hidrogeénio.

A Figura 3 ilustra os mecanismos financeiros aplicdveis em diferentes estdgios de

maturidade dos projetos.

c Estagio 3 Estagio 4 Estagio 5
Ma.turlda‘:l.e da Implementagio/ Difusao/ Maturidade
induastria Planta-piloto Comercializacdo comercial
Altos riscos percebidos
Lacunas Falta de capacidade de
desenvolvimento de
projetos e capital Debt-Equity
5 Business [ e Corporate . ’
Empréstimos Project finance
concessionais
Investidores
institucionais
eguro
. . Grants 8
Financiamento

Parceria publico-privada
m——

Riscos

. percebidos

Construcao de capacidades

Predominantemente Predominantemente
publico privado

Figura 3. Mapeamento de instrumentos financeiros ao longo dos estagios de
desenvolvimento da tecnologia.

Fonte: Adaptado de Frankfurt School (2023).

Projetos
financiaveis

Em um primeiro momento, nas fases de P&D e demonstracdo, a partir de projetos de
pequena escala, verificam-se maiores riscos e, por isso, depende majoritariamente de
financiamento publico. A partir da superagao do chamado “vale da morte”, esses riscos sdo
reduzidos e o projeto passa a ser mais atrativo para agentes privados, normalmente em
fundos que atraem varios investidores, como, inicialmente, os Business Angels (anjos de
negocios) e Seed Money (capital semente), que enxergam potencial ganho nos projetos, até
que estes cheguem a um determinado nivel de maturidade que permita a diversificagdo dos

financiamentos.
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3.2.  Corporate e Project Finance

Existem duas importantes estruturas de financiamento, o corporate finance e o project finance.
O primeiro se refere a projetos em que os agentes privados envolvidos registram as dividas
com base no balanco corporativo, tendo a prépria empresa como colateral. Portanto, é
necessario que a empresa tenha um porte compativel com o projeto, seja consolidada,
disposta e capaz de gerir a divida/empréstimo para investir no mesmo. Tal mecanismo é
mais comum em investimentos mais maduros, uma vez que se baseia no préprio
capital/balanco da companhia (on-balance sheet), sendo necessaria uma minimizacdo dos
seus impactos no balan¢o, bem como dos riscos para que empresas e bancos considerem

este mecanismo viavel (Craen, 2023; Frankfurt School, 2023).

Por outro lado, o project finance é um mecanismo complexo de financiamento em que o
investimento é garantido com base no fluxo de caixa esperado do projeto, sendo criada uma
sociedade de proposito especifico (SPE), ou project company, responsavel por gerir os ativos.
Este mecanismo é largamente utilizado em projetos de infraestrutura, nos quais as receitas
sdo previsiveis e decorrem, normalmente, da prestacdo de servigos publicos. Sua utilizagdo
serd especialmente importante para os projetos de hidrogénio maduros por possibilitar o
financiamento de longo prazo e alta alavancagem, que permitird minimizar o custo de
capital do projeto, uma vez que esses empreendimentos sdo de capital intensivo, o que
dificulta o financiamento on-balance sheet (Baker e Benoit, 2022; Craen, 2023; Frankfurt
School, 2023).

A Figura 4 esquematiza os agentes envolvidos na criacao e no financiamento de um projeto
via project finance, especificando suas relacdes. Destacam-se os diversos stakeholders
envolvidos nessa modalidade, desde acionistas, credores e garantidores até consumidores,
construtores do empreendimento, fornecedores e operadores, cada qual com sua
participagdo definida, obrigacdes e direitos para o desenvolvimento do projeto, através de
acordos assinados com a SPE ou project company. Cabe ressaltar que dificilmente havera um
Poder Concedente, pois a producdo de Hidrogénio de baixo carbono envolvera atores
privados nas duas pontas (producdo e mercado). Além desses acordos, outros contratos sao
firmados para estruturar esta modalidade de financiamento e normalmente ha a

participacdo de um pool de bancos e seguradores para diluicdo dos riscos.
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Figura 4. Estrutura de stakeholders envolvidos em um project finance para o setor elétrico
Fonte: Adaptado de Delmon (2009).

3.3. Outros Mecanismos de Financiamento

Algumas outras ferramentas de financiamento sdo apresentadas pelo The World Bank and
Climate Investment Funds (2015), com destaque para os instrumentos grants, equity (capital de

risco), divida, bonds, garantias e seguros e financiamento de carbono, analisados a seguir.

3.3.1. Grants

O capital grant € um instrumento de simples aplicagdo, ndo reembolsavel e capaz de financiar
parte dos custos de investimento do projeto, a fim de reduzir o custo de capital e,
consequentemente, o custo final, aumentando a competitividade do projeto. Um exemplo a
ser destacado para o hidrogénio sdo os projetos-piloto utilizando recursos de P&D da
ANEEL ou da Agéncia Nacional de Petréleo, Gas Natural e Biocombustiveis (ANP).
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3.3.2.  Equity

Equity ou capital de risco sdo modalidades de risco em que o investidor aplica recursos para
a compra de acdes da empresa e prové seu retorno financeiro através da sua venda no
mercado de agdes ou permanecendo na companhia com o recebimento de dividendos. Tal
tipo de investimento gera incentivos para o desenvolvimento do projeto por garantir o lucro
futuro do investidor, mas necessita de um mercado financeiro maduro para assegurar uma

gestao de riscos e ativos mais eficiente.

3.3.3. Divida

Dividas de longo prazo sado financiamentos de longo prazo reembolsaveis contratados pelo
investidor para fazer frente as despesas de CAPEX do projeto, em complementacdo ao

aporte de equity pelo investidor.

Projetos de dificil viabilizacdo, como aqueles ligados a cadeia do hidrogénio, podem exigir
custos mais baixos do que os disponiveis no mercado, sendo preferivel a obtencao de
financiamentos ou linhas de crédito de longo prazo através, principalmente, de bancos de

desenvolvimento ou agéncias governamentais.

3.3.4. Bonds

Os bonds sao titulos de ativos garantidos pelo fluxo de capital positivo de um projeto,
também chamado de debéntures, e utilizados para angariar recursos por meio de promessa
de rendimentos futuros. Este mecanismo oferece investimentos com prazos mais longos e
custos possivelmente mais baixos do que o financiamento bancério, todavia necessita de um

mercado financeiro mais sofisticado para uma anélise de risco de qualidade.

3.3.5.  Garantias e Sequros

As garantias e os seguros nao sao exatamente uma fonte de financiamento, mas sdao muito
utilizados em contratos de grande monta, notadamente para cobrir riscos de implantacao.
Este mecanismo é formalizado através de um contrato entre o investidor e o garantidor, que
é oferecido ao financiador, no qual o garantidor cobre parte das perdas caso ocorra um

evento adverso especifico, frente ao pagamento de uma taxa/prémio.

18



3.3.6.  Mercado de Carbono

Por fim, o financiamento de carbono se baseia na comercializacao dos potenciais créditos de
reducdo de emissdes do projeto para o levantamento de fundos, seguindo as diretrizes do
Clean Development Mechanism (mecanismo criado pelas Nacoes Unidas). Este mecanismo
permite que os projetos acessem os fluxos de receitas esperados antes do comissionamento

ou no inicio das operagdes.

O maior risco desse tipo de investimento se constitui caso o volume esperado de redugao
nao seja atingido, podendo, entdo, se utilizar de garantias para cobrir as perdas. Além disso,
o mercado de carbono ainda se encontra incipiente, had poucos compradores dos créditos e

incertezas regulatorias e operacionais dificultam a estimativa de receita dos créditos.

3.4. Visao geral dos mecanismos de financiamento

Instrumentos como a participagdo no capital permitem aos capitalistas de risco, aos fundos
e aos bancos desempenhar um papel de lideranca, investindo em empresas em fase inicial
com elevado potencial de crescimento. Para garantir um modelo de financiamento usual de
projetos, os projetos PtX devem demonstrar viabilidade comercial. Para isso, necessitam de
um fluxo de receitas seguro proveniente de contratos de compra a longo prazo dignos de
crédito, apoiados por um pacote de garantias que pode incluir ativos ou garantias de
fabricantes suportadas por seguros. Essa seguranca de financiamento, todavia, pode ser

onerosa para projetos pioneiros (Blaker, 2021).

Destaca-se que as utilizacbes existentes do hidrogénio, como a amoénia, oferecem
oportunidades financidveis devido as suas claras perspectivas de consumo (Crouch, 2021).
Os contratos de compra a longo prazo e a preco fixo com compradores de bom risco sao
considerados requisitos importantes para o financiamento dos projetos. No setor industrial,
os principais fabricantes de ago ou petroquimicas poderiam ser contrapartes em acordos de
aquisicdo financiaveis para H2V. Os clusters industriais de hidrogénio facilitam o
financiamento de ponta a ponta, reduzindo dependéncias entre diferentes entidades

financeiras ao longo da cadeia de valor e evitando potenciais atrasos na geragao de receitas
(Crouch, 2021).

O mercado global de obrigacdes (divida), com um valor de mercado de US$ 100 bilhdes,
apresenta um potencial significativo para o financiamento do H2V. Segundo Mathews
(2022), os titulos verdes, concebidos especificamente para projetos ambientalmente

sustentaveis, como a producdo de H2V, ganharam recentemente destaque.
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Prevé-se que a sua emissao atinja US$ 5 bilhoes até 2025, tornando-os uma opcao atraente

para investimentos em hidrogénio.

Os principais emitentes de obrigagdes verdes mantém uma participagao relativa de risco, o
que reduz os riscos de financiamento e inspira confianga nos projetos H2V, tornando as

obriga¢des uma ferramenta poderosa para redirecionar o capital para projetos sustentaveis
(Pavlocic, 2021).

Destaca-se que, para usufruir desse mecanismo, os projetos deverdo cumprir as condicdes

para a certificagdo por organismos credenciados.

A medida que os mecanismos de financiamento do H2V amadurecem, juntamente com a
viabilidade comercial do setor, os investidores institucionais e os bancos comerciais devem

se envolver cada vez mais.
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4. EXPERIENCIA INTERNACIONAL

As Secdes 4.1 e 4.2 apresentam as experiéncias internacionais, notadamente da Uniao
Europeia e dos EUA, relativas ao planejamento e estruturacdo dos financiamentos
necessarios para o desenvolvimento da cadeia de valor do hidrogénio renovével e seus

derivados.

4.1. Uniao Europeia (UE)

O orcamento da UE financia atividades que vao desde o desenvolvimento de areas rurais e
conservacdo do meio ambiente até a protecdo das fronteiras externas e promocao dos
direitos humanos. Ultimamente, por meio do NextGenerationEU?, o orgamento auxilia as

economias da UE a se recuperarem da crise da COVID-19.

O financiamento da UE é acessivel por meio de diversos instrumentos financeiros que sao
operados em colaboragao com institui¢des publicas e privadas. Alguns desses instrumentos
incluem capital préprio e divida, mecanismos de partilha de riscos, garantias de
empréstimos e capital de risco. A implementacdo desses instrumentos financeiros envolve
parcerias com entidades tanto do setor publico quanto do privado, como bancos,
investidores de capital de risco e investidores institucionais. No caso das instituicdes
publicas, estas atuam como intermedidrios financeiros dos Estados-Membros, oferecendo

suporte para politicas e programas especificos (Unido Europeia, 2023a).

