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Sumario Executivo

Esta Nota Técnica, elaborada pela ABIHV, analisa a competitividade econémica de
combustiveis sustentaveis em comparagao aos fosseis, com foco nos horizontes de 2025 e 2030.
O estudo mostra que a transicdo energética global ndo € apenas uma agenda ambiental, mas
também uma oportunidade de reindustrializacdo estratégica para o Brasil, com potencial de atracdo
de investimentos, criacao de empregos qualificados e fortalecimento da industria nacional.

Principais conclusoes

(D
® Competitividade em aceleragao (2025-2030).
Embora os combustiveis fosseis ainda mantenham vantagem de custo direto no
curto prazo, as projegdes indicam uma reducao expressiva nos custos do hidrogénio
verde até 2030. Segundo estimativas da |EA para regides com excelentes recursos
eolicos e solares, o custo de producado do hidrogénio eletrolitico pode cair para a
faixa de USS 1,5 a 2,2/kg até 2030 &9, refletindo sobretudo a reducdo do CAPEX
de eletrolisadores e 0 avango da oferta de eletricidade renovavel competitiva.
Trata-se, porém, de uma faixa indicativa e condicional, sensivel a fatores como
custo da energia, fator de capacidade, escala dos projetos e custo de capital.

m Efeito da precificagao de carbono.
A introducdo de mecanismos de mercado de carbono altera estruturalmente a
competitividade relativa entre moléculas fosseis e alternativas limpas. Com uma precificagao
de carbono em torno de USS 100/tCO, 9, valor adotado aqui como benchmark analitico
e compativel com a faixa de referéncia de USS 50 a 100/tCO, para 2030 frequentemente
citada na literatura internacional, o hidrogénio verde tende a alcancar paridade econémica
com o hidrogénio cinza em diversos cenarios, reduzindo de forma significativa, e em alguns
casos praticamente eliminando, o “prémio verde”. Isso abre espaco para adocao em larga
escala de hidrogénio, amonia e metanol verdes em setores industriais e de transporte.

B Logistica e mercado global.
A analise indica que, no contexto atual de custos e tecnologias, as rotas mais
promissoras para o comeércio internacional de hidrogénio de baixo carbono sao
aquelas baseadas em derivados mais densos e consolidados logisticamente, em
especial a amobnia verde. Como vetor de transporte transoceanico, a amodnia se
beneficia de infraestrutura ja conhecida, maior densidade energética volumétrica e
custos de cadeia mais competitivos, o que a posiciona como principal candidata
para fluxos maritimos de longo curso. O hidrogénio puro, por sua vez, tende a
desempenhar um papel prioritario em mercados regionais, consumido proximo aos
polos de producéo e distribuido via gasodutos ou redes dedicadas, onde a utilizagdo
na forma gasosa € mais eficiente do que sua liquefacao e transporte em navios.

® Janela de oportunidade para o Brasil.
O Brasil reune condicdes singulares, matriz elétrica majoritariamente renovavel,
abundancia de recursos naturais e infraestrutura portuaria estratégica, para
liderar segmentos relevantes da economia de hidrogéno verde/amodnia verde.
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A implementacdo do CBAM" na Unido Europeia, com fase de cobranca a partir
de 2026, tende a acelerar a demanda por produtos de baixa emissao, criando
uma janela de oportunidade para que exportadores brasileiros se posicionem
como fornecedores preferenciais em cadeias globais descarbonizadas.

B Recomendagoes da ABIHV.
Para transformar vantagens comparativas em competitividade efetiva, a ABIHV
recomenda:

B Reduzir o custo de capital dos projetos por meio de politicas de mitigacao
de risco regulatorio e cambial;

B Avancar na implementagcdo de um mercado regulado de carbono
que precifique emissdes e premie a baixa intensidade de carbono;

B Fomentar hubs industriais integrados de hidrogénio e derivados, conectando
geragao renovavel, producao de moléculas e demanda final em escala.

B Esta Nota Técnica oferece insumos objetivos para formuladores de politica,
agentes publicos, investidores e empresas que buscam orientar suas decisdes aluz
da transicao energética e das novas exigéncias de competitividade internacional.

CBAM (Carbon Border Adjustment Mechanism) — Mecanismo de ajuste de carbono na fronteira da Unido Europeia, que aplica
um preco de carbono as importagoes de bens intensivos em emissdes, alinhando-as ao custo de carbono praticado no mercado
europeu (EU ETS)

Nota Técnica Combustiveis limpos e de transi¢ao — Analise Comparativa | 4



Panorama Atual (2026)

O panorama energético de 2026 evidencia a coexisténcia de combustiveis fosseis consolidados
e alternativas de baixo carbono em expansdo. A comparagdo em base energética (USS/MJ) permite
uma analise mais precisa do custo relativo de cada vetor energético, considerando seu poder calorifico
inferior (PCI).

Os mostrados na Tabela 1 foram obtidos de fontes reconhecidas, incluindo EIA (Energy Information
Administration, EUA) ['?, World Bank (Commodity Markets Outlook 2025) '3, IEA (Fuels, 2024) ['4,
BNEF (Green Hydrogen, Green Methanol Outlook 2024) ['' e CEPEA/ESALQ (Indicador de Etanol,
2025) .

Todos os valores foram convertidos para USS$/kg e USS/MJ, tomando como base o PCI médio de
cada combustivel, conforme referéncias internacionais.

Os combustiveis fosseis continuam dominando a matriz global, impulsionados por infraestrutura
consolidada e custos historicamente baixos. O gas natural permanece como opg¢ao de transicao,
com custo energético de 0,0033 USS/MJ, refletindo ampla oferta global e volatilidade limitada. O
carvao térmico, embora 0 mais barato em base energética, apresenta a maior intensidade de carbono
e tende a sofrer perdas de competitividade a medida que o mercado de carbono se consolida.

