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ACR - Ambiente de Contratagdo Regulado

ADB — Asian Development Bank (Banco Asiatico de Desenvolvimento)
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AlIB — Banco Asiatico de Investimento em Infraestrutura
ALK — Alkaline Electrolyzer (Eletrolisador Alcalino)

ALMG — Assembleia Legislativa de Minas Gerais

ANEEL — Agéncia Nacional de Energia Elétrica

AND - Autoridade Nacional Designada

ApexBrasil — Agéncia Brasileira de Promocéo de Exportagdes e Investimentos
ATER — Assisténcia Técnica e Extensao Rural

BEV — Battery Electric Vehicle (veiculos elétricos a bateria)
Bandes — Banco de Desenvolvimento do Espirito Santo
BNDES — Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social
BDMG - Banco de Desenvolvimento de Minas Gerais

BEI — Banco Europeu de Investimentos

BID — Banco Interamericano de Desenvolvimento

BioCCS - Bioenergy with Carbon Capture and Storage (Bioenergia com Captura e
Armazenamento de Carbono)

BIP — Plataforma Brasil de Investimentos Climaticos e para a Transformacgao Ecoldgica
BIRD — Banco Internacional para Reconstrucdo e Desenvolvimento

BMD — Bancos Multilaterais de Desenvolvimento

BMZ — Ministério do Desenvolvimento e Cooperac¢ao da Alemanha

BNB — Banco do Nordeste do Brasil

BNDES — Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social

BNDESPAR — BNDES Participagdes S.A.

BRICS — Brasil, Russia, india, China e Africa do Sul

CAF — Banco de Desenvolvimento da América Latina e Caribe
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CBIO — Crédito de Descarbonizacao
CCS — Carbon Capture and Storage (Captura e Armazenamento de Carbono)

CCUS - Carbon Capture, Utilisation and Storage (Captura, Utilizacdo e Armazenamento de
Carbono)

CEF — Caixa Econ6mica Federal

CIF — Climate Investment Funds (Fundos de Investimento Climatico)
CMAA — Companhia Mineira de Agticar e Alcool

CONFAZ - Conselho Nacional de Politica Fazendaria

COP28 — 28?2 Conferéncia das Partes da Convencado-Quadro das Nacbes Unidas para
Mudancas Climaticas

COP29 — 292 Conferéncia das Partes da Convencao-Quadro das Nacodes Unidas para
Mudancas Climaticas

CTF — Clean Technology Fund (Fundo de Tecnologia Limpa)

DPSP — Dedicated Private Sector Program (Programa Dedicado ao Setor Privado)
DRI — Direct Reduced Iron (Reducéo Direta de Ferro)
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FBN — Fixacao Bioldgica de Nitrogénio

EBRD — European Bank for Reconstruction and Development (Banco Europeu para
Reconstrugédo e Desenvolvimento)

Embrapa — Empresa Brasileira de Pesquisa Agropecuaria
EPE — Empresa de Pesquisa Energética
ESG - Environmental, Social and Governance (Ambiental, Social e Governancga)

FAO - Food and Agriculture Organization (Organizacdo das Nacbes Unidas para a
Alimentacao e a Agricultura)

Fapesp — Fundagao de Amparo a Pesquisa do Estado de Sao Paulo
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FCI — Fundos Climaticos Internacionais
Feam — Fundacao Estadual do Meio Ambiente
FEI — Fundo Europeu de Investimento

FEP-PPP — Fundo de Apoio a Estruturacao de Projetos de Concessao e Parceria Publico-
Privada

FGTS — Fundo de Garantia do Tempo de Servigo

FIDC — Fundo de Investimento em Direitos Creditorios

FINAME — Agéncia Especial de Financiamento Industrial

FINEP — Financiadora de Estudos e Projetos

FIP — Programa de Investimento Florestal

FNE — Fundo Constitucional de Financiamento do Nordeste

FNMC — Fundo Nacional sobre Mudanca do Clima

FONPLATA — Fundo Financeiro para o Desenvolvimento da Bacia do Prata
Funbio — Fundo Brasileiro para a Biodiversidade

FUNSES - Fundo Soberano do Estado do Espirito Santo

GCF — Green Climate Fund (Fundo Verde para o Clima)

GCPF — Global Climate Partnership Fund (Fundo de Parceria Climatica Global)
GEE — Gases de Efeito Estufa

GEF — Global Environment Facility (Fundo Global para o Meio Ambiente)
GESP - Programa Global de Armazenamento de Energia

GFDT — Fundo Global para Descarbonizacao do Transporte

GIZ — Agéncia Alema de Cooperacéo Internacional

GNV — Gas Natural Veicular

GTAP — Grupo de Trabalho para Analise de Projetos Ambientais
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HEV — Hybrid Electric Vehicle (veiculos hibridos flex)

H2 — Hidrogénio

HBI — Hot Briquetted Iron (Ferro briquetado a quente)

HVO - dleo vegetal hidratado (diesel verde)

ICLEI — Governos Locais pela Sustentabilidade

ICMS — Imposto sobre Circulagao de Mercadorias e Prestacédo de Servigcos
ICSID — Centro Internacional para a Solugao de Disputas sobre Investimentos
IDH — indice de Desenvolvimento Humano

IEF — Instituto Estadual de Florestas

IFACC — Innovative Finance for the Amazon, Cerrado and Chaco (Inovacao Financeira para
Amazobnia, Cerrado e Chaco)

IFC — International Finance Corporation (Corporacao Financeira Internacional)
ILP — Sistema de Integragédo Lavoura-Pecuaria

ILPF — Sistema de Integragédo Lavoura-Pecuaria-Floresta

lgam — Instituto Mineiro de Gestdo das Aguas

IMVC — indice Mineiro de Vulnerabilidade Climatica

ITA — Instituto Tecnoldgico de Aeronautica

JICA — Agéncia de Cooperagao Internacional do Japao

KfW — Kreditanstalt fiir Wiederaufbau (Banco de Desenvolvimento Alemao)
LCOE - Levelized Cost of Energy (Custo Nivelado de Energia)

LCOH — Levelized Cost of Hydrogen (Custo Nivelado do Hidrogénio)

LULUCF — Land use, Land-Use Change and Forestry (Uso da Terra, Mudanca de Uso da Terra
e Florestas

MCTI — Ministério da Ciéncia, Tecnologia e Inovagao
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MDIC — Ministério do Desenvolvimento, Industria, Comércio e Servigos
MF — Ministério da Fazenda

MIDR — Ministério de Integracédo e do Desenvolvimento Regional
MIGA — Agéncia Multilateral de Garantia de Investimentos

MMA — Ministério de Meio Ambiente

MME — Ministério de Minas e Energia

MPDG — Ministério do Planejamento, Desenvolvimento e Gestéao
MPMEs — Micro, pequenas e médias empresas

MRYV Climatico — Monitoramento, Relato e Verificacao

NDB — New Development Bank (Novo Banco de Desenvolvimento)
NPC - Programa Natureza, Povos e Clima

ODS - Objetivos do Desenvolvimento Sustentavel

ONU — Organizacao das Nagdes Unidades

PBL — Policy-Based Loans (Empréstimos Baseados em Politicas)
PCHs — Pequenas Centrais Hidrelétricas

PEM — Proton Exchange Membrane Electrolyzer (Eletrolisador de Membrana de Troca de
Prétons)

PFO - Ponto Focal Operacional

PHBC — Programa de Desenvolvimento do Hidrogénio de Baixa Emissédo de Carbono
PID — Programa de Descarbonizacao da Industria

PIF — Project Identification Form (Formulario de Identificacdo do Projeto)

PLAC-MG - Plano Estadual de Ag¢ao Climatica

PMEs — Pequenas e Médias Empresas

PNH2 — Politica Nacional de Hidrogénio
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PNMC - Politica Nacional sobre Mudancga do Clima
PPA — Power Purchase Agreement (Contrato de Compra de Energia)
PPP — Parceria Publico-Privada

ProAdapta — Apoio ao Brasil na Implementagdo da sua Agenda Nacional de Adaptacao a
Mudanca do Clima

Pronaf — Programa Nacional de Fortalecimento da Agricultura Familiar
Propag — Programa de Pleno Pagamento das Dividas dos Estados
PSA — Pagamentos por Servigos Ambientais

PSAA — Abordagem de Avaliagdo Especifica de Projeto

PSF — Private Sector Facility

PTE-Il — Programa de Transicdo Energética

Regap — Refinaria Gabriel Passos

REI — Programa de Integracao de Energia Renovavel

RenovaBio — Politica Nacional de Biocombustiveis

RenovAgro — Programa de Financiamento a Sistemas de Produgdo Agropecuaria
Sustentaveis

RMBH — Regido metropolitana de Belo Horizonte

SAF — Combustivel Sustentavel para Aviacao

SAIN/MF — Secretaria de Assuntos Internacionais do Ministério da Fazenda

SCF - Strategic Climate Fund (Fundo Climatico Estratégico)

SEDE - Secretaria de Estado de Desenvolvimento Econémico

SEDES - Secretaria de Desenvolvimento Econdmico do Estado do Espirito Santo
SEF/MG - Secretaria de Estado de Fazenda de Minas Gerais

SEMAD - Secretaria de Estado de Meio Ambiente e Desenvolvimento Sustentavel
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SISEMA - Sistema Estadual de Meio Ambiente e Recursos Hidricos
SMR — Steam Methane Reforming (Reforma a Vapor de Metano)
SNF — Sistema Nacional de Fomento

STAR — System for Transparent Allocation of Resources (Sistema para a alocagéo
transparente de recursos)

SUDENE - Superintendéncia do Desenvolvimento do Nordeste

TFB — Taxa Fixa do BNDES

TFBD — Taxa Fixa BNDES em Ddélar

TLP — Taxa de Longo Prazo

UFJF — Universidade Federal de Juiz de Fora

UHRs — Hidrelétricas reversiveis

Unesp — Universidade Estadual Paulista

UNFCCC - Convengao-Quadro das Nagoes Unidas para Mudancgas Climaticas
VPL — Valor presente liquido

WACC — Weighted Average Cost of Capital (Custo médio ponderado do capital)

ZPE — Zona de Processamento de Exportagao
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INTRODUGAO

Este documento tem como objetivo apresentar as necessidades e oportunidades de
investimento, visando contribuir para a descarbonizacdo do estado de Minas Gerais nos
setores de Agropecuaria, Florestas e Outros Usos da Terra (AFOLU), Energia, Industria e
Transporte. Para atender a esse propdsito, o conteudo esta organizado em 05 sec¢des:

Secgdo 1: traz uma breve contextualizagdo do projeto Rota;

Secgdo 2: busca trazer uma estimativa dos investimentos necessarios para a implementagao
das tecnologias identificadas na atividade anterior, trazendo o valor estimado do investimento
e os beneficios ndo apenas do ponto de vista de reducao de emissdes, mas também outros
beneficios identificados, sejam eles econdmicos, sociais ou ambientais;

Secdo 3: detalha o mapeamento das oportunidades de captagdo de recursos nacionais e
internacionais, publicos e privados, buscando adequacao entre as necessidades identificadas
e as condi¢cbes de acesso e sinergias aos fluxos de recursos ofertados. Além disso traz uma
analise da consulta ao setor produtivo;

Secdo 4: apresenta quatro estudos de caso, cada um correspondente a um dos setores
contemplados pelo projeto Rota. No setor de energia, o estudo analisa a viabilidade
econdmico-financeira da implantagao de uma planta de hidrogénio verde de baixo carbono,
destinada ao abastecimento da industria do aco em Minas Gerais. No setor AFOLU, o foco
recai sobre a viabilidade da recuperacao de areas de pastagem moderadamente degradadas,
voltadas a propriedades rurais que operam em sistemas de engorda de bovinos de corte. Ja
no setor industrial, o estudo avalia a viabilidade da implantacédo de uma planta de produgao
de carvao vegetal para suprir a demanda do setor em Minas Gerais. Por fim, no setor de
transporte, 0 caso examina a viabilidade da conversao de caminhdes a diesel para motores
movidos a gas.

Secgao 5: destaca os principais resultados deste produto.

ANEXO: Arquivos em excel com as informagdes utilizadas na elaboragdo dos estudos de
caso.

L — @ & m}’ﬁgg MA/CARBON



19

CONTEXTUALIZACAO

O projeto Rota busca definir um roadmap, ou roteiro estratégico, a ser seguido para que os
investimentos privados necessarios para descarbonizar a economia de Minas Gerais possam
ser identificados e viabilizados. O roadmap se desdobra em quatro macrossetores: AFOLU,
Energia, Industria e Transporte. Suas etapas incluem:

e elaboracao de diagnosticos setoriais;

e construgao de cenarios de descarbonizacao;

e mapeamento e priorizacdo das principais solucbdes tecnoldgicas, por meio da
construgdo da Curva de Custo Marginal de Abatimento (MACC?, na sigla em inglés);

¢ identificacdo de necessidades e oportunidades de investimento;

e construgado de propostas de implementac&o ou revisao de politicas publicas.

A primeira etapa constituiu a elaboracdo de diagndstico dos quatro setores do projeto,
trazendo uma contextualizacdo das emissdes do setor, um benchmarking de tecnologias
incluidas em planos de descarbonizacéo de estados brasileiros, incluindo o de Minas Gerais,
além da identificacdo de potenciais solugcdes e barreiras para a reducao de emissdes em cada
setor, a partir das tecnologias identificadas.

Na etapa seguinte, o roadmap avangou para a analise de cenarios de descarbonizacao,
avaliando as projecoes de emissbes de gases de efeito estufa (GEE) nos quatro setores
considerados. Foi adotado um cenario Business as Usual (BAU), que pressupde a auséncia
de novas tecnologias e um crescimento econdmico projetado (Cenario Base). Em seguida, os
resultados foram comparados com diferentes cenarios de neutralidade climatica modelados
pela literatura especializada, permitindo medir o esforgo necessario para alinhar o estado a
uma trajetéria Net Zero (Cenarios Net Zero). Além disso, esses cenarios serviram de subsidio
para a constru¢do da MACC, ou curva MAC, permitindo avaliar as tecnologias de baixo
carbono em termos de seu potencial de reducéo de emissdes e dos custos a elas associados,
0 que, por sua vez, permite estimar a contribuicdo dessas tecnologias para o atingimento das
metas de descarbonizagao (parte 1 desta etapa do projeto). Assim, a elaboragao da MACC
permitiu a construcao do Cenario Rota, que representa os esforgos necessarios, em termos
de tecnologias de mitigagdo, para deslocar a curva de emissdes do Cenario Base até o
atingimento das metas apresentadas nos Cenarios Net Zero.

Nesse contexto, o presente trabalho da continuidade a etapa anterior e apresenta, de forma
estruturada, um portfélio de investimentos estratégicos voltado a implementacédo do roadmap
de descarbonizagdo dos setores contemplados pelo projeto. Esse trabalho inclui o
mapeamento do panorama atual de investimentos, a avaliagdo da aderéncia as curvas MAC,

1 A Curva MAC é uma ferramenta que permite o ranqueamento das iniciativas de descarbonizagéo em termos de
custo-efetividade.
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a consolidacdo de custos e a identificacdo da demanda por investimentos. O objetivo é
estabelecer uma base técnica e financeira sélida para direcionar recursos a tecnologias de
baixo carbono em Minas Gerais.

Por fim, a ultima etapa, também em andamento, concentra-se na elaboracdo de um
documento técnico que propde o aprimoramento de politicas publicas voltadas aos setores do
projeto Rota. A proposta visa facilitar e incentivar a implementacao das soluc¢des tecnologicas
identificadas nas fases anteriores, por meio da construgdo de um ambiente normativo e
regulatério mais favoravel a atragdo de investimentos privados essenciais para o alcance das
metas de descarbonizacao do estado.
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NECESSIDADES DE FINANCIAMENTO

A estimativa de investimentos necessarios para a transicdo rumo a uma economia de baixo
carbono constitui uma etapa estratégica para a viabilizacdo das tecnologias. A analise
contempla os custos envolvidos na implementacdo, bem como os beneficios associados as
alternativas tecnoldgicas, incluindo a redugdo das emissbes de GEE e demais impactos
positivos de natureza econémica, social e ambiental. Nesse sentido, esta secao aborda a
estimativa de necessidade de investimentos para a implementacao das tecnologias avaliadas
anteriormente na curva MAC.

Inicialmente, destaca-se que o Cenario Rota projeta, até 2050, uma redugédo de 75% nas
emissdes em relagcao ao ano-base de 2023, enquanto o Cenario Base indica um aumento de
16% no mesmo periodo. As contribuicdes para a redugdo das emissdes variam entre os
setores, em funcao da disponibilidade e aplicabilidade das tecnologias consideradas. Além
disso, por meio da curva MAC, todos os setores avaliaram a relagao entre custo e efetividade
das tecnologias sugeridas. Assim, para determinar o custo total da descarbonizagdo do estado
no cenario Canario Rota, foram somados os Valores Presentes Liquidos (VPLs) de todas as
tecnologias avaliadas. Com isso, totalizam-se R$ 512 bilhdes necessarios, a serem investidos
entre 2026 e 2050, direcionados a descarbonizagdo dos quatro setores-chave: AFOLU,
energia, industria e transporte.

Ressalta-se que o montante estimado de R$ 512 bilhdes, previsto para o periodo de 2026 a
2050, nao sera distribuido de forma uniforme ao longo do tempo. As particularidades técnicas
de cada solucao de descarbonizagado, bem como as diferentes fases de maturidade e insergcao
no mercado das tecnologias podem variar os parametros utilizados na construgdo das curvas
MAC, resultando em variacdes temporais dos resultados estimados. Adicionalmente, observa-
se que os investimentos ndo s&o alocados de maneira equitativa entre os setores analisados.
Do mesmo modo, ndo ha proporcionalidade direta com o potencial de mitigacao de emissodes
de cada setor, conforme apresenta a Figura 1.
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Figura 1: Distribuicao setorial da mitigagao total e dos custos totais associados
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Fonte: Elaboragéo propria.

O setor de AFOLU destaca-se como o principal vetor de mitigacdo de emissées de GEE do
estado de Minas Gerais. As tecnologias avaliadas para este setor apresentam o maior
potencial de reducdo de emissdes, além de ser o Unico setor que demonstrara viabilidade
econdmica positiva, evidenciada por um VPL agregado superior a zero. Essa caracteristica
posiciona o setor como fonte de oportunidades estratégicas para a descarbonizagéo,
combinando alto impacto ambiental com retorno econdmico favoravel. Por fim, além da
reducdo de emissdes e da captura de carbono promovidas no setor, destacam-se outros
impactos ambientais positivos, como o fortalecimento da resiliéncia climatica e da seguranca
hidrica, que geram efeitos econémicos indiretos relevantes a produgao agropecuaria mineira.

No entanto, a necessidade de investimento estimada representa um significativo desafio
frente ao orcamento do estado de Minas Gerais. Em 2025, por exemplo, a previsao do
orcamento fiscal estadual foi de R$ 137,54 bilhdes, sendo 4,45% destinados as acgdes
relacionadas ao meio ambiente (MINAS GERAIS, 2025). A magnitude desse montante,
portanto, demanda uma abordagem estratégica para alocagcao de recursos, priorizagao de
acOes e mobilizagao de fontes externas de financiamento.

Embora a maioria das tecnologias analisadas, em especial nos setores de energia, industria
e transporte, nao tenham se mostrado custo-efetivas, apresentam cobeneficios ambientais e
sociais associados a sua implementacdo. De modo geral, observa-se que as tecnologias
impulsionam o desenvolvimento sustentavel, a geracdo de empregos verdes e o estimulo a
inovacao.
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Para o setor de energia, a expansao da eletricidade por novas tecnologias fortalece a
seguranca energética e qualifica a mao de obra, enquanto a modernizacdo do refino de
petrdleo prepara a infraestrutura para a transicdo rumo a biorrefinarias. No setor de transporte,
destaca-se o potencial de atracdo de investimentos voltados a mobilidade elétrica,
impulsionado pelo crescimento da producao de litio. Além da mitigacao de emissbes de GEE,
a adogao de veiculos elétricos contribui significativamente para a reducédo da poluigéo
atmosférica e dos impactos negativos a saude publica. Adicionalmente, a expansao do
transporte ferroviario de cargas representa uma oportunidade de melhoria na eficiéncia
logistica do pais. Ademais, o desenvolvimento industrial baseado em fontes renovaveis pode
fomentar a geracao de renda estadual, especialmente por meio da substituicao do carvao
mineral importado por uma cadeia produtiva local. A utilizacdo de residuos na producao de
cimento também se apresenta como uma alternativa eficiente para a gestdo de residuos
industriais, promovendo ganhos ambientais e econémicos.

Diante das limitagbes orcamentarias, os beneficios ambientais e sociais associados a essas
solugbes podem ser utilizadas como alavancas para atrair investimentos nacionais e
internacionais, especialmente aqueles vinculados a fundos climaticos e financas verdes. Além
disso, destacam-se os mecanismos de financiamento inovadores e parcerias publico-privadas
que viabilizem a implementacao das tecnologias de descarbonizacdo, sendo a valorizagéo
desses cobeneficios estratégica para ampliar o engajamento de atores publicos e privados na
agenda climatica.

Nesse sentido, o alinhamento a reducéo de emissdes projetada no Cenario Rota representa
um desafio significativo para o estado, exigindo esfor¢gos coordenados e investimentos em
diversas frentes. No entanto, essa trajetéria também configura uma oportunidade estratégica
para dinamizar a economia local, por meio da atragdo de empresas comprometidas com
praticas sustentaveis e do estimulo a inovac&o tecnolégica e a modernizagado dos setores
produtivos.
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PANORAMA DA OFERTA DE
FINANCIAMENTO CLIMATICO

Para caracterizar a oferta de investimentos, serdo mapeadas as oportunidades de captacao
de recursos nacionais e internacionais, publicos e privados, buscando adequacgao entre as
necessidades identificadas e as condi¢cdes de acesso e sinergias aos fluxos de recursos
ofertados. Esta sec¢ao inclui:

e mapeamento das principais fontes e modalidades de financiamento;

e identificacao dos principais 6rgaos e instituicdes de fomento;

e analise da estrutura de financiamento, incluindo gargalos e oportunidades;
e elaboracdo de um roadmap de investimentos setoriais.

Mapeamento das principais fontes e
modalidades de financiamento

As fontes de financiamento climatico podem ser compostas de recursos publicos e/ou
privados. No ambito dos recursos publicos, destacam-se: emissdo de titulos de divida,
precificagdo de carbono, pagamento de multas ou taxas sobre atividades poluidoras, recursos
oriundos de cooperacgao internacional, recursos oriundos de filantropia, entre outros. Apesar
da natureza ainda incipiente de fontes privadas para financiamento climatico, a mobilizagao
de capital privado também pode envolver recursos ligados a filantropia, assim como recursos
investidos por empresas em projetos climaticos, recursos da emisséo de titulos, entre outros.

Estratégias de financiamento misto (blended finance), que combinam os dois tipos de recursos
também vem ganhando espaco. O intuito dessa abordagem ¢é atrair capital comercial para
projetos que beneficiam a sociedade enquanto fornecem retornos financeiros aos
investidores. Ela se mostra especialmente util em situagcdes em que investimentos privados
nao sao comercialmente viaveis devido ao alto risco ou retornos ndo comerciais, como pode
ocorrer no caso do financiamento climatico (WORLD BANK, 2025).

A partir disso, a arquitetura do financiamento climatico é constituida, em sua origem, por fontes
que reunem esses recursos, como os Fundos Climaticos Internacionais (FCls) e os Bancos
Multilaterais de Desenvolvimento (BMDs). Ha, também, intermedidrios que canalizam os
recursos e facilitam o acesso aos fundos, como as Agéncias bilaterais de cooperagao, os
préprios BMDs, que também atuam neste sentido, e atores do Sistema Nacional de Fomento
(SNF). Os FCls trabalham com diferentes parceiros, catalisando capital doméstico por meio
de bancos nacionais e regionais de desenvolvimento, e financiamento do setor privado e de
bancos multilaterais. Os FCls de maior destaque sdo abordados nesta sec¢ao, enquanto os
BMDs e o SNF séo tratados na segao de Atuagéo dos 6rgaos de fomento.
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Fundos Climaticos Internacionais (FClIs)

A disponibilizacao e canalizacao dos recursos geridos pelos FCls sao operacionalizadas por
meio de mecanismos e instrumentos financeiros, como empréstimos, garantias, subvengdes
e equity’. Dentre esses, destacam-se no financiamento climatico direcionado ao Brasil os
empréstimos concessionais e recursos de subvencgao, voltados a assisténcia técnica, como
evidenciado nas se¢des a seguir, que abordam cada uma das fontes. Instrumentos como
garantias e equity também sao usados, porém em menor escala.

Fundo Verde para o Clima (GCF)

O Fundo Verde para o Clima (GCF, na sigla em inglés) é o maior fundo global dedicado ao
combate as mudancas climaticas. Ele foi estabelecido na Convencado-Quadro das Nacbes
Unidas para Mudangas Climaticas (UNFCCC, na sigla em inglés) para apoiar os paises em
desenvolvimento a responder aos multiplos desafios das mudancas climaticas. O Brasil € um
dos paises que pode receber recursos financeiros deste Fundo, alinhado as prioridades
definidas no Programa Pais® (GCF, 2025a).

O fundo promove estratégias, planejamento e formulagdo de politicas integradas para
maximizar os cobeneficios entre mitigacdo, adaptacado e desenvolvimento sustentavel. Além
disso, investe em novas tecnologias, modelos de negdcios e praticas e atua reduzindo o risco
de investimento para mobilizar financiamento em escala. Para isso, utiliza recursos publicos
escassos para melhorar o perfil de risco-recompensa de investimentos e incentiva a
integracdo dos riscos e oportunidades climaticos na tomada de decisdes de investimento
(GCF, 2025a).

O Fundo recebe, majoritariamente, contribuicbes de paises desenvolvidos signatarios da
UNFCCC, mas também pode receber contribuicdes de fontes publicas, privadas e
alternativas. Essas fontes incluem, entre outras, paises ndo signatarios da UNFCCC,
entidades e fundagdes. As contribuicdes de signatarios da UNFCCC e de outras entidades
soberanas podem ser feitas na forma de doacdes, capital ou empréstimos. Elas podem ser
feitas em qualquer moeda conversivel — em dinheiro ou, mediante acordo, por meio de nota
promissoria — e ndo ha limite para o valor que um contribuinte pode aportar (GCF, 2025c). O
Fundo atua por meio de quatro tipos de instrumentos financeiros, sendo eles (GCF, 2025a):
e subvencgdes: para entidades publicas ou organizagdes nao governamentais;

2 Equity € um instrumento financeiro que permite o investimento direto em projetos, empresas ou ativos,
proporcionando capital necessario para alavancar divida e alcancar melhores retornos financeiros. Esse
instrumento é particularmente Util em projetos que apresentam altos riscos ou exigéncias financeiras significativas,
que investidores tradicionais ou credores n&o estariam dispostos a assumir (BRASIL, 2025¢).

3 O Programa Pais ¢ um instrumento de programagado voluntario desenvolvido para orientar o engajamento
nacional com o GCF. Ele apresenta uma viséo geral do contexto nacional, da estrutura politica e dos planos
climaticos de um pais, além de apresentar projetos ou programas que se pretende desenvolver com o apoio do
GCF.
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e empréstimos: para entidades privadas e publicas;
e garantias: para entidades privadas e publicas;
e investimentos em equity: para o setor privado.

O Fundo tem um total de 14 projetos no Brasil, que representam US$ 468,9 milhdes em
financiamento. Além de 12 projetos preparatérios (readiness), que representam US$ 5,4
milhdes, no ambito do Programa de Readiness e Apoio Preparatério, que apoia iniciativas
dos paises para fortalecer suas capacidades institucionais, visando transformacgées de longo
prazo (GCF, 2025b).

Os projetos apoiados pelo Fundo que incluem o Brasil envolvem iniciativas de resiliéncia
climatica em comunidades rurais, preservacao florestal, transporte de baixo carbono,
fornecimento de garantias, entre outras (GCF, 2025d). Como exemplo, o Box 1 apresenta o
detalhamento de um programa, com cofinanciamento do GCF, desenvolvido em parceria com
a GlIZ, AFD e PROPARCO, que pode ser aplicado a eletrificagdo de 6nibus.

BOX 1 - PROGRAMA E-MOTION:
E-MOBILITY AND LOW CARBON
TRANSPORTATION

O Programa E-Motion: E-Mobility and Low Carbon Transportation visa prestar assisténcia
técnica para a criacdo de um ambiente politico e empresarial propicio a promocao da
mobilidade de baixo carbono, com énfase na eletrificacdo de frotas de énibus do transporte
publico coletivo. Dentro deste escopo, o subprograma REFROTA esta inserido como uma
estratégia de financiamento voltada a renovacao das frotas de transporte publico em diversos
estados brasileiros, priorizando a substituicdo por veiculos elétricos (BRASIL, 2023c).

Além da atuacdo nacional, o Programa E-Motion contempla iniciativas em sete paises da
Ameérica Latina, com o objetivo de viabilizar a transicéo regional para a eletromobilidade em
larga escala. Para isso, sdo promovidas acdes de apoio a formulagéo de politicas publicas,
desenvolvimento de modelos de negécios e concessao de incentivos financeiros voltados a
implantacéo de veiculos elétricos (GCF, 2024).

Entidade Coordenagao

«AED * Aprovacgao:
*US$ 347,8 ’ 18/07/2024 .
milhdes PROIZASCO € Status Atual (iAD)

Em Andamento
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Principais agdes

» Reduzir os riscos de investimento para o setor publico e privado no
setor de mobilidade elétrica;

« Evitar 4,3 milhdes de toneladas de CO,;

* Acelerar a viabilidade generalizada da mobilidade elétrica no
transporte publico urbano;

« Aumentar a seguranca, promover 0 acesso a empregos e garantir
igualdade de género;

* Reducéao projetada de 41 toneladas de PM, ; e 4.842 toneladas de

X"

Gabriel Jabur/Agéncia Brasilia

Beneficiarios

* O principal beneficiario do programa € o setor publico, com
impactos positivos em grupos de vulnerabilidade social e
ambiental. Além disso, o programa contribui para geragéo de novos
empregos, aumentando a renda dos trabalhadores.

Tecnologia listada na MACC associada ao projeto Green Climate Fund

* Eletrificacdo total de dnibus

A submissao de propostas ao GCF, no entanto, encontra-se temporariamente suspensa, até
a conclusao do novo Programa Pais, com horizonte de quatro anos, que esta sendo atualizado
e tem previsdo de conclusao até o fim de 2025 (BRASIL, 2025g). A nova versao do documento
incluira uma lista de critérios para priorizagao de projetos por parte do Ministério da Fazenda
(MF), que atua como Autoridade Nacional Designada (AND) do fundo e é responsavel por dar
a carta de ndo objecao a todos os projetos que busquem financiamento do GCF no Brasil.
Entre esses critérios, destacam-se dois de relevancia especifica para o setor privado:
primeiro, os projetos devem ter carater nacional e, segundo, eles devem ser anteriormente
submetidos e aceitos pela Plataforma Brasil de Investimentos Climaticos e para a
Transformagao Ecoldgica (BIP), ou seja, devem estar contemplados pelos setores cobertos
na plataforma antes de receber a ndo objecdo do MF (BRASIL, 2025a).

O Ministério da Fazenda divulgou recentemente a carteira indicativa de curto prazo de projetos
que fardo parte da nova estratégia nacional de engajamento com o Fundo, no ambito do
processo de atualizagdo do Programa Pais. A carteira € composta por oito projetos com
expectativa de submissao e aprovacgéao até 2027, no &mbito do segundo ciclo de reposi¢ao de
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recursos do Fundo (GCF-2), e tem foco em iniciativas nacionais e na atuacao estratégica do
pais no financiamento climatico internacional (BRASIL, 2025f).

A carteira inclui, entre outros, um projeto de apoio a bioeconomia e trés fundos: um voltado a
alocacao de recursos cataliticos para atrair capital privado nacional e internacional a projetos
de transicao climatica no Brasil; um fundo de private equity que visa impulsionar solucoes
climaticas em estagio de crescimento no Brasil; e um fundo de private equity focado em
solucdes climaticas e aumento da produtividade de recursos no Brasil. Destaca-se também a
inclusao na carteira do projeto Canary - Acelen Renewables (HSBC), voltado para o cultivo de
macauba em terras degradadas em Minas Gerais e Bahia, com processamento do éleo para
producao de biocombustivel e a criagdo de um corredor ecolégico (BRASIL, 2025f).

O Plano Estratégico para 2024-2027 do GCF almeja o aumento significativo de apoio aos
paises em desenvolvimento, a melhoria ao acesso e o alcance de altos niveis de impacto
catalitico por meio de recursos financeiros, parcerias, poder de articulacdo, pessoas e
conhecimento, o que € oportuno no contexto do planejamento da descarbonizagado de Minas
Gerais.

O plano define um conjunto de resultados a serem alcangados ao longo do ciclo e apresenta
como suas ambigdes, entre outras: aumentar a quantidade de entidades de acesso direto com
financiamento aprovado, contribuir para a adocéo de praticas sustentaveis e de baixa emissao
por pequenos produtores, desenvolver infraestrutura de baixa emissao resiliente ao clima,
fornecer capital inicial para solugdes climaticas inovadoras e permitir que instituicbes
financeiras nacionais e regionais acessem recursos, especialmente para micro, pequenas e
médias empresas (MPMEs).

As entidades credenciadas de acesso direto no Brasil, atualmente, incluem apenas o Banco
Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES), a Caixa Econémica Federal
(CEF) e o Fundo Brasileiro para a Biodiversidade (Funbio). As ambi¢des apresentadas, no
entanto, indicam a possibilidade de ampliagdo do acesso aos recursos do Fundo por parte de
outras instituicdes, incluindo as subnacionais, que, por sua vez, financiariam a adocao de
infraestrutura e praticas sustentaveis e de baixa emissao. Organizagbes privadas, publicas,
nao governamentais, subnacionais, nacionais, regionais ou internacionais que demonstrem
possuir capacidades especializadas em impulsionar a agao climatica podem se candidatar a
se tornar Entidades Credenciadas pelo GCF.

Para isso, precisam ser nomeadas pela Autoridade Nacional Designada que, no caso do
Brasil, ¢ a Secretaria de Assuntos Internacionais do Ministério da Fazenda (SAIN/MF). E
necessario que as organizagdes tenham projetos ou programas de mudanca climatica claros,
detalhados e acionaveis para apresentar ao GCF, promovendo a mitigagéo e a adaptagao.
Devem também atender aos padroes do Fundo com base em critérios financeiros,

salvaguardas ambientais e sociais e questdes de género.
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De forma complementar a acreditacao institucional, o GCF esta desenvolvendo o piloto da
Abordagem de Avaliagao Especifica de Projeto (PSAA), que tem duragao de trés anos (abril
de 2023 a margo de 2026). Essa iniciativa consiste na avaliagado da capacidade de entidades
nao credenciadas atenderem aos padrdoes de acreditacdo do GCF para implementar um
projeto ou programa climatico. O GCF analisara até dez propostas por ano durante o periodo
do piloto, com o objetivo de simplificar e ampliar o acesso ao financiamento climatico,
trabalhando com novos parceiros (GCF, 2025d).

O foco direcionado aos pequenos produtores e as MPMEs, apontado no Plano Estratégico do
Fundo, esta alinhado ao perfil do estado. De acordo com dados do Data MPE do Sebrae, do
total de empresas registradas em Minas Gerais até 2024, 53,7% correspondiam a
Microempresario Individual (MEI), totalizando 1.332.213 estabelecimentos; 30,6% eram
Microempresa (ME), correspondendo a 758.711 estabelecimentos; e 4,16% eram Empresa
de Pequeno Porte (EPP), somando 103.148 estabelecimentos. Juntas, essas categorias
representavam 88,5% do total de empresas mineiras. No que se refere ao emprego, em 2022,
22,8% dos funcionarios pertenciam a microempresas, 22,6% a pequenas empresas e 11,4%
a médias empresas, resultando em uma representatividade de 56,7% dos postos de trabalho

(SEBRAE, 2025).

Neste sentido, um dos projetos que ja recebem recursos do Fundo e tem o Brasil como um
de seus benéeficiarios é o Fundo Kuali, que visa contribuir para a transicdo para economias de
baixo carbono e resilientes, promovendo a adogao sistémica das melhores praticas climaticas
por pequenas instituicbes financeiras, de modo que, em Uultima analise, elas fornecam
produtos verdes e climaticos para Pequenas e Médias Empresas (PMEs) e para pequenos
agricultores e produtores. O projeto do fundo foi aprovado em margo de 2024 e esta em status

de formalizagéo.

O Quadro 1 sintetiza, de forma n&o exaustiva, as principais informagdes sobre a atuagao do

GCF.

Quadro 1: Resumo — GCF

Volume de negdcios no Brasil

Tipos de instrumento usados

Intermediarios

Total de 14 projetos no Brasil, que
representam US$ 468,9 milhGes
em financiamento. Além de 12
‘readiness activities’, que
representam US$ 5,4 milhdes.

Subvengdes, equity, garantias,
empréstimos concessionais e
pagamentos baseados em
resultados.

No Brasil: BNDES, Caixa e
Funbio.

Outras entidades incluem: BID,
BID Lab, CAF, IFC, Banco
Mundial, BEI, KFW, entre outros.

Requisitos relevantes para acesso
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Para acessar recursos do fundo, é necessario ser uma entidade credenciada ou acessar por meio de uma
das mais de 100 entidades credenciadas (exceto nos casos de PSAA).
O Fundo possui seis critérios basicos que sédo avaliados para a concesséo de qualquer financiamento:

e potencial de impacto;

e potencial de mudanca de paradigma;

e potencial de desenvolvimento sustentavel;
o eficiéncia e efetividade;

e necessidade do pais recipiente.

Exemplos de tipos de projeto

Projetos de preservacéo florestal, projetos de transporte de baixo carbono, fundos, projetos para
fornecimento de garantias etc.

Atuagéo com entidades privadas

O GCF conta com o Private Sector Facility (PSF), projetado para financiar e mobilizar atores do setor
privado, incluindo investidores institucionais, patrocinadores de projetos e instituicdes financeiras. Promove
o0 investimento do setor privado por meio de instrumentos concessionais, incluindo:

¢ linhas de crédito para bancos e outras instituicdes financeiras;

e investimentos em agdes e mitigadores de risco, como garantias;
e protegdo contra perdas;

e programas de capacitagdo baseados em subsidios.

O PSF estrutura esses instrumentos em diferentes praticas, incluindo:

o financiamento de projetos: adaptacao do financiamento;

e mercados climéticos;

e inovacdes climaticas: escala de investimentos em tecnologias e inovagdes climaticas de alto
impacto.

Fonte: Elaboragao propria.

Fundo Global para o Meio Ambiente (GEF)

O Fundo Global para o Meio Ambiente (GEF, na sigla em inglés) € uma instituicdo
internacional que apoia projetos ambientais globais, oferecendo financiamento e assisténcia
técnica em areas como biodiversidade, mudancga climatica e gestdo de produtos quimicos.
Criado em 1991, o GEF promove a cooperagao internacional para enfrentar desafios
ambientais, operando como mecanismo financeiro para implementar convencdes ambientais.

O GEF reune diversos fundos multilaterais que atuam de forma integrada. Seu financiamento
provém de paises doadores participantes e é disponibilizado aos paises em desenvolvimento
€ aos paises com economias em transigcdo, com o proposito de apoiar o cumprimento dos
objetivos das convengdes e acordos ambientais internacionais. Desde a sua criagdo, o GEF
recebeu contribuicbes de 40 paises doadores (GEF, 2025). O fundo opera em ciclos de
financiamento, com recursos renovados a cada quatro anos pelos paises doadores, e,
atualmente, esta no GEF-8 (de 2022 a 2026).

Os recursos sao direcionados para dois principais canais (BRASIL, 2025I):
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o Sistema para a Alocacao Transparente de Recursos (STAR, na sigla em inglés):
recursos alocados diretamente aos paises com base em critérios técnicos;
o Set-aside: recursos destinados a projetos globais, regionais ou tematicos.

A implementacgao dos projetos é realizada por uma rede de 18 agéncias implementadoras
credenciadas, como o Funbio, Banco Mundial, Organizacdo das Nacdes Unidas para a
Alimentacdo e a Agricultura (FAO, na sigla em inglés) e o Banco Interamericano de
Desenvolvimento (BID), entre outras. Essas agéncias apoiam o desenvolvimento, a execugao
e 0 monitoramento dos projetos segundo os padrdes técnicos, financeiros e socioambientais
do GEF.

No Brasil, o processo de apresentacao de propostas ao GEF é conduzido com o envolvimento
do Ponto Focal Operacional (PFO), que, assim como no caso do GCF, é exercido pela
Secretaria de Assuntos Internacionais do Ministério da Fazenda.

Nos projetos financiados com recursos STAR, o governo brasileiro, por meio dos ministérios
setoriais, identifica uma demanda alinhada as prioridades do GEF. Em seguida, o ministério
setorial responsavel seleciona uma agéncia implementadora cadastrada para estruturar o
projeto, garantindo sua conformidade tanto com as diretrizes do GEF quanto com as politicas
nacionais. Posteriormente, o projeto é avaliado pelo Grupo de Trabalho para Analise de
Projetos Ambientais (GTAP), responsavel por sua avaliagdo e aprovagao. Apos a deciséo do
GTAP, o PFO analisa o projeto e emite a Carta de Endosso, documento necessario para a
submissao do Formulario de Identificacdo de Projeto (PIF, na sigla em inglés) ao Secretariado
do GEF.

Ja para os projetos com recursos set-aside, o governo, ou outra entidade interessada,
identifica uma demanda alinhada as prioridades do GEF. A partir dessa demanda, a entidade
seleciona uma agéncia implementadora cadastrada. Quando se trata de entidades né&o
governamentais, € necessario o acompanhamento de um ministério ou ente governamental.
O projeto, entao, deve ser apresentado ao PFO com a indicagao dos entes governamentais
envolvidos. Em seguida, o PFO solicita a emissao de nota técnica por parte do 6rgao
responsavel, com avaliagao sobre o alinhamento do projeto com as politicas nacionais. Com
base na nota técnica, o PFO examina a proposta e, caso atenda os critérios, emite a Carta de
Endosso.

No oitavo ciclo de financiamento do GEF (GEF-8), o Brasil teve 26 projetos aprovados com
financiamento total de US$ 796,8 milhdes.

O Quadro 2 sintetiza, de forma nao exaustiva, as principais informagdes sobre a atuacao do
GEF.

Quadro 2: Resumo — GEF

‘ Volume de negdcios no Brasil Tipos de instrumento usados Intermediarios
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do GEF (GEF-8), o Brasil teve 26 | Subvengées, empréstimos
projetos aprovados com concessionais, equity, garantias,
financiamento total de US$ 796,8 | financiamento estruturado.
milhdes.
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Funbio, Banco Mundial, FAO, BID,
entre outras.