Os fluxos de financiamento da UE seguem uma estrutura vertical, iniciando com as fontes
mais substanciais e menos detalhadas de financiamento, como o Multiannual Financial
Framework (MFF) da UE, ou os mecanismos de geracdo de receita, como as do Emissions
Trading System (ETS) e os Bonds/titulos, os quais sdo referidos como a “origem financeira”
para os fundos, programas e mecanismos. Esses recursos financeiros sdo a base dos
principais fundos e programas, que consistem em orcamentos de grande escala com
ambicOes estratégicas considerdveis, muitas vezes abrangendo diversos setores da

economia, como o Fundo de Coesao e o Next Generation EU.

2 O NextGenerationEU é o instrumento de recuperacao temporario da UE no valor de € 800 bilhdes para apoiar
a recuperacao econdmica da pandemia de coronavirus e construir um futuro mais verde, digital e resiliente.
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E importante notar que, em diversos casos, esses fundos sdo alimentados por multiplas
fontes orcamentarias. A partir desse ponto, os recursos geralmente direcionam-se para os
fundos e mecanismos secundarios, que sao mais especificos e de menor escala, estritamente

relacionados a descarbonizacado do setor de energia.

A origem financeira dos recursos é constituida pelas receitas do Emissions Trading System da
Unido Europeia (EU-ETS), pelo MFF e pelos titulos de divida/Bonds. Em 2022, as receitas do
EU-ETS atingiram um recorde de US$ 42,2 bilhdes, o que representou aproximadamente
metade das receitas globais de precificacdo de carbono naquele ano. As receitas do EU-ETS
provenientes da venda de permissdes aumentaram consideravelmente nos altimos anos e
as regras do EU-ETS estipulam que os Estados-Membros devem gastar pelo menos 50% das

receitas da venda de permissdes em acdes climaticas (Statista, 2023).

Desde 1988, a UE tem funcionado com orcamentos de longo prazo do MFF, que apontam o
montante de € 1.216 bilhdes (em precos correntes) e abrangem o periodo de 2021 e 2027. Sob
o MFF, o financiamento da UE est4 sendo direcionado para novas e reforcadas prioridades

em todas as dreas politicas do bloco, incluindo as transi¢des verde e digital.

As autoridades nacionais gerenciam cerca de trés quartos dos gastos do orcamento em
conjunto com a Comissdo Europeia por meio da gestao compartilhada e cerca de 70% dos
programas da UE sdo gerenciados dessa maneira. A Comissdo Europeia e suas agéncias e
delegacdes gerenciam cerca de 18% do orcamento da UE através da gestao direta. Outras
organizacOes internacionais, agéncias nacionais ou paises nao pertencentes a UE gerenciam

8% do orcamento via gestao indireta.

Uma parte dos financiamentos especificos para o hidrogénio provém do Clean Hydrogen
Partnership (CHP), uma parceria publico-privada institucional que tem como objetivo
implementar tecnologias de hidrogénio em escala. A CHP se concentra na producao,
distribuicdo e armazenamento de hidrogénio limpo para abastecer setores dificeis de
descarbonizar, como industrias pesadas e aplicagdes de transporte pesado. Alguns objetivos
até 2030 incluem a producao de hidrogénio limpo a cerca de € 1,5-3,0/kg, com melhoria de
eficiéncia e reducdo de custos de CAPEX, o que também pressupde a disponibilidade de
eletricidade renovavel a precos favoraveis, bem como a penetragdo nos mercados em massa
e a reducdo dos custos de distribuigdo para menos de € 1,0/kg de hidrogénio em escala.

Destaca-se que foi proposto um orcamento de € 1 bilhdo para a CHP.
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4.1.1.  European Hydrogen Bank

O European Hydrogen Bank (EHB) é um instrumento de financiamento gerido internamente

pelos servigos da Comissao Europeia. Seu objetivo é acelerar o investimento em energia de

hidrogénio renovavel e preencher a lacuna de investimento para que a UE alcance suas

ambiciosas metas do programa REPowerEU de produzir e importar 10 milhdes de toneladas

de hidrogénio renovavel até 2030.

O EHB se baseia em quatro pilares, operacionais ao partir do final de 2023:

l.

1ii.

Mecanismos de Financiamento: Dois pilares se referem a mecanismos de
financiamento. Um é voltado para a criacdo do mercado doméstico da UE,
visando estimular a produgdo e o uso de hidrogénio no bloco. O outro pilar trata
de importagdes de hidrogénio para a UE, visando facilitar o acesso ao hidrogénio

renovavel produzido em outros paises.

Transparéncia e Coordenacdo: O terceiro pilar esta relacionado a transparéncia
e coordenacdo, envolvendo a avaliacdo da demanda por hidrogénio, as
necessidades de infraestrutura, os fluxos de hidrogénio e os dados de custo. Este
pilar visa garantir que todas as partes interessadas estejam bem-informadas e que
haja uma coordenacdo eficaz em relagdo ao desenvolvimento e uso do

hidrogénio.

Otimizacao de Instrumentos Financeiros Existentes: O quarto pilar é sobre a
otimizacao de instrumentos financeiros existentes e visa coordenar e combinar
esses instrumentos com novos financiamentos publicos e privados, tanto dentro
da UE quanto internacionalmente. Isso ajudard a aproveitar ao maximo os

recursos disponiveis para apoiar projetos de hidrogénio renovavel.

Esses pilares sdo destinados a criar uma estrutura abrangente para apoiar o

desenvolvimento do mercado de hidrogénio renovavel na UE, garantindo financiamento,

coordenacdo e transparéncia para atingir as suas metas ambiciosas de producao.
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4.1.1.1.  Leilées de Hidrogénio

4.1.1.1.1.  Mercado doméstico da UE

Para incentivar a criagao do mercado doméstico de hidrogénio da UE, a Comissao Europeia
promoverd, por meio do EHB, um sistema de leildes, que tem como objetivos fundamentais:
(i) interligar a oferta e a procura internas de hidrogénio renovavel na UE; (ii) atenuar e
reduzir a diferenca de custos entre o hidrogénio renovével e o hidrogénio féssil na UE, com
a maior eficdcia possivel; e (iii) possibilitar a determinacdo de precos e a formagdo do
mercado de hidrogénio na UE, a partir de licitacdo competitiva com uma estrutura simples
e transparente para revelar os custos privados e criar niveis de precos comparaveis e

relevantes que podem apoiar o lancamento do mercado europeu do hidrogénio.

O funding sera provido pelo Fundo de Inovagdo, que é um dos maiores programas do
mundo para a demonstracdo de tecnologias inovadoras de baixo carbono, financiado
majoritariamente pelas receitas do leilao de licencas de emissao do Sistema de Comércio de
Emissdes da UE. Esse mecanismo concedera uma subvencdo aos produtores de hidrogénio,
sob a forma de um prémio fixo por kg de hidrogénio produzido, durante um periodo
maximo de 10 anos de atividade. A reducdo da diferenca de custos e o aumento da
estabilidade das receitas serao traduzidos em um reforco da capacidade de financiamento
dos projetos e em uma diminuicdo dos custos financeiros. Os pagamentos serdo baseados
nos resultados, ou seja, apds a entrega de volumes de hidrogénio renovavel certificados e

verificados.

Nao havera leilio de compra de hidrogénio e os produtores deverdo apresentar
Memorandum of Understanding (MoU), Letter of Intention (Lol) ou outras formas de termos

pré-contratuais assinados com (um) comprador(es).

A Comissao langou, em 2023, o primeiro leildo com um montante inicial de € 800 milhdes
de receitas provenientes do comércio de licencas de emissdo de carbono, canalizadas através
do Fundo de Inovacdo. As propostas foram submetidas até 8 de fevereiro de 2024 e serao
baseadas em um prémio de prego proposto por kg de hidrogénio renovével produzido, até
um limite méximo de € 4,5/kg. Uma nova rodada de leildes esté prevista para a primavera

de 2024. Dentre as diretrizes do edital, destacam-se as seguintes:

i. O hidrogénio deve ser produzido por nova capacidade de produgcéo;

ii.  Classificacdo apenas por preco;
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1ii.

iv.

Vi.

Vii.

Viii.

ix.

xi.

xii.

xiil.

Xiv.

Antes da assinatura do acordo de subvencdo, sera feita uma verificacio de
capacidade financeira adicional para garantir que os candidatos tenham recursos
estdveis e suficientes para implementar os projetos e contribuir com sua parte

com sucesso,

O periodo de desembolso sera de 10 anos ap6s a entrada em operacdo do projeto,
a menos que o volume total de producédo de hidrogénio indicado na proposta seja

alcancado mais cedo;

Serdo contemplados projetos de pelo menos 5 MW de eletrolisadores;
Nao ha limitacdo geografica sobre a origem dos membros do consoércio;
Todos os beneficidrios deverdo ser validados;

O eletrolisador deve ser instalado em um s6 local (no virtual poolings);
Nao ha restricdo a off-takers;

Os beneficiarios deverdo fornecer uma certificagdo de que o volume total de
hidrogénio produzido pela capacidade apoiada atinge pelo menos 70% de

reducdo de emissoes de GEE;
O tempo maximo para entrada em operacdo é de cinco anos;

A estratégia de off-takers apresentada deve demonstrar que o projeto tem um
plano crivel e tomou medidas pré-contratuais iniciais para garantir a compra dos

volumes produzidos de hidrogénio conforme indicado na proposta;

Os compradores previstos devem declarar como pré-requisitos: nome, setor,
produto final, volumes de consumo, estrutura de precos, duracdo do acordo de

compra, logistica de entrega e perfil de consumo;

Para pelo menos 60% dos volumes de producado de hidrogénio durante o periodo
de implementacdo do projeto devem ser apresentados via MoU, Lol ou outras
formas de termos pré-contratuais assinados com o(s) comprador(es). Além disso,
a estratégia off-take deve mostrar que o projeto considerou coberturas contra o
risco de variabilidade do fornecimento de eletricidade e dos precos de compra,

principalmente para mitigar o risco de interrupgdes de producao ou alteracdes
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de cronograma devido a redugdes imprevistas de receitas ou aumentos de custos
(avaliados em conjunto com evidéncias fornecidas na estratégia de fornecimento

de eletricidade renovavel);

xv. Para pelo menos 60% da energia renovavel requerida durante o periodo de
implementacdo do projeto devem ser apresentados MoU, Lol ou outras formas

de termos pré-contratuais assinados com fornecedor(es); e

xvi. Deverdo ser apresentadas, também, estratégias de compra de eletrolisadores, de
obtencdo de licencas ambientais, de conexdo a rede elétrica e de maturidade

tecnolégica, financeira e operacional.

4.1.1.1.2.  Mercado externo da Europa

A UE esta firmemente comprometida com a cooperacdo internacional para acelerar a
transicao verde, incluindo o desenvolvimento do mercado de hidrogénio. Nesse contexto, o
desenvolvimento de economias de hidrogénio renovavel em paises parceiros da UE - e
possivelmente o Brasil - ajudara a acelerar a sua transi¢do para a neutralidade climéatica e
contribuira para um desenvolvimento social e econémico mais amplo. Projetos em energia
renovéavel e hidrogénio também podem melhorar a atratividade de investimentos em paises
com custos elevados de investimento, baixa participacdo de energias renovaveis e
infraestrutura energética subdesenvolvida, criando oportunidades de diversificacdo de
exportagdes (European Commission, 2023a). Na Figura 5, é possivel analisar o esquema

ilustrativo deste mecanismo de financiamento.

l Preco fixo por [x] anos
€ L]
Produtor Consumidor
Internacional T UE

Preco
y de

Preco fixo producao Preco para o
por 10 anos ¥ off-taker

Mt

Arranjo Contratual Comercial

Figura 5. Projeto conceitual para um leildo de prémios fixos para fornecedores
internacionais aos consumidores da UE.