Entre os biocombustiveis, o etanol de cana brasileiro demonstra estabilidade de preco e boa
densidade energeética, consolidando-se como opc¢ao de baixo carbono competitiva no curto prazo.

Combustiveis verdes, tais como hidrogénio, aménia ¢ metanol verdes apresentam atualmente
custos energéticos mais elevados, mas projetam reducdes expressivas até 2030, com o custo do
hidrogénio caindo de 3,97 USS/kg para 1,85 USS/kg, conforme as projegbes da IEA e BNEF [14 18,
Essa tendéncia decorre da queda do CAPEX de eletrélise (de ~1.000 para 400—-600 USS/kW) e da
reducao do custo da eletricidade renovavel, hoje responsavel por até 70 % do custo total da molécula.

Em sintese, o panorama de 2026 confirma a transicao gradual de uma matriz de baixo custo,
porém intensiva em carbono, para um cenario emergente em que moléculas limpas ganham
competitividade, impulsionadas por avangos tecnoldgicos, regulacdo climatica e expansao dos
mercados de carbono.

Comparacgao Qualitativa dos Combustiveis:
Aspectos Operacionais e Tecnoldgicos

A comparacao entre combustiveis fosseis, biocombustiveis e e-fuels deve ir além do custo
energético direto, incorporando atributos como disponibilidade de biomassa, emissdes liquidas ao
longo do ciclo de vida, maturidade tecnoldgica e requisitos de infraestrutura e logistica.

Essadistingao é central para esta Nota Técnica: elareforga o racional de que moléculas derivadas do
hidrogénio verde tém maior potencial para assumir um papel dominante nos mercados internacionais
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de médio e longo prazo, sobretudo quando combinadas a mecanismos de precificacao de carbono e
a politicas de descarbonizacao setorial (como aviagéo, navegagao e siderurgia).

Neste sentido, para além da comparacdo quantitativa de custos energéticos, a avaliagdo da
competitividade entre combustiveis deve considerar fatores qualitativos como eficiéncia, emissoes,
seguranga,infraestrutura, maturidade tecnoldgica e as externalidades ambientais e sociais associadas
(por exemplo, uso da terra, impactos locais e riscos de acidentes). Motores a diesel continuam
apresentando alta eficiéncia (até 50%), 0 que explica sua predominancia em cargas pesadas, enquanto
0 gas natural pode alcancar desempenho semelhante em algumas aplicagdes. Combustiveis como
etanol, metanol e amoénia possuem poder calorifico inferior ao do diesel, resultando em menor
eficiéncia térmica, embora apresentem vantagens ambientais relevantes.

A Figura 1 mostra, de forma integrada, como evolui a oferta global de combustiveis sustentaveis
(biocombustiveis, combustiveis sintéticos/e-fuels, hidrogénio e derivados) e como essa oferta
€ absorvida pelos principais setores de demanda, em especial aviagdo, navegacgao, transporte
rodoviario pesado e industria, no cenario acelerado até 2035. Ela evidencia, ao longo do tempo, quais
vetores energéticos ganham maior participagao na oferta (por exemplo, biocombustiveis no curto
prazo e e-fuels/hidrogénio em crescimento mais forte depois de 2030) e quais setores puxam essa
expansao, sinalizando onde se concentram as oportunidades de mercado e os desafios para politicas
de descarbonizacao setorial.

Fornecimento sustentavel de combustivel por tipo de combustivel (a esquerda) e demanda por
combustiveis sustentaveis por setor (a direita) no cenario acelerado, 2024 - 2035
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Figura 1. Oferta sustentdvel de combustivel por tipo de combustivel e demanda por setor no cendrio acelerado, 2024. Fonte: Adaptado de (5]
Notas: HC = hidrocarboneto. “Biocombustiveis liquidos: disponiveis” refere-se ao nivel de maturidade tecnolégica (TRL) 9 e
“biocombustiveis liquidos: emergentes” ao TRL 7 ou 8. “Industria” inclui a produgéo local de hidrogénio, amonia e metanol com baixas
emissdes, bem como o uso de hidrogénio com baixas emissdes em refinarias. “Edificios” inclui a agricultura. “Energia” refere-se a geragao
de eletricidade e calor no setor energético.

Do ponto de vista das emissoes, diesel e gas natural continuam associados a emissoes diretas
de CO,, enquanto hidrogénio e amonia ndo geram emissdes de carbono no ponto de uso, embora
possam produzir dxidos de nitrogénio (NOx) dependendo das condigdes de combustdo, exigindo
controle adequado desses poluentes locais. Biocombustiveis como etanol e metanol apresentam
emissdes de carbono menores, mas nao nulas, reforcando a importancia da origem renovavel de
Seus iNnsumos.

Em termos de seguranca e operagado, o hidrogénio apresenta maior inflamabilidade e exige
sistemas de alta pressao ou criogenia, enquanto a amoénia, apesar de menos inflamavel, é toxica
e demanda protocolos de manuseio e resposta a emergéncias mais rigorosos, especialmente em
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caso de vazamentos. Diesel e etanol mantém vantagens operacionais por sua maior estabilidade.
A infraestrutura existente também favorece os combustiveis fosseis e biocombustiveis liquidos,
enquanto hidrogénio, amonia e metanol requerem investimentos substanciais em armazenagem,
transporte e adequagdes tecnoldgicas.