Requisitos relevantes para acesso

A implementacao dos projetos é realizada por meio de uma rede de 18 agéncias implementadoras
credenciadas. Todos os projetos ou programas devem atender aos seguintes critérios:

estar em um pais elegivel;

ser conduzido pelo préprio pais, € néo por um parceiro externo, assegurando consisténcia com as

prioridades nacionais voltadas ao desenvolvimento sustentavel,;
e ser alinhado as prioridades do GEF;

e solicitar financiamento do GEF apenas para os custos incrementais acordados em medidas para

alcangar beneficios ambientais globais;

e garantir a participacdo publica na concepcédo e implementacéo do projeto.

Exemplos de tipos de projeto

Projetos com foco em biodiversidade, mudanca climética e gestao de produtos quimicos.

Atuacdo com entidades privadas

Por meio do Non-Grant Pilot Program, apoia modelos de financiamento inovadores. Utiliza cinco

intervencdes diferentes para promover o engajamento do setor privado:

e transformar os ambientes politicos e regulatérios;
e implementar instrumentos financeiros inovadores;

e convocar aliangas entre multiplas partes interessadas para desenvolver, harmonizar e

implementar praticas sustentaveis;

o fortalecer a capacidade institucional e a tomada de decisdes para aprimorar a informagéo, a
participacao e a responsabilizacdo nas decisbes publicas e privadas;

e demonstrar abordagens inovadoras.

Fonte: Elaboragéo propria.

Fundos de Investimento Climatico (CIF)

O Fundo de Investimento Climatico (CIF, na sigla em inglés) foi criado em 2008 e é gerido por
seis bancos multilaterais de desenvolvimento (sendo os dois primeiros componentes do

Banco Mundial):

e Banco Internacional para Reconstrugcéo e Desenvolvimento (BIRD);
e Corporacao Financeira Internacional (IFC, na sigla em inglés);

e Banco Asiatico de Desenvolvimento (ADB, na sigla em inglés);

e Banco Africano de Desenvolvimento (AfDB, na sigla em inglés);

° B|D;

e Banco Europeu para Reconstrugdo e Desenvolvimento (EBRD, na sigla em inglés).

O fundo atua reduzindo o risco e o custo do investimento climatico, apoiando projetos
pioneiros e promovendo mudancgas transformadoras por meio de financiamento em larga
escala, baixo custo e longo prazo. Com uma abordagem liderada por paises, o CIF consiste
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em dois fundos principais: o Fundo de Tecnologia Limpa (CTF, na sigla em inglés) e o Fundo
Climatico Estratégico (SCF, na sigla em inglés) (CIF, 2025b).

O CTF tem o objetivo de reduzir emissdes de GEE a longo prazo, focando em projetos de
grande escala para a demonstracao e implantagcao de tecnologias de baixo carbono. O fundo
oferece uma combinacdo de instrumentos financeiros, como subvencdes, empréstimos
concessionais, equity e garantias. Ja o SCF, da suporte para projetos piloto e abordagens
inovadoras para desafios climaticos especificos. Seus objetivos incluem:

e canalizar financiamento adicional para mitigacdo e adaptacao;
e incentivar agbes ampliadas com impactos transformacionais;
e preservar e restaurar ecossistemas ricos em carbono.

O CIF estrutura suas agcbes em programas tematicos que promovem a coordenagao entre
multiplos atores e a integracao de politicas climaticas e de desenvolvimento. Os programas
sao implementados em parceria com:

e governos nacionais, responsaveis por identificar e priorizar projetos;

o BMDs que atuam como parceiros implementadores, administrando os recursos e
oferecendo suporte técnico. Os recursos sao acessiveis exclusivamente por meio dos
BMDs que gerem os fundos, mencionados anteriormente;

e sociedade civil, setor privado e comunidades locais, que contribuem para a
implementacao e monitoramento das iniciativas (BRASIL, 2025h).

A SAIN/MF, assim como nos casos do GCF e GEF, desempenha o papel de ponto focal do
CIF no Brasil, participando ativamente das instancias deliberativas do fundo, defendendo os
interesses do pais nos programas, e propondo melhorias em seus processos e critérios. Além
de sua atuagéo na governancga do CIF, a SAIN/MF acompanha e supervisiona todas as etapas
relacionadas ao desenvolvimento e implementacao de projetos financiados pelo fundo no
Brasil. Isso inclui:

e submissao de expressdes de interesse para novos programas do CIF;

e elaboracao de planos de investimento, em colaboracdo com os BMDs parceiros;
e implementacgéo de projetos selecionados para financiamento;

e monitoramento e avaliagdo das iniciativas.

O financiamento do CIF s6 pode ser acessado por meio dos BMDs credenciados, que atuam
como parceiros de implementagéo. O processo de acesso ocorre em etapas especificas,
iniciando com o envio de uma Expresséo de Interesse pelo governo do pais interessado em
participar de um determinado Programa de Investimento que esteja com uma chamada
aberta.

O CIF conta com 14 projetos aprovados no Brasil, totalizando mais de US$ 125 milhdes em
financiamento aprovado. Para fins de exemplificacdo, o Box 2 apresenta o detalhamento de
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um projeto voltado ao estabelecimento de florestas plantadas e a recuperacdo de areas
degradadas, financiado pelo CIF e conduzido sob a coordenacgao técnica do BID.

BOX 2 - PROJETO MACAUBA @

O Projeto Macauba visa desenvolver uma alternativa sustentavel ao 6leo de palma por
meio da estruturacdo da cadeia produtiva da macalba, palmeira nativa do cerrado
brasileiro. As atividades do projeto incluem pesquisa aplicada para producdo de mudas,
desenvolvimento de técnicas de cultivo e manejo em sistemas silvipastoris, além da
concepcao e aprimoramento de equipamentos industriais voltados ao processamento do
coco da macauba (FIP, 2018).

Entidade Coordenacéo
Valor total Executora Datas Técnica
*US$ 3 milhdes *INOCAS - * Aprovacao:
(CIF) + US$ 2,97 Solugées em 26/07/2017 BID
milhdes Meio Ambiente *Encerramento:
(cofinanciamento) S.A 17/06/2021

Principais acdes

* Atuar como Secretaria do Comité Executivo Interministerial do
PIB/FIP;

»Sequestro de 600.000 toneladas de CO,;

*Recuperacdo de 2.000 hectares de areas e pastagens degradadas;

*Plantio de 600 mil mudas de macaubas em sistemas agroflorestais;

*Treinamento de 100 agricultores e seus familiares em sistemas
agroflorestais com macauba;

F|P018) *Processamento de 22 mil toneladas/ano de coco macauba.

Beneficiarios
*Os principais grupos beneficiarios do projeto sdo os agricultores
familiares e extrativistas da regido do Alto Paranaiba, MG.

FIP (2018)

Tecnologias listadas na MACC associada ao projeto

*Floresta Plantada; Recuperacéo de pastagem degradada.
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No ambito do SCF, o pais ja recebeu investimentos anteriores, por meio do Programa de
Investimento Florestal (FIP), que apoia a reversdo de impactos climaticos nas florestas,
investindo no combate ao desmatamento e a degradacdo florestal, além de capacitar
comunidades, incluindo povos indigenas, na gestdo sustentavel de recursos naturais. No
Brasil, o FIP teve um enfoque especial no Cerrado, bioma predominante no estado de Minas
Gerais (BRASIL, 2025h).

O plano de investimentos do FIP, de US$ 70 milhdes, visou:

e promover 0 manejo sustentavel e o uso de areas de savana anteriormente
antropizadas;

e manter os estoques de carbono e reduzir as emissdes de GEE;

e aprimorar a coleta e a gestao de informacgdes sobre o bioma Cerrado.

Além disso, o pais apresentou um plano de investimento aprovado no ambito do Programa de
Integragcdo de Energia Renovavel (REI), dedicado a integracdo de energias limpas. O
programa apoia a adaptacdo de sistemas energéticos, promovendo melhorias em redes,
armazenamento e infraestrutura, com o objetivo de ampliar o uso de energia solar e edlica
(BRASIL, 2025h).

O plano de investimento do Brasil para apoiar a descarbonizagao, submetido, em 2023, pelo
governo brasileiro no ambito do REI, conta com implementacdo por meio de duas
intervencdes lideradas pelo BID e pelo Banco Mundial. Na intervenc&o do BID, os recursos
concessionais e ndo reembolsaveis do CIF-REIl serao implementados por meio de dois
componentes liderados e executados pelo Banco do Nordeste do Brasil (BNB): o primeiro é o
Programa de Financiamento, direcionado a transigéo energética do Setor Elétrico Brasileiro,
e 0 segundo é o Programa Fabrica de Projetos, que visa o desenvolvimento de estudos para
a viabilidade de projetos com foco em empréstimos a serem concedidos pelo BNB, captando
recursos do BID, além do desenvolvimento de estudos técnicos que contribuam para a
superagdo das barreiras identificadas nesses projetos. Assim, esses programas visam
integrar e promover a geracao de energia renovavel (BRASIL, 2023a).

O pais também manifestou interesse em acessar financiamento do Programa Natureza,
Povos e Clima (NPC), que financia solugdes baseadas na natureza, integrando uso da terra,
mitigacao, adaptacao climatica e subsisténcia de comunidades rurais e indigenas (BRASIL,
2025h). Por meio do programa, o pais contara com um total de US$ 247 milhdes em
investimentos para promover a restauragao florestal e ampliar o uso de solugdes baseadas
na natureza no pais. O plano de investimento foi aprovado em fevereiro de 2025 (BRASIL,
2025b) e prevé US$ 47 milhdes em recursos concessionais do CIF, combinados com US$ 100
milhdes do Fundo Clima, via BNDES, e US$ 100 milhdes do Banco Mundial, que serdo
direcionados ao setor privado para financiar projetos de restauragdo na Amazbnia e no
cerrado.
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O plano sera implementado pelo BNDES, que concedera crédito ao setor privado para
impulsionar investimentos em restauracao florestal e cadeias produtivas sustentaveis. O
objetivo é transformar areas degradadas da bacia do Tocantins-Araguaia, conhecida como
Arco do Desmatamento, em um novo Arco da Restauracdo, contribuindo para a redugéo das
emissdes de GEE, recuperacdo da vegetagdo nativa e criagdo de novas oportunidades
econbmicas.

No ambito do CTF, o Brasil foi convidado, ap6s a submissao de sua Expressao de Interesse,
a desenvolver um plano de investimento de até US$ 250 milhdes para participar do recém-
langado Programa de Descarbonizagdo da Industria (PID), que canaliza recursos para
acelerar a transicao para emissdes zero em setores industriais de alta emisséo, promovendo
parcerias publico-privadas, inovacao tecnolégica e mudancas no comportamento da industria,
como a adogao de praticas, modelos de negécios e tecnologias de baixo a zero carbono e
resilientes ao clima (CIF, 2025a).

Além disso, o pais participa do Programa Global de Armazenamento de Energia (GESP), que
financia solugbes de armazenamento de energia, possibilitando que fontes renovaveis
estejam disponiveis para os consumidores quando necessario (BRASIL, 2025h). O Box 3
apresenta, de modo simplificado, o Programa GESP com atuacao no Brasil.

BOX 3 - GESP: SISTEMAS DE BESS ,O~
PARA AUMENTAR A CONFIABILIDADE '
DOS SISTEMAS DE ENERGIA NO BRASIL

O Projeto GESP: Sistemas de Armazenamento de Energia em Baterias (BESS) tem como
finalidade fomentar a economia sustentavel entre micro, pequenas e médias empresas no
Brasil, por meio da promogdo do mercado emergente de sistemas de armazenamento de
energia. A iniciativa busca viabilizar e fortalecer projetos empresariais com foco em solu¢des
BESS, contribuindo para o aumento da confiabilidade e acessibilidade no fornecimento de
energia elétrica (BRASIL, 2025k).

Entidade Coordena(;ao

*Aprovagao:

*US$ 16,15
milhdes (CIF) + . CIF 15/12/2021 o

US$ 240 milhdes
;i : » Status Atual:
(cofinanciamento) Em Andamento
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Principais ac0Oes

» Estabelecer uma rede elétrica mais diversificada, resiliente e
confiavel;

« Demonstrar viabilidade técnica;

* Ampliar o financiamento para recuperagéo econémica pos-COVID-
4 19;

L | < Capacitagado técnica de agentes.

CUMMINS (2024)

Beneficiarios

+ Os principais grupos beneficiarios do projeto serdo as micro,
pequenas e médias empresas brasileiras.

CUMMINS (2024)

Tecnologia listada na MACC associada ao projeto

- Sistema de Armazenamento de Energia em Baterias com
geracao solar auxiliar (BESS)

Importante destacar que aproximadamente 30% do financiamento do CIF é efetivamente
repassado e investido em operacdes do setor privado. Esse suporte ocorre por meio de planos
de investimento nacionais e regionais, além de janelas especificas de financiamento, como o
Programa Dedicado ao Setor Privado (DPSP, na sigla em inglés) e a Futures Window*.

O Quadro 3 sintetiza, de forma n&o exaustiva, as principais informacdes sobre a atuagao do
CIF.

Quadro 3: Resumo — CIF

Volume de negdcios no Brasil Tipos de instrumento usados Intermediarios
14 projetos aprovados no Brasil, | Subvenc¢des, empréstimos
com financiamento aprovado de | concessionais, equity e E:3RRDI5 [5C, (D, ATDIE, ElD @
mais de US$ 125 milhdes. garantias. ’
Requisitos relevantes para acesso

4 A Futures Window redireciona fundos de projetos cancelados ou parcialmente executados para iniciativas
inovadoras em tecnologias limpas. Essa janela permite flexibilidade para apoiar projetos em setores emergentes,
como armazenamento de energia e integracéo de renovaveis (BRASIL, 2025d).
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e financiamento s6 pode ser acessado por meio dos Bancos Multilaterais de Desenvolvimento
credenciados, que atuam como parceiros de implementacéo;

e fundo atua por meio de programas tematicos que financiam transicées energéticas,
resiliéncia e solu¢des baseadas na natureza, para 0s quais 0 pais tem que apresentar
expressédo de interesse.

Exemplos de tipos de projeto

Projetos de grande escala para a demonstracao e implantacao de tecnologias de baixo carbono e
projetos piloto e abordagens inovadoras para desafios climéaticos especificos.

Atuacdo com entidades privadas

Aproximadamente 30% do financiamento do CIF é destinado a operacdes do setor privado. Esse
suporte ocorre por meio de planos de investimento nacionais e regionais, além de janelas
especificas de financiamento, como o DPSP e a Futures Window.

Fonte: Elaboragéo propria.

Fundo de Parceria Climatica Global (GCPF)

O Fundo de Parceria Climatica Global (GCPF, na sigla em inglés) € um fundo com sede em
Luxemburgo, administrado pela gestora de ativos suica responsAbility Investments AG. O
Fundo é uma parceria publico-privada, dedicada a mitigagdo das mudangas climaticas por
meio da reducao de emissdes de GEE em mercados emergentes e em desenvolvimento. O
foco esta no financiamento de projetos de eficiéncia energética e energia renovavel, tanto por
meio de institui¢cdes financeiras locais quanto por financiamento direto. Sao elegiveis projetos
que proporcionem economias significativas de energia e que se comprometam efetivamente
a reduzir as emissdes de GEE.

O GCPF trabalha com instituicbes financeiras de diversos niveis, apoiando na abertura de
novas oportunidades comerciais, integrando aspectos ambientais e climaticos positivos aos
modelos de negocios. Em termos financeiros, oferecem (GCPF, 2025):

e financiamento dedicado na forma de divida sénior® ou subordinada®;

e financiamento de médio a longo prazo;

e linhas de crédito geralmente entre US$ 10 milhdes e US$ 30 milhdes, com
cronogramas de desembolso flexiveis;

e financiamento de até 49,9% do capital de nivel 1 (Tier 1), que correspondem aos
recursos proprios mais solidos de uma instituicdo, como capital social e lucros retidos,

5 Divida sénior é uma forma de financiamento que tem prioridade sobre outras dividas em caso de faléncia ou
liquidagdo de uma empresa. Os credores séniores sdo 0s primeiros a serem pagos com os ativos disponiveis,
antes dos detentores de divida subordinada ou investidores de capital.

6 Divida subordinada é um tipo de financiamento que tem menor prioridade de pagamento em relagdo a divida
sénior. Em caso de inadimpléncia ou faléncia, os detentores de divida subordinada sdo pagos apenas apds os
credores séniores, o que implica maior risco e possibilidade de ndo recuperagao do investimento caso os ativos
da empresa sejam insuficientes.
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elou até 25% do total de ativos, que inclui todos os bens e servigos que a instituicao
possui.

O Fundo também atua com empresas de infraestrutura climatica que apresentem um modelo
de negdcios viavel, sejam catalisadoras em seu segmento e possuam um historico
comprovado no desenvolvimento de projetos relacionados a solugdes climaticas. O Fundo
oferece financiamento direto, com foco em projetos de eficiéncia energética e energia
renovavel e de outros setores capazes de gerar um impacto climatico positivo significativo
(GCPF, 2025).

O Quadro 4 sintetiza, de forma nao exaustiva, as principais informagdes sobre a atuagao do
GCPF.

Quadro 4: Resumo — GCPF

Volume de negdcios no Brasil Tipos de instrumento usados Intermediarios

N&o especificado. Empréstimos. Institui¢cdes financeiras locais.

Requisitos relevantes para acesso

Projetos que gerem economias significativas de energia e se comprometam a reduzir as emissées de
gases de efeito estufa.

Exemplos de tipos de projeto

Projetos de eficiéncia energética e energia renovavel, bem como em outros setores que podem ter um
impacto positivo significativo para o clima.

Atuacdo com entidades privadas

Trabalha com instituicdes financeiras de diversos niveis e empresas de infraestrutura climética que
possuem um modelo de negdcio vidvel, séo catalisadoras em seu segmento e possuem histdrico
comprovado no desenvolvimento de projetos relacionados a solugdes climaticas.

Fonte: Elaboragao propria.

Atuacao dos orgaos de fomento

Como detalhado anteriormente, além dos Fundos Climaticos Internacionais, a arquitetura do
financiamento climatico inclui também os BMDs, o Sistema Nacional de Fomento e outros
atores relevantes. Os bancos nacionais podem acessar recursos dos FCls e de Bancos
Multilaterais, que, por sua vez, também podem implementar projetos diretamente, em
parcerias com outras organizagoes.

Esta sec&o apresenta as organizagdes multilaterais mais representativas no contexto nacional
e em Minas Gerais, bem como o Sistema Nacional de Fomento, abordando as instituicbes
nacionais e estaduais com maior relevancia em termos de atuacéao climatica no estado. Além
disso, aborda outros atores nao financeiros, igualmente relevantes para o financiamento
climatico em Minas.
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Bancos Multilaterais de Desenvolvimento

Os Bancos Multilaterais de Desenvolvimento (BMDs) sao instituicoes financeiras de carater
publico, fundadas e estabelecidas predominantemente por aportes dos paises membros, além
de outras fontes de recursos, como emissdes de titulos no mercado financeiro e doacoes.
Essas instituicbes visam financiamentos a projetos que promovam o desenvolvimento
econdmico e social dos paises mutuarios. Atualmente, existem aproximadamente 30 BMDs
em operacao no mundo, com escopos de atuacao que variam entre regional e global (BRASIL,
2023b).

Os Bancos Multilaterais oferecem, além de financiamento para projetos, recursos financeiros
e apoio técnico voltados a prestacao de assisténcia técnica a paises, estados e municipios.
Esses instrumentos podem ser utilizados no desenho, implementacéo e avaliagdo de politicas
publicas, representando um importante mecanismo de suporte tanto para 6rgaos da
administracao federal quanto para entes subnacionais (BRASIL, 2023b). Nesse contexto, a
sequir serdo apresentadas algumas das instituicdes de maior relevancia na atuagao climatica
em nivel nacional e, consequentemente, no ambito estadual.

Banco Mundial

O Banco Mundial é uma instituicdo financeira internacional composta por 189 paises
membros, que atuam como acionistas representados por um Conselho de Governadores’,
responsavel pela formulagao das diretrizes politicas da instituicao.

A estrutura do Banco Mundial é formada por cinco entidades especializadas:

e Banco Internacional para Reconstrugéo e Desenvolvimento (BIRD);

e Corporagao Financeira Internacional (IFC);

e Associagao Internacional de Desenvolvimento (AID),

e Agéncia Multilateral de Garantia de Investimentos (MIGA);

e Centro Internacional para a Solugao de Disputas sobre Investimentos (ICSID).

O Grupo Banco Mundial € um importante financiador global de agdes climaticas em paises
em desenvolvimento, oferecendo empréstimos com taxas de juros reduzidas para paises de
renda média, como o Brasil. Esses recursos sdo aplicados em projetos que visam promover
o desenvolvimento sustentavel, como aumento da produtividade agricola, gestao sustentavel

7 O Conselho de Governadores é composto por um Governador e um Governador Suplente, nomeados por cada
pais-membro. O cargo é geralmente ocupado pelo Ministro das Finangas do pais, pelo Governador do Banco
Central ou por um alto funcionario de nivel equivalente. Os Governadores e os Suplentes tém mandatos de cinco
anos, podendo ser reconduzidos (BANCO MUNDIAL, 2025a).

L @ “ l’\’:}’ﬁg; MA/CARBON



41

de florestas e recursos naturais, geracdo e distribuicdo de energia, desenvolvimento de
infraestrutura de transporte, entre outros.

O BIRD, maior banco multilateral de desenvolvimento do mundo, oferece empréstimos,
garantias, produtos de gestdo de riscos e servicos a paises de renda média e a paises de
baixa renda com capacidade de crédito, além de coordenar respostas a desafios regionais e
mundiais. Para isso, o BIRD financia as operacdes de crédito por meio de recursos préprios
e da captacdo de fundos nos mercados internacionais de capitais, realizada por meio da
emissao de titulos de divida. Essa estratégia de financiamento permite ao BIRD acessar
condicdes favoraveis de mercado, repassando os beneficios financeiros obtidos aos paises
mutuarios. Em 2024, o BIRD levantou um total de US$ 53 bilhdes por meio da emissdo de
titulos em diversas moedas. No mesmo periodo, firmou novos compromissos financeiros no
valor de US$ 37,6 bilhdes, distribuidos em 126 operacgdes distintas, das quais oito foram
estruturadas como cofinanciamentos entre o BIRD e AID (BANCO MUNDIAL, 2024).

A AID constitui a principal fonte multilateral de financiamento concessional voltada aos paises
de baixa renda e maior vulnerabilidade. Sua atuacao ocorre por meio da concessao de crédito
para o desenvolvimento, subvencdes, garantias e empréstimos, que visam fomentar o
crescimento econdmico sustentavel e a melhoria das condi¢des de vida das populagdes mais
carentes. O financiamento da associagcao provém, majoritariamente, de contribuicdes de
paises parceiros de alta e média renda, complementadas por transferéncias de outras
entidades do Grupo Banco Mundial, reembolsos de créditos anteriormente concedidos e
recursos captados nos mercados de capitais. Esses recursos mobilizados sao direcionados
ao financiamento de um abrangente pacote de politicas, definidas para cada ciclo de
reposigcao de recursos, com areas tematicas prioritarias e questoes transversais definidas para
cada ciclo de reposigao de recursos. Em 2024, 75 paises foram considerados elegiveis para
receber assisténcia da AlD, totalizando US$ 31,2 bilhdes, distribuidos em 235 operacgdes, das
quais oito foram estruturadas em parceria com o BIRD. Esses compromissos incluiram US$
23,1 bilhdes em créditos e US$ 8,1 bilhdes em subvengdes (BANCO MUNDIAL, 2024).

A IFC, é a maior instituicao global de desenvolvimento focada no setor privado em mercados
emergentes. Sua atuagdo envolve uma ampla gama de servigos, incluindo empréstimos,
participagcdes acionarias, financiamento comercial e de commodities, derivativos,
financiamento estruturado e financiamento combinado. Além disso, atua como catalisador na
mobilizagdo de recursos adicionais por meio de empréstimos paralelos, participagdes em
empréstimos, garantias parciais de crédito, securitizagbes, vendas de empréstimos,
mecanismos de compartilhamento de riscos e investimentos em fundos (IFC, 2025b).

Para ser elegivel ao financiamento, o projeto deve estar inserido no setor privado de um pais
em desenvolvimento membro da IFC, demonstrar viabilidade técnica, potencial de
rentabilidade sustentavel, e atender tanto aos padrdes ambientais e sociais da IFC quanto a
legislacao do pais anfitrido. Ressalta-se que a IFC nao oferece financiamentos diretos a
MPMEs ou a empreendedores individuais. Nesses casos, 0os recursos sao disponibilizados
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por meio de instituicdes financeiras intermediarias, que atuam como repassadoras dos
financiamentos as MPMEs (IFC, 2025a).

A MIGA apoia investimentos sustentaveis do setor privado por meio da emissao estratégica
de garantias, que simplificam o acesso a financiamento para projetos de desenvolvimento em
mercados emergentes. Em sua estratégia para o ano fiscal de 2024-26, a instituicao definiu
como prioridade ampliar o apoio a iniciativas voltadas para as mudancas climaticas,
especialmente nos setores de energia renovavel, infraestrutura resiliente e agricultura
adaptada ao clima. As iniciativas de financiamento climatico foram um foco significativo no
ano fiscal de 2024: a MIGA emitiu garantias para 30 projetos, equivalentes a 75% do total de
projetos, em 22 paises, apoiando esforcos de mitigagdo ou adaptacdo climatica. O
componente de financiamento climatico das garantias do ano fiscal de 2024 totalizou US$ 2,5
bilhdes, representando 38% do total do investimento garantido apoiado (MIGA, 2025a).

As garantias disponibilizadas pela MIGA viabilizam o fluxo de capital privado transfronteirico
ao oferecer cobertura contra risco politico, garantias de crédito e garantias de financiamento
comercial a investidores e credores do setor privado. Dessa forma, as garantias protegem os
investimentos contra riscos ndo comerciais € podem ajudar os investidores acessarem
condicoes de financiamento mais favoraveis (MIGA, 2025b).

Por ultimo, o ICSID oferece mecanismos de arbitragem e mediacdo para resolugdo de
conflitos entre investidores privados e estados. Além da administragdo de casos, o ICSID
desenvolve atividades de divulgacdo e publicacdo sobre o direito internacional de
investimentos e seus proéprios processos (WORLD BANK, 2025b).

O Banco Mundial possui diversas frentes de atuacao climatica relevantes para o Brasil. O
Fundo Global para Descarbonizagao do Transporte (GFDT), por exemplo, foi criado em 2021
e é um fundo multidoador que apoia paises em desenvolvimento na transi¢cao para sistemas
de transporte de baixo carbono por meio de investimentos em transporte publico eficiente,
mobilidade ndo motorizada e tecnologias limpas, promovendo simultaneamente o
desenvolvimento e a mitigagéo climatica (WORLD BANK, 2025).

Além do GFDT, aplicavel ao Brasil, outro exemplo, desta vez de atuacao especifica no pais,
€ o projeto “Vertentes - Consércio de Paisagens Sustentaveis de Uso Multiplo no Brasil”,
aprovado em 2022, com término previsto para 2027, apoiado pelo Fundo Global para o Meio
Ambiente, que prevé a destinagdo de US$ 24,58 milhdes para fortalecer o Ministério de Meio
Ambiente (MMA) e o MAPA na promocgéo da gestéo sustentavel da paisagem (WORLD BANK,
2022). O foco do projeto esta em areas agricolas e de pastagens intensificadas que impactam
negativamente recursos ambientais estratégicos, como bacias hidrograficas e espécies
endémicas.

A atuacao recente no Brasil inclui um projeto para apoiar o desenvolvimento da industria de
baixo carbono no Brasil. As instituicdes se comprometeram a cooperar no desenvolvimento
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de mecanismos financeiros em apoio a projetos relacionados, especialmente, ao hidrogénio
de baixo carbono em toda a cadeia de valor. Os recursos permitirdo que empresas adotem
tecnologias inovadoras com menor custo de capital. O BNDES sera o mutuario e responsavel
pela implementacao do projeto (WORLD BANK, 2023).

Em 2024, o Grupo Banco Mundial firmou a Estratégia de Parceria com o Brasil até o ano de
2028, que visa mobilizar financiamento climatico para apoiar no combate ao desmatamento
ilegal, reduzir as emissdes de GEE de industrias e cidades e aprimorar a gestao dos recursos
naturais. Durante a vigéncia, a estratégia objetiva que os empréstimos do BIRD atinjam, em
média, US$ 2 bilhdes ao ano, enquanto o financiamento da IFC exceda US$ 5 bilhées anuais,
incluindo recursos proprios e mobilizacao de recursos de terceiros. Além disso, a estratégia
também prevé aumento nas garantias oferecidas pela MIGA (ONU NEWS, 2024).

Além do suporte financeiro, o Grupo oferece assisténcia técnica e consultoria especializada
para apoiar a formulacao e implementagao de politicas publicas voltadas ao desenvolvimento
sustentavel. O programa de Servigcos de Consultoria em Financas Sustentaveis e Ambiental,
Social e Governancga (ESG) da tesouraria do Banco Mundial oferece apoio técnico a mercados
emergentes para fortalecer mercados de capitais sustentaveis e atrair investimentos privados
para prioridades ambientais e sociais. Em 2024, em parceria com o BID, o grupo apoiou o
Brasil na emissédo de seu primeiro titulo soberano sustentavel, no valor de US$ 2 bilhdes,
destinado a acbes de combate ao desmatamento, conservacao da biodiversidade e reducgao
da pobreza e da fome (WORLD BANK, 2024).

O Quadro 5 sintetiza, de forma nao exaustiva, as principais informagdes sobre a atuacado do
Banco Mundial.

Quadro 5: Resumo — Banco Mundial

Intermediarios

e Acesso direto quando
IFs sdo agéncias
executoras de projetos
liderados pelo governo
ou o projeto faz parte
de um programa ou

Volume de negdcios no Brasil Tipos de instrumento usados

Mais de 20 projetos voltados ao
clima e sustentabilidade,
totalizando investimentos na
casa dos bilhdes de délares.

Empréstimos flexiveis e
concessionais, garantias,
subvencdes, programa por
resultados, equity.

parceria aprovado pelo
governo;

IFs receptoras podem
atuar como
intermediérios
financeiros, repassando
recursos para bancos
menores e governos
locais.

Requisitos relevantes para acesso
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BIRD: requisitos de renda (paises de renda média e baixa com capacidade de crédito);
AID: requisitos de renda (paises de baixa renda e maior vulnerabilidade);

e |FC: é necessario que que o projeto esteja inserido no setor privado de um pais em
desenvolvimento membro da IFC, além de possuir potencial de rentabilidade sustentavel,
viabilidade técnica comprovada e conformidade com os padrdes ambientais e sociais da
IFC e da legislagao do pais anfitrido.

Exemplos de tipos de projeto

Projetos focados em mudancas climaticas, energia renovavel, infraestrutura resiliente e agricultura
climatica.

Atuacdo com entidades privadas

A IFC atua como o brago dedicado ao setor privado do Banco Mundial. Seu principal objetivo é
fomentar o desenvolvimento econémico sustentavel por meio de investimentos e consultorias.
Oferecem servicos consultivos, gestéo de ativos, financiamento misto, equity, empréstimos, entre

outros.

Fonte: Elaboragéo propria.

Banco Interamericano de Desenvolvimento (BID)

O Banco Interamericano de Desenvolvimento (BID) representa a mais antiga instituicao
financeira de desenvolvimento regional do mundo, sendo a principal fonte de investimento da
América Latina e Caribe. O BID tem como objetivo melhorar a qualidade de vida da populagao,
auxiliando no combate a pobreza e a fome. Na organizagao, existem trés principais divisdes
de investimentos: BID, BID Invest e BID LAB, apresentadas na Figura 2 (BID, [S. d.]):

Figura 2: Divisdes de investimentos do BID

B0

BID Invest BID LAB

Impulsionamento
de inovagdes,
testando novas
solugbes que

Concessao de
financiamentos
para projetos de
desenvolvimento

Promogao de
desenvolvimento
socioeconémico

sustentavel possuem potencial

de transformar o
mercado e o
desenvolvimento
social.

através do
financiamento de
empresas e do
setor privado.

em larga escala,
apoiando reformas
de politicas
publicas.

Fonte: Elaboragéo prépria com base em BID (2025).
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O BID é o componente mais antigo e conhecido do grupo, com foco no setor publico. Seus
principais clientes sdo governos, estados e municipios. O banco oferece apoio técnico e
financeiro para projetos que estimulem o desenvolvimento em areas como infraestrutura,
saneamento, educagdo e governanca ambiental.

O BID Invest atua como captador de investimentos para o setor privado, buscando atrair e
direcionar investimentos que impulsionem o desenvolvimento regional. Essa divisédo trabalha
diretamente com empresas, instituicbes e projetos, oferecendo instrumentos como
empréstimos diretos, garantias de crédito e apoio a titulos sustentaveis. Um exemplo pratico
dessa atuacgdo é encontrado no financiamento de US$ 250 milhdes para o Grupo Simpar
descarbonizar sua frota de veiculos (IDB, SIMPAR, 2022).

Por sua vez, o BID LAB tem como objetivo a inovagao e o desenvolvimento de solugdes que
possuem o potencial de impacto social e ambiental. Entre seus programas esta o LAC E-
Coop, que promove o acesso a fontes de energia limpa para atividades produtivas em
organizagdes rurais por meio de servicos financeiros e capacitacédo (BID, 2024a; IDB Lab,
2025).

O comprometimento da organizacao com os paises Latino-Americanos e com a agenda
climatica pode ser observado ao comparar os dados da ultima década com o anuncio
realizado durante a 28° Conferéncia das Partes da UNFCCC (COP28) de ftriplicar o
financiamento climatico para US$ 150 bilhdes na década seguinte. De 2013 a 2022, o Grupo
aumentou esse tipo de financiamento na regido de US$ 1 bilhdo para US$ 11 bilhdes, um dos
maiores aumentos ja registrados entre os bancos de desenvolvimento. Em 2023, o valor
financiado atingiu o recorde de US$ 7,5 bilhdes. O BID também ja garantiu que 100% dos
seus novos projetos estejam alinhados aos fundamentos do Acordo de Paris (BID, 2024b;
GFL, 2024).

No contexto nacional, o BID atua como financiador em diversos projetos, com aportes que
totalizam mais de US$ 55 bilhdes ja desembolsados. Atualmente, o foco do Banco no Brasil
tem sido na agenda climatica e, em 2024, anunciou linha de crédito de US$ 2 bilhdes e apoio
técnico no ambito do Fundo Nacional sobre Mudanga do Clima, o Fundo Clima (BRASIL,
2024b).

Além disso, o setor AFOLU tem se destacado nos investimentos do banco. Em 2022, foi
firmado um termo de cooperagéo com o Ministério da Agricultura para uma linha de crédito de
US$ 1,2 bilhdo destinada a projetos de desenvolvimento sustentdvel nas cadeias
agropecuarias e projetos recentes de apoio a implementacdo de operagcbes de
desenvolvimento rural sustentavel e agricultura de baixo carbono (BID, [S. d.]; BRASIL, 2022).

Os empréstimos representam a forma mais tradicional de financiamento do BID, podendo ser
direcionados para projetos especificos ou multiplos. O banco também oferece empréstimos
baseados em resultados, voltados para o financiamento de politicas publicas e reformas, com

L —— @ “ m}’ﬁgg “A/CARBON



46

foco no alcance de metas de desenvolvimento previamente acordadas. Além disso, a
instituicdo atua por meio de outros instrumentos, como garantias para mitigar o risco de
projetos e viabilizar o acesso ao mercado de capitais. Um exemplo € a garantia de crédito de
R$ 315 milhdes concedida para cobrir um complexo solar de Pirapora, viabilizando um
financiamento de longo prazo (16 anos), por meio da emissdo de debéntures garantidas,
modalidade que nao estava disponivel em bancos comerciais (BID, 2025a; IDB , 2018).

E importante ressaltar a parceria entre o BID e o Banco de Desenvolvimento de Minas Gerais
(BDMG), que tem priorizado iniciativas voltadas a sustentabilidade. Um marco relevante
ocorreu em 2020, quando o BID Invest adquiriu US$ 50 milhdes em titulos sustentaveis
emitidos pelo BDMG. Outro passo importante dessa relagao foi o langamento do programa
Minas para Resultados: Descarbonizacdo e Resiliéncia Climatica, que permite ao BDMG
captar até US$ 100 milhdes do BID, com o aval da Unido. Esse tipo de liberagédo do crédito
do BID para o BDMG esta vinculada ao cumprimento de metas de reducédo de carbono da
prépria carteira de crédito do BDMG, representando a primeira operacao desse tipo pelo BID
no Brasil (BDMG, 2023a, 2020b).

Por fim, destaca-se o recente anuncio, em julho de 2025, de empréstimo de R$ 5,5 bilhdes do
BID destinados a apoiar o Plano de Transformacao Ecolégica do Brasil. A operacao tem como
objetivo promover investimentos privados por meio da melhoria das condi¢gdes de
financiamento e do ambiente de negdcios, além de fortalecer governanca e capacidade
institucional do pais. O financiamento foi estruturado na modalidade empréstimos baseados
em politicas (PBL, na sigla em inglés), instrumento que fornece maior flexibilidade para apoiar
reformas politicas e/ou mudangas institucionais em setores ou subsetores especificos
(VALOR ECONOMICO, 2025).

O Quadro 6 sintetiza, de forma nao exaustiva, as principais informagdes sobre a atuacado do
BID.

Quadro 6: Resumo — BID

Intermediarios

Volume de negdcios no Brasil

Tipos de instrumento usados

Mais de US$ 55 bilhdes ja
desembolsados em projetos
gue incluem o Brasil.

Empréstimos, mecanismo de
preparacao e execucao de
projetos, cooperacdo técnica
reembolséavel, garantias,
subvencdes, equity.

Atuacdo direta com governos e
instituicbes governamentais
(incluindo estaduais e
municipais, bem como bancos
estatais), organizactes sub-
regionais e intermediarios
financeiros. Atuacao direta com
entidades privadas (BID Invest).

Requisitos relevantes para acesso
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e Estar em um pais da América Latina ou do Caribe que seja membro do Grupo;
e Os projetos devem estar alinhados com as areas prioritarias do BID

BIDInvest:

e Estar no setor privado ou fazer parte de uma empresa estatal que busca financiamento sem
garantia soberana;
Ter um impacto positivo e escalavel na economia local;
Ser ambiental e socialmente responsavel;

e As empresas devem ter pelo menos 3 anos de demonstragfes financeiras auditadas. Ndo
se aplica ao financiamento de projetos;

o Demonstrar rentabilidade em linha com os padrées do setor e do(s) pais(es) onde a
empresa opera.

Exemplos de tipos de projeto

Projetos que estimulem o desenvolvimento, como infraestrutura, energia limpa, saneamento,
educacéo e governanca ambiental. Projetos voltados para bioeconomia, agricultura regenerativa,
fintechs verdes e economia circular, entre outros.

Atuacdo com entidades privadas

Investimento direto no setor privado (BID Invest), investimento para startups e novos modelos de
negdcios (BID Lab), atuacao via parceria e repasses de recursos por meio de IFs.

Fonte: Elaboragéo propria.

Novo Banco de Desenvolvimento (NDB)

O Novo Banco de Desenvolvimento (NDB, na sigla em inglés), € um banco multilateral de
desenvolvimento criado pelo Brasil, Russia, india, China e Africa do Sul (BRICS). Seu objetivo
€ mobilizar recursos para projetos de infraestrutura e desenvolvimento sustentavel em
mercados emergentes e paises em desenvolvimento, promovendo o crescimento econémico
inclusivo, a transi¢ao energética e a cooperagao entre nagdes em desenvolvimento (NDB, [S.
d.]). O NDB apoia projetos dos setores publico e privado, priorizando areas como energia
renovavel, transporte, saneamento, infraestrutura urbana e digital. Além disso, busca reduzir
riscos cambiais por meio do uso de moedas locais em suas operagdes. Sua atuagao € pautada
na sustentabilidade e na governanca transparente (NDB, [S. d.]).

Em sua estratégia 2022-2026, o NDB se compromete a dedicar 40% do seu volume total de
aprovacoes a projetos que contribuam para a mitigagao e adaptacdo as mudancas climaticas,
apoiando a transigdo dos paises membros para um caminho de desenvolvimento mais
sustentavel (NDB, 2021).

O banco também ja apoiou iniciativas de financiamento em Minas Gerais. Em 2017, o BNDES
captou US$ 61 milhdes junto ao NDB, para cofinanciar o complexo solar de Pirapora |. Outra
iniciativa relevante ocorreu em 2023, quando o BDMG recebeu financiamento de US$ 200
milhdes, sendo até entdo, a maior captacao internacional da instituicdo. As linhas de crédito
oferecidas pelo BDMG com os recursos do NDB tém como objetivo fomentar o investimento
em infraestrutura no estado, abrangendo tanto o setor publico quanto o privado. As linhas de
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crédito buscam o desenvolvimento de areas como transporte e mobilidade urbana,
saneamento basico, energia renovavel e eficiéncia energética, inovacao, além de outros
projetos que contribuem para o desenvolvimento sustentavel de Minas Gerais (BDMG, 2023b,
2018; CNN Brasil, 2024). O Quadro 7 sintetiza, de forma nao exaustiva, as principais
informacdes sobre a atuacao do NDB.

Quadro 7: Resumo — NDB

Volume de negdcios no Brasil

Tipos de instrumento usados

Intermediarios

22 projetos aprovados no Brasil,
somando mais de US$ 4,5

Financiamento, empréstimos,

Atuacdo direta com bancos de
desenvolvimento e outras

garantias, equity e titulos.

bilhdes. entidades publicas.

Requisitos relevantes para acesso

Ser um pais membro do BRICS (outros paises em desenvolvimento podem ser financiados desde
gue sejam membro das Nac¢des Unidas e aceitos pelo Conselho de Governadores do NDB).

Exemplos de tipos de projeto

Projetos de infraestrutura e desenvolvimento sustentavel (energia, transporte, saneamento etc.)

Atuacdo com entidades privadas

Atuacdo via parceria e repasses de recursos por meio de IFs como BNDES e BDMG.

Fonte: Elaboragéo propria.

Banco Europeu de Investimento (BEI)

O Banco Europeu de Investimento (BEI) atua como financiador de projetos alinhados aos
objetivos internos e externos da Unido Europeia. Esses objetivos incluem apoio a agdes de
mitigacao as mudangas climaticas e promog¢ao de politicas europeias além das fronteiras do
bloco. O BEI é o principal acionista do Fundo Europeu de Investimento (FEI), que tem como
objetivo financiar pequenas e médias empresas por meio do capital e do financiamento de
risco. No ambito das acdes do BEI voltadas ao enfrentamento das mudancas climaticas
causadas por agdes antrépicas, foi criado o BEI Global com foco na agao climatica e no
desenvolvimento sustentavel a nivel global (EIB, 2025a).