Fonte: Adaptado de European Commission (2023a).
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4.1.2.  Global Gateway

Em 2022, a Comissdo Europeia e o Alto Representante da UE lancaram o Global Gateway,
focado em cinco temas principais: (i) clima e energia; (ii) digitalizacdo; (iii) educacdo e
pesquisa; (iv) satude; e (v) transporte sustentdvel. A iniciativa visa mobilizar até € 300 bilhoes

até 2027 para investimentos em projetos sustentaveis de paises parceiros.

O marco inaugural do Global Gateway foi o Pacote de Investimento Africa-Europa, com
aproximadamente € 150 bilhdes de investimento dedicados ao refor¢o da cooperagdo com
parceiros africanos. Também estdo sendo implementados o Global Gateway na Asia e no
Pacifico, bem como na América Latina e nas Caraibas, onde foi anunciado um investimento
global da UE e dos seus Estados-Membros de mais de € 45 bilhoes.

Em 2023, 90 projetos importantes foram lancados em todo o mundo nos setores digital,
energético e de transportes através do Global Gateway para fortalecer os sistemas de satde,

educacdo e investigacdo a nivel mundial.
4.1.3.  Horizon Europe

O programa Horizon Europe é a principal ferramenta de financiamento da UE para a
investigacdo e a inovacdo, com um orcamento de € 95,5 bilhdes. A iniciativa visa facilitar a
colaboracdo e reforcar o impacto de pesquisa e inovagdo no desenvolvimento, no apoio e na
implementacdo das politicas da UE, ao mesmo tempo em que enfrenta os desafios globais.
Além disso, o programa apoia a criacdo e melhor dispersdao de conhecimentos e tecnologias

de exceléncia (Unido Europeia, 2023).

O Horizon Europe divide-se em dois pilares: (i) pesquisadores individuais; e (ii) consércios
de pesquisa. Além dos programas de financiamento citados, outros podem ser consultados

no Erro! Fonte de referéncia nio encontrada.

4.2. Estados Unidos

O Departamento de Energia dos Estados Unidos (DOE, na sigla em inglés) oferece uma série
de programas de investimento e oportunidades de financiamento a projetos e tecnologias
de hidrogénio, incluindo desde a producao ao seu uso final. Por meio do Hydrogen and Fuel
Cell Technologies Office (HFTO), sdo financiados esforcos para o desenvolvimento da
producdo, do armazenamento e do uso do hidrogénio no curto, médio e longo prazo. O pais
j& anunciou diversas iniciativas de financiamento, com destaque para o H2@Scale e o Energy
Earthshots (CASTRO et al., 2023; HFTO, 2023a).
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O Consorcio H2@Scale facilita projetos de P&D que aproveitam a capacidade de classe
mundial dos laboratérios nacionais em parceria com a indtstria e a Academia. Parcerias
com as principais partes interessadas (por exemplo, geradores de energia e desenvolvedores
de tecnologia) em pesquisa em fase inicial podem ser facilitadas por meio de acordos de
cooperacao com fundos correspondentes do DOE. Nesses projetos, a dependéncia do setor

privado para demonstragao, contudo, é fundamental.

Por sua vez, o Energy Earthshots visa acelerar avangos tecnologicos em solugdes energéticas
limpas. O Hydrogen Shot foi o primeiro Energy Earthshot lancado, com objetivo de reduzir o
custo do hidrogénio limpo em 80% para US$ 1/ kg em uma década. O Hydrogen Shot
estabelece estrutura e base para implantacdo de hidrogénio limpo no American Jobs Plan, que

inclui suporte para projetos de demonstragao (HFTO, 2023a).

Em 2021, o Governo dos Estados Unidos langou a Infrastructure Investment and Jobs Act (IIJA),
também conhecida como Bipartisan Infrastructure Law (BIL), que destinou investimentos
significativos para acelerar o progresso rumo ao Hydrogen Shot e estimulard novos mercados
de hidrogénio limpo (DOE, 2023). Tais investimentos incluem:
i. US$ 1 bilhao para o Programa Clean Hydrogen Electrolysis, que busca aumentar a
eficiéncia e a relacdo custo-beneficio das tecnologias de eletrdlise, apoiando toda
a cadeia de inovagdo da pesquisa até a comercializacdo, assim como a
implantacdo para viabilizar que o custo do hidrogénio eletrolitico seja US$ 2/kg
até 2026;

ii. US$ 500 milhoes para atividades de pesquisa, desenvolvimento e demonstragao
(PD&D) do Clean Hydrogen Manufacturing, que apoiara a producdo de
equipamentos de hidrogénio limpo, incluindo projetos que melhorem a eficiéncia
e o custo-beneficio; e

iii. US$ 8 bilhoes para o Regional Clean Hydrogen Hubs (H2Hubs), com a finalidade de
desenvolver hubs de hidrogénio limpo, onde sera promovida a produgdo, o
processamento, a distribuicdo, o armazenamento e o uso final do hidrogénio. O

programa é detalhado na Secdo 4.2.2.

O Inflation Reduction Act (IRA), o Programa Title 17 Clean Energy Financing e o Clean
Hydrogen Production, Storage, Transport and Utilizations to Enable a Net-Zero Carbon
Economy, sdo apresentados mais detalhadamente nas Secdes 4.2.1, 423 e 4.24,

respectivamente.
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4.2.1.  Inflation Reduction Act

O IRA, sancionado em 2022, visa catalisar investimentos na capacidade de produgao
nacional, incentivar a aquisicdo de fornecimentos criticos a nivel interno ou de parceiros de
comércio livre e impulsionar a P&D e a comercializacdo de tecnologias de ponta, como a
captura e o armazenamento de carbono e o hidrogénio limpo, com o direcionamento de
quase US$ 400 bilhdes em financiamento federal para energia limpa. Os fundos serdo
repassados por meio de uma combinacdo de incentivos fiscais, subvencdes e garantias de

empreéstimos.

O IRA inclui duas disposi¢des importantes para projetos de hidrogénio com baixa emissao
de carbono: (i) o Crédito Fiscal de Investimento (ITC), que fornece um crédito fiscal para
cobrir um percentual do CAPEX para projetos de hidrogénio zero carbono, com valor base
de 6%; e (ii) o Crédito Fiscal de Producdo (PTC), aplicdvel nos primeiros 10 anos de
operacgdo, que fornece um beneficio fiscal, em US$/kg, para unidades de produgdo de
hidrogénio, com valores que variam entre US$ 0,6 a 3/kg, em funcao do carbono emitido

(Quadro 2). Observa-se que este beneficio vale para projetos que comecem a operar antes
de 2033.

Quadro 2. Distribuigdo do incentivo do IRA por nivel de emissao da produgao de

hidrogénio
Intensidade de carbono Crédito fiscal maximo de producao do H»
(kg CO: por kg Hy) (USD/kg de Hy)
4-25 0,60
2,5-1,5 0,75
1,5-045 1,00
<0,45 3,00

Fonte: DOE (2022).

O IRA também apoia o desenvolvimento de setores demandantes de hidrogénio por meio
de programas adicionais (DOE, 2023):
i. Grants e financiamento para instalagdes de fabricacdo de veiculos limpos,
incluindo veiculos a células a combustivel (FCEV);
ii. Grants para projetos de demonstracdo industrial, incluindo tecnologias de

hidrogénio para o setor industrial;
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iii. Créditos fiscais competitivos para instalacdes que fabricam tecnologias de
hidrogénio e células a combustivel, incluindo FCEV e infraestrutura de
abastecimento;

iv. Crédito fiscal para a producdo de combustiveis sustentaveis de aviacdo (SAF) e
um crédito fiscal tecnologicamente neutro para combustiveis limpos, que pode
incluir matéria-prima de hidrogénio no processo de produgao;

V. Grants para a reducdo de emissdes em portos; e

Vi. Incentivos para a implantagdo de captura, utilizagdo e armazenamento de

diéxido de carbono.

4.2.2.  Regional Clean Hydrogen Hubs

O H2Hubs criard redes com produtores e consumidores de hidrogénio e infraestruturas
conectivas locais, para acelerar a utilizacdo do hidrogénio como transportador de energia
limpa. Além disso, o programa permitird demonstrar ecossistemas energéticos baseados em

hidrogénio com baixa intensidade de carbono e economicamente viaveis.

A iniciativa é parte de um programa de hubs de hidrogénio mais abrangente, com aporte de
mais de US$ 25 bilhdes da BIL e inclui até US$ 7 bilhdes para o estabelecimento de seis a 10

hubs de hidrogénio limpo em todo o territério dos EUA.

Em outubro de 2023, o governo dos EUA selecionou sete hubs de hidrogénio para serem
financiados pelo programa, que irdo catalisar mais de US$ 40 bilhdes em investimento
privados, elevando o investimento publico-privado total em hubs de hidrogénio para US$
50 bilhdes. Destaca-se que dois tercos do investimento total dos projetos estao relacionados

a producao de hidrogénio baseada na eletrdlise (IWhite House, 2023).

Os projetos elegiveis para financiamento através do H2Hubs sdo os referentes a producao,
ao processamento, ao transporte, ao armazenamento e ao uso final de hidrogénio limpo. Sdo
elegiveis individuos, institui¢des de ensino superior, organizagdes com e sem fins lucrativos,

governos estaduais e locais e nacdes tribais.

O mecanismo de financiamento do programa sdo grants, acordos de cooperacdo ou outros.
Destaca-se que o financiamento do H2Hubs ndo pode ser utilizado para projetos em escala
piloto ou escala anteriores, como projeto de P&D. Além disso, como requisito, os hubs
selecionados deverao demonstrar a producao de hidrogénio limpo de pelo menos 50 a 100
toneladas métricas por dia (DOE; OECD, 2022).
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Para cada hub, a participagdo do programa deve ser de ao menos 50% dos custos totais do
projeto para projetos de demonstracdo ou atividades de aplicacdo comercial. A partilha de
custos pode vir dos participantes do projeto, dos governos estaduais ou locais ou de outros
financiamentos de terceiros. O custo do projeto deve ser de US$ 800 milhdes a US$ 2,5
bilhdes, a ser executado ao longo de aproximadamente oito a 12 anos, dependendo do
tamanho e da complexidade do hub. O periodo de financiamento inclui o planejamento, o
desenvolvimento e a construcao do hub, assim como dois a quatro anos de operacdo (DOE;
OECD, 2022).

4.2.3.  Programa Title 17 Clean Energy Financing

O Loan Programs Office (LPO) financia projetos de energia limpa e infraestrutura relacionada
sob o programa Title 17 Clean Energy Financing, visando a reducado das emissdes de GEE. Ha
quatro categorias de projetos que se enquadram no programa (LPO, 2023): (i) energia
inovadora, que foca em projetos que implementem novas tecnologias ou tecnologias
significativamente melhoradas, mas que ainda ndo sejam amplamente comercializadas; (ii)
cadeia de fornecimento inovadora, para projetos que implementem novas tecnologias ou
tecnologias significativamente melhoradas no processo de fabricacdo; (iii) apoio de
Instituicdo Estadual de Financiamento (SEFI), para projetos que apoiam a implantacdo de
energia limpa e recebem apoio financeiro significativo ou melhorias de créditos de uma
agéncia estadual ou autoridade financeira; e (iv) reinvestimento em Infraestrutura
Energética (EIR), para apoiar projetos que melhoram a infraestrutura de energia existente,
além de projetos que cessaram as operacdes ou que continuam operando. Conforme o
programa, poderia ser incluido o financiamento de novos gasodutos para o hidrogénio, bem

como a adaptacdo dos gasodutos existentes.