Rotas Tecnolégicas

O conjunto de tecnologias para produgao de combustiveis sustentaveis abrange rotas
bioquimicas, termoquimicas e processos baseados em hidrogénio/eletricidade, cada uma com
requisitos distintos de matéria-prima, infraestrutura e maturidade tecnolodgica. As rotas bioquimicas
(fermentagéo, hidrélise enzimatica, dentre outras) sdo bem estabelecidas para agucares e amidos,
enquanto as rotas termoquimicas (gaseificacdo + Fischer-Tropsch, hidrocraqueamento, dentre
outras) sdo mais adequadas para residuos lignoceluldsicos, madeira e residuos sélidos urbanos; ja
os e-fuels sintéticos dependem fortemente de hidrogénio renovavel e CO, capturado, com custos
ainda elevados. A escolha tecnoldégica impacta diretamente custos operacionais, necessidade de
integragdo com refinarias ou redes de gas e a velocidade de implantacao no mercado.

A selecao de feedstocks, cultivos alimentares, oleos vegetais e gorduras residuais, biomassa
lignoceluldsica, residuos organicos e fluxos de CO, determina a intensidade de emissdes no ciclo
de vida, riscos socioambientais e a elegibilidade para certificacées de baixo carbono. Feedstocks
de segunda geracao e residuos tendem a apresentar menor risco de competicao com alimentos e
melhores perfisde sustentabilidade, masexigemlogistica e pré-tratamentos mais complexos; por outro
lado, matérias-primas convencionais podem oferecer custos iniciais menores, porém com maiores
impactos sobre uso daterra e potencial de mudanca indireta no uso daterra (indirect Land Use Change

- iLUC), frequentemente apontada
como critica em biocombustiveis de
primeira geragao. Politicas publicas e
mecanismos de mercado devem priorizar
critérios  robustos de contabilizacao
de GEE e salvaguardas ambientais
para orientar investimentos. No caso

Processode
conversao

Rotas

Insumos

Biodiesel

Maiérias piimas

Bioetanol a base de amido

Biometano

brasileiro, a recente alteracdo do art.
225 da Constituicao Federal, que passou
a prever regime fiscal favorecido para
biocombustiveis e para o hidrogénio de
baixa emissado de carbono (§1°, VIII), é um
exemplo importante dessa convergéncia:
ao assegurar tributacdo inferior a dos
combustiveis fosseis, o dispositivo cria
um diferencial competitivo estrutural em
favor das tecnologias de baixo carbono,
alinhando a politica fiscal a agenda de
descarbonizacéo.

Conversao térmica
da biomassa

Combustiveis a base de

A Hidrocarbonefo,
hidrogénio

metanol e
amonia

H, eletrolitico

Hidrogénio féssil com Combustivel .
ccus fossil

Armazenamento permanente de CO,

Figura 2. Rotas de produgdo para combustiveis sustentaveis liquidos e
gasosos. Fonte: Adaptado de [s],
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A Figura 2 sintetiza a matriz tecnologia—feedstock, indicando as principais rotas, os tipos
de matérias-primas associadas e uma avaliagdo qualitativa da maturidade tecnoldgica e das
barreiras (custos, infraestrutura, sustentabilidade), servindo como referéncia visual para decisdes
técnicas e de politica.

Maturidade Tecnologica

A transicdo entre as rotas tecnoldgicas e a avaliagdo de feedstocks exige considerar ndo so a
adequagao ambiental e econdmica, mas também o nivel de maturidade tecnoldgica (TRL) de
cada alternativa; a Figura 3 resume esses TRLs para rotas selecionadas e orienta prioridades de
mves’umento e escalonamento

H, (Hidrogénio) de baixas emi: iveis a base de H, Infraestrutura
9
8
7
6
Captura Direta do Ar (Liquido)

Metano para combustivel Eletrélise

de aviagéo (FT) da dgua do mar SMR comalta
5 &« L 2 taxa pt L 2

Ino para combustivel Metanol para combustivel
de aviagao (FT) de aviagzo (FT)

Etanol e derivados Combustiveis a Biogas e derivados  Rota: imi H, eletroliti iveis fosseis C iveis sintéticos  Fontes de CO, Distribuicdo Armazenamento Conversdo de H,
base de dleo ccom captura de carbono

Protétipo pequeno Protétipo grande . Demonstragéo . Absorggo pelo mercado

Figura 3. Niveis de maturidade tecnoldgica (TRLs) da IEA para rotas selecionadas. Fonte: Adaptado de [s]
Notas: Com base na escala TRL atualizada da IEA, em que o nivel mais alto é o TRL 9. Para fornecer informagdes adicionais sobre o

U

progresso apos atingir o TRL 9, séo utilizados trés niveis de adogao adicionais: “aguardando adogéo”, “ganhando impulso” e “comer-
cial em muitos mercados”. Consulte a Revisdo Global do Hidrogénio 2025 da IEA para obter mais detalhes.

AD = digestdo anaerdbica. AEM = eletrolisador de membrana de troca aniénica.ALK = eletrolisador alcalino. CCUS = captura, uti-
lizagdo e armazenamento de carbono. DAC = captura direta de ar. FAME = éster metilico de acido graxo. FOG = gorduras, dleos e
graxas. FT =Fischer-Tropsch. H2 = hidrogénio. HVO = dleo vegetal hidrotratado. LOHC = transportador liquido de hidrogénio orgéanico.
MeOH = metanol. NH3 = amoénia. NG = gas natural. PEM = eletrolisador de membrana de troca de prétons.SMR = reformacgéo de
metano a vapor. SOEC = célula eletrolisadora de 6xido sélido. VRE = energia renovavel varidvel.

Fontes: IEA (2025), Global Hydrogen Review 2025 e IEA Clean Energy Technology Guide.