Na Ameérica Latina, o BEI concentra suas ag¢des no apoio a transigdo verde, no financiamento
de infraestrutura e promocao do crescimento econdmico. Em 2024, o BEI forneceu € 1,2
bilhdo em financiamento para projetos na América Latina e no Caribe, com 68% dos fundos
diretamente dedicados a acao climatica. O Brasil se destaca como o maior beneficiario do
financiamento do BEI na América Latina, representando mais de 40% da carteira do banco na
regiao. Um exemplo desse relacionamento ocorreu em 2023, quando o banco concedeu um
empréstimo de € 300 milhdes ao Banco Santander, destinados a investimentos na producgao
de energia solar em pequena escala. Adicionalmente, nota-se que parcerias com o BEl tem o
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potencial de atrair outras agéncias de desenvolvimento europeias, bem como fortalecer o
apoio politico da Uniao Europeia (EIB, 2023, 2025b).

No ambito estadual, em 2019, o BEI concedeu € 100 milhées para impulsionar investimentos
em acoes climaticas em Minas Gerais, voltadas a projetos de energias renovaveis e eficiéncia
energética, por meio de parceria com o BDMG. A partir desse financiamento, a cooperagao
entre os bancos se fortaleceu, permitindo, em 2020, uma flexibilizacdo do primeiro
financiamento, possibilitando a destinagao de € 30 milhdes para o apoio do BDMG a micro,
pequenas e médias empresas afetadas pela pandemia do COVID-19. Novamente em 2022,
houve uma nova flexibilizacdo da linha de crédito, incorporando € 20 milhdes adicionais, com
foco em projetos de energias renovaveis. Por fim, em maio de 2025, o BDMG anunciou nova
parceria com o BEI, de cerca de R$ 170 milhdes em crédito para iniciativas em energia solar
(AGENCIA MINAS, 2020; BDMG, 2025; EIB, 2019; SEDE, 2021). O Quadro 8 sintetiza, de
forma nao exaustiva, as principais informagdes sobre a atuacao do BEI.

Quadro 8: Resumo — BEI

Volume de negdcios no Brasil Tipos de instrumento usados Intermediarios

Financiamento corporativo,
69 projetos financiados no divida corporativa hibrida, N&o foram identificados

Brasil, somando € 4,8 bilhdes. equity, venture debt e intermediarios determinados.
investimentos de fundo.

Requisitos relevantes para acesso

e Alinhamento a taxonomia da Unido Europeia para identificar projetos que ndo prejudicam a
mitigacdo e/ou a adaptacdo as mudancgas climéticas;

e Alinhamento aos critérios do Banco;

e Avaliagdo econémica de projetos, considerando o preco-sombra do carbono.

Exemplos de tipos de projeto

Projetos voltados para o combate das mudancas climaticas como energia renovavel e eficiéncia
energética, resiliéncia urbana com saneamento basico e tratamento de residuos solidos, e
agricultura de baixo carbono.

Atuagéo com entidades privadas

Financiamento via bancos intermediarios (comerciais e de desenvolvimento).

Fonte: Elaboragao propria.

Banco de Desenvolvimento da América Latina e Caribe (CAF)

O Banco de Desenvolvimento da América Latina e Caribe (CAF) é composto por 23 paises
membros e se posiciona como uma importante fonte de financiamento multilateral e como
catalizador para o financiamento de recursos sustentaveis e de baixo carbono para a América
Latina (CAF, [S. d.]). Os principais pilares de investimento da CAF sao: transi¢cao energética,
economia azul, mobilidade sustentavel e bioeconomia e uso da terra. Para transicao
energética, o CAF foca no financiamento de projetos de energias renovaveis.

INVEST
S— @ “MINAS MA/CARBON



50

Em Minas Gerais, 0 CAF e o BDMG tém um histérico de parceria de mais de 10 anos para
apoiar o crescimento sustentavel e a economia verde em Minas Gerais. Durante esse periodo,
foram investidos US$ 420 milhdes no estado (BDMG, 2024b; CAF, 2025). Em 2024, foi
assinado um empréstimo de US$ 220 milhdes, sob a modalidade A/B, que combina recursos
préprios e mobilizados junto a outras instituicbes financeiras, para financiar projetos
estratégicos em areas como economia verde, sustentabilidade, eficiéncia energética e
crescimento sustentavel inclusivo (BDMG, 2024b; CAF, 2025).

Recentemente, em fevereiro de 2025, o CAF e o BDMG formalizaram uma parceria pela
transformacao sustentavel de Minas Gerais, por meio da assinatura de um Memorando de
Entendimento durante evento com gestores de entidades subnacionais em Belo Horizonte
(BDMG, 2024b; CAF, 2025). O Quadro 9 sintetiza, de forma nao exaustiva, as principais
informacdes sobre a atuacao da CAF.

Quadro 9: Resumo — CAF

Volume de negdcios no Brasil Tipos de instrumento usados Intermediarios

Empréstimos, consultoria

Carteira no Brasil com cerca de financeira, garantias parciais, N&o foram identificados
US$ 3,2 bilhGes em 2024. financiamento estruturado, intermediarios determinados.
garantias.

Requisitos relevantes para acesso

N&o especificados.

Exemplos de tipos de projeto

Projetos com foco na transi¢cao energética, economia azul, mobilidade sustentavel e bioeconomia e uso da
terra.

Atuacdo com entidades privadas

Atuacdo com empresas privadas e financiamento via bancos intermediarios (comerciais e de
desenvolvimento).

Fonte: Elaboragéo propria.

Fundo Financeiro para o Desenvolvimento da Bacia do Prata
(FONPLATA)

O Fundo Financeiro para o Desenvolvimento da Bacia do Prata (FONPLATA) é um banco de
desenvolvimento focado na integracao regional de paises da América Latina e no
desenvolvimento sustentavel dos paises da regido. Sua atuacao esta alinhada a Agenda 2030
e aos Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel.
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O FONPLATA também atua em parceria com o BDMG. Em 2020, o banco mineiro tornou-se
o primeiro banco publico brasileiro a captar recursos diretamente do FONPLATA, assinando
um acordo de parceria para disponibilizacdo de US$ 36 milhdes destinados ao financiamento
de municipios do estado. Em 2024, um novo contrato, no valor de US$ 34 milhdes foi assinado
para dar continuidade a essa colaboragdo (ABDE, 2024; BDMG, 2020a). O Quadro 10
sintetiza, de forma n&o exaustiva, as principais informacoes sobre a atuagcao do FONFLATA.

Quadro 10: Resumo — FONPLATA

Volume de negdcios no Brasil Tipos de instrumento usados Intermediarios

Possui uma carteira ativa no Brasil
de US$ 1,25 bilhGes, em 33 Empréstimos.
projetos.

Nao foram identificados
intermediarios determinados.

Requisitos relevantes para acesso

Nao identificados.

Exemplos de tipos de projeto

Projetos com foco em energia limpa, cidades resilientes, preservacéo da biodiversidade.

Atuacdo com entidades privadas

Atualmente, o FONPLATA financia exclusivamente o setor publico. A partir da decisao da Diretoria
Executiva em 2019, foi criada uma linha de crédito voltada para operagdes de risco ndo soberano. Essa
modalidade tem como foco inicial os bancos de desenvolvimento, possibilitando a concessao de recursos
por meio deles, mas também contempla instituicbes nacionais e subnacionais, além de empresas publicas
ou de economia mista, desde que possuam capital majoritariamente publico.

Fonte: Elaboragéo propria.

Banco de Desenvolvimento Alemao (KfW)

O banco de desenvolvimento alemao KfW (Kreditanstalt fiir Wiederaufbau) é o banco de
desenvolvimento do governo alemao e um dos maiores 6rgaos de fomento do mundo (KfW,
2025). Em 2015, o KfW oficializou a primeira operagdo com o BNDES voltada a mobilidade
urbana, com um investimento, de € 265 milhdes, destinado a promover maior eficiéncia e
sustentabilidade do sistema de transporte publico brasileiro (BNDES, 2015).

Em 2023, dois contratos foram firmados com o BNDES, focados na mobilidade urbana
sustentavel e restauracdo ecoldgica. Esta representa a segunda operagao resultante da
parceria entre os bancos voltadas a mobilidade urbana. Os projetos obtiveram um
investimento de R$ 611,3 milhdes, com recursos alocados pelo Ministério do Desenvolvimento
e Cooperacao da Alemanha (BMZ) e implementados pelo KIW (BNDES, 2023b). Os recursos
foram destinados ao sistema de transporte publico de todo o pais, integrando o Programa de
Protecéo Climatica Sustentavel no Brasil — Mobilidade.
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Além do setor de transporte, o KW se compromete também com a restauragéo ecoldgica,
sendo o primeiro doador internacional para o “Floresta Viva’, uma iniciativa do BNDES
destinada a implementar sistemas agroflorestais e o plantio de espécies nativas nos biomas
brasileiros. A doagao foi em torno de R$ 80 milhdes e, pelo mecanismo de matchfunding, o
BNDES aportou um valor equivalente, totalizando em mais de R$ 160 milhdes o valor da
operacao (BNDES, 2023b). O Quadro 11 sintetiza, de forma ndo exaustiva, as principais
informacodes sobre a atuacao do KfW.

Quadro 11: Resumo — KfW

Volume de negdcios no Brasil Tipos de instrumento usados Intermediarios
~ - Subvencdes, empréstimos e N&o foram identificados
N&o identificado. : X o X
garantias. intermediarios determinados.

Requisitos relevantes para acesso

Nao identificados.

Exemplos de tipos de projeto

Projetos voltados para protecao climatica com foco em transicéo energética, infraestrutura digital e
tecnologias inovadoras

Atuacdo com entidades privadas

A DEG ¢€ a subsidiaria do Grupo KfW especializada em financiamento, consultoria e suporte a
empresas do setor privado que operam em paises em desenvolvimento e mercados emergentes.

Fonte: Elaboragéo propria.

Outras instituicoes multilaterais relevantes

Além dos BMDs, outras organizagdes multilaterais sao representativas na atuagao climatica
no Brasil e, especificamente, em Minas Gerais. Desse modo, algumas das principais atuagdes
dessas instituicbes sdo abordadas a seguir:

Agéncia Francesa de Desenvolvimento (AFD) e a Proparco

A Agéncia Francesa de Desenvolvimento (AFD) e a Proparco sao os pilares de cooperagéao
financeira da Franga para o desenvolvimento sustentavel (AFD, 2025). A AFD atua no
financiamento e na cooperagao com o setor publico, enquanto sua subsidiaria, a Proparco, é
responsavel por operagdes direcionadas ao setor privado em paises em desenvolvimento e
economias emergentes.

Em 2018, a AFD realizou uma doagéo de € 500 mil para o Ministério do Planejamento,
Desenvolvimento e Gestao (MPDG) do Brasil, com o objetivo de incentivar a infraestrutura
publica e ampliar as parcerias publico-privadas (PPP) nos municipios, sendo uma ferramenta
para aumentar a confiabilidade das empresas privadas na prestacdo de servigos para os
setores publicos locais (AFD, 2018).
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Em 2024, a AFD e o Ministério de Integracdo e do Desenvolvimento Regional (MIDR)
realizaram uma cooperacao de financiamento com projetos focados na transicao energética
e no desenvolvimento sustentavel. O investimento prevé um total de € 300 milhdes destinados
aos Fundos de Desenvolvimento da Amazdnia, do Nordeste e do Centro-Oeste entre os anos
de 2025 e 2026 (BRASIL, 2025i).

Além disso, a AFD executa o programa E-motion que visa acelerar a implantagdo de veiculos
elétricos e permitir uma transicao regional em larga escala para a eletromobilidade em sete
paises da América Latina, incluindo o Brasil (AFD, 2024).

Agéncia Alema de Cooperacao Internacional (GIZ)

A Agéncia Alema de Cooperacao Internacional (GIZ) é a principal agéncia de cooperagao
técnica alema com foco na disseminacdao de conhecimento e capacitagdo para um futuro
sustentavel. No Brasil, a GIZ atua, principalmente, na protecdo e no uso sustentavel das
florestas tropicais e na transicao justa nos setores de energias renovaveis e transformacao
urbana (GlZ, 2025). Nesse sentido, destaca-se o projeto Apoio ao Brasil na Implementagéo
da sua Agenda Nacional de Adaptacao a Mudanca do Clima (ProAdapta), como uma parceria
entre a agéncia, MMA e outras entidades para a implementacdo da agenda de adaptacao
climatica focada na resiliéncia climatica nacional (PROADAPTA, 2025).

Embora tenha enfoque na adaptacao e resiliéncia climatica a nivel nacional, a GIZ também
possui projetos relacionados a mitigacdo de emissdes, sobretudo, relacionado a expansao de
energias renovaveis. Destacam-se também, por exemplo, projetos de descarbonizagdo do
sistema de transporte (VIABILIZA, 2025a).

Além disso, em parceria com o Ministério de Minas e Energia (MME), a agéncia promoveu
entre 2020 e 2023, a expansao do hidrogénio verde (H2Brasil) com foco no fortalecimento das
condicbes legais, institucionais e tecnoldgicas para o desenvolvimento do mercado de
hidrogénio verde no pais. O projeto H2Brasil atua em cinco frentes:

e planejamento energético e certificagao;

e conscientizagao publica;

e capacitacdo académica e profissional com foco em inclusdo de género;
e promocao de tecnologias inovadoras;

e avaliagdo econdmica de aplicagdes industriais (GlZ, 2020).

Em Minas Gerais, a GIZ esta viabilizando quatro projetos focados em mobilidade urbana:

e Linha 3 do metr6 da Regiao Metropolitana de Belo Horizonte (RMBH): o projeto busca
reduzir emissées de GEE, ampliar o acesso social e aumentar a capacidade do
sistema de transporte coletivo da RMBH. Para isso, foram investidos mais de R$ 4
milhdes na construcao da linha 3 do metrd (VIABILIZA, 2025¢);
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¢ Desenvolvimento da Regido de Jatoba: com orgamento estimado em R$ 100 milhdes,
o projeto tem como foco a requalificacdo da Estacdo Diamante, integrando aspectos
fisicos, socioecondmicos e juridicos locais, seguindo as diretrizes do Plano Diretor de
Belo Horizonte, dos ODS e da Nova Agenda (VIABILIZA, 2025¢);

e Macrodrenagem e infraestrutura urbana em Juiz de Fora: o projeto engloba a
macrodrenagem do principal curso d’agua do municipio, a construgdo de parques
lineares, a restauracdo da mata ciliar, instalacdo de ciclovias e construgdo de uma
usina de energia renovavel. Com investimento superior a R$ 230 milhdes, a iniciativa
prevé uma reducao estimada de 25.848 tCO- por ano (VIABILIZA, 2025b);

e Projeto Mobilidade Ativa em Contagem: voltado a integragcdo da mobilidade urbana e
reducdo da pegada de carbono, o projeto conta com financiamento de R$ 15 milhdes.
O projeto visa implementar e melhorar areas de caminhada e ciclofaixas, além de
aprimorar o sistema de transporte publico por meio da construcao de faixas de BRT e
BRS, promovendo maior conectividade entre os trechos do municipio (VIABILIZA,
2025d).

Agéncia de Cooperacao Internacional do Japao (JICA)

A Agéncia de Cooperacao Internacional do Japao (JICA) presta assisténcia a diversas areas
em diferentes modalidades. Por meio de cooperagdes financeiras e/ou técnicas, a JICA apoia
projetos que visam o controle do desmatamento ilegal na Amazdnia brasileira, melhoria no
saneamento basico e transigdo energética. O modelo de financiamento envolve tanto o setor
publico quanto o privado, e define diretrizes relevantes, como taxas de juros mais baixas,
prazos de pagamento mais longos e aportes diretos voltados ao setor privado (JICA BRASIL,
2022).

No ambito nacional, a JICA, em parceria com a Agéncia Brasileira de Cooperagéo, apoia a
formagao profissional e assisténcia técnica na area ambiental. Ademais, para o setor de
energia, a agéncia financiou US$ 100 milhdes para o grupo Sicredi focando na geragao
elétrica distribuida. Além disso, um novo empréstimo no valor de R$ 9,9 bilhdes foi concedido
para Neoenergia, empresa de transmissdo energética no Nordeste, com o interesse de
também aumentar a geragao elétrica distribuida na regido, além de melhorar a qualidade de
vida da populacéo.

No setor agropecuario, foram feitos investimentos visando fortalecer a cadeia agricola
brasileira com foco na agricultura sustentavel, contemplando a construgdo de armazéns,
realizacao de treinamentos e compra de graos para o fortalecimento da logistica agricola e
melhoria da produtividade das lavouras. Ja na industria florestal, a JICA cofinancia US$ 72
milhdes, em conjunto com BID Invest, IFC e bancos comerciais, como o Sumitomo Mitsui
Banking Corporation e o Sumitomo Mitsui Trust Bank, com o objetivo de promover a
sustentabilidade do setor e contribuir para a mitigagéo dos efeitos das mudangas climaticas
(JICA, 2025).
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Sistema Nacional de Fomento

O Sistema Nacional de Fomento (SNF) é constituido por mais de 30 instituicbes publicas e de
desenvolvimento federais e estaduais, além de agéncias de fomento e cooperativas, que
visam o desenvolvimento regional e nacional por meio do financiamento a setores estratégicos
(ABDE, 2022). Nesse sentido, o SNF desempenha papel importante na viabilizagdo de
projetos, financiamento de atividades econémicas e na promogdo da descentralizagcao
regional das iniciativas, além de contribuir para a implementacdo de diversas politicas
publicas.

Entre os bancos publicos federais com atuagdo em Minas Gerais, destacam-se o BNDES e o
BNB. Além desses, serdo abordados a seguir instituicbes estaduais com relevancia na
atuacao climatica, bem como bancos de desenvolvimento vinculados a outras unidades
federativas e agéncias de fomento de destaque, que podem ser referéncia para a atuacao
estadual.

Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES)

O BNDES é uma instituicdo publica federal vinculada ao Ministério do Desenvolvimento,
Industria, Comércio e Servigos (MDIC), atuando como principal mecanismo do Governo
Federal para apoiar o financiamento de longo prazo e fomentar investimentos em diferentes
setores da economia nacional (BNDES, 2025e). O Sistema BNDES é composto por trés
entidades: o proprio BNDES e suas duas subsidiarias, BNDES Participagbes S.A.
(BNDESPAR) e Agéncia Especial de Financiamento Industrial (FINAME).

A atuacdo do BNDES ocorre por meio de diversas modalidades, incluindo financiamento e
crédito, concessdo de recursos ndo reembolsaveis, prestacdo de garantias, servigos
especializados, participacdo societaria, emissdo de titulos e produgdo de conhecimento
técnico conforme apresentado, de modo sintetizado, na Figura 3. Desse modo, o banco
oferece produtos, programas e fundos, adaptados as especificidades de cada operagao. Além
disso, a analise de apoio para projetos considera os potenciais impactos sociais, ambientais
e econdmicos, alinhando-se as prioridades estratégicas do pais.
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Figura 3: Divisdes de investimentos — BNDES

®: BNDES
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Fonte: Elaboragéo propria com base em BNDES (2024).

Dentre as solucbes de financiamentos do BNDES, vale ressaltar os recursos para crédito de
longo prazo. A atuacao pode ocorrer de forma direta ou indireta, sendo a modalidade direta
em que as operacoes sao feitas diretamente com o BNDES, que analisa os pedidos e negocia
as garantias. Por outro lado, na modalidade indireta, as instituigdes financeiras credenciadas,
como BDMG, Caixa Econbémica Federal, Banco Santander, avaliam as operagbes, negociam
as garantias e assumem o risco de ndo pagamento da operacgao, seguindo regras do BNDES.
Ainda nas operacbes indiretas, o crédito pode ser aprovado de forma automatica pela
instituicdo credenciada ou de modo nao automatico, na qual € necessaria uma analise prévia
do BNDES caso a caso. Em relagdo as iniciativas atreladas a agenda climatica de Minas
Gerais, destacam-se Fundo Clima, Floresta Viva e BNDES RenovaBio.

O Fundo Nacional sobre Mudanga do Clima (FNMC), também denominado Fundo Clima,
constitui um dos mecanismos da Politica Nacional sobre Mudanga do Clima (PNMC) e
consiste em um fundo de carater contabil, ligado ao MMA, com o objetivo de disponibilizar
recursos para apoiar iniciativas relacionadas a mitigacdo e a adaptacdo das mudancas
climaticas. A gestdo do fundo é dividida entre o BNDES, responsavel pela parcela de recursos
reembolsaveis, e o MMA, responsavel pela parcela nao reembolsavel.

O Fundo possibilita o estimulo ao desenvolvimento urbano resiliente e sustentavel, industria
verde, transportes e mobilidade urbana menos intensos em GEE, transicao energética,
florestas e outras solugdes sustentaveis (BNDES, 2025d). Em 2024, por exemplo, o Fundo
Clima aprovou 210 projetos que somaram R$ 10,2 bilhdes, além de um desembolso adicional
de R$ 1,1 bilhdo por meio da captagao de titulos soberanos sustentaveis do Tesouro Nacional
no exterior. A partir desses financiamentos, sao previstas redugées de emissdes de GEE de
cerca de 86,6 MtCO.e em toda a vida util dos projetos. No mesmo periodo, eletrificagao das
frotas de 6nibus para transporte publico, combustiveis de baixo carbono e o desenvolvimento
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urbano resiliente ampliaram sua relevancia em relagdo as alternativas de reducdo de
emissoes financiadas pelo Fundo.

No ambito estadual, o Fundo Clima pode ser contratado de forma direta ou indireta, sendo,
no segundo caso, por intermédio de instituicdes financeiras credenciadas pelo BNDES, como
o BDMG. Por meio do Fundo Clima, por exemplo, o BNDES apoiou a implantacdo de uma
unidade industrial de beneficiamento de concentrado de litio no municipio de Itinga, em Minas
Gerais. Esse financiamento pode ser importante, tendo em vista o papel do mineral critico
para a producao de baterias e, por conseguinte, para a eletrificagdo de frotas.

Além do Fundo Clima, destaca-se também o Floresta Viva, outra iniciativa do BNDES, que é
voltada ao fomento de projetos de restauragao ecoldgica com espécies nativas em todos os
biomas do Brasil, além de contribuir para o fortalecimento da capacidade técnica e da gestao
da cadeia produtiva da restauracdo, bem como para o incentivo a sistemas agroflorestais
integrados a recuperacao ambiental. O programa é financiado pelo Fundo Socioambiental do
BNDES e por instituigbes parceiras, que visam restaurar entre 25 mil e 35 mil hectares de
vegetacdo (BNDES, 2025c). Ademais, o BNDES financia praticas que contribuam para a
reducdo de impactos ambientais causados por atividades agropecuarias por meio do
Programa de Financiamento a Sistemas de Producdo Agropecuaria Sustentaveis
(RenovAgro).

Em 2022, o estado de Minas Gerais, por intermédio da Secretaria de Estado de Meio Ambiente
e Desenvolvimento Sustentavel (SEMAD), estabeleceu acordo com o BNDES para a
restauragdo ambiental no estado por meio do programa Floresta Viva. A acordo totaliza R$ 20
milhdes, dos quais metade é proveniente da SEMAD, enquanto a outra metade é
complementada com recursos do BNDES. Ressalta-se que o programa priorizou pequenas
propriedades rurais localizadas em regides de menor indice de Desenvolvimento Humano
(IDH), como norte e nordeste do estado, além do Vale do Jequitinhonha (BNDES, 2022b).

Adicionalmente, o BNDES incentiva otimizagao da eficiéncia energética por meio do BNDES
RenovaBio. O programa oferece suporte direto ao setor de biocombustiveis, no contexto da
Politica Nacional de Biocombustiveis (RenovaBio), coordenada pelo Ministério de Minas e
Energia. No periodo compreendido entre 2021 e 2022, o BNDES RenovaBio aprovou cerca
de R$ 800 milhdes em financiamentos distribuidos em 9 operagdes, com R$ 558 milhdes ja
desembolsados. Essa alta procura pelo BNDES RenovaBio demonstra a demanda ativa do
setor por essa linha de apoio. Ademais, esses recursos visam a constru¢cdo de 10 plantas
produtoras de etanol, incluindo duas localizadas em Minas Gerais com ganhos de eficiéncia
energético-ambiental de seus processos produtivos (BNDES, 2022a).

Banco do Nordeste do Brasil (BNB)

O Banco do Nordeste do Brasil € uma instituicao financeira multipla de capital aberto e tem
mais de 90% de seu capital sob o controle do Governo Federal. Nesse contexto, destaca-se
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como o principal banco de desenvolvimento regional da América Latina, com atuacao
estratégica nos nove estados da regido Nordeste do pais, bem como 249 municipios no norte
de Minas Gerais e regido norte do Espirito Santo, integrantes da area de atuagdo da
Superintendéncia do Desenvolvimento do Nordeste (SUDENE). Além disso, a instituicao
aplica e capta recursos com base em trés pilares: produtor, consumidor e estruturador,
atendendo clientes diversos, como agentes econOmicos, instituicbes e pessoas fisicas, em
especial aos produtores rurais e empreendedores informais (BNB, 2025e¢).

Além de sua fungao financeira, o BNB tem papel estratégico como executor de politicas
publicas e visa, entre suas acoes, direcionar investimentos voltados a protecao ambiental, a
resiliéncia frente as mudancgas climaticas, e a transicdo para uma economia de baixo carbono,
com destaque na gestdo do Fundo Constitucional de Financiamento do Nordeste (FNE), sua
principal fonte de recursos (BNB, 2025d). Esses recursos financiam atividades produtivas que
visam reduzir a pobreza e as desigualdades regionais, em alinhamento com o plano regional
de desenvolvimento, elaborado em parceria com 6rgéos federais e estaduais (BNB, 2025¢).
No primeiro quadrimestre de 2025, empreendedores de 210 municipios em Minas Gerais
foram beneficiados com recursos do FNE, o que representa cerca de 84,3% das cidades
atendidas pelo BNB no estado. Ainda nesse periodo, o BNB investiu mais de R$ 1 bilhdo no
estado, sendo R$ 777,8 milhdes provenientes do FNE (GAZETA, 2025).

Entre os principais instrumentos para apoiar a transi¢éo para uma economia de baixo carbono,
destacam-se as linhas FNE Verde e FNE Sol. Alinha FNE Verde financia projetos relacionados
a sustentabilidade ambiental, como uso responsavel de recursos naturais, energias
renovaveis, agroecologia, recuperagcdo ambiental, controle da poluicdo e constru¢des
sustentaveis (BNB, 2025c). Adicionalmente, a linha FNE Sol atende projetos de micro e
minigeragao distribuida de energia por fontes renovaveis, de forma isolada ou integrada, o
que ocasiona reducao de emissdes de GEE e de custos associados ao consumo de energia
elétrica (BNB, 2025b).

Além do FNE, o banco também mobiliza recursos de outras fontes, nacionais e internacionais,
incluindo instituicdes multilaterais como o Banco Mundial e o BID. Com isso, o BNB amplia
sua capacidade de investimento, apoia pesquisas com recursos ndo-reembolsaveis e viabiliza
projetos de grande impacto voltados ao desenvolvimento sustentavel da regido (BNB, 2025¢).

No contexto de Minas Gerais, em termos de captagao de recursos, o estado recebeu, entre
2000 e 2019, cerca de R$15,1 bilhdes do BNB, sendo 61,6% destinados a agropecuaria (BNB,
2019). Além disso, mais recentemente, o banco tem aumentado os investimentos no setor,
evidenciado pelo montante de R$ 55,3 milhdes destinados a minigeragéo fotovoltaica na
agricultura familiar, de forma alinhada ao Programa Nacional de Fortalecimento da Agricultura
Familiar (Pronaf) (BNB, 2025a).

Em Minas Gerais, a experiéncia do BNB sugere oportunidades de cooperagéo, por meio de
linhas complementares ou conjuntas no ambito do FNE Verde/Sol, com instituicées estaduais,
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como Invest Minas e BDMG. A adocéo dessas estratégias pode ampliar o alcance territorial
dos investimentos e fortalecer a governanca regional por meio de instrumentos ja testados e
escalaveis, como os do BNB e, por conseguinte, acelerar a implantagéao de solu¢des de baixo
carbono.

Banco de Desenvolvimento de Minas Gerais (BDMG)

O Banco de Desenvolvimento de Minas Gerais (BDMG) é uma instituicao financeira publica
subnacional voltada ao fomento econémico, integrando o sistema de desenvolvimento do
estado de Minas Gerais e vinculada a Secretaria de Estado de Desenvolvimento Econdmico
(SEDE). O banco atua como agente financeiro e de desenvolvimento, disponibilizando
produtos e servigos voltados a empresas, empreendedores, administragdes municipais e
orgaos governamentais que abrangem desde o financiamento de projetos de investimento e
infraestrutura até o apoio a micro, pequenas e médias empresas. Além da oferta de recursos
financeiros, o BDMG exerce papel relevante na articulacao de parcerias e na promocao de
iniciativas voltadas ao desenvolvimento regional (BDMG, 2024f).

A instituicdo tem se destacado como agente estruturante na viabilizagcdo de investimentos
sustentaveis e no fortalecimento da agenda de financiamento climatico no estado, com foco
em projetos de energias renovaveis, infraestrutura resiliente e eficiéncia energética (BDMG,
2024f). Para isso, busca oferecer financiamentos com condigcbes competitivas de custo e
prazo. Além de atrair recursos voltados para iniciativas climaticas, o BDMG mantém uma
estrutura de captacao diversificada, com destaque para parcerias com bancos multilaterais, o
que representou 19% dos recursos financeiros captados pelo banco no segundo trimestre de
2024 (BDMG, 2024e).

Além disso, em dezembro de 2024, o BDMG concretizou sua maior operagéo de captagao até
entdo, no valor de R$ 1,3 bilhdo, junto a CAF. A operagdo foi estruturada no formato
empréstimo A/B®, de modo pioneiro entre bancos de fomento brasileiros, e tem como
finalidade o financiamento de projetos voltados a eficiéncia energética, infraestrutura urbana
sustentavel, inclusdo produtiva, apoio a micro e pequenas empresas, além do fortalecimento
fiscal de administragbes municipais (BDMG, 2024a).

Adicionalmente, entre 2019 e 2022, o BDMG financiou cerca de R$ 450 milhdes para projetos
como usinas fotovoltaicas, Pequenas Centrais Hidrelétricas (PCHs), iluminagéo publica e
sistemas de biomassa. Nesse periodo, o0 BDMG foi responsavel por investir o equivalente a
aproximadamente 50% do praticado no estado para a produgao de energia fotovoltaica na
modalidade geracao centralizada. Esses recursos foram captados junto ao BEI, destacando

8 Modalidade que combina recursos proprios e mobilizados junto a outras instituigdes financeiras, para financiar
projetos estratégicos em areas como economia verde, sustentabilidade, eficiéncia energética e crescimento
sustentavel inclusivo.
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a capacidade da instituicao em atrair financiamento externo para iniciativas de baixo carbono
(FEAM, 2024)

Outra iniciativa importante € o programa LabAgroMinas, langado em 2022, que visa incentivar
praticas de agricultura sustentavel e novas tecnologias que reduzam as emissdes de GEE em
Minas Gerais. O programa disponibiliza assisténcia técnica capacitada fornecida pela
Empresa Brasileira de Pesquisa Agropecuaria (Embrapa), enquanto o BDMG desenvolve
solucdes de crédito a serem implementadas em parceria com cooperativas de crédito locais.
Ressalta-se que, nos dois primeiros anos, o programa recebeu apoio da Unido Europeia, por
meio de um aporte de €200 mil viabilizado em colaboragédo com a AFD (BDMG, 2022).

A atuacao do BDMG é também marcada por ampla capilaridade em Minas Gerais. Em 2024,
0 banco mantinha ao menos um cliente ativo em 749 dos 853 municipios mineiros, o que
representa uma cobertura de 88% do territério estadual. Quanto a origem dos recursos
desembolsados, 80% foram provenientes de operagdes de captacdo, tanto domésticas
quanto internacionais, 17% corresponderam a repasses, sendo majoritariamente repasses do
BNDES, como o Finame e o Fundo Clima, e os 3% restantes derivam de fundos especificos,
como da Fundacdo de Amparo a Pesquisa do Estado de Minas Gerais (FAPEMIG) e da
Renova (BDMG, 2024e).

Complementando sua atuacédo operacional, o BDMG tem liderado iniciativas de inovagao
financeira voltadas a sustentabilidade. Entre elas, destaca-se o desenvolvimento de um
framework para emissao de titulos vinculados aos ODS. Além disso, em 2023, foram
realizadas atividades em cooperacgao técnica com o BID e AFD, incluindo o desenvolvimento
de metodologias de mensuragao e mitigacao de risco climatico e riscos socioambientais em
carteiras de crédito e o projeto Empréstimos Baseados em Resultados, no qual o desembolso
esta vinculado a obtencao de resultados sustentaveis predefinidos, com indicadores de
descarbonizagao e resiliéncia (BDMG, 2024f).

Sob esse cenario, nota-se que o BDMG integra redes multilaterais e tem avangado na
consolidacao de praticas ESG em sua governanga e nos critérios de concessao de crédito.
Com essa base técnica, institucional e territorial, o0 banco encontra-se preparado para atuar
como agente estratégico para a articulagdo entre financiamento e viabilidade técnica, em
alinhamento com as metas climaticas do estado.

Bancos comerciais

Minas Gerais possui o segundo maior mercado de crédito nacional, com cerca de R$ 372
bilhdes na carteira de crédito ativa das instituicdes bancarias comerciais em 2024, ficando
atras apenas do estado de Sao Paulo (BACEN, 2025). Uma parte desse crédito, no entanto,
nao possui finalidade especifica, podendo ser destinado a pessoas fisicas ou para pessoas
juridicas, sem destinacao especifica. O crédito com direcionamento especifico de recurso
(financiamento) esta concentrado em um numero restrito de bancos comerciais, como
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demonstrado na Figura 4 Parte desses bancos possuem compromissos sustentaveis, nos
quais podem indicar alguma propenséo a financiar projetos de descarbonizacao. Entretanto,
0s compromissos climaticos sdo nacionalmente abrangentes, ndo apresentam distingées no
nivel estadual.

Figura 4: Distribuicado dos financiamentos em Minas Gerais, por banco comercial (em R$ bilhdes)

103
61
. 7 4 3 5
Caixa Econbmica Banco do Brasil Banco Inter Rabobank Santander Outros
Federal

Fonte: Elaboragao propria.

A Caixa Econémica Federal (CEF), principal banco comercial em termos de financiamentos
no estado, atua principalmente em projetos de saneamento, alinhados a Politica Nacional de
Residuos Sélidos, e na agropecuaria, com os repasses do RenovAgro, Proirriga e InovAgro.
Por meio dos recursos adquiridos do Fundo de Garantia do Tempo de Servico (FGTS), a CEF
também financia projetos de mobilidade urbana por meio da linha Pré-Transportes (CAIXA,
2025). Além do eixo de financiamento bancario, a CEF gerencia fundos e programas
governamentais para oferecer solu¢des a estados e municipios, como o Fundo de Apoio a
Estruturacao de Projetos de Concesséao e Parceria Publico-Privada (FEP-PPP), que financia
servigos técnicos para apoiar a estruturagao e o desenvolvimento de projetos de concessao
e PPP, em regimes isolados e de consorcio, com foco nas atividades de: iluminagao publica,
residuos solidos urbanos, saneamento, unidades socioeducativas, locagdo social, geragao
distribuida, educacéo infantil e saude.

O Banco do Brasil, por sua vez, tem o compromisso de alcancar até R$ 500 bilhées do saldo
da carteira de crédito em atividades consideradas sustentaveis e o compromisso de alcancar
R$ 200 bilhdes na carteira de agricultura sustentavel. Embora esses compromissos sejam
voltados para a carteira nacional, uma parcela significativa pode ser destinada a projetos em
Minas Gerais (BANCO DO BRASIL, 2024).

Com uma carteira de financiamentos focada principalmente em financiamentos imobiliarios, o
Banco Inter, terceira maior carteira de financiamentos em Minas Gerais, ndo possui metas
publicas de descarbonizagao do seu portfélio de financiamentos. Com atuagao mais ampla, o
banco faz parte do Hub ODS Minas Gerais, uma iniciativa da Rede Brasil do Pacto Global, da
Organizacédo das Nacdes Unidades (ONU) (INTER, 2024).
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O Rabobank tem suas operagdes focadas especialmente nos setores de agropecuaria e de
alimentos. No Brasil, o banco possui metas de reducao de emissées de GEE para os
financiamentos relacionados a pecuaria, com meta de reduzir em 12% as emissdes de CO;
por tonelada de gado financiado, e para o plantio de soja, com meta de reduzir em cerca de
49% as emissdes de CO; por tonelada financiada até 2030 (RABOBANK, 2025). Dado que
Minas Gerais possui 0 quarto maior rebanho de bovinos e a sexta maior produgao de soja do
Brasil (IBGE, 2024, 2025b), é possivel que parte dos esforcos de descarbonizacdo do
Rabobank sejam realizados em Minas Gerais.

Ja o grupo Santander, que possui 0 quinto maior portfélio de financiamentos em Minas Gerais,
possui metas de descarbonizagao do portfélio divididas de acordo com os paises em que o
grupo esta presente. No Brasil, a meta de descarbonizacdo do banco € concentrada no
agronegocio, com o objetivo de alcangar o marco de zero emissdes liquidas nas operacoes
financiadas até o ano de 2050. No setor energético, o banco atua na assessoria € no
financiamento de projetos de energias renovaveis e é lider na subscricdo dos Créditos de
Descarbonizacao (CBIO) no Brasil. A atuagédo no setor de transportes envolve principalmente
o financiamento de carros elétricos e do fortalecimento da infraestrutura para carregamento
desses veiculos (SANTANDER BRASIL, 2023).

Além do compromisso de descarboniza¢do, o banco Santander busca engajar com outros
agentes do setor privado, governos e féruns locais para buscar melhorar a qualidade dos
dados sobre emisséo na agricultura e contribuir com o desenvolvimento de metodologias que
orientem o setor na transicao para uma economia de baixo carbono (SANTANDER BRASIL,
2023). Uma dessas iniciativas € a Inovagao Financeira para Amazénia, Cerrado e Chaco
(IFACC, na sigla em inglés), que tem o objetivo de acelerar o financiamento da produgao
sustentavel por meio de mecanismos financeiros diversos, como empréstimos, fundos de
investimentos e estruturacao de produtos financeiros para o mercado de capitais.

Atores nao financeiros relevantes em Minas Gerais

A mobilizagdo de recursos para viabilizar a descarbonizacédo da economia exige a atuacao
coordenada de instituicdes estaduais, com destaque para aquelas com capacidade
institucional e financeira de operar em larga escala. Esta subsegdo apresenta outras
instituicdes relevantes, em termos de atuacao climatica, em Minas Gerais, com base em sua
participacado em iniciativas climaticas, estruturagdo de instrumentos e adesao a compromissos
internacionais. Em seguida, sao apresentados benchmarks institucionais com potencial de
inspiracao para o contexto mineiro.

Invest Minas
A Agéncia de Promocéao de Investimentos do estado de Minas Gerais (Invest Minas), visa

atrair investimentos para o estado atuando com entidades publicas e privadas. Seus servigos
englobam o atendimento a investidores, inteligéncia de mercado, apoio na identificagéo de
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municipios adequados aos projetos de investimentos e proposicao de politicas publicas para
aumento da competitividade estadual. Além disso, a agéncia conecta as empresas a solucoes
de financiamento, como o BDMG e o BNB.

No aspecto institucional, a Invest Minas atua como hub integrador ao promover workshops e
grupos de trabalho com secretarias estaduais, setor produtivo, universidades e instituicdes
financeiras. Essa atuacdo confere a agéncia um papel estratégico como conector entre
portfélios de projetos, proposicao de politicas publicas e encaminhamento técnico-institucional
dentro da governanca estadual.

No ambito do projeto Rota da Descarbonizagao, a Invest Minas vem atuando no mapeamento
das oportunidades de mitigacdo de emissdes de GEE no estado, analisando a custo-
efetividade e os meios de financiamento e outros incentivos para viabilizar os projetos que
contribuirdo para reduzir as emissoes liquidas de Minas Gerais. O programa € uma iniciativa
do Governo de Minas Gerais, com apoio da Invest Minas, que busca fomentar investimentos
privados na economia de baixo carbono. Para atingir esse objetivo, mobiliza atores-chave dos
setores publico e privado e esta elaborando uma rota estratégica (roadmap), da qual este
trabalho faz parte, voltada a descarbonizagdo dos setores com maior emissao de GEE. A
iniciativa contribui para o cumprimento das metas estabelecidas no Plano Estadual de Ac¢ao
Climatica (PLAC-MG) e reforca o compromisso de Minas Gerais com a campanha Race to
Zero.

Por outro lado, a materializagdo dos projetos depende da capacidade de captacdo de
recursos, bem como da agilidade institucional em aprovar editais, coordenacao entre as
diferentes secretarias e integracdo com mecanismos estaduais, como os instrumentos
climaticos da SEMAD, e federais, incluindo BNDES, MMA e fundos multilaterais. Ademais, a
dependéncia ainda forte de financiamento publico e a necessidade de estruturar linhas de
crédito privadas representam um desafio, mas também uma oportunidade para Invest Minas
fortalecer seu papel como articuladora de financiamentos climaticos, consolidar parcerias e
desenvolver solugdes integradas que garantam o desenho de politicas compativeis, a
escalabilidade de iniciativas e a atragao de capitais privados em condicdes competitivas.

Secretaria de Estado de Meio Ambiente e Desenvolvimento
Sustentavel de Minas Gerais (SEMAD)

A Secretaria de Estado de Meio Ambiente e Desenvolvimento Sustentavel de Minas Gerais
(SEMAD) é responsavel por politicas publicas voltadas a conservagao, preservagao e
recuperacgao dos recursos ambientais e o desenvolvimento sustentavel do estado (SEMAD,
2025b). A SEMAD ¢ vinculada ao Sistema Estadual de Meio Ambiente e Recursos Hidricos
(SISEMA), juntamente com a Fundacdo Estadual do Meio Ambiente (Feam), o Instituto
Estadual de Florestas (IEF) e o Instituto Mineiro de Gestdo das Aguas (Igam). A secretaria
exerce competéncia originaria em licenciamentos ambientais municipais, tem o papel de
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habilitar municipios ao Imposto sobre Circulacdo de Mercadorias e Prestacdo de Servicos
(ICMS) Ecolodgico e fomentar convénios para regularizacao ambiental (SISEMA, 2022).

No ambito da agenda climatica estadual, a SEMAD coordenou a elaboragcdo do PLAC-MG,
que aponta metas para neutralidade de emissdes liquidas até 2050 e define trajetoérias de
descarbonizagdo alinhadas ao Acordo de Paris (MINAS GERAIS, 2023). O PLAC-MG
reconhece que a SEMAD deve atuar como facilitadora da implementacao de solucbes
climaticas nos territérios, por meio de instrumentos de financiamento climatico e articulagao
com orgaos executores (SEMAD, 2023). Desse modo, a SEMAD possui papel importante na
integracéo de diferentes 6rgaos estaduais.