Nesse programa, os mutudrios podem acessar empréstimos diretos do Federal Financing
Bank (FFB) do Tesouro dos EUA, respaldados por garantias do DOE de 100% de Full Faith
and credit ou garantias parciais do DOE de divida comercial. As taxas de juros dos
empréstimos FFB garantidos por um loan guarantees do DOE é a curva do Tesouro dos EUA,
fixada na data de desembolso dos recursos, mais um spread de liquidez igual a 0,375% e uma
taxa baseada no risco (LPO, 2023b).
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Os projetos financiados podem estar incluidos em diferentes areas, como producdo de
hidrogénio e da sua infraestrutura, energia solar, energia eodlica, energia nuclear,
biocombustiveis, CCUS e componentes relacionados a cadeia de abastecimento das
tecnologias de energia. O LPO normalmente financia projetos de US$ 100 milhdes ou mais,
devido aos custos fixos associados ao processo de solicitacdo e ao monitoramento do
empréstimo (LPO, 2023b).

E possivel observar que os mecanismos e instrumentos de financiamento anunciados
pelos EUA focam no desenvolvimento de tecnologias para a reducao do custo do hidrogénio
limpo, de modo a incentivar a industria de equipamentos e o desenvolvimento do seu
mercado interno. Além disso, os EUA, assim como a Europa e outras regides, tém apostado
no desenvolvimento de hubs de hidrogénio para estimular a demanda industrial pelo vetor

energético.

4.2.4.  Clean Hydrogen Production, Storage, Transport and Utilization to Enable a
Net-Zero Carbon Economy

Em 2021, o DOE anunciou um financiamento de US$ 160 milhdes com o intuito de melhorar
a infraestrutura de energia e de combustiveis fosseis para a producdo de energia com baixa
emissdo de carbono, objetivando desenvolver tecnologias para producdo, transporte,

armazenamento e utilizacdo de hidrogénio, com progresso no sentido de zero emissdes
liquidas de carbono (DOE, 2021).

Os seguimentos englobados no programa sao: (i) producdo de hidrogénio baixo carbono a
partir da gaseificagdo modular e da cogaseificacdo de residuos mistos, biomassa e matérias-
primas tradicionais; (ii) desenvolvimento de tecnologias de eletrolise de 6xido sélido
(SOEC); (iii) captura de carbono; (iv) turbinas avancadas para melhorar o desempenho dos
sistemas de combustdo de turbinas a gés; (v) producdo de hidrogénio a partir do gas natural;
(vi) infraestrutura de gasodutos de hidrogénio; e (vii) armazenamento subterrdneo de

hidrogénio.

Em 2023, foram incorporadas atividades com foco na comercializacdo e melhoria do
desempenho de sistemas de gaseificacdo e no desenvolvimento de componentes
tecnolégicos que melhorassem o monitoramento, a deteccdo e a seguranca de sistemas

integrados baseados em hidrogénio com CCUS.
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5. LINHAS DE FINANCIAMENTO PARA PROJETOS NO BRASIL

5.1. Nacionais

A tematica do financiamento vem recebendo destaque para o desenvolvimento nacional da
economia de hidrogénio. Nesse sentido, a ampliacdo do financiamento foi definida como
uma das prioridades do ciclo de 2023-2025 do Programa Nacional de Hidrogénio (PNH?2),

conforme demonstrado na Figura 6.

PRIORIDADES

PNH2
2023-2025

Ampliar acesso a
financiamento

Figura 6. Prioridades do Plano Trienal do PNH2
Fonte: MME (2023).

Nesse contexto, uma das ac¢des prioritarias do plano é aumentar em quase sete vezes os
investimentos anuais em pesquisa, desenvolvimento e inovacdo em hidrogénio de baixa
emissdo de carbono. Como resultado das agdes propostas no plano, o montante passaré de
R$ 29 milhdes, em 2020, para R$ 200 milhdes ao ano, em 2025. Com o lancamento do plano,
o Governo Federal sinaliza para o setor privado que pretende ampliar o acesso a
financiamento competitivo pelos bancos de desenvolvimento, cujo objetivo é viabilizar

projetos em larga escala e firmar parcerias com empresas.
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Nesse sentido, a priorizagdo do financiamento, como evidenciado no PNH2, e a participagdo
ativa de institui¢Oes publicas financeiras, com destaque para o BNDES, o BNB, o BRDE e a
FINEP, serdo cruciais para impulsionar a promissora indastria do hidrogénio, abrangendo

todas as fases da sua cadeia produtiva.

A sequéncia deste capitulo ira apresentar algumas linhas dos programas de financiamento
oferecidos por institui¢des financeiras no pais que podem ser atrativas para projetos

relacionados a cadeia de hidrogénio e seus derivados.

5.1.1.  Banco Nacional de Desenvolvimento Economico e Social

5.1.1.1.  Fundo Clima

O Programa Fundo Clima tem como objetivo apoiar projetos relacionados a reducao de
emissOes de GEE e a adaptacdo as mudancas do clima. Desse modo, o financiamento esta
disponivel para diversas etapas da cadeia produtiva do hidrogénio:

i. Produgao e utilizacdo de H2V, incluindo iniciativas relacionadas a célula a

combustivel; e

ii. Projetos de desenvolvimento tecnolégico ou de investimentos na ampliacao da
capacidade produtiva relacionados ao bioquerosene de aviagdo, diesel verde,
biometano, etanol de segunda geracdo, combustiveis maritimos sustentéveis,

combustiveis sintéticos derivados de residuos sélidos e eletrocombustiveis.

Quadro 3 apresenta as condi¢des de financiamento desta linha.

Quadro 3. Condicdes de financiamento do Fundo Clima - Transi¢do Energética -
Operacao Direta

Para geragdo de energia solar e edlica e de novas fontes renovaveis e para sistemas
isolados com geragdo renovavel:

e (Custo Financeiro: 8,0% a.a.
Taxa de juros e Taxa do BNDES: a partir de 1,3% a.a.
Para demais atividades: Inclui o Hidrogénio

o Custo Financeiro: 6,15% a.a.

e Taxa do BNDES: a partir de 1,3% a.a.
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Prazo e Limitado a 192 meses, incluindo prazo de caréncia de 96 meses.

Valor minimo e O valor minimo de financiamento é de R$ 20.000.000.

Participagao do

BNDES e Até100% dos itens financiaveis ou 80% do Capex.

Fonte: BNDES (2024a).

5.1.1.2. BNDES Finem - Meio Ambiente

A linha de financiamento BNDES Finem - Meio Ambiente tem como objetivo fornecer o
financiamento a empreendimentos que promovam a ecoeficiéncia, utilizem insumos
provenientes de fontes recicladas ou renovéveis (exclusive cana-de-acticar) ou sejam
voltados a producdo ou utilizacdo de biogas, biometano, hidrogénio de baixo carbono,
armazenamento de energia ou producdo nacional de fertilizantes minerais e organicos.

Assim, a linha de financiamento est4 disponivel para:

i. Estudos e projetos, inclusive diagnostico energético;
ii. Aquisicao de maquinas e equipamentos novos credenciados no BNDES; e
1il. Capacitagdo técnica e gerencial.

O Quadro 4 apresenta as condic¢des de financiamento da linha.

Quadro 4. Condicdes de financiamento do BNDES Finem - Meio Ambiente

Custo da e Taxa de Juros = (Custo (TLP ou outro) x Taxa do BNDES® x Taxa do Agente
operagao financeiro)

e O prazo total é limitado a 20 anos, em funcdo da capacidade de pagamento do

Prazo . . A
empreendimento, cliente e grupo econémico
e Até 6 meses ap6s a entrada do projeto em operagdo comercial
Caréncia
e Durante o periodo de caréncia, os juros serdo capitalizados
Valor minimo e R$ 40 milhoes

3 Taxa do BNDES para projetos ambientais é a partir de 1,1% a.a.
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Participacao do e Até 80% do valor total do projeto, limitada a 100% dos itens financiaveis

BNDES
e Financiamento corporativo: garantias reais (hipoteca, penhor, propriedade
fiduciaria, recebiveis etc.) ou pessoais (fianca ou aval), definidas na andlise da
Garantias operacao

e Project finance: corporativas durante a implantacdo e recebiveis apds a
comprovacdo da performance do projeto

Fonte: BNDES (2023).

5.1.1.3. BNDES Mais Inovagio - Investimento em Inovagio

A linha de financiamento BNDES Mais Inovacdo apresenta como elegivel investimentos e
gastos em pesquisa, desenvolvimento e inovagdo compativeis com a nova politica industrial
brasileira (conforme Resolugao N°1 do CNDI), assim como compativel as politicas nacionais
de mudanga do clima, meio ambiente, entre outras. A Linha também prevé investimento
para o desenvolvimento de parques tecnolégicos, plantas industriais com processos ou bem
e produtos nao existentes/ produzidos no pais. Tal modalidade é realizada através de Apoio
direto, sendo a taxa financeira composta pelo custo financeiro e taxa do BNDES. O Quadro

5 apresenta as condi¢des de financiamento da linha.

Quadro 5. Condigoes de financiamento do BNDES Mais Inovacdo - Investimento em
Inovacao

Itens Financiados Custo Financeiro Taxa do BNDES

Investimentos P&Dé&I nas missdes do CNDI

4 : )
Investimentos P&D&I nas Politicas Nacionais TR a partir de 2,2% a.a.

Parques Tecnolégicos

Fonte: BNDES (2024b).

4TR atual de 1,35%
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Quadro 6. Complementacao das Condicdes de financiamento programa Mais Inovacao

e Para apoio direto: garantias reais (tais como hipoteca, penhor, propriedade
fiduciaria, recebiveis, etc) e/ou pessoais (tais como fianca ou aval), definidas

Garantias na analise da operagao;

e Para apoio indireto: negociadas entre a instituicdo financeira credenciada e o
cliente.

e Para investimento PD&I alinhados as missées do CNDI e a politicas nacionais

Prazo . . L. ) N .
ambientais; e parques tecnoldgicos: até 16 anos, com caréncia de até 4 anos;.

Valor minimo e R$ 20 milhdes, nas operagdes diretas e indiretas.

Participacdo do

BNDES e Até100% do valor dos itens passiveis de financiamento.

Fonte: BNDES (2024b).

5.1.1.4.  Parceria BNDES e EMBRAPII

A linha disponibilizada por uma parceria entre o BNDES e a Empresa Brasileira de Pesquisa
e Inovacdo Industrial (EMBRAPII) visa oferecer apoio financeiro ndo reembolsavel a
projetos de pesquisa aplicada, desenvolvimento tecnolégico e inovagao executados por
Institui¢des Tecnolégicas, selecionados de acordo com os focos de atuacao definidos pelo
Banco. Desse modo, a linha busca estimular iniciativas de PDé&I industrial relacionadas a
mobilidade sustentavel e a producao de energia mais limpa, propiciando a expansao dos

biocombustiveis. Assim, a linha de financiamento esta disponivel para (EMBRAPII, 2023):

i. Novos biocombustiveis e escalonamento de processos produtivos de novos

biocombustiveis para aplicacdes em mobilidade (terrestre, aérea ou maritima); e

ii. Tecnologias e componentes ligados a bioeletrificacdo veicular, como modelos

hibrido-elétrico e a célula combustivel de hidrogénio.

5.1.1.5.  BNDES Debéntures em Ofertas Piiblicas

A subscricdo de debéntures pelo BNDES tem como principais objetivos (i) fomentar o
crédito de longo prazo no Brasil, (ii) compartilhar risco com outros financiadores, (iii)
favorecer praticas sustentdveis e (iv) viabilizar emissdes por meio de investimentos dncoras

em empresas e projetos no pais.
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De acordo com BNDES (2022), as condigdes de financiamento da linha sdo apresentadas no

Quadro 7 abaixo.