Analisando a maturidade de cada tecnologia, percebe-se que nem todas as rotas tém o mesmo
grau de prontidao para implantagédo comercial. Enquanto processos como hydrotreated vegetable
oil (HVO/HEFA) e fermentagdo para etanol apresentam TRLs elevados e ja operam em escala
industrial, rotas como e-fuels (sintese a partir de hidrogénio renovavel e CO, capturado) e algumas
variantes avangadas de conversao termoquimica ainda se situam em TRLs mais baixos, exigindo
demonstracdes em escala e reducao de custos. A Figura 3 organiza essas diferencas de forma
visual, permitindo comparar rapidamente quais caminhos podem ser ampliados no curto prazo e

quais demandam politicas de apoio e P&D&I para atingir maturidade comercial.

Compreender os niveis de TRL também muda a forma de priorizar feedstocks e intervencoes
politicas. Feedstocks maduros e abundantes (por exemplo, éleos residuais para HVO ou agucares
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para etanol) podem ser mobilizados com menor risco técnico e prazos mais curtos, enquanto
feedstocks que habilitam rotas emergentes (por exemplo, CO, capturado combinado com hidrogénio
verde) dependem simultaneamente do avango de componentes criticos, eletrolisadores, captura de
carbono e sintese catalitica, que tém TRLs distintos e trajetdrias de custo proprias. Assim, a Figura 3
nao so sinaliza a prontidao das rotas, mas também evidencia gargalos tecnoldgicos que devem ser
atacados em paralelo (ex.: escala de eletrolisadores, integragédo de unidades FT, pré-tratamento de
biomassa) para que a cadeia completa seja viavel.

Quanto a maturidade tecnologica, diesel, gas natural, etanol e metanol encontram-se em estagio
comercial pleno (TRL 9), enquanto o uso de amoénia como combustivel e de hidrogénio em motores ainda
se encontra em niveis intermediarios, com forte desenvolvimento até 2030. Esses fatores reforcam que
a competitividade de cada vetor energético depende ndo apenas do custo por unidade de energia, mas
também de sua viabilidade operacional, regulatoria e infraestrutural no horizonte da transigao energética.

Uma andlise cuidadosa da tecnologia/TRLs orienta decisdes praticas de politica industrial e
financiamento priorizando projetos de rapida implementagéo para criar mercado e experiéncia operacional,
enquanto se aloca financiamento publico e incentivos para demonstradores e escalonamento de rotas
com TRL baixo-médio que oferecem maiores reducdes de emissdes a longo prazo.

Custos de Producao

Esta Nota Técnica busca justamente analisar de forma detalhada os custos de producao dos
combustiveis sustentaveis em comparagao aos combustiveis fosseis, de modo a compreender
sua viabilidade econémica e identificar onde o apoio politico e regulatorio € mais necessario. Ao
confrontar os custos das tecnologias de combustiveis sustentaveis com os pregos de referéncia
dos combustiveis fosseis, pretende-se oferecer uma base objetiva para que governos, reguladores
e investidores possam dimensionar o “prémio verde” e desenhar mecanismos eficazes — como
mandatos de mistura, instrumentos de precificacdo de carbono e regimes fiscais favorecidos —
capazes de preencher essa lacuna de competitividade e garantir que a descarbonizacdo ocorra de
maneira economicamente eficiente e segura.

Existe uma disparidade significativa entre os custos das diferentes rotas de combustiveis
sustentaveis comerciais e seus equivalentes fosseis. Entre as tecnologias mais maduras, o etanol de
cana-de-agucar e o de milho demonstram ser as opgdes mais competitivas atualmente. Estes custos
frequentemente se sobrepbem ou situam-se abaixo dos pregos de referéncia dos combustiveis
fosseis, indicando que, em regides com condicdes favordveis como o Brasil e os Estados Unidos,
esses biocombustiveis ja atingem a paridade de custos sem a necessidade de subsidios excessivos.

Por outro lado, rotas como o biodiesel e o diesel renovavel (HVO) a partir de leo de cozinha usado
(UCO) apresentam custos de produgao que geralmente superam os da referéncia fossil. A andlise
da figura indica que, embora tecnologicamente maduros, esses combustiveis exigem politicas de
suporte para fechar a lacuna econémica. A competitividade dessas rotas depende frequentemente
da valorizagao de sua menor intensidade de carbono por meio de créditos ou incentivos regulatorios,
que permitem compensar o custo mais elevado de produgdo em comparagao ao diesel fossil.
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O cenario é mais desaflador para o setor de aviagcao e para o biometano. Além disso, o bioquerosene
de aviacao (Biojet) como a opgdo de custo mais elevado entre as vias comerciais apresentadas,
situando-se significativamente acima do preco do querosene fossil, 0 que reflete a necessidade
urgente de ganho de escala e inovacao. Ja o biometano exibe uma ampla variagdo de custos; embora
possa competir com o gas natural em condi¢des especificas, sua viabilidade econémica em larga
escala muitas vezes esta atrelada a estruturas regulatorias robustas e a precificacdo das emissoes
de metano evitadas.

