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RESUMO

A producao de hidrogénio verde tem sido considerada uma alternativa promissora na transi¢cao
energética devido ao seu potencial de descarbonizacdo. No entanto, desafios associados aos
elevados custos de produgdo, as incertezas tecnologicas e as variagdes macroecondmicas ainda
limitam suas previsoes econdmicas em diferentes contextos. Diante disso, este estudo fez uma
analise estocastica de projetos relacionados a implementacao de projetos de hidrogénio verde,
utilizando o método de Monte Carlo para avaliar sua previsdo por meio de sistemas
fotovoltaicos no estado de Minas Gerais. A modelagem foi baseada em sete variaveis criticas:
CAPEX dos sistemas fotovoltaicos e dos eletrolisadores, irradiagao solar, preco de venda do
hidrogénio (H:), taxa de cambio, taxa de juros e tipo de eletrolisador (PEM, AEL, SOE). Na
simulag¢do, foram utilizados pardmetros baseados na literatura, o que foi comprovado em apenas
6,16% dos cenarios com valor presente liquido positivo. Dessa forma, os resultados mostraram
gue 0s projetos viaveis estavam, majoritariamente, associados a um CAPEX do eletrolisador
inferior a R$ 1.000/kW e um CAPEX do sistema fotovoltaico entre R$ 2.800/kWp e R$
3.800/kWp. Nos cenarios inviaveis, por outro lado, esses valores ultrapassaram R$ 2.400/kW e
R$ 4.900/kWp, com maior destaque para o eletrolisador SOE. Nesta senda, o prego de venda
do hidrogénio foi definido entre 30 e 40 R$/kg, e observou-se que os precos abaixo de 30 R$/kg
apresentam baixa probabilidade econdmica. A modelagem mostrou que, a taxa de juros devera
ser inferior a 10% ao ano. Taxas mais baixas, entre 1% e 8% ao ano, aumentam a rentabilidade
do projeto. Em contrapartida, taxas elevadas, como 14%, resultam em VPL negativo. A
irradiagdo solar foi destacada como um fator determinante, ¢ necessario que a irradiagdo esteja
entre 5,0 e 6,5 kWh/m?/dia, valores abaixo desse intervalo inviabilizam economicamente o
projeto. Verificou-se, ainda, que determinadas microrregioes de Minas Gerais apresentavam
condi¢des adequadas a produgdao de hidrogénio verde. Desta feita, com o apoio de uma
ferramenta computacional desenvolvida neste estudo, uma anélise de sensibilidade revelou que
o VPL dos projetos ¢ fortemente influenciado pelo CAPEX dos eletrolisadores, seguido pelo

preco de venda do hidrogénio e pela taxa de juros, respectivamente.

Palavras-chave: Energia solar fotovoltaica; Modelagem econdmica; Simulacdo de Monte
Carlo; CAPEX; OPEX; Valor presente liquido (VPL); Analise de sensibilidade; Hidrogénio

verde.



ABSTRACT

The production of green hydrogen has been considered a promising alternative in the energy
transition due to its decarbonization potential. However, challenges associated with high
production costs, technological uncertainties, and macroeconomic fluctuations still limit its
economic forecasts in different contexts. Given this, this study conducted a stochastic scenario
analysis using the Monte Carlo method to evaluate green hydrogen production projects through
photovoltaic systems in the state of Minas Gerais, Brazil. The modeling was based on seven
critical variables: CAPEX of photovoltaic systems and electrolyzers, solar irradiation, hydrogen
(H2) selling price, exchange rate, interest rate, and type of electrolyzer (PEM, AEL, SOE). In
the simulation, parameters based on the literature were used, which resulted in only 6.16% of
scenarios with a positive net present value. The results showed that viable projects were mostly
associated with an electrolyzer CAPEX below R$ 1,000/kW and a photovoltaic system CAPEX
between R$ 2,800/kWp and R$ 3,800/kWp. In non-viable scenarios, on the other hand, these
values exceeded R$ 2,400/kW and RS 4,900/kWp, with the SOE electrolyzer standing out as
particularly costly. The hydrogen selling price was set between R$ 30/kg and RS 40/kg, and it
was observed that prices below R$ 30/kg had low economic probability. The modeling
indicated that the interest rate should be below 10% per year. Lower rates, between 1% and 8%
per year, increased project profitability. Conversely, higher rates, such as 14%, resulted in a
negative NPV. Solar irradiation was highlighted as a determining factor, with values between
5.0 and 6.5 kWh/m?/day being necessary for viability. Values below this range rendered the
project economically unfeasible. Additionally, certain micro-regions in Minas Gerais were
found to have suitable conditions for green hydrogen production. Using a computational tool
developed in this study, a sensitivity analysis revealed that the NPV of the projects is strongly
influenced by the CAPEX of electrolyzers, followed by the hydrogen selling price and the

interest rate, respectively.

Keywords: Photovoltaic solar energy; Economic modeling; Monte Carlo simulation; CAPEX;

OPEX; Net present value (NPV); Sensitivity analysis; Green hydrogen.



INDICADORES DE IMPACTO

O presente estudo, ao avaliar as previsdes econOmicas de projetos de producao de
hidrogénio verde a partir de energia solar fotovoltaica em Minas Gerais, gera impactos
tecnologicos relevantes, ao contribuir para o avango do conhecimento aplicado sobre integracao
entre geracdo fotovoltaica e sistemas de eletrdlise (PEM, AEL e SOE). Os modelos de
dimensionamento, as analises de sensibilidade e a aplicagao da simulacdo de Monte Carlo
apresentadas fornecem subsidios para a tomada de decisdo em projetos futuros. Em termos
econdmicos, os resultados obtidos por meio dos indicadores Valor Presente Liquido (VPL),
Taxa Interna de Retorno (TIR) e Payback permitem estimar a atratividade financeira de
diferentes configuracdes de projeto, oferecendo suporte técnico para investidores e
formuladores de politicas publicas. Os impactos ambientais e sociais estdo associados ao
potencial de redu¢dao das emissdes de gases de efeito estufa e & promocao de uma matriz
energética mais limpa e descentralizada. Essa contribuicdo ¢ relevante para o cumprimento das
metas brasileiras de descarbonizagdo e para o fortalecimento de cadeias produtivas ligadas as
energias renovaveis, com geracdo de combustiveis energéticos e estimulo a economia local,
especialmente em regides com alto potencial solar, como o norte de Minas Gerais. O carater
extensionista manifesta-se no potencial de transferéncia de resultados para 6rgaos publicos,
empresas e entidades da sociedade civil, fortalecendo a tomada de decisdo e incentivando a
adocdo de tecnologias de baixo carbono. O territorio diretamente beneficiado compreende o
estado de Minas Gerais, com possibilidade de aplicagdo em outras regides do Brasil com perfil
solarimétrico semelhante. Os impactos deste trabalho relacionam-se as areas tematicas da
Politica Nacional de Extensdo, sendo elas Meio ambiente, Tecnologia e producdo e Trabalho.
Além disso, a pesquisa estd alinhada aos Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS) da
ONU, especificamente o ODS 7 (Energia acessivel e limpa), ODS 9 (Industria, inovagao e
infraestrutura), ODS 11 (Cidades e comunidades sustentaveis) e ODS 13 (Ag¢do contra a

mudanga global do clima).



IMPACT INDICATORS

This study, by evaluating the economic forecasts of green hydrogen production projects
powered by photovoltaic solar energy in Minas Gerais, generates significant technological
impacts by contributing to the advancement of applied knowledge on the integration of
photovoltaic generation with electrolysis systems (PEM, AEL, and SOE). The sizing models,
sensitivity analyses, and the application of Monte Carlo simulation presented herein provide
valuable input for decision-making in future projects. From an economic perspective, the results
obtained through the indicators Net Present Value (NPV), Internal Rate of Return (IRR), and
Payback Period allow for the assessment of the financial attractiveness of different project
configurations, offering technical support for investors and policymakers. The environmental
and social impacts are associated with the potential reduction of greenhouse gas emissions and
the promotion of a cleaner and more decentralized energy matrix. This contribution is relevant
for meeting Brazil’s decarbonization targets and for strengthening value chains linked to
renewable energies, with the generation of energy carriers and stimulation of the local economy,
especially in regions with high solar potential, such as northern Minas Gerais. The extensionist
aspect is evidenced by the potential transfer of results to public agencies, companies, and civil
society organizations, thereby strengthening decision-making processes and encouraging the
adoption of low-carbon technologies. The territory directly benefited includes the state of Minas
Gerais, with the possibility of application in other regions of Brazil with similar solarimetric
profiles. The impacts of this work are related to the thematic areas of the National Extension
Policy, namely Environment, Technology and Production, and Labor. Furthermore, the research
aligns with the United Nations Sustainable Development Goals (SDGs), specifically SDG 7
(Affordable and Clean Energy), SDG 9 (Industry, Innovation and Infrastructure), SDG 11
(Sustainable Cities and Communities), and SDG 13 (Climate Action).
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1. INTRODUCAO

A medida que a demanda global por energia continua a crescer, impulsionada pelo
aumento da populagdo e dos padrdes de vida, bem como pelo desenvolvimento industrial em
paises em desenvolvimento, a necessidade de producdo energética mais sustentdvel e
ambientalmente consciente torna-se cada vez mais urgente (El-Shafie et al., 2019). De acordo
com a Revisdo Global do Hidrogénio da Agéncia Internacional de Energia (AIE), a demanda
global de hidrogénio atingiu 97 milhdes de toneladas em 2023, com menos de 1% dessa producao
proveniente de fontes de baixo carbono. Isso mostra que mais de 99% do hidrogénio produzido
atualmente ¢ derivado de combustiveis fosseis sem mitigacdo de emissdes (IEA, 2024a). Além
disso, a oferta global de energia primaria atingiu aproximadamente 14.820 MTOE (milhdes de
toneladas equivalentes de petroleo) em 2022, com tendéncia de crescimento continuo até 2030.
No entanto, a participagdo dos combustiveis fosseis, que historicamente representava cerca de
80% da matriz energética global, deve diminuir para 73% até 2030, segundo projecdes da
Agéncia Internacional de Energia. Isso demonstra que, embora haja avancos na transi¢cdo
energética, os combustiveis fosseis ainda desempenham um papel significativo, contribuindo
para as emissdes de gases de efeito estufa e para o agravamento do aquecimento global e da

polui¢cdo ambiental (ENERDATA, 2024; IEA, 2024a; KPMG, 2024).

Neste contexto, o Brasil tem metas ambiciosas para a preservacdo ambiental, como os
compromissos refor¢ados no Acordo de Paris para reduzir as emissoes de gases de efeito estufa
em 37% até 2025 e 50% até 2030, em relagao aos niveis de 2005, além de alcancar a neutralidade
de carbono até 2050 (IBF, 2024). O pais também busca combater o desmatamento ilegal, ampliar
a participacdo de fontes renovaveis na matriz energética, promover o manejo sustentavel dos
recursos hidricos e implementar politicas de reciclagem e economia circular (NU, 2024). No
nivel estadual, Minas Gerais também tem mostrado um papel significativo na agenda ambiental,
com iniciativas inovadoras a preservagao dos biomas Mata Atlantica, Cerrado e Caatinga, além
de programas de recuperacdo de nascentes e revitalizacdo de bacias hidrograficas (SEMAD,
2024). O estado investe na fiscalizagcdo ambiental, recuperagdo de areas degradadas pela
mineragdo, incentivo a geracao de energia solar e edlica, promocao da educacao ambiental e no
desenvolvimento do hidrogénio verde (H2) como estratégias para alcancar o desenvolvimento
sustentavel (ALM, 2024a). Além disso, a Lei n° 24.940, de 26 de julho de 2024, aprovada em
Minas Gerais, estabelece uma politica estadual para o hidrogénio verde e de baixo carbono, com
metas de descarbonizagdo, estimulos fiscais, incentivos a produgao, ao uso e ao desenvolvimento

tecnoldgico (ALM, 2024b).
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Portanto, o rapido desenvolvimento de tecnologias alternativas de energia verde ¢
essencial para atender as demandas energéticas globais e ao desenvolvimento sustentavel. Com
isso, o Acordo de Paris, adotado em 2015 por 196 paises, tem como meta limitar o aumento da
temperatura global a no maximo 1,5°C, identificando a necessidade urgente de reduzir as
emissoes de gases de efeito estufa (IRENA, 2022). Muitos paises tém implementado politicas
energéticas ambientalmente amigéaveis com o objetivo de alcangar a descarbonizagio e promover
o desenvolvimento sustentavel. Muitos paises t€ém politicas energéticas seguras para promover a
descarbonizacdo. Por exemplo, a Coreia do Sul, a Alemanha e o Canada estabeleceram planos

para reduzir significativamente suas emissoes de gases de efeito estufa até 2030 (IRENA, 2021a).

Na medida em que a busca por sustentabilidade ganha destaque, institui¢cdes de pesquisa
e organizagdes em todo o mundo direcionam seus esforcos para o desenvolvimento de
tecnologias inovadoras capazes de aproveitar fontes renovaveis para a geragdo de energia e
combustiveis ecologicamente sustentaveis (IEA, 2023a). Nesse cenario, o hidrogénio surge como
uma alternativa, destacando-se por ser o elemento mais abundante no universo e por suas
propriedades Unicas, como sua alta densidade energética gravimétrica, de 120 MJ/kg,
significativamente superior a da gasolina (46 MJ/kg) e do gas natural (53 MJ/kg), embora sua
densidade energética volumétrica seja inferior devido a sua baixa densidade em estado gasoso

(IEA, 2021).

Apesar do potencial do hidrogénio como transportador de energia renovavel e
ambientalmente amigavel, ele ainda enfrenta barreiras técnicas relevantes, especialmente
relacionadas a separacdo de suas fontes quimicas, além de desafios logisticos no transporte e
armazenamento. A superacao desses obstaculos ¢ fundamental para viabilizar o uso generalizado
do hidrogénio como uma fonte de energia limpa, contribuindo assim para a mitigacao das

mudancas climéaticas e a promog¢ao de um sistema mais verde e sustentavel.

Diante desse cendrio global, esta pesquisa tem como objetivo avaliar a viabilidade
econOmica de projetos de producao de hidrogénio verde a partir da energia solar fotovoltaica em
Minas Gerais. Para isso, sera utilizada uma abordagem estocastica baseada no método de Monte
Carlo, permitindo a andlise de incertezas e a obtencao de projecdes mais realistas sobre custos,
receitas e rentabilidade. A investigacdo inclui a modelagem de diferentes cenérios de produgdo,
considerando variagdes nos custos de investimento, eficiéncia dos eletrolisadores e fatores de
mercado. Assim, a pesquisa visa fornecer subsidios técnicos e econdmicos para o

desenvolvimento sustentavel do hidrogénio verde como vetor energético.
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1.1. Justificativa

A necessidade de solucdes energéticas sustentaveis tem se tornado um tema central no
cendrio global, devido ao crescimento da demanda por energia e as metas internacionais de
reducdo de emissdes de gases de efeito estufa. O hidrogénio verde, produzido a partir da eletrdlise
da &gua utilizando energia renovavel, surge como uma alternativa promissora para a transicao
energética, reduzindo a dependéncia dos combustiveis fosseis e minimizando impactos
ambientais. Minas Gerais, com seu alto potencial para geracdo de energia solar fotovoltaica,
apresenta um ambiente favoravel para a implementagéo de projetos de producédo de hidrogénio
verde. No entanto, a viabilidade econémica desses projetos ainda é um desafio, uma vez que
envolve custos iniciais elevados, além de variaveis econémicas e operacionais complexas. Dessa
forma, uma avaliacdo estocastica que considere incertezas e flutuacdes de mercado é essencial
para fornecer uma visdo mais realista sobre a viabilidade desses empreendimentos. A ferramenta
computacional desenvolvida neste estudo permite modelar a producéo de hidrogénio verde com
base em dados técnicos e financeiros reais, oferecendo suporte para decisdes estratégicas. Com
a simulacdo de Monte Carlo, a ferramenta possibilita a analise de diferentes cenarios e riscos
associados, permitindo uma compreensao mais precisa dos fatores que influenciam a viabilidade
econdmica do hidrogénio verde em Minas Gerais. Assim, esta pesquisa contribui para o
desenvolvimento de politicas publicas e estratégias empresariais voltadas a descarbonizacao da

matriz energética e ao crescimento sustentavel do setor energético.

1.2. Objetivos
1.2.1. Objetivo geral

Avaliar a viabilidade econdmica de projetos de producdo de hidrogénio verde a partir da
energia solar fotovoltaica em Minas Gerais, por meio de analises estocasticas baseadas no método

de Monte Carlo.
1.2.2. Objetivos especificos
a) Desenvolver um modelo técnico-econdmico integrado;
b) Analisar as condi¢des econdmicas de sistemas de produgdo de hidrogénio verde;
c) Identificar as varidveis de maior impacto nas variaveis economicas;

d) Desenvolver uma ferramenta computacional.
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1.3. Estrutura da dissertaciao

Além deste primeiro capitulo, no qual sdo apresentados a introdugdo, os objetivos e a

justificativa, esta dissertagdo esta organizada em mais quatro capitulos.

No Capitulo 2, apresenta-se o referencial tedrico, que abrange os fundamentos sobre o
hidrogénio, seus métodos e tecnologias de produgao e armazenamento, bem como a descrigao do
método estocastico utilizado, os custos associados a produ¢do de hidrogénio verde e os

indicadores econdmicos empregados na avaliagdo desses sistemas.

O Capitulo 3 descreve a metodologia adotada para o desenvolvimento do estudo,
incluindo as premissas consideradas, o dimensionamento do sistema, a producgao de hidrogénio

verde, a analise econOmica e a analise de sensibilidade.

No Capitulo 4, sdo apresentados os resultados obtidos a partir da aplicacdo da abordagem

estocastica para a avaliacdo econdmica de projetos de hidrogénio verde.
Por fim, o Capitulo 5 retine as conclusdes do trabalho.

Além dos capitulos, a dissertagdo conta ainda com um conjunto de Apéndices, que
apresentam a interface da ferramenta computacional desenvolvida, assim como os resultados das

simulagdes dos cenarios economicos.
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2. REFERENCIAL TEORICO

Este capitulo visa apresentar os fundamentos tedricos essenciais para a compreensao da
producao de hidrogénio por eletrdlise da agua utilizando energia solar. A producao de hidrogénio

¢ uma area em expansdo, especialmente em um contexto de busca por fontes de energia limpas.
2.1. Energia fotovoltaica na produc¢ao de hidrogénio verde

Na busca por alcance a descarbonizac¢do na producao de hidrogénio e fornecer solugdes
para a crise energética e as alteracOes climaticas, alternativas promissoras vem ganhando
destaque, como a energia fotovoltaica. A energia fotovoltaica ¢ uma fonte abundante e renovéavel,
captada da radiacdo solar. Ela possui a capacidade de funcionar sem a necessidade de uma
supervisdo constante. Os sistemas fotovoltaicos apresentam longa vida til, alta confiabilidade,
baixo custo de manutengdo e ¢ definida como energia descentralizada, que acaba eliminando a
dificuldade da distribuicdo de energia por fios (Singh, 2013; Louwen e Van Sark, 2019). Esta
alternativa por sua vez, é caracterizada como uma fonte de energia intermitente por produzir
energia significativa em determinados periodos, sendo diretamente dependentes das condigdes
climaticas. A dependéncia da energia solar pela intensidade da irradiacdo solar ao longo do dia,
resulta na necessidade de armazenar energia com a finalidade de tornar a fonte de eletricidade
eficiente e estavel. Sendo assim, o uso de baterias convencionais e baterias fluxo redox vem
sendo estudadas a fim de solucionar essa inconstancia (Chen et al., 2009; Al-Shetwi et al., 2022;
Worku, 2022). Dessa forma o uso de dispositivos de armazenamento € importante no cenario em
que a produ¢do de energia ¢ superior a demanda. Entretanto, vale destacar que as baterias
possuem uma vida 1til curta e precisam ser trocadas, resultando em custos significativos. Sendo
assim, uma estratégia possivel para esse cendrio € o armazenamento de energia na forma de
hidrogénio, pois este ¢ capaz de reter grandes quantidades de energia por longos periodos

(Ganiyu et al., 2020; Almutairi et al., 2021).