Quadro 7. Condigdes de financiamento da subscri¢ao de debéntures pelo BNDES.

Conforme as Garantias e os Mitigadores de Risco das Operacdes de

Garantias . . .
Financiamento do Sistema

Prazo Conforme estabelecido nas linhas do BNDES Finem

Valor minimo Conforme estabelecido nas linhas do BNDES Finem

Participagao do
BNDES

Subscricdo de até 100% do total das emissdes

Fonte: BNDES (2022)

A remuneracdo das debéntures é determinada considerando as caracteristicas da oferta, a
classificagdo de risco, as garantias e o perfil de pagamento do titulo. A depender do escopo
do investimento, a remuneracdo do BNDES poderé ser reduzida em 10 pontos basicos
percentuais, caso a emissdo possua uma certificagdio ou segunda opinido sobre

sustentabilidade, elaborada por empresa independente especializada.

5.1.1.6.  Critérios e requisitos especificos para o credenciamento de
eletrolisadores pelo BNDES

De acordo com o BNDES (2022b), o credenciamento de eletrolisadores deve ser efetuado
observando o cumprimento dos seguintes indices minimos: Indice de Credenciamento (IC)
= Indice de Estrutura de Produto (IEP) = 10%. Ademais, os eletrolisadores receberdo a

classificacdo por niveis E1, E2 ou E3, de acordo com o IC atingido.
i. Nivel E1: IC maior ou igual a 10% e até 20%;
ii. Nivel E2: IC maior ou igual a 20% e até 40%; e

iii. Nivel E3: IC maior ou igual a 40%.
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Os eletrolisadores poderao ser credenciados apenas por seus fabricantes, cujos critérios sao

apresentados na Figura 7, a seguir.

’ De 01.01.2026 ate A partir de
pE 31.12.2030 01.01.2031
Montagem do
equipamento Sim Sim Sim
localmente
Contetido Apenas a montagem ou
IC >=20% IC>=40%
Local IC = IEP = 10% ’ ’

Figura 7 - Critérios para o credenciamento do eletrolisador.
Fonte: BNDES (2022b).

5.1.1.7.  Critérios e requisitos especificos para o credenciamento de Sistemas

Estaciondrios de Armazenamentos com hidrogénio

De acordo com BNDES (2022b), o credenciamento de Sistemas Estacionarios de
Armazenamento de Energia (SAEs) com hidrogénio deveré ser realizado em trés etapas com

requisitos progressivos, conforme se observa na Figura 8.

Componentes do Sistema Estacionario de Armazenamento de Energia (SAE) com Hidrogénio

| (1) Etetrolisador

Quadro Resumo

(2) Sistema de purificagdo da agua

Itens

Escopo minimo para |
credenciamento de |, raificador
SAEs com Hidrogénio :_fs]_sis[ema de climatizagio

| (8) Transformador

-J estratégicos

| (7) sistema de controle e monitoramento remoto

| (8) Sistema de purificacdo de gas
(9) Tanques ou cilindros ou materiais avangados (hidretos e microesferas).

| (10) Integragdo entre os equipamentos e sistemas (tubulacdo, cabeamento, vdlvulas, bombas etc..)

| Niveis do Eletrolisador
E1: Montagem ou IC maior
ou igual a 10%

E2: IC maior que 20%

E3: IC maior que 40%

| 4

Etapa 1
Até 31.12.2025
1 Rota de Credenciamento

ICelEP
minimos

Quantidade minima de

componentes
credenciados +

Pelo menos 2 (dois)
o componentes nacionais
ou credenciados

IC = IEP = 10%
: @

- A montagem do SAE no Brasil € obrigatoria e

Etapa 2
De 01.01.2026 até 31.12.2030

4 Rotas de Credenciamento

Quantidade minima de
componentes credenciados

3 comp. nacionais ou credenciados

Fi + IC=IEP = 15%
(1 estratégico) | 1
Eletrolisador de nivel £1 + 2 comp.
+ =IEP=
e s | IC=EP = 15% p
Eletrolisador nivel E2 + 1 comp.

nacional ou credenciado.

+ IC e IEP minimos

Quantidade minima de
componentes credenciados

+ IC = IEP = 15% 3

4 comp. nac ou cred (1 comp.
Estratégico)

Eletrolisador de nivel E1 +
3 comp. nac ou cred.

Eletrolisador nivel E2 +
2 comp. nac ou cred.

Etapa 3
A partir de 01.01.2031

4 Rotas de Credenciamento

+ IC e IEP minimos

+ IEP = 30%; IC = 40%

1
|
* IEP = 30%; IC = 40%
+
|

IEP = 30%; IC = 40% ‘

para qualquer configuragdo do produto o

Eletrolisador nivel E3

o

Eletrolisador nivel E3 + 1 componente nac ou cred. |

Figura 8 . Escopo minimo para credenciamento de SAEs com hidrogeénio.
Fonte: BNDES (2022b).
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5.1.2.  Financiadora de Estudos e Projetos

5.1.2.1.  Inovagdo pioneira

A linha de inovacdo pioneira é destinada a Planos Estratégicos de Inovacao (PElIs),
que apresentam elevado grau de inovagao e relevancia para o setor econdmico beneficiado.
As propostas devem resultar em inovagdes por meio do desenvolvimento de produtos,
processos ou servigos inéditos para o Brasil. O Quadro 8 contém as condigdes de

financiamento das linhas de inovacao critica e inovagao pioneira.

Quadro 8. Condicdes de financiamento para Inovagao pioneira

Custo da operacado e TR (1,35% a.a.) +2,8% a.a. (taxa nominal)>
Prazo de caréncia o Até 48 meses
Prazo maximo o Até 192 meses (16 anos)

Participacdo da FINEP | e Até95%

Pablico-alvo ¢ Empresas brasileiras com Receita Operacional Bruta (ROB)
anual ou anualizada igual ou superior a R$ 90 milhdes.

Fonte: Finep (2024a).

5.1.2.2.  Chamadas publicas

A FINEP apoia projetos inovadores através de chamadas publicas, para setores distintos e
com subvencdo econdmica a inovacao. No ano de 2022, foram realizadas duas iniciativas
desta natureza para o setor de energia elétrica, quais sejam, (i) Combustiveis do Futuro
(junho/2022) e (ii) Inovagdes Radicais Setor Elétrico (julho/2022).

A iniciativa Combustiveis do Futuro consistia no apoio a projetos de incentivo ao uso de
combustiveis e hidrogénio obtidos de forma sustentiavel com aplicacdo no setor de
transporte. Esta chamada publica objetivou conceder recursos de subvencdo econdmica
para o desenvolvimento de produtos, processos ou servigos. As linhas teméticas da
chamada incluiam possibilidade para tecnologias nacionais com foco na producdo de

combustiveis sustentaveis para motores de ignicdo por compressao, SAF e para producao,

5 A taxa pode ser maior em 0,7 pontos percentuais conforme risco da operacao
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armazenamento e uso de hidrogénio sustentdvel no setor de transportes. Os recursos
financeiros concedidos variaram de R$ 15 milhoes a R$ 20 milhdes, dependendo da linha
tematica. As despesas cobertas pelo financiamento puderam ser de custeio ou de capital,

desde que relacionadas as atividades financiadas.

Ja a iniciativa Inovagdes Radicais Setor Elétrico buscou apoiar projetos de elevado grau de
inovagdo e relevancia, promover uma maior diversificacdo do fornecimento de energia no
Brasil, privilegiando fontes renovaveis e limpas, assim como o desenvolvimento das cadeias
produtivas. Além disso, a chamada publica visava o apoio as empresas de todos os portes,
com obrigatéria participagdo de ICTs nos projetos, com uma representacao de, pelo menos,
5% do orcamento e necessidade de atingir Nivel de Maturidade Tecnolégica (TRL) 3 a 7.
Os recursos disponiveis para esta chamada publica, através de subvencao econoémica pela
FINEP, chegaram a R$ 55,5 milhdes, sendo que o intervalo para o valor de elegibilidade dos
projetos variou entre R$ 3 a R$ 15 milhdes e a contrapartida exigida para grandes empresas
foi de 50%. Destaca-se que uma das linhas tematicas da chamada foi direcionada para

inovagoes relacionadas ao armazenamento de energia.

Além destas, a FINEP, seguindo os instrumentos do Plano Mais Producao da nova politica
de industrializagdo nacional, Nova Indastria Brasil (Brasil, 2024), também langou em
janeiro de 2024 as Chamadas Publicas de Fluxo Continuo (CPFC), dentre as quais, destaca-
se a Mais Inovacao Brasil - Energias Renovaveis que contempla projetos de hidrogénio
(FINEP, 2024b).

A linha referente a projetos de hidrogénio é a Linha Temaética II, “Hidrogénio de baixa
emissdo de carbono - Desenvolvimento de tecnologias para producdo, armazenamento,
transporte e uso de hidrogénio de baixa emissao de carbono “. Esta chamada contempla
empresas de todos os portes com sede nacional e intuito lucrativo, isoladas ou em parceria
com startups, com cooperacao obrigatéria de ICTs (Institutos de Ciéncia e Tecnologia) como
prestadoras de servicos, e atividades com TLR (nivel de maturidade tecnolégica)

entre3e7.

Os proponentes deverao se enquadrar como Arranjos Simples, constituido de uma empresa
e auxiliada por uma ICT, ou Arranjo em Rede, constituido de uma empresa como ator
principal, ao menos duas empresas coo executoras e pelo menos uma ICT. Os projetos
Simples poderao solicitar como subvengdo econémica valores entre trés e quinze milhdes

de reais, enquanto os em Rede podem solicitar entre trés e 50 milhdes de reais.
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5.1.3.  Banco do Nordeste

O Banco do Nordeste (BNB) disponibiliza recursos do Fundo Constitucional de
Financiamento do Nordeste (FNE) e foi criado para ser uma fonte estavel de recursos para
o financiamento das atividades produtivas da Regido Nordeste e do norte dos estados de
Minas Gerais e Espirito Santo. Algumas linhas de financiamento ligadas ao FINE podem ser
interessantes para projetos relacionados a cadeia produtiva do hidrogénio, as quais sdo

detalhadas abaixo.

5.1.3.1.  FNE Inovagdo

A linha FNE Inovagdo tem como foco a inovagdo em produtos, servigos, processos e
métodos organizacionais nos empreendimentos. Além disso, contempla investimentos em
obras e aquisicdo de bens de capital e capital de giro quando exclusivamente associado ao
investimento. Os juros e bonus de adimpléncia sao definidos conforme a Resolucado CMN

n° 5.013/2022 e o Quadro 9 apresenta os prazos para o financiamento.

Quadro 9. Prazos para o financiamento na linha FNE Inovacado

Finalidade do Crédito Caréncia Total

Investimentos fixos e mistos para os setores ndo-rurais | Até 5 anos | Até 15 anos

Fonte: BNB (2023a).

5.1.3.2. FNE Verde

A linha FNE Verde tem como objetivo financiar o desenvolvimento de empreendimentos e
atividades econdomicas que propiciam a preservacdo, a conservacao, o controle e a
recuperacdo do meio ambiente, com foco na sustentabilidade e na competitividade das
empresas e cadeias produtivas. Nesse sentido, a linha estd disponivel para financiar
iniciativas que envolvem energias renovaveis e eficiéncia energética. Os juros e bonus de
adimpléncia sao definidos conforme a Resolugdo do CMN n° 5.013/2022 e o Quadro 10
apresenta os prazos para o financiamento. Os limites estabelecidos pelo tipo de beneficidrio

sdao os mesmos do FNE Inovacao.