Ademais, a secretaria utiliza instrumentos, como o indice Mineiro de Vulnerabilidade Climatica
(IMVC) e a ferramenta de Monitoramento, Relato e Verificagdo (MRV Climatico), para
direcionar a mobilizacédo de recursos e politicas, inclusive como subsidio a tomada de deciséo
sobre investimentos estratégicos e alocacao territorial (SEMAD, 2024b, c). Em relacdo aos
instrumentos econémicos e de fomento sob sua responsabilidade, destaca-se o Banco de
Iniciativas de Pagamentos por Servigos Ambientais (PSA), criado pela SEMAD como
mecanismo voluntario e gratuito para promover a conservagao por meio de incentivos pagos
por servicos ecossistémicos (SEMAD, 2024a). Desse modo, o PSA constitui um instrumento
econdmico fundamental para a remunerag¢ao por conservagao.

Além disso, a SEMAD participa da habilitacao de municipios ao ICMS Ecolégico e da
operacionalizacao de fundos, como o Fundo de Recuperacao, Protecdo e Desenvolvimento
das Bacias Hidrograficas, regulamentado pela Lei Estadual n® 24.673/2024. Os mecanismos
de compensacdo ambiental sdo operacionalizados por meio de convénios, termos de
cooperacdo e editais, como os voltados a coleta seletiva, saneamento e licenciamento
ambiental, fomentando a estruturacao de projetos municipais (SEMAD, 2025a).

A secretaria mantém articulacdo com atores estratégicos para ampliar a captagéo de recursos
e viabilizar politicas climaticas. Na esfera estadual, estabelece interacao institucional com a
Invest Minas com foco na atracao de investimentos privados para projetos sustentaveis, além
de convénios com o BDMG para operacoes via linhas verdes. Em nivel federal e internacional,
articula-se com o MMA e o BNDES, que participam do planejamento climatico estadual, além
de coordenar iniciativas com o GCF para projetos regionais. A atuagcdo multilateral é
fortalecida por meio de parcerias com bancos de desenvolvimento internacionais e programas
como o Climate Bonds, envolvendo cooperagao técnica e financeira (MINAS GERAIS, 2023).

As oportunidades se apresentam por meio da consolidagdo da governanga climatica, do
fortalecimento de instrumentos, como o PSA, da habilitagdo de municipios ao ICMS Ecoldgico
e da aderéncia das futuras linhas de financiamento climatico, bem como pelo engajamento
em iniciativas, como a Plataforma Selo Verde, capaz de articular cadeias produtivas florestais
com certificagdo e acesso ao mercado de carbono. A transigdo para uma agenda verde
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integrada implica consolidar fluxos mutuamente reforcados entre instrumentos regulatérios,
financeiros e institucionais.

Benchmarks Institucionais Relevantes

Além das de Minas Gerais, outras instituicdes subnacionais de fomento desenvolvem
iniciativas robustas em financiamento climatico, oferecendo boas praticas que podem servir
de inspiracao e referéncia. Esta subsecao apresenta benchmarks institucionais de iniciativas
e formas de atuacao, relevantes para o BDMG e a Invest Minas.

Banco de Desenvolvimento do Espirito Santo (Bandes)

O Banco de Desenvolvimento do Espirito Santo (Bandes), criado em 1967, é uma sociedade
de economia mista vinculada a Secretaria de Desenvolvimento Econémico do Estado do
Espirito Santo (SEDES), que atua como principal financiador das politicas publicas estaduais
no estado. Além da carteira de crédito, o Bandes atua por meio de outros veiculos financeiros
como gestao de fundos e a prestacdo de servicos para projetos de concessdes e PPPs
(BANDES, 2025b, c).

Diferentemente dos demais bancos de desenvolvimento, o Bandes se destaca pela gestao de
diversos fundos de investimentos e pela publicagdo de editais para a selecao de gestores em
fundos especificos. A carteira dos Fundos de Investimento em Participacées administrada
pelo banco alcangou R$ 290 milhdes em 2023. Adicionalmente, o Bandes pode atuar como
subscritor de debéntures, facilitando o acesso das empresas do Espirito Santo ao mercado
de capitais e financiamentos de longo prazo. Apesar das iniciativas ndo serem
necessariamente voltadas a atividades de descarbonizacao, os veiculos financeiros utilizados
pelo Bandes contribuem para a atracao de capital privado de longo prazo, algo essencial para
a reducgdo de custo de capital também para projetos de descarbonizac&o, especialmente os
inovadores.

Além da gestédo direta dos fundos de investimento, na qualidade de operador do Fundo
Soberano do Estado do Espirito Santo (FUNSES), o Bandes vem buscando estruturar um
Fundo de Investimento em Direitos Creditérios (FIDC), para apoiar financeiramente projetos
de reducdao de emissdes de GEE, especialmente nos setores de energia e industria. A
iniciativa é alinhada ao Plano de Descarbonizagédo e Neutralizagao das Emissdes de Gases
de Efeito Estufa do Espirito Santo, que tem a ambicao de tornar o estado neutro em carbono
até 2050 (BANDES, 2025a).

O Bandes também realiza a gestdo de 12 fundos estaduais de fomento, entre eles um Fundo
de Aval, destinados a MPMEs e municipios, e um Fundo Garantidor de PPPs. Esses
instrumentos tendem a reduzir barreiras para o capital privado, ao reduzirem o risco de crédito
das operagdes ou projetos que contam com o aval ou a garantia do Fundo.
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Agéncia Brasileira de Promog¢ao de Exportagdes e Investimentos
(APEX Brasil)

A Agéncia Brasileira de Promocgao de Exportacdes e Investimentos (ApexBrasil) é vinculada
ao MDIC e tem atuado na promog¢ao de empresas no mercado internacional e na atragado de
investimentos estrangeiros diretos para o Brasil. No &mbito da agenda climatica, a ApexBrasil
possui atuacdo na demonstragdo dos compromissos e agdes nacionais para a mitigacao de
emissbes de GEE. Nesse sentido, destaca-se a lideranca de espacos estratégicos nas
Conferéncias das Partes da UNFCCC, como a instalacdo do Pavilhdo Brasil na 292
Conferéncia das Partes da UNFCCC (COP29), em 2024, promovendo o debate sobre a
transformacao ecoldgica e a importancia do financiamento climatico internacional para
viabilizar metas de descarbonizacdo. Nesse evento, a agéncia debateu a bioeconomia, a
transicdo energética, a economia circular e o fortalecimento da industria nacional com foco
em sustentabilidade.

Ademais, em 2025, ApexBrasil liderou a comitiva brasileira no Bloomberg NEF Summit, em
Nova York, evento referéncia para atracao de investimentos em transicdo energética e
sustentabilidade. A comitiva era formada pelo Consulado-Geral do Brasil, Empresa de
Pesquisa Energética (EPE), Banco do Brasil, Invest SP e Associa¢ao Brasileira da Industria
de Hidrogénio Verde (ABIHV) (APEX BRASIL, 2025). A iniciativa reforcou sua capacidade de
articulacao entre instituicdes publicas e privadas, incluindo BNDES, Caixa Econdmica Federal
e Itamaraty, evidenciando o papel da diplomacia econémica na mobilizagdo de recursos
(APEX, 2024).

Estrutura, desafios e oportunidades

O fluxo de financiamento climatico, conforme apresentado e discutido nas se¢des anteriores,
tem como origem uma fonte principal, que usualmente corresponde a um Fundo Climatico ou
a um Banco Multilateral de Desenvolvimento, cuja agenda inclua o apoio ao financiamento
climatico. Os recursos, entretanto, também podem prover diretamente de bancos comerciais,
bancos de desenvolvimento e agéncias de cooperacao.

Entre 2021 e 2022, o financiamento climatico internacional para o Brasil atingiu uma média de
R$ 26,6 bilhdes por ano, dos quais 80% contribuem exclusivamente a mitigagado climatica e
14% sao destinados tanto a mitigacao quanto a adaptacdo. Desse montante, as fontes
publicas mobilizaram aproximadamente R$ 15,4 bilhdes por ano, representando 58% do total
dos recursos destinado ao pais. Nesse contexto, destacam-se os BMDs, em especial CAF,
BEI e BID, como os principais agentes de captagcado de recursos. No periodo analisado, os
BMDs foram responsaveis por 41% do financiamento climatico internacional total e por 71%
do financiamento publico. Paralelamente, os recursos provenientes de fontes privadas
internacionais somaram cerca de R$ 11,2 bilhdes por ano, contribuindo significativamente
para a agenda climatica nacional (CPI, 2025b).
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Os recursos dos FCls, geralmente, sao provenientes de contribuicbes de paises
desenvolvidos ou entidades e fundagdes, na forma de doacdbes, capital ou empréstimos
(BANCO MUNDIAL, 2025b, c). Ja os BMDs, além de receberem contribuicées de capital dos
paises membros, emitem titulos de alta classificagdo de crédito no mercado financeiro
internacional e possuem receitas atreladas a juros e amortizacbes de empréstimos
concessionais anteriores.

Estes recursos sao entao transferidos a repassadores e intermediarios, que serao
responsaveis pela viabilizagdo dos projetos. Nesta categoria, os principais atores sao
entidades publicas, especialmente aquelas que compdem o Sistema Nacional de Fomento e
agéncias internacionais de desenvolvimento e cooperac¢ao, que tenham atuagao no pais. Os
BMDs também intermediam projetos, por meio de parcerias, com outras organizagdes e com
os proprios fundos.

O repasse de recursos pode se dar de diversas formas. No caso das entidades publicas e
organizagdes nao governamentais, 0s recursos podem ser acessados por meio de
subvencbes, empréstimos e/ou garantias. J& as entidades privadas, usualmente, nao
acessam recursos de subvencbes, mas podem obter empréstimos, garantias e/ou
investimentos em equity, por exemplo. Além disso, estruturas de financiamento misto (blended
finance) também vém ganhando espaco, conforme destacado anteriormente, com a utilizagcao
de recursos concessionais e mecanismos de garantias para mobilizagao de recursos privados.

Figura 5 apresenta a distribuicdo do financiamento climatico internacional para o Brasil por
tipo de instrumento, no periodo de 2021 a 2022.

Figura 5: Distribuigao do financiamento climatico internacional para o Brasil por instrumento financeiro (2021 e
2022)
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Fonte: Elaboragéo prépria com base em CPI (2025).
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Erro! Fonte de referéncia nao encontrada.Por fim, por meio dos intermediarios, o
financiamento atinge seu destino, o beneficiario e implementador, que tomara o financiamento
e utilizara os recursos para a implementacdo do projeto e das atividades que permitirédo a
mitigacao de emissbes e outros beneficios climaticos. A Figura 6 ilustra, de forma nao
exaustiva, a atuacao das entidades abordadas:

Figura 6: llustracdo da estrutura do fluxo de financiamento climatico
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Dentro dessa estrutura de financiamento, alguns gargalos podem ser observados. A partir do
que foi apresentado nas secdes anteriores, observa-se que, a nivel nacional, o Brasil acessa
recursos relevantes dos principais FCls e BMDs. De acordo com dados do Climate Fund
Update, o Brasil é o terceiro maior beneficiario de financiamento climatico de fundos
multilaterais para mudancas climaticas, atras apenas da India e da regido da Africa
Subsaariana (CLIMATE FUNDS UPDATE, 2018). Destaca-se, nesse contexto, a reformulagao
do Programa Pais junto ao GCF, que reafirma a ampliagdo do acesso aos recursos, bem como
do acesso ao financiamento dos programas de Integracdo de Energia Renovavel, de
Natureza, Povos e Clima e, mais recentemente, de Descarbonizacao da Industria, no ambito
do CIF. No entanto, a nivel estadual, existem algumas dificuldades de acesso aos recursos e
de parcerias diretas com os BMDs.

Embora o BDMG mantenha captacgdes relevantes com bancos como CAF e BEI, e projetos
com instituicdes como BID e AFD, o estado de Minas Gerais enfrenta dificuldades no acesso
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aos recursos, dada a divida fiscal acumulada. A Secretaria de Estado de Fazenda de Minas
Gerais (SEF/MG) destaca que 87% da divida do estado é com a Unidao (G1, 2024). Nesse
sentido, e a partir das negociac¢des entre os governos estadual e federal, com a participagéo
do Poder Legislativo, foi submetido o Programa de Pleno Pagamento das Dividas dos Estados
(Propag). A expectativa é que a resolucao da situagao fiscal contribua para a facilitacao de
captacdes diretas do estado; no entanto, apesar da melhora no quadro, persiste um cenario
de incertezas em relacao a atracao de recursos publicos voltados a fluxos de financiamento
climatico (ALMG, 2025; SEF/MG, 2025).

Nesse contexto, de forma complementar as captacdes realizadas via BDMG e a nivel federal,
a atracao de recursos privados, como dos bancos comerciais e fundos de investimento, é
importante para destravar o financiamento climatico no estado. Dado que o0s recursos
oferecidos a taxa de mercado sao mais custosos do que os recursos subsidiados, atrair esses
investimentos requer um ambiente de negdcios favoravel e projetos bem estruturados®, com
viabilidade econdmica clara. Nesse cenario, a conexao das empresas com as instituicoes
financeiras privadas pode ser fundamental para reduzir os custos de procura para ambas as
partes.

Considerando que a oferta dos financiamentos €, em grande medida, concentrada no setor
bancario, a facilitacdo do acesso das empresas ao mercado de capitais pode ser uma
alternativa para a captagdo de recursos privados. Entretanto, esse acesso, pode ser mais
desafiador para MPMEs devido aos custos de emissdo de titulos de divida ou de agdes?.
Sendo assim, o apoio para redugao desses custos, por meio de assessoria técnica ou
conexdao com investidores, pode representar uma alternativa para atracdo de recursos
privados no financiamento a descarbonizacéo no estado.

Além disso, uma caracteristica comum aos fundos analisados é que o acesso direto aos
recursos € concentrado em organizagdes especificas. No caso do GCF, a implementagéo dos
projetos é realizada por entidades credenciadas, sendo apenas trés delas entidades
brasileiras, que ainda nao possuem projetos. Ou seja, 0s projetos desenvolvidos no Brasil séo
liderados por entidades internacionais com atuacgao no pais. Ja no caso do GEF, ha uma rede
de 18 agéncias implementadoras credenciadas, sendo a maior parte delas internacionais. Ja

9 A elaboragéo de projetos requer a apresentagédo de estudos de viabilidade técnica e econémica, bem como
avaliagao de riscos e incertezas. Especialmente a viabilidade técnica e econdmica séo fundamentais para que o
financiador perceba que o projeto possui capacidade de pagar o financiamento tomado. Como sera apresentado
nos Estudos de Caso, a elaboragcédo do Fluxo de Caixa do Projeto e a identificacdo dos elementos que afetam o
Valor Presente Liquido do empreendimento sdo fundamentais para identificar a viabilidade e a financiabilidade do
projeto (ASSAF NETO, 2014). Em alguns casos para financiamento climatico, especificacbes técnicas do projeto
podem ser requeridas, como o método produtivo ou tecnologia adotada para que o impacto climatico seja estimado
pelo financiador (BNDES, 2024b).

10 Reconhecendo o alto custo de emissdo de titulos de divida ou de propriedade no mercado brasileiro, a CVM
langou o regime FACIL, um programa de simplificacdo de regras de emissdes para empresas de sociedades
andnimas como companhia de menor porte (CMP) (CVM, 2025). Apesar de ndo ser uma iniciativa voltada
exclusivamente para descarbonizagado, a facilitagdo do acesso ao mercado de capitais também beneficia o
financiamento dessas iniciativas.
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no caso do CIF, o financiamento sé pode ser acessado por meio dos Bancos Multilaterais de
Desenvolvimento credenciados, que atuam como parceiros de implementacao. Os trés fundos
compartilham o mesmo ponto focal no Brasil, a Secretaria de Assuntos Internacionais do
Ministério da Fazenda, cujos representantes participam das instancias deliberativas do fundo,
defendendo os interesses do pais e propondo melhorias em processos e critérios.

Nesse contexto, 0 acesso aos recursos depende de intermediacbes junto as entidades
aplicaveis, exigindo alinhamento as prioridades do governo federal e atendimento as
demandas dos investidores e padrdes internacionais. No caso da atuagdo dos BMDs, existe
interface direta com 6rgéos estaduais, como secretarias e bancos, além de, em alguns casos,
possuirem divisdes dedicadas a atuacdo com o setor privado. Com isso, embora o
alinhamento as prioridades do governo federal seja uma condicdo fundamental, existem
exemplos de captagdes com aval da Unido, como o programa do BID em parceria com o
BDMG.

A concentragdo do acesso aos recursos em entidades especificas implica em uma
necessidade de articulagdo de parcerias formais e estruturagéo de projetos que atendam aos
padrbes exigidos e esperados por essas instituicdes, o que pode representar um desafio. No
entanto, a construcdo de uma interface consolidada com estas entidades pode possibilitar um
acesso continuado a recursos diversos, uma vez que haja um alinhamento entre o provedor
de recursos e o repassador quanto a forma de atuacao.

Os desafios mais relevantes para o financiamento de atividades de mitigagcéo, no entanto, sdo
observados no elo entre os repassadores e os beneficiarios. Ou seja, na execugao dos
recursos captados. As dificuldades de repasse podem decorrer da baixa competitividade de
financiamentos climaticos frente as linhas de crédito tradicionais, bem como da limitada
capacidade para estruturacao de projetos alinhados as expectativas de mitigacao.

Os repasses climaticos, em geral, exigem contrapartidas relacionadas a mitigagao de
emissdes que podem dificultar o acesso ao recurso. Esses desafios podem surgir tanto pelo
aumento de custos para implementacao e ou comprovagao quanto pela falta de conhecimento
em relagao aos possiveis ganhos e beneficios das atividades a serem implementadas. Como
consequéncia, isso desencoraja os produtores e empreendedores, e limita o alcance das
linhas, mesmo quando oferecem taxas competitivas.

Outro ponto relevante é a dificuldade de pequenos agricultores e produtores e até mesmo
municipios menores em estruturar projetos adequados. Os critérios de financiamento para
recursos climaticos, especialmente no caso de financiadores internacionais, tendem a ser
rigorosos, visando assegurar a redugdo efetiva de emissbes, o que pode impactar
negativamente a atratividade do crédito. Apesar da importancia desse rigor para garantir que
impactos reais se materializem, a falta de conhecimento técnico e a escassez de dados
limitam a estruturacdo de projetos de mitigacdo e o0 monitoramento necessario para
comprovacao de resultados positivos. Além disso, o baixo ticket médio de projetos individuais
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pode ser uma barreira para a obtencao de financiamento em linhas voltadas para clima e
sustentabilidade.

Em particular, no setor agropecuario, observa-se também barreiras culturais®! significativas,
com resisténcia em relacdo as mudancgas nas praticas produtivas adotadas tradicionalmente.
Nesse contexto, é necessario capacitar produtores e cooperativas, apresentando os
beneficios das praticas regenerativas e sustentaveis, demonstrando como elas podem ser

benéficas a producdo e aos negdcios, além das vantagens para o meio ambiente.

Em termos de investimento privado, o grau elevado de risco e incerteza na estruturacdo de
projetos de descarbonizagao ainda € um gargalo. Nesse sentido, o formato blended finance
tem se difundido, ao trazer uma diminuicao de riscos em projetos mais inovadores e de custo
elevado.

Por fim, um desafio relevante € o da dificuldade de monitoramento de recursos aplicados em
solugdes climaticas, principalmente, em relagao as instituicdées multilaterais. Enquanto alguns
projetos apresentam metas e impactos claros atrelados a mitigacdo de emissdo de GEE,
existem projetos e operagdes que nado sdo primordialmente voltados a solugdes de mitigagao,
mas possuem componentes climaticos. Nesses casos, torna-se dificil rastrear o impacto da
aplicacéo dos recursos e obter dados. Além disso, em alguns projetos ndo ha clareza quanto
a acao financiada, o que compromete a rastreabilidade do setor ou da atividade a ser mitigada.
Essa falta de definicdo também representa um gargalo para acompanhar o impacto da
aplicacéo dos recursos e coletar dados relevantes.

Parte significativa dos desafios apresentados sdo comuns a multiplos ou todos os setores
abordados pelo Rota da Descarbonizagdo. No entanto, alguns podem se materializar de
formas distintas em diferentes setores. A Figura 7 ilustra a relacédo dos desafios discutidos
neste relatério com os setores. Na se¢do seguinte as discussodes setoriais sao aprofundadas
e serdao apresentadas possibilidades de atuacdo para a facilitagdo da escalabilidade do
financiamento climatico em cada setor.

11 A dificuldade da difusdo tecnoldogica na agricultura € um fendmeno conhecido na literatura global. Ha a
possibilidade de que os agricultores se encontrem em uma situacédo de “mau equilibrio”, usando modelos
tradicionais que, embora ndo sejam os mais produtivos entre todas as tecnologias, sdo os melhores modelos
disponiveis para o produtor (SCHULTZ, 1992).
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Figura 7: Desafios setoriais
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Fonte: Elaboragao propria.

Recomendacoes e caminhos estratégicos

A partir da estrutura de financiamentos, desafios e oportunidades discutidas, o estado de
Minas Gerais por meio da Invest Minas e outras entidades estaduais relevantes, pode adotar
algumas agdes estratégicas e iniciativas a fim de contribuir com a captacao e alocagao
eficiente de recursos nos setores prioritarios para mitigagdo da mudanga climatica.

Em termos de captacéo, a Invest Minas pode atuar promovendo iniciativas de consultas junto
a outros estados e entidades que tenham desenvolvido projetos de sucesso junto aos FCls e
BMDs, especialmente aqueles com potencial de replicacdo em Minas Gerais. Essa atuacao
permitiria ndo apenas a aprendizagem sobre a idealizac&o, estruturagdo e implementagcéo dos
projetos, mas também a identificagdo de atores relevantes para apoio técnico e articulagao.

Para evidenciar o alinhamento as prioridades nacionais, que, como apontado, é de muita
relevancia para o acesso de recursos, o PLAC-MG constitui uma ferramenta muito util, uma
vez que ja esta alinhado a compromissos internacionais como o Race to Zero e o Race to
Resilience. A vinculagao de propostas de financiamento as metas e eixos do PLAC-MG
poderia facilitar a elegibilidade de projetos mineiros a recursos internacionais, ao demonstrar
articulagdo com politicas publicas estaduais e federais.
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Como abordado anteriormente, a falta de informagdes sobre os recursos ja disponiveis para
projetos de mitigacao, bem como sobre formas de acessa-los pode ser um gargalo para que
produtores, empresas e cooperativas identifiquem linhas aplicaveis as suas necessidades e
desenvolvam estratégias considerando as oportunidades existentes.

Nesse sentido, considerando sua atuagao de orientacdo sobre investimentos, a Invest Minas
poderia disponibilizar, de forma centralizada, informacdes sobre as principais opg¢des de
financiamento climatico disponiveis, permitindo também que beneficiarios interessados que
precisem de apoio para acessar recursos ou estruturar projetos entrem em contato, por
exemplo, por meio de um formulario padréao restrito as possibilidades de apoio e servigos que
a agéncia possa prestar.

Essa acado pode contribuir para o fortalecimento da governanca e da transparéncia das
informacdes. Além disso, esse tipo de contato, pode permitir a identificacdo de beneficiarios
com interesses comuns, complementares ou adicionais, permitindo a idealizacdo de
estratégias e acdes conjuntas mais abrangentes e robustas, bem como a aproximagao entre
organizagdes capazes de se apoiar mutuamente. Também seria possivel reunir e
disponibilizar informacgdes publicas de projetos e iniciativas com impactos de mitigacdo em
desenvolvimento no estado, de modo a servir de exemplo e incentivo a outras partes
interessadas.

Outro aspecto, complementar, que pode gerar impacto significativo € o desenvolvimento de
capacidades técnicas. A disponibilidade de informacbes basicas para acesso aos
financiamentos e a apresentagcédo das vantagens representa um primeiro passo importante.
No entanto, é fundamental avancar para o desenvolvimento de treinamentos e capacitagdes
estruturadas para empresas, especialmente MPMEs, cooperativas, produtores e municipios.
Essas iniciativas sao essenciais para permitir que os atores entendam a importancia e as
vantagens de projetos de mitigacao, além de aprenderem como desenvolver projetos robustos
aplicaveis aos requisitos dos financiamentos sustentaveis.

Ja existem algumas iniciativas em curso, como o Programa de Aceleragédo desenvolvido pela
Assembleia Legislativa de Minas Gerais (ALMG) em parceria com o BH-TEC, realizado desde
2025. Nesse programa, as 10 iniciativas selecionadas para o Prémio Assembleia de Incentivo
a Inovacéo - Crise Climatica participam do programa como parte da premiagao, com o objetivo
de fortalecer o desenvolvimento de solugbes inovadoras por meio de uma jornada estruturada
de capacitagao, mentoria e validagéo técnica, por meio da execucéo de testes de viabilidade
(ALMG, 2024).

Além disso, o BDMG, em conjunto com a Embrapa, representada pela Embrapa Cerrados,
langaram, em 2022, o LabAgroMinas, um programa de fomento a praticas de agricultura
sustentavel e climaticamente inteligente em Minas Gerais. O objetivo € incentivar a adogéo,
pelos produtores rurais do estado, de novas tecnologias que reduzam as emissoes de GEE,
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promovam a regeneragao do solo e garantam alto desempenho das culturas, em termos de
qualidade e produtividade (BDMG, 2022).

Por meio da inciativa, produtores que queiram aplicar solugbes mais sustentaveis em suas
propriedades podem contar com assisténcia técnica capacitada pela Embrapa, em
complemento as solugbes de crédito ofertadas pelo BDMG em parceria com cooperativas de
crédito locais (BDMG, 2022). O programa ja realizou capacitagbes gratuitas a engenheiros
agrébnomos e técnicos agricolas para que incentivem produtores rurais a adotarem praticas
mais sustentaveis e inovadoras, garantindo produtividade (EMBRAPA, 2023).

A propria Invest Minas possui experiéncia no desenvolvimento de programas de treinamento,
como o Programa Trilhas de Futuro, em colaboracao com as Secretarias de Educacgao e
Desenvolvimento Social. Embora esse projeto seja voltado a oferta de cursos técnicos para
estudantes e egressos do ensino médio, aspectos de sustentabilidade podem ser
incorporados, quando aplicavel, e a experiéncia pode ser replicada para outros tipos de
capacitagdes.

Iniciativas desse tipo favorecem a disseminacdo de conhecimento relevante para a
implementacao de projetos. Uma outra possibilidade de capacitagao € arealizagao de oficinas
de projetos para diferentes publicos (municipios, empresas, cooperativas), que ensinem de
forma pratica o passo a passo para o desenvolvimento de projetos de redugdo de emissdes
aplicaveis a financiamentos. Outro ponto relevante de atuacao pode ser o desenvolvimento e
disponibilizagdo de ferramentas que permitam a estimagédo dos impactos de mitigagéo!? dos
projetos propostos para colaborar com o alinhamento as solicitagdes dos financiadores e
poder de barganha das iniciativas desenvolvidas.

A seguir, serao aprofundadas as discussodes setoriais e apresentadas possibilidades para
ampliar a escalabilidade do financiamento climatico em cada setor do Rota.

AFOLU: Roadmap de investimentos

Em 2019, o setor de AFOLU emitiu o equivalente a metade das emissoes totais do estado,
sendo a pecuaria responsavel por 62,2% dessas emissdes, seguida de agricultura e uso da
terra, mudanca no uso da terra e florestas (LULUCF, na sigla em inglés) com 27,2% e 10,6%,
respectivamente. O protagonismo do setor, portanto, é observado na atividade pecuaria, cujo
rebanho bovino se posiciona como o segundo maior do pais e que responde pela maior
producdo leiteira nacional. Na atividade agricola, as emissbes sao provenientes,
majoritariamente, do manejo de solos (86,3%) e concentram-se na deposicéo de dejetos de

12 A estimativa de impactos de mitigagdo de emissdes de GEE é complexa e particular a cada tecnologia de
descarbonizagéo avaliada e escopo considerado.
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bovinos diretamente em pastagens, seguida da aplicacao de fertilizantes sintéticos no cultivo
agricola, da decomposicao de residuos culturais e da renovagao de pastagens.

Ja no subsetor LULUCF, 96,4 % das emissdes originam-se de alteragdo do uso da terra e
3,6% da queima de residuos florestais. Destaca-se que Minas Gerais ja possui um montante
significativo de areas que passaram por um processo de remocao da vegetacado nativa no
passado e, atualmente, sdo destinadas a atividades econémicas. Por outro lado, o estado
vem reduzindo o desmatamento por meio do fortalecimento do monitoramento e fiscalizagao
continuos, o que ajuda a explicar a participacao reduzida do setor LULUCF em suas emissoes
quando comparado ao Brasil (MINAS GERAIS, 2022a).

Considerando a relevancia estratégica do setor AFOLU para os esfor¢cos de descarbonizacao,
nota-se o crescimento do financiamento climatico para o setor no pais. Durante o periodo
entre 2021 e 2023, o Brasil recebeu uma média anual de R$ 88,1 bilhdes em financiamento
climatico para AFOLU, sendo R$ 85,3 bilhdes/ano (97%) dos recursos provenientes de fontes
domésticas (CHIAVARI et al., 2024).

Apesar da existéncia de tecnologias voltadas a mitigagdo de emissdes ja disponiveis no
mercado, como plantio direto e sistemas de integragdo, a adog¢ao dessas solugdes ainda &
limitada, em grande parte, por barreiras culturais, que reduzem o interesse e a busca ativa
por tais inovagoes. Desse modo, é essencial associar assisténcia técnica aos financiamentos,
visando disseminar informagdes acerca dos beneficios econbémicos e ambientais de tais
praticas.

Sob essa perspectiva, destacam-se iniciativas voltadas para a cooperacgao técnica, por parte
do BID, para operagdes que apoiam o desenvolvimento rural sustentavel no pais. Nos estados
do Piaui, Paraiba e Bahia, essas iniciativas visam fortalecer as competéncias institucionais e
operacionais dos principais 6rgaos executores e coexecutores em nivel estadual,
encarregados da implementacao de projetos financiados pelo banco (BID, 2025e). Além disso,
0 banco também possui projetos de cooperacéo técnica com os estados do Para e do Acre,
voltados para a implementacao de sistemas produtivos de baixo carbono e resilientes entre
pequenos e medios agricultores. A atuac&o inclui o aprimoramento das capacidades de
técnicos de Assisténcia Técnica e Extensao Rural (ATER) e de agricultores em sistemas de
producao de bioeconomia resilientes e sustentaveis, nas politicas de crédito que os apoiam e
na implementagao de projetos a serem apresentados a instituigcbes de crédito (BID, 2025b, f,
g). Embora Minas Gerais ndo seja beneficiaria direta desses projetos, eles funcionam como
referéncia potencial para as estratégias de descarbonizagcado do subsetor no estado.

Em relagéo a agricultura de baixo carbono, conforme abordado anteriormente, o BDMG possui
iniciativas também relevantes. Além da linha de crédito ‘Finame Fundo Clima’, oriunda de
recursos junto ao BNDES, o banco estadual também possui o programa LabAgroMinas
BDMG. O LabAgroMinas, desenvolvido em parceria com a Embrapa Cerrados para o
incentivo as praticas de agricultura regenerativa no estado, contém as linhas de crédito BDMG
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Solo Mais e BDMG Bioinsumos. Além dos diversos produtos financiaveis pelo programa, ha
parcerias com cooperativas que visam assisténcia técnica para a implementacao dos projetos
(BDMG, 2022).

Contudo, programas de financiamento verdes, como o LabAgroMinas, costumam exigir
critérios especificos para acesso ao crédito. Esses requisitos, apesar de relevantes para
assegurar o impacto positivo dos projetos, podem requerer tempo, mao de obra qualificada e
dados detalhados sobre os projetos, o que pode encarecer a sua fase inicial e comprometer
sua viabilidade econdmica. Isso impacta, em especial, pequenos e médios produtores rurais,
que, em geral, possuem pouca capacidade para estruturagcdo de projetos alinhados as
demandas para o financiamento climatico. Sob esse contexto, tais programas podem
enfrentar baixa competitividade em relacao as linhas de crédito tradicionais.

Em relagdo a pecuaria, apesar da atividade, em especial a bovinocultura, ter grande
participagcado nas emissdes do setor, notam-se ainda mais gargalos para implementacéo de
praticas de baixo carbono. O programa RenovAgro contempla algumas tecnologias para a
pecuaria, como projetos de recuperacao de pastagens degradadas, sistemas de integragéo e
manejo de residuos oriundos da producédo animal. No entanto, o estado ainda carece de
recursos para a implantacdo ou expansao de outras tecnologias de mitigacdo relevantes,
como melhoramento genético e manejo nutricional de bovinos. Sob essa perspectiva, nota-se
a importancia de captag¢des e programas voltados para a pecuaria de baixo carbono.

Por fim, para o subsetor de LULUCF, em especial no que diz respeito a floresta nativa, ha uma
dependéncia consideravel por recursos publicos federais, suplementados por fluxos de fontes
internacionais (CHIAVARI et al., 2024). No ambito das instituicdes multilaterais, o Brasil ja
recebeu investimentos do Programa de Investimento Florestal (FIP), voltados a redugédo do
desmatamento e a capacitacdo de comunidades, incluindo povos indigenas, para o uso
sustentavel dos recursos naturais com foco no Cerrado.

Destaca-se que a concentracdo do acesso a recursos em determinadas entidades torna
necessario o estabelecimento de parcerias formais e o desenvolvimento der projetos bem
estruturados, que estejam alinhados com os padrdes exigidos. Embora Minas Gerais esteja
com uma situagao fiscal incerta em relagao a atracao de recursos com a Unido, investimentos
e parcerias com agéncias multilaterais podem auxiliar na captacéo de investimentos para a
descarbonizagéo do subsetor. Além do financiamento para tecnologias voltadas a mitigagao
de emissoes, € igualmente relevante investir em tecnologias que visem o monitoramento dos
recursos aplicados, como fiscalizagdo de areas em recuperagao, desmatadas e reflorestadas.

A partir do contexto apresentado para o setor e dos desafios discutidos na segao anterior, a
Figura 8 apresenta um diagrama que sintetiza os principais desafios setoriais e as possiveis
formas de atuacao para seu enfrentamento.
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Grupos de
tecnologias
afetados

DESAFIO 1

Barreiras culturais de
adocao

®O6

Produtores, em especial
pequenos e médios produtores,
muitas vezes desconhecem e/ou
ndo confiam em novas praticas
que divergem da tradigdo
regional e/ou familiar.

DESAFIO 2

Falta de informacao sobre
fi i climati

®OEO

Produtores e empresas ndo tem
informagdes sobre as linhas de
financiamento disponiveis.

DESAFIO 3
Baixa capacidade para
estruturagao de projetos
linhados as exp ivas

de mitigagdo

GICCIO

Produtores e empresas, em
geral, ndo tém qualificagdo
adequada para estruturar
projetos de mitigagdo de
emissées que cumpram as
demandas de financiamento e
monitoramento.

Figura 8: Desafios setoriais e possibilidades de atuagédo — AFOLU

DESAFIO 4

Existéncia de poucas linhas
de financiamento

®

A existéncia de poucas linhas de
financiamento para a implantagdo
de tecnologias especificas para
pecuaria de baixo carbono
dificulta a adesdo das praticas, em
especial, por parte dos pequenos
€ médios produtores.

DESAFIO 5

Custo de financiamentos
climaticos

®O®

Os padrdes exigidos para o
gerar custos significativos de
estruturagdo, implementagdo e
monitoramento de projeto. Isso
pode diminui a competitividade
do financiamento.

Possibilidades

de atuacaoda

Invest Minas e
de outros atores

Articulagdo de projetos de
cooperagdo com BMDs, como o

® Mapeamento estadual e
centralizagdo de iniciativas de

o ligados &

BID, para Assisténcia Técnica e
Extensdo Rural (ATER), visando
a descarbonizagdo do setor;

Assisténcia técnica, treinamento
e iniciativas de conscientizacdo e
divulgagdo de informagdes sobre
os beneficios da ado¢do das
tecnologias.

mitigagdo aplicaveis ao setor;

® Capacitagdes voltadas para
financiamento climatico;

® Divulgages locais, via
cooperativas, sobre
oportunidades e condi¢des
de financiamento para as
tecnologias de mitigac¢do.

" Articulagdo com associag

" Incentivo a estruturagdo de

e cooperativas de produtores
para o desenvolvimento
conjunto de solu¢des
possiveis e viaveis para estes;
® Oficinas voltadas para
estruturagdo de projetos com
foco climatico e ambiental.

linhas acessiveis e aplicaveis
a projetos especificos de
pecuaria;

® Articulagdo com associagdes e
cooperativas de produtores
para facilitar o acesso ao
crédito coletivo;

® Desenvolvimento de
estruturas de blended finance
para viabilizar os projetos.

® Ampliagdo do desenvolvimento
de estruturas de blended
finance e do wuso de
subvencdes.

Atores-chave

Complexidade

Horizonte
temporal

SEMAD, EPAMIG, SEAPA, FAEMG,

Invest Minas, BMDs, BDMG,

Associagdes e cooperativas

CURTO MEDIO LONGO

Invest Minas, BDMG, SEDE,
SEAPA, Setor privado,
FAEMG,
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BAIKA ALTA

CURTO MEDIO LONGO

Invest Minas, Associacdes e
cooperativas, BODMG, SEMAD,
SEDE

CURTO MEDIO LONGO

Invest Minas, Associagdes e
cooperativas, BDMG, BNDES,
Bancos privados

CURTO MEDIO LONGO

Invest Minas, BNDES,
BDMG, BMDs, Bancos
privados

7\

BANA ALTA

CURTO MEDIO LONGO

Legenda: Pecuaria de baixo carbono

Fonte: Elaboragéo proépria.
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Energia: Roadmap de investimentos

Em 2020, a geracédo de eletricidade, o refino de petréleo e a producédo de biocombustiveis,
que compdem o setor de energia do projeto Rota, emitiram 5,71 MtCO.e, 3,3%*® das emissdes
totais do estado. Dessas emissoes, 57,3% foram relativos a geracao de eletricidade, 41,5%
ao refino de petréleo e 1,2% a producao de biocombustiveis (COPPE;UFRJ;UFMG;USP,
2022). As emissodes relacionadas a eletricidade, apesar de comporem a maior parte dentro do
recorte estabelecido, abrangem a autoproducao de energia em industrias e no setor
agropecuario. As medidas relacionadas a esses dois setores sao tratadas nas respectivas
subsecoes.

A producdo de combustiveis fosseis em Minas Gerais esta concentrada em uma Unica
refinaria, a Refinaria Gabriel Passos (Regap), localizada na regido metropolitana de Belo
Horizonte. Essa instalacdo pertence a Petrobras, o que limita o poder de atuacao estadual
sobre os processos internos a refinaria. Assim, o maior desafio da descarbonizacdo da
producao de combustiveis no estado € a dependéncia de decisdes e politicas a nivel nacional,
etapas anteriores a discussao sobre alternativas de financiamento para o setor.

Na geracao de eletricidade, assim como para o refino, ainda ha uma dependéncia de 6rgaos
federais, para o desenvolvimento das tecnologias de descarbonizagao, principalmente as
ligadas ao armazenamento de energia em larga escala. A regulacdo do armazenamento, de
responsabilidade da Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL), esta prevista para ser
publicada ainda em 2025, e tratara da outorga, do acesso e do uso da rede e da remuneragao
de sistemas a baterias (PV MAGAZINE, 2025). Esse avanco é resultado da Consulta Publica
39, iniciada em 2023.

Mesmo ap6és a superacgdo da barreira regulatoria, o setor de armazenamento de energia ainda
enfrentara desafios relacionados a desigualdade no acesso a linhas de financiamento, pois
ha um maior direcionamento dos recursos ao desenvolvimento de energia solar. Para esse
tipo de geracao limpa, existem diversas opgdes de financiamento, como a linha do BNDES
Finem - Geracao de Energia e o programa Mais Inovagao Brasil — Energias Renovaveis, fruto
da integracéo entre BNDES, FINEP e Ministério da Ciéncia, Tecnologia e Inovagéo (MCTI)
(BNDES, 2025a; FINEP, 2024). A nivel estadual, destaca-se a linha BDMG Sustentabilidade
Clima, que conta com recursos da captacdo com o Banco Asiatico de Investimento em
Infraestrutura (AlIB) (BDMG, 2024c).

No entanto, apesar desses diversos incentivos, os projetos de geragdo renovavel vém
enfrentando crescente resisténcia do mercado de capitais. Esse movimento é resultado da
falta de previsibilidade do fluxo de caixa de alguns novos projetos, que tém sido impactados
pelos cortes de geracao (curtailments) (VALOR, 2025). Esses cortes ocorrem quando a
geracao supera a demanda, e, para nao ocorrer 0 sobrecarregamento das redes, interrompe-

13 No recorte do projeto Rota, consonante com a abordagem do PLAC-MG, sdo consideradas em energia apenas
as emissdes do processo de geracao de eletricidade, da produgédo de biocombustiveis e do refino de petréleo.
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se a producdo. Uma medida para mitigar esse problema é a instalagcdo de sistemas de
baterias, capazes de absorver a carga excedente para ser usada em periodos de alta
demanda. Nesse contexto, existe uma oportunidade para a ampliacdo de linhas de
financiamento que abordem o armazenamento de energia.

Sob essa perspectiva, o Brasil ja faz parte do GESP, no ambito do CTF-CIF, que se apresenta
como solugao, principalmente, para o financiamento de sistemas de armazenamento voltado
a micro, pequenas e médias empresas, dentro de minirredes (microgrids) (BRASIL, 2025k).
Assim, para projetos em pequena escala, conectados, principalmente, a sistemas de
autoproducao de energia em geracao distribuida, nota-se a relevancia do GESP para o setor
em Minas Gerais.

Para o caso de aplicagdes em larga escala, como as baterias standalone em alta tensao, o
estado pode se beneficiar do FNE Verde, da SUDENE. Esse fundo, que contara com um
orcamento de R$ 7,7 bilhdes em 2025 e R$47,2 bilhdes em 2026, podera oferecer crédito
para a obtencao de baterias (BRASIL, 2024a). Embora n&do seja um programa especifico para
Minas Gerais, a SUDENE ja atua no estado por meio do BNB, notavelmente na regiao Norte,
em parte do Noroeste e nos Vales do Jequitinhonha, do Mucuri e do Rio Doce. Essas regides
possuem alto potencial solar, o que aumenta a rentabilidade de projetos de baterias
associados a esse tipo de geragdo, ao mesmo tempo que contribui para mitigar os impactos
do curtailment.

As oportunidades de financiamento para sistemas de bateria apresentam um grande avango
ao setor de armazenamento de energia em Minas Gerais. No entanto, no caso das Usinas
Hidrelétricas Reversiveis (UHRs), também classificadas como tecnologias de
armazenamento, o cenario ainda € de maior incerteza. Isso acontece, principalmente, devido
ao enfoque maior dados as baterias na Consulta Publica 39 da ANEEL. A agéncia optou por
tratar as UHRs separadamente, apds a conclusdo do trabalho sobre as baterias (PV
MAGAZINE, 2025).