Atualmente, as fontes renovaveis de energia representam cerca de 17% da eletricidade
global, sendo que a energia solar fotovoltaica responde por aproximadamente 4,5% desse total.
Com o aumento da capacidade instalada, espera-se que esse nimero cresg¢a significativamente,
podendo atingir cerca de 20% até 2040 (Egeland-Eriksen et al., 2021; Ramasamy et al., 2022;
WSJ, 2023). Além disso, o custo da energia solar fotovoltaica vem apresentando uma reducao
acelerada ao longo dos anos. De acordo com a IRENA (2020), entre 2010 e 2018, os custos
médios globais dessa tecnologia cairam aproximadamente 35% para sistemas residenciais € 77%

para usinas de grande escala, respectivamente. Em 2023, o custo médio global da eletricidade
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proveniente de novos projetos de energia fotovoltaica diminuiu 12% em relacdo ao ano anterior,
2022 (ABSOLAR, 2023). Esse declinio ¢ resultado de um maior direcionamento do mercado
energético e fortes subsidios as fontes renovaveis. Em decorréncia disso, t€ém sido produzidos
materiais altamente eficientes e cada vez mais avangados. Diante desse cenario, a busca por uma
producdo de hidrogénio verde de baixo custo torna-se cada vez mais proxima. Assim com essa
trajetoria decrescente dos gastos junto com a queda nos pregos dos eletrolisadores, espera-se uma
reducdo do custo do hidrogénio verde de aproximadamente US$ 6/kg em 2020, para um entre

USS$ 1,50 e US$ 2,50/kg até 2030 (IRENA, 2020a, 2024a).
2.2. Hidrogénio: propriedades e suas aplicacoes

O hidrogénio ¢ o elemento quimico mais simples e leve da natureza. Na Terra, ele ¢
encontrado combinado com outras substancias, como na agua e no gas natural. O hidrogénio
gasoso tem uma densidade de 0,0899 kg/Nm?, sendo 15 vezes mais leve que o ar. Ele é um gas
incolor, inodoro ¢ ndo toxico, porém altamente reativo. Seus limites de inflamabilidade no ar
variam de 4 a 75% em volume, e no oxigénio de 4 a 95% em volume (Kecebas e Kayfeci, 2019;
IGEM, 2022; Baral e Sebo, 2024a). O hidrogénio ¢ o combustivel com a maior quantidade de
energia por unidade de massa, apresentando um poder calorifico superior de 39,42 kWh/kg (ou
141,9 MJ/kg), o que representa um dos maiores valores entre os combustiveis disponiveis. Essa
energia liberada por unidade de massa ¢ de 2 a 3 vezes maior em comparagdo com combustiveis
convencionais, como biodiesel, etanol, metanol, gas natural e gés liquefeito de petrdleo. A Figura

1 apresenta uma comparagao dos poderes calorificos superiores a esses combustiveis, expressos

em kJ/kg.

Figura 1- Energia especifica de diferentes combustiveis
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Observa-se, na Figura 1, que o hidrogénio supera todos os demais combustiveis avaliados,
demonstrando seu alto potencial energético. Por exemplo, enquanto o diesel apresenta um poder
calorifico de aproximadamente 45,8 MJ/kg, o hidrogénio atinge 141,9 MJ/kg, evidenciando uma
densidade energética significativamente maior. (Suleman et al., 2015; Goldmeer, 2019; Badea,

2021; Zvada et al., 2022).

Além disso, o hidrogénio € um combustivel limpo, gerando apenas 4gua como subproduto
da combustio. E um portador de energia de alta qualidade, adequado para uso em células a
combustivel. Pode ser produzido a partir de varias fontes de energia, sendo a energia renovavel
a mais atraente de todas. O hidrogénio pode ser armazenado em diferentes formas, como gés,
liquido ou hidretos metalicos, dependendo do uso final desejados (Suleman et al., 2015; Hassan

et al., 2023a).

Na industria, o hidrogénio ¢ utilizado no refino de petréleo, na producdo de amdnia e, em
menor escala, no refino de metais como niquel, tungsténio, molibdénio, cobre, zinco, uranio e
chumbo (Harvey et al., 2022; Hassan et al., 2023a). Ele também pode ser aplicado em transporte,

aquecimento e geragdo de energia elétrica (Suleman et al., 2015).

O conceito de economia do hidrogénio foi langado por John Bockris em 1970, referindo-
se aum futuro no qual o hidrogénio desempenharia um papel central na matriz energética global,
sendo produzido por processos ambientalmente limpos e de baixo custo, utilizando energias
renovaveis (Harvey et al., 2022). Em relagdo a producao global de hidrogénio, dados da IEA
(2024b), mostram que aproximadamente 67% do hidrogénio foi obtido a partir da reforma do gés
natural, 30% pela industria do petroleo, 20% pela gaseificagdo do carvao, 3,9% pela eletrolise e
0,1% por outros processos. A producdo de hidrogénio a partir de fontes ndo renovaveis, como
combustiveis fosseis, gera emissdes de gases de efeito estufa. Portanto, para reduzir o impacto
ambiental, ¢ preferivel a producdo de hidrogénio a partir de fontes renovaveis no contexto da

economia do hidrogénio.
2.3. Métodos de Producio de Hidrogénio

A importancia do hidrogénio esta relacionada com sua versatilidade de obtencao e sua
importante fung¢do de se tornar um armazenador de energia a longo prazo, com a finalidade de
auxiliar o sistema elétrico com a insercao de fontes renovaveis, possibilitando o armazenamento
de energia gerada por fontes intermitentes, como a solar e a edlica. Dessa forma, ele auxilia o
sistema elétrico na inser¢do de fontes renovaveis e contribui para a transicdo energética. Assim,

reconhecida a importancia desse recurso, torna-se necessario a compreensdo das formas de
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producdo de hidrogénio, destacando-se as vantagens e desvantagens de cada processo (Al
Nashrey, 2022). Varios métodos de produgdo de hidrogénio sdo tratados na literatura, sendo
classificados em renovaveis e ndo renovaveis. Entre as fontes ndo renovaveis, destacam-se a
reforma do gas natural e a gaseificacdo de carvao mineral. Enquanto os processos renovaveis
incluem a gaseificacdo de biomassa, a eletrolise da dgua (alimentada por energia solar ou edlica)

e os processos bioldgicos (EI-Emam e Ozcan, 2019).

Historicamente, o hidrogénio tem sido amplamente utilizado como matéria-prima nos
setores industriais, como na producdo de amonia e em refinarias (Pinsky et al., 2020). Entretanto,
seu papel como fonte de energia renovavel tem ganhado maior relevancia, especialmente com o
avango de aplicacdes em setores como transporte limpo (utilizagcdo em células a combustivel) e

armazenamento de energia, conforme destacado por (IEA, 2024b).

A Figura 2 apresenta a evolucdo da utilizagdo do hidrogénio em diferentes setores ao
longo dos anos. Nota-se um crescimento significativo no consumo, especialmente nos segmentos
de refino de petroleo e producao de amodnia, que representam a maior parte da demanda. Além
disso, observa-se um aumento gradual do uso do hidrogénio em outras aplicagdes, como a

producgdo de metanol, processos de reducao direta de ferro (DRI) e outras aplicagdes industriais.

Figura 2- Evolugao da utilizagao do hidrogénio
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E crucial entender que o hidrogénio pode ser classificado em diferentes categorias,
dependendo do método de produgao utilizado. Embora na Terra seja encontrado principalmente
combinado com outros elementos em moléculas como agua e hidrocarbonetos, pesquisas
recentes indicam a presenca de hidrogénio branco, uma forma natural do gas. Portanto, quando

nos referimos a producao de hidrogénio, estamos falando do processo de separacdo dessas

moléculas para obter o hidrogénio puro (Mosca et al., 2020).
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O processo de separagdo das moléculas requer energia, e o tipo de hidrogénio produzido
¢ determinado pela tecnologia empregada nesse processo, bem como pela fonte de energia

utilizada e seu impacto ambiental associado.

Conforme discutido por Shiva Kumar e Lim, (2022a), existem diversas classificacdes
para o hidrogénio, conforme seu método de produgdo. O hidrogénio Preto e o Castanho sdo
obtidos por meio da gaseificagao de carvao betuminoso e linhito, respectivamente, resultando em
altas emissoes de COz. O hidrogénio Cinzento, produzido pela reforma a vapor com metano, tem
emissdes de CO2 mais baixas, mas ainda ¢ considerado poluente. Por sua vez, o hidrogénio Azul
¢ obtido pelo mesmo processo que o Cinzento, mas a maior parte do CO> ¢ capturada e
armazenada, reduzindo sua pegada ambiental. A Tabela 1 apresenta as tecnologias, os custos e 0s
tipos de hidrogénio. Portanto, o hidrogénio verde ¢ produzido por eletrdlise da dgua, utilizando
energia elétrica de fontes renovaveis, o que minimiza seu impacto ambiental (Dawood et al.,

2020).

Tabela 1- Tipos de hidrogénio, tecnologias e custos

Cor Tecnologia Fonte de Produtos da Custo Emissoes de
producio reacio ($ kg/Hy CO;
Hidrogénio Gaseificacao Carviao H, + CO, 1,2-2,1 Elevada
Castanho castanho
(Lignite)
Hidrogénio | Gaseificagdo | Carvao preto H, + CO; 1,2-2,1 Elevada
Preto (Hulha)
Hidrogénio Reforma a Gas natural H, + CO; 1-2,1 Média
Cinzento vapor (Libertado)
Hidrogénio Reforma a Gas natural H2 + CO2 1,5-2,9 Baixa
Azul vapor + (85-95%
captura de capturado)
carbono
Hidrogénio Eletrolise Agua Hy+ O, 3,6-5,8 Desprezivel
Verde

Fonte: Adaptado de Shiva Kumar e Lim, (2022).
2.3.1. Producio de hidrogénio via Gaseificacido

A gaseificagdo ¢ um processo termoquimico que converte materiais carbonaceos, como
carvao, biomassa e residuos sélidos, em gas de sintese (syngas), composto principalmente por
monoxido de carbono (CO) e hidrogénio (H2). Esse processo ocorre a altas temperaturas (entre
800 °C e 1200 °C), na presenca controlada de agentes gasificantes como vapor d’agua (H20),
oxigénio (O:) ou ar. Na chamada steam gasification (gaseificagdo a vapor d’agua), o vapor reage

com o carbono do material de origem para formar CO e H2, mediante a Equacdo 2.1. Apds essa
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reacdo, o hidrogénio ainda estd misturado com outros gases e, portanto, precisa ser separado. A
separagao do H: pode ser feita por diferentes tecnologias, como absor¢do com solventes fisicos
ou quimicos, membranas de separagdo ou adsor¢do por variacdo de pressdo (PSA - Pressure
Swing Adsorption). Cada técnica possui vantagens dependendo da pureza desejada e do custo

energético.

2C + calor + H,0 - CO + H, (2.1)

Dentre os tipos de carvao geralmente empregados temos a linhita, o carvao betuminoso e
a antracite que sdo gaseificados em temperaturas superiores a 900°C. Devido a formacgdo de
diversos produtos, para obter o composto desejado e evitar a diminuicdo do seu poder calorifico
por contaminantes (como particulas e alcatrdo), faz necessario uma etapa de purifica¢do, onde
ocorre a separacao dos gases uteis (CO, H2 e CHa) das particulas presentes no meio (Midilli et
al., 2021; Singla et al., 2022). Apesar do baixo custo unitario de matéria-prima, o carvao possui
um elevado teor de carbono, resultando em uma maior produgao de CO; em comparagao a outras

fontes de hidrogénio (Acar e Dincer, 2014).
2.3.2. Producio de hidrogénio via Reforma a Vapor do Metano

A produgdo de hidrogénio via reforma a vapor ¢ caracterizada como uma reagao
endotérmica, necessitando de uma elevada quantidade de energia, por isso geralmente ¢ aplicada
a temperaturas entre 800 e 1000 °C, sob uma faixa de pressdo de 3-25 bar. Essa reagdo possui
como reagentes uma mistura de vapor e hidrocarbonetos como o gas natural, sendo também
empregado a nafta e o gas liquefeito de petroleo. Na primeira etapa da reacdo ¢ formado o
monoxido de carbono (CO) e o gés hidrogénio, em seguida o COg) € convertido em didxido de

carbono (COz)) na presenca de 4gua, de acordo com as Equagdes 2.2, 2.3 ¢ 2.4.

111 etapa' CH4, + 2H20 4 COZ + 4‘H2 AH298K=+165 k]mol—l (2.4)

Dentre algumas desvantagens da reforma a vapor, tem-se o uso de elevadas temperaturas
para a realizacdo do processo, o que torna necessario o emprego de materiais resistentes a essas
condig¢des operacionais, gerando um maior custo para a producdo do géas hidrogénio. Ao final do

processo, ¢ aplicada uma etapa de purificagdo para evitar a contaminacao do gas hidrogénio com
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o CHs e o CO2 que ndo reagiram, essa etapa ¢ importante para obter o gas hidrogénio puro;
entretanto, representa um custo adicional. Além disso, deve-se considerar a formacdo de coque
como outra desvantagem desse processo, o que pode resultar no entupimento do leito catalitico

presente no reator (Martino et al., 2021; Megia et al., 2021).
2.3.3. Producio de hidrogénio via Biomassa

A produgao de hidrogénio a partir da biomassa, que inclui residuos de culturas agricolas
e florestais, além de outros residuos solidos e de animais, pode ser empregada de forma
termoquimica e bioldgica. A rota termoquimica engloba processos de pirdlise, gaseificagdo,
reforma a vapor, ciclo termoquimico e oxidacdo parcial. Enquanto isso, a rota bioldgica ¢

subdividida em fermentagao, microbiana, biofotolise e eletrolise enzimatica.

A biomassa (biomassa lignoceluldsica) ¢ descrita como um material com elementos
bastante complexos, sendo formada principalmente por celulose, lignina e hemicelulose, outros
constituintes como minerais e diversos extrativos também estdo presentes, o que levam a uma
diminui¢do do rendimento do processo de conversdo. Inicialmente, a biomassa bruta precisa
passar por uma etapa de reducao da umidade, devido ao seu alto teor, que pode atingir 70% em
peso, sendo considerada uma medigao em base umida, dessa forma, apos esse pré-tratamento sao
reduzidos os problemas relacionados aos processos de conversdao. Dentre suas desvantagens, esta
o elevado custo no tratamento, dependéncia da disponibilidade sazonal e a geragdo de
subprodutos como o alcatrdo e carvao (Aziz et al.,, 2021). A rota bioldgica, por sua vez,
compreende processos que utilizam micro-organismos para converter biomassa em hidrogénio.
Entre os principais métodos estdo a fermentagdo escura, a fermentacdo foto-heterotrofica e a
biofotodlise (dividida em direta e indireta). Esses processos ocorrem geralmente sob condi¢des
controladas de temperatura, pH e auséncia de oxigénio, com uso de bactérias anaerobias ou algas.
Apesar do menor rendimento atual em comparagcdo com as rotas termoquimicas, as rotas
bioldgicas apresentam como vantagens a operacao em condi¢des mais brandas e o uso de residuos

organicos diversos, além de serem potencialmente mais sustentaveis (Wang et al., 2021).
2.3.4. Producio de hidrogénio via Eletrolise

O primeiro experimento de eletrolise da agua com coleta do gas oxigénio e hidrogénio,
ocorreu no século XVIII pelo pesquisador alemdo Johann Wilhelm Ritter. Com o
desenvolvimento de separadores (separacdo dos produtos catddicos e anddicos), foi possivel
iniciar a produ¢do em escala industrial, obtendo como principal aplicacao a sintese de amonia

(NHs) na industria de fertilizantes (Grigoriev e Fateev, 2017). Essa técnica de produgdo de
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hidrogénio remete ao processo mais antigo da producdo do gas, que tem como base a quebra da
molécula de dgua, que estd inserida em um sistema contendo dois eletrodos conectados a uma
fonte de energia elétrica DC. A eficiéncia desse processo pode ser aumentada com a adi¢ao de
eletrolitos na solugdo, como um acido, base ou sal (Ahmad Kamaroddin et al., 2021). Dessa
forma, a eletrolise da agua consegue produzir gas hidrogénio com elevada pureza e por uma rota
ecologicamente correta, sem liberagdo de gases do efeito estufa (didxido de carbono, monoxido
de carbono, metano e outros), pois € obtido como subproduto o gas oxigénio, como apresentado

na Equacdo 2.5 (Vidas e Castro, 2021).

2H,0(1y + energia - 2H, () + 0, () (2.5)

Apesar do seu crescente uso em escala industrial ao longo dos anos, esse método
corresponde aproximadamente a 4% do gas hidrogénio que ¢ consumido no mundo, sendo
necessario cerca de 3.600 TWh para produzir 2,4 milhdes de toneladas do gas. A vista disso,
entende-se que o processo de eletrolise ainda ndo € economicamente competitivo, apresentando
rendimento energético entre 60% e 80%, dependendo da tecnologia empregada (como AEL,
PEM ou SOE), ou que ¢ considerado inferior em comparagao a métodos convencionais, como o
reformador a vapor de metano, cuja eficiéncia pode atingir de 75% a 85%. Além disso, os custos
com energia elétrica, que variam conforme a fonte e o prego da eletricidade utilizada, podem
representar entre 60% e 80% do custo total do hidrogénio produzido por eletrélise (IRENA,
2021b; IEA, 2024). A fim de tornar esta técnica mais eficiente e vidvel, grandes investimentos
em P&D ao longo dos anos desenvolveram e vem desenvolvendo novos meios de obter o gés
hidrogénio, empregando materiais com um menor consumo energético e de baixo custo, além

disso conectando a fontes de energia solar e/ou eodlica (Van Renssen, 2020; Vidas e Castro, 2021).
2.4. Tecnologias de Eletrolise da agua

O processo de eletrélise pode ser empregado em trés tipos principais de sistemas, os quais
se distinguem em relacdo a alguns parametros como o eletrolito utilizado, condi¢gdes de operagdes
e o agente i0nico presente (OH-, H+, O2- ). Dessa forma, tem-se a eletrolise alcalina, eletrolise
de membrana de troca de protons (Proton Exchange Membrane - PEM, em inglés) e a eletrolise
de 6xido solido. A eletrolise da 4gua € uma técnica eletroquimica para producao de hidrogénio
verde por meio de eletricidade, o que representa uma tecnologia livre de emissdes. A reagao

basica da eletrolise da 4gua pode ser representada pela Equacao 2.6.
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1
H,0 + eletricidade (237,2 k] mol™) + calor (48,6 k] mol™') - H, + 502 (2.6)

Esses valores devem a energia livre de Gibbs (energia elétrica minima necessaria) e a
energia térmica complementar, totalizando uma entalpia de ocorréncia de aproximadamente
285,8 kJ/mol (Shiva Kumar e Lim, 2022a). Em sistemas tradicionais de eletrdlise alcalina ou
PEM, a energia térmica ¢ fornecida de forma indireta pelo aquecimento resistivo. Ja em processos
como a eletrdlise de 6xidos solidos (SOE), o fornecimento de calor externo ¢ essencial para a
operacdo eficiente em altas temperaturas. No entanto, para realizar eficientemente essa divisao,
experimentalmente ¢ necessaria uma voltagem celular de 1,48 Volts, em comparacdo com a
voltagem tedrica termodinamica de 1,23 Volts. Esse aumento de voltagem ¢ necessario para
superar as resisténcias cinéticas e dhmicas dos componentes da célula eletrolitica (Shiva Kumar

e Lim, 2022a).