Tabela 1 - Comparativos de combustiveis em 2025, benchmark 2026
e projecoes pra 2030, com e sem custo de carbono

Prego Prego 2026 | Prego 2026 | Prego 2030 | Prego 2030

Produto (Ml.)J(/:II( ) 2025 base (US$/ +CO, base (US$/ +CO, uggg\éu Uigg“é”
9 (US$/kg) ka) (US$/kg) | kg, estim.) | (US$/kg)
PCI 6l; 2025 18201
Gas Natural 50,0 0,1659 0,1801 0,4382 0,1801 0,4606 0,0033 0,0036
2026 [42]; 2030 [20]; C02 [3537]
Carvio PCI 1], 2025 131, 2026 &6,
el 24,0 0,1300 0,1235 0,3324 0,0950* 0,3220 0,0054 0,0040
ermico 2030 proxy [ 3,38]; 002 [35,37]
idroa@ni PCI 21 2025 22231 2026 129,
Hidrogénio 120,0 3,9700 3,0800 3,0800 1,8500 1,8500 0,0331 0,0154
Verde 20300143334 O, 3
Aménia PCI [25]; 2025 [27,43]; 2026 [40];
v 18,6 0,6150 0,6090 0,6090 0,5100 0,5100 0,0331 0,0274
erde 2030 [14,27,43]; COZ [35]
PCI 072025 115 2026 proxy ['5);
Metanol 20,0 1,0000 1,0000%* 1,0000%* 0,7000 0,7000 0,0500 0,0350 R
Verde 2030 11530 €O, 18]
Etanol PCI07: 2025 [ 2026 11
26,8 0,6459 0,7240 0,7240 0,6459* 0,6459* 0,0241 0,0241*
da Cana 2030 proxy 1, CO, [35]
PCI 6l; 2025 11 2026 142
Diesel 430 11773 1,3082 1,6013 1,1621 1,4807 0,0274 0,0270
2030 12; CO, 85371
Bunker PCI 44; 2025 S} 2026 st
ETETE 41,24 0,5350 0,4650 0,7515 0,5350* 0,8464 0,0130 0,0130%
(VLSFO 0,5% S) CO, k747

* valores de 2030 marcados com * sdo proxies: foi considerada a melhor referéncia disponivel (World Bank 2026 para carvao;
preco real constante para etanol) por falta de projegdes publicas criveis até 2030 na fonte citada.
** Precos base, sem custo de carbono.
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Notas metodologicas

Preco de carbono adotado: 2026 = USS 92/tCO, e 2030 = USS 100/tCO,. O valor de 2026 foi
obtido por interpolacéo linear da trajetodria alta indicada no World Bank, 2024 Guidance Note on
Shadow Price of Carbon 9.

Fatores de emissao diretos utilizados para fésseis: gas natural = 56.100 kgCO,/TJ, carvao
betuminoso = 94.600 kgCO,/TJ e diesel / gas oil / bunker = 74.100 kgCQO,/TJ B7.

As colunas “+ C0O," aplicam o custo de carbono apenas as emissdes fosseis diretas de combustéao.
Para H,V, NH,V, metanol verde e etanol, ndo foi considerado acréscimo de custo de carbono
nesta tabela, sob a hipdtese de rotas certificadas de baixo carbono ou biogénicas.

Valores marcados com asterisco (*) sdo proxies ja adotados na nota por auséncia de projecao
publica aberta e robusta no horizonte considerado.

No caso do metanol verde 2026, o valor foi mantido igual ao benchmark aberto mais recente
utilizado na nota, por auséncia de série publica anual consolidada para 2026.

Nota complementar: hidrogénio cinza

Benchmark adicional — hidrogénio cinza (SMR sem captura): PCI de 120 MJ/kg 2", intensidade tipica
de emissdes de 10 a 12 kgCO,-eq/kg H, 18 e custo em torno de USS 3/kg em contextos europeus
recentes, altamente sensivel ao prego do gas natural, a escala e a localizagéo do projeto ¥,

Unidades & conversoes

1T MMBtu = 1.055,06 MJ.

Precosde gds naturalconvertidos de USS/MMBtu para USS/MJ e depois paraUS$/kg considerando
PCl = 50 MJ/kg.

Etanol (CEPEA): preco “posto usina” em USS/L convertido para USS/kg pela densidade
de 0,789 kg/L, com PCI = 26,8 MJ/kg.

Diesel: prego médio EIA (25/ago/2025) em USS$/galdao convertido para USS/L (+3,785) e para
USS/kg (p = 0,832 kg/L).

PCls médios de referéncia: H, = 120, NH, = 18,6, MeOH = 20, Etanol = 26,8, Diesel = 43, Gas =
50, Carvéao = 24 MJ/kg.

Fontes Primarias

EIA = Annual Energy Outlook 2025, 151232,

EIA — Short-Term Energy Outlook (STEO), 2.

World Bank — Commodity Markets Outlook (abr/2025), ['!.

IEA — The Role of Low-Carbon Fuels (2024) / The Role of E-fuels in Decarbonising Transport (2023), =%,
BloombergNEF (BNEF) — Green Hydrogen Outlook 2024 / Green Methanol Outlook 2024,1'5 33!
CEPEA/ESALQ - Indicador de Etanol Didrio (agosto/2025), ©.
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Projecoes para 2030

As projecOes para 2030 apontam para uma mudanca estrutural na competitividade entre
combustiveis fosseis e alternativas de baixo carbono, impulsionada por avangos tecnologicos e por
politicas de incentivo, incluindo instrumentos de precificacdo de carbono. Segundo a International
Energy Agency (IEA, 2025) [ os custos médios de producao de hidrogénio verde devem cair de forma
expressiva, passando de uma faixa atual em torno de USS 3,5 a 5,0/kg, observada em leildes recentes
na India (I0CL/SECI, 2024) ¥4 para aproximadamente USS$ 1,5 a 2,2/kg em 2030. Essa trajetoria
reflete, em linhas gerais, a combinacao de reducdo de CAPEX de eletrolisadores e queda do custo da
eletricidade renovavel ja discutidas nas segbes anteriores.