Apesar de ainda existir essa limitagao regulatéria, o MME anunciou a inclusdo dessas usinas
no proximo leildo de reserva de capacidade, medida que podera estimular investimentos
nessa tecnologia. De acordo com o presidente da EPE Thiago Prado, o principal desafio para
o avango das UHRs é a falta de modelos de remuneracdo que viabilizem os altos
investimentos na construgao das usinas. Dessa forma, a inclusdo dessa tecnologia nos
demais projetos de financiamento de energias renovaveis ja consolidadas no estado poderia
colocar Minas Gerais como referéncia no setor, em ambito nacional.

No campo das tecnologias relacionadas a produgdo de biocombustiveis, destaca-se a
necessidade de investimentos em pesquisa e desenvolvimento para a viabilizagdo das
solugbes de captura e armazenamento de carbono (BECCS). Assim, o financiamento é
especialmente relevante nessas etapas anteriores a implementagdo em escala das
tecnologias. Ja para os sistemas de cogeracgao na produgéo de biodiesel, que nao enfrentam
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essa barreira tecnoldgica, cooperagcdes com entidades internacionais voltadas a transigéao
energética sdo uma alternativa para a captacao de recursos. Exemplo disso é o Programa de
Transicdo Energética (PTE-Il), no ambito do Banco Mundial, que trata, também, de
biocombustiveis (BID, 2025c).

Falta, porém, maior conhecimento sobre os beneficios da adocéo de sistemas de cogeracao
devido a uma barreira cultural, relacionada, principalmente, ao setor agropecuario. A producgéo
de biocombustiveis, principalmente o etanol e o biometano a partir de residuos da cana-de-
acucar, esta diretamente relacionada ao ciclo operacional dos produtores de agucar. Assim,
ha uma relagao intrinseca entre esses componentes energéticos e o setor agrario, que pode
ser mais resistente a incorporagao de novas tecnologias. Paralelamente a barreira cultural,
destaca-se a falta de informacao sobre iniciativas de financiamento de medidas relacionadas
ao clima, como o PTE-Il, que poderiam auxiliar o produtor rural a integrar medidas mais
sustentaveis a sua producéo, inclusive a de biocombustiveis. Essas barreiras serao discutidas
na subsecao de AFOLU, devido a integragdo com o setor.

A partir do contexto apresentado para o setor e dos desafios discutidos na secao anterior, a
Figura 9 apresenta um diagrama que sintetiza os principais desafios setoriais e as possiveis
formas de atuacao para seu enfrentamento.
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Figura 9: Desafios setoriais e possibilidades de atuagdo — Energia

DESAFIO 1
Barreiras culturais de ad ogao

A producdo de biocombustiveis, como
etanol, esta diretamente ligada ao setor
agricola, que pode ser mais resistente a
adocdo de novas tecnologias. Muitos
produtores, especialmente os pequenos
e médios, ainda sdo resistentes a
adogdo de praticas que diferem da
tradicdo local ou familiar.

DESAFIO 2
Falta de informagao s obre
financiamento climatico

Produtores e empresas ndo tem
informagdes sobre as linhas de
financiamento disponiveis e
possibilidades de melhorias no
processo  produtivo  agricola, que
impacta diretamente na producédo de
biocombu stiveis.

DESAFIO 3
Existéncia de poucas linhas de
financiamento

®

Particularmente para as tecnologias de
armazenamento, ndo existem recursos
especificos, como no caso de energias
renovaveis. Para os biocombustiveis,
ndo ha linhas especificas voltadas ao
financiamento de pesquisa relacionada
a captura de carbono.

DESAFIO 4
Custo de financiamentos
climaticos

®®

Tecnologias emergentes voltadas a
descarbonizacdo  no  setor  de
transportes, como BECCS na
producdo de biocombustiveis, ainda
apresentam baixa maturidade
tecnoldgica, o que resulta em precos
elevados para aquisicdo e operacdo, o
que, por sua vez, encarece 0s
financiamentos climaticos.

Possibilidades

de atuagdo da

Invest Minas e
de outros atores

" Ariculacdo de projetos  de
cooperacdo com BMDs, como o BID,
para de Assisténcia Técnica e
Extensdio Rural (ATER), visando a
descarbonizacdo do setar;

® Assisténcia técnica, treinamento e
iniciativas de conscientizacdo e
divulgacdo de informacgdes sobre os
beneficios da adocdo das
tecnologias.

" Mapeamento estadual e
centralizacdo de chamadas,
programas e ciclos de financiamento
ligados & mitigacdo aplicaveis ao
setor;

" Capacitacdes voltadas para
financiamento climatico;

® Dwulgacdes locais, via cooperativas,
sobre oportunidades e condicfies de
financiamento para as tecnologias
de mitigacdo.

" Incentivo a estruturacdo de linhas
acessiveis e aplicaveis especificas a
sistemas de armazenamento.

® Estimulo a P&D visando reduzir
custos de tecnologias.

Atores-chave

Complexidade

Horizonte
temporal

Invest Minas, BMDs, BDMG, SEMAD.
EPAMIG, SEAPA, FAEMG,
Associacies e cooperativas

CURTD LONGO

Invest Minas, Setor privado, BDMG,
SEDE, SEAPA, FAEMG

CURTD MEDID LONGO

Invest Minas; SEDE; BDMG; Bancos
privados

Invest Minas: SEDE; BDMG; Bancos
privados

CURTD MEDID LONGO

Legenda: @ Eletricidade

Fonte: Elaboragéo propria.
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Industria: Roadmap de investimentos

A atividade industrial possui elevada participagdo na economia de Minas Gerais, visto que o
estado possui atuagao expressiva na producao de metais. Em 2019, o estado foi responsavel
por 40% do valor da produ¢ao mineral comercializada no Brasil (MCTI, 2020). Nesse sentido,
a participacao do setor industrial no perfil de emissdes de Minas Gerais foi mais elevada que
a média nacional, sendo equivalente a 28% das emissdes estaduais. Além disso, a industria
de ferro-gusa e aco possui elevada relevancia econémica e em intensidade de emissdes do
setor industrial mineiro, sendo responsavel por 50% do total de emissées (OBSERVATORIO
DO CLIMA, 2024). As atividades de cimento, mineracdo e os demais segmentos
representaram, respectivamente, 27%, 4% e 19% das emissdes de industria.

Nesse sentido, nota-se a complexidade envolvendo a pluralidade de processos e produtos
dentro do setor industrial e, por conseguinte, o grande desafio para a sua descarbonizacao. A
expansdo do capital é importante na viabilizagdo de tecnologias voltadas a reducédo das
emissbes de GEE, que demandam, em geral, altos investimentos. Por outro lado, apesar de
existirem diferentes fontes de financiamento para alavancar medidas de mitigacdo de
emissoes, conforme destacado nas se¢bes anteriores, para a industria, nem todas as fontes
abordadas estio disponiveis e sao de facil acesso (CNI, 2022).

Para medidas inovadoras de mitigagdo de emissdo, como captura, utilizacdo e
armazenamento de carbono (CCUS, na sigla em inglés) e a reducéo direta com hidrogénio de
baixo carbono, ainda ha uma caréncia de linhas de financiamento, dada a baixa maturidade
tecnoldgica e baixa viabilidade econémica. Ja em relagdo as tecnologias voltadas a eficiéncia
energética e a substituicdo de combustiveis fésseis por fontes alternativas, embora exista
disponibilidade de fontes de financiamento, informacbes detalhadas sobre essas linhas ainda
sao limitadas e, além disso, o financiamento para o setor é frequentemente apresentado de
forma agregada com dados do setor de energia, o que compromete a clareza sobre a
cobertura das linhas de financiamento.

Em contrapartida, o setor industrial tem se destacado nos esforcos de descarbonizacéo, dado
a sua relevancia na transicdo energética e na redugcdo da dependéncia por combustiveis
fésseis. Nesse sentido, destaca-se o Programa de Descarbonizagdo da Industria, uma
iniciativa do CIF com participacado do Brasil, visando a alocagao de recursos para acelerar a
transicao para a industria de baixo carbono. O programa promove parcerias publico-privadas,
inovagéo tecnolégica e mudangas no comportamento da industria, com foco em setores
intensivos em emissdes de GEE, como ago, cimento, aluminio e quimicos (BRASIL, 2025c;
CIF, 2025c).

Sob esse contexto, a estruturacdo adequada de projetos, de forma a demonstrar sua
viabilidade técnica e econdmica, surge como um importante fator para viabilizar o
financiamento de tecnologias de mitigacao no setor industrial. A elaboragéo de diagndsticos e
modelagens financeiras robustas permitem a identificagdo de oportunidades de retorno sobre
investimento e ganhos operacionais, auxiliando a tomada de decisao por parte das empresas.
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Além disso, a capacitacao técnica e a organizagao de empresas em agrupamentos por tipo
de industria, visando mapear desafios comuns, promover treinamentos conjuntos e engajar
os fornecedores, podem auxiliar na escalabilidade de tais técnicas.

A partir do contexto apresentado para o setor e dos desafios discutidos na secao anterior a
Figura 10 apresenta um diagrama que sintetiza os principais desafios setoriais e as possiveis
formas de atuacao para seu enfrentamento.
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Figura 10: Desafios setoriais e possibilidades de atuacdo — Industria

DESAFIO 1
Baixa capacidade para estruturagao
de projetos alinhados as
expectativas de mitigagao

®O

Empresas, em geral, ndoc tém
qualificacdo adequadas para estruturar
projetos focados na mitigacdo de
emissdes e que cumpram as demandas
dos financiamentos, sobretudo, de
tecnologias que ainda possuem baixa
escala.

DESAFIO 2
Existéncia de poucas linhas de
financiamento

®

A existéncia de poucas linhas de
financiamento para a implantacdo de
tecnologias especificas, considerando a
pluralidade do setor industrial, dificulta a
ades3o das praticas.

DESAFIO 3
Desestimulo a investimento privado
por risco e incerteza

As tecnologias de mitigacdo do setor
industrial, em geral, possuem alto custo
de implementagdo.

DESAFIO 4
Falta de informagao sobre
financiamento climatico

®

Empresas n3o tem informacdes sobre
as linhas de financiamento disponiveis e
aplicaveis aos diferentes tipos de
projetos.

Possibilidades

de atuagao da

Invest Minas e
de outros atores

® Articulagdo com associages e
cooperativas de produtores para o
desenvolvimento conjunto de
solucdes possiveis e viaveis para o
setor;

® Oficinas voltadas para estruturagdo
de projetos com enfogue climatico e
ambiental.

® Incentivo a estruturagdo de linhas
acessiveis e aplicaveis a projetos do
setor, em especial, para projetos
relacionados a medidas inovadoras
de reducdo de emissdes.

® Ampliagdo do uso de subvengées e
desenvolvimento de estruturas de
blendedfinance para mitigar riscos.

® Mapeamento e centralizagdo de
chamadas, programas e ciclos de
financiamento estaduais ligados a
mitigagdo aplicaveis ao setor.

Atores-chave

Complexidade

Horizonte
temporal

Invest Minas, AssociacGese
cooperativas, BDMG, FIEMG

BAIXA ALTA

CURTO MEDIO LONGO

Invest Minas, BNDES, BDMG,
BMDs, Bancos privados

BAIXA ALTA

CURTO MEDIO LONGO

Invest Minas, BNDES, BDMG, BMDs,
Bancos privados, FIEMG

BAIXA ALTA

CURTO MEDIO LONGO

Invest Minas, BDMG, SEDE, FIEMG

BAIXA ALTA

CURTO MEDIO LONGO

Legenda: @ Eficiéncia energética

Fonte: Elaboragéo propria.
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Transporte: Roadmap de investimentos

Em 2019, o estado de Minas Gerais foi responsavel pela emissao de 126,3 MtCOze, o
equivalente a 5% das emissbdes brasileiras. O setor de energia, que engloba transportes, foi
responsavel por 26% dessas emissdes. O subsetor de transportes foi relevante no perfil de
emissodes do estado, sendo responsavel por 15,7% das emissdes totais e 61,3% das emissdes
do setor de energia’* mineiro em 2019 (MINAS GERAIS, 2022a).

A descarbonizacao desse setor € complexa dada a diversidade de fatores que influem sobre
as suas emissodes, como a frota veicular, o tipo modal, os movimentos aéreos € o uso de
diferentes combustiveis. O transporte rodoviario é o principal emissor de GEE, representando
93,4% das emissdes do setor em 2019, sendo, respectivamente, o 6leo diesel e a gasolina
comum os maiores contribuintes para essas emissdes (MINAS GERAIS, 2022a).

Em termos de biocombustiveis, Minas Gerais se destaca como o quinto maior produtor de
etanol do pais, sendo responsavel por 9,3% da producéo total de etanol, em 2024, e 9,2% da
producao de etanol hidratado no mesmo ano (ANP, 2025d). Para possibilitar a continuidade
da relevancia da produg¢ao do combustivel no estado, especialmente para a viabilizacdo da
descarbonizagao, € importante que o setor sucroalcooleiro continue recebendo investimentos
consistentes e direcionados.

Essa captagao de recursos pode ser feita por intermédio do BNDES, como ocorreu com a
Companhia Mineira de Actcar e Alcool (CMAA). Em janeiro de 2025, o banco aprovou um
financiamento de R$ 480 milhdes para a CMAA, voltados ao investimento na producdo de
etanol, na geragao de energia a partir da biomassa da cana-de-agucar e na modernizagao
das unidades industriais da empresa, abrangendo, assim, varios processos na cadeia de
producdo do biocombustivel. Além disso, com R$ 220 milhdes oriundos do Fundo Clima, a
Companhia podera ampliar a capacidade produtiva de etanol anidro no estado. Esse
importante acréscimo elevard a produgdo em 85 mil m® anualmente, atingindo uma
capacidade de 205 mil m® por safra (GLOBO RURAL, 2025).

A producao de biodiesel em Minas Gerais € menos representativa no cenario nacional,
representando apenas 1,3% da produgcédo em 2024 (ANP, 2025d). Apesar da pequena
participacao, o estado se destaca no pioneirismo da implementacdo de caminhdes movidos a
biodiesel. De forma inédita no pais, a IBOR, transportadora de Juiz de Fora (MG), vai utilizar
biodiesel produzido a partir de 6leo de cozinha reciclado para abastecer dez novos modelos
de caminhdes que irdo operar em rotas diversas na regido Sudeste. O projeto, que teve inicio
em 2021, conta com cerca de R$ 40 milhdes em investimentos, além de parceria com equipe
da Universidade Federal de Juiz de Fora (UFJF). Como resultado do trabalho, a
transportadora ja instalou uma usina de produgao do biocombustivel, capaz de fabricar cerca

14 Consumo de energia correspondente aos setores de industria, transporte e outros.

L — @ “ Il{’l}ﬁg; “A/CARBON



86

de 30 mil litros por més. Além disso, um posto de abastecimento também foi construido dentro
do terreno da transportadora (VOLVO, 2025).

Nota-se, portanto, que a produgéo de etanol e biodiesel em Minas Gerais ndo é um grande
desafio para o setor de transporte. Por outro lado, ha barreiras culturais a serem superadas
no setor. Devido as diferencas estruturais entre os biocombustiveis e os combustiveis fosseis,
caso algumas medidas preventivas ndo sejam adotadas, a troca de combustiveis pode causar
danos aos motores (CNN BRASIL, 2025). Por esse motivo, muitos motoristas acabam
optando pelas op¢des tradicionais por falta de conhecimento sobre essas medidas. Nota-se,
assim, a importancia da realizagdo de iniciativas de conscientizacdo e divulgacado de
informacbes sobre a adocdo dessas tecnologias, seus beneficios e, quando pertinente,
medidas preventivas a serem realizadas.

Por outro lado, para outros biocombustiveis mais disruptivos, como diesel verde (ou 6leo
vegetal hidratado, HVO, na sigla em inglés) e combustiveis sustentaveis para aviacao (SAF,
na sigla em inglés), ainda nao existem polos de producéo no estado. Ressalta-se, assim, a
importancia de investimentos em pesquisa para possibilitar o amadurecimento dessas rotas,
a exemplo do financiamento da Fundagdo de Amparo a Pesquisa do Estado de Sao Paulo
(Fapesp). Conduzida pela Universidade Estadual Paulista (Unesp) em parceria com o Instituto
Tecnoldgico de Aeronautica (ITA), a iniciativa, orgada em R$ 5 milhdes, busca desenvolver a
producdo de diesel verde no estado paulista (AGENCIA SP, 2025).

No setor de aviacao, a expectativa € que a producao nacional de SAF atinja 1,6 bilhdo de
litros ja a partir de 2027, devido aos avancgos propostos pela lei de Combustivel do Futuro
(CNN BRASIL, 2024). Para viabilizar o atingimento dessa meta, ja existem linhas de
financiamento disponiveis a nivel nacional que podem ser captadas por instituicdes mineiras.
Em 2024, o BNDES e a Financiadora de Estudos e Projetos (Finep) langaram um programa
para financiar a producdo e a comercializacdo de combustiveis sustentaveis de aviacao e
navegagao, com R$ 6 bilhdes disponiveis. O objetivo da iniciativa € o engajamento de
empresas brasileiras produtoras de combustiveis e, também, de atividades de pesquisa,
desenvolvimento tecnoldgico e inovagao (ANAC, 2024; BNDES, 2024c).

Apesar de existirem essas iniciativas para HVO e SAF, nota-se, ainda, uma falta de
informacao sobre essas linhas de financiamento. Ha, assim, a necessidade de se difundir
melhor o conhecimento sobre as iniciativas, conectando os atores-chave envolvidos no setor.
O estado pode seguir o exemplo da ANAC que, a nivel nacional, langou o Conexao SAF, um
féorum que reune agentes publicos e privados, como BNDES e InvestSP, para fomentar o
mercado do biocombustivel (ANAC, 2025). O férum € uma oportunidade para instituigdes
mineiras se conectarem com pares nacionais, e, também, com instituicdes financeiras, o que
pode potencializar a eficiéncia de captacao de recursos.

Além da substituicdo de combustiveis fosseis por biocombustiveis, a descarbonizagéo do
setor depende, também, da introducdo de novas alternativas tecnolégicas, como os veiculos
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elétricos e os motores a hidrogénio. Ha, porém, espaco para o aprimoramento da qualificacao
de empresas e trabalhadores para a estruturacéo desses projetos. Nesse sentido, o estado
tem a oportunidade de expandir iniciativas pontuais ja existentes, como as listadas a seguir.

A eletrificagdo pode ocorrer pela substituicdo de veiculos a combustao por hibridos ou a
bateria, e, também, por meio da mudanca de modal, com o uso do transporte ferroviario
eletrificado. Para veiculos leves, Minas Gerais recebe, desde 2024, investimentos da
montadora Stellantis que totalizardo R$ 14 bilhdes. Em Betim, na regido metropolitana de Belo
Horizonte, a montadora fabricara motores elétricos hibridos para carros (EXAME, 2024). Para
Onibus, por outro lado, existem exemplos como o do municipio de S&o Paulo, que captou junto
ao BID US$ 248 milhdes para a eletrificagédo da frota (BID, 2025d).

Adicionalmente, para 6nibus elétricos, mas abrangendo, também, caminhdes elétricos, o
BDMG oferece, desde junho de 2024, a linha de crédito “Finame Fundo Clima”, provenientes
de recursos junto ao BNDES. Indo além da primeira etapa de aquisicdo de veiculos, essa
linha auxilia o investimento em equipamentos para a infraestrutura de recarga, com taxas
entre 9,78% e 12,24% ao ano e prazo de até 12 anos para pagamento (BDMG, 2024d). De
maneira similar, o BNDES oferece, por meio da linha Finem — Meio Ambiente, o financiamento
da aquisicado e da produgao de 6nibus e caminhdes elétricos, hibridos, e outros modelos com
tracao elétrica ou a gas natural ou biometano (BNDES, 2025b).

Embora haja tais iniciativas voltadas a descarbonizacao do transporte de carga, profissionais
autdbnomos do setor enfrentam limitacdes financeiras que dificultam a renovacéao da frota para
veiculos com sistemas de propulsdo alternativa ou que demandem adaptagdes especificas
para o uso de biocombustiveis ndo convencionais. O baixo ticket médio para projetos
individuais representa um desafio a viabilizagdo de investimentos no setor, especialmente
quando somado a baixa inclusao financeira dos caminhoneiros autbnomos. Estima-se que
cerca de 30% desses profissionais nao possuam conta bancaria, o que evidencia sua limitada
integracdo ao sistema financeiro formal. Essa condigao restringe o acesso a produtos e
servigos financeiros, dificultando a obtencao de crédito para investimentos na atividade, como
a renovagao da frota ou a adogao de tecnologias mais sustentaveis (FOLHA DE S. PAULO,
2022).

Por outro lado, no que diz respeito a mudanca de modal para o transporte ferroviario, o estado
de Sao Paulo obteve recursos para estudos para a construgao, operagdao e manutengao de
quatro projetos de transporte ferroviario de passageiros. Em modelo de Parceria Publico
Privada (PPP), o estado captou recursos do BID, totalizando US$ 1 milhdo para realizagéo
desses estudos, que sdo resultado de uma cooperagdo técnica de “Subvencédo para
Recuperacao Contingencial” como instrumento financeiro (BID, 2025i).

Além desses exemplos, o Brasil conta com diversos projetos ndo reembolsaveis de
cooperagao técnica com o BID para a descarbonizagdo do setor de transportes. O mais
recente deles é o apoio técnico para promover a eletromobilidade e a descarbonizacdo na
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mobilidade urbana, assessorando tanto o Governo Federal quanto entes subnacionais (BID,
2025h). Os objetivos especificos sdo o0 apoio a preparagao e a execucao de novas operacdes
de crédito, a estruturagdo de novos modelos de negdcios para o financiamento e a operagao
de servicos de mobilidade urbana sustentavel, bem como didlogos para fomentar politicas
publicas que promovam a descarbonizagdo da mobilidade urbana e o incentivo ao uso de
transportes publicos.

Para ir além, pensando no futuro da mobilidade em Minas Gerais, ressalta-se a importancia
do desenvolvimento de veiculos movidos a hidrogénio. Esse tipo de combustivel, no entanto,
ainda enfrenta significativas barreiras tecnolégicas, visto que a produgédo de hidrogénio em
escala comercial ainda ndo esta disseminada. Além da barreira tecnolédgica de producao, a
distribuicdo do hidrogénio também é desafiadora e depende de estratégias e estruturas ainda
nao consolidadas.

Apesar dessas limitagdes, ja existem iniciativas em andamento. O BNDES langou, em 2022,
o Programa para fomento ao Hidrogénio Verde, que tem o objetivo de apoiar projetos piloto
baseados no uso de energias renovaveis para a produg¢ao e armazenamento do combustivel
no pais. Posteriormente, o banco ira ampliar suas linhas de financiamento, incluindo apoio a
grandes plantas capazes de exportar hidrogénio. Em Minas Gerais ja existem iniciativas, como
o acordo entre a GWM Hydrogen e o governo de Minas Gerais para uso de hidrogénio de
baixo carbono em caminhdes. O acordo prevé o intercAmbio de conhecimento e a utilizagcao
do hidrogénio fornecido pela Universidade de Itajuba nos caminhdes da empresa. O projeto
também inclui cooperacao para a criacdo de uma infraestrutura de abastecimento para os
veiculos movidos a hidrogénio verde (Agéncia BNDES de Noticias, 2022; GWM, 2024).

A partir do contexto apresentado para o setor e dos desafios discutidos na secao anterior, a
Figura 11 apresenta um diagrama que sintetiza os principais desafios setoriais e as possiveis
formas de atuacao para seu enfrentamento.
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Grupos de
tecnologias
afetados

Figura 11: Desafios setoriais e possibilidades de atuagdo — Transporte

DESAFIO 1
Barreiras culturais de adogéo

O pouco conhecimento sobre veiculos
com propulsdo alternativa e
biocombustiveis menos convencionais
gera desconfianga e baixa adesdo,
especialmente  entre  trabalhadores
auténomos.

DESAFIO 2
Falta de informagao sobre
financiamento climatico

Empresas, trabalhadores e associacGes
ndo tem informagdes completas e bem
difundidas sobre financiamento
disponivel.

DESAFIO 3
Baixa capacidade para estruturagéao
de projetos alinhados as
expectativas de mitigagao

Empresas e trabalhadores do setor, em
geral, ndo tém qualificacdo adequada
para estruturar projetos de mitigacdo
que cumpram com as demandas de
financiamento e monitoramento exigidas.

DESAFIO 4
Ticket médio baixo de
projetos individuais

Trabalhadores auténomos de transporte
de carga podem ter dificuldade de
financiar troca de frota para veiculos de
propulsédo alternativa ou que necessitem
de adaptagbes para o uso de
biocombustiveis alternativos.

Possibilidades

de atuagidoda

Invest Minas e
de outros atores

® |niciativas de conscientizacdo e
divulgacdo de informacdes sobre a
adocdo das tecnologias e seus
possiveis beneficios.

® Mapeamento estadual e
centralizacdo de iniciativas de
financiamento ligados a mitigacdo
aplicaveis ao setor;

® Capacitagbes voltadas para
financiamento climatico.

Projetos de cooperagdo técnica com
bancos de desenvolvimento para
estratégias de mobilizacdo para
descarbonizagdo do setor;

Articulagdo com  associagles e
cooperativas para o desenvolvimento
conjunto de solugSes possiveis e
viaveis, como troca de frota, uso de
biocombustiveis e sistemas de
propulsdo alternativos;

® Oficinas voltadas para estruturacéo de

projetos com foco climatico e ambiental.

" Incentivo a estruturacdo de linhas
acessiveis e aplicaveis a projetos
menores, quando necessario, e
utilizacdo de garantias flexiveis;

® Articulagdo com  associagfes e
cooperativas para o desenvolvimento
conjunto de solucbes possiveis e
viaveis, como troca de frota, uso de
biocombustiveis e sistemas de
propulsdo alternativos;

® Ampliagéo do uso de mecanismos de
garantias, recursos de subvencdes de
BMDs e estruturas de blended finance
para mitigar riscos.

Atores-chave

Complexidade

Horizonte
temporal

Invest Minas, BDMG, BNDES,
SEMAD, SEDE

BAIXA ALTA

CURTO MEDIO LONGO

Invest Minas, BDMG, Setor privado,
Associagdes, SEDE, SEINFRA

BAIXA ALTA

CURTO MEDIO LONGO

Invest Minas, Associagdes e
cooperativas, BDMG, SEMAD, SEDE

BAIXA ALTA

CURTO MEDIO LONGO

Invest Minas, BDMG, BMDs,
Associac¢des e cooperativas, bancos
privados

BAIXA ALTA

CURTO MEDIO LONGO

Legenda:

Fonte: Elaboragéo propria.

Sistemas de propulsdo
alternativos

“ INVEST
MINAS

“A/ CARBON

Troca da fonte de energia para
biocombustiveis convencionais

Troca da fonte de energia para
biocombustiveis avancados

®

Ampliagdo da infraestrutura
de modos de alta capacidade
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Plano de trabalho

Nesta secdo as possibilidades de atuacdo da Invest Minas para a solucdo dos desafios
discutidas ao longo dos roadmaps setoriais sdo consolidadas em um plano de trabalho. Essa
abordagem possibilita que a atuagao da Invest Minas seja visualizada de maneira estratégica
considerando as complexidades envolvidas em cada desafio e as temporalidades de cada
acgao. O levantamento das possibilidades de atuagao incorpora elementos fundamentais para
o delineamento da implementac¢ao, conforme descrito a seguir:

Desafios-chave: analise das barreiras relacionadas ao financiamento das tecnologias
contempladas na MACC nos quatro setores avaliados.

Complexidade: avaliacdo do grau de dificuldade envolvido na atenuacdo de cada desafio
identificado.

Horizonte temporal: estimativa do tempo necessario para enfrentar cada desafio, levando
em conta sua complexidade.

Os prazos foram fundamentados com base na complexidade do desafio e o contexto
institucional, sendo classificados em curto, médio e longo prazo. Para as atuagdes de curto
prazo considerou-se acdes a serem realizadas até 2030, enquanto médio prazo corresponde
as acoes entre 2030 e 2040 e longo prazo de 2040 a 2050 (Figura 12).
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Figura 12: Plano de trabalho (2025-2050)

mf@- Mapeamento de segmentos com maiores gaps em capacitacdo e desconhecimento -
= técnico

ﬁuﬁ@ E-- Levantamento e sistematiza¢&o de linhas de financiamento existentes aplicaveis a
= descarbonizagéo no setor

it L mma  Implementagdo de escritério de projetos

@ Levantamento de barreiras tecnolégicas e oportunidades de investimento em P&D
para reducéo de custos das tecnologias

publica), com mapeamento de gargalos e oportunidades.

mﬁ& Estabelecimento de parcerias com instituicdes financeiras que apresentam

= estrutura de subvencdes e blended finance
Mapeamento de universidades, centros de pesquisa, hubs de inovagéo, empresas

@) e institutos que atuam com tecnologias de descarbonizag&o no setor para redugéo
de custos das tecnologias

lﬁ!@a Elaboragéo de materiais em meios de comunicag&o sobre beneficios de
tecnologias alternativas

E. Captacédo da percepgéo de risco por investidores privados (por meio de consulta -

EEE--B Dwulggcﬁes locais, via cooperativas, sobre oportunidades e condicdes de
financiamento

ms&- Estruturacéo de oficinas-piloto regionais com foco na estruturacéo de projetos para
= financiamento climatico

" §© E-- Levantamento de projetos em desenvolvimento que poderiam ser beneficiados por
=R jinhas especificas

Diagndstico das necessidades e especificidades de financiamento para o pequeno

[H

. e médio produtor

& Desenvolvimento de mecanismos de mitigacao de risco, como fundos garantidores,
contratos de compra antecipada ou incentivos fiscais temporarios

@ Articulacdo com agéncias de fomento & inovacéo (ex: FAPEMIG)

ml_g.-_g Elaboracéo e divulgacéo de templates-padréo para os projetos

Criac&o de um repositério digital de oportunidades de financiamento para o setor
111
'H‘@ E'-i no portal da Invest Minas

i @-B Criacao de nicleos de apoio técnico em parceria com associagdes setoriais e
- cooperativas para o desenvalvimento de projetos
@ Apoio a criacéo de editais voltados a P&D com foco na resoluc&o das barreiras
tecnologicas encontradas para as tecnologias
@Q Estimulo a projetos colaborativos de P&D com aplicacéo pratica no setor
—r Identificac&o e agrupamento de projetos para viabilizar tickets mais altos

oio na negeciagdo junto a s para o uso de fundes garantidores e
- Apoi gociacao j BMDs p de fundos g id
- proposicé@o de modelos de blended finance

Articulacdo com associacdes e cooperativas de produtores para facilitar o acesso

808 . .
— ao crédito coletivo

Lancamento de chamadas publicas para projetos com cofinanciamento publico-
E, privado (proposicéo de modelos blended finance), com critérios que reduzam a

exposicéo ao risco para o investidor privado
Proposi¢éo ou reformulagéo de linhas de financiamento para contemplar projetos
111}
‘L@ E'H especificos de diferentes escalas
Acompanhamento da evolugéo da participagéo de investimento privado por projeto
E_ por meio de indicadores, como o volume de investimento realizado e participagdo
percentual do capital privado em relac&o ao total investido.
M@ G Institucionaliza¢&o de uma estrutura permanente no estado de apoio a elaboragéo,
=R submisséo e acompanhamento de projetos de financiamento

.IL'.E @ Articulag@o de projetos de cooperag@o com a Assisténcia Técnica e Extens&o Rural
(ATER), visando a descarboniza¢do do setor
G Ampliagdo do desenvolvimento de estruturas de blended finance e do uso de
subvencdes
@ B Acompanhamento dos resultados dos projetos de P&D para diminuic&o do custo
das tecnologias de descarbonizac&o no setor
Legenda:
{1 AFOLU - Barreiras culturais de adogdo
(#) Energia @ r:!ta de informacéo sobre financiamento climético @ Ticket medio baixo de projetos individuais
g Industria Baixa capacidade de estruturacéo de projetos B Desestimulo a investimento privado por risco e incerteza
™, Transporte - Existéncia de poucas linhas de financiamento especificas - Custos de financiamentos climaticos

Fonte: Elaboragéo propria.
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Consulta ao Setor Produtivo

O objetivo desta secao é apresentar um panorama da demanda por solugdes tecnoldgicas de
descarbonizagdo, com base em uma pesquisa de mercado realizada junto as principais
empresas do setor produtivo de Minas Gerais, com énfase nas de médio e grande porte. Esse
exercicio visa contribuir para o desenvolvimento de modelos de financiamento e atuar como
instrumento de apoio a tomada de decisdo de agentes financeiros que buscam a
descarbonizagao de seus portfolios.

Para isso, a pesquisa foi elaborada com base em uma metodologia de consulta que permite
identificar oportunidades de investimento em tecnologias de mitigacdo das emissdes de GEE
no estado de Minas Gerais. Os setores prioritarios na consulta seguem aqueles ja abordados
anteriormente. Entre os objetivos especificos da pesquisa, destacam-se:

e analisar o potencial de mercado por meio da identificacdo dos principais desafios e
fatores de competitividade dos setores-chave;

e compreender quais tecnologias dispdem de condicbes favoraveis no ambiente de
negdcios para sustentar seu desenvolvimento;

e investigar o interesse, a viabilidade técnica e a intengado de adog¢ao dessas tecnologias
por parte das empresas, priorizando aquelas com maior demanda;

e identificar como o governo, por meio da Invest Minas, pode atuar para fortalecer a
competitividade empresarial em um cenario de descarbonizacgao.

Ressalta-se que todas as rotas analisadas para a descarbonizacdo de Minas Gerais, nos
diferentes macrossetores, sdo resultantes do benchmarking de tecnologias realizado nos
exercicios anteriores. Além da aplicacdo do questionario para a identificacdo das
oportunidades de investimentos em cada setor, foram realizadas pesquisas exploratérias na
literatura técnica e académica, bem como a utilizagcao de bases de dados secundarias, a fim
de conferir uma robustez ao processo de selecao das oportunidades de investimentos
identificadas no P2.1 (Diagndsticos Setoriais) e P2.3 (Necessidades e oportunidades de
investimento — parte 1). Dessa forma, buscou-se ter uma compreensao mais ampla de cada
setor considerado no projeto, promovendo o cruzamento das informagdes obtidas no
qguestionario com os principais insights identificados nas fontes de pesquisa consultadas.

A metodologia da pesquisa propde como publico-alvo (respondentes) profissionais atuantes
em empresas, associagdes, instituicoes de ensino e entidades governamentais com atuagao
no estado de Minas Gerais e vinculados aos setores analisados. Os quatro macrossetores
considerados foram: AFOLU, industria, transporte e energia. Cada um deles abrangeu
diferentes subsetores, conforme descrito a seguir:

e AFOLU: agricultura; pecuaria;
e industria: ferro-gusa e aco; ferroligas; cimento; quimica; mineragao; outras;
e transporte: transporte de carga, transporte de passageiros; transporte aéreo;
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e energia: geracao de energia; producao de combustiveis; refino.

A coleta de dados foi realizada por meio de um questionario eletrénico, elaborado na
plataforma Survey Monkey. Cada participante recebeu por e-mail um link de acesso ao
formulario e foi orientado a responder com base em seu conhecimento sobre o respectivo
segmento de atuagdo. A lista de tecnologias utilizadas na consulta e a estrutura do
questionario podem ser observadas com mais detalhes nos Anexo | e Il. Algumas tecnologias
que nao foram contempladas na MACC (P2.3) foram incluidas na pesquisa, por serem
consideradas oportunidades relevantes de investimento para o setor privado.

Além das perguntas de identificacdo e perfil, os itens foram organizados em quatro blocos
tematicos, a partir da metodologia do Diamante de Porter, amplamente utilizada em analises
de competitividade que visam compreender a vantagem competitiva de paises e setores em
utilizar seus insumos e recursos disponiveis. A abordagem contempla as seguintes
dimensdes:

o fatores de producdo: (1) matéria-prima; (2) mao de obra; (3) tecnologia; (4)
infraestrutura; (5) capital; (6) ambiente regulatorio;

e condi¢cdes de demanda: (7) atratividade do mercado local; (8) expansao do mercado
local;

e elos da cadeia produtiva: (9) dependéncia dos demais elos da cadeia’®; (10)
disponibilidade e qualidade dos fornecedores.

e estratégia, estrutura e rivalidade: (11) grau de competicao local;

Incialmente, os respondentes deveriam informar o nivel de conhecimento em relagéo ao uso
das tecnologias selecionadas. A partir disso, indicaram as tecnologias das quais tem
conhecimento, avaliando o grau de interesse, familiaridade com sua implementagcao e
percepcao sobre eventuais barreiras de implementacdo. Sob essa dtica, a avaliagao
quantitativa foi estruturada em quatro blocos tematicos, totalizando 11 perguntas:

Bloco 1 Fatores de producgao (6 perguntas): O participante avaliou, por meio de escala
Likert de 1 a 5, a disponibilidade, o custo e a qualidade dos fatores de producao relativos as
tecnologias conhecidas.

Bloco 2 Condi¢gdes de demanda (2 perguntas): Neste bloco, foi avaliado a atratividade e o
dinamismo do mercado local, com base em percepcéo individual e utilizando escala Likert.

15 Entende-se por dependéncia o grau em que a solugdo tecnoldgica estd condicionada a eficiéncia e a
disponibilidade dos demais elos da cadeia produtiva. Isso inclui fatores como fornecimento de insumos, qualidade
dos processos anteriores e tempo de resposta das demais etapas.
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Bloco 3 Elos da cadeia relacionados (2 perguntas): O respondente avaliou o nivel de
dependéncia das tecnologias em relagdo aos demais elos da cadeia produtiva, bem como a
disponibilidade e a qualidade de fornecedores associados.

Bloco 4 Estratégia, estrutura e rivalidade (1 pergunta): Nesta sec¢do, foi investigada a
percepg¢ao quanto ao grau de competicdo no mercado local para as tecnologias indicadas,
também por meio de escala Likert.

O questionario foi estruturado a partir da combinagdo de perguntas fechadas e abertas. No
primeiro caso, as perguntas possibilitaram alternativas fixas e preestabelecidas, permitindo
que o respondente escolhesse aquelas que mais se adequam as suas caracteristicas. No
segundo caso, as perguntas abertas possibilitaram maior liberdade a expressao de opinides
e opcoes, sem que houvesse respostas previamente definidas no questionario (VIEIRA; LIMA;
MILAN, 2022).

Resultados da consulta

Ao todo, o questionario obteve 43 respostas, demonstrando um bom nivel de engajamento
entre os setores considerados para a analise. A taxa de conclusdo, que representa o
percentual de respondentes que concluiram o questionario, foi de 70%, correspondendo a 30
respostas validas, utilizadas como base para a identificacao de oportunidades de investimento
nos diferentes setores. Além disso, o tempo médio de preenchimento questionario foi de 10
minutos.

Figura 13: Cargos dos respondentes do questionario

‘ n Gerente

= Presidente/CEO

30 = Analista/Engenheiro
respondentes = Diretor

= Qutros

Fonte: Elaboragao propria.

Conforme ilustrado na Erro! Fonte de referéncia nao encontrada., 50% dos participantes
ocupam cargos de geréncia em suas empresas. Além disso, 5 respostas foram provenientes
de participantes que declararam exercer fung¢des de Presidentes/CEO e 6 respostas foram de
analistas e engenheiros. A participacao de profissionais em posi¢cdes de lideranga na pesquisa
€ particularmente relevante, pois esses cargos costumam estar associados a tomada de
decisao estratégica dentro das empresas. Consequentemente, tais profissionais tendem a
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possuir uma visao mais holistica do negdcio, o que contribui diretamente para uma
compreensao mais estratégica sobre riscos, barreiras e oportunidades.

Figura 14: Segmentos-chave dos respondentes

iy

30 Agroindistna
= Agropecuaria

respondentes Cimento

= MineragAo, Siderurgia e Metalurgia

= Refino

= Transporte

Fonte: Elaboragéo propria.

A Erro! Fonte de referéncia nao encontrada.Figura 14 apresenta os segmentos-chave
representados pelos respondentes do questionario. Cerca de 53% dos participantes (16
respostas) indicaram atuar no segmento de mineragdo, siderurgia e metalurgia. Essa
predominancia é compreensivel, dada a relevancia do setor no estado de Minas Gerais, que,
em 2024, foi o maior produtor de ago bruto no pais, respondendo por 30% da produgéo
nacional (INSTITUTO ACO BRASIL, 2025). Em seguida, destaca-se o setor de Energia, com
9 respostas, refletindo a expressiva participagéo do estado na geragao e consumo de energia,
impulsionada pelo parque industrial diversificado, cuja operagao demanda um elevado volume
energético. As demais cinco respostas foram provenientes dos subsetores de agroindustria,
agropecuaria, cimento, refino e transporte.

Para consulta ao setor produtivo, os segmentos foram agrupados nos macrossetores
definidos pelo projeto Rota. Das 30 respostas validas, 17 foram provenientes do setor
industrial, 10 do setor energético, 2 de AFOLU e 1 do setor de Transporte. Apesar do baixo
numero de respostas nos setores de AFOLU e Transporte, foi possivel obter alguns insights
mais genéricos sobre esses setores.

O processo de selegdo de oportunidades de investimentos, que norteara os projetos
analisados nos estudos de caso detalhados mais adiante, foi fundamentado nao apenas nas
respostas ao questionario, mas também em pesquisas adicionais realizadas em fontes
secundarias. Sendo assim, a escolha das oportunidades setoriais busca integrar questoes
relacionadas a capacidade produtiva (extraidas do questionario) com a viabilidade de
implementagdo das tecnologias e vantagens competitivas do estado (evidenciadas pelos
estudos técnicos complementares). As tecnologias selecionadas e as respectivas escolhas
serao descritas na ultima sess&o deste capitulo.
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Energia
Para o setor de energia, foram analisadas 11 solug¢des ou rotas tecnoldgicas promissoras:

e usinas reversiveis (UHR) com geracao solar auxiliar;

e sistema de Armazenamento de Energia em Baterias com geracao solar auxiliar (BESS,
na sigla em inglés);

o medidas de eficiéncia energética;

e producao de hidrogénio verde

e biometano em substituicao ao gas natural;

e gas natural em substituicdo do 6leo combustivel,

e producao de combustivel sustentavel de aviacao (SAF, na sigla em inglés);

e captura de carbono nas refinarias.

e captura de carbono na produgao de biometano (BioCCS Biometano);

e captura de carbono em usinas de cogeracao a bagaco de cana (BioCCS Etanol);

e sistemas de cogeracao em usinas de biodiesel;

Conhecimento e uso das tecnologias

A Erro! Fonte de referéncia ndao encontrada. apresenta as solugdes tecnolégicas mais
conhecidas pelos respondentes. A rota tecnolégica mais citada nesse critério foi Sistema de
Armazenamento de Energia em Baterias com geracao solar auxiliar (BESS), mencionado por
70% das empresas. Essa tecnologia baseia-se no armazenamento de energia em baterias de
grande escala, possibilitando a substituicdo de térmicas fosseis e compensando a
intermiténcia das fontes renovaveis. No entanto, apesar de sua relevancia, ndo ha meta
especifica para sua implementagdo no PLAC-MG. Também se destacaram as medidas de
eficiéncia energética e a produgcéo de hidrogénio verde, ambas apontadas em 40% das
respostas.