Quadro 10. Prazos para o financiamento na linha FNE Verde

Finalidade do Crédito Caréncia Total

Investimentos fixos e mistos para os setores ndo-rurais | Até 4 anos | Até 12 anos

Fonte: BNB (2023b).
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5.1.3.3.  FNE Proinfra

A linha FNE Proinfra visa financiar a implantacao, ampliacdo, modernizacado e reforma de
empreendimentos. Deste modo, a linha estd disponivel para aquisicdo de méquinas e
equipamentos. Os juros e bonus de adimpléncia sao definidos conforme a Resolugao CMN
n° 5.013/2022 e o Quadro 111 apresenta os prazos para o financiamento. Os limites

estabelecidos pelo tipo de beneficidrio sao os mesmos do FNE Inovacao.

Quadro 11. Prazos para o financiamento na linha FNE Proinfra

Finalidade do Crédito Caréncia Total

Investimentos fixos e mistos para os setores ndo-rurais Até 8 anos Até 34 anos

Fonte: BNB (2023c).

5.1.4.  Banco Regional de Desenvolvimento do Extremo Sul

O Banco Regional de Desenvolvimento do Extremo Sul (BRDE) é uma instituigao financeira
publica de fomento, fundada em 1961 pelos estados do Rio Grande do Sul, Santa Catarina e
Parand, a fim de financiar e apoiar o desenvolvimento de projetos para aumentar a

competitividade de empreendimentos de todos os portes na regido (BRDE, 2024).

5.14.1.  Programa Mais Energia Sustentdvel

O Programa Mais Energia Sustentdvel busca oferecer apoio aos empreendimentos de
transmissdo e geracdo de energia limpa e renovével, estando voltado para projetos na
Regido Sul do Brasil, com destaque para SPEs de geracdo de energia. As condicOes

financeiras sdo definidas conforme anélise de risco de crédito.

Em BRDE (2023), destacam-se, entre os itens financidveis, diversas possibilidades de fontes
de energias renovaveis, assim como a aquisicdo de equipamentos para geracdo de energia e

capital de giro associado.

5.1.5.  Debéntures Incentivadas de Infraestrutura

As debéntures incentivadas sado titulos privados de renda fixa, emitidos por empresas
publicas ou privadas para fomentar seus projetos. Os titulos ndo sdo conversiveis, ou seja,
nao podem ser convertidos em agdes. O diferencial das debéntures incentivadas de
infraestrutura é que sdo emitidas com base na Lei n®12.431/2011, uma iniciativa do governo

brasileiro para ampliar as alternativas de financiamento da economia. Assim, algumas
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empresas tém permissdo para fazer a captagao de recursos com debéntures sem a incidéncia
de imposto de renda para investimentos de pessoas fisicas e com 15% para pessoas juridicas.

Logo, o objetivo é promover o mercado de capitais como fonte de recursos de longo prazo.

As debéntures podem ser prefixadas, pds-fixadas ou hibridas. No primeiro caso, hd uma
taxa de rentabilidade fixa, estabelecida pela empresa na escritura de emissao, como 5% a.a.
Ja as debéntures pos-fixadas estdo atreladas a algum indicador, como a taxa de juros Selic
ou certificado de depésitos interbancarios (CDI). Dessa forma, o rendimento obtido pelo
investidor dependera do desempenho dos indices. Ainda, ha as debéntures hibridas, que
misturam as duas modalidades, ou seja, o rendimento é composto por uma taxa de juros
fixa acrescida de uma taxa atrelada a um indicador. Por exemplo, é comum encontrar
alternativas que acompanham o Indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA).
Em um titulo hibrido, a rentabilidade poderia ser 5% + IPCA, por exemplo. Em todos os

casos, o rendimento pode ser pago no final do vencimento ou por cupons semestrais.

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

Registra-se que, além das condi¢des incentivadas na oferta de financiamento existentes no
Brasil, o referido projeto, que dispde sobre a industria do hidrogénio de baixo carbono, esta
em tramitagdo no Congresso Nacional. Dentre as questdes abordadas na iniciativa

legislativa, as mais relevantes sdo apresentadas a seguir.

O PL 5.816/2023 visa o estabelecimento do marco legal para exploragdo de hidrogénio de
baixo carbono no Brasil, que aguarda votagdo no Senado Federal. O dispositivo estabelece
a criacdo do Regime Especial de Incentivos para a Producdo de Hidrogénio de Baixo
Carbono, o chamado “Rehidro”, para empresas que sejam habilitadas para a producdo no
prazo de até cinco anos da publicacdo da lei. As pessoas juridicas que fazem parte do
Simples Nacional, porém, ndo poderao participar do programa. A regulagao da atividade

seré feita pela ANP

O projeto também prevé beneficios fiscais aplicadveis a empresas em ZPEs, como a suspensao
da exigéncia de Imposto de Importagao, IPI, Cofins, Cofins-Importacdo, Contribui¢do para
o PIS/Pasep, Contribuicdo para o PIS/Pasep-Importacio e AFRMM nas importacdes ou
aquisicdes no mercado interno de maquinas, aparelhos, instrumentos, equipamentos,
matérias-primas, produtos intermedidrios, materiais de embalagem e os materiais de
construgdo. Nas matérias-primas, incluem-se os insumos utilizados na producdo de
hidrogénio de baixo carbono, como energia elétrica, agua, vapor de dgua, gas natural e

outros. Esses beneficios fiscais alcancardo somente os projetos a serem implantados em
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ZPEs, o que, em um primeiro momento, faz sentido ja que os principais projetos anunciados

ou em estruturacdo se encontram nessas localidades.

Outra previsao é a possibilidade de emissdo de debéntures de infraestrutura pelos projetos
de producdo de hidrogénio de baixo carbono e seus derivados, bem como os
empreendimentos de geracdo de energia elétrica e redes de conexdo associados. Esse
beneficio aplica-se a debéntures emitidas por SPEs e sujeitam-se a incidéncia do imposto
sobre a renda, exclusivamente na fonte, com as aliquotas 0%, quando auferidos por pessoa

fisica, e 15%, quando auferidos por pessoa juridica.

O referido PL também institui o Programa de Desenvolvimento do Hidrogénio de Baixo
Carbono (PHBC), de natureza contabil e financeira, vinculado a Presidéncia da Republica,
cuja finalidade é constituir fonte de recursos para a transicdo energética por meio da
equalizacdo de custos de producao, com funding definido na lei. O PHBC podera conceder
subvencdo econdmica, pelo prazo de 10 anos a contar da data de publicacdo da Lei, a
comercializacdo de insumos utilizados para a producédo de hidrogénio de baixo carbono em
territério nacional destinado para consumo no mercado interno ou para fins de exportacao.

O calculo do valor da subvencdo deverd ser definido em regulamento, considerando

critérios de rateio dos recursos.

Com a aprovagao do PL-5751/2023, abre-se caminho para a instituicdo de leildes por
diferencas, que poderao ter o formato semelhante ao adotado na Unido Europeia (ver Secdo
41.1.1.1).

Destaca-se que o poder publico podera adotar medidas para apoiar o desenvolvimento de
projetos voltados a geracdo de ativos de carbono relacionados ao processo de producao de
hidrogénio de baixo carbono e seus derivados, incluindo (i) a viabilizacdo da participagao
em mecanismos de transferéncia internacional previstos no art. 6° do Acordo de Paris, (ii) o
incentivo a metodologia de certificacdo de ativos de carbono gerados no ambito da
producdo de hidrogénio e (iii) o fomento a participacdo das empresas integrantes da
industria de hidrogénio de baixo carbono e de seus derivados na geracdo e na negociagdo
de ativos no ambito dos mercados voluntarios de carbono e dos sistemas nacional e

internacional de comércio de emissoes de GEE.

Ainda segundo o PL-5751/2023., a geracdo e comercializagdo de ativos de carbono é
fundamental para a viabilizacdo dos projetos de producdo de hidrogénio e ao estimulo a
toda a sua cadeia de valor. Ademais, o processo de certificacdo de ativos de carbono gerados
pelas empresas integrantes da indtstria de hidrogénio de baixo carbono e de seus derivados

podera receber subsidios oriundos dos recursos do PHBC, em um prazo de até 10 anos apds
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a aprovacao da lei, vedada a sua renovacdo ou prorrogacdo. Contudo, a certificacdo de
ativos de carbono requererd o cumprimento de critério de adicionalidade de fontes

renovaveis ou insumos.

O projeto prevé, também, a prioridade na analise para a emissdo de outorga de uso de
recursos hidricos destinados a producdo de hidrogénio de baixo carbono e os precos
unitérios estabelecidos para cédlculo da cobranga pelo uso da 4gua ndo poderdo exceder os

valores praticados nas outorgas vigentes para o mesmo recurso hidrico.

Por fim, o PL-5751/2023 estabelece que incentivos regulatorios poderdo atender a critérios
de gradacdo proporcional vinculados a origem nacional no processo produtivo e na
pesquisa e desenvolvimento tecnolégico, bem como a beneficios socioeconémicos as

comunidades locais.

5.2 Internacionais

A disponibilidade de linhas de financiamento e investimentos internacionais desempenha
um papel fundamental na promocédo de projetos de hidrogénio de baixo carbono no Brasil.
Diante desse contexto, destacam-se iniciativas e programas conduzidos por institui¢cdes
internacionais multilaterais ou ndo, que visam apoiar e impulsionar o enorme potencial de
desenvolvimento da cadeia produtiva do hidrogénio renovavel em paises com vocacdo para

a sua produgao, como o Brasil.

5.2.1 Fundo H2Global

Criado em 2021, o Fundo H2Global é uma iniciativa do governo alemao, realizada por meio
do German Ministry for Economic Affairs and Climate Action (BMWK). Seu objetivo é ampliar
a oferta de H2V na comunidade europeia, bem como fomentar a indtstria global desta
molécula, fazendo uso de fontes renovaveis de energia, sem emissdao de GEE. A Hydrogen
Intermediary Network Company (Hintco), criada pelo Fundo H2Global, atua como uma trader,
estabelecendo, por um lado, contratos de compra de 10 anos na forma de Hydrogen Power
Agreement (HPA) e, por outro lado, contratos de curto prazo (um ano), como os Hydrogen

Supply Agreement (HSA).

Assim, foi anunciado o modelo de contratagdo, com base em um leildo duplo, e definido o
montante destinado para equalizacdo dos precos de cada lote de produto, equivalente a €
300 milhdes. Além disso, foram definidos trés derivados do H2V como objeto do leildo: a
amonia, o metanol e o querosene de aviagdo. Para realizar a compensagao da diferenga de

precos, serdo alocados € 300 milhdes ao longo de 10 anos para cada um dos produtos,
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podendo haver variacdes de 20% para mais ou menos, mas observando o limite maximo de
€ 900 milhdes para o somatério de gastos com os trés produtos. A Hintco, portanto, ira
realizar a equalizacdo de precgos, bancando a diferenga entre o preco de compra dos HPAs e

o preco de venda dos HSAs.

Observa-se que o Fundo H2Global, por meio da Hintco, representa um off-taker que se dispoe
a firmar um contrato de longo prazo de compra de derivados de H2V com um produtor.
Com o HPA, torna-se vidvel aos empreendedores oferecerem garantias aos seus
financiadores, acessando o funding necessario a viabilizacdo do modelo de negécios a ser

desenvolvido.