Durante o desenvolvimento historico, foram introduzidos quatro tipos principais de
tecnologias de eletrolise da dgua eletrolise alcalina, eletrolise da 4gua com membrana de troca
de anions (AEM), eletrolise da 4gua com membrana de troca de protons (PEM) e eletrolise da
agua com o6xido solido (IRENA, 2020b). Apesar das diferengas em eletrolitos e condigdes de
operacao, todos esses tipos de eletrolise seguem os mesmos principios basicos (Yue et al., 2021a).
As caracteristicas, vantagens e desvantagens dessas tecnologias sdo detalhadas a seguir, ver a

Tabela 2.

Tabela 2- Caracteristicas técnicas da tecnologia eletrolise

Alcalino AEM PEM Oxido sélidos
Temperatura de operacao 70-90-C 40-60-C 50-80-C 700-850-C
Pressao 30bar 35bar 70bar 1bar
Pureza 99.5-99.9998% 99.9-99.9999% 99.9-99.9999% 99.9%
Eficiéncia (Baseado no PCI do H») 50%—78% 57%—59% 50%—83% 50%—78%
Vida Util 60000h 30000h 50000-80000h 20000h
Custo USD 500-1000/kW - USD 700-1400/kW -

Fonte: adaptado de IRENA (2020a)

Considerada a tecnologia eletrolitica mais empregada mundialmente no ambito
comercial, com sistemas que variam de 1,800 a 5300 kW, a eletrdlise alcalina ¢ constituida por

dois eletrodos (anddico e catddico) imersos em uma solugdo alcalina. Com o intuito de aumentar
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a condutividade i0nica no sistema, ¢ utilizado uma solugdo de hidroxido de potassio (KOH) de
20-40% em peso. A Figura 3, mostra o principio de funcionamento de um eletrolisador alcalino,
onde dois eletrodos, anodo e catodo, sdo separados por um diafragma permeavel aos ions, mas
que impedem a mistura dos gases gerados. Nesse sistema, utiliza-se uma solugdo de hidréxido
de potassio em agua como eletrolito. No catodo, os elétrons recebidos da fonte de alimentagdo
promovem a dissociacdo das moléculas de dgua, resultando na formagao de gas hidrogénio e ions
hidroxido. Esses ions migram através do diafragma até o anodo, onde ocorre a oxidagao,
liberando gas oxigénio e dgua. Além disso, sdao utilizados componentes auxiliares como a PTL
(Porous Transport Layer), que facilita o transporte dos reagentes até os eletrodos, e a GDL (Gas
Diffusion Layer), responsavel por distribuir uniformemente os gases formados e garantir o

escoamento eficiente do hidrogénio e do oxigénio (Kuckshinrichs et al., 2017).

Figura 3- Principio esquematico de funcionamento da eletrolise

Catodo ot

2H,0 + 2e - H, + 20H" 20H - H,0 +% 0, + 2e°

5M KOH/H,0 e===p

Placas separadoras de GDL Placas separadoras de fluxo
fluxo Elétrodo catddico Elétrodo anédico

Fonte: Adaptado Shiva Kumar e Lim, (2022a)

Esse tipo de sistema geralmente utiliza eletrodos de niquel ou aco, devido a resisténcia
desses materiais ao carater corrosivo do eletrélito, que contém hidroxido de potassio. Além disso,
a operagado ocorre em temperaturas relativamente baixas, variando entre 30°C e 80°C. Na agua,
o eletrolito KOH se divide em ions que geram um fluxo de eletricidade de um eletrodo para outro.
As reagdes que ocorrem nos eletrodos sdo apresentadas nas Equacdes 2.7 e 2.8 (Yang et al., 2019;

IRENA, 2020c).
Anodo (+):40H(4q) = Oy(gy + H20(1y4e™ (2.7)

Catodo (—)4H;0(y) + 4e™ = 2Hy(gy + 40H 44 (2.8)



28

Na Equagdo 5, ¢ representada a etapa de oxidagdo que ocorre na interface sélido -
eletrélito no anodo, onde o ion OH ¢ oxidado pela 4gua, formando quatro elétrons e gas oxigénio
(reagdo de evolugao de oxigénio) como produto. Na Equagdo 5.1, temos o processo de reducao
da agua em ions e gas hidrogénio (reagao de evolugao de hidrogénio). Neste caso, os ions potassio
atuam apenas como ions condutores na solucido aquosa. Dentre alguns problemas associados aos
eletrolisadores alcalinos, temos a presen¢a de uma densidade de corrente limitada (causada pelas
perdas 6hmicas) e a baixa pressdo de operagdo, devido ao eletrolito ser incapaz de operar em

valores elevados de densidade de corrente (Zhao et al., 2021).

Além disso, a contaminagdo do eletrolito com didxido de carbono atmosférico pode levar
a formacao de carbonato de potassio (K2COs), o que pode obstruir os poros. Outro desafio ¢ a
producdo de gases (hidrogénio e oxigénio) com baixa pureza (99,9%), devido a passagem
incompleta de gds de uma meia-célula para a outra através do diafragma (Yue et al., 2021b).
Embora 99,9% possa parecer um nivel elevado de pureza, para aplicagdes que exigem restri¢ao
de alta qualidade, como células a combustivel e processos industriais sensiveis, esse valor ainda
¢ considerado baixo. Segundo a norma ISO 14687, o hidrogénio para células a combustivel deve
ter uma pureza minima de 99,999%, pois contaminantes como o monoxido de carbono, além da
toxicidade associada, comprometem a eficiéncia e a funcionalidade dos produtos (ISO, 2024a,

2024b).
2.4.1. Eletrolise da agua com membrana de troca anionica

A eletrolise da agua com membrana de troca anidnica (AEM) ¢ uma tecnologia
promissora em desenvolvimento para a producgdo de hidrogénio verde, como ilustrada na Figura
4. Nesse processo, a agua ¢ dissociada em hidrogénio (Hz2) e oxigénio (O2) por meio de reacdes
eletroquimicas que ocorrem nos eletrodos. No catodo, a 4gua recebe elétrons provenientes do
circuito externo e se converte em hidrogénio molecular (Hz) e ions hidréxido (OH"), que sdo
transportados através da membrana até o anodo. No anodo, os ions OH™ sofrem oxidacdo,
formando agua (H20), oxigénio molecular (O2) e liberando elétrons que retornam ao circuito
externo, completando o ciclo eletroquimico. A membrana de troca anidnica permite a selecao dos
ions hidroxido (OH"), garantindo uma separacdo eficiente dos gases. A solugdo eletrolitica
utilizada ¢ uma mistura de hidroxido de potassio (KOH) e dgua, o que melhora a condutividade
106nica do sistema. O catodo ¢ composto por niquel (Ni), enquanto o anodo ¢ formado por uma
liga de niquel, ferro e cobalto (Ni-Fe-Co), que melhora a eficiéncia da evolu¢dao do oxigénio.
Como resultado, o hidrogénio ¢ gerado e coletado no catodo, enquanto o oxigénio ¢ liberado no

anodo.
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Figura 4- Principio Esquematico da eletrolise da 4gua AEM

Catodo Anodo

2H,0 + 2¢ - H, + 200 20H - H,0 +1%0, + 2¢°

1M KOH/H,0 e |

Placas separadoras”  GDL Membrana \ prL

de fluxo Placas separadoras de fluxo

Eletrodo catédico (Ni) Eletrodo anddico (nj Fe Co)

Fonte: Adaptado Shiva Kumar e Lim, (2022a)

Nos ultimos anos, varias organizacdes e instituigdes de pesquisa tém se dedicado
ativamente ao avanco do AEM devido aos seus beneficios em termos de custo e desempenho em
comparagdo com tecnologias convencionais de eletrolise (Carbone et al., 2020; Miller et al.,

2020).

A primeira publicacdo em periodico sobre AEM foi realizada por We e Scott em 2011, e
desde entdo, muitos pesquisadores tém contribuido para o seu desenvolvimento. Essa tecnologia
¢ semelhante a eletrolise de agua alcalina convencional, mas a principal diferenga estd na
substituicdo dos diafragmas convencionais por uma membrana de troca anionica. A AEM oferece
varias vantagens, como o uso de catalisadores de metais de transicdo mais econdmicos € a
possibilidade de usar agua destilada ou alcalinas de baixa concentragdo como eletrolito na

ocorréncia eletroquimica (Miller et al., 2020; Wang et al., 2020).

No entanto, apesar dessas vantagens, ainda sdo necessarias mais pesquisas € melhorias
para garantir a estabilidade do AEM e a eficiéncia celular, especialmente para aplicagdes
comerciais em grande escala. Atualmente, a estabilidade relatada varia entre 2.000 horas com
Sustainion desenvolvida pela Dioxy Materials, que ¢ uma membrana de troca aniOnica
amplamente utilizada em processos eletroquimicos devido a sua alta condutividade i6nica e
resisténcia quimica; por outro lado, a empresa Fumatech, especializada em materiais para
eletrolise e separagdo de gases, desenvolveu membranas como a A201 e a FAA3-50, que oferece
cerca de 1.000 horas de operagdo em condig¢des tipicas de eletrdlise alcalina. Por outro lado,

eletrolisadores mais avancados, como o AEM Multicore, desenvolvido pela Enapter, podem
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atingir até¢ 35.000 horas de operagdo. A Enapter ¢ uma empresa reconhecida mundialmente pela
producdo de eletrolisadores modulares baseados na tecnologia AEM, permitindo maior

escalabilidade e previsdes comerciais para a producdo de hidrogénio verde (Carbone et al., 2020).
2.4.2. Eletrolise da agua por PEM

Na década de 60, a General Electric desenvolveu um eletrolisador de agua empregando
um eletrélito de polimero sélido em vez de eletrolitos liquidos, como comumente empregados
no eletrolisador alcalino. Nesse caso, tem-se uma membrana de troca de proétons (Proton
Exchange Membrane - PEM, em inglés), um conceito onde o eletrolito ¢ representado por uma
membrana solida de poliestireno sulfonado. As membranas sd3o mecanicamente fortes, possuem
alta condutividade de H+, atuam em condi¢des de elevadas pressdes e conferem uma menor
mistura dos gases, com uma espessura de aproximadamente de 20-300 um. Uma membrana de
Nafion, composta por um polimero de acido perfluorossulfonico, ¢ amplamente utilizada em
eletrolisadores de membrana de troca protonica (PEM). Essa membrana se destaca por sua alta
estabilidade quimica e térmica, além de possuir excelente condutividade de protons, que depende
diretamente do teor de agua e da temperatura do sistema. Uma das caracteristicas do acido
sulfonico € a atragdo pela agua, sendo assim quanto menos hidratada a membrana estiver, menor
sera a sua condutividade (Shiva Kumar e Himabindu, 2019 Schmidt et al., 2017; Weiss et al.,

2019).

De modo geral, a eletrolise de membrana de troca de protons, possui algumas vantagens
em relagdo ao eletrolisador alcalino, como maior pureza (devido a baixa permeabilidade gasosa
da membrana), atua em condigdes de elevadas densidades de corrente (em torno de 0.6-2.0
mA/cm?) e possui a possibilidade de integrar os modos de eletrolisador e célula de combustivel.
A Figura 5 ilustra o funcionamento desse processo, no qual a eletrélise por membrana de troca
de protons ocorre a partir da dissociagdo da molécula de 4gua no anodo, gerando prétons, elétrons
e oxigénio molecular como subproduto. A membrana seletiva permite a passagem dos protons
para o catodo, enquanto os elétrons percorrem um circuito externo. No catodo, os protons reagem
com os elétrons, formando gas hidrogénio, que ¢ entdo coletado para uso como combustivel
limpo. Apesar das suas vantagens diante do eletrolisador alcalino, um pequeno nimero de
empresas trabalha com eletrolisadores de 4gua PEM. O primeiro motivo ¢ devido ao seu maior
custo, que esta associado a um elevado investimento em materiais (como a platina, iridio e o

ruténio), que atuam nas condigdes de baixo pH da membrana eletrolitica (Weiss et al., 2019).
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Figura 5- Principio Esquematico da eletrolise da agua PEM

Catodo RAnodo

2H*+2e > H, H,0 - 2H* + %2 0, + 2¢°

| 4=== H,0

Merlhbrana

GDL
Placas separadoras de fluxo Placas separadoras de fluxo

Eletrodo catédico (Pt/C) Eletrodo anédico (Ir0,)

Fonte: Adaptado Shiva Kumar e Lim, (2022a)

Considerando um eletrolisador PEM, as reagdes envolvidas no processo de eletrolise da

agua sdo apresentadas nas Equagdes 2.9, 2.10 e 2.11.

- 1
Anodo (+) HZO(liq) - 502(9) + H(-'i) + 2e” (29)
Catodo (—):2H* + 2e™ = 2H,y (2.10)
1
H;01q = Ha(g) +5 02(g) (2.11)

Nesse processo, temos o fluxo de protons do anodo passando pela membrana em direcao
ao catodo. Na regido catddica, os protons se unem aos elétrons formando o gas hidrogénio na
superficie do eletrodo catddico. O gas formado, pode ser coletado no reservatorio catodico e

armazenado (Ramakrishna et al., 2016; Pushkareva et al., 2020).
2.4.3. Eletrolise da agua por 6xidos solidos

O eletrolisador de ¢xido s6lido ¢ uma das principais tecnologias eletroliticas, junto com
as alcalinas e PEM. Essa tecnologia ¢ caracterizada pelas suas condi¢des de operacdo atuarem
em elevadas temperaturas, em torno de 700 — 1000 °C, o que fornece ao sistema uma elevada
eficiéncia na difusdo dos ions. Neste caso, € utilizado um eletrolito de 6xido de metal nao poroso,
que tem a finalidade de permitir a passagem dos ions hidrogénio do dnodo para o catodo. Apesar
da elevada eficiéncia, esse eletrolisador possui um elevado custo associado aos eletrolitos que

precisam ser resistentes a altas temperaturas (como a zirconia estabilizada com itria). Outro ponto
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estaria relacionado a baixa eficiéncia no periodo de aquecimento do eletrolisador (Buttler e
Spliethoff, 2018; Hauch et al., 2020; Choe et al., 2022). As reagdes quimicas que ocorrem nesse

sistema, sdo apresentadas mediante as Equagdes 2.12 e 2.13.

Catodo (+) HZO(g) +2e” - H2 @ + 02_ (212)

" 3 1 _
Anodo (-): 0%~ - 202 o) T 2e (2.13)

No catodo, a agua forma gas hidrogénio e ions. Esses ions migram para a regido anddica
onde se unem para formar gas oxigénio. A Figura 6 ilustra o principio esquematico da eletrdlise
da agua utilizando células de 6xido solido (SOE). Nesse processo, a a4gua no catodo ¢ dissociada,
formando gas hidrogénio e ions 6xido (O*"). Esses ions migram através da membrana eletrolitica
para a regido do anodo, onde liberam elétrons e se convertem em oxigénio (O2), que ¢ entdo
expelido. Esse tipo de eletrolise opera em altas temperaturas (700 —1000 °C), permitindo maior
eficiéncia na condugdo idnica e reducdo do consumo de energia em comparacdo com outras

tecnologias eletroliticas.

Figura 6- Principio Esquematico da eletrolise da 4gua SOE

H, 4=

Catodo Anodo

H,0 +2¢" > H,+ O 0* - % 0, +2e

GDL L
Placas separadoras de Fluxo Placas separadoras de fluxo

Eletrodo catédico (Ni/YSZ) Eletrodo anédico (LSCF, LMS)

Fonte: Adaptado Shiva Kumar e Lim, (2022a)

Um dos parametros utilizados para caracterizar o desempenho dos eletrolisadores sdo a
eficiéncia e a demanda de energia. A eficiéncia do sistema (neletrélise) depende da vazao massica
de hidrogénio produzido (m [kg/s]) no processo, do poder calorifico (LHVH2 [J/kg]) e da energia
elétrica fornecida ao sistema (Pin [W]), como apresentado na Equagao 10. No caso da demanda
de energia (kWh/kgH?2), ¢ avaliada a quantidade de energia para produzir 1 kg de gés hidrogénio
(Capurso et al., 2022).
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2.5. Tecnologias de armazenamento

O desenvolvimento de tecnologias para armazenamento de hidrogénio ¢ fundamental para
reduzir as discrepancias temporais entre a producdo e o consumo de hidrogénio, garantindo um
fornecimento mais estavel e continuo. Rotas economicamente vidveis e acessiveis t€ém se
mostrado bastante eficientes para o estabelecimento desse crescente mercado, que com o passar
dos anos aumenta a diversidade de aplicacdo do gas hidrogénio. Existem diversas formas de
armazenar o gas, entretanto, as tecnologias nao deixam de ser desafiadoras, em busca de uma
maior eficiéncia, menor custo e uma seguranca adequada (Hassan et al., 2021). Dessa forma, o
hidrogénio pode ser armazenado no estado gasoso, (gas comprimido em elevada pressao), liquido
(em condigdes criogénicas) ou no estado solido (adsorvidos em superficie), isto €, cada um desses
métodos apresenta caracteristicas especificas. Enquanto o armazenamento gasoso requer
cilindros pressurizados, o armazenamento liquido necessita de temperaturas extremamente
baixas para evitar a evaporagdo. Ja o armazenamento s6lido permite armazenar o hidrogénio em

estruturas porosas ou ligas metalicas, tornando-o mais seguro e compacto.

No estado gasoso, o gas hidrogénio ¢ armazenado a elevadas pressdes em torno de 35-70
MPa, podendo ser acondicionado em reservatorios de ago ou aluminio, que por sua vez devem
estar em Otimas condi¢des de uso para evitar possiveis vazamentos. Outros materiais vém sendo
estudados, como os plésticos refor¢ados com fibra de carbono e o uso de cavernas de sais, que
sao formagdes geoldgicas que possuem como vantagem a prevencdo de vazamentos. A
necessidade de trabalhar em elevadas pressoes se deve a baixa densidade do gas hidrogénio
(0,089 kg/m?), o que faz com que um determinado volume de hidrogénio contenha menos energia
do que o mesmo volume de outros combustiveis convencionais. Um metro ctbico de hidrogénio
a 1 atm armazena aproximadamente 3 kWh de energia, enquanto o mesmo volume de gés natural
contém cerca de 9-10 kWh, e a gasolina liquida possui aproximadamente 8,6-9,7 kWh por litro.
Essa diferenca exige que o hidrogénio seja armazenado sob altas pressdes ou em estado liquido
para aumentar sua densidade energética (Hassan et al., 2021; Singla et al., 2022). Diante das
condigdes operacionais, para o processo de pressurizacao do gas € requerida uma poténcia que
equivale a 10% de energia do gas hidrogénio. Diante disso, 0 armazenamento via gas comprimido
ainda possui alguns obstaculos a serem superados, a fim de diminuir o seu custo em materiais

adequados para as condi¢des exigidas e a perda de energia.