Figura 15: Solugbes que o respondente conhece ou possui familiaridade

5. Quais das solucdes listadas abaixo sua empresa conhece ou possui
familiaridade?

Sistema de Armazenamento de Energia em Baterias com.. 70%
Medidas de eficiéncia energética

Producdo de hidrogénio verde

Qutro (especifique)

Biometano em substituicdo ao gas natural

Gés natural em substituicéo do dleo combustivel

Usinas reversiveis (UHR) com geracédo solar auxiliar
Preducédo de combustivel sustentavel de aviagdo (SAF)
Captura de carbono nas refinarias

BioCCS Biometano (captura de carbono na producdo de..
BioCCS Etanal (captura de carbono em usinas de..

Sistemas de coogeragdo em usinas de biodiesel
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Fonte: Elaboragéo prépria.

Além de ser a mais conhecida, o BESS se destacou como a solug¢ao tecnolégica de maior
interesse de implementagcao nos préximos cinco anos, como ilustrado na Figura 16, o que
sinaliza uma tendéncia de engajamento do setor produtivo estadual. Esse interesse
acompanha o movimento de novos investimentos voltados para essa solugdo. Em 2024, a
empesa UCB Power anunciou a fabricagdo de solu¢cdes de armazenamento de energia no
municipio de Extrema, localizado na regido Sul de Minas Gerais. O projeto prevé um
investimento de R$ 380 milhdes até 2028, com apoio do Invest Minas e de outros 6rgdos do
estado. Além disso, ha aumento do interesse na producao de hidrogénio verde no mercado
local, que surge também como uma alternativa com potencial elevado para substituir o uso de
combustiveis fosseis, principalmente em setores hard-to-abate, como a industria.

Por outro lado, observa-se um baixo interesse das empresas consultadas na implementacao
de solugdes como o uso de gas natural em substituicdo ao 6leo combustivel, a produgao de
SAF e as UHR com geragao solar auxiliar. No entanto, essa percepcao reflete o nivel de
conhecimento das empresas sobre as solugdes em seu contexto especifico, podendo nao ser
representativa em um contexto setorial mais amplo.

Figura 16: Interesse de implementagéo das solugbes nos proximos cinco anos

7. Ha interesse em implementar alguma delas nos préximos 5 anos?

Biometano em substituicdo ao gas natural

Gas natural em substituicdo do dleo combustivel
Medidas de eficiéncia energética

Produgéo de combustivel sustentavel de aviacdo (SAF)

Produg&o de hidrogénio verde

Sistema de Armazenamento de Energia em Baterias com

geracéo solar auxiliar (BESS) 39%

Usinas reversiveis (UHR) com geracéo solar auxiliar

Fonte: Elaboragao propria.

L @ “ l’\’:}’ﬁg; MA/CARBON



98

A Figura 17Erro! Fonte de referéncia nao encontrada. apresenta as principais barreiras
identificadas pelos respondentes em relacdo as solugdes tecnoldgicas do setor. Em linhas
gerais, as barreiras regulatérias e econdmico-financeiras surgiram como o0s principais
desafios. No ambito regulatério, aspectos como a estrutura tarifaria, os encargos setoriais e
as incertezas normativas exigem maior clareza e incentivos adequados para fomentar o
aumento da produtividade no setor energético. Quanto ao aspecto econédmico-financeiro,
fatores como o elevado custo de capital, os riscos macroecondmicos € a necessidade de
financiamento de longo prazo podem configurar entraves a implementacao dessas solugoes.

Figura 17: Principais barreiras para a implementacao de solugdes

= Regulatdria

» Econdmico-Financeira

20 = Técnica
respostas = Mercadoldgica
= Tecnoldgica
| ' = Sem barreiras

Fatores de producao

Fonte: Elaboragéo propria.

O BESS e a produgéo de hidrogénio se destacaram como as solugdes de maior interesse de
implementagcdo no setor de energia, mas apresentaram fatores de produgcdo nao tao
favoraveis?!®. No caso do BESS, os principais desafios incluem a baixa maturidade tecnoldgica
e o alto custo das matérias-primas, como Litio e Niquel, minerais criticos utilizados na
fabricacdo dos bancos de baterias. Atualmente, a produgao nacional desses insumos ainda é
incipiente; por exemplo, o espoduménio (minério bruto de litio) € majoritariamente exportado
para processamento externo, refletindo em um déficit comercial de Litio no pais.

Nessas condigdes, as empresas classificaram o BESS como uma solugdo com baixa
disponibilidade de financiamento e com um ambiente regulatério pouco favoravel a sua
competitividade. A Figura 18 apresenta as respostas relacionadas aos fatores de produg¢ao no
setor de energia.

16 Adicionalmente, as empresas destacaram a prospeccgdo de projetos de implementagdo dessas solugdes no
estado.
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A producéo de hidrogénio apresentou desafios semelhantes. Apesar do elevado interesse do
setor privado, foi avaliada como uma das solugdes com menor disponibilidade de fatores de
producao no estado, devido ao alto custo das matérias-primas, da escassez de infraestrutura
e de mao de obra qualificada, além da baixa maturidade tecnolégica. Entre esses fatores,
destacou-se especialmente a falta de profissionais qualificados no segmento, indicando a
necessidade de iniciativas voltadas as capacitacoes técnicas especificas.

Quanto a percepcao sobre financiamento, as empresas indicaram uma disponibilidade
moderada para a maioria das tecnologias, com excecdo da producdo de SAF, cuja
disponibilidade de financiamento foi considerada muito baixa. Em relacdo ao ambiente
regulatorio, a maioria das empresas o avaliou como favoravel ou neutro para a implementacao
das solugdes analisadas.

No entanto, especificamente em relagdo ao BESS, ainda existem barreiras que comprometem
a seguranca juridica e competitividade dessa tecnologia. Um dos respondentes destacou que
a auséncia de um arcabouco regulatério definido para essa solugcdo, somada a
imprevisibilidade dos leildes e a falta de clareza nos processos de licenciamento ambiental,
ainda gera insegurancga e incertezas quanto a instalacao da tecnologia, tanto em Minas Gerais
guanto no restante do territorio brasileiro.

Adicionalmente, outra empresa destacou a relevancia da Lei Estadual n°® 23.762/21, vigente
em Minas Gerais, que prevé a isencao de ICMS para consumidores finais que utilizam energia
renovavel proveniente de fontes que nao sejam exclusivamente solares. No entanto, desde
sua sanc¢ao, a efetiva aplicagéao da lei depende da aprovagao do CONFAZ (Conselho Nacional
de Politica Fazendaria) ou da criagdo de um convénio especifico por esse 6rgéo, o que ainda
nao viabiliza sua entrada em vigor.
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Figura 18: Bloco 1 — Fatores de Produgéo

10. Qual a disponibilidade de mao de obra qualificada no estado de

Minas Gerais?

Disponibilidade muite baixa
isponibilidade moderada

5 = Disponibilidade muito alta

Biometano em subsfituigho a0 gas natural
Gz natural em substituigio do dlea combustivel

Medidas de eficiéncia energética

F 30 de combustivel

(2AF)
ProdugSo de hidrogénio verde

el de suisgio

Sistema de Armazenamenta de Energia em Baterias
com geragao solar audliar (BESS)

Usinas reversivais (UHR) com geragio salar ausdliar

12. Qual o custo da matéria-prima para essa finalidade?

1 = Custo muito ato
= Cusio moderado
5 = Custo muito baixo

Biometano em substituicio o gas natural

Gas | em substituigSo do 6k

s

Medidas de eficéncia energética

Produgio de combustivel sustentivel de aviagio
(SAF)

ProdugSo de hidrogénio verde

Sistema de Armazenamento de Energis em Baterias
com geragao solar awdliar (BESS)

Usinas reversiveis (LIHR) com geragio solar susdiar

14. Qual a sua percepcio sobre a disponibilidade de financiamento no
mercado (crédito bancario, investidores, etc.) para cada uma das

. P
finalidades abaixo? 1 = Disponibiidads muito baba
isponibiidade moderada
5 = Disponibilidade muito alta

Biometano em subsStuigio a0 gas natural

Gas natural em substituicSo do dleo combustivel

Medidas de eficiéncia energética

Frodugio de combustivel sustentivel de aviagio
[SAF}

Frodugdo de hidrogénio verds

Sistema de Armazenamento de Energia em Baterias
com geragio solar ausdliar (BESS)

Usinas reversiveis {LIHR) com geragso solar awdliar

Fonte: Elaboragao propria.

11. Qual o nivel de maturidade das tecnologias usualmente utiizadas no
estado de Minas Geraiz para essa finalidade?

1 =Tecnologia obsoleta
3 =Tecnologia em fase de teste
§ = Tecnolopia avangada

Biometano em subsfituigio a0 gas natural
Gds natural em substifuicdo do dleo combustivel

Medidas de eficiéncia energética

Produgio de combustivel sustentivel de suisgio
(S4F)

Produgio de hidrogénio verde

Sisterna de Armazenamento de Energia em Baterias
com geragia solar ausiiar (BESS)

Usinas reversiveis (UHR) com geragio salar ausliar

13. Qual disponibilidade da infraestrutura local para essa finalidade?

1 = Indisponivel
3 = Disponibilidade moderada
5 = Totalmente disponivel
Biometano em subs fituigho a0 gas natural
Gds natural em substifuicao do dleo combustivel

Medidas de eficiéncia energética

F 30 de combustivel el de suisgio
[SAF

Produg3o de hidrogénio verde

Sisterna de Armazenamento de Energia em Baterias
com geragio solar auxiar (BESS)

Usinas reversiveis (UHR) com geragio solar awdliar

15. Pensando especificamente no ambiente regulatorio de Minas Gerais
(leis estaduais, ICMS, licenciamento, etc.), qual o efeito dele na

compefitividade de cada solugdo abaixo? 1 = Prejudica fortments

3 = Neutro
5 = Favorece fortemente

Biometano em substituigio a0 pas natural
Gas natural em substituizio do dleo combustivel

Medidas de eficéncia energatica

Produgio de combustivel sustentivel de aviagio

[SAF)
Produc&o de hidropénio verde

Sistema de Armazenamento de Energia em Bateras
com gerago solar audliar (BESS)

Usinas reversiveis (IHR) com geragio solar audiar

Condig¢oes de demanda

A maioria das solugdes foram avaliadas positivamente em termos de atratividade, sendo as
solugdes de BESS, producao de SAF e UHR com geragao solar auxiliar aquelas com maior
potencial de crescimento de mercado no estado. Por outro lado, as empresas consideraram
que o potencial para adogdo de medidas de eficiéncia energética se apresenta mais
estagnado em comparacao as demais solugoes.

Considerando a percepgao das empresas sobre o potencial de crescimento e aumento da
demanda por produtos de menor impacto ambiental, a solugdo que mais se destacou foi a
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producao de SAF (Figura 19). No ambito federal, algumas acdes reforcam o cenario de
crescimento de mercado do SAF e o aumento de sua participacdo na matriz energética
nacional, contribuindo para a visdo otimista das empresas quanto a demanda. ALei n°® 14.993,
por exemplo, instituiu o Programa Nacional de Combustiveis Sustentaveis de Aviacao, o
ProBioQAYV, com o objetivo de incentivar a pesquisa, produgéo, comercializagéo e uso do SAF.
Essa lei também estabelece que, a partir de 2027, os operadores aéreos deverao zerar as
emissdes nos voos domésticos por meio do uso do SAF.

Figura 19: Bloco 2 — Condigdes de Demanda

17. Como vocé avalia a atratividade do uso da tecnologia no mercado 18. Como vocé avalia o crescimento da demanda ou da adocdo de
local, em termos de tamanho e potencial de crescimento? produtos de menor impacto climatico no estado de Minas Gerais?
1 = Muito pouco atrativo 1= Inexistente
3 = MNeutro 3 = Estagnado
5= Muito strativo 5 = Muito expressivo

Biometano em substituicSo so gés natural Biometano em substituigSo a0 gés natural

Gés natural em subsfituigiio do dleo combustivel Gés natursl em subsfiuigio do dkeo combustivel

Medidas de efciéncia enargética Medidas de eficiéncia enamgética

Produgiio de combustivel sustentével de avisgio
(5AF)

Produgiio de hidrogénio verde

Produgiio de combustivel sustentével de avisgo
(5AF)

Produgdio de hidrogénio verde

Sidtema de Armazenamento de Energia em Baterias
com geragio solar awdliar (BESS)

Sistema de Armazenamento de Energia em Baterias
com geragdo solar suwdlier (BESS)

Usinas reversiveis (UHR) com geragdo solar suxiliar Usinas reversiveis (UHR) com geragdo solar suwdliar

Fonte: Elaboracéo propria.

Elos da cadeia relacionados

A percepgao do setor privado revela a dependéncia dos demais elos da cadeia produtiva em
todas as tecnologias, com énfase na produgédo de SAF e nas UHR com geragéao solar auxiliar
(Figura 20). Em linha com o seu elevado nivel de dependéncia, as UHR também foram
avaliadas de forma negativa quanto a baixa disponibilidade e qualidade de fornecedores
locais, adicionando mais um desafio operacional a implementagédo de projetos nesse
segmento.

Ao se analisar exclusivamente a qualidade e disponibilidade de fornecedores, a maioria das
tecnologias apresentou niveis considerados baixos ou muito baixos, com excecdo do
biometano em substituicdo ao gas natural, que foi avaliado como moderado nesse critério.
Essa condicao pode estar relacionada a baixa maturidade tecnoldgica da maior parte dessas
solugbes no mercado local, caracterizada pela necessidade de importacdo de maquinas e
equipamentos na implementacéo dos projetos.
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Figura 20: Bloco 3 — Elos da cadeia relacionados

20. Qual a dependéncia dos demais elos da cadeia produtiva (ex: 21. Qual a disponibilidade e qualidade da rede de fornecedores locais?
infraestrutura de abastecimentofrecarga, producio de matéria-prima,
o Lo o
rede de manutencio, etc.) para a competitividade da tecnologia® 1 = Disperibilidade muito babxa
3 = Disponibilidade moderada

1= Sem dependéncia & = Disponibilidade muito aita

3 = Com dependéncia
5 = Totalmente dependents

Biometano em substituicso a0 gés natural Biometano em substituico so gés natural

Gés natural em substituigio do dlec combustivel Gés natural bzfitvigiio do dleo

Medidss de eficiéncia energélica Medidas de eficiéncia energética

o de fved sustantével de svisglo

(5AF)
Frodugdio de hidrogénio verde

Frodugiio de combustivel sustentével de avisgio
(SAF)

Frodugio de hidrogénio verde

Sistema de Armazensmento de Energia em Baterias
com geragio solar awdliar (BESS)

Sistems de Amazensmento de Enengia em Baferas
com geracdo solar suwdlisr (BESS)

Usinas reversiveis (UHR) com geracdo solar sudliar Usinas reversiveis (UHR) com geragdo solar swdliar

Fonte: Elaboragéo propria.
Estratégia, estrutura e rivalidade

No que se refere a competitividade (Figura 21), a solugao considerada mais vantajosa em
comparacgao aos mercados nacional e internacional foi a UHR com geracgao solar auxiliar. Com
base na percepc¢ao do setor produtivo, entende-se que o estado apresenta vantagens para a
implantacdo dessas solugdes, destacando-se pelo elevado numero de usinas hidrelétricas ja
instaladas, que podem operar nesse modelo e fornecer a flexibilidade necessaria para atender
as variagdes de carga no curto prazo.

Figura 21: Bloco 4 — Estratégia, estrutura e rivalidade

23. Qual o grau de intensidade da competico no mercado regional em
comparac&o com os mercados nacional e internacional?

1 = Pouco competitivo
3 = Neutro
5 = Altamente competitivo

Biometano em substituicdo ac gas natural
Gaés natural em substituicdo do dleo combustivel

Medidas de eficiéncia energética

Producéo de combustivel sustentavel de aviagéo

Produgéo de hidrogénio verde

Sistema de Armazenamento de Energia em Baterias
com geragéo solar auxiliar (BESS)

Usinas reversiveis (UHR) com geracéo solar auxiliar

Fonte: Elaboracéo propria.

Induastria
Para o setor da Industria, foram analisadas 10 solugdes ou rotas tecnolégicas promissoras:

e forno elétrico a arco (EAF);

e uso de carvao vegetal como agente redutor;
e uso de gas natural como agente redutor;

e uso de hidrogénio como agente redutor;
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e captura, utilizacdo e armazenamento de carbono (CCUS);

e aditivos ou substitutos do clinquer;

o medidas de eficiéncia energética (otimizacdo da combustdo, recuperacdo de calor,
etc);

e gas natural em substituicao do 6leo combustivel,

e biometano em substituicdo ao gas natural;

e substituicdo de combustiveis fésseis por nao-fésseis (eletricidade, carvao vegetal e
outras biomassas).

Conhecimento e uso das tecnologias

O setor industrial foi 0 que apresentou o maior numero de respostas no questionario, um total
de 17 participantes, demonstrando o engajamento do setor. A Erro! Fonte de referéncia nao
encontrada. apresenta as principais solugbes conhecidas ou com as quais os respondentes
possuem familiaridade. A substituicdo de combustiveis fésseis por ndo-fésseis foi mencionada
em 82% das respostas, evidenciando a relevancia de tal solu¢ao para a redugao das emissdes
industriais.

O uso de fontes alternativas de baixo carbono ja é uma pratica presente em diversos
segmentos, contudo, a ampliagcdo do uso de biomassas alternativas nos processos produtivos
torna-se essencial para mitigar as emissdes e aumentar produtividade do setor no longo
prazo. Outras solugcdes também se destacaram no questionario, como as medidas de
eficiéncia energética e o uso de gas natural em substituicido do 6leo combustivel. Tanto a
ampliacdo da eficiéncia energética, quanto a substituicio de combustiveis fosseis por
alternativas de baixo carbono, sdo acdes estabelecidas para o setor industrial no PLAC-MG.

Figura 22: Solugbes que o respondente conhece ou possui familiaridade

5. Quais das solucdes listadas abaixo sua empresa conhece ou possui familiaridade?

Substituicdo de combustiveis fésseis por ndo-fésseis

L - . 82%
(eletricidade, carvéo vegetal e outras biomassas)

Medidas de eficiéncia energética (otimizagéo da combustéo,
recuperacéo de calor, stc.)

Gas natural em substituicdo do éleo combustivel
Carbon Capture, Utilisation and Storage (CCUS)
Uso de gas natural como agente redutor
Biometano em substituicdo ao gas natural

Uso de carvéo vegetal como agente redutor
Outro (especifique)

Forno elétrico a arco (EAF)

Aditivos ou substitutos do clinquer

Uso de hidrogénio como agente redutor
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Fonte: Elaboragéo prépria.

A Erro! Fonte de referéncia nao encontrada. apresenta o interesse de implementagao nos
préximos cinco anos. De forma semelhante ao grafico anterior, a substituicdo de combustiveis
fosseis por nao-fosseis e as medidas de eficiéncia energética aparecem como os principais
focos de interesse do setor privado. Essas duas solugdes sao centrais para a mitigacdo de
emissoes, especialmente em setores hard-to-abate. A substituicdo de combustiveis fosseis
por alternativas nao-fésseis engloba diversas rotas e estratégias, que vao desde o uso de
biomassa em caldeiras e fornos de cal na industria de papel e celulose, até a utilizagao de
combustiveis alternativos no processo de calcinagao na industria de cimento.

No caso do CCUS, uma das empresas reforgou que, por ter um CAPEX e OPEX mais elevado
em comparagao as demais as alternativas, esta solugcao tem sido menos priorizada para
implementacéo.

Figura 23: Interesse de implementagéo das solugdes nos proximos cinco anos

7. Ha interesse em implementar alguma delas nos proximos 5 anos?

Substituicdo de combustiveis fosseis por ndo-fosseis

o
(eletricidade, carvdo vegetal e outras biomassas) 2%

Biometano em substituicdo ao gas natural

Gas natural em substituicdo do dleo combustivel

Medidas de eficiéncia energética (otimizagéo da combustéo,
recuperacéo de calor, etc.)

Aditivos ou substitutos do clinquer
Carbon Capture, Utilisation and Storage (CCUS)
Uso de hidrogénio como agente redutor

Uso de gas natural como agente redutor

Uso de carvéo vegetal como agente redutor

Fonte: Elaboragéo propria.

A Erro! Fonte de referéncia nao encontrada.Erro! Fonte de referéncia nao encontrada.
apresenta as principais barreiras identificadas para o avanco de tecnologias no setor
industrial. O aspecto econdmico-financeiro desponta como a principal limitagdo enfrentada
pelo setor. Isso decorre de diversos fatores, como a necessidade de altos investimentos
iniciais e custos operacionais, o custo de obtencao de crédito e as dificuldades de acesso a
financiamento de longo prazo, especialmente em paises em desenvolvimento, onde variaveis
como taxas de juros, exigéncias de garantias e a burocracia nos processos de crédito tendem
a ser mais complexas.
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Além disso, as barreiras regulatérias, técnicas, mercadoldgicas e tecnoldgicas também foram
mencionadas pelos respondentes. A superacdo desses entraves é fundamental para
impulsionar a competitividade do setor industrial e promover uma industria mais resiliente aos
desafios climaticos em Minas Gerais.

Figura 24: Principais barreiras para a implementacao de solugbes

a = Econémico-Financeira
= Regulatdria

= Técnica
= Mercadoldgica
respostas = Tecnolégica

= Sem barreiras

' = Qutros

Fonte: Elaboracgao propria.
Fatores de producao

A Figura 37 apresenta as respostas relacionadas aos fatores de producdo no setor de
industria.

Na percepcao das empresas do setor industrial, nenhuma das solucbes avaliadas se destacou
por apresentar condi¢cdes altamente favoraveis em relacéo a disponibilidade de fatores de
producao. Pelo contrario, as tecnologias de CCUS e o uso de hidrogénio como agente redutor
foram apontadas negativamente devido a escassez de fatores de produgao, especialmente
no que diz respeito a mao de obra qualificada e infraestrutura.

No caso de CCUS, os desafios identificados foram: baixa disponibilidade de mao de obra
qualificada, maturidade tecnoldgica limitada, alto custo de matéria-prima e infraestrutura
considerada indisponivel. Esses fatores indicam que, mesmo exercendo um papel
estratégico, a implementagdo de CCUS exigiria avangos adicionais significativos em todas as
etapas do processo de implementacao. A percepcao do setor privado foi semelhante para o
uso de hidrogénio como agente redutor.

Dentre as tecnologias de maior interesse, a substituicio de combustiveis fosseis por
alternativas nao fésseis e as medidas de eficiéncia energética se destacaram por
apresentarem condi¢des relativamente mais favoraveis. Essas tecnologias se sobressaem,
ainda que de forma incipiente, pela maior disponibilidade de m&o de obra, menores custos de
insumos e infraestrutura mais acessivel. A eficiéncia energética, em especial, apresentou
maior maturidade tecnoldgica. No entanto, o ambiente regulatério e a disponibilidade de
financiamento permanecem como limitagdes comuns a ambas as solugdes tecnoldgicas.
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A tecnologia de aditivos ou substitutos do clinquer recebeu uma avaliacdo em escala neutra
quanto a maioria dos fatores de producao, exceto pela disponibilidade de financiamento,
considerado insuficiente. Uma empresa do setor destacou que, por se tratar de uma
commodity de baixo valor percebido, o custo relativo entre o modelo tradicional e as
alternativas de descarbonizacdo representa uma barreira significativa. A oferta de
financiamento em condi¢des adequadas é vista como essencial para viabilizar esses projetos.
Medidas como a reducao de impostos sobre materiais alternativos, combustiveis renovaveis
e servicos logisticos também poderiam acelerar a adog¢ao dessas solugoes.

Em relagdo a disponibilidade financiamento, apenas a EAF nao foi considerada baixa ou muito
baixa. Para as demais tecnologias, a percepc¢ao foi de que ha uma caréncia de recursos
financeiros disponiveis. Essa limitacao, somada as dificuldades operacionais, compromete a
viabilidade dos projetos, pois em muitos casos, o retorno esperado ndo compensa 0s riscos
envolvidos na implementacao.

Sobre o EAF, uma das empresas assinalou que o estado possui mais vocagao para a rota
integrada, devido a abundancia de minério, e ndo para a rota elétrica (sucata). A empresa
destacou ainda que, embora existam condi¢des de plantio para a produg¢ao de carvao vegetal,
essa rota tem se tornado cada vez menos competitiva, em razdo de barreiras como
licenciamento ambiental, custo elevado da terra, desafios logisticos e auséncia de créditos de
carbono para o plantio.

No aspecto regulatério, os destaques negativos foram para CCUS e o uso de hidrogénio como
agente redutor. Segundo empresa do setor, em Minas Gerais, o ambiente regulatério tem
favorecido o avango de alternativas, como por exemplo, a de geragao de energia fotovoltaica,
com incentivos fiscais, licenciamento simplificado e apoio institucional. No entanto, solucbes
estruturais voltadas a base produtiva ainda enfrentam barreiras regulatdrias, técnicas e
financeiras, favorecendo tecnologias ja consolidadas em detrimento de solugdes inovadoras.
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Figura 25: Respostas do Bloco 1 — Fatores de Produgéo

10. Qual a disponibilidade de méo de obra qualificada no estado de

Minas Gerais?

1 = Disponibilidade muito baixa
Disponibilidade moderada

§ = Disponibilidade muito alia

Subsftuigio de veis fosseis por nao-fosseis
(eletricidade, carvdo vegetal @ outras biomassas)

Biometano em subsftuigo ao gas natural

Gas natursl em substitvigio do Gleo combustivel

Medidas de eficiéncia energética (ofimizagao da
combustio, recuperagao de calor, eic)

Aditivos ou substitutos do dinquer

Carban Capture, Ulisafion and Storage (CCUS)

Usa de hidrogénio como agente redutor

Uso de gés natural come agents reduior

Uso de cango vegetal como agente redutor

Foma elétrico a arco (EAF)

12. Qual o custo da matéria-prima para essa finalidade?

1 = Custo muito alio
3 = Custo moderado
5 = Custo muito baixo

Subsfituigio de weis fésseis por ndo-fosssis
(eletricidade, cand@o vegetal e oufras biomassas)

Biometano em subsfituicio an gas natural

Gas natural em substitiigio do dleo combustivel

Medidas de eficé

) . e
enengética {ofimizag
combustio, recuperaggo de calor, eic)

Aditives ou subsfitutos do dinquer 3.00
Carbion Capture, Utlisation and Storage (CCUS)
Usa de hidrogénio como agente redutor

Uso de gas natural como agents redutor

Usc de canvao vegetal come agente reduior 320

Foma elétrico a arco (EAF) 325

14. Qual a sua percepcdo sobre a disponibilidade de financiamento no
mercado (crédito bancario, investidores, etc.) para cada uma das

- e
finalidades ababo? 1 = Disponibilidads muite baia
3 = Disponibilidade moderada

5 = Disponibilidade muito alta

Subsfituigio d fueis fdaseis por ndo-fosse
(eletricidade, can@o vegetal e outras biomassas)

Biometano em substituicio ao gas natural

Gés | em substituigio do &b
Medidas de eficiénci Stica (ofimizags
combustio, recuperagao de calor, eic)

Aditivas ou substitutos do dinquer

Carbon Capture, Utlisation and Storage (CCUS)
Uso de hidrogénio como agente redutar

Uso de gas natural come agenie redutor

Usc de canvao vagetal come agenie redutor

Fomo elétrico a arco (EAF)

11. Qual o nivel de maturidade das tecnologias usualmente ufilizadas no
estado de Minas Gerais para essa finalidade?

1 =Tecnologia obsoleta
3 = Tecnologia em fase de teste
5 = Tecnologia avangada

Subsfituigio de combustiveis fozseis por nio-foss sis
(eletricidade, canvao vegetal e outras biomassas)
Biometano em substituico ao gas natural

Bas natural em substituigio do dleo combustivel
Medidas de eficééncia energética (ofmizagdo da
comibus 0, recuperagao de calor, eic)

Aditivos ou substitutos do dinquer

Carbon Capture, Utilization and Storage (CCUS)
Usa de hidrog&nio comao agente redutor

Uso de gés natural como agente redutor

Use de cando vegetal como agente redutor

Fomo elétrica a arco (EAF)

13. Qal disponibilidade da infraestrutura local para essa finalidade?

1 = Indisponivel
3 = Disponibilidade moderada
5 = Totalmente disponivel
Subs fituigio de combustivels fosseis por nio-fss eis
(eletricidade, canvao vegetal e outras biomassas)

Biometano em subsfituigio ao pas natural

(3as natural em substituig3o do dleo combustivel
Medidas de eficéncia energética (oimizagio da
combusto, recuperagso de calor, sic)

Aditivos ou subsfitutos do dinguer

3.56

Carbon Capture, Utilization and Storage (CCUS)
Usa de hidrog&nio comao agente redutar

Use de gas natural como agente redutor

Uso de canvdo vegetal como agenie redutor 340

Fomo elétrico a arco (EAF) 3.50

15. Pensando especifi te no g orio de Minas Gerais
(leis estaduais, ICMS, licenciamento, etc.), qual o efeito dele na

S = P
competitividade de cada solugdo abaixo? 1 = Prejudica fortemante

3 = Neutro
5 = Favorece fortemente

Subsfituigio de combustiveis fosseis por ndo-fiss eis
(eletricidade, carvio vegetal e outras biomassas)
Biometano em substituico ao gas natural
Gés natural em substitsigio do dleo combustivel
Medidas de eficéncia energética (ofimizagio da
combustho, recy peragao de calor, ic)

Aditivos ou substitutns do dinguer

Carbon Capture, Utilisation and Storage (CCUS)
Uso de hidrog&nio coma agente redutar

Use de gas natural como agente redutor

Uso de canvdo vegetal como agenie redutor 320

Fomo elétrico a arco (EAF) 3,50

Fonte: Elaboragao propria.

Condicoes de demanda

Como observado na Figura 38, entre as solugdes tecnoldgicas, a que apresentou condi¢des
de demanda mais favoraveis foi a de aditivos ou substitutos ao clinquer, enquanto as solugoes
de CCUS e o uso de hidrogénio como agente redutor mantiveram a posi¢ao de destaque pelo
lado negativo. Entre as tecnologias com maior interesse de implementagdo, aquelas com
melhor potencial de crescimento de mercado foram a substituicdo de combustiveis fosseis por
alternativas nao fosseis e as medidas de eficiéncia energética.

No caso de aditivos ou substitutos ao clinquer, uma empresa do setor destacou que o
potencial de crescimento da demanda depende diretamente da disponibilidade dos fatores de
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producao. Segundo a empresa, apesar dos avangos significativos nos ultimos trinta anos na
substituicao do clinquer e de combustiveis fésseis por matérias-primas e fontes de energia de
baixo ou zero carbono, ainda ha espaco para um segundo salto no aumento da eficiéncia
carbonica. Para que isso ocorra, reforgcou-se a necessidade de um ambiente regulatério mais
agil e revisado, acesso a capital com condi¢gdes competitivas e compromissos entre governo
e industria para viabilizar a implementagao dos projetos.

Figura 26: Respostas do Bloco 2 — Condigbes de demanda

17. Como vocé avalia a afratividade do uso da tecnologia no mercado 18. Como vocé avalia o crescimento da demanda ou da adocéo de
local, em termos de tamanho e potencial de crescimento? produtos de menor impacto climatico no estado de Minas Gerais?
1 = Muito pouco atrativo 1= Inexistenta
3 =Neutro 3= Estagnado
& = Muito atrativo 5= Muito expressiva

iigho de fasseis por no féseei
(eletricidade, canvio vegetsl e outras biomassas)

is fosseis
(sletricidads, carvio vegetal e outras biomassas)

Biometano em substituigio ac gés natural Biometano em substituicéo a0 gés natural

Gés natural em substituigio do Slec combustivel

Medidas de eficiéncia energética (otimizagédo da
combustio, recuperaco de calor. efc)

Gés natural em substitui gio do Slec combustivel
Medidss de eficiéncia enengélica (olimizagdo da
combustio, recuperagdo de calor, etc)

Aditivos ou substituios do dinguer Aditivos ou substiluios do dinguer

Carbon Capiure, Uflisafion and Storage (CCUS) ‘Carbon Capture, Ufiisafion and Storage (CCUS)
Usa de hidrogé&nio como agente redutar Uso de hidrogénio como agente redutor
Usc de gés netural como agente redutor Uso de gés natural como agente redufor
Uso de carvio vegetsl como agente redutor Uso de canvio vegetal como agente redufor

Fomo eléfrico a arco (EAF) Fomo eéfico a arco (EAF)

Fonte: Elaboragao propria.

Elos da cadeia relacionados

As tecnologias de uso de biometano em substituicdo ao gas natural e uso de hidrogénio como
agente redutor foram consideradas altamente dependentes dos demais elos da cadeia
produtiva (Figura 39). Para operarem, ambas podem exigir unidades de produg¢ao de insumos

dedicadas a capacidade instalada dos projetos, tornando isso um fator limitante a
implementacéo.

No critério de qualidade e disponibilidade da rede de fornecedores, com excec¢ao das
tecnologias de uso de carvao vegetal como agente redutor e medidas de eficiéncia energética,
todas as demais foram apontadas com baixa ou muito baixa disponibilidade, sinalizando a
necessidade de atuacado por meio de incentivos direcionados também as demais etapas da
cadeia produtiva.
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Figura 27: Respostas do Bloco 3 — Elos da cadeira relacionados

20. Qual a dependéncia dos demais elos da cadeia produtiva (ex 21. Qual a disponibilidade e qualidade da rede de fornecedores locais?
infraestrutura de abastecimento/recarga, producio de matéria-prima,
rede de manutencio, efc.) para a compefitividade da tecnologia®?

1 = Sem dependéncia

2 = Com dependéncia

5 = Totalmente dependents

1 = Disponibilidade muito baixa
3 = Disponibilidade moderada
5 = Disponibilidade muito alta

shuicSo de freis Hsseis por nofésses
{eletricidade, carvio vegetal = outras biomassas)

Eiometano em substiuigio so gés natural

Substiuigdo de combustiveis fésseis por ndo-fdsseis
(eletricidade, carvio vegetal e cufras biomassas)
Biometano em substiuicso a0 gés natural

Gés natural em subsftuigiio do dleo combustivel
Medides de eficiéncia energética (ofimizagdo da
combustio, recuperapio de calor, etc)

Aditivos ou substituios do dinquer

Gés natursl beftuigio do dleo

Medides de eficiéncia energética (otimizagio da
combusto, recuperago de calor, etc.)

Aditives ou substiutos do dinguer
Carbon Capture, UMilisation and Storage (CCUS) Carbon Caplure. Uflisafion and Storage (CCUS)
Uso de hidrogénio como sgente redutor Usa de hidrogénia como sgante redutor

Uso de gés natursl como agente redutor Uso de gés natursl como agente redutor

Usa de carvio vegetsl como agenie redutor Uso de carvio vegetal como agente redutor

Fomo eléfico a arco (EAF) Fomo elético 8 arco (EAF)

Fonte: Elaboracéo propria.

Estratégia, estrutura e rivalidade

Em relacdo a competitividade, a solugao de maior destaque foi a de aditivos ou substitutos ao
clinquer (Figura 40). Segundo uma das empresas, essa posicao se justifica pelo fato de o
estado possuir o maior parque fabril de cimento do pais, o que explica o elevado nivel de
competicdo. Outro destaque foi o biometano como substituto do gas natural. Nesse caso, foi
apontado que nao apenas o biometano, mas também as biomassas em geral, enfrentam um
alto nivel de competicdo, especialmente devido a demanda crescente entre os setores
industriais.

Figura 28: Respostas do Bloco 4 — Estratégia, estrutura e rivalidade

23. Qual o grau de intensidade da competicdo no mercado regional em
comparacéo com os mercados nacional e internacional?

1 = Pouco competitivo
3 = Neutro
5 = Altamente competitivo

Substituicdo de combustiveis fosseis por néo-fésseis
(eletricidade, carvéo vegetal e outras biomassas)

Biometano em substituicdo ao gés natural

Gas natural em substituicdo do dleo combustivel

Medidas de eficiéncia energética (otimizacéo da
combustéo, recuperagéo de calor, etc.)

Aditivos ou substitutos do clinquer

Carbon Capture, Utilisation and Storage (CCUS)
Uso de hidrogénio como agente redutor

Uso de gés natural como agente redutor

Uso de carvéo vegetal como agente redutor

Forno elétrico a arco (EAF)

Fonte: Elaboracéo propria.

AFOLU

Para o setor de AFOLU, foram analisadas 12 solugdes ou rotas tecnolégicas promissoras:

e melhoramento genético de bovinos;
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e manejo nutricional de bovinos;

e recuperacdo de pastagens;

e sistema de Integragéo Lavoura-Pecuaria (ILP) e Integracao Lavoura-Pecuaria-Floresta
(ILPF);

e aditivos alimentares;

e sistema de plantio direto (SPD);

e fixacao bioldgica de nitrogénio (FBN);

e manejo adequado de fertilizantes nitrogenados;

e UsO agricola de biocarvao (Biochar);

e redugado do desmatamento;

e restauracgao florestal;

e floresta plantada.

Conhecimento e uso das tecnologias

Devido ao baixo numero de participantes no setor, as respostas ficaram concentradas e
baseadas na perspectiva de dois respondentes. Esse cenario pode gerar um viés de “néo
resposta”, que ocorre quando o grupo que respondeu difere sistematicamente daquele que
nao respondeu, o que dificulta a constru¢cao de uma validagéo externa consistente.

Entretanto, como mencionado anteriormente, o questionario tem como objetivo proporcionar
um entendimento prévio sobre a perpectiva do setor produtivo em relacdo as solugdes
tecnoldgicas mais relevantes em termos de demanda para o estado. Portanto, o questionario
deve ser compreendido como um guia orientador, € ndo como um definidor dos caminhos
adotados nos estudos de casos, que serdo analisados na proxima secao.

A Figura 29 apresenta as solugdes tecnoldgicas mais conhecidas pelos respondentes. No
total, 6 solucbes foram mencionadas em todas as respostas. Destacam-se as praticas
voltadas a pecuaria de baixa emissdo de carbono, como o manejo nutricional de bovinos, e
as tecnologias associadas a agricultura de baixa emissdo de carbono, nas quais solugdes
como o manejo adequado de fertilizantes nitrogenados se mostram particulamente relevantes.
Tais solugdes estéo presentes no PLAC-MG, mostrando uma convergéncia entre as solugdes
analisadas e a politica climatica estadual. Por fim, ressaltam-se as acbes direcionadas a
conservacdo de florestas nativas, incluindo a restauracdo florestal e a reducdo do
desmatamento.
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Figura 29: Solugbes que o respondente conhece ou possui familiaridade

5. Quais das solucdes listadas abaixo sua empresa conhece ou possui
familiaridade?

100%
100%
100%
100%
100%
100%

Restauracéo florestal

Reducéo do desmatamento

Manejo adequado de fertilizantes nitrogenados
Sistemas de Integracédo Lavoura-Pecuéria (ILP) e..
Recuperacéo de pastagens

Manejo nutricional de bovinos

Floresta plantada

Fixacdo Bioldgica de Nitrogénio (FBN)
Sistema Plantio Direto (SPD)

Aditives alimentares

Melhcramento genético de bovinos

Qutro (especifique)

Uso agricola de biocarvéo (biochar)

Fonte: Elaboragéo propria.

AErro! Fonte de referéncia nao encontrada. Figura 30 apresenta o interesse de
implementacao, nos préximos cinco anos, das solugdes tecnoldgicas. Entre as 12 solugoes
possiveis, 4 foram mencionadas: melhoramento genético de bovinos, manejo nutricional de
bovinos, sistemas de ILPF, além da restauracao florestal. Destaca-se a presenca de 2
solugbes voltadas a pecuaria de baixo carbono, o melhoramento genético e o manejo
nutricional de bovinos, o que reflete a importancia da pecuaria bovina em Minas Gerais.
Segundo dados do IBGE (2024), o estado contava com mais de 22 milhdes de cabecas e
bovinos, representando mais de 9% do rebanho nacional, ficando atras apenas dos estados
do Para e do Mato Grosso.

Figura 30: Interesse de implementagéo das solugbes nos proximos cinco anos

7. Hé interesse em implementar alguma delas nos préximos 5 anos?
Restauracéo florestal 25%

Sistemas de Integracdo Lavoura-Pecudria (ILP) e Integracdo

Lavoura-Pecuéria-Floresta (ILPF) 25%

Manejo nutricional de bovinos 25%

Melhoramento genético de bovinos 25%

Fonte: Elaboracéo propria.
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A Erro! Fonte de referéncia nao encontrada. apresenta as principais barreiras identificadas

no setor de AFOLU. A barreira econémico-financeira foi a mais mencionada, especialmente

Figura 31: Principais barreiras para a implementacao de solu¢des

= Econémice-Financeira
5 = Regulatdria

= Técnica

respostas

= |nstitucional

«xP

no contexto dos pequenos pecuaristas. A dificuldade relacionada ao elevado investimento
inicial, sobretudo para a aquisicdo de maquinas e equipamentos, limita a adog¢éo e a expanséao
de novas tecnologias no setor. Além disso, barreiras regulatérias, técnicas e institucionais
foram citadas como entraves para o desenvolvimento e a modernizacdo das atividades do
setor.

Fonte: Elaboragéo propria.
Fatores de Producao

Devido ao baixo numero de respostas para o setor de AFOLU, nao é possivel estabelecer
padrbes ou realizar analises robustas com base no questionario. Como mencionado
anteriormente, a auséncia de respostas pode gerar um viés de “nao resposta”. Diante desse
cenario, as respostas serdo apresentadas de forma exploratéria e descritiva, com o objetivo
de fornecer uma visao preliminar das percepc¢des obtidas.

A Figura 32 apresenta as respostas relacionadas aos fatores de producao. Alguns fatores
estruturais podem ser identificados com base na visdo dos participantes. Primeiramente,
observa-se a percepcgao de que o estado de Minas Gerais apresenta baixa disponibilidade de
mao de obra qualificada nesse setor. O Boletim n° 65 da Embrapa ja aborda essa
problematica, destacando que a escassez de profissionais qualificados € uma das principais
ameagcgas a sustentabilidade e eficiéncia da pecuaria brasileira. Esse cenario decorre, em
grande parte, pelo crescente processo de urbanizacao, que atrai pessoas das areas rurais
para as urbanas (EMBRAPA, 2024).

Todas as solugdes tecnoldgicas mencionadas apresentaram um elevado nivel de maturidade
no estado de Minas Gerais. No que se refere a disponibilidade de infraestrutura, a percepgao
do setor privado € de que o estado possui uma infraestrutura considerada moderada para o
funcionamento do setor.
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Em relacao a disponibilidade de financiamento, os resultados indicaram divergéncias entre as
tecnologias. A Unica solucao que alcangou uma escala moderada foi o melhoramento genético
de bovinos. As demais soluc¢des ficaram abaixo desse patamar, com percepgdes mais
negativas nos casos de aditivos alimentares e sistemas ILP e ILPF. Por fim, foi apontado que
o ambiente regulatério do estado compromete a competitividade de todas as solugodes
tecnoldgicas analisadas.