O leilao do HPA é dividido em duas fases. Na primeira fase, todas as propostas sdao
examinadas, de modo a ser verificado se atendem aos diversos critérios de sustentabilidade
colocados (econodmico, financeiro, ambiental e social) e aos requisitos de experiéncia na
atividade de producao de hidrogénio ou derivados, porte econémico e recursos humanos,
dentre outros fatores. Os consdrcios que apresentarem propostas consideradas sustentaveis
serdo organizados em um ranking, com base nos critérios definidos, sendo que a pontuacdo
maxima prevista sao 100 pontos. Os cinco consércios melhor classificados serdo convidados

a participarem da segunda fase, sendo os demais eliminados.

Na segunda fase, caracterizada por ser uma etapa competitiva, as propostas de preco e
quantidade sdo examinadas, estabelecendo-se rodadas de negociacdes com os participantes
selecionados. A proposta vencedora serd aquela que apresentar a maior pontuagdo a partir
do somatoério de trés critérios: (i) menor preco ponderado (40 pontos); (ii) maior quantidade

(60 pontos); e (iii) maior op¢ado de oferta adicional (10 pontos).

Desse modo, o modelo concorrencial adotado busca revelar paises com vantagens
competitivas, como no caso brasileiro, capazes de promover a diversificagdo das fontes de
suprimento de energia para o mercado europeu - objetivo estratégico, sobretudo, apds a
Guerra da Ucrdnia. Algumas empresas de paises de fora da Unido Europeia (condigao
definida nos Termos e Condic¢des do leildo) com notéria competitividade em energias

renovéaveis apresentaram propostas de projetos capazes de atender aos requisitos colocados.

Destaca-se que a EDP Brasil participou da primeira fase de selecdao de propostas, ficou entre

os cinco selecionados e esta aguardando o leilao.
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5.2.2  Programa Internacional de Ramp-up de Hidrogénio do BMWK

O Programa Internacional de Ramp-up de Hidrogénio do BMWK (H2Uppp) tem por objetivo
identificar, preparar e acompanhar a implementacdo de projetos para a producdo e o uso de
aplicacdes de H2V e derivados, em conjunto com os paises parceiros, bem como aumentar

a conscientizacdo e transferir conhecimentos para o desenvolvimento de iniciativas.

Para isso, o H2Uppp trabalha por meio de parcerias publico privadas ao longo de toda a
cadeia de valor do hidrogénio, da comunicacdo e promocdo de eventos em negdcios, da
andlise de demandas do setor privado, de analises financeiras e do apoio ao financiamento

a projetos do setor privado.

Sendo assim, o programa apoia as pequenas e médias empresas na identificagdo, preparagao
e implementagdo de projetos-piloto para a producao e utilizacdo de H2V, especialmente em
paises em desenvolvimento e emergentes e utilizando know-how tecnolégico alemao e
europeu. Neste sentido, a Sociedade para a Cooperagdo Internacional GmbH (GIZ) foi
contratada para implementar o programa de financiamento, que exige o envolvimento de
empresas alemas e uma participacdo propria dessas companhias de, pelo menos, 50%. O

financiamento publico minimo é de € 100 mil e pode chegar a até € 2 milhdes (BMWK, 2023).

5.2.3 Banco Mundial

O Banco Mundial também apresentou destaque no financiamento e investimentos na cadeia
de hidrogénio. Em setembro de 2023, a Comissao de Financiamentos Externos (Cofiex), que
integra o Ministério do Desenvolvimento, Industria, Comércio e Servicos, aprovou o
financiamento do Banco Mundial de US$ 90 milhdes para a Companhia de
Desenvolvimento do Complexo Industrial e Portuario do Pecém (CIPP S.A.). O recurso sera
utilizado para a realizacdo das obras de infraestrutura necessérias para receber o Hub de

Hidrogénio Verde. A CIPP ira entrar com a contrapartida no valor de US$ 10 milhoes.

Em 30 de junho de 2023, o Conselho Administrativo dos Fundos de Investimento Climético
(CIF) ja havia aprovado um plano de US$ 70 milhdes para apoiar a flexibilidade da rede
para a integracao de energia limpa no Brasil, sendo US$ 35 milhdes para os projetos no
Complexo do Pecém. Esse recurso, todavia, ainda serd analisado pela Cofiex. O
investimento destina-se a implantagdo de infraestruturas compartilhadas e a um hub de
capacitacdo e inovacao para a cadeia do H2V na regido do Pecém, fortalecendo a educacao

e fomentando a inovacao na localidade.
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5.2.4 Banco Interamericano de Desenvolvimento

O BID planeja incrementar a sua concessao de créditos em US$ 20 bilhdes nos préximos 10

anos.

Destaca-se que a instituicao ja apresenta experiéncias com o financiamento para projetos de
hidrogénio. Pode-se citar, por exemplo, cooperacdes técnicas com paises da regido para o
estudo e desenvolvimento de politicas nacionais, em paises como Trinidade e Tobago, Chile,
Honduras e Costa Rica (BID, 2020; 2021; 2022; 2023b).

De acordo com BID (2023a), o Banco também concedeu um empréstimo de US$ 400 milhdes,
em junho de 2023, para a implantagdao, no Chile, de um projeto para producao de H2V para
exportagdo. O empréstimo aprovado foi a segunda operacao de crédito no ambito da Linha
de Crédito Condicional para Projetos de Investimento (CCLIP) de US$ 1 bilhdo para
produtividade e desenvolvimento sustentdvel no Chile. O financiamento tem prazo de

reembolso de 24 anos, periodo de caréncia de 6,5 anos e taxa de juros baseada na Secured
Overnight Financing Rate (SOFR).

Observa-se que o financiamento e os empréstimos internacionais podem desempenhar um

papel significativo no desenvolvimento da cadeia de hidrogénio de baixo carbono no Brasil.

5.2.5 Global Gateway e LAIF

Desde o seu inicio, o Banco Europeu de Investimento (BEI) ja assinou 15 contratos Global
Gateway na América Latina e no Caribe. O Banco apoia as prioridades da Unido Europeia

nos paises da regido, financiando projetos de investimento dos setores ptblico e privado,
através de (EIB, 2023a):

I Financiamento, com empréstimos a médio e longo prazo em condicdes atrativas
e outros produtos de financiamento, tais como garantias, instrumentos de

financiamento alternativos aos empréstimos e tomadas de participacao;

ii. Combinacdo de recursos (blending), ja que, através de uma parceria com a

Comissao Europeia, o Banco combina os seus empréstimos com subvengoes; e

iii. Servicos de consultoria, tanto administrativos, como de gestao de projetos para

facilitar o investimento.
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No Brasil, o BEI apoia alguns projetos, como (i) € 200 milhées ao Sicredi, para investimentos
em energia solar de pequenas e médias empresas e familias, e (ii) € 300 milhdes ao Banco
Santander (Brasil), para investimentos na producdo de energia solar em pequena escala.

Todavia, ndo foram encontrados exemplos no ambito de projetos de hidrogénio.

Ainda no ambito do Global Gateway, o principio do mecanismo de financiamento misto
(blending) fora da UE consiste em combinar o financiamento a longo prazo de instituicdes
financeiras elegiveis, como o BEI, com o financiamento de subvencdes do bloco e em atrair
empréstimos ou investimentos de capital de autoridades ptiblicas e financiadores privados.
O blending aplicavel ao caso do Brasil é o Latin America Investment Facility (LAIF), que visa
mobilizar financiamento para grandes projetos de infraestrutura e desenvolvimento,
combinando subvencdes da UE e outros instrumentos financeiros com recursos financeiros
de institui¢des europeias e regionais, governos e setor privado (EIB, 2023b). Desde o seu
langamento, em 2010, o LAIF financiou 46 projetos, totalizando € 386 milhdes de recursos

nao-reembolsaveis e € 8,56 bilhoes de financiamento total mobilizado.

5.2.6 Horizon Europe

As iniciativas no Brasil ndo sao automaticamente elegiveis para o Pilar I do Horizon Europe,
no entanto podem receber financiamento se (i) é explicitamente identificado no programa
de trabalho e na chamada a apresentacao de propostas como elegivel para financiamento
ou (ii) a autoridade que concede o auxilio considera que a sua participagdo como

beneficidrio é essencial para a execugado do projeto.

A Eureka GlobalStars é um exemplo de chamada aberta para projetos no Brasil até abril de
2024 no topico cooperagao cientifica internacional, consistindo no financiamento para
projetos colaborativos de pesquisa e desenvolvimento liderados pela cooperagdo entre o

Brasil e parceiros europeus.

5.2.7 Banco KfW

O KfW Development Bank, banco de desenvolvimento alemao, promove o uso de fontes de
energia renovavel, como energia solar e edlica, para atender a crescente demanda por
energia limpa e tecnologias PtX. Além disso, o Banco apoia programas de desenvolvimento
em todo o mundo, especialmente na Africa, na Asia, na América Latina e no Sudeste
Europeu (KfW, 2023a).
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Em 2022, o Banco lancou a primeira plataforma do mundo (PtX Platform) para
financiamento personalizado de infraestrutura para H2V e seus derivados. Com vérias
opcdes diversas de financiamento para projetos PtX de grande escala fora da Europa, a
plataforma oferece uma solugdo de financiamento integrada a partir de uma tnica fonte.
Com a plataforma, o Banco prevé investimentos préprios e de sua subsididria Deutsche
Investitions- und Entwicklungsgesellschaft (DEG), em projetos para producdo, transporte,
armazenamento, uso e processamento de hidrogénio, com foco em paises emergentes (KfW,
2022).

O financiamento engloba toda a cadeia de valor do hidrogénio, incluindo, inclusive, a
geracgdo de energia a partir de fontes renovaveis e derivados, como a amonia. Os recursos
da plataforma sdo provenientes de dois fundos alemaes, o PtX Development Fund e o PtX
Growth Fund, e do préprio Banco e de suas subsididrias, podendo utilizar qualquer
mecanismo de financiamento que seja necessario, como grants, empréstimos, equity, geracao
de divida e financiamento de mezanino (KfW, 2023b). A Erro! Fonte de referéncia nao

encontrada. apresenta um esquema do processo de financiamento na Plataforma PtX.

grants (investidor sociedade
de responsabilidade limitada

Investidor Preparacio de Celebraczo de contrato de '
Ol‘;anizacéo ptblica ou QP o : .Q . . = Hz

da de mercados
em dn senvolvimento e

emergentes Bem como celebracao (oes) de
Empresa com sede social ou - contratos de financiamento (s) Comissionamento

estabelecimento permanente gty b S paralelo(s)
na Alemanha | (investidor KEW)

Contato continuo com da Decisao Monitoramento
Plataforma PtX financiamento

. : S pelos fundos PtX e
Gerente de clientes (grant e financiamento do KfW e
Primeira apresentagdo e complementar) por
desembolso

conversas do projeto fundos PtX e do KfW

Figura 9 - Esquematizacdo do processo de financiamento na Plataforma PtX.
Fonte: KfW (2023c).

51



Além desse programa especifico para hidrogénio, o Banco reafirma o seu compromisso com
a disponibilizacdo de linhas de créditos verdes gerais. Caso o projeto seja desenvolvido com
um agente do setor privado, é necessdria a realizacdo do financiamento através do DEG,
subsidiaria do Banco. Um dos focos do instituto é o investimento no desenvolvimento dos

setores energético e de infraestrutura, incluindo aqui o hidrogénio (KfW-DEG, 2023).

Caso o projeto seja desenvolvido com um agente do setor publico, o financiamento é
principalmente realizado através do préprio Banco e permite a concessdo de grants e
empréstimos a condicOes especiais e juros baixos, segundo as condigdes estabelecidas pelo
International Development Association (IDA), ou mesmo créditos de fomento e

desenvolvimento.