Relatérios da BloombergNEF (2024) B4 indicam que o custo médio da eletricidade solar e edlica
em regides de alta competitividade (Brasil, Chile, Oriente Médio) deve situar-se entre USS 15 e 25/
MWh até 2030, contribuindo para uma reducao progressiva dos custos das moléculas derivadas,
como amonia verde (NH,V) e metanol verde (MeOHV). Para a amonia, a IEA projeta pregos entre USS
400 e 620/t, enquanto o metanol verde deve atingir USS 700/t, equivalentes a 0,51 e 0,70 USS/kg,
respectivamente.

Essas reducdes reposicionam os combustiveis limpos em um patamar de competitividade crescente,
especialmente quando considerados os efeitos econdmicos da precificacdo de carbono sobre os fosseis.

Custos de Producgao
(Rotas Emergentes vs. Referéncia Fossil)

A avaliagao da competitividade econémica das novas rotas tecnoldgicas, conforme ilustrado
na Figura 4, revela um cenario de disparidade significativa de custos no curto prazo. Atualmente,
observa-se um “prémio verde” acentuado, onde os custos de producdo dos combustiveis
sintéticos (RFNBOs, na sigla europeia para Renewable Fuels of Non-Biological Origin) e de certas
rotas de bioenergia superam largamente os precos de referéncia dos combustiveis fosseis.
Nota-se que, neste estagio incipiente, o custo nivelado final é fortemente impactado pela
auséncia de economias de escala e pelo alto custo de capital inicial, situando essas alternativas
sustentaveis no topo da curva de custos globais.

Ao decompor os vetores econdémicos apresentados, identifica-se que a viabilidade das rotas de
combustiveis eletrossintéticos (como e-amonia, e-querosene e e-metanol) é criticamente sensivel ao
preco da eletricidade renovavel e ao CAPEX dos eletrolisadores. Em contraste, as rotas baseadas em
biomassa apresentam custos ligeiramente inferiores hoje, mas sofrem com a volatilidade dos pregos
da matéria-prima. A analise grafica evidencia que, enquanto os combustiveis fosseis mantém um teto
competitivo estavel, as rotas emergentes exigem investimentos estruturais massivos para reduzir o
diferencial de preco, principalmente no que tange a captura de carbono e a geracédo de hidrogénio verde.
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Custos de producao atuais e futuros de vias selecionadas de combustiveis sustentaveis emergentes
e precos de referéncia correspondentes dos combustiveis fosseis

100 A

Valor

40

204

Il Hoje / Planta piconeira
[ 2035 f Planta madura
[0 Ref. prego combustiveis fosseis

Figura 4. Custos de producgédo atuais e futuros de combustiveis sustentdveis emergentes selecionados. Fonte: Adaptado de (5]
Notas: Azul: Hoje / Planta pioneira; Laranja: 2035 / Planta madura; Cinza: Referéncia de prego de combustiveis fosseis. ATJ = 4al-
cool-para-querosene (alcohol-to-jet fuel). NG = gas natural. SAF = combustivel sustentavel de aviagdo. CCUS = captura, utilizagdo
e armazenamento de carbono. Os custos de H, NG + CCUS incluem captura, transporte e armazenamento de CO,. As referéncias
de pregos de combustiveis fosseis sdo pré-impostos, FOB (Free On Board), pregos no atacado. Os custos dos combustiveis emer-
gentes representam custos de produgao. A referéncia de preco do gds natural baseia-se em pregos médios no atacado de 2023. H,
eletrolitico refere-se ao hidrogénio produzido a partir de energia solar fotovoltaica e edlica. Biometanol corresponde a gaseificagao
de biomassa lignoceluldsica. As estimativas de custo para planta pioneira e planta madura aplicam-se a ATJ, e-SAF, e-metano,
e-amonia, e-metanol e biometanol.

Projetando o cenario para 2035, nota-se uma tendéncia de convergéncia impulsionada pelo
aprendizado tecnoldgico e pela maturacao da cadeia de suprimentos. Espera-se uma reducao
substancial nos custos de producéo das rotas renovaveis, estreitando o gap em relagao aos fosseis.
No entanto, a persisténcia de um diferencial residual sugere que a paridade de mercado puramente
econdmica podera nao ser alcancada universalmente na proxima década sem a intervencao de
mecanismos regulatérios, como a precificacao de carbono, essenciais para cobrir 0 prémio de risco
remanescente demonstrado nos dados.

A Figura 5, ao comparar os custos de entrega de hidrogénio renovavel e amoénia em diferentes
modalidades de transporte (dutos terrestres e rotas maritimas de longa distancia), é particularmente
relevante para qualificar o debate sobre a viabilidade de um “mercado global de hidrogénio”. Ela
evidencia que a competitividade das rotas baseadas em hidrogénio ndo depende apenas do custo de
producao na origem, mas € fortemente condicionada pela forma como a molécula é transportada e
utilizada no destino. Essa perspectiva é crucial para a definicao de estratégias nacionais de insercao
em cadeias globais de hidrogénio verde, amobnia verde e e-metanol.
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Faixas de custos de produgao global para vias selecionadas de combustiveis sustentaveis comerciais e
precgos de referéncia correspondentes dos combustiveis fosseis
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Figura 5. Custo entregue de hidrogénio renovavel e amonia. Fonte: Adaptado de [,

Notas: HVO = 6leo vegetal hidrogenado. UCO = dleo de cozinha usado. As referéncias a combustiveis fésseis, etanol, biodiesel, HVO
e biojet representam pregos antes de impostos, Free On Board (FOB), pregos de atacado. O biometano representa o custo de pro-
dugdo. A faixa de prego de referéncia do gds natural é o prego de atacado de 2023.