Figura 32: Respostas do Bloco 1 — Fatores de Produgéo

11. Qual o nivel de i das te
estado de Minas Gerais para essa finalidade?

10. Qual a disponibilidade de mdo de obra qualificada no estado de utilizadas no

Minas Gerais?

1 = Tecnologia obsoleta
3 = Tecnologia em fase de teste
5 = Tecnologia avangada

1 = Disponibilidade muito baixa
3 = Disponibilidade moderada
5 = Disponibilidade muito alia

Floresta plantada 2,00

Restauragio florestsl 2,00

Redugio do desmatamento 2,00

Manejo de ferfilt i 2,00

Fixagao Biokgica de Nitrogénic (FBN) 2.00

Sistema Plantio Direto (SPD) 200

Sistemnas de Integragdo Lavoura-Pecudria (ILF) & 200
Integragio Lavours-Pecudria-Floresta (ILFF) .

Recuperagio de pastagens 2,00

Manejo nutricional de bovinos 2,00

12. Qual o custo da matéria-prima para essa finalidade?

Floresta plantada 3.00
Restauragio florestsl 3.00
Redugio do desmatamento 3,00
Manejo de ferfi i 2.00
Fimgao Biokigica de Nitrogénio (FEN) .00
Sistema Plantio Direto (SPD) 3.00
Sistenas de Int=gragin Lavoura-Pecudria (ILP) & 2.00
Infegragao Lavoura-Pecusnia-Floresta (ILPF}
Recuperag5o de pastagens 3,00
Manejo nutricional de bovines 2,00

14. Qual a sua percepcio sobre a di i de i to no
(crédito o, il i eic.) para cada uma das finalidades
abaixo?

1 = Disponibilidade muite baiza
3 = Disponibilidade moderada
5 = Disponibilidade muito alta

Floresta plantada 2,00
Restauragio florestsl
Redugio do desmatamento

Maneio de

Fixagao Biokgica de Nitrogénic (FBN)

Sistema Plantio Direto (SPD)

Aditivos alimentares

Sistemas de Integragio Lavoura-Pecudrnia (ILF) e_|
Recuperagio de pastagens

Manejo nutricional de bovinos

Melhoramento genético de bovinos 3.00

Fonte: Elaboracgao propria.

Condicoes de demanda

Floresta plantada 500

Restauracio forestal 5,00

Redugio do desmatamento 5,00

Manejo adequada de feri i 5,00

Fizxagio Bioldgica de Mitragénio (FBN) 5,00

Sistema Plantio Dirato (SPT) 5,00

Sistemas de Inegragio Lavgl_.lra—Pewa'ria {ILF} & 500
Integragao Lavoura-Pecuaria-Floresta (ILPF)

Recuperagio de pastagens 5,00

Manejo nutriconal de bavinos 5,00

13. Qual disponibil da i local para essa finalidade?
1= Indisponivel
3 = Disponibilidade moderada
5 = Totalmente dispanivel
Floresta plantada

Restauragio florestal

Redugdo do desmatamento

Manejo adequado de fertilizantes nitrogenados
Fixagao Bioldgica de Mitrogénio (FBN)
Sisterna Plantio Direto (SPD)

Sistemas de Infegragio Lavoura-Pecudna (ILF) =
Integrag 5o Lavours-Pecusria-Floresta (| LPF)

Recuperagio de pastagens

Manejo nutricional de bovinos

==~ T~ ~ T = T~ T =T =1
e e 2 2 @ @ @ @ @

15. Py especifi te no i io de Minas Gerais
(leis iz, ICMS, fi i eic.), gual o efeito dele ma
competitividade de cada solugdo abaixo?

5 = Favorzce fortemente

Floresta plantada 2,00

Restauragio forestal 00

Redugio do desmatamento 00

Manejo q de ferili itrog) 2,00

Fixagio Bioldgica de Mitrogénio (FEN) 00

Sistema Plantio Direto (SPT) 2,00

Sistemas de IntegragSo Lavours-Pecusria (ILF) = 200
Integragio Lavours-Pecuaria-Floresta (ILPF) g

Recuperagio de pastagens 2,00

Manejo nutricional de bavinos 2,00

Para o setor de AFOLU, todas as tecnologias foram avaliadas como atrativas para o uso no
mercado local, indicando a percepcédo de que possuem potencial de crescimento no setor
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(Figura 33). Sob a otica da demanda, essas tecnologias também foram avaliadas como tendo
um potencial relevante de crescimento no estado. Esse potencial se reflete no crescimento do
valor bruto da produgdo agropecuaria do estado em 2024, que atingiu a marca de R$ 147,5
bilhdes, um crescimento de 9% em relagéo a 2023 (MG, 2024). A percepgéao positiva do setor
privado acerca do potencial de crescimento das tecnologias € importante para o avango na
descarbonizacao do setor, que foi responsavel por 51% das emissdes totais do estado em
2019 (FEAM, 2022).

Figura 33: Respostas do Bloco 2 — Condigdes de demanda

18. Como vocé avalia o crescimento da demanda ou da adocio de

17. Como vocé avalia a atratividade do uso da tecnologia no mercado
produtos de menor impacto climafico no estado de Minas Gerais?

local, em termos de tamanhe e potencial de crescimento?

1 = Muite pouco atrativo 1= Inexisterte
3= Meutra 3 =Estagnado
5= Muito atrativo 5 = Muito expressivo
Floresta plantada 4,00 Floresta plantads 4,00
Restauragio florestal 4,00 RestauracSo florestal 4,00
Redugéo do desmatsmento 4,00 Redugdo do desmatamento 4,00
Mansic de Fertili i & 4,00 Manejo de i 4,00
Fixagfo Biolgica de Nitrogénia (FEN) 4,00 Fixagio Bioldgica de Mitrogénio (FBM) 4,00
Sigtema Flanfio Direto (SFD) 4,00 Sistema Planfic Direto (SPD) 4,00
Sistemas de Integrago Lavours-Fecusria (ILF) e 400 Sistemas de Infegragdo Lavours-Pecusria (ILF) e 4,00

Integragéc Lavoura-Pecuédria-Florests (ILFF} Integragac Lavours-Pecudria-Florests (ILPF}

Recuperagiio de pasiagens 4,00 Recuperagdio de pastagens 4,00

Manejo nutricional de bovinos 4,00 Manejo nutricional de bowvinos 4,00

Fonte: Elaboracéo propria.

Elos da cadeia relacionados

A percepcao das empresas foi de que a competitividade das solucdes selecionadas depende
de elos complementares da cadeia produtiva (Figura 27). Um exemplo disso esta na
necessidade de infraestrutura e logistica de escoamento da producgéo relacionada a essas
tecnologias. Em relagdo a disponibilidade e qualidade da rede de fornecedores locais, as
tecnologias foram avaliadas como possuindo uma disponibilidade moderada.

Figura 34: Respostas do Bloco 3 — Elos da cadeia relacionados

20. Qual a dependéncia dos demais elos da cadeia produtiva (ex: 21. Qual a disponibilidade e qualidade da rede de fornecedores locais?

infraestrutura de abastecimento/recarga, producio de matéria-prima,
p il e

rede de manutencdo, elc.) para a competitividade da tecnologia? 1 = Disponibiidade muito baixa

3 = Disponibifidade moderada

1= 5em dependéncia 5 = Disponibiiidade muito sita

3 = Com dependéncia
5 = Totalmente dependente

Floresta plantada 4,00 Florests plantada 3.00

Restauragdo florestal 4,00 Restauragso florestal 3.00

Redugdo do desmatamento 4,00 Redugdo do desmatamento 3,00

Manejo de i 400 Mansjo de et i 3,00
Fixagéio Biolgica de Nitropénio (FEN) 4,00 Fixagio Bicldgica de Nitrogénio (FEN) 3,00

Sistema Planfio Direto (SPD) 4,00 Sisterna Planfio Direto (SPD} 3.00
Sistemas de Integragio Lavoura-Pecudria (ILF) ... 4,00 Sistemas de Integragio Lavours-Pecudris (ILF) e. 3,00
Recuperagio de pastagens 4,00 Recuperagio de pastagens 3,00

Manejo nufricional de bovinos 4,00 Msanejo nuiricionsl de bowinos 3.00

Fonte: Elaboracéo propria.
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Estratégia, estrutura e rivalidade

Segundo as empresas, o0 grau de competitividade € maior no mercado regional em
comparagao aos mercados nacional e internacional (Figura 28). Essa percep¢ao pode estar
relacionada a relevancia do setor em diversos segmentos da economia estadual. Por ser o
maior produtor nacional em segmentos como os de producao de leite, café, silvicultura e
produtos florestais, o estado apresenta vantagens competitivas e uma estrutura produtiva
consolidada, o que tende a elevar sua participagdo no mercado interno.

Figura 35: Respostas do Bloco 4 — Estratégia, estrutura e rivalidade
23. Qual o grau de intensidade da competicdo no mercado regional em

comparac&o com os mercados nacional e internacional?

1 = Pouceo competitivo
3 = Neutro
5 = Altamente competitivo

Floresta plantada 4,00

Restauracéo florestal 4,00

Reducédo do desmatamento 4,00

Manejo adequado de fertilizantes nitrogenados 4,00
Fixacdo Biologica de Nitrogénio (FBN) 4,00

Sistema Plantio Direto (SPD) 4,00

Sistemas de Integracdo Lavoura-Pecuéria (ILP) e.. 4,00
Recuperagéo de pastagens 4,00

Manejo nutricional de bovinos 4,00

Fonte: Elaboracéo propria.

Transporte
Para o setor de transporte, foram analisadas 13 solu¢des ou rotas tecnolégicas promissoras:

aumento no uso de etanol em veiculos leves;

e aumento do uso de biodiesel em 6nibus;

e uso de Diesel Verde (HVO) em 6nibus;

e uso de veiculos 100% elétricos a bateria (BEV);
e uso de veiculos hibridos elétricos flex-fuel (HEV);
e aumento do uso de biodiesel em caminhdes;

e uso de Diesel Verde (HVO) em caminhoes;

e uso de Onibus elétricos a bateria;

e uso de caminhdes elétricos a bateria;

e caminhoes a GNV/Biometano;

e caminhdo a hidrogénio;

e Onibus a GNV/Biometano;

e e mudanca de modal.
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Conhecimento e uso das tecnologias

De forma similar ao observado no setor de AFOLU, o questionario voltado ao setor de
transporte apresentou um baixo numero de participantes, contando com apenas 1 resposta
consolidada. Dessa forma, as informacdes referentes ao conhecimento e ao uso das
tecnologias serdo apresentadas de maneira distinta em relagdo aos demais setores.

Com base na resposta para o setor, a maior parte das solugbes tecnoldgicas séo conhecidas
ou existe algum grau de familiaridade pelo respondente. Em relacao ao nivel de conhecimento
dessas solugdes, observou-se que a maioria ja esta sendo implementada e apenas uma, que
envolve o uso de Onibus elétrico a bateria, encontra-se em fase de testes. Essa mesma
tecnologia foi mencionada como de interesse para a implementagcao nos préoximos cinco anos.

Como observado na Figura 29, no que se refere as principais barreiras para o avancgo dessas
solugdes no setor, quatro categorias foram destacadas: econdmico-financeira, sociocultural,
mercadolégica e infraestrutura. Na barreira econdmico-financeira, aspectos como o alto
investimento inicial, o acesso a financiamentos e o custo de capital surgem como variaveis
determinantes. No ambito sociocultural, a inseguranc¢a do consumidor quanto ao uso de novas
tecnologias, aliada as preferéncias e habitos de mobilidade ja consolidados, dificulta o
desenvolvimento do setor, na visdo do respondente. No mais, para a barreira mercadologica
e infraestrutura, a oferta limitada de modelos tecnologicamente mais avangados, o baixo
acesso a infraestrutura adequada e a fragmentagao do setor surgem como pontos centrais de
discussao. A introducdo de novos veiculos depende da atuagao conjunta de diversos atores,
como a industria, as empresas de transporte, as transportadoras e as instancias regulatérias,
resultando em um ambiente complexo de coordenacgao (ITF, 2023).

Figura 36: Principais barreiras para a implementagéo de solugdes

‘ 4

Fatores de producao

» Econdmico-Financeira

= Seociocultural

= Mercadoldgica

= Infraestrutura

Fonte: Elaboragéo propria.

Como mencionado anteriormente, dado o baixo niumero de respostas no questionario, as
analises referentes a esse setor foram elaboradas com base em uma Unica resposta. Entre
os fatores de producao, destaca-se o uso de biodiesel tanto em caminhdes quanto em 6nibus,
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que, segundo o respondente, trata-se de uma solugdo tecnolégica que conta com
disponibilidade de mao de obra qualificada e apresenta um elevado nivel de maturidade
tecnoldgica no estado. A Figura 30 apresenta as respostas relacionadas aos fatores de
producgdo no setor de transporte.

Nenhuma das tecnologias foi identificada como de baixo custo em relagdo a matéria-prima,
sendo classificadas como de custo moderado ou elevado. Destacam-se o uso de veiculos,
caminhoes e 6nibus elétricos a bateria, além do uso de diesel verde em caminhdes e 6nibus,
como solugdes tecnoldgicas associadas a custos elevados de insumos. Apesar dos altos
custos, observa-se a expansao da oferta de financiamento e do desenvolvimento de politicas
publicas voltadas a essas tecnologias no pais. Em 2024, a Lei do Combustivel do Futuro, que
institui o Programa Nacional do Diesel Verde (PNDV), tem como objetivo incentivar a
pesquisa, a produgdo, a comercializagdo e o uso do diesel verde, reduzindo assim, a
dependéncia de diesel derivado de petroleo.

No que se refere a disponibilidade de infraestrutura local, todas as solugbes foram
classificadas como de baixa disponibilidade. Apesar dos avancos, a empresa classificou a
oferta de financiamento para todas as solugbes como insuficiente. Essa percepcao pode
decorrer tanto da falta de estruturacdo e de projetos adequados para a captacado de
investimentos quanto da existéncia de critérios pouco transparentes ou de falhas na
comunicacgao entre o ofertante do crédito e o setor privado.

Na analise de impacto do ambiente regulatério na competitividade das tecnologias, apenas a
adocao de Onibus e caminhdes a GNV/Biometano foram classificadas como fortemente
favorecidas pelo ambiente regulatério estadual. Diversas iniciativas recentes ajudam a
justificar essa percepg¢ao. Em 2025, por exemplo, a Companhia de Gas de Minas Gerais
(Gasmig) e a lveco assinaram um acordo de cooperagdo para promover o uso do GNV e
biometano no segmento de transporte de cargas e passageiros no estado. Aléem disso, a
Gasmig, por meio do projeto “Corredores de GNV” tem investido no desenvolvimento da
infraestrutura de abastecimento em Minas Gerais, reforcando o apoio institucional no uso
dessas solucgdes.
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Figura 37: Respostas do Bloco 1 — Fatores de Produgao

10. Qual a disponibiidade de m&o de obra qualificada no estado de 11. Qual o nivel de maturidade das tecnologias usualmente ufilizadas no
Minas Gerais? estade de Minas Gerais para essa finalidade?
1 = Tecnologia obsoleta

3 =Tecnologia em fase de teste
5 = Tecnologia avangada

1 = Disponibilidade muito baixa
3 = Disponibilidade moderada
5 = Disponibilidade muito alta

Gnibus a GMVBiometann 1 Ginibus a GMVIBiometano 1

Caminh3o a hidrogénio 1 Caminh3o a hidrogénio 1

Caminhbes a GM\/Biometano 1 Caminhfes a GN\/Biometano 1

Uso de caminhies eidtricos 3 batera 1 Uso de caminhbes elétricos a bateria 1

Uso de dnibus eiéinicos a batera 1 Uso de Gnibus ekétricos a bateria 1

Uso de Diesel Werde (HVO) em caminhbes. 1 Uso de Diesel Verde (HWO) em caminhdes 1
Aumenio do use de biodiessl em caminhies Aumento do uso de biodiesel em caminhbes 4

Usa de weiculos 100% elétricos & bateria (BEV) 2 Uso de veiculos 100% elétricos a bateria (BEV) 2

Usa de Diesel Verde (HVD) em énibus 1 Uso de Diesel Varde (HYO) em dnibus 1

Aumento do uso de biodiessl am dnibus Aumento do uso de biodiese] em dnibus 4

12. Qual o custo da matéria-prima para essa finalidade?

1 = Custo muito alic
3 = Custo moderado
5= Custo muite baixo

Onibus & GMV/Biometano 3
Caminh3o a hidrogénio 3
Gaminhies a GNW/Biometano
Uso de caminhies eiéinicos a batera 1
Uso de dnibus eiéinicos a batera 1
Uso de Diesel WVerde (HVO) em caminhbes 1
Aumenio do use de biodiessl em caminhies 3
Uso de veiculos hibridos elétricas fles-fuel (HEW) 1
Uso de welculos 100% elétricos a bateria (BEV) 1
Usa de Diesel Verde (HVD) em énibus 1
Aumento do uso de biodiessl am dnibus 3

14. Qual a sua percepcdo sobre a disponibilidade de financiamento no
do (crédito bancario, i i , etc.) para cada uma das
finalidades abaixo?

Onibus & GMV/Biometano

Caminh3o a hidrag&nic

Caminhbes a GM\/Biometano

Uso de caminhies eiéinicos a batera

Uso de dnibus eiéinicos a batera

Uso de Diesel Werde (HVO) em caminhies
Aumenio do use de biodiessl em caminhies
Uso de veiculos hibridos elétricas fles-fuel (HEW)
Usa deweiculos 100% elétricos a bateria (BEV)
Usa de Diesel Verde (HWO) em énibus.
Aumento do uso de biodiessl am dnibus

Fonte: Elaboracéo propria.

1 = Disponibilidade muito baba
3 = Disponibilidade moderada
5= Disponibilidade muito alta

13. Qual disponibilidade da infraestrutura local para essa finalidade?

1 = Indisponivel

3 = Disponibilidade moderada

5 = Totzlmente disponivel

Gnibus a GMWIBiometana

Caminh3o a hidrogénio

Caminhtes a GNviBiometano

Uso de caminhbes ekétricos a bateria

Usa de Snibus elétricos 3 bateria

Usza de Diesel Verde (HVO) em caminhdes
Aumento do uso de biodiesel em caminhbes
Uso de Diesel Verde (HVO) em dnibus

Aumento do uso de biodiese] em dnibus

15. Pensando esp no g io de Minas Gerais
(leis estaduais, ICMS, ik nto, etc.), qual o efeito dele na
competiividade de cada solucio abaixo?

1 = Prejudica fortementz
3 = Neutro
5 = Favorece forlemente

Gnibus a GMWIBiometana

Caminh3o a hidrogénio

Caminhtes a GNviBiometano

Usa de caminhdes elétricos 3 bateria

Uso de Snibus elétricos a bateria

Usza de Diesel Verde (HWO) em caminhies
Aumento do uso de biodiesel em caminhbes
Uso de Diesel Verde (HVO) em dnibus

Aumento do uso de biodiese] em dnibus

Condicoes de demanda

Em relacdo as condicbes de demanda do setor (Figura 31), nenhuma tecnologia foi
classificada como muito atrativa em termos de tamanho e potencial de crescimento. Acima da
média, destacam-se apenas o uso de GNV/Biometano em 6nibus e caminhdes e o uso de
Onibus elétrico a bateria. Quanto a avaliagado do crescimento da demanda no estado, todas
as tecnologias foram classificadas abaixo do nivel de estagnacdo, indicando que, na
percepcao da empresa, o mercado estadual para essas solugdes se encontra em uma
situacao desafiadora, sem nenhuma perspectiva concreta de expansao da demanda.
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Figura 38: Respostas do Bloco 2 — Condigdes de demanda

17. Como vocé avalia a afratividade do uso da tecnologia no mercado 18. Como vocé avalia o crescimento da demanda ou da adogio de
local, em termos de tamanho e potencial de crescimento? produtos de menor impacto cimatico no estado de Minas Gerais?
1 = Muito pouco afrative 1 = Inexdstents
3= Meutro 3 = Estagnado
5 = Muito atrativo 5 = Muito expressivo

Onibus a GNV/Biometano Onibus a GNV/Biometano 2
Caminho a hidrogénio Caminh&o & hidrogénio 1

Caminhdes a GMVIBiometano Gaminhdes a GMViBiometano z
Uso de caminhdes elétricos a bateria Uso de caminhdes elétricos a bateria 1

Uso de dnibus el éricos & bateria Uso de dnibus el étricos a bateria z
Uso de Diesel Verde (HVO) em caminhdes Uso de Diesel Verde (HVDY) em caminhdes 1
Aumento do uso de biodiesel em caminhes Aumento do uso de biodiesel em caminhies 1
Uso de Diesel Verde (HWO) em dnibus Uso de Diesel Verde (HVO) em dnibus 1
Aumento do use de biodiesel em dnibus Aumento do uso de bicdiesel em dnibus 1

Fonte: Elaboragéo propria.

Elos da cadeia relacionados

Em relagdo a dependéncia dos demais elos da cadeia produtiva para a competitividade das
tecnologias, as solugdes que envolvem o uso de GNV/Biometano foram as unicas
consideradas totalmente dependentes dos demais elos da cadeia (Figura 32). Ja as
tecnologias relacionadas ao uso de biodiesel em 6nibus e caminhdes apresentaram menor
nivel de dependéncia. Quanto a disponibilidade e qualidade da rede de fornecedores locais,
novamente, as solucbes baseadas no uso de GNV/Biometano se destacaram, sendo
apontadas como aquelas que contam com a maior disponibilidade de fornecedores no estado.

Figura 39: Respostas do Bloco 3 — Elos da cadeira relacionados

20. Qual a dependéncia dos demais elos da cadeia produtiva (ex: 21. Qual a disponibilidade e qualidade da rede de fomecedores locais?
infragstrutura de agastecimentm’recarga, p_ro_duu;éo de maléria_—pn'ma,
rede de manutencdo, etc) para a competitividade da tecnologia? 1 = Disporibiidade muito baia
3 = Disponibilidade moderada
5§ = Disponibilidade muito alta

1= Sem dependéncia
3= Com dependéncia
5= Totalmente dependanta

nibus 8 GHY/Biometano Gnibus a GNY/Biometano 5
Caminh&o a hidrogénio Caminhéo a hidrogénio 1

Caminhdes s GNVIBiometano Gaminhdes a GNVIBiometano 5

Uso de caminhbes elétricos a bateria Uso de caminhdes elétrices s bateria 3

Uso de Gnibus elétricos s bateria Uso de énibus eléiricos & bateria 1
Usa de Diesel Verde (HVO) em caminhes Uso de Diesel Verde (HVC) em caminhdes 1
Aumento do uso de biodiesel em caminhbes Aumento do uso de biodieszl em caminhdes 1
Uso de Diesel Verde (HV) em &nibus Uso de Diesel Verde (HVD) em énibus 1
Aumento do uso de biodiesel em dnibus Aumento do uso de biodieszlem énibus 1

Fonte: Elaboracéo propria.

Estratégia, estrutura e rivalidade

A percepcao da empresa sobre o grau de competitividade no mercado local para as
tecnologias indicadas classificou as solugbes que envolvem o uso de GNV/Biometano como
as de maior competitividade (Figura 33). Fatores citados anteriormente, como a criagao de
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corredores de implantagdo de GNV, as redugdes tarifarias anunciadas pela Gasmig!’ e as
chamadas publicas para aquisicdo de biometano, contribuem para fortalecer as acbes
previstas pelo PLAC-MG e consolidar um ambiente competitivo solido para o setor.

Figura 40: Respostas do Bloco 4 — Estratégia, estrutura e rivalidade

23. Qual o grau de intensidade da competicdo no mercado regional em
comparac¢@o com 0s mercados nacional e internacional?

1 = Pouco competitivo
3 = Neutro

5 = Altamente competitiva
Onibus a GNV/Biometano
Caminh&o a hidrogénio
Caminh&es a GNV/Biometano
Uso de caminhdes elétricos a bateria
Uso de dnibus elétricos a bateria
Uso de Diesel Verde (HVO) em caminhdes
Aumento do uso de biodiesel em caminhdes

Uso de Diesel Verde (HVO) em énibus

Aumento do uso de biodiesel em énibus

Fonte: Elaboragéo propria.

Selecao de Oportunidades para Investimento

Diante das respostas obtidas por meio dos questionarios e das pesquisas em fontes
secundarias, que forneceram insights relevantes para compreender a dindmica da cadeia
produtiva dos setores no estado de Minas Gerais, adotou-se a escolha de rotas tecnoldgicas
voltadas a mitigagdo setorial, com o objetivo de subsidiar uma andlise de viabilidade
econdmico-financeira, a qual sera apresentada na préxima secao. A analise especifica desses
casos € fundamental para avaliar a custo-efetividade da aplicagdo dessas tecnologias em
cada setor, considerando as particularidades do estado.

Para o setor de energia, o0 caso analisado se refere a produgao hidrogénio de baixo carbono
destinada ao abastecimento da industria do ago em Minas Gerais. O hidrogénio de baixo
carbono assume um papel central na substituicdo dos combustiveis fosseis em diversos
segmentos da cadeia produtiva da industria, principalmente dentro dos setores siderurgicos e
cimenteiro, nos quais o estado € o principal produtor. A produgao de hidrogénio também foi
apontada como uma das solu¢des de maior interesse de implementacao.

Além disso, Minas Gerais possui uma robusta base elétrica renovavel, destacando-se como
o estado com maior capacidade instalada de energia solar no Brasil, fator essencial para a
viabilidade da produgao de hidrogénio de baixo carbono. Ademais, a ampliacao do uso de
hidrogénio de baixa emissao para fins de descarbonizacao tem sido fortemente enfatizada na

17 A Gasmig, em agosto de 2025 anunciou a reducgdo nas tarifas de gas natural para industria e veiculos. Os
descontos chegam a R$ 0,20/m® no segmento industrial e R$ 0,23/m® para GNV. Ver mais em: Gasmig reduz
tarifas de gas natural para industrias e veiculos - Gasmig.

L @ “ l’\’:}’ﬁg; MA/CARBON


https://gasmig.com.br/gasmig-reduz-tarifas-para-industrias-e-veiculos/
https://gasmig.com.br/gasmig-reduz-tarifas-para-industrias-e-veiculos/

121

politica climatica nacional. Em 2024, por exemplo, foi instituido o Marco Legal do Hidrogénio
de Baixa Emissao de Carbono, reduzindo os riscos regulatérios e operacionais associados a
projetos voltados a sua produgao.

Em linha com as diretrizes nacionais, a lei n° 24.940, sancionada em 2024 no estado de Minas
Gerais, instituiu a Politica Estadual do Hidrogénio de Baixo Carbono e do Hidrogénio Verde.
A iniciativa posiciona o estado como referéncia nacional, ao incluir estudos para ampliar a
participacao do hidrogénio na matriz energética e criar incentivos fiscais e crediticios para
producao e aquisicdo de equipamentos necessarios a sistemas de hidrogénio de baixo
carbono (ALMG, 2024).

Para o setor AFOLU, a solucao escolhida como principal oportunidade de investimento foi a
de recuperacédo de pastagem degradada. Nesse contexto, a selecéo da tecnologia envolve
diversos fatores como potencial de mitigacao significativo, possibilidade de ampla adocéo e
forte alinhamento com as diretrizes regulatérias vigentes.

O subsetor da agropecuaria se destaca, principalmente pela bovinocultura mineira, que abriga
um dos maiores rebanhos bovinos do pais. Essa expressiva presenca da pecuaria esta
diretamente relacionada a grande extensdo de areas de pastagem degradadas, por
conseguinte, ao aumento de emissdes de GEE e a reducdo da produtividade pecuaria no
estado. Ainda que a analise do questionario traga limitacdes, especialmente em relacao ao
numero de respondentes no setor, a recuperacdo de pastagens desponta como uma das
solugdes mais competitivas no estado.

Adicionalmente, a recuperacao de pastagens degradadas € uma tecnologia estratégica e
amplamente reconhecida nas principais diretrizes climaticas, tanto em nivel nacional quanto
estadual. Essa pratica esta contemplada como uma das metas prioritarias no PLAC-MG e na
NDC brasileira, evidenciando seu papel importante no aumento da producao estadual sem
necessidade de expansdo e conversdo de novas areas. A adogdo dessa tecnologia
representa, portanto, uma oportunidade de conciliar ganhos ambientais e produtivos,
promovendo a sustentabilidade da agropecuaria mineira, além de contribuir para o
cumprimento dos compromissos climaticos assumidos pelo estado e pelo pais.

A solucao escolhida como principal oportunidade de investimento para o setor de transporte
foi a adogado de caminhdes a GNV/Biometano. No contexto da descarbonizagédo do setor no
estado, essa escolha se justifica por reunir viabilidade ambiental, elevado potencial de
mitigacdo, como ressaltado na parte 1 do produto P2.3, perspectivas de ampliacdo da
tecnologia e alinhamento com as diretrizes regulatérias. Além disso, apesar da baixa
quantidade de respondentes no questionario, a solugdo foi avaliada como a de maior
competitividade em comparacéo as demais.

Essa tecnologia encontra respaldo também em politicas publicas, com o ambiente regulatério
favoravel a expansdo do uso de GNV/biometano. Podem ser citados, por exemplo,
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instrumentos como a Lei Estadual n° 24.396/2023 e a Resolugao SEDE n° 34/2023, que
incentivam a producao e comercializacdo de biometano a partir de residuos agricolas e
urbanos. Em paralelo, o PLAC-MG reconhece os biocombustiveis como estratégia de
descarbonizagao, tornando a escolha da tecnologia importante frente a um cenario em que,
em 2019, o modal rodoviario representava 94% das emissbes do setor de transporte,
especialmente devido ao consumo de 6leo diesel (MINAS GERAIS, 2022b). Além disso, nota-
se a possibilidade de aumento da oferta de biometano no estado, devido a sua natureza
renovavel e derivada da decomposicao de residuos organicos, como os gerados pelo setor
sucroalcooleiro, altamente representativo no estado.

Para o setor industrial, a solugdo escolhida como oportunidade de investimento para o setor
industrial foi a de implantacao de uma planta de producao de carvao vegetal, destinada ao
abastecimento de diversos segmentos industriais no estado. Essa opgéo se enquadra dentro
das alternativas de substituicdo de combustiveis fosseis por ndo-fésseis, sendo considerada
de alta demanda e com forte apetite de mercado pela iniciativa privada, conforme apontado
na consulta ao setor produtivo.

Embora o carvao vegetal seja uma fonte renovavel amplamente utilizada em diferentes
setores, o caso em analise contempla o uso de um forno mais moderno, que possui maior
rendimento gravimétrico em relacao aos fornos tradicionais. Isso resulta em maior eficiéncia
no processo produtivo e possibilita sua adogdo em setores que ainda n&o utilizam
intensivamente essa fonte em suas operagdes. Minas Gerais € responsavel por mais de 88%
da produgéo nacional de carvao vegetal, devido a presen¢ca da demanda de setores como o
siderurgico e o de ferroligas. Dessa forma, o estado assume um papel estratégico, tanto como
principal ofertante, quanto com o principal demandante dessa fonte renovavel.

ESTUDOS DE CASO: ANALISE DE
VIABILIDADE ECONOMICO-
FINANCEIRA

A avaliagéo da viabilidade de investimentos em projetos de mitigagdo com foco em rotas
tecnolégicas promissoras para o estado de Minas Gerais é fundamental para tragar os
caminhos mais custo-efetivos para alcance dos compromissos climaticos e atingimento do
Net Zero em 2050. Os estudos de caso sado fundamentados na capacidade de producao local
para suprir a demanda interna e nas projegbes de expansdo do mercado. Cada analise
contempla diferentes rotas tecnoldgicas, definidas conforme as prioridades setoriais
estabelecidas na secao anterior.
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A escalabilidade do modelo de negécio esta diretamente ligada as expectativas de retorno
dos investidores e a capacidade de pagamento avaliada pelos financiadores. Portanto, é
preciso que as condi¢gdes de demanda, incluindo precos, volumes e prazos contratuais sejam
nao apenas identificadas, mas também analisadas sob a 6tica técnico-operacional. Para isso,
a mobilizacao de recursos, seja na forma de capital préprio ou de terceiros, para viabilizar
decisdes finais de investimento, deve ser sustentada por analises de viabilidade econémico-
financeira (IPEA, 2025).

As analises de viabilidade desenvolvidas nos estudos de caso devem responder se a
implantacado dos projetos selecionados € vantajosa sob a perspectiva econémico-financeira
e, quando necessario, ilustrar possibilidades de atuacao para a Invest Minas na articulagao
de parcerias publico-privadas para reduzir a matriz de custos e mitigar potenciais riscos para
os investidores.

As condicbes operacionais € de mercado utilizadas sdo avaliadas com base em premissas
extraidas de estudos preliminares, artigos cientificos e outras fontes relevantes,
reconhecendo que tais premissas podem ser ajustadas a medida que o mercado amadurece.
A execucédo dos estudos de caso segue seis marcos principais:

e definicao do projeto;

e levantamento e andlise dos dados;

e analise financeira;

e avaliacdo da viabilidade econdmica do projeto;
e analise de riscos e cenarios;

e resultados para tomada de decisao.

A Figura 41 ilustra essas etapas:

L @ “ l’\’:}’ﬁg; MA/CARBON



Figura 41: Procedimento proposto para a execugéo dos estudos de caso
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Fonte: Elaboragao propria.

Estudo de caso 1 - Uso do hidrogénio de baixo
carbono na industria de aco

Contextualizacao

O presente caso analisa previamente a viabilidade econdmico-financeira da implantacédo de
uma planta de hidrogénio de baixo carbono!® para abastecimento da industria de ago no
estado de Minas Gerais. O uso do hidrogénio de baixo carbono surge como uma alternativa
ao uso de combustiveis fésseis, contribuindo para a remocao de diéxido de carbono (CO;) da
atmosfera. A analise parte da transicao da producao de ago baseada em carvao/coque para
a producéo de aco por meio de hidrogénio, com o objetivo de avaliar em quais condi¢des

18 O hidrogénio pode ser produzido por diferentes processos e a partir de diversas fontes de energia, geralmente
representadas por um cédigo de cores. Entre os principais processos, destacam-se: hidrogénio verde, obtido por
eletrélise da agua utilizando eletricidade proveniente de fontes renovaveis, resultando em uma solugédo de baixo
impacto ambiental; hidrogénio cinza, produzido a partir de combustiveis fésseis, geralmente obtido por meio de
reformador de metano a vapor (SMR, na sigla em inglés) ou da gaseificacdo de carvao; e hidrogénio azul, que
integra a captura e o armazenamento de carbono (CCS, na sigla em inglés) ao SMR, reduzindo significativamente
as emissdes associadas (IRENA, 2020). Neste estudo, de forma a padronizar o termo em conformidade com outras
diretrizes nacionais, ao longo do texto sera utilizado o termo 'hidrogénio de baixo carbono' em substituicdo a
'hidrogénio verde'.
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técnicas e econémicas a producgao de aco pela rota de hidrogénio se torna uma solugao viavel
para a industria siderurgica.

A avaliacao de viabilidade de um projeto de hidrogénio de baixo carbono envolve uma série
de desafios e incertezas que influenciam na decisdo de investimento. Entre os principais
riscos, destacam-se os custos iniciais elevados, aspectos tecnolégicos, demanda de
mercado, construcao de instalacbes para a producgao, insuficiéncia de recursos, suprimento
de energia renovavel, escassez de agua, além de fatores ambientais e regulatérios
(BRANQUINHO et al., 2023). Para realizar uma andlise detalhada, buscou-se compreender
as possibilidades de oferta e demanda da industria de aco em Minas Gerais, a fim de avaliar
as perspectivas de mercado e atratividade do uso de hidrogénio de baixo carbono no estado.

O setor industrial brasileiro dispbe de alternativas para impulsionar a adocdo de rotas
tecnoldgicas voltadas a descarbonizagéo, sendo o hidrogénio de baixo carbono uma das mais
promissoras, do ponto de vista de redugao de emissdes. Contudo, essa rota tecnoldgica ainda
enfrenta desafios de viabilidade comercial quando comparada com outras rotas de producao
de hidrogénio a partir de fontes fésseis. Entretanto, o Brasil reine vantagens competitivas que
o0 colocam em posicédo estratégica para se destacar como um importante protagonista no
mercado global. A matriz elétrica brasileira € composta por 88,2% de energia renovavel (EPE,
2025), o que favorece a produgcdo do hidrogénio de baixo carbono, considerando que
estimativas indicam que o custo com eletricidade pode representar até 70% do custo de
producao do hidrogénio de baixo carbono, um dos fatores centrais para a viabilidade
econdmica dessa rota tecnoldgica (CNI, 2024).

Logo, a ampla disponibilidade de energia renovavel, especialmente o potencial edlico e solar,
pode contribuir para reduzir as flutuagdes de preco da energia e, consequentemente, diminuir
o custo nivelado do hidrogénio (LCOH, na sigla em inglés) para a produ¢ao do hidrogénio de
baixo carbono no Brasil. Estudos indicam que o pais € um dos mercados mais competitivos
globalmente na producao de hidrogénio de baixo carbono. De acordo com a Blomberg, o
Brasil apresenta o menor LCOH entre 28 paises analisados, com um custo potencial estimado
entre US$ 2,01 a 4,05/kgH. (BLOMBERGNEF, 2023) Ja a McKinsey estima que o Brasil
podera atingir um LCOH proximo de US$ 2,50/kgH: até 2030 (MCKINSEY, 2024).

Uma das fontes de eletricidade renovavel utilizadas na produgéo do hidrogénio de baixo
carbono é a energia solar, obtida a partir da radiacédo solar para geracéo de eletricidade por
meio de painéis fotovoltaicos ou usinas termossolares. A Figura 42 apresenta os 10 estados
com a maior capacidade instalada de geragao centralizada de energia solar no Brasil, com
destaque para Minas Gerais, que lidera o ranking nacional e responde por 41,2% da poténcia
fiscalizada no pais. O estado possui poténcia outorgada'® superior a 40 GW, evidenciando

19 Poténcia outorgada é a capacidade total de geracio elétrica autorizada pela Agéncia Nacional de Energia
Elétrica (ANEEL), correspondente ao montante aprovado para instalagdo. Essa poténcia pode incluir
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uma elevada capacidade de geracéo de energia solar e, consequentemente, um importante
diferencial competitivo para a reducao dos custos de produc¢ao do hidrogénio de baixo carbono
voltado a descarbonizagao da industria do aco.

Figura 42: Capacidade instalada de geracéo centralizada energia solar por estado
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Fonte: Elaboracéo propria com base em ANEEL, (2025).

No setor siderurgico, o hidrogénio pode ser utilizado por meio de dois caminhos principais:
injecao no alto-forno tradicional, que apenas reduz as emissdes em até 20%, devido a
dependéncia de combustivel féssil no processo, e a redugéao direta do minério de ferro (DRI,
na sigla em inglés), que pode gerar reducdes de emissbes de até 90-95%, desde que o
hidrogénio utilizado seja totalmente livre de carbono (Bellona, 2020). Por ser uma tecnologia
com custos elevados, o uso do hidrogénio de baixo carbono deve ser priorizado em setores
hard-to-abate®®, onde a sua aplicagédo pode gerar significativas redugdes de emissdes, como
€ 0 caso da industria de aco.

Esse tipo de industria € caracterizado pelos elevados niveis de consumo de energia e altas
emissdes de CO,, sendo uma das atividades industriais mais intensivas em energia (IEA,
2020). Em 2023, a produgao de ago global foi responsavel pela emissdo, em média, de 1,92
toneladas de CO: por tonelada de ago bruto (Worldsteel Association, 2024). Conforme dados
apresentando na 42 Comunicagao Nacional a UNFCC, a industria de ago representa cerca de

empreendimentos em construgdo, em operagdo ou ainda nao iniciados. Ja a poténcia instalada refere-se a
capacidade de geracao efetivamente verificada pela ANEEL durante vistorias e fiscalizagdes, considerando apenas
os empreendimentos que estdo em operacgéo.

20 Setores hard-to-abate, ou de dificil abatimento, sdo aqueles cuja descarbonizagdo apresenta maiores desafios
em razéo de barreiras tecnoldgicas, econdmicas ou estruturais inerentes as suas cadeias produtivas. Nessa
categoria, incluem-se industrias intensivas em consumo energético e emissdes de GEE, como as de cimento, ago,
vidro, quimica, papel e celulose, transporte de longa distancia e aviagao.
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4% das emissoes totais do Brasil, valor inferior a média global que fica em 7% das emissdes
totais (BRASIL, 2021). Entretanto, a descarbonizacao e a busca de eficiéncia energética no
setor ainda possuem um extenso caminho, principalmente no uso de energia ndo-renovavel.

O parque siderurgico brasileiro € composto por 15 empresas privadas, administradas por 11
grupos empresariais, que operam 31 usinas distribuidas por 10 estados, com capacidade
instalada de 51 milhdes de toneladas por ano. Em 2024, a producéo nacional de ago bruto foi
de 33,9 milhdes de toneladas, mantendo o pais como o maior produtor de aco na América
Latina e 0 nono maior produtor do mundo (INSTITUTO ACO BRASIL, 2025).

A producéo esta fortemente concentrada na regiao sudeste, responsavel por 85,4% do total.
Historicamente, o estado de Minas Gerais destaca-se como o principal produtor de aco do
Brasil e, em 2024, respondeu por 30% da produgao nacional. Os estados do Rio de Janeiro e
Espirito Santo ocupam as posigdes seguintes e, junto com Minas Gerais, representam 78%
da producéo brasileira no periodo. A Figura 43 apresenta a evolucéo da producéo por estado
entre 2018 e 2024, confirmando a lideranca mineira em todo o periodo.

Figura 43: Produgéo de acgo por estado
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Fonte: Elaboracao propria com base em Instituto Ago Brasil (2025).

O estado de Minas Gerais possui uma posigao estratégica com um dos maiores complexos
siderurgicos do pais. O parque produtor de ago no estado € composto por 9 usinas que sao
operadas por cinco grupos: Aperam South American, ArcelorMittal, Gerdau, Usiminas e
Vallourec, que formam a base de um importante setor para a economia estadual. A
combinacdo de parque produtivo robusto com um bom desempenho e desenvolvimento
tecnoldgico, favorece para que Minas Gerais tenha o setor siderurgico mais dindmico do Brasil
(SANTOS; DINIZ, 2013). A Figura 44 apresenta a distribuicao espacial do parque produtivo
de aco. As usinas estdo em grande parte localizadas na regido central e sul do estado, o que

INVEST
— @ “MINAS “A/CARBON



128

facilita o escoamento da produgao para outros grandes centros do pais, como Sao Paulo e
Rio de Janeiro.

Figura 44: Parque produtivo de aco em Minas Gerais
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Fonte: Instituto Ago Brasil (2025).