O armazenamento de hidrogénio liquido ¢ realizado a uma temperatura de
aproximadamente 20 K (-253,15 °C) e uma pressao de cerca de 1 atm, abaixo de seu ponto de

ebulicdo de 20,27 K (-252,87 °C). Nessa condi¢do criogénica, ocorre o aumento da densidade de
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energia de 2,5 MJ/L para 8 MJ/L, armazenando mais energia por unidade de volume (Goémez-
Gualdrén et al., 2016). O hidrogénio no estado liquido é estocado em vasos criogénicos que
podem possuir uma regido interna revestida de um forro metalico refor¢ado com fibra de carbono.
A estocagem de hidrogénio no estado liquido ¢ uma tecnologia mais adequada para periodos
curtos, devido ao risco de ebuli¢dao continua. Caso ocorra uma falha no isolamento térmico (o
que pode acontecer, por exemplo, devido a fragilidade de certos materiais como o carbono em
baixas temperaturas) o hidrogénio pode escapar e entrar em contato com o meio externo. Isso
aumenta significativamente o risco de acidentes, como faiscas ou reagdes com combustiveis

presentes no ambiente (Aceves et al., 2015; Tarhan e Cil, 2021).

A tecnologia de armazenamento em estado solido ¢ realizada através da adsor¢ao do gas
hidrogénio na superficie de materiais como zeolitas, nanotubos de carbono e estruturas
metalorganicas (Metal-Organic Frameworks — MOFs), entre outros. Os MOFs sdo materiais
porosos compostos por ions metalicos coordenados a ligantes organicos, formando redes
cristalinas com alta area superficial e capacidade de adsor¢do de gases. Exemplos de MOFs
usados no armazenamento de hidrogénio incluem HKUST-1 (baseado em cobre) e MIL-101
(baseado em cromo). Este ¢ um processo reversivel, onde o gas pode ser absorvido e liberado nas
condi¢des adequadas de operacdo. Uma das desvantagens desse processo € a baixa eficiéncia de

armazenamento em condi¢des ambientais (Singla et al., 2022).
2.6. Métodos estocasticos e simulacdo de Monte Carlo

Os métodos estocasticos sdo abordagens matematicas utilizadas para modelar sistemas
que apresentam incerteza ou variabilidade em seus pardmetros. Diferentemente dos modelos
deterministicos, que apresentam sempre o mesmo resultado para um conjunto definido de
condigdes iniciais, os modelos estocasticos incorporam a aleatoriedade, permitindo a analise de
multiplas situacdes possiveis. Eles sdo amplamente aplicados em diversas areas, como economia,
engenharia e ciéncias naturais, especialmente quando ha dependéncia de multiplos fatores e

variaveis probabilisticas (Thiruthummal e Kim, 2022).

Nesse contexto, a simulagdo de Monte Carlo ¢ uma técnica estatistica que utiliza a
repeticdo de amostragens aleatorias para criar analises de diferentes cendrios possiveis,
oferecendo uma abordagem metddica para a construcao de cendrios "e se". Essa metodologia ¢
amplamente aplicada em diversas areas cientificas para modelar o comportamento de fendmenos
fisicos, que geralmente sdo complexos e dependem de multiplos pardmetros (Benalcazar e

Komorowska, 2022).
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Para que a simulacdo seja efetiva, ¢ fundamental definir adequadamente as distribuigdes
de probabilidade das variaveis envolvidas. A escolha da distribuicdo apropriada depende das

caracteristicas dos dados e do fendmeno analisado:

e Distribuicdo uniforme continua: Utilizada quando todos os valores dentro de um
intervalo possuem a mesma probabilidade de ocorrer. Sua fun¢do de densidade de

probabilidade (PDF) ¢ dada pela Equacao 2.14:

fo)=——iasx<b (2.14)

e Distribuicao uniforme discreta: Quando ha um numero finito de valores igualmente

provaveis dentro de um conjunto {x1, Xp, e xn}. Sua func¢do de massa de probabilidade

(PMF) ¢ dada pela Equacao (2.15):

1
P(X=xl-)=Z; i=12,...n (2.15)

o Distribuicdo de Weibull: Aplicada para modelagem de tempos de vida e confiabilidade,
sua PDF ¢ dada pela Equacao 2.16:
x

(x) = ;(Z)k‘l e~ e~(x /D% x=0 (2.16)

o Distribuicio lognormal: Utilizada quando o logaritmo dos valores segue uma

distribuicao normal (Eq.2.17):

) > . ;

Normalmente, uma analise deterministica do modelo envolve a constru¢ao de trés

f&x) =

cenarios principais: o pior cenario, o melhor cenério e o cendrio base. O cenario base
assume que os parametros de entrada sao os valores mais provaveis. Entretanto, para obter
uma visao mais abrangente dos riscos, € importante considerar cendrios intermediarios,
que combinam valores extremos de diferentes parametros. Dessa forma, a criacdo de um
nimero suficiente de cendarios ¢ fundamental para capturar a gama completa de
possibilidades e suas respectivas probabilidades, permitindo uma compreensao mais

holistica do fendmeno analisado (Jang et al., 2022b).
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2.6.1. Procedimento de simulacio de Monte Carlo

A implementacdo da Simulagdo de Monte Carlo envolve um conjunto de etapas

sistematicas (Komorowska et al., 2023; Garcia-Miguel et al., 2024):

a) Modelagem estatica inicial: E necessario ter um modelo deterministico que estabeleca
uma resposta a partir de parametros considerados mais provaveis. Este modelo serve
como a base para a simulagao.

b) Definicdo de distribuicdes probabilisticas: Nesta fase, distribuicdes de probabilidade
sdo atribuidas aos pardmetros de entrada, definindo faixas de possibilidade de ocorréncia
para esses valores. Isso resulta na formagdao de uma pseudo-populagdo que reflete as
distribuicdes desejadas.

¢) Geracio de variaveis aleatorias: Com as distribui¢des definidas, sdo gerados conjuntos
de valores aleat6rios para as variaveis de entrada, guiados pelas distribui¢des escolhidas.
A partir dessas entradas, resultados sao obtidos, € o processo ¢ repetido, resultando em
um conjunto continuo de dados. Com o actimulo desses resultados, constroi-se uma
distribui¢do de frequéncia relativa e uma analise de sensibilidade.

2.6.2. Aplicacoes e beneficios da simulacio de Monte Carlo

A Simulagdo de Monte Carlo possibilita a tomada de decisdes informadas, uma vez que
permite avaliar a probabilidade de diferentes cendrios. Isso ajuda a identificar quais combinagoes
de parametros influenciam mais significativamente os resultados desejados. A analise de
sensibilidade resultante permite discernir quais pardmetros tém maior impacto nas variagdes do
resultado. Além disso, a Simulacdo de Monte Carlo ¢ particularmente util na avaliagdo da
incerteza associada a medicdes, ao abordar a propagacdo das distribuicdes de probabilidade
através de um modelo matematico. Isso € especialmente relevante na analise da viabilidade
economica de novas tecnologias, onde estimativas de custo precisam ser realizadas em

comparagdo com tecnologias ja estabelecidas. (Jang et al., 2022c; Bhattacharyya et al., 2023;

Huang et al., 2023).
2.7. Custos associados a producio de hidrogénio verde

Os custos de produgdo do hidrogénio verde t€ém sido amplamente discutidos na literatura
devido ao impacto na viabilidade econdmica. De acordo com a IEA (2024) e IRENA (2024) os
custos associados a eletrolise sdo altamente dependentes da tecnologia utilizada, sendo
influenciados por variaveis como a eficiéncia energética do sistema, a vida util dos equipamentos

e a disponibilidade de matérias-primas. No entanto, a redugdo desses custos estd diretamente
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relacionada a avangos tecnoldgicos, que podem otimizar o consumo de energia e prolongar a
durabilidade dos componentes, bem como a ampliagdo da capacidade instalada, que permite

economias de escala (Barbosa et al., 2024).

A Tabela 3, mostra os custos de produ¢do do hidrogénio verde, que variam conforme a
tecnologia de eletrélise utilizada. No caso da eletrolise alcalina (AEL), os custos de capital
(CAPEX) atuais variam entre 500 e 1.000 USD/kW, com custos operacionais anuais (OPEX)
correspondendo a 2-4% do CAPEX, o que equivale a 10-40 USD/kW/ano. Para a eletrolise por
membrana de troca protonica (PEM), os custos de capital sdo mais elevados, variando entre 700
e 1.400 USD/kW, enquanto os custos operacionais anuais representam 3-5% do CAPEX, ou seja,
21-70 USD/kW/ano. Ja a eletrdlise por 6xidos solidos (SOE) apresenta os maiores custos de
capital atualmente, situando-se entre 1.500 e 3.000 USD/kW, com custos operacionais anuais de
3-6% do CAPEX, o que corresponde a 45-180 USD/kW/ano. No entanto, espera-se uma redugao
significativa nos custos da SOE até 2050, com proje¢des indicando valores inferiores a 300

USD/kW respectivamente (IEA, 2024c; IRENA, 2024b).

Tabela 3- Custos do sistema eletrolitico

Tipo de eletrolisador CAPEX (USD/KW) OPEX (USD/kW/Ano) OPEX (%) Ano *
AEL 500-1000 10-40 2-4
PEM 700-1400 21-70 3-5
SOE 1500-3000 45-180 3-6

* Com relacao ao CAPEX.
Fonte: Adaptado de IEA e IRENA (2024)

No entanto, além dos custos associados aos eletrolisadores, ¢ fundamental considerar a
fonte de energia utilizada para alimentar o processo de eletrolise. De acordo com o Estudos do
Plano Decenal de Expansao de Energia 2031 EPE (2023), a energia solar fotovoltaica no Brasil
apresenta custos de investimento inicial (CAPEX) variando entre 2.500 ¢ 5.000 R$/kWp. Os
custos operacionais anuais (OPEX) na faixa de 40 a 50 R$/kW/ano, enquanto os encargos
adicionais podem variar entre 130 e 145 R$/kW/ano, dependendo da configura¢ao do projeto.
Além disso, o fator de capacidade médio da energia solar fotovoltaica situa-se entre 30% e 31%,

refletindo sua eficiéncia na conversao de energia solar em eletricidade EPE, (2023).
2.8. Indicadores economicos

Os indicadores econdmicos sdo usados para avaliar a previsao financeira e o retorno de

investimentos em projetos de producao de hidrogénio verde. Neste estudo, foram considerados o
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valor presente liquido (VPL), a taxa interna de retorno (TIR), o payback e o custo nivelado do

hidrogénio (LCOH).
2.8.1. Valor presente Liquido

O estudo de Nicita et al., (2020), utilizou um método para estimar o custo de produgdo de
hidrogénio por meio de eletrolisadores de dgua, com foco na andlise econdmica baseada em
indicadores financeiros como o valor presente liquido (VPL) e o custo nivelado do hidrogénio
(LCOH). Esses indicadores foram avaliados com base em um fluxo de caixa que inclui as receitas
e despesas previstas. O VPL, em particular, considera o fato de que o valor do dinheiro no
presente ¢ geralmente menor do que o mesmo valor no passado, devido a depreciagdo temporal.
Assim, o VPL contabiliza todos os fluxos de caixa liquidos futuros e calcula o valor do projeto
ao longo de sua vida util no presente. O VPL foi calculado dividindo os fluxos de caixa futuros
esperados da planta em operacdo pela taxa de desconto e entdo somando todos eles. Como

mostrado na Equacao 2.18.

N
Receita — OPEX
VPL = —CAPEX + Z - (2.18)
] a+n
n=

Onde, CAPEX ¢ o investimento inicial (capital expenditure) necesséario para iniciar o
projeto, N € o numero de periodos de andlise, Receita representa as entradas de caixa esperadas
ao longo do tempo, OPEX ¢ o custo operacional (operational expenditure) associado ao projeto
em cada periodo, 1 € a taxa de desconto, que reflete o custo de capital ou o retorno esperado sobre

0 investimento.

Um projeto de investimento serd considerado vidvel, segundo este critério, se VPL for
maior do que zero. VPL > 0 — o projeto deve ser aceito, VPL = 0 — ¢ indiferente aceitar ou

rejeitar o projeto, e VPL <0 — o projeto deve ser rejeitado.

Além do VPL, foram utilizados outros indicadores, como a taxa interna de retorno (TIR),
tempo de retorno do investimento (payback simples) e o custo nivelado de hidrogénio (LCOH),

para avaliar a viabilidade econdmica do projeto.
2.8.2. Taxa Interna de Retorno (TIR)

A taxa interna de retorno (TIR) ¢ a taxa de desconto que equaliza o valor presente dos
beneficios/receitas e dos custos/despesas de um projeto de investimento. Trata-se de um

indicador de larga aceitacdo ¢ um dos mais utilizados como parametro de decisdao. A TIR
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corresponde a taxa de desconto para que o VPL seja igual a zero, como referéncia para

compara¢do com a Taxa Minima de Atratividade (TMA), isto ¢ (Eq. 2.19):

N
—CAPEX%—:E:(T£%%§?;=O (2.19)
n=0
O CFn representa o fluxo de caixa no ano n. Dessa forma, um projeto de investimento
sera considerado viavel se sua TIR for igual ou maior ao custo de oportunidade dos recursos para
a sua implantacao. Assim, quanto maior for a TIR, maior a atratividade do projeto. TIR > TMA
— 0 projeto deve ser aceito, TIR = TMA — ¢ indiferente aceitar ou rejeitar o projeto, e TIR <

TMA — o projeto deve ser rejeitado.
2.8.3. Tempo de retorno de capital (TRC) ou payback (PB)

O TRC ou também conhecido como payback ¢é definido como a relagdo entre o
investimento e o ganho liquido num periodo (Jang et al., 2022a). O payback descontado ou
elaborado utiliza uma taxa de desconto para verificar o nimero exato de periodos, em que o
empreendimento recupera o valor inicial investido. Normalmente, essa taxa de desconto usada ¢
a TMA, a qual ¢ determinada pelo proprio investidor como pardmetro para remuneragdo de seu

capital, definida mediante a Equagao 2.20.
K
(FCL)

PB= ) G20 (2.20)
t—0

Onde, FCL ¢ Fluxo de caixa liquido esperado pela entrada de caixa (fluxos liquidos
operacionais), k é¢ Periodo de tempo em que o saldo acumulado ¢ > 0; 1 ¢ Taxa de desconto (juros)
considerado para atualizar o fluxo de caixa. FCL ¢ calculando como a diferenca entre as entradas
e saidas de caixa operacionais em cada periodo especifico. Em outras palavras, € o valor liquido
gerado pelo projeto apos a deducdo de todas as despesas operacionais, impostos e investimentos
necessarios a sua operacdo. O termo t = 0 refere-se ao periodo inicial do investimento, geralmente
correspondente ao momento da aplicag¢do do capital (investimento inicial), enquanto k representa
o numero de periodos (anos, por exemplo) até que o fluxo acumulado seja igual ou ultrapasse o
investimento realizado. A variavel 1 € a taxa de desconto, geralmente representada pela Taxa
Minima de Atratividade (TMA), utilizada para trazer os fluxos de caixa futuros para o valor
presente. Essa taxa reflete o custo de oportunidade de capital ou o retorno minimo esperado pelos

investidores para compensar os riscos do projeto.
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2.8.4. Custo nivelado do hidrogénio (LCOH)

Os custos nivelados sao indicadores eficazes para a avaliagdo da eficiéncia econdmica e
da competitividade da tecnologia, podem medir quantitativamente a viabilidade econdmica de
uma determinada tecnologia e s3o frequentemente usados como um indicador para avaliar a
competitividade de diferentes tecnologias de gerag¢do de energia (Fan et al., 2022). Semelhante
ao conceito de custo nivelado de energia (LCOE), que se refere ao custo de geragcdo de
eletricidade por unidade de energia, o conceito de LCOH se refere ao custo de producao de
hidrogénio por unidade de hidrogénio (Viktorsson et al., 2017). O LCOH ¢ um indicador eficaz
para a medicdo da economia e competitividade de diferentes processos de produgdo de
hidrogénio. O valor deste indicador representa o custo médio por unidade de hidrogénio
produzido, considerando os custos totais (CAPEX e OPEX) atualizados ao valor presente e
dividido pela produ¢do total de hidrogénio também atualizado. Em outras palavras, o LCOH
indica o valor minimo que o preco do mercado do hidrogénio precisa atingir para que o projeto
cubra todos os seus custos ao longo da vida util, o investidor atingird o ponto de equilibrio em
um projeto de investimento. O LCOH pode ser obtido mediante a Equacao 2.21.

CAPEX + YN_; ()113%

AEC
N
Ln=1T 17

LCOH = (2.21)

Onde, CAPEX ¢ o investimento inicial necessario para implementar o projeto, OPEX ¢ o
custo operacional associado ao projeto em cada periodo de andlise, AEC ¢ a quantidade de
hidrogénio produzida (Additional Energy Consumption) em cada periodo de analise, N ¢ o
numero total de periodos de anélise, i € a taxa de desconto, que reflete o custo de capital ou o

retorno esperado sobre o investimento.
2.8.5. Analise de Sensibilidade

A andlise de sensibilidade ¢ amplamente empregada em simulag¢des de engenharia, pois
permite avaliar a influéncia de cada varidvel de entrada nos resultados obtidos. Essa abordagem
auxilia na identificagdo dos pardmetros mais criticos para o desempenho do sistema e permite
compreender como incertezas ou variagdes nos dados de entrada podem afetar as implicacdes do

estudo (Grznar et al., 2024)
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2.9. Avancos na producio de hidrogénio verde através de tecnologias e custos

associados a producio

A produgdo de hidrogénio verde ¢ um campo de pesquisa globalmente relevante, com

estudos realizados em diversos paises para avaliar sua viabilidade técnico-economica.

Em varios paises, como por exemplo Chile, China, Ucrania, Turquia, Iraque, Egito e
Sultanato de Oma entre outros, foram conduzidas anélises para determinar o potencial de geragao
de hidrogénio verde a partir de fontes renovaveis, como energia solar e edlica (Catumba et al.,

2023; Wilkinson et al., 2023).

Esses estudos investigaram os custos associados a producao de hidrogénio, bem como
sua capacidade de reduzir as emissdes de CO: (Pleshivtseva et al., 2023; Qahtan et al., 2023). No
Chile, foram avaliadas a viabilidade técnico-econdémica e a redugdo das emissdes de CO; para a
producdo de hidrogénio verde a partir da energia solar/edlica. A competitividade da produgdo de
H- foi estimada entre 2,09 $/kWh e 3,28 $/kWh, valores que representam o custo da eletricidade
utilizada no processo de eletrélise, um fator determinante para as orientagdes econdmicas da
politica verde. Custos mais baixos tornam a produ¢do mais competitiva, enquanto valores mais
altos podem reduzir sua atratividade comercial. Embora o or¢amento verde utilize eletricidade
de fontes renovaveis, as emissoes de CO: associadas ao processo, que variaram de 1,06 a 1,57
toneladas de CO: por tonelada de H: produzida, decorrem principalmente de emissdes indiretas.
Eles incluem a producao e manutencao de equipamentos, como eletrolisadores, painéis solares e
turbinas, além de processos auxiliares como atualiza¢do, armazenamento e transporte do
hidrogénio. Em alguns casos, pode haver também uma contribui¢do da energia da rede elétrica,

caso a fonte renovavel nao seja suficiente em tempo integral (Garcia et al., 2023).