Limites economicos do transporte maritimo de hidrogénio puro

Nota-se uma vulnerabilidade estrutural da economia do hidrogénio: o custo elevado do transporte
maritimo de hidrogénio liquido (LH,). Enquanto o transporte via gasoduto em distancias regionais
(na ordem de 1.000 km) adiciona algo como 10% ao custo final, o transporte maritimo em longas
rotas (na ordem de 10.000 km) pode inflacionar o custo total em cerca de 60%, principalmente
em fungdo do processo de liquefagao, altamente intensivo em energia, exigindo resfriamento a
aproximadamente —253 °C e da complexidade logistica associada (navios e tanques criogénicos,
perdas em transito, regaseificagdo no destino). A leitura critica da figura sugere que a ideia de
um mercado global de hidrogénio liquido analogo ao GNL, nas condi¢des tecnologicas atuais, €
economicamente desafladora. Na pratica, o hidrogénio puro tende a se comportar mais como um
vetor regional, competitivo em contextos com conexdes terrestres (dutos novos ou repotencializagao
de gasodutos existentes), do que como uma commodity maritima de longa distancia.

Amonia como vetor logistico preferencial no comércio internacional

Quando se comparam as barras de custo associadas ao transporte maritimo, a amoénia aparece
como vetor logistico mais robusto para rotas transoceanicas. Apesar de seu custo de producao ser,
em principio, superior ao do hidrogénio na origem, devido a etapa adicional de sintese Haber-Bosch,
0 custo entregue (delivered cost) em longas distancias se mostra competitivo, e em varios cenarios
inferior ao do hidrogénio liquido. Isso decorre de sua maior densidade energética volumétrica, da
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infraestrutura ja existente para transporte de amdnia e da menor complexidade criogénica. A propria
flgura, no entanto, alerta que “a amdnia é usada como produto final®, o que significa que a comparagao
é mais favoravel quando a amoénia é empregada diretamente (fertilizantes, combustivel maritimo, co-
combustivel em térmicas). Quando o objetivo final é obter hidrogénio no destino, seria necessario
incluir o custo e as perdas associadas ao craqgueamento da amdnia de volta para hidrogénio, o que
reduziria parcialmente essa vantagem. Ainda assim, a figura corrobora a visdo de que, para usos
finais compativeis com o consumo direto de amonia, ela tende a ser o vetor preferencial no comércio
maritimo de longa distancia.

Infraestrutura dedicada como condigao para competitividade

A analise dos custos de transporte por dutos parte da premissa de construgao ou adaptacao de
infraestrutura dedicada (por exemplo, gasodutos de grande didmetro), o que implica um esforgo
significativo de investimento em CAPEX. Isso reforca a mensagem de que a competitividade do
hidrogéniorenovavel produzidoemregides com abundancia derecursosrenovaveis esta condicionada
nao apenas ao custo do MWh na origem, mas também a capacidade de viabilizar corredores de
escoamento eficientes, seja por dutos, seja por conversdo em derivados como amdnia. Em sintese,
nao basta produzir hidrogénio a baixo custo para garantir competitividade global: o desafio central
passa a ser como entregar essa energia de forma eficiente e segura. A implicacao estratégica € que
o mercado internacional tende a se organizar em dois niveis: (i) mercados regionais de hidrogénio
gasoso interconectados por dutos e co-localizagdo de demanda industrial; e (ii) um mercado global
principalmente baseado em derivados mais densos e logisticamente favoraveis, como a amonia, em
vez de hidrogénio liquido puro.

O impacto do mercado de carbono
na competitividade relativa

A expansao dos mecanismos de precificacao de carbono é um dos fatores mais relevantes para
redefinir os custos energéticos globais até 2030. Conforme o relatorio State and Trends of Carbon
Pricing 2024 do Banco Mundial B!, 75 jurisdicdes ja implementam instrumentos de precificagéo
(impostos e sistemas de comércio de emissdes — ETS), cobrindo cerca de 24% das emissdes globais.
A tendéncia é de ampliagdo significativa, com projegdes de precos médios entre USS 50 e 150 por
tonelada de CO, em 2030.

Fatores adicionais e condicionantes macroeconomicos

Além da precificacao de carbono e dos avangos tecnoldgicos, a competitividade das rotas verdes

em 2030 dependera de quatro vetores complementares:
(D

B Escala e integragao industrial: O surgimento de hubs integrados de hidrogénio e
derivados, como NEOM (Ardbia Saudita), Sines (Portugal) e Pecém e Suape (Brasil), reduz
custos logisticos e viabiliza economias de escala. Esses também atraem investimentos

privados e garantem contratos de longo prazo, ancorando a redugéo do custo de capital.
. _________________________________________________________________________________________________________________________________________J
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. _____________________________________________________________________________________________________________________J
® Infraestrutura e logistica: A disponibilidade de gasodutos dedicados, terminais
portuarios e embarcagdes movidas a amoénia, com mais de 480 projetos
globais em desenvolvimento, conforme a Ammonia Energy Association
(2025), sera decisiva para assegurar o escoamento das moléculas verdes.

B Risco cambial e financiamento: No caso brasileiro, a volatilidade cambial e o custo
de financiamento em dodlares séo fatores criticos. Politicas de mitigagdo de risco
e fundos verdes (como o Global Infrastructure Facility (GIF) e o Green Climate Fund)
podem reduzir spreads financeiros e ampliar a competitividade dos projetos nacionais.