5.2.7.1 Brasil

O KfW Development Bank mantém uma parceria com o Brasil para apoiar diversas iniciativas
em varias frentes, com destaque para energias renovaveis, eficiéncia e seguranca energética
(KfW, 2023e). Neste sentido, o Banco tem apoiado o Brasil na diversificagdo de sua matriz
energética, aumentando a parcela de energia gerada a partir de fontes renovéveis, como a
edlica e solar (KFW, 2023c). O Banco esté trabalhando, ainda, em colaboracao com o BNDES
para promover eficiéncia energética, o que inclui a concessdo de subsidios para um fundo
garantidor inovador que financia projetos de eficiéncia energética para pequenas e médias
empresas (KFW, 2023e).

52.7.2 Instrumentos Financeiros

O Banco recebe recursos de varias fontes, incluindo o orcamento federal alemio e seus
proprios fundos, utilizados em projetos de desenvolvimento em paises parceiros. Os

instrumentos financeiros utilizados pelo Banco incluem (KFW, 2023e):

1. Fundos orcamentarios, fornecidos na forma de doagdes ou empréstimos de baixo
juro;
ii. Empréstimos que compreendem uma mistura de fundos orcamentarios e fundos

do Banco (empréstimos de desenvolvimento); e

iii. Empréstimos estendidos a taxa de mercado em vigor, compostos exclusivamente

por fundos do Banco (empréstimos promocionais).
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A escolha do instrumento financeiro depende de fatores como a situagdo econdmica do pais
parceiro, o seu nivel de endividamento, o seu status de desenvolvimento e as condi¢des no
setor sendo promovido. As doagdes geralmente sdo fornecidas a paises menos

desenvolvidos e ndo precisam ser reembolsadas (KFW, 2023e).

O Banco também gerencia e apoia projetos de desenvolvimento envolvendo a entrega de
contribuicdes financeiras em nome de outros doadores bi ou multilaterais por meio de
mandatos, como a Comissdo Europeia, o governo austriaco e a Agence Francaise de
Développement (AFD). Destaca-se que a combinagao de fundos de varios doadores permite a

implementacdo de projetos maiores (KFW, 2023e).
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Consideracoes Finais

A estruturacdo de projetos relativos as novas cadeias produtivas, como é o caso do
hidrogeénio, representa um grande desafio ndo s6 para o Brasil como para outros paises que
tem a intencdo de atuar nesse mercado. Esse desafio inclui o investimento em projetos de
P&D para o desenvolvimento de novas tecnologias, a fabricagio de sistemas e
equipamentos, a implantacdo do parque fabril, ndo s6 para os novos equipamentos, como
para a producdo do hidrogénio e seus derivados, armazenamento e transporte. Ha, ainda,
os investimentos necessarios a obtengao de insumos para a producdo do hidrogénio verde,
como energia elétrica renovével e d4gua no caso da eletrélise, hidrocarbonetos para a
obtencdo dos derivados, além da conversdao dos usuarios finais e do desenvolvimento de

politicas publicas e de processos de normatizacdo e certificacdo, dentre outros.

Por se tratar de uma induastria nascente, existe uma dificuldade de viabilizacao
considerando os altos custos de implantacdo (CAPEX) e de operacdo (OPEX)
comparativamente com outros recursos energéticos substitutos. Toda a cadeia de valor
requer investimentos que demandam suporte financeiro incentivado, o que inclui, nos

momentos iniciais, recursos nao exigiveis e aporte de capital pelos empreendedores.

O Brasil conta com 6rgaos reguladores e bancos de fomento experientes no desenho de
arcaboucos regulatérios e com condicdes de financiamento apropriadas ao incentivo a
estruturagdo de projetos em setores com tecnologia em desenvolvimento. Esses
instrumentos permitiram e apoiaram a implantacdo de projetos inovadores, como energia

edlica e solar, e poderao ser utilizados nas iniciativas da cadeia de hidrogénio.

No que diz respeito a estruturagdo de projetos referentes a cadeia produtiva do hidrogeénio,
nota-se que, atualmente, as iniciativas no Brasil vém ocorrendo de forma aderente ao que
foi exposto no Capitulo 3 deste estudo. Neste sentido, pode-se verificar que projetos piloto
de produgao de hidrogénio estdo sendo implantados com o suporte de recursos de P&D da
ANEEL, além de aportes de recursos pelos investidores ou outros stakeholders, no modelo
blended finance.

Por outro lado, projetos de eletrélise de porte superior a 10 MW deverdo ser suportados por
um mix de recursos proprios e financiamento de concessional funds (BNDES, BNB e BRDE),
além de aportes ou financiamentos atrelados a tecnologia utilizada, com incentivos que
estdo sendo propostos nas politicas publicas ja existentes e naquelas atualmente em

discussao.
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Verifica-se, por fim, a intencdo de construcdo de hubs de hidrogénio no Ceara (Porto de
Pecém), na Bahia (Polo de Camacgari), em Pernambuco (Porto de Suape), no Rio de Janeiro
(Porto de Acu) e no Espirito Santo (Porto Central). Registra-se que esse modelo, elencado
como meta no PNH2 e enfatizado como importante pelo US-DOE representa uma
oportunidade de reunir o financiamento a producdo, processamento, distribuigao,
armazenamento e uso final do hidrogénio em uma mesma estrutura de projeto. Porém, até
o momento, ha apenas parcerias e memorandos de entendimento com empresas privadas.
Sendo assim, o desenvolvimento de instrumentos financeiros e de politicas publicas

poderiam ser relevantes para a efetiva tomada de decisdo de implantacdo desses projetos.
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ANEXO I. Outros fundos e programas de financiamento da Europa

Programa Foco Critérios Detalhes de Financiamento
Connecting Implementacao da A revisao da TEN-E Orcamento total de € 5,84
Europe Facility - | Regulamentagdo TEN-E | propde incluir hidrogénio, | bilhdes. Taxa maxima de

Energy (CEF-E)

para a infraestrutura
energética da UE.

eletrdlise e redes de gas
inteligentes como novas
categorias de PICs.

cofinanciamento de 50% dos
gastos de capital do projeto
(CAPEX). Financiamento
concedido por subsidios,
aquisicdes e instrumentos
financeiros.

Connecting Apoio a projetos para Avaliagdo baseada em AFIF tem orcamento de € 1,575
Europe Facility | melhorar a maturidade, qualidade, bilh&es (2021-2023). Projetos de
- Transport infraestrutura de impacto, prioridade, hidrogénio tém
(CEF-T) transporte em toda a UE, | urgéncia e efeito da cofinanciamento fixo de 30% do
abrangendo diversos assisténcia da UE. orcamento geral e 50% do
modais. Implementacdo em orcamento de coesdo. Suporte
cooperagdo com parceiros | de subsidio como reembolso
como BEI e bancos dos custos.
nacionais.
European Pacote de estimulo Reducdo de disparidades | Investimento total de € 234
Regional econdmico com European | regionais (ERDF), bilhoes nas regides da UE,
Development, Regional Development investimentos ambientais e | principalmente do ERDEF.
Cohesion Fund | Fund (ERDF) e Cohesion | de transporte (CF). Financiamento via subsidios,
(REACT-EU) Fund (CF). Financiamento para aquisicdes e instrumentos

hidrogénio alinhado a
metas nacionais e
regionais para alcangar
uma economia neutra em
carbono.

financeiros.

Innovation Fund

Objetivo de apoiar
demonstragées
comerciais para
descarbonizar a Europa
e alcancar a neutralidade
climética,
compartilhando riscos
com projetos altamente
inovadores.

Disponivel para projetos
de grande e pequena
escala, com despesas de
capital acima ou abaixo de
€ 7,5 milhoes,
respectivamente. Os
projetos devem ser
maduros em termos de
planejamento, modelo de
negocios e estrutura
financeira.

Financiamento baseado apenas
no CAPEX para projetos de
pequena escala. Fundo de até €
20 bilhdes, dependendo do
preco do carbono, financiado
por ETS e NER300. Apoio
financeiro em pagamentos
fixos, condicionados a reducio
das emissoes de GEE.

InvestEU

Concentra-se em
infraestrutura
sustentavel, pesquisa,
inovacao, digitalizagdo,
PMEs e investimentos
sociais em toda a UE.

Atende a projetos vidveis,
publicos ou privados,
abordando falhas de
mercado ou lacunas de
investimento. Oferece
suporte financeiro
adaptado ao perfil e
estagio do projeto, desde
inovacgao até investimentos
de capital.

Busca mobilizar mais de € 372
bilhdes com garantia
orcamentaria da UE de € 26,2
bilhdes, sendo gerenciado pelo
BEI como principal parceiro
financeiro, responsavel por 75%
da garantia. Financiamento
disponivel como subsidios e
empréstimos.
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Just Transition

Pilar essencial do

Os paises da UE devem

Financiamento na forma de

Fund (JTF) Mecanismo de Transi¢do | preparar Planos subsidios, aquisi¢des e
Justa, integrado ao Pacto | Territoriais de Transicao instrumentos financeiros. Taxa
Verde Europeu, visando | Justa (TJTPs) para regides | de financiamento da UE varia
criar uma economia mais impactadas pela de 50% a 85%, dependendo do
neutra em carbono na transicdo. O JTF fornece desenvolvimento da regido.
Europa até 2050. apoio direcionado a essas | Orcamento de € 19,2 bilhoes
areas e é cogerido por do MFF e do Next Generation
entidades como BEI e EU. Pagamentos de subsidios
CINEA. feitos em blocos, reembolsando
custos efetivos dos
beneficiarios.
LIFE Divide-se em quatro Os tipos de projetos de Orcamento total de € 5,43
Programme subprogramas, sendo o | hidrogénio elegiveis bilhdes. Financiamento
subprograma Transi¢do | incluem Projetos de Acdo | especifico para acbes
para Energia Limpa Padrao, Projetos relacionadas ao hidrogénio: €
relevante para projetos Integrados Estratégicos, 947 milhdes para mitigacdo e
relacionados ao Projetos de Assisténcia adaptacdo as mudangas
hidrogénio. Técnica, entre outros. climaticas e € 997 milhdes para
a transicao para energia limpa.
Concessao de subsidios em
forma de pagamento tinico.
Modernisation Financiamento dedicado | Decisdes de financiamento | Receitas de mais de € 25
Fund a transicao para a baseadas em avaliagdes do | bilhdes, provenientes da do
neutralidade climatica BEI e do Comité de Sistema de Comércio de
em 10 paises de menor Investimentos. Financia Emissoes da UE. Liberdade
renda na UE. Apoio a investimentos prioritarios | para escolher a forma de apoio:
projetos em relacionados a Diretiva do | subsidios, prémios,
conformidade com os ETS da UE e ndo instrumentos de garantia,
requisitos do prioritarios que reduzem | empréstimos ou inje¢des de
Modernisation Fund e emissoes de GEE. capital.
regras da UE.
Recovery and Iniciativa para mitigar o | Minimo de 37% dos Até € 337,97 bilhoes em
Resilience impacto econémico e fundos alocados para a subsidios e € 385,85 bilhdes em
Facility (RRF) social da COVID-19, transicao verde. As a¢Ges empréstimos disponiveis.

promovendo a
sustentabilidade e
resiliéncia nas
economias europeias.

de hidrogénio incluem
projetos de demonstragdo,
produgao de H2V, redes
de distribuigdo e
aplicacdes em setores
finais.

Pagamentos baseados no
desempenho e no alcance de
metas definidas nos planos
nacionais.

Fonte: Unido Europeia (2023b).
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