Na China, Yang et al (2023), estudaram a optimizagdo da capacidade e apresentaram
analises econOmicas para geracao de hidrogénio por meio de painéis fotovoltaicos. A partir dos
resultados, o LCOE alcangado foi de 0,03 $/kWh com um custo nivelado de hidrogénio (LCOH)
de 2,9 $/kg num periodo de retorno de cerca de 11 anos (Yang et al., 2023).

Kudria et al. investigaram o potencial da energia eolica para a produgdo de hidrogénio na
Ucrania. O estudo apontou uma capacidade média de geragdo edlica de 88 GW, que pode ser
utilizada tanto para o fornecimento direto de eletricidade quanto para a produ¢do de hidrogénio
verde por eletrdlise da 4gua. A capacidade anual estimada de producdo de hidrogénio foi de 43
milhoes de toneladas, indicando que parte da eletricidade gerada pode ser convertida diretamente

em hidrogénio, dependendo da demanda e da infraestrutura disponivel (Kudria et al., 2021).



42

Além disso, Hassan et al (2023), forneceram um estudo técnico-econdmico para a
producdo de hidrogénio verde em larga escala usando energias eolica e solar, com eletrélise
alcalina da agua. O estudo estima uma turbina e6lica de 1,5 MW e uma central solar de 2 MW,
avaliando a destinagdo da eletricidade gerada. A eletricidade proveniente da energia solar foi
estimada para produzir 11.963 kg/ano de hidrogénio a um custo de 8,87 $/kg. Ja a eletricidade
gerada pela turbina edlica permitiu uma produg¢do maior, estimada em 94.432 kg/ano de

hidrogénio a um custo limitado de 6,33 $/kg (Hassan et al., 2023b).

No Egito, Al-Orabi e colaboradores empregaram o software HOMER™ para avaliar a
viabilidade técnico-econdmica da produ¢do de hidrogénio verde por meio da integracdo de
energias solar e edlica em trés locais distintos. No cenario eolico, o custo nivelado de eletricidade
(LCOE) variou entre US$ 0,308 ¢ US$ 0,353 por kWh, com o custo do hidrogénio atingindo
aproximadamente US$ 4,13 por kg. No cenario solar, o LCOE foi superior, oscilando entre US$
0,412 ¢ US$ 0,457 por kWh, ¢ o custo do hidrogénio foi estimado em US$ 5,21 por kg — reflexo
da maior variabilidade da geragdo solar e dos custos associados. Ja no cendrio hibrido (solar e
edlico), obteve-se um equilibrio entre os custos: o LCOE ficou entre US$ 0,356 ¢ US$ 0,402 por
kWh, resultando em um custo do hidrogénio de US$ 4,67 por kg. Esses resultados demonstram
que a combinacdo das duas fontes pode oferecer uma solu¢do economicamente mais vantajosa

(Al-Orabi et al., 2023).

Além do mais, Nasser et al (2022), avaliaram o desempenho das energias hibridas
eolica/fotovoltaica para geracao e armazenamento de hidrogénio verde no Egito. O estudo teve
uma abordagem baseada em energia, exergia, ecologia e economia. O sistema foi composto por
55 kW de painéis fotovoltaicos e 10 kW de turbinas eolicas, totalizando uma capacidade instalada
de 65 kW. Com essa configuragdo, a produg¢do anual foi de 108,4 MWh de eletricidade,
resultando na geragdo de 1.912 toneladas de hidrogénio. O estudo também analisou a eficiéncia
do eletrolisador e o consumo de energia do sistema, destacando que o custo nivelado da
eletricidade (LCOE) variou entre 0,308 ¢ 0,353 $/kWh, enquanto o custo de produgdo do

hidrogénio foi estimado em aproximadamente 4,13 $/kg. (Nasser et al., 2022).

Além disso, Ahshan et al (2022), demonstraram o potencial técnico-econdmico
significativo da produ¢do de Wind-H> considerando um estudo abrangente em 18 locais no
Sultanato de Oma. A faixa do LCOE foi estimada entre 0,0349 e 0,0801 $/kWh, considerando
cenarios com e sem manipulacdo de desempenho dos equipamentos ao longo da vida 1til do

sistema. O LCOH foi calculado entre 3,37 e 6,15 $/kg (Ahshan et al., 2022).
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Além disso, diversos estudos globais analisaram a produ¢ao de hidrogénio por eletrolise
e a viabilidade técnico-economica da energia eolica. Pesquisas indicam que o custo do hidrogénio
renovavel, produzido por eletrolise com membrana de eletrolito polimérico (PEM), varia entre
USS$ 5,30 e USS$ 5,80 por kg/H> (Mohsin et al., 2018). Uma analise comparativa mostrou que o
custo nivelado da eletricidade (LCOE) para uma planta de energia solar concentrada (CSP -
Concentrated Solar Power) foi de US$ 0,0854/kWh, enquanto para uma planta fotovoltaica (PV)
foi menor, atingindo US$ 0,0533/kWh. Como consequéncia, o custo nivelado do hidrogénio
(LCOH) foi estimado em US$ 4,95/kg H para CSP e US$ 4,23/kg H> para PV, com um sistema
hibrido CSP-PV apresentando valor intermediario de US$ 4,57/kg H.. Além disso, o estudo
destacou que a tecnologia CSP emitiu apenas 10,8 gCO2eq/kWh, contra 35,4 gCO.eq/kWh da
PV, e exigiu menos area (0,75 m>’MWh) em comparagdo com 1,04 m>MWh da PV, vantagem

critica em locais com restrigdes espaciais (Boudries, 2018; Saif et al., 2025).

Os resultados ilustrados por Krishan (2020), mostraram que a irradiancia solar normal
direta e/ou a qualidade dos dados de vento medidos, juntamente com a tecnologia de eletrdlise,
desempenham um fator importante no custo de producdo de hidrogénio (Krishan e Suhag, 2019;

Idriss et al., 2020).

No Egito, foi investigada a previsdo do uso de um sistema hibrido composto por energia
solar fotovoltaica, energia edlica e eletrolise da agua para a produg@o de hidrogénio. O estudo
demonstrou que esta configuragdo apresenta um custo nivelado de eletricidade (LCOE) de

aproximadamente 0,47 $/kWh (Samy et al., 2020).

Em um estudo comparativo sobre os custos de produ¢ao de hidrogénio verde a partir de
energia eolica offshore revelou que, ao utilizar a eletrolise alcalina (AEL), o custo da producao
¢ de €8,68/kg H>, enquanto a eletrolise de membrana de troca de protons (PEM) apresenta um

custo de €10,49/kg Ha (PEM) (Hill et al., 2024).

Em um estudo feito no Brasil, foi um potencial de aproveitamento da energia solar nao
consumido pela rede elétrica, atingindo 42,9 GWh/dia. A producao total de eletricidade gerada a
partir do hidrogénio obtido com essa energia foi de 18,7 GWh/dia. Além disso, o custo de
producao de hidrogénio a partir de fonte solar foi estimado em 1.070 USD/MWh (De Souza et
al., 2024).

Além disso, foi ilustrado que os custos de producdo de hidrogénio e eletricidade no Brasil
variam de acordo com a taxa de financiamento. O estudo de Moura et al., (2020) analisou como

as taxas de financiamento impactam os custos de producao de hidrogénio e eletricidade no Brasil.
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Os resultados mostraram que para o hidrogénio, com taxa de 4% ao ano, os custos variaram entre
USS$ 1,053/kg e US$ 0,123/kg, enquanto para a eletricidade ficaram entre US$ 0,898/kWh e US$
0,110/kWh. Essa tendéncia se manteve para taxas mais elevadas: a 8% ao ano, os custos do
hidrogénio variaram de US$ 1,091/kg a US$ 0,150/kg, ¢ da eletricidade de US$ 0,930/kWh a
US$ 0,133/kWh; ja a 12% ao ano, os valores foram de US$ 1,130/kg a US$ 0,181/kg para
hidrogénio e US$ 0,963/kWh a US$ 0,159/kWh para eletricidade (Moura et al., 2020).

Em um estudo feito no estado brasileiro do Rio grande do Sul, mostrou-se que com um
tempo de retorno de 3,5 anos, o custo de produgdo de hidrogénio atinge US$ 0,402 kWh (Nadaleti
et al., 2020).

Outro aspecto relevante refere-se a geragao de eletricidade mediante o uso de hidrogénio.
Ao analisar trés horas diarias de excedente energético nos estados do Rio Grande do Sul, Parana
e Santa Catarina, observou-se um custo médio da eletricidade excedente de 0,303 USD/kWh no
ano de 2019 (Nadaleti et al., 2020). Essa estimativa estd sujeita a flutuagdes conforme a
tecnologia empregada. Os eletrolisadores alcalinos (AEL), embora apresentem vantagens
econdmicas no investimento inicial (CAPEX), demonstram eficiéncia inferior quando
comparados aos de membrana de troca de protons (PEM). Estes ultimos, apesar do maior custo,
destacam-se pelo melhor desempenho energético e capacidade de operagdo em elevadas pressoes,
conforme exposto na Se¢do 2.4 (Tecnologias de Eletrolise da 4gua). Em cenarios com produgao
diaria de 1.000 kg, os valores podem oscilar entre 0,25 USD/kWh e 0,35 USD/kWh, variando

conforme a tecnologia selecionada e parametros operacionais.
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3. METODOLOGIA

Neste capitulo serd apresentada a metodologia adotada para a realizacdo do estudo,
incluindo as consideragdes realizadas, descricdo do dimensionamento do sistema, produgdo de
hidrogénio, andlise econdmica e analise de sensibilidade. Além disso, sera aplicada a simulagado
de cendrios utilizando o Método de Monte Carlo (MCM), um método estocéstico que permite a
variacdo de determinadas varidveis para avaliar a viabilidade econdmica dos projetos de

hidrogénio verde.

A produgdo de hidrogénio verde a partir da energia solar fotovoltaica ¢ uma das
tecnologias mais promissoras para a transi¢cdo energética global. Esse processo combina a
geracdo de eletricidade por meio de painéis solares com a eletrolise da dgua, realizada por
eletrolisadores, para produzir hidrogénio e oxigénio. A eficiéncia desse sistema depende de varios
fatores, como a quantidade de radiagdo solar disponivel, a eficiéncia dos painéis fotovoltaicos na
conversdo da luz solar em eletricidade, e o desempenho do eletrolisador (seja ele AEL, PEM ou
SOE). Quanto maior a eficiéncia desses componentes, maior serd a producdo de hidrogénio e

menor sera o custo associado ao processo.

Os modelos propostos neste estudo foram baseados em equagdes e conceitos
estabelecidos na literatura (Fopah-Lele et al., 2021; Adaikalam et al., 2024; Kamil et al., 2024).
No entanto, os modelos foram aplicados para estimar a quantidade de hidrogénio que pode ser
gerada em sistemas de produgdo de hidrogénio verde. Para isso, consideram-se trés aspectos
principais: a energia produzida pelos painéis solares, a energia necessaria para o funcionamento
do eletrolisador e, por fim, a quantidade de hidrogénio que pode ser obtida como resultado do

processo.
3.1. Modelo solar fotovoltaico

O pico de poténcia do sistema fotovoltaico pode ser estimado com base na irradiancia
solar média diaria, em combinagdo com a area dos modulos solares e sua eficiéncia de conversao.
Para este estudo, usou-se uma irradiancia solar média diéria padrao de 5 kWh/m?/dia, conforme
o Atlas solarimétrico de Minas Gerais (ASM, 2016). A primeira etapa da estimativa energética
consistiu no calculo das horas-pico solares anuais (Hpico), que representa o nimero equivalente
de horas por ano em que a irradiancia solar ¢ de 1 kW/m?. Esse valor foi obtido por meio da

multiplicagdo da irradiagdo média didria pelo numero de dias do ano, utilizando a Equagao 3.1.
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Hpico = G * 365 3.1)

A irradiancia solar média didria G (em kWh/m?/dia) representa a energia solar incidente por metro
quadrado em um dia tipico. Quando multiplicamos esse valor por 365, obtemos a energia solar
média anual (em kWh/m?/ano). Uma hora-pico solar ¢ definida como uma quantidade de energia
equivalente a 1 kW/m? de irradiancia durante uma hora. Assim, ao dividir a irradiancia anual
(kWh/m?/ano) por 1 kW/m?, obtém-se diretamente as horas-pico por ano (h/ano), que ¢ a unidade
de Hpico. Onde, Hpico € 0 nimero de horas-pico solares por ano (h), G ¢ irradiancia solar média
diaria (kWh/m?/dia). Com esse valor, e considerando um sistema fotovoltaico com poténcia

instalada de 1000 kWp, a energia elétrica anual disponivel foi estimada pela Equacao 3.2.

Eanuar = B, * Hpico (3.2)

Onde, Euma € a energia elétrica gerada anualmente (kWh/ano), P« poténcia nominal do

sistema fotovoltaico (kWp), Hpico sdo horas-pico solares por ano (h/ano).
3.2. Poténcia do eletrolisador

A eletrolise da agua ¢ um processo que exige um fornecimento continuo de energia
elétrica. Segundo Kamil et al., (2024a), a necessidade de energia elétrica por unidade de massa
de hidrogénio produzida por eletrdlise pode ser estimada mediante a Equacao 3.3.

HHV

Poténcia do eltrolisador = 33
otencia ao ettrotsaaor Eficiénca do sistema G3)

Onde, HHV ¢ o poder calorifico superior (141,86 MJ/kg) e a eficiéncia dos sistemas

eletroliticos. Que varia de acordo com o tipo de eletrolisador.
3.3. Producio de hidrogénio

A quantidade de hidrogénio produzida depende da energia elétrica fornecida ao
eletrolisador e do consumo especifico de cada tecnologia. A produgao foi estimada a partir da
divisdo da poténcia instalada do sistema fotovoltaico pelo consumo especifico de energia do

eletrolisador, conforme a Equagdo 3.4.

Py

VHZ _C_E

(3.4)

V2 € o volume de hidrogénio produzido por hora (Nm?/h), Pryé a poténcia do sistema

fotovoltaico (kWp), Ck € o consumo especifico de energia do eletrolisador (kKWh/Nm?).
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Foram utilizados os seguintes valores de consumo especificos: 5,23 kWh/Nm? para o
eletrolisador PEM, 5,96 kWh/Nm? para o AEL e 3,06 kWh/Nm? para o SOE (NOOR AZAM et
al., 2023; LIU et al., 2024). Considerando uma planta fotovoltaica de 1000 kWp, a Equacao 3.5
permite calcular o volume de hidrogénio produzido anualmente por hora-pico de radiagdo solar

(Nm?3/ano).

VH2 = VHZ * HP (35)
Onde Hp = 1825 ¢ o numero de horas-pico anuais de radiagao solar.

Posteriormente, a produgdao anual em volume foi convertida em massa utilizando a
densidade do hidrogénio em condi¢des normais de temperatura e pressao (CNTP), conforme a

Equacao 3.6.

my, = Vg, * p (3.6)

Onde mi2é a massa anual de hidrogénio (kg/ano), p=0,08988 kg/Nm? ¢ a densidade do
hidrogénio em CNTP. As condigdes normais consideradas foram: temperatura de 273,15K,

pressdo de 101,325 kPa e constante de oxigénio de 4,124 kl/kg-K.
3.4. Modelo economico

Neste estudo, utilizou-se um modelo econdmico simplificado para estimar a produgao
anual de hidrogénio e avaliar a previsdo do projeto. O modelo baseia-se no volume previsto de
producdo anual de H: e nas receitas geradas com sua comercializa¢do, considerando os custos de
investimento (CAPEX) e os custos operacionais (OPEX). Ressalta-se que ndo se trata de um
modelo econdmico baseado na oferta e demanda de mercado, mas sim de uma abordagem
projetiva e financeira, voltada a andlise da sustentabilidade econdmica do sistema proposto. A
Figura 7, apresenta a estrutura econdmica do modelo adotado para a produ¢do de hidrogénio
verde, destacando os principais componentes que influenciam o fluxo de caixa. Os custos
incluem os investimentos iniciais € os custos operacionais dos sistemas fotovoltaico e eletrolitico
(CAPEX e OPEX), além de encargos financeiros como impostos sobre o sistema fotovoltaico,

taxas de importagao dos equipamentos e o custo da agua utilizada no processo de eletrolise.

Por outro lado, as receitas do projeto sao provenientes da comercializagao do hidrogénio
(Hz), principal produto do processo, e do oxigénio (O:), gerado como subproduto. Esses fatores

determinam o fluxo da caixa do sistema, que ¢ avaliado por meio de trés indicadores econémicos:

v" Valor presente liquido (VPL), que mede a previsdo econémica do investimento;
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v’ Taxa interna de retorno (TIR), que indica a rentabilidade do projeto;

v’ Payback descontado, que define o periodo necessario para recuperar o capital investido.

Figura 7- Estrutura econdmica do modelo de producao de hidrogénio verde

Sistema Sistema
fotovoltaico VPL eletrolitico
CAPEX+0OPEX CAPEX+0OPEX

Custo de agua
para eletrdlise

l

‘Venda'

(Venda ._]..[ : p . '
de Hy F.Luxu e Ccalxa -_de 0,/
PayBack
TIR Descontado

Fonte: Do Autor (2025)
3.5. Parimetros de entrada para a modelagem (caso base)

A modelagem econdmica deste estudo foi fundamentada em parametros técnicos e
econdomicos obtidos na literatura, conforme apresentada na Tabela 4. Para o dimensionamento do
sistema fotovoltaico, foram consideradas capacidades variando de 500 kWp a 100 MW. A

produgdo de hidrogénio foi estimada com base em uma irradiag@o solar média de 5 kWh/m?-dia.

Os principais custos considerados na analise incluiram uma taxa de cambio de 5,70
R$/USD e uma taxa de importagdo de 24% para equipamentos como eletrolisadores. O custo da
agua para eletrolise foi estimado em 0,0175 R$/kg, assumindo um cenario ideal de
disponibilidade hidrica local com 4gua de boa qualidade. Ressalta-se que, para eletrolisadores do
tipo PEM, ¢ necessaria agua de alta pureza (geralmente grau ASTM tipo II ou superior, com
condutividade inferior a 1 pS/cm), e que, em situagdes com baixa disponibilidade ou necessidade
de pré-tratamento, os custos podem ser significativamente elevados devido a aplicagao de

tecnologias como reversao de osmose ou desmineralizagao.

O custo de transporte do hidrogénio foi estimado em 5,7 USD/ton/km, considerando uma
distancia média de 100 km. Para o sistema fotovoltaico, adotamos valores de CAPEX de 3.500
R$/kWp, OPEX anual de 50 R$/kWp e carga tributaria anual de 135 R$/kWp. Quanto ao sistema
de eletrolise, os investimentos em capital (CAPEX) foram estimados em 1.100 USD/kWh para
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eletrolisadores do tipo PEM, 3.000 USD/kWh para SOE e 1.000 USD/kWh para AEL, com um
custo operacional (OPEX) anual de 3% do valor do investimento. Por fim, o prego de venda do
hidrogénio foi projetado entre 30 e 40 R$/kg, enquanto o oxigénio, subproduto da eletrolise, foi

considerado no valor de 2,5 R$/kg.