B Regulacao internacional e comércio exterior: A implementacao do Mecanismo de Ajuste
de Carbono na Fronteira (CBAM) pela Comissao Europeia, a partir de 2026, introduz um
custo adicional ao carbono embutido em determinados produtos importados. I1sso cria
uma vantagem competitiva para exportadores com matriz energética de baixo carbono,
como o Brasil, especialmente nos setores de fertilizantes, ago e combustiveis sintéticos.
. ____________________________________________________________________________________________________________________________________________________J

Em segmentos nos quais o “prémio verde” ainda permanece elevado, instrumentos de criagao de
demanda podem cumprir papel decisivo para viabilizar escala, previsibilidade de consumo e reducao
de risco para novos projetos. Entre esses instrumentos, destacam-se mandatos setoriais, metas
de incorporagao, contratos de longo prazo e outros mecanismos que sinalizem demanda firme
para combustiveis de baixo carbono. A literatura recente da IEA 59 mostra que politicas de apoio
a demanda sdo fundamentais para estimular o consumo de hidrogénio e combustiveis de baixa
emissao, facilitar a celebracdo de offtakes e destravar investimento na oferta, especialmente em
setores de dificil abatimento.
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Consideragoes Finais

A analise comparativa de custos energéticos e trajetdrias tecnoldgicas realizada nesta Nota
Técnica indica que a transigao para combustiveis de baixo carbono nao € uma abstragao de longo
prazo, mas um movimento ja em curso, com implicacdes concretas para decisdes de investimento
até 2030. Em 2025, combustiveis fosseis ainda apresentam vantagem de custo direto em USS/
MJ, apoiados em infraestrutura consolidada e cadeias maduras; porém, essa vantagem se reduz
de forma consistente quando se incorporam a queda esperada de custos de hidrogénio, amoénia
e metanol verdes, o avanco de economias de escala e a internalizagdo, por meio de instrumentos
regulatérios e de mercado, tanto do carbono quanto de outras externalidades negativas associadas
ao uso de combustiveis fésseis (como poluigéo local e impactos a saude).

Os exercicios de projecao mostram que, até 2030, o custo de producéao de hidrogénio verde pode
convergir para a faixa de USS 1,5-2,2/kg, enquanto amodnia e metanol verdes passam a ocupar
patamares de prego compativeis com aplicacdes industriais e logisticas em grande escala. Quando
se adiciona um preco de carbono em torno de USS 100/tCO,, a diferenca de competitividade entre
moléculas fésseis e alternativas limpas diminui de forma substancial, aproximando o hidrogénio verde
do hidrogénio cinza e permitindo que amonia e metanol verdes disputem espaco em segmentos
como fertilizantes, transporte maritimo e industria quimica. Nessa configuracao, o “prémio verde”
deixa de ser uma barreira intransponivel e passa a ser uma diferenca residual que pode ser coberta
por instrumentos regulatérios e contratuais bem desenhados.

Do ponto de vista logistico, os resultados reforcam uma conclusao estratégica: o hidrogénio puro
tende a ser, principalmente, um vetor regional, competitivo em contextos com dutos e co-localizagao
da demanda industrial, enquanto a amdnia desponta como o principal vetor para o comércio maritimo
de longa distancia, sobretudo quando utilizada diretamente como insumo ou combustivel. Isso sugere
gue o mercado internacional de baixo carbono deve se organizar em torno de cadeias de derivados
de hidrogénio, com destaque para NH; e MeOH, e ndo de um mercado global de hidrogénio liquido
analogo ao GNL. Para o Brasil, essa constatacao € particularmente relevante, dadas as oportunidades
de integrar producdo de amdnia e hidrogénio verde a polos industriais e portuarios ja estruturados.

No plano macroecondémico e regulatorio, a expansao de mercados de carbono, a implementacao
do CBAM na Unido Europeia e 0 avanco de politicas de descarbonizacao setorial tendem a reprecificar
o risco de carbono em cadeias intensivas em emissdes. Paises com matriz elétrica limpa e recursos
renovaveis abundantes passam a ser favorecidos na atragao de projetos industriais eletrointensivos
e na producao de combustiveis de baixo carbono para exportacdo. Nesse contexto, o Brasil reune
condi¢cdes objetivas para se posicionar como fornecedor competitivo de hidrogénio e derivados, desde
gue avance na construcdo de um arcabouco regulatoério estavel, na estruturacao de um mercado de
carbono robusto e na viabilizagdo de infraestrutura logistica e de escoamento.

Para a ABIHV e seus associados, 0s resultados desta Nota Técnica apontam trés linhas de agao
prioritarias. Primeiro, defender politicas que acelerem a redugéo do custo de capital dos projetos de
hidrogénio verde / amonia verde, por meio de instrumentos como contratos de longo prazo, garantias
publicas e mecanismos de mitigagao de risco cambial e de crédito. Segundo, apoiar aimplementacao
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de instrumentos de precificacdo de carbono que internalizem os custos ambientais dos combustiveis
fosseis, aproximando a competitividade de moléculas verdes e fésseis e reduzindo o prémio de risco
associado a novos investimentos. Terceiro, fomentar a formacgao de hubs integrados de hidrogénio
e derivados, conectados a clusters industriais e portos de exportagdo, maximizando sinergias entre
geracgao renovavel, produgao de moléculas e demanda final.

Em sintese, o horizonte de 2030 marca o inicio de uma nova configuragao competitiva, em que
combustiveis de baixo carbono deixam de ser nicho e passam a ocupar uma posicao estrutural nas
estratégias de descarbonizagao de paises e empresas. A ABIHV entende que, se o Brasil souber articular
seus ativos naturais com um ambiente regulatorio e financeiro adequado, o pais podera converter
vantagem comparativa em vantagem competitiva duradoura, consolidando-se como um dos principais
provedores globais de hidrogénio verde, amaonia verde e outros combustiveis sustentaveis.

b

.
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