A industria de aco é considerada um setor cuja reducao de emissbées € complexa, devido ao
elevado consumo de energia e combustiveis fosseis. Em 2019, a industria siderurgica foi
responsavel por cerca de 8% do consumo global de energia, o que representa 20% do
consumo total de energia utilizado na industria (IEA, 2020). A partir dos desafios da sua
descarbonizagao, a producao de aco por meio do hidrogénio de baixo carbono surge como
uma das alternativas com o maior potencial de descarboniza¢do para o setor, principalmente
pela sua versatilidade e ampla aplicagao, tanto como combustivel, quanto como fonte de calor
e matéria-prima.

De acordo com a base de dados da Agéncia Internacional de Energia (IEA, na sigla em
inglés)?!, o Brasil conta atualmente com 42 projetos voltados a produgdo de hidrogénio de

21 Dados atualizados em margo de 2025.
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baixo carbono. Desses, 2 estdo em fase de decisao final de investimento ou em construgao,
outros 2 ja se encontram em operacao e 11 estdo em processo de analise de viabilidade.
Entre os demais projetos, 23 estdo em estagio conceitual e 4 em fase de demonstracao,
podendo ser reclassificados conforme avancem em seu desenvolvimento. Desses projetos,
apenas um esta localizado no estado de Minas Gerais: o Nitrogen Fertelizer Plant Uberaba,
da empresa Atlas Agro. O projeto sera instalado na Zona de Processamento de Exportagéo
(ZPE) de Uberaba, sendo responsavel pela produgdo de fertilizantes, com capacidade
estimada de 500 kt/ano de aménia, e investimento total previsto de US$ 1 bilhdo.

A partir do mapeamento dos usos finais dos projetos, observa-se que apenas dois tém como
destino a industria do ago, ambos localizados no estado do Rio de Janeiro. A Figura 45
apresenta a distribuicdo geografica de todos os projetos de hidrogénio de baixo carbono em
desenvolvimento no Brasil.

Figura 45: Projetos para a producéo de hidrogénio de baixo carbono no Brasil
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Fonte: Elaboragao prépria com base e IEA (2025).

No Brasil, o hidrogénio de baixo carbono ja possui regulagbes e politicas que visam
impulsionar a sua produgdo e consequentemente ampliar o seu uso para a reducédo de
emissao de carbono. Mecanismos como a Politica Nacional de Hidrogénio (PNH2), criada em
2022, o Marco Legal do Hidrogénio de Baixa Emissao de Carbono, estabelecido na Lei n°
14.948 em 2024, e o Programa de Desenvolvimento do Hidrogénio de Baixa Emissao de
Carbono, que foi instituido no mesmo ano por meio da Lei 14.990, demonstram a
intencionalidade do pais em criar instrumentos para fomentar a produg¢ao, comercializacao e
uso do hidrogénio de baixo carbono no pais. Na esfera estadual, em julho de 2024 foi
sancionada a Lei n°® 24.940, que instituiu a Politica Estadual do Hidrogénio de Baixo Carbono
e do Hidrogénio Verde em Minas Gerais. A norma estabelece diretrizes para ampliar o uso de
fontes renovaveis na matriz energética do estado, estimulando a cadeia produtiva
especialmente do hidrogénio de baixo carbono.
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Diante disso, existe uma janela de oportunidade a ser explorada pelo estado de Minas Gerais
na producao de hidrogénio de baixo carbono e em sua aplicacao para a descarbonizacao de
setores de dificil abatimento. Considerando o potencial da industria de ago no estado, o
hidrogénio de baixo carbono desponta como um mercado promissor, capaz de impulsionar
projetos de larga escala e atrair investimentos estratégicos. No Brasil, ainda sdo poucos os
projetos voltados ao uso de hidrogénio de baixo carbono na industria de ago, o que posiciona
Minas Gerais como um candidato a se consolidar como referéncia nacional ao unir
competitividade de oferta e demanda, além de estimular o desenvolvimento de uma cadeia
de valor local.

Premissas adotadas

O projeto em analise consiste na instalacdo de um sistema de eletrélise com capacidade
instalada de 100 MW, destinado a producao estimada de 14,7 kt/ano de hidrogénio de baixo
carbono. A capacidade da planta foi estabelecida pensando na demanda potencial do
mercado regional, na disponibilidade de equipamentos para producédo em larga escala e nas
projecdes de mercado para producéo de hidrogénio de baixo carbono no pais.

O projeto foi idealizado com uma vida util estimada de 25 anos, incluindo os primeiros quatro
anos dedicados a fase de implementagao, com horizonte de operacéao até 2050. Embora nao
esteja vinculado a uma localidade especifica, a instalagdo € direcionada a mesorregiao
mineira do Sul de Minas, considerando seu potencial energético e concentragdo de industrias
siderurgicas. De acordo com o IPEA, a producgao brasileira de hidrogénio de baixo carbono
deve alcangar o patamar entre 200 kt/ano e 800 kt/ano, no horizonte até 2030 (IPEA, 2025).
Dado que a planta deve comecar a operar apenas em 2029, o projeto seria responsavel por
1,84% da demanda doméstica por hidrogénio.

No cenario de referéncia, o sistema de energia utilizado para a producao de hidrogénio de
baixo carbono ndo esta acoplado a planta, o que implica na necessidade de aquisicdo de
energia renovavel ou fornecimento por uma rede elétrica proxima. A concepgao do projeto
parte do principio de que a planta sera instalada dentro de uma unidade industrial de
fabricagdo de ago, o que elimina a necessidade de investimentos logisticos relacionados ao
transporte do hidrogénio produzido e de infraestruturas complexas para estocagem
(MIRANDA, VITOR RODRIGUES; CUSTODIO, 2023).

A escolha do tipo de eletrolisador foi baseada na disponibilidade comercial e na maturidade
tecnologica das opgdes existentes. Nessa circunsténcia, destacam-se os eletrolisadores
alcalinos (ALK) e os de membrana de troca de prétons (PEM, na sigla em inglés). Atecnologia
PEM foi considerada a mais adequada para a conversao de energia em hidrogénio devido a
sua resposta rapida e dinamica, facilitando a operagdo com fontes variaveis de energia
renovavel, maior compatibilidade com operagdes intermitentes e superior eficiéncia e
seguranca em condigdes de carga parcial (MIRANDA; CUSTODIO, 2023).
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Quadro 12: Consideracgdes gerais sobre o projeto

Implantagdo de uma planta de hidrogénio de baixo carbono

Projeto para abastecimento da industria de ago

Aplicagao Uso do hidrogénio na redugéo direta do minério de ferro

Reducéo Direta de Ferro (DRI, na sigla em inglés): ferro

Rota tecnoldgica (indistria de ago) reduzido direto em um forno de eixo ou reator de leito fluidizado.

Localizacao Sul de Minas Gerais

Capacidade instalada 100 MW

Capacidade de produgao de H2 14,7 kt/ano

Sistema de energia Compra de energia elétrica renovavel
Tipo de eletrolisador PEM (Proton Exchange Membrane)
Vida util 25 anos

Duragao da implementagao 4 anos

Fonte: Elaboragéo propria.

O calculo da receita estimada do projeto considera a relagdo entre preco e volume, sendo a
quantidade demandada (volume) baseada na produg¢ao anual de ago no estado de Minas
Gerais, conforme dados do IBGE, e em um consumo energético médio de 12,9 GJ por
tonelada de aco bruto produzido em plantas convencionais (BF/BOF), conforme estimativas
da EPE. A demanda potencial por H, atinge cerca de 12,5 kt/ano em 2050, levando em conta
a capacidade de substituicdo do carvao/coque por hidrogénio de baixo carbono na industria
siderurgica.

A estimativa de demanda assume uma abordagem conservadora, admitindo que apenas 10%
da producéo de ago bruto no estado sera realizada por meio da rota tecnolégica baseada em
hidrogénio de baixo carbono. Esse limite de participacdo no mercado se deve, principalmente,
a longa vida util das plantas siderurgicas que utilizam alto-forno, de acordo com estimativas
menos otimistas (HYDROGEN COUNCIL, 2020).

A capacidade operacional da planta, estimada em 14,7 kt/ano, supera a demanda projetada
de 12,5 kt/ano, o que significa que o projeto opera em capacidade ociosa de 18% durante
toda sua vida util. Essa margem foi definida estrategicamente para reduzir riscos operacionais
e garantir maior flexibilidade na producao.
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O preco de venda do hidrogénio de baixo carbono varia consideravelmente, uma vez que
ainda n&o possui mercado de comercializagdo padronizado. Atualmente, as negociagdes séo
feitas de forma bilateral com precos definidos caso a caso, o que dificulta a definicdo de um
preco spot?? confidvel e transparente?®. Assim, seguindo a abordagem conservadora para
definicdo do preco de venda de Hj, utilizou-se como referéncia o menor valor LCOH
encontrado na literatura, de USD 2,83/kg de H,, valor equivalente a R$ 15,26, considerando
a taxa de cambio média de 2024, igual a R$ 5,39/USD. Esse valor se aproxima do definido
em outros estudos (CURCIO, 2025; SANTOS JR., 2004), em que o intervalo de preco do
hidrogénio de baixo carbono varia entre R$ 18,87 e R$ 32,35/kg (US$ 3,50-US$ 6,00/kg).
Com base nesse parametro, a receita potencial do projeto foi estimada em aproximadamente
R$ 169,4 milhdes por ano.

Além disso, a estrutura de custos do projeto foi dividida em duas categorias principais: (Capital
Expenditure — CAPEX e Operational Expenditure - OPEX). No CAPEX, os principais
componentes do processo de producado de hidrogénio de baixo carbono incluem os gastos
com eletrolisador e seus equipamentos auxiliares (balance of plant)®*, além dos custos
relacionados a instalacdo da infraestrutura necessaria, que incluem armazenagem,
importacdo, construcao civil, engenharia, comissionamento e provisées para contingéncias.
Dentre esses itens, o custo com equipamentos corresponde a 54% do CAPEX, seguido pelos
custos com importacdo e armazenagem, que representam cerca de 22% e 9%,
respectivamente. Os equipamentos sdo o componente mais relevante do investimento inicial
no projeto. Para facilitar a compreensao do funcionamento de usinas de eletrélise, os arranjos
tipicos de um sistema estéo ilustrados na .

Figura 46: Composicao de um sistema de eletrolise

-
[ Sistema de Energia ]_ Eletrolisador (100 MW)

Stack 1

Stack 2 Balance of Plant

Compressor ]—P[ Armazenagem Usuario Final ]

Stack 3

Stack 5

Stack 6

L J _J _J

[
[
[
[ Stack 4
[
[ Sistema de Agua ]. L [

Fonte: Elaboragao propria.

22 Prego spot se refere ao prego de um ativo-objeto para entrega e pagamento imediatos, ou em curto periodo
apos negociagao (B3, 2013).

23 Considerando essas limitagdes, pressupde-se que o prego de venda do hidrogénio seja equivalente ao seu
custo de producéo.

24 Balance of plant se refere aos componentes auxiliares necessarios para o funcionamento de uma planta
industrial. Esses componentes incluem as pilhas, equipamentos de resfriamento, processamento do hidrogénio,
conversao da eletricidade de entrada, tratamento do fornecimento de agua entre outros.
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Para o dimensionamento dos custos com os equipamentos, adotou-se como referéncia o
modelo Elyser P300, fabricado pela Siemens, selecionado pela sua disponibilidade no
mercado e alta capacidade operacional (poténcia de 17,5 MW por unidade). Para os calculos,
adota-se uma eficiéncia geral do sistema de eletrdlise de 75% e um fator de capacidade de
aproximadamente 90%, o equivalente a 8.000 horas trabalhadas por ano, conforme manual
técnico do fabricante.

Com base no projeto H» Future, iniciativa de pesquisa e desenvolvimento focada na produgao
de hidrogénio de baixo carbono para industria siderurgica, considerou-se um custo unitario de
€ 825 por kW (H2 Future, 2021), o que resulta em um investimento de aproximadamente R$
84,2 milhdes por modulo eletrolitico stack®®, considerando uma taxa de cambio de R$
5,83/EUR?. Para atingir a capacidade instalada projetada de 100 MW, s&o necessarios 6
stacks, o que leva a um custo total estimado com equipamentos da ordem de R$ 505,4
milhdes. Esse valor € compativel com projetos similares em escala e complexidade, cujos
investimentos com sistema de eletrdlise variam entre R$ 452,9 milhdes a R$ 849,2 milhdes
(Curcio, 2025).

Tabela 1: Especificagdes técnicas do eletrolisador

Modelo Elyser P300

Tecnologia PEM

Pressao de saida (mbar) 100

Eficiéncia (%) >75,5

Startup time (min) <1

Qualidade do hidrogénio (%) até 99,999 com secador de oxidacao (de-oxo dryer)
Poténcia (MW) 17,5

Capacidade de producgao (kg/h) 335,0

Consumo de energia (kWh/kg H2) 52,2

Consumo de agua (I/kg Ha) <10

- e T o S e e

Fonte: Elaboragao prépria com base em Siemens Energy (2021).

Esse projeto esta direcionado a uma aplicacao especifica do hidrogénio de baixo carbono
dentro da industria siderurgica, o que restringe o fornecimento as proximidades da planta de

25 O modulo PEM, tratado nesse exercicio, compreende o eletrolisador de agua propriamente dito, é idealizado
tendo o stack PEM como elemento central. A producéo de Hz e Oz acontece por meio da passagem de corrente
elétrica continua (DC) através do stack. Para aumentar as taxas de hidrogénio, varias células individuais séo
conectadas eletricamente em série (anodo de uma célula conectado ao catodo de outra célula) e hidraulicamente
em paralelo em um empilhamento stack. (SILVA, EDENIZIO OLIVEIRA DA, 2024)

26 A taxa de cambio utilizada representa o valor médio durante o periodo de 2024, disponibilizado pelo Banco
Central.
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producgdo. A etapa de armazenagem representa uma parcela relevante na estrutura de custos
do projeto, embora nao tenha sido considerada a complexidade das solugdes logisticas
tampouco os desafios associados ao armazenamento de grandes volumes. Diante desse
contexto, adotou-se um valor genérico de armazenamento equivalente a dois dias de
producao em capacidade maxima, com custo estimado de € 170 por kg de Hz (MIRANDA,
VITOR RODRIGUES; CUSTODIO, 2023). Adaptado as necessidades do projeto, esse valor
corresponde a um investimento em armazenamento aproximado de R$ 82 milhdes.

Ainstalagcdo dos equipamentos requer a constru¢do de um galpao industrial com dimensdes
de 197 m x 99m, conforme especificacdes do proéprio fabricante. Isso acarreta um custo de
aquisicao do terreno estimado em R$ 24,2 milhdes, com base nos Custos Unitarios Basico de
Construcao (CUB/m?) fornecidos pela Sinduscon-MG em junho de 2025. Além dos gastos com
terreno, somam-se cerca de R$ 54,5 milhdes em obras civis e elétricas e R$ 32,7 milhdes em
servigcos de engenharia. No total, o CAPEX necessario para implementacao do projeto chega
a atingir R$ 942 milhoes.

Os custos variaveis considerados na andlise incluem os gastos com eletricidade, agua e os
demais custos operacionais do eletrolisador como manutengdo, mao de obra e despesas
administrativas. Os gastos com eletricidade e agua refletem os precos médios em Minas
Gerais, de 0,22 R$/kWh e 18,36 R$/m?*, respectivamente, aplicados ao nivel médio de
consumo operacional da planta.

O projeto parte da premissa de que nao havera geragao propria de energia, sendo esta
adquirida por meio de contratos de compra e venda. Essa escolha visa diluir os custos fixos
de implementacao, considerando que, em alguns casos, o preco da energia contratada pode
ser inferior ao custo nivelado de energia (LCOE, na sigla em inglés). Nesse modelo, as
unidades de geracao de energia renovavel e os equipamentos de eletrdlise para produgao de
hidrogénio nao estao fisicamente localizados no mesmo local. O preco da energia elétrica foi
baseado no valor negociado no Ambiente de Contratagdo Regulado (ACR), utilizando a série
histérica de leildes da ANEEL em Minas Gerais?’. O consumo de energia foi calculado com
base na capacidade técnica do eletrolisador, de 52,2 kWh/kg de H..

Os custos fixos de operagao e manutengdo (O&M), que incluem despesas com pessoal,
manutengdes periddicas, iluminagdo e servicos auxiliares, foram estimados com base em
percentuais do investimento inicial. Segundo a literatura técnica, esses custos correspondem
a aproximadamente 2% do CAPEX do sistema de eletrdlise (KPMG, 2022). O projeto também
esta sujeito a incidéncia de impostos sobre faturamento, como ICMS (18,0%) e PIS/ICOFINS
(3,65%), além da depreciagédo dos equipamentos, considerada em um horizonte de 20 anos.
Adicionalmente, foi incluido o custo de substituicdo das membranas do eletrolisador, previsto
a cada 10 anos, com valor estimado em 15% do custo dos equipamentos.

27 O prego foi definido com base na série historica disponibilizada pela CCEE entre o periodo de 2004 e 2024.
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Tabela 2: Resumo dos parametros utilizados

Premissa Unidade Valor Referéncia
Fator operacional % 91% Siemens (2025)
Total de horas trabalhadas em um ano horas 8.000 | Siemens (2025)
Preco da energia elétrica contratada R$/kWh 0,22 CCEE (2025)
Custo da agua consumida pelo eletrolisador | R$/m? 18,36 | Arsae (2025)
Preco de venda do H2 R$/kg de H2 15,26 | CELA (2024)
CAPEX eletrolisador unitario €/kW 825 H2 Future (2021)
CAPEX armazenamento H2 unitario €/kg de H2 170 Dinh (2021)

Custo do galpao industrial CuB/m? 1.239 | Sinduscon (2025)

Fonte: Elaboragao propria.

Na estrutura de capital do projeto, durante o ano inicial considerou-se que 70% do
investimento sera financiado com capital de terceiros e 30% com capital préprio, em linha com
o estabelecido na maior parte dos projetos de infraestrutura (World Bank, 2023b). Adota-se a
premissa de que essa composicao se alterara progressivamente a medida que a divida for
amortizada, de modo que, apés a quitacdo total dos financiamentos, todas as operacoes
passarao a ser integralmente sustentadas via capital préprio.

A alocacdo dos recursos esta previamente distribuida ao longo dos quatro anos de
implementagcdo do projeto, tendo sua estrutura do financiamento definida a partir das
condicbes fornecidas pelo BNDES. A taxa de juros utilizada corresponde a Taxa de Longo
Prazo (TLP) “careca”, ou seja, sem acréscimos de remuneragdes adicionais além das
previstas pelas linhas de crédito, considerando um blend entre recursos do Fundo Clima e do
BNDES FINEM. Ressalta-se que a participagdo do Fundo Clima foi limitada a R$ 80 milhdes,
conforme restrigbes informadas pelo BNDES. Esse arranjo visa a otimizagdo do WACC?,
aproveitando os referenciais de custos financeiros mais favoraveis do Fundo Clima e o0 acesso
a escala de recursos viabilizada pelo FINEM.

Avaliagcao econémico-financeira

A avaliacdo teve como objetivo mensurar a atratividade do investimento produtivo local para
atender o mercado interno de hidrogénio de baixo carbono. No caso de referéncia, os
demonstrativos e fluxos de caixa foram elaborados com base nas premissas descritas na
secgao anterior. A Tabela 3 apresenta um resumo dos resultados financeiros encontrados.

28 Weighted Average Cost of Capital (WACC) pode ser entendido como o custo médio que uma empresa paga
para financiar suas atividades.
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Tabela 3: Resumo dos resultados financeiros

Item Unidade Valor estimado

Periodo de analise Anos 25
Receita Bruta Média Anual R$ MM/ano 169,39
CAPEX total R$ MM 942,56
OPEX total R$ MM 254,03
EBITDA R$ MM -51,54
Margem EBITDA - -39,41%
TIR - N/A

VPL Acionista R$ MM - 376,01
Custo de capital préprio - 24,69%

Fonte: Elaboragao proépria.

Diante dessas condi¢des, e considerando os parametros de investimento e preco de
negociacao do hidrogénio, o projeto mostrou-se economicamente inviavel, apresentando um
prejuizo estimado de R$376 milhdes, refletido em um VPL negativo. Como o projeto ndo
apresenta lucratividade operacional, alcangar competitividade exigiria uma redugao de custos
e/ou aumento de receitas.

A menor competitividade da producéo de hidrogénio de baixo carbono, principalmente em
relagdo aos seus substitutos de origem fossil, decorre de um fator operacional: cerca de 65%
dos custos estao relacionados ao consumo de energia elétrica. O EBITDA negativo significa
que 0s recursos gerados na operagdo nao sao suficientes para pagar todos os custos
operacionais do projeto e, portanto, ndo se sustenta nessas condi¢cdes de investimento.

Considerando que o projeto ndo gera lucro operacional, a estrutura de financiamento torna-
se irrelevante para a sua viabilidade econdmica. Para viabilizar o financiamento, é
imprescindivel reduzir os custos de produgédo, de modo que 0s recursos gerados sejam
suficientes para atender o servigo da divida. Essa reducao deve incidir principalmente sobre
0s gastos com matérias-primas, com destaque para o consumo de energia elétrica. Além da
reducdo dos gastos com insumos, a viabilidade do projeto depende também de ganhos na
receita liquida. Nesse sentido, a diminuicdo da carga tributaria também poderia contribuir,
considerando que os tributos consomem aproximadamente 22% da receita.

Em segundo plano, a necessidade de capital (CAPEX) pode ser gradualmente reduzida a
medida que o projeto ganhe escala. As alternativas para diminuir essa necessidade estao
mais relacionadas a estratégias de longo prazo do que a simples disponibilidade de
financiamento. Nesse contexto, destaca-se a importancia de fomentar a cadeia produtiva por
meio de modelos de negdcios estruturados que incentivem a barateamento do sistema de
eletrdlise.
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Para viabilizar um projeto dessa magnitude e alcangar economias de escala, 0 aumento da
oferta de crédito, de forma isolada, n&o seria suficiente. No curto e médio prazo, até 2030, é
necessario reduzir o custo operacional por meio de estratégias integradas, gerando melhores
condicdes de fornecimento de energia, incentivos fiscais e politicas publicas. Nesse sentido,
possibilidades de atuagdo que incluem o engajamento do governo de Minas Gerais, da Invest
Minas e de outros 6rgdos de fomento precisam ser consideradas na modelagem econémico-
financeira. O envolvimento desses atores é essencial para articulacado de parcerias publico-
privadas que almejem reduzir a matriz de custos e mitigar potenciais riscos para os
investidores, destravando o potencial do uso do hidrogénio de baixo carbono em Minas
Gerais.

Analise de sensibilidade e possiveis cenarios

Sob as condicbes estabelecidas, para que o projeto se torne viavel, seriam necessarias
alavancas capazes de contornar os desafios operacionais. Experiéncias internacionais, como
a de implantagcédo de uma planta de hidrogénio de baixo carbono com 100 MW de eletrolise
na Holanda, apontam que o fluxo de caixa se torna progressivamente positivo somente
guando se combinam trés fatores:

e precos reduzidos de energia;
e politicas publicas de incentivo;
e precificacdo das emissdes de carbono (IPEA, 2025).

Nesse sentido, o avanco da participacdo do hidrogénio no mercado dependera de acbes
governamentais, como o desenvolvimento de estratégias nacionais, a coordenacdo entre
agentes do mercado para capturar oportunidades, a implementagcao de uma regulagao que
elimine barreiras e avance na padronizacao e certificacao de projetos, além de investimentos
em infraestrutura e mecanismos de incentivos (EPE, 2021).

No intuito de avaliar o comportamento do VPL do acionista diante da variagcdo combinada de
custos de energia e preco de venda do H, realizou-se a analise de sensibilidade dessas
variaveis (Figura 47). Esse procedimento permite visualizar o impacto desses parametros na
viabilidade do projeto.

O preco de venda do Hz impacta significativamente o VPL, uma vez que constitui a unica fonte
de receita do projeto. A analise de sensibilidade, considerando variagdes de um real por kg de
H, vendido, indica que, mantendo-se os demais parametros constantes, o VPL do acionista
se torna zero quando o prego do H; atinge R$ 30,21 por kg, um aumento de 98% em relagédo
ao prego inicial, sendo este o LCOH do projeto. Esse valor esta dentro da faixa de valores de
hidrogénio de baixo carbono encontrados na literatura, na qual o menor LCOH observado
parte de US$ 2,83, cerca de R$ 15,26, e o maior alcanga US$ 6,16, ou seja, R$ 33,21. A
Figura 47 a seguir mostra a variacédo do VPL do acionista frente a variacao do custo de energia
para dois precos de venda de Hy, o LCOH minimo encontrado na literatura e o LCOH do
projeto estudado.
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Figura 47: Analise de sensibilidade do VPL do acionista frente a variagdo do custo de energia e pregos de venda
do H2
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Fonte: Elaboragao propria.

Embora o LCOH do projeto esteja dentro da faixa de valores encontrados na literatura, ele
permanece muito acima do custo de seus combustiveis substitutos, como o carvao e o gas
natural, comercializados a valores muito baixos. Para fins comparativos, um quilo de H, gera
a mesma energia que 4,49 kg de carvao, vendido a R$ 0,56/kg. Dessa forma, o quilo do
hidrogénio de baixo carbono deveria custar cerca de R$ 2,51 para competir economicamente
com o carvao, valor inviavel para o projeto. Mesmo considerando um cenario com precificagao
de carbono, supondo um prego de R$ 50 por tCO2e, o hidrogénio possuiria um “prémio” de
apenas R$ 0,59/kg, o que elevaria o custo do quilo de hidrogénio competitivo a R$ 3,10, valor
quase 10 vezes menor que o LCOH do projeto.

Figura 48: Niveis do custo nivelado do hidrogénio (LCOH)
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LCOH Min 30,21 LCOH Max
15,26 33,21

Preco do Hidrogénio

Fonte: Elaboragao propria.

Também se observa o impacto significativo do custo de energia do projeto. Como os gastos
com energia representam cerca de 65% dos custos operacionais, qualquer redugao nesse
valor contribui diretamente para o aumento da rentabilidade do projeto. Mantidos os demais
parametros, o preco maximo da energia para que o VPL do acionista se torne zero seria de
R$ 53,88 por MWh, valor muito abaixo do prego minimo histérico dos Leildes de Energia em
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Minas Gerais. Essa analise de sensibilidade reforca a importancia de estratégias de
negociacao de contratos mais vantajosos com os fornecedores de energia.

Com base no modelo proposto, as variaveis mais determinantes para a viabilidade do projeto,
em ordem de relevancia, sio:

e custo de energia;

e preco do hidrogénio;

e tributacao;

e aporte governamental.

A partir dessas variaveis, foram definidos quatro cenarios em uma faixa ampla de condi¢des
de mercado:

e Cenario 1: isencao tributaria sobre faturamento combinada a reducédo do preco da
energia contratada;

e Cenario 2: reducao do custo de energia juntamente ao aumento do preco de venda do
hidrogénio.

o Cenario 3: isencgao tributaria sobre faturamento somada a aporte governamental,

e Cenario 4: isencao tributaria combinada a redugao do preco de energia e aumento do
preco de venda hidrogénio.

O Quadro 13 apresenta as variaveis consideradas na construcdo dos cenarios para
determinar a viabilidade econémica do projeto, identificando o ponto de equilibrio no qual o
VPL se torna positivo.

Quadro 13: Cenarios alternativos de implantagao do projeto

Cenarios Isengao tributaria Reducgéao pr-eg:o de | Aumento no preco Aporte
energia de venda do Hz governamental
Cenario 1 (] (/] (% ] (% ]
Cenério 2 (] (/] (/] (]
Cenério 3 (] (% ] o (/]
Cenario 4 (/] (/] o (%]

Fonte: Elaboragao propria.

Em todos os cenarios, as variaveis foram ajustadas “estressadas” até que o VPL atingisse
zero, condicdo minima para viabilidade. A isencédo tributaria, quando considerada, elimina
integralmente o pagamento de ICMS e PIS/Cofins. A reducdo do preco de energia reduz
diretamente o OPEX, enquanto o aumento no prego de venda do H;eleva a receita bruta
operacional. O aporte governamental, por sua vez, é tratado como variavel residual para o
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fechamento da equacao de viabilidade. Os resultados obtidos podem ser observados na

Tabela 4.
Tabela 4: Resultados dos cenarios
Cenarios Tributos (%) F:r?gfgsae Prego de venda govep;ﬁca)xzntal
(R$/MWh) Ha (R$/kg) (R$ MM)

Cenario de Referéncia 21,65 215,54 15,26 0,00
Cenario 1 0,00 99,47 15,26 0,00
Cenario 2 21,65 103,23 19,82 0,00
Cenario 3 0,00 215,54 15,26 266,99
Cenério 4 0,00 103,23 15,53 0,00

Fonte: Elaboracao propria.

O desenho do projeto-piloto considera a auséncia de geracao propria de energia. Nessa
configuracao, a compra de energia renovavel ocorre por meio do ACR ou do Ambiente de
Contratacao Livre (ACL), com preco considerado constante no modelo. No entanto, na pratica,
o projeto pode estar exposto a tarifas de uso da rede elétrica e a volatilidade dos precos,
especialmente em cenarios de escassez hidrica, flutuagdes na carga e variabilidade da oferta
de fontes intermitentes. Essa exposicao a flutuagdes de precos compromete a previsibilidade
de custos, adiciona risco ao projeto e reduz sua atratividade.

Embora o preco de energia seja tratado como constante ao longo do tempo, ele representa
uma variavel critica para a minimizacao de riscos. Nos cenarios 1, 2 e 4, em que ha redugao
no prego de energia, o prego deve cair pelo menos 52% para que o projeto se torne viavel,
atingindo uma faixa entre R$ 99,47 e R$ 103,23/ MWh. O valor de R$ 103,23/MWh é
compativel com os pregos minimos observados em contratos de energia fotovoltaica firmados
via leildes no ACR no estado. Além disso, estudos indicam que, para que o hidrogénio de
baixo carbono alcance a paridade de custo com o hidrogénio de origem fdssil, o preco de
energia deve variar no intervalo entre R$ 107,84 e R$ 161,76/MWh, o que reforga o papel
fundamental de estratégias que viabilizem o acesso a energia renovavel a pregos mais baixos
(CURCIO, 2025).

Uma das alternativas avaliadas para alcangar esse patamar de preco é a contratagcao direta
de energia renovavel por meio de contratos bilaterais com geradores, conhecidos como
Contratos de Compra de Energia (PPA, na sigla em inglés). Esse mecanismo permite maior
estabilidade tarifaria ao longo do tempo, sendo fundamental para garantir a reducéo dos
custos operacionais. Entre os modelos analisados, destaca-se o PPA virtual, que permite a
aquisi¢ao de energia renovavel virtualmente, com base no consumo do projeto, compensando
monetariamente a diferenca entre o pregco do mercado de curto prazo e o valor fixado em
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contrato. Além disso, o uso de PPAs com preco fixo delimita até que ponto o preco se movera
ao longo da vigéncia do contrato.

Para viabilizar esse tipo de arranjo, o estado pode atuar como facilitador, de maneira direta
ou indireta. De forma direta, pode celebrar PPAs com geradores e repassar a energia a pregos
competitivos, atuando como comprador ancora e garantindo escala para negociagao.
Indiretamente, pode atuar como garantidor, por exemplo, por meio da criagdo de um fundo
garantidor que proteja a operacdo no longo prazo. De maneira mais ampla, o estado pode
fomentar um ambiente de negdcios favoravel, estruturando leildes publicos, padronizando
modelos contratuais, reduzindo barreiras regulatorias e de licenciamento, e facilitando o
acesso a rede elétrica.

A isencao tributaria € uma alternativa relevante para aumentar a competitividade do projeto,
mas, isoladamente, ndo seria suficiente para garantir sua viabilidade. Nos Cenarios 1, 3 e 4,
o corte tributario representa uma economia estimada de R$106 milhdes a valor presente.
Esses cenarios com isengao tornam-se mais proximos da realidade, uma vez que se baseiam
em politicas publicas ja existentes, como a Politica Nacional do Hidrogénio de Baixa Emissao
de Carbono (Lei n°® 14.948/2023).

Essa medida pode configurar-se como um incentivo estatal direto, no ambito de politicas
publicas voltadas a transicdo energética, ou ser resultado do préprio arranjo juridico-
operacional do projeto. Nesse sentido, considerando as caracteristicas da operacao, a
empresa produtora de hidrogénio também tende a ser a consumidora final. Assim, ndo haveria
a caracterizacao de circulagdo de mercadoria, o que afastaria a possibilidade de incidéncia
de impostos estaduais e federais, como o ICMS e PIS/Cofins.

Entre as variaveis condicionantes, o aumento do preco de venda do hidrogénio é a mais
complexa de controlar. Diferentemente das demais, sobre as quais se pode intervir
diretamente, a evolugéo do preco de H, depende essencialmente de fatores externos, ligados
principalmente a substituicado de combustiveis fosseis por fontes renovaveis.

Esse movimento esta relacionado a precificacdo das emissdes de carbono e esgotamento
das reservas de combustiveis fésseis, que tendem a encarecer derivados de petrdleo e tornar
o hidrogénio de baixo carbono mais competitivo. A valorizagdo desse combustivel deve
ocorrer, portanto, por dois fatores principais: o aumento do custo dos combustiveis fésseis e
a aplicagao de um “prémio” via precificagéo de carbono, que eleva seu valor relativo frente a
outras fontes.

No Cenario 2, sem incentivos fiscais, a viabilidade do projeto exige que o preco de venda do
H> cresga 30%, enquanto o custo de energia é reduzido ao seu limite de 52%. Ja no Cenario
4, com isencgao tributaria, a necessidade de reajuste do prego de H; é significativamente
menor: com a mesma reducgao de energia (52%), o0 aumento do prego de Hz é de apenas 2%.
Essa condigéo torna o Cenario 4 um dos mais proximos da realidade de mercado.
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O suporte financeiro via aportes governamentais para projetos-piloto como este, voltados a
reducao de CAPEX e/ou OPEX, também é uma alternativa possivel para viabilizacao. O valor
necessario da subvengado varia e, em cenarios como o Cenario 3, pode chegar a R$267
milhées. Apesar de ser uma opgéao relevante, a obtencao de subvengdes depende da situagao
fiscal do estado e da disponibilidade de recursos de instituigdes multilaterais, o que gera
incerteza quanto a sua efetivacao.

No entanto, ja existem modelos de instrumentos de fomento a inovagcdo com recursos nao
reembolsaveis (grants), como a chamada n°® 023/2024 — Projeto Estratégico: “Hidrogénio no
Contexto do Setor Elétrico”, publicada pela ANEEL. Outra iniciativa relevante é o Programa
de Desenvolvimento do Hidrogénio de Baixa Emissdo de Carbono (PHBC), criado pela Lei n°
14.990/2024, que prevé R$ 18 bilhdes em incentivos fiscais para apoiar a comercializagao do
hidrogénio de baixo carbono entre 2028 e 2032.

A legislacdo recomenda a adog¢do de mecanismos competitivos na alocagdo desses
incentivos. Caso os incentivos possam ser utilizados pelo comprador e pelo produtor, viabiliza-
se o estabelecimento de contratos de compra e venda de hidrogénio entre as partes. Se o
produtor se apropriar do incentivo, ha potencial para reducéo do LCOH; se for o consumidor,
aumenta-se sua propensao a pagar pelo hidrogénio de baixo carbono.

Entre as opgbes avaliadas, o Cenario 4 se destaca como o mais factivel. Essa opgédo nao
depende de aumentos significativos no preco de venda do H;, considera um custo de energia
compativel com a realidade estadual e n&o exige aportes governamentais diretos, o que o
torna mais aderente as condigdes reais de mercado.

Em sintese, os cenarios analisados contribuem para redugéo de riscos (de-risk), mitigando
incertezas e criando condi¢cdes para que, apds a comprovacao da viabilidade do modelo de
negocios, offtakers® firmem contratos de longo prazo, com pregos acima do LCOH,
viabilizando projetos em maior escala. Contudo, questdes associadas a definigcdo dos critérios
para certificagdo do hidrogénio, infraestrutura logistica e financiamento precisam ser
equacionadas, para que o processo de reducao dos riscos venha a ser efetivo.

Modelos de negoécio e financiamento

Conforme discutido anteriormente, as proje¢des indicam que o fluxo de caixa operacional néo
¢ suficiente para cobrir o servigo da divida em nenhum periodo de execugéao do projeto. Diante
disso, os modelos de negdcio e financiamento devem ser analisados em um cenario ideal de
investimento, no qual o VPL seja igual a zero, considerando os arranjos contratuais possiveis
e, eventualmente, a concessédo de incentivos fiscais.

29 O offtaker é a parte compradora em um contrato de fornecimento de longo prazo de energia renovavel,
geralmente por meio de um PPA.
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Partindo dessa perspectiva, considerando o elevado CAPEX, especialmente relacionado aos
custos com eletrolisadores, e a necessidade de financiamento a longo prazo, pode ser
necessario uma estrutura de financiamento misto, que combine fundos publicos e privados,
aliada a instrumentos financeiros especificos capazes de atrair investidores e garantir a
sustentabilidade econémica do projeto.

O Brasil tem avancado de forma significativa no campo regulatério e na consolidagao de
politicas e instrumentos de financiamento voltados a producao de hidrogénio de baixo
carbono. O apresenta o panorama dos planos e programas que podem contribuir para dar
vazao ao financiamento de projetos para a produgao de hidrogénio de baixo carbono. Parte
desses mecanismos foram habilitados por meio da aprovagcao do Marco Legal do Hidrogénio
de Baixo Carbono, aprovada em 2024,

Quadro 14: Planos e programas relacionados a produgéo de hidrogénio de baixo carbono

Plano/Programa Objetivo Instrumentos/Mecanismos
e Suspenséo de tributos

Regime especial de (COFINS, PIS/PASEP e
incentivos para a produgéo variantes de importagao) para
de hidrogénio de baixa aquisicao de bens e servigos;

Rehidro emissao de carbono por e Permite beneficios fiscais de
meio de suspensao de ZPEs e do REIDI;
tributos na implantacao dos o Elegibilidade para emisséo de
projetos. debéntures de infraestrutura

com aliquota reduzida de IR.

Desenvolver o hidrogénio de
baixa emissao de carbono e
o hidrogénio renovavel. A
iniciativa busca incentivar o
uso de hidrogénio de baixa
emissao de carbono nos
setores industriais de dificil

e Programa de créditos fiscais de
R$ 18,3 bilhdes (2028-2032);
fiscais de R$ 18,3 bilhdes
(2028-2032);

e Critérios baseados na
intensidade de
descarbonizacéo.

Programa de
Desenvolvimento do
Hidrogénio de Baixa
Emissao de Carbono
(PHBC)

abatimento.
Reglm_e Especilide Reduzir o custo de Suspensédo do PIS/CONFINS sobre
Incentivos para o . ~ . B .
! implantacéo de projetos de aquisicoes/servicos por 5 anos,
Desenvolvimento da . ) S .
infraestrutura. mediante habilitacdo do projeto.

Infraestrutura (REIDI)

Financiamento a
empreendimentos que
promovam a ecoeficiéncia,
utilizem insumos
provenientes de fontes
recicladas ou renovaveis, ou
voltados a produgao de
diversas tecnologias, como o
hidrogénio de baixo carbono.
Apoiar a aquisi¢cao de
magquinas e equipamentos e

BNDES — FINEM Meio
Ambiente — Redugao do
uso de recursos
naturais e materiais

Créditos de investimento com prazo
longo e lista ampla de itens financiaveis
para CAPEX e integracdo de hidrogénio
de baixo carbono.

e Taxa de juros atrativa;

Fundo Clima via o desenvolvimento J= ’
BNDES tecnoldgico relacionados a R$ 50 milhdes por cliente a
reducdo de emissdes de cada 12 meses;
GEEs.
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e Prazos de financiamento de até
16 anos, incluindo até 5 anos de
caréncia.

Inovagao

FINEP — Apoio Direto a

Financiar atividades
inovadoras das empresas
brasileiras, com foco em
aumentar a competitividade
nacional e internacional.

Financiamento reembolsavel direto do
FNDCT e condicdes (taxa, prazos,
percentuais, itens como pré-
investimentos) conforme condi¢des
operacionais da FINEP.

FINEP — Inovacred

Apoiar empresas brasileiras
no desenvolvimento de
novos produtos, processos e
servigos visando ampliar a
competitividade no ambito
regional ou nacional

e Financiamento reembolsavel
com recursos do FNDCT com
valores de até R$ 15 milhdes
com prazo total de 96 meses e
até 24 meses de caréncia;

e Arubrica de equipamentos
(nacionais + importados) podera
representar até 70% e a rubrica
de obras civis/instalacbes até
30% do valor total financiado.

BDMG Verde

Linha de crédito para o
estado de Minas Gerais que
visa o financiamento de
projetos que promovam a
transicdo para uma
economia verde.

e Taxas de juros a partir de 1,9%
ao ano + Selic;

e Prazo de até 144 meses;

e Caréncia de até 24 meses.

Plataforma Brasil de
Investimentos
Climaticos e para a
Transformacao
Ecoldgica (BIP)

Iniciativa liderada pelo
Ministério da Fazenda em
conjunto com outros
ministérios e atuacao do
BNDES como plataforma,
direcionada em mobilizar
investimentos publico e
privado em projetos
sustentaveis, incluindo o
hidrogénio de baixo carbono.

Conecta projetos aos seguintes
instrumentos:

e Debéntures Incentivadas.

e Eco Invest Brasil (linhas para
hedge cambial, liquidez e
blended finance);

e Fundo Clima (crédito
reembolsavel via BNDES);

e Acesso a Letra de Crédito do
Desenvolvimento;

e Taxas de juros competitivas;

e Titulos soberanos sustentaveis.

Industry
Decarbonization
Program (IDP) —
Climate Investment
Funds

Acelerar a descarbonizagao
de industrias hard-to-abate
em paises em
desenvolvimento por meio
de financiamento
concessiona de praticas
mais sustentaveis,
acelerando os investimentos
em modelos de negécios e
tecnologias com zero
emissao de carbono.

Empréstimos concessionais, garantias
subvengdes (grants) e assisténcia
canalizados via Bancos Multilaterais de
Desenvolvimento (BMDs) em estruturas
de blended finance.

Fonte: Elaboracgao prépria com base em relatorios oficiais e informagdes dos planos.

O quadro acima nao pretende ser exaustivo, ou seja, ndo lista todas as opgbes de
financiamento disponiveis, mas destaca aquelas mais relevantes, indicando possiveis
caminhos para viabilizar a execugdo do projeto. Alguns desses programas ja apresentam
casos concretos de aportes em hidrogénio de baixo carbono que podem servir de referéncia.
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Por meio do BIP, por exemplo, destacam-se projetos voltados especificamente a industria
siderurgica, como o da Vale, que obteve US$ 2,5 bilhdes para instalagdo de polos industriais
de producao de hidrogénio de baixo carbono e ferro briquetado a quente (HBI, na sigla em
inglés), e o da Stegra, que recebeu US$ 2,9 bilhdes para construir uma planta altamente
digitalizada dedicada a producao de hidrogénio renovavel e HBI.

O desenvolvimento de modelos de financiamento para a produg¢ao de hidrogénio é essencial
para