Tabela 4- Parametros técnicos e econdmicos utilizados na modelagem

Variaveis Parametros Referéncias
Tamanho do sistema fotovoltaico (kW) 10000 Autores
Irradiagdo didria média (kWh/m?-dia) 5 (ASM, 2016)
Taxa de importacdo 24 (SISCOMEX, 2024)
Taxa de cAmbio (R$/UDS) 5,70 (INVESTING, 2024)
Taxa de juros (%) 14 (BNDES, 2024)
Custo da dgua para a eletrdlise (R$/kg) 0,0175 (Mufioz et al., 2023a)
Distancia (km) 100 Autores
Custo unitario de transporte (USD/ton/km) 5,7 (Lee et al., 2018)
Preco de venda do H, (R$/kg) 30, 40 (CANALENERGIA, 2025)
Prego de venda do oxigénio (R$/kg) 2,5 (Maggio et al., 2022)
CAPEX do sistema fotovoltaico (R$/kWp) 3500 (EPE, 2023)
OPEX do sistema fotovoltaico 50 (EPE, 2023)
(R$/kWp/ano)
Impostos do sistema fotovoltaico 135 (EPE, 2023)
(R$/kWp/ano)
CAPEX do sistema PEM, SOE, AEL 1500, 3000, (IRENA, 2021b; Zun e Mclellan, 2023; IEA,
(UD$/kWh) 1000 2024d)
OPEX do sistema eletrolitico 3% (IRENA, 2021b; IEA, 2024b)
(UD$/kWh/ano)

Fonte: Do Autor (2025)

Apds a modelagem dos custos, foram consideradas as principais variaveis técnicas e
economicas do projeto, utilizando func¢des de probabilidade para representar incertezas. Essas
variaveis incluem o tamanho do sistema fotovoltaico, o tipo de eletrolisador, os custos
operacionais e fatores de mercado. Cada variavel foi associada a uma distribui¢do estatistica,

permitindo uma estimativa mais realista dos custos e da competitividade do hidrogénio verde.

Para a irradiacao solar diaria, foram usados valores médios a partir do Atlas Solarimétrico
de Minas Gerais (ASM, 2016). A partir destes dados foi ajustada a melhor fungdao de
probabilidade, como mostrado na Figura 8. A funcdo de probabilidade com melhor ajuste foi a

fungao de distribuicao de Weibull.

A Tabela 5 apresenta as funcdes de probabilidades usadas no método de Monte Carlo,
assim como também, os intervalos e parametros definidos para cada varidvel utilizada na
avaliacdo econdmica de sistemas para a produ¢do de hidrogénio verde em Minas Gerais abordada

nesta dissertacao.



Figura 8- Distribui¢ao probabilisticas para a irradiacdo solar em Minas Gerais
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Fonte: Do Autor (2025)

Tabela 5- Fungdes de probabilidades usadas no método de Monte Carlo

Variavel Funcio de probabilidade Parametros
Local: 2,210
Irradiagdo didria média (kWh/m2-dia) Escala: 2,930
_ Forma: 5,939
Weibull
Local: 4,4
Taxa de cAmbio (R$/UDS) Média: 5,13

Desvio padrio: 0,27

Lognormal
Min.: 1
Tipo de eletrolisador Max.: 3
Uniforme Discreto
Min.: 500;
Tamanho do sistema fotovoltaico (kW) Max.: 100.000
Min.: 1
Taxa de juros (%) Max.: 14
Min.: 0
Custo da agua para a eletrolise (R$/kg) Méx.: 0.0191
Uniforme Min.: 0
Distéancia (km) Max.: 100
Min.: 0
Custo unitario de transporte (USD/ton/km) Miéx - 5.7

Fonte: Dos Autores (2025)
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Tabela 5- Fungdes de probabilidades usadas no método de Monte Carlo (Continuacao)

Varivel Fungio de probabilidade Parimetros
Min.: 15
Prego de venda do H2 (R$/kg) Max.: 30
Min.: 1
Prego de venda do oxigénio (R$/kg) Méx.: 3
Min.: 2.500
CAPEX do sistema fotovoltaico (R$/kWp) Méx.: 5.000
Min.: 60
OPEX do sistema fotovoltaico (R$/kWp/ano) Mix.: 40
Impostos do sistema fotovoltaico Min£133
(R$/kWp/ano) Mix.: 145
Min.: 700
CAPEX do sistema PEM (UD$/kWp) Max.: 1.500
Min.: 1.500
CAPEX do sistema SOE (UD$/kWp) Uniforme Max.: 3.000
Min.: 500
CAPEX do sistema AEL (UD$/kWp) Max.: 1.000
Min.: 21
OPEX do sistema PEM (UD$/kWp/ano) Max.: 70
Min.: 45
OPEX do sistema SOE (UD$/kWp/ano) Max.: 180
Min.: 10
OPEX do sistema AEL (UD$/kWp/ano) Max.: 40
Min.: 10
Taxa de importacao (%) Max.: 24

Fonte: Do Autor (2025)

Para representar a incerteza das variacdes técnicas e econdmicas, foram atribuidas

distribuicdes de probabilidade baseadas em referéncias da literatura. A maioria das varidveis foi

modelada por distribui¢des uniformes, enquanto algumas, como a taxa de cambio, seguiram

distribuicao lognormal, devido a sua assimetria observada historicamente.

Como mostrado na Tabela 5, para o tamanho do sistema fotovoltaico do caso geral, usou-

se uma distribuicao de probabilidade uniforme para avaliar sistemas desde uma poténcia pico de

500 kW até 100 MW. Por sua vez, para definir o tipo de eletrolisador nas simulagdes, foi utilizada

uma distribui¢do uniforme discreta com valores entre 1 e 3, correspondendo a 1= Eletrolisador

de membrana de troca polimérica, 2 = Eletrolisador oxido de s6lidos e 3 = Eletrolisador alcalino.
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De maneira semelhante ao caso da irradiagdo solar, para a taxa de cAmbio foram usados
historicos entre os dados 1/10/2022 e 1/9/2024 a partir do site Pregos historicos USD/BRL
(INVESTING, 2024). A melhor funcao de probabilidade obtida foi a distribuicdo Lognormal
(Tabela 5).

Para a variavel custo da dgua foi usada uma fun¢ao de distribuicdo uniforme com valor
minimo de 0, isto ¢, desconsiderando o custo da agua, até 0,0175 R$/kg, que atende aos valores
tipicos da literatura (Mufoz et al., 2023b; Kumar et al., 2024; Makepeace et al., 2024). Da mesma
forma, a distincia entre a planta de hidrogénio e o usuario principal foi modelada por uma

distribui¢ao uniforme, variando entre 0 ¢ 100 km.

A funcao de distribui¢do uniforme também foi usada para definir as varidveis custo
unitario de transporte (de 0 a 5,7 UD$/t/km), preco de venda do hidrogénio ( de 30 a 40 R$/kg)
e prego de venda do oxigénio (de 1 a 3 R$/kg) de acordo com a faixa de valores encontrados na
literatura (Kato et al., 2005; IRENA, 2021b; Freire Ordofiez et al., 2023; Wang et al., 2023; ANZ,
2024; Assungao et al., 2024; EIA, 2024; Kotowicz et al., 2024; STATISTA, 2024).

Além disso, a taxa de juros foi modelada com uma distribui¢ao uniforme entre 1% e 11%,
com base nas informacdes do Banco Nacional de Desenvolvimento (BNDES, 2024)
Considerando a taxa Selic como referéncia, essa faixa foi adotada para representar a variabilidade

das taxas de juros praticadas no mercado.

O sistema fotovoltaico foi modelado considerando as variagdes de custo de CAPEX,
OPEX e encargos/impostos, utilizando distribui¢des uniformes conforme apresentado na Tabela
5. Essas variacdes foram determinadas com base nos Estudos do Plano Decenal de Expansao de
Energia 2031 (EPE, 2023). No caso dos eletrolisadores, como nao ha dados especificos de
CAPEX e OPEX para equipamentos em operacdo no Brasil, foram utilizados valores de
referéncia da literatura internacional. Assim, foi considerado a importacao destes equipamentos.
Foi considerado uma taxa de importacdo variando de 10 a 24% de acordo com as informagdes

obtidas do site (SISCOMEX, 2024).

A Tabela 5, apresenta, também, as distribuigdes de probabilidade do CAPEX (em
USD/kW) para os eletrolisadores PEM, SOE e AEL, respetivamente, com base nos intervalos de
custo encontrados na literatura. De igual maneira, dita tabela mostra as distribuicdes de
probabilidade do OPEX (em USD/kW/ano) para os eletrolisadores, também com base na

literatura.



53

Para representar a incerteza associada as variagdes econdmicas e técnicas, todas foram

modeladas por distribui¢gdes uniformes, com intervalos definidos com base na literatura.

A fim de identificar as varidveis com maior impacto sobre os indicadores economicos, foi
realizada uma andlise de sensibilidade, com base na variacao individual de pardmetros-chave,
como o CAPEX do eletrolisador, irradiacdo solar, taxas de juros, preco de venda do hidrogénio,
entre outros. Essa abordagem permitiu quantificar o grau de influéncia de cada variavel sobre o
Valor Liquido Presente VPL, contribuindo para o entendimento da estrutura econdmica do
projeto. Os resultados dessa andlise orientaram os ajustes nas faixas de variagdo utilizadas
posteriormente nos cenarios simulados através do método de Monte Carlo, aprimorando a

avaliacdo das previsdes econdmicas em contextos mais realistas.

Para lidar com as incertezas decorrentes das parametros técnico-econdmicos dos sistemas
de produ¢do de hidrogénio verde, foi adotado o método de simulagdo de Monte Carlo. Essa
técnica estatistica permite estimar a variabilidade dos resultados econdmicos por meio da geragdo
de milhares de probabilidades possiveis das varidveis de entrada, com base em distribuigdes de

probabilidades previamente definidas.

Foram realizadas 10.000 iteragdes para cada cenario, o que possibilitou a avaliagdo
probabilistica do Valor Presente Liquido (VPL) e a identificagdo da probabilidade de ocorréncia
de cenarios economicamente viaveis. A aplicagdo da simulagdo de Monte Carlo contribuiu
diretamente para o alcance dos objetivos do estudo, para permitir uma analise robusta da
sensibilidade do projeto frente as incertezas e a identificagdo das varidveis com maior impacto

nos resultados economicos.
3.6. Ferramenta computacional

Para viabilizar a analise técnico-econOmica deste estudo, foi desenvolvida uma
ferramenta computacional no Microsoft Excel. Essa ferramenta foi essencial para organizar os
dados técnicos e realizar simulagdes estocasticas com base em diferentes variagdes dos intervalos
do projeto. A estrutura da planilha ¢ dividida em trés detalhes principais. A primeira se¢ao,
relacionada a energia solar, contempla os dados de entrada necessarios para calcular a energia
elétrica disponivel para a eletrolise. Nessa aba, foram considerados o tamanho do sistema
fotovoltaico, fixado em 10.000 kWp, uma irradiag¢do solar diaria média de 5 kWh/m?-dia (com
base no Atlas Solarimétrico de Minas Gerais), a eficiéncia do sistema com valores extraidos da
literatura, além dos custos associados ao investimento ¢ a operagdo, como o CAPEX de RS

3.500/kWp, o OPEX anual de R$ 50/kWp e os impostos de R$ 135/kWp ao ano.
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Com esses dados, a planilha calcula a energia anual gerada pelo sistema fotovoltaico e
sua disponibilidade para alimentar o processo de eletrolise. Na segunda se¢do, dedicada a
producao de hidrogénio, sdo processadas as informacgdes de energia disponiveis, aplicando-se os
parametros operacionais e financeiros do sistema eletrolitico. Foram incluidas trés tecnologias
de eletrélise: PEM, SOE e AEL, com respectivos CAPEX de 1.500, 3.000 e 1.000 USD/kWh. O
OPEX anual foi definido como 3% do CAPEX, e o custo da 4gua utilizada no processo foi
estimado em R$ 0,0175 por kg. A eficiéncia de conversao da eletrolise foi definida com base em
dados da literatura. A partir desses intervalos, a ferramenta estima a quantidade de hidrogénio

produzido anualmente, em kg.

A terceira secdo ¢ dedicada a analise economica, onde sdo realizados os calculos
financeiros necessarios para avaliar a previsao do projeto. Nessa etapa, foram incluidos os custos
totais de investimento (CAPEX), englobando os gastos com os sistemas de geragdo fotovoltaica
e eletrdlise, bem como os custos operacionais (OPEX), que incluem manutengdo, impostos e
outras despesas variaveis relacionadas a operacao. As receitas foram estimadas com base na
comercializa¢do do hidrogénio, com pregos variando entre R$ 30 ¢ R$ 40 por kg, e do oxigénio,
subproduto do processo, considerado no valor de R$ 2,50 por kg. Os custos logisticos incluiram
uma distancia de transporte de 100 km e um custo unitario de transporte de 5,7 USD por tonelada
por milhdo. Por fim, foram aplicados aspectos financeiros como taxa de importacao de 24%, taxa
de cambio de R$ 5,70/USD e taxa de juros de 14% ao ano. A partir desses dados, a ferramenta
calcula os principais indicadores econdmicos do projeto, como o fluxo de caixa anual, o tempo
de retorno do investimento (payback) e a taxa interna de retorno (TIR), permitindo uma avalia¢ao

robusta da previsdo financeira da iniciativa.
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4. RESULTADOS E DISCUSSAO

Nesta secdo, apresenta-se uma analise de cenarios para avaliar a viabilidade econdmica
do projeto de hidrogénio verde, utilizando simulacdes de Monte Carlo. A metodologia empregada
permite quantificar incertezas e variabilidades associadas aos parametros do projeto, como

custos, pregos de mercado e eficiéncia tecnologica.
4.1. Modelos propostos para producio de energia e hidrogénio verde

Os modelos utilizados neste estudo para estimar a producdo de energia solar e de
hidrogénio foram adotados com base em diferentes autores na literatura (Fopah-Lele et al., 2021;
Kamil et al., 2024). Para a producao das quantidades de hidrogénio e oxigénio apresentadas, foi
projetado um sistema fotovoltaico com capacidade instalada de 10.000 kWp (10 MWp) e uma
irradiacdo média de 5 kWh/m?*dia, resultando em uma produ¢do anual de energia elétrica de
aproximadamente 1.825.000 kWh/ano. A producao anual de hidrogénio obtida neste estudo varia

de acordo com o tipo de eletrolisador adotado, conforme demonstrado na Tabela 6.

Tabela 6- Quantidade de H> em fungdo dos tipos de eletrolisadores

Tipos de eletrolisadores

Quantidade de Hz (kg/ano)

Quantidade de Oz (kg/ano)

PEM 31.368 250.943
SOE 53.585 428.679
AEL 27.556 220.451

Fonte: Do Autor (2025)

Em comparacao, o estudo de Mufioz Diaz et al. (2023c¢), desenvolveram uma escala muito
superior, com um sistema fotovoltaico de 180 MW e um eletrolisador de 171 MW, estimando-se
uma produgdo anual de cerca de 16.000 toneladas de hidrogénio. Essa diferenga evidencia o

impacto da escala do sistema na previsao de projetos de produgdo industrial em larga.

De forma semelhante, Khan et al.,, (2021a), avaliaram um modelo baseado em
equipamentos de energia solar de concentragao (CPV-E), com uma planta projetada para produzir
50 toneladas de H: por dia (16.650 toneladas por ano) na cidade de Tabuk, Arabia Saudita. A taxa
de producdo foi de 5,49 t/h, com um consumo energético de 32,66 kWh/kg de H. (LHV),

compativel com eletrolisadores de alta eficiéncia.
4.2. Estrutura econdomica do modelo

Os resultados do modelo consideram todas a variaveis descritas na Tabela 4. A

modelagem foi aplicada a uma planta fotovoltaica de 10 MWp destinada a produgdo de energia
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elétrica, integrada a um eletrolisador, que pode ser selecionado entre um dos trés tipos de
eletrolisadores avaliados (PEM, SOE e AEL). A quantidade de hidrogénio produzida por cada
tecnologia esta apresentada na Tabela 7. Para o sistema fotovoltaico, foi proposto um custo de
investimento (CAPEX) de 3.500 R$/kWp, com custos operacionais anuais (OPEX) de 50
R$/kWp/ano, além de impostos estimado em 130 R$/kWp/ano, conforme previsto no Plano

Decenal de Expansdo de Energia 2031 (EPE, 2023).

Os custos dos eletrolisadores (PEM, SOE, AEL) foram calculados com base nos valores
de IRENA, (2021b) e IEA, (2024), ajustados pela taxa de importagdo de 24% (SISCOMEX,
2024), permitindo a avaliacdo econdmica comparativa das tecnologias, conforme Tabela 4, na

secdo de Metodologia.

Além disso, o modelo incorpora o custo da 4agua utilizada na eletrolise, estimado em
0,0175 R$/kg de Ha, conforme estudo de Mufoz Diaz; Chavez Oroéstica ¢ Guajardo, (2023d).
Com base nesses parametros, foi possivel estimar os principais indicadores econdmicos de cada
cendrio, como o valor presente liquido (VPL), a taxa interna de retorno (TIR) e o Payback,
permitindo uma avaliagcdo econdmica especifica dos projetos de hidrogénio verde, conforme a

Tabela 4.
4.3. Caso base

Os calculos foram realizados considerando 20 anos, alinhado com a vida util esperada
dos principais componentes do sistema. A Tabela 7, apresenta os resultados do calculo do valor
presente liquido (VPL), a taxa interna de retorno (TIR) e o periodo de retorno (Payback) para as

trés tecnologias de eletrolisadores analisadas: PEM, AEL e SOE.

Com base nos custos médios da literatura, verifica-se que, dentre as tecnologias avaliadas,
apenas o eletrolisador AEL apresenta VPL positivo (R$ 480.298,16), com um TIR de 11,95% e
payback de 16,8 anos. Ja as tecnologias PEM (VPL = -R$ 973.150,51) e SOE (VPL = -R$

2.721.993,42) demonstram inviabilidade economica sob as condig¢des atuais.

Tabela 7- Anélise econdmica na produgao de hidrogénio

Tipos de eletrolisadores VPL (RS) TIR | PAYBACK
PEM -973.150,51 | 9,41% 23,9
AEL 480.298,16 | 11,95% 16,8
SOE -2.721.628,34 | 8,28% 27,6

Fonte: Do Autor (2025)
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De acordo com os resultados obtidos no cenario base, observa-se que os projetos de
producdo de hidrogénio verde, nas condi¢des atuais, ndo apresentam propostas econOmicas

positivas. A analise foi realizada com base em parametros médios obtidos na literatura.

A Figura 9, apresenta os principais indicadores econdmicos, como o valor presente
liquido (VPL), a taxa interna de retorno (TIR) e o Payback, para os eletrolisadores do tipo PEM,
AEL e SOE, com base em parametros técnicos € econdmicos obtidos na literatura. No entanto, o
eletrolisador AEL se destacou por apresentar os melhores resultados econdmicos entre os trés
modelos analisados. Com um VPL de R$ 480.298,16, TIR de 11,95% e Payback de 16,8 anos, o
sistema AEL foi o tinico a apresentar um VPL positivo e uma taxa de retorno superior a Taxa
Minima de Atratividade (TMA) estabelecida no estudo, de 10%. Esses resultados indicam que,
nas condi¢des previstas, o modelo AEL ¢ o mais vidvel economicamente para a producao de
hidrogénio verde, tornando-se uma alternativa atrativa do ponto de vista financeiro. Enquanto
que, o eletrolisador PEM apresentou um VPL de -R$ 973.150,51, TIR de 9,41% e Payback de
23,9 anos. Apesar de ter um desempenho melhor que o modelo SOE, nao atingiu a TMA, o que
compromete suas perspectivas econdmicas. Por fim, o modelo SOE apresentou os indicadores
mais baixos, com um VPL de -R$ 2.721.628,34, TIR de 8,28% e Payback de 27,6 anos, indicando

uma baixa atratividade econdmica dentro do cenario analisado.

Figura 9- Indicadores econdmicos por tipo de eletrolisador

Indicadores Econémicos por Tipo de Eletrolisador

1e6 VPL (R$) TIR (%) Payback (anos)

-1.0

Valor Presente Liquido
Taxa Interna de Retorna
Tempo de Retorno

PEM AEL SOE

Fonte: Do Autor (2025)

Os resultados obtidos estdo de acordo com estudos da IEA, (2023b), o alto custo da
eletricidade e dos eletrolisadores torna o hidrogénio verde menos competitivo em comparagao
ao hidrogénio cinza. De forma similar, a IRENA, (2021b) também destaca que a reducao dos
custos de producdo do hidrogénio verde depende fortemente da queda no prego da energia
renovavel e do aumento da escala de produg¢ao de eletrolisadores, o que ainda ndo foi plenamente

realizado em contextos como o avaliado neste estudo.
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Em estudo semelhante realizado por Riedel et al., (2024) sobre a produgdo de hidrogénio
verde no Brasil a partir de energia solar, os autores também verificaram resultados economicos
desfavoraveis, com TIR inferior a 8% em cenarios base. Os autores sugerem que apenas com a
reducgdo significativa no custo dos eletrolisadores e com os incentivos fiscais ¢ possivel atingir
niveis aceitaveis de retorno. Esse resultado corrobora os resultados obtidos na presente analise
para o eletrolisador SOE, que apresentou um VPL negativo de -R$ 2.721.628,34, ¢ uma TIR de
apenas 8,28%, indicando que, nas condi¢des atuais de mercado e tecnologia, o investimento nao

se mostra economicamente atrativo.

O modelo SOE, que apresentou os piores indicadores (VPL de -R$ 2.721.628,34, TIR de
8,28% e Payback de 27,6 anos), reforga a analise de Gallardo et al., (2021), que avaliam que,
apesar do potencial tedrico superior dos eletrolisadores de 6xidos sélidos, seus altos custos e
complexidade operacional ainda representam barreiras significativas a competitividade

econdmica.
4.4. Avaliacao do risco economico pelo meio da simulacio de Monte Carlo

Com base na faixa de valores encontrados na literatura, foi aplicada a Simulacdo de Monte
Carlo. Foram realizadas 10.000 iteragdes para quantificar a incerteza associada ao VPL do
projeto. A Figura 10 apresenta o histograma de probabilidades do VPL, evidenciando que h4d uma
baixa probabilidade de o projeto ser economicamente viavel. Os resultados indicam que apenas
6,16% dos cenarios simulados apresentaram VPL positivo, sugerindo baixa viabilidade

econdmica para o projeto sob as condi¢des analisadas.

Figura 10- Histograma de probabilidade
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Esse resultado pode ser explicado por diversos fatores criticos apontados na literatura.
Inicialmente, destaca-se o elevado custo de capital (CAPEX) dos sistemas de eletrdlise,
especialmente para tecnologias mais consolidadas como o PEM, cujos valores ultrapassam 1.000
USD/kWh, conforme relatado pela IEA (2022) e pela BloombergNEF (BNEF, 2023). Embora os
custos operacionais (OPEX) sejam relativamente menores, eles exercem impacto significativo
no fluxo de caixa ao longo do tempo, principalmente em projetos de menor escala, como aqueles
baseados em plantas com capacidade até 100 kWp. Outro fator € o custo da energia elétrica
gerada por sistemas fotovoltaicos de pequena escala, que tende a ser mais alto devido a auséncia
dos beneficios decorrentes da economia de escala. Estudos como os de Lencho et al., (2025) e
(Barbosa et al., 2024) evidenciam que o Custo Nivelado do Hidrogénio (LCOH) ¢é fortemente
influenciado pela escalada do projeto e pelo fator de capacidade da planta, tornando projetos de

menor porte menos competitivos em comparagao as alternativas centralizadas.
4.4.1. Simulacao de cenarios

A Tabela 8, apresenta os resultados da anélise econdmica da produgdo de hidrogénio
verde, baseada em diferentes condigdes técnico-econdmicas simuladas (ver Apéndice B). Foi
utilizada uma simulagdo de Monte Carlo com 10.000 iteragdes, considerando a variabilidade dos
principais parametros do projeto: tipo de eletrolisador (PEM, AEL e SOE), custos de
investimento (CAPEX), irradiag@o para os panais solares, pre¢o de venda do hidrogénio, taxa de
cambio e taxas de juros. Com base nas condi¢des atuais relatadas na literatura, foi observado que
apenas 6,16% dos cendrios resultaram em um valor presente liquido VPL positivo, indicando
que, nas situagdes vigentes, a probabilidade de previsdo econdmica do projeto ainda € bastante

limitada.

Tabela 8- Anéalise econdmica da producao de hidrogénio - Simulagao de Monte Carlo

Preco de Taxa
CAPEX CAPEX Irradiacio venda Taxa de de

VPL Eletrolisador | sistema FV Tipo de solar H: cimbio | juros
(RS (R$/kW) (R$/kKW) Eletrolisador | (kWh/m?) RS (R$/$) (%)
-42.678.465,02 2.910,01 4.313,69 SOE 4,12 30,58 6,67 5,07
-39.625.023,01 2.979,67 4.234,31 SOE 4,26 32,94 6,00 2,05
-38.065.490,08 2.583,60 3.441,19 SOE 3,52 32,51 6,10 2,00
-33.747.345,73 2.797,56 3.108,80 SOE 4,42 35,48 6,38 3,33
-33.505.253,96 2.363,70 3.164,01 SOE 2,84 34,79 5,58 1,49
7.081.475,18 1.098,04 274821 PEM 4,74 3423 5,44 4,14
7.078.269,07 1.269,71 3.017,04 PEM 5.14 39,60 5,51 6,24
-6.946.848 40 577,41 2.917,51 AEL 3,45 34,80 5,90 2,80
-6.937.924,87 766,64 4.464,63 AEL 4,27 38,04 5,37 9,32

Fonte: Do Autor (2025)
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A partir da Tabela 8, pode-se constatar que os projetos com eletrolisadores do tipo SOE
(Oxido Solido) apresentam, quase sempre, os piores resultados de VPL, com valores negativos.
Isso ocorre devido ao alto custo de CAPEX dessa tecnologia, de acordo com a literatura. Em
alguns casos simulados, os eletrolisadores do tipo AEL e PEM, apresentaram resultados
economicamente invidveis. Em contrapartida a Tabela 9, mostra que o eletrolisador AEL
(Alcalino) apresentou melhores resultados de VPL positivo, isso deve-se ao baixo custo do
CAPEX dentre as tecnologias. De acordo com estudo de Ghaebi Panah et al., (2022), analisaram
trés tipos de eletrolisadores: alcalinos (AEL), de membrana polimérica (PEM) e de 6xido solido
(SOE), e concluiram que os modelos AEL e PEM apresentam, atualmente, maior atratividade
econdmica. No entanto, mesmo que a SOE ainda tenha um custo alto, ele pode ficar mais barato
no futuro com o aumento do uso dessa tecnologia. Segundo os autores, os custos desses
equipamentos podem cair cerca de 33% no caso dos AEL, 34% para os PEM e até 50% para os
SOE, se forem produzidos em maior escala. Essa perspectiva é corroborada por relatorios da

IEA, (2023b) e da IRENA, (2021c), que também projetam queda significativa de pregos dos

eletrolisadores nos proximos anos.

Tabela 9- Probabilidade de VPL Positivo nas Simulagdes de Monte Carlo

Preco de Taxa

Capex Capex Irradiacao venda Taxa de de
VPL Eletrolisador | sistema FV Tipo de solar H: cimbio | juros
(RS) (R$/kW) (R$/kKW) Eletrolisador | (kWh/m?) (R$/$) (RY/$) (%)
117.014,13 532,38 4.517,19 AEL 5,34 32,58 5,51 3,41
159.894,90 551,32 3.468,48 AEL 5,49 31,88 6,18 1,93
230.512,84 541,28 3.750,64 AEL 5,00 36,25 5,70 3,59
262.498,04 622,14 2.781,83 AEL 5,16 38,46 5,91 4,12
278.895,57 544,56 4.793,92 AEL 5,16 36,08 5,91 2,02
282.779,72 715,07 2.814,38 AEL 5,17 37,88 5,31 3,92
357.241,88 1.775,78 3.814,74 AEL 5,26 32,72 5,48 1,18
394.044,18 740,44 2.634,03 AEL 5,43 33,45 5,93 3,81
429.217,96 522,81 3.443,70 AEL 5,96 32,81 5,48 8,67
466.372,31 501,66 3.092,20 AEL 4,89 38,43 5,96 5,06
474.554,58 961,81 2.587,97 PEM 5,18 39,56 5,60 2,02
504.501,68 1.750,17 4.137,35 SOE 5,36 32,44 5,53 1,41
1.749.235,76 886,91 2.510,02 PEM 5,50 38,70 6,16 1,22
1.794.931,35 1.759,49 3.066,40 SOE 5,59 37,60 5,94 3,80
770.700,34 839,01 4.704,29 PEM 5,60 38,20 6,20 1,29
772.325,34 518,06 3.567,24 AEL 5,07 35,23 5,28 5,18
812.608,86 1.697,33 3.054,10 SOE 5,31 30,45 5,35 2,11

Fonte: Do Autor (2025)

Com base na Tabela 9, as simulagdes realizadas demonstram que projetos de produgdo de
hidrogénio verde dependem de uma combinagao especifica de varidveis. Os resultados indicam

que, para alcangar um valor presente liquido positivo, 0 CAPEX do eletrolisador deve estar na



61

faixa de 500 a 1.500 R$/kW. Quando esse valor ultrapassa os 1.500 R$/kW, o VPL tende a se
tornar negativo, como observado em simula¢des que utilizam o eletrolisador (SOE), que
apresenta um custo de investimento elevado. Além do custo do eletrolisador, a irradiagdo solar
do local de implantacdo e importante nas previsdes do projeto. Para que a geracdao de energia
solar seja suficiente para cobrir os custos operacionais € proporcionar retorno, ¢ necessario que
a irradiacdo esteja entre 5,0 e 6,5 kWh/m?/dia. Diversas microrregidoes de Minas Gerais
apresentam esse potencial, com destaque para Janatuba (5,7 kWh/m?*dia), Montes Claros (5,6),
Pirapora e Ituiutaba (5,5), Unai, Paracatu e Frutal (5,4), Uberlandia, Trés Marias, Curvelo e
Bocaitva (5,3), Uberaba, Sete Lagoas, Patrocinio e Para de Minas (5,2), além de outras como
Salinas, Patos de Minas, Passos, Formiga, Divinopolis, Bom Despacho, Belo Horizonte (5,1) ,
Varginha, Sdo Sebastido do Paraiso, Pedra Azul, Oliveira, Lavras e Itaguara, Diamantina, Campo
Belo, Araxa, Araguari, Alfenas e Santa Rita do Sapucai (5,0 kWh/m?/dia).
Em locais com irradiacdo inferior a esse intervalo, a menor produgdo de energia solar
compromete a viabilidade do projeto. Com esses niveis de irradiagdo, a geragao de energia solar
se torna suficiente para cobrir os custos operacionais e gerar um VPL positivo. Conforme
destacado por Garud et al., (2023), existe uma correlacdo direta entre altos indices de irradiacao
solar e a redu¢do nos custos de produgao de hidrogénio verde. Esta relacdo ¢ confirmada pelos
resultados do presente estudo, que identificaram que em regides com irradiacao inferior a 5,0
kWh/m?/dia, o VPL apresenta tendéncia consistentemente negativa, fator atribuido a menor

geracdo de energia fotovoltaica disponivel para a eletrdlise.

A taxa de juros € um fator critico na perspectiva econdomica dos projetos. Com base na
taxa de referéncia de 14% ao ano (BNDES, 2024), conforme simulac¢des indicaram que, para que
o projeto apresente um valor presente liquido positivo, a taxa de desconto devera ser inferior a
10% ao ano. Taxas mais baixas, entre 1% e 8% ao ano, aumentam a rentabilidade do projeto, pois
elevam o valor presente dos fluxos de caixa futuros. Em contrapartida, taxas elevadas, como

14%, resultam em VPL negativo e comprometendo a viabilidade do projeto.

Além disso, o preco de venda do hidrogénio também tem impacto direto nos resultados.
As simulacdes indicam que, para viabilizar economicamente o projeto, o preco de venda precisa
estar acima de 30,00 R$ kg/H». Os valores abaixo disso dificultam a recuperag@o do investimento,
especialmente em cendrios com CAPEX mais elevado. Esses resultados se aproximam de estudos
como os de Zhao e Brouwer, (2015), que estimaram pregos entre 6,71 ¢ 9,14 US$/kg, dependendo
da taxa de juros; de Giil e Akyiiz, (2023), que obtiveram valores entre 5,87 ¢ 6,80 US$/kg; e de
Abdin e Mérida, (2019a), que apontaram uma faixa de 6,55 a 6,88 US$/kg. A conversao do prego
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adotado neste trabalho (R$ 30,00/kg) equivale a aproximadamente 6 US$/kg, o que indica
convergéncia com a faixa inferior desses estudos. No entanto, embora alguns autores se
relacionem com previsdes em determinadas condigoes, este trabalho observou que mesmo com
precos internacionalmente competitivos, a combinagdo de CAPEX elevada e taxas de juros de
14% inviabilizam economicamente o projeto. Isso evidencia que, no contexto nacional, fatores
como custo de capital e condi¢des locais de radiagdo solar t€ém peso mais determinante sobre o

VPL do que o prego de venda isoladamente.

O CAPEX do sistema fotovoltaico, que nas simulagdes variou entre R$ 2.600 e R$ 4.800
por kWp, demonstrou ter impacto direto no custo de geracdo de energia para a eletrélise. Os
resultados indicam que, para garantir uma solu¢do economicamente viavel, esse valor idealmente
deve se manter abaixo de R$ 3.500 por kWp. Contudo, o estudo revela que mesmo em cenarios
com custos fotovoltaicos elevados (R$ 4.800/kWp), ainda é possivel alcangar um VPL positivo
quando combinados quatro fatores: (1) alta irradiagdo solar superior a 5,5 kWh/m?dia, (2) prego
de venda do hidrogénio acima de R$ 30,00 por kg, (3) CAPEX do eletrolisador reduzido para
menos de 800 R$/kW, e (4) taxas de juros abaixo de 8% ao ano. A analise identificou ainda um
quinto fator, a taxa de cambio entre o real e o délar que também influéncia significativamente,
uma vez que muitos dos equipamentos sdo importados. Quando a cotagdo ultrapassa R$ 5,50 por
dolar, os custos em reais aumentam consideravelmente, impactando niveis os resultados

econdmicos.
4.5. Analise de sensibilidade

A Figura 11 mostra uma andlise de sensibilidade do VPL, elaborada com base nos
resultados da simulagdo de Monte Carlo, no qual foi adotado um cenario com parametros da
literatura. Nesse caso, observou-se um aumento de 6,16% na probabilidade de op¢des economica.
O grafico foi elaborado com base em sete varidveis com impacto sobre os resultados economicos
da producdo de hidrogénio: tipo de eletrolisador, taxa de juros, CAPEX do eletrolisador, preco
de venda do hidrogénio, irradiagdo solar média diaria, taxa de cambio e CAPEX do sistema

fotovoltaico.
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Figura 11- Analise de sensibilidade

VPL - Valor Presente Liquido, em [R$]

-R$ 1.000.000.000,00R$ 500.000.000,00 R$ 0,00 R$ 500.000.000,00R$ 1.000.000.000,00

Tipo de eletrolisador 3,00 2,00
Capex Eletrolisador 1.420,00 W 780,00
Taxa Selic Nov 2024 10,00% 2,00%
Irradiacdo 4,22 S 558
Preco venda O, R$1,20 S R$ 2,80
Taxa de importacao 22,60 B 11,40
Tamanho do sistema 10.450,00 B 90.050,00
Preco venda H, R$31,00 MW R$ 39,00
Taxa de cambio 6,06 BN 5,38
Opex Eletrolisador 65,10 BES 25,90
Capex PV 4.750,00 & 2.750,00
Distancia (km) 90,00 4} 10,00
Custo unitario Transporte (USD/ton/km) 513 I} 0,57
OPEX PV 58,00 | 42,00
Impostos PV 144,00 | 136,00
Custo agua R$/kg 0,02 | 0,00

Maximo = Minimo

Fonte: Do Autor (2025)

Esses resultados mostram que o tipo de eletrolisador, a taxa de juros e o CAPEX sdo as
variaveis de maior impacto sobre o VPL. Além disso, a irradiag@o solar tem um impacto positivo
ao melhorar a eficiéncia da geracdo de energia. A taxa de cambio e o CAPEX dos painéis
fotovoltaicos também influenciaram os resultados, mas em menor escala. O preco de venda do
hidrogénio afeta diretamente a receita. Quando esse prego aumenta (de R$ 34 para R$ 46 por
quilo), o VPL melhora. A producao de hidrogénio também depende da irradiagdo solar, ja que a
energia solar € usada no processo de eletrolise. De acordo com o estudo de Huang et al., (2023)
cinco fatores propostos no seu estudo, os quais sdo: gasto de capital FV, gasto de capital do
eletrolisador, eficiéncia de conversao FV, preco do hidrogénio e taxa de desconto podem afetar o
VPL dos projetos para producao de hidrogénio, as mudancas no pre¢o do hidrogénio tém o efeito

mais notavel.

Do mesmo modo, Baral e Sebo, (2024b) ao analisar parimetros econdmicos para um
sistema hibrido que consiste em energia solar fotovoltaica (com armazenamento), verificaram
que o componente de custo mais sensivel foi o CAPEX, seguido pela taxa de juros e o fator de
capacidade, sendo estes valores considerados similares quando comparados aos do presente

estudo, devido a variagdo da taxa de juros e do CAPEX.
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4.6. Ferramenta computacional

Com base na ferramenta computacional desenvolvida no software Microsoft Excel, foi
possivel a andlise econdmica estocastica de realizagdo de projetos de producao de hidrogénio
verde por meio de sistemas fotovoltaicos. Para isso, utilizou-se um complemento que permite a
realizacdo de simula¢des de Monte Carlo, facilitando a identificacdo das condigdes técnicas e
econOmicas sob quais o projeto se torna vidvel. A descricao da interface da ferramenta esta

apresentada no Apéndice A.
4.6.1. Geracio de energia solar

Foram inseridos os dados técnicos da planta fotovoltaica, como o tamanho do sistema
(10.000 kWp), irradiacdo média diaria (5 kWh/m?-dia, com base no Atlas Solarimétrico de Minas
Gerais), eficiéncia do sistema, custos de investimento (CAPEX de R$ 3.500/kWp), custos
operacionais (R$ 50/kWp/ano) e tributos (R$ 135/kWp/ano). A partir desses dados, foi calculada

a energia elétrica anual disponivel para o processo de eletrolise.
4.6.2. Producio de hidrogénio

Com base na energia elétrica gerada, a segunda aba da ferramenta incorporou os
parametros técnicos das tecnologias de eletrolise consideradas (PEM, AEL e SOE). Foram
inseridos dados como CAPEX (entre USD 1.000 e 3.000/kW), OPEX anual (3%), custo da 4gua
utilizada no processo (R$ 0,0175/kg) e eficiéncia de conversdo de cada tecnologia, conforme
valores obtidos na literatura. A producao de hidrogénio foi estimada em kg/ano para cada

combinacao simulada.
4.6.3. Analise economica

A aba final concentrou os célculos de fluxo de caixa, valor presente (VPL), taxa interna
de retorno (TIR) e tempo de retorno do investimento (payback). Foram considerados custos de
transporte (RS 5,7/ton/km para 100 km), receitas com venda de hidrogénio (R$ 30 a R$ 40/kg) e
Oxigénio (R$ 2,5/kg), além de parametros macroecondmicos como taxa de juros (14%), cdmbio

(R$ 5,70/USD) e impostos de importagao (24%).

As simulagdes realizadas com a ferramenta computacional permitiram avaliar, de forma
sistematica, a sensibilidade dos projetos de hidrogénio verde as varidveis técnicas € economicas
consideradas. Na primeira simulagdo, com parametros baseados na literatura, apenas 6,16% dos
cendrios apresentados VPL positivos, evidenciando que, nas condigdes atuais, 0s projetos

enfrentam dificuldades econdmicas significativas. Os principais fatores que comprometeram o
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projeto foram os altos custos de CAPEX, tanto dos sistemas fotovoltaicos quanto, especialmente,
dos eletrolisadores, além das elevadas taxas de juros. Os cendrios vidveis sdo definidos em

condigdes especificas:

v' CAPEX do eletrolisador inferior a R$ 1.000/kW,
v' CAPEX do sistema fotovoltaico entre R$ 2.800/kWp e R$ 3.800/kWp,

v’ taxas de juros reduzidas.

Em contrapartida, os cendrios invidveis foram marcados por CAPEX do eletrolisador
superior a R$ 2.400/kW, fotovoltaico acima de R$ 4.900/kWp e taxas de juros elevadas acima de

10% ao ano, especialmente nos casos em que se utilizou o eletrolisador SOE.

A andlise de sensibilidade indicou que a variavel com maior impacto sobre o VPL foi o
tipo de eletrolisador adotado, com destaque positivo para o AEL, em razao do seu menor CAPEX.
Em seguida, se destacam as taxas de juros e 0 CAPEX do eletrolisador, seguidos pelo prego de
venda do hidrogénio e pela irradiancia solar média diaria. O cambio e o CAPEX do sistema

fotovoltaico também influenciaram os resultados, porém com menor magnitude relativa.
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5. CONCLUSOES

Os resultados das simulagdes de Monte Carlo mostraram que as previsdes econdmicas da
producao de hidrogénio verde em Minas Gerais ainda enfrentam desafios significativos,
especialmente devido aos elevados custos de investimento (CAPEX) e as condigdes

macroecondmicas, como taxas de juros e cambio. No entanto, conclui-se que:

A analise estocastica permitiu identificar as condi¢des nas quais a produgo de hidrogénio
verde a partir de sistemas fotovoltaicos em Minas Gerais pode ser economicamente viavel. Na
simulagdo, realizada com base em parametros da literatura, observou-se que apenas 6,16% dos

cendrios simulados apresentaram VPL positivo.

Os cenarios com VPL positivos foram, sobretudo, a projetos com CAPEX do eletrolisador
inferior a R$ 1.000/kW e CAPEX do sistema fotovoltaico entre R$ 2.800/kWp e R$ 3.800/kWp.
Por outro lado, nos projetos com VPL negativo, os eletrolisadores tiveram custos superiores a RS
2.400/kW, sendo o eletrolisador SOE a mais recorrente nesses casos, devido ao seu elevado
CAPEX. Além disso, sistemas fotovoltaicos com CAPEX acima de R$ 4.900/kWp e taxas de

juros mais altas também apresentaram cendrios inviaveis.

A andlise de sensibilidade apontou o tipo de eletrolisador como variavel com maior
impacto sobre o VPL. O eletrolisador AEL apresentou melhor desempenho econdomico em
compara¢do com os demais. A taxa de juros e 0 CAPEX do eletrolisador também influenciaram
significativamente os resultados. O preco de venda do hidrogénio, a irradiagdo solar e a taxa de
cambio afetaram a influéncia. O eletrolisador AEL foi o que apresentou os melhores resultados
nos cenarios vidveis, combinando menor CAPEX. Em seguida, as taxas de juros e 0o CAPEX do
eletrolisador demonstraram-se determinantes nos resultados. O preco da venda do hidrogénio, a
irradiagdo solar e a taxa de cambio também influenciaram os resultados, embora com menor

intensidade.

Conclui-se que as variaveis econdmicas da produgdo de hidrogénio verde, no contexto
especifico, dependem significativamente da reducdo dos custos de capital, da escolha adequada
do tipo de eletrolisador e das condi¢des macroeconomicas, as quais influenciam diretamente os

resultados obtidos.

Nesse sentido, sugere-se que futuras pesquisas explorem outras combinagdes
tecnoldgicas e regionais, bem como o impacto de politicas publicas de fomento a cadeia

produtiva do orgamento verde no Brasil.
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APENDICE A: FERRAMENTA COMPUTACIONAL

Dimensionamento da usina Solar

Dimensionamento do sistema Eletrolitico

Y

Tamanho do Sistema 1000 kWp P
Producdo de H,
| Eficiéncia da usina Fotovoltaica 20 % | Tipos de Eletrolisadorest Producdoporhora | 167,87 | mm’/h
Local Microrregidgo 1-PEM
| diagdo das Regides Muriaré kWh/m’.dia 1- PEM 2- SOE 3- AEL
3 Produgioanual i, | 30356 | Nm’/ano |
| Energia produzida anual | 1825000 [ kwh/ano Coeficientes de consumo
5,04 Producdo anual b, | 27556
| Factor de capacidade | 0,21 | L] | Expoentes de consumo
-0,002
| Irradiagao Para colectores | 5 1 kWh/m’.dia | Consuma especifico de energia Produgdo annual 0y | 220451 | Kg/ano ‘
| Area dos colectores | 5000 m* | 5,96 kwh
| Horas Pico ano I 1825 [ hiano |
[ Quantidade de agua [ 248008 Kg/ano
Custos do Sistema Solar
v
| CAPEX FV R$ 3.500.000,00 RS ]
| OPEX FV R$ 50.000,00 R$/ano |
| Impostos | r$ 140.000,00 | R$/ano |
Custos do Sistema Eletrolitico
| CAPEX GERAL | r$ 6.270.000,00 | R$ |
| OPEX GERAL [ rs 25035000 |  R$/ano |
| Taxa de importacdo | R$ 940.500,00 | R$ |
| Taxa de cambio | 5,70 1 R$/$ ]
Analise econémica
v
Equipamentos Descrigdo Ouantidade Custo
Electrolizadores Poténcia k'Wwp SR B £.270.000,00
|sina Solar | Produglio kwinfana - Eficiéncia 2034 | frca | R 3.500.000,00 |
| Total | % 9.770.000,00 |
¥
Atualizacido do Custo CAPEX GERAL
Equipamentos | Descrigdo Quantidade | Custo
Electralisadores | Paténcia k'wp | e | Rs £.270.000,00
Llsina Solar I Produgio k'wplano - Eficiéncia 2052 I RERT I F$ 3.500.000,00
| Total | RS 9.770.000,00
Atualizacdo do Custo OPEX GERAL
E quipamentos Descricdo Quantidade Custo
H2v Trasporte H2V 27556 R$ 89.530,79
Electrolizadores Poténcia kWwp 2,7BE+04 R 259,350,00
Wari dvel Ltilizag3o de dgua 24BE+05 F$ 4.340,14
Uszina Solar Produgo k'Wplano - Eficiéncia 205 ARE B 50.000,00
“aridvel Ltilizag3o de dgua 4 82E+05 F$ 8.439,61
Uszina Solar Producio k'wplano - Eficiéncia 2052 BERE 553 50.000,00
Total
Atualizacido do Fluxo de Caixa
Tipo de Custo Custo
Receita RS 2.679.242,50
Impostos -R$ 1.080.500,00
Operacionais -R% 491.886,79
| Total R$ 1.106.855,71
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APENDICE A: FERRAMENTA COMPUTACIONAL (CONTINUACAO)
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A
Atualizacdo da Receita
Yendas Quantidade [kg) Prego [USDikg) Custo
Hidrogénio 5,3EE+04 R$ 3000 | R$ 1.607.545,50
Cixigenio 4 29E+05 R$ 250 | B$ 1.071.697,00
Total R$ 2.679.242,50
R$ 1.607.545,50
Impostos
Descrigaon Quantidade
Usina solar F$ 140.000,00 + 140.000,00
Eletralizadorez | B$ 940.500,00 3 940.500.00
% 1.080.500,00
Indicadores Econdmicos
4
Taxa de juros 11,00%
Periodo de tempo [anozs] 20
TMA 10,00%
v
Custo transporte USINkg para cada 100 Km 3,249
Prego de venda O, USINKg 0.293
Prego de venda H, USDIKg 4.2
Custo dgua R$kg 00175
Anualizacido -R% 976.350,58
VPL R$ 480.298,16
TIR 11,95%
Payback 16,8
LCOH R$ kg R$ 15
Lucratividade 2,7
Distancia (km) 100
Custo unitario Transporte (USD/ton/km) 5,7




APENDICE B: SIMULACAO DE CENARIOS

<
T
-
S 1
<} O =
= QD = o —
o 3 m 2 3 ) 5
@ x @) (%] Qe 3 é 3
3 m = 2 o 2 o 2
=) o} @ ©} 3 S @ o
& = < C S 3 o @

S ) I @ Q o =
£ = < m Q o 3 S
o 14 ) =2 T o o
2 g 2 5 g 3
o o Q
o = o
- =
g &
T
&£
-R$ 42.678.465,02 2.910,01 4.313,69 2,00 4,12 | R$30,58 6,67 5,07%
-R$ 39.625.023,01 2.979,67 4.234,31 2,00 426 | R$3294 6,00 2,05%
-R$ 38.065.490,08 2.583,60 3.441,19 2,00 3,52 | R$32,;51 6,10 2,00%
-R$ 33.747.345,73 2.797,56 3.108,80 2,00 442 | R$3548 6,38 3,33%
-R$ 33.505.253,96 2.363,70 3.164,01 2,00 2,84 | R$34,79 5,58 1,49%
-R$ 32.433.279,70 2.513,15 4.973,36 2,00 2,80 | R$32,86 5,90 8,39%
-R$ 31.263.279,03 2.698,99 4.154,98 2,00 3,66 | R$32,04 5,85 6,88%
-R$ 31.113.223,58 2.668,51 3.058,57 2,00 3,56 | R$32,73 6,02 7,08%
-R$ 30.839.665,01 2.771,53 2.721,45 2,00 4,12 | R$33,24 6,46 9,20%
-R$ 30.204.709,97 2.860,25 3.247,26 2,00 4,38 R$ 31,35 5,69 4,20%
-R$ 29.896.203,89 2.680,52 2.774,01 2,00 4,59 | R$38,58 6,85 5,66%
-R$ 28.796.239,18 2.489,90 3.575,06 2,00 3,48 R$ 36,32 5,74 3,45%
-R$ 28.649.446,69 2.957,07 4.558,09 2,00 4,51 RS 30,46 5,20 3,34%
-R$ 28.531.490,79 2.961,68 4.091,84 2,00 4,63 R$ 32,58 5,63 5,67%
-R$ 28.483.185,97 2.962,48 4.449,09 2,00 5,58 RS 30,44 5,83 2,05%
-R$ 28.436.240,93 2.481,36 3.475,59 2,00 3,837 | R$31,10 5,90 4,93%
-R$ 28.213.406,92 2.695,09 4.593,18 2,00 4,96 | R$32,27 5,96 1,71%
-R$ 27.943.298,64 2.988,24 4.233,93 2,00 4,78 R$ 37,51 5,96 6,39%
-R$ 27.861.460,18 2.688,49 4.714,06 2,00 3,89 | R$ 32,55 5,23 3,13%
-R$ 27.496.194,94 2.718,95 4.273,11 2,00 4,55 R$ 30,42 5,48 2,46%
-R$ 27.419.079,10 2.967,61 2.630,09 2,00 4,79 | R$35,46 6,01 6,47%
-R$ 27.253.766,16 2.993,87 4.498,24 2,00 4,65 R$ 33,13 5,36 4,44%
RS$ 27.062.79038 | 2.779.53 | 3.353,17 2,00 4,19 | R$31,42 5,84 9,80%
-R$ 26.989.498,19 2.721,32 4.826,31 2,00 4,17 R$ 39,59 5,89 5,35%
RS 26.963.220,78 | 2.785,99 | 3.723,39 2,00 4,17 | R$31,44 5,46 6,10%
-R$ 26.689.668,80 2.718,09 3.342,82 2,00 4,87 R$ 30,99 6,17 7,81%
RS$26.618.897,62 | 2.919,97 | 3.169,81 2,00 480 | R$32,67 5,65 4,71%
-R$ 26.501.739,55 2.762,37 3.171,70 2,00 4,89 RS 36,06 6,05 1,84%
-RS$ 26.190.302,28 | 295707 | 3.721.26 2,00 448 | R$36,87 5,40 2,60%
-R$ 26.143.258,07 2.727,54 3.646,13 2,00 4,89 RS 32,62 6,03 5,63%
RS$ 26.052.201,41 | 2.855,09 | 4.394,79 2,00 4,54 | R$31,05 5,42 6,64%
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APENDICE B: SIMULACAO DE CENARIOS (CONTINUACAO)
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-R$ 26.008.271,27 2.785,29 2.877,29 2,00 3,80 RS 35,45 5,34 5,27%
R$ 117.014,13 532,38 4.517,19 3,00 5,34 RS 32,58 5,51 3,41%
RS 159.894,90 551,32 3.468,48 3,00 5,49 R$ 31,88 6,18 1,93%
R$ 230.512,84 541,28 3.750,64 3,00 5,00 RS 36,25 5,70 3,59%
RS 262.498,04 622,14 2.781,83 3,00 5,16 RS 38,46 5,91 4,12%
R$ 278.895,57 544,56 4.793,92 3,00 5,16 RS 36,08 5,91 2,02%
RS 282.779,72 715,07 2.814,38 3,00 5,17 R$ 37,88 5,31 3,92%
R$ 357.241,88 1.775,78 3.814,74 2,00 5,26 RS 32,72 5,48 1,18%
RS 394.044,18 740,44 2.634,03 1,00 5,43 RS 33,45 5,93 3,81%
R$ 429.217,96 522,81 3.443,70 3,00 5,96 RS 32,81 5,48 8,67%
RS 466.372,31 501,66 3.092,20 3,00 4,89 RS 38,43 5,96 5,06%
R$ 474.554,58 961,81 2.587,97 1,00 5,18 R$ 39,56 5,60 2,02%
R$ 504.501,68 1.750,17 4.137,35 2,00 5,36 RS 32,44 5,53 1,41%
RS 560.467,22 541,00 3.847,02 3,00 5,06 R$ 32,93 5,71 1,24%
RS 578.727,27 528,08 3.226,52 3,00 5,38 R$ 39,28 6,09 6,91%
R$ 589.345,00 730,33 4.113,65 1,00 4,84 RS 39,07 5,89 1,78%
R$ 770.700,34 839,01 4.704,29 1,00 5,60 RS 38,20 6,20 1,29%
RS 772.325,34 518,06 3.567,24 3,00 5,07 RS 35,23 5,28 5,18%
RS 812.608,86 1.697,33 3.054,10 2,00 5,31 RS 30,45 5,35 2,11%
RS 852.816,33 511,88 2.990,77 3,00 4,64 RS 38,33 5,69 3,56%
R$ 941.816,90 513,63 3.292.91 3,00 4,62 RS 38,25 5,89 1,89%
R$ 1.008.469,14 528,66 4.516,47 3,00 4,93 RS 34,64 5,48 1,30%
RS 1.037.141,53 | 1.743,60 | 4.414,45 2,00 572 | R$32,01 5,53 2,82%
R$ 1.092.454,35 1.640,04 3.049,26 2,00 5,15 RS 39,80 5,22 8,49%
RS 1.130.993,67 746,16 | 4.723,76 3,00 589 | R$38.,68 5,90 1,66%
R$ 1.240.836,76 541,02 2.670,48 3,00 5,08 R$ 37,47 5,69 4,98%
RS 1.258.098,20 | 2.082,72 | 3.575,63 2,00 594 | R$37,71 5,96 1,35%
R$ 1.327.943,25 705,53 2.650,99 1,00 4,77 RS 39,92 5,74 4,05%
RS 1.465.476,97 774,41 | 3.607,06 3,00 563 | R$3829 5,53 1,81%
R$ 1.533.606,99 538,15 2.628,52 3,00 5,67 R$ 39,43 5,42 10,20%
RS 1.614.835,57 507,97 | 3.567,26 3,00 525 | R$3528 5,61 3,94%
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APENDICE B: SIMULACAO DE CENARIOS (CONTINUACAO)
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R$ 1.628.378,66 541,15 4.515,36 3,00 5,84 | R$ 36,32 5,71 5,08%
R$ 1.666.295,43 575,57 3.757,74 3,00 546 | RS$ 34,55 5,69 2,38%
R$ 1.749.235,76 886,91 2.510,02 1,00 5,50 | R$ 38,70 6,16 1,22%
R$ 1.794.931,35 1.759,49 3.066,40 2,00 5,59 | R$37,60 5,94 3,80%
R$ 1.818.315,44 944,29 | 2.664,89 1,00 592 | R$37,76 5,77 3,41%
R$ 1.927.014,17 582,33 3.475,64 3,00 5,60 | RS$ 36,58 5,48 4.87%
R$ 117.014,13 532,38 | 4.517,19 3,00 534 | R$32,58 5,51 3,41%
R$ 159.894,90 551,32 3.468,48 3,00 549 | R$31,88 6,18 1,93%
R$ 230.512,84 541,28 3.750,64 3,00 5,00 | R$ 36,25 5,70 3,59%
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APENDICE C: DECLARACAO DE IA GENERATIVA E TECNOLOGIAS
ASSISTIDAS POR IA NO PROCESSO DE ESCRITA

Durante a preparacao deste trabalho, o autor utilizou o 7ext. Cortex e o Grammarly para
melhorar a legibilidade e a linguagem. Apds utilizar esta ferramenta/servigo, o autor revisou e
editou o conteudo conforme necessario e assume total responsabilidade pelo conteudo da

publicacao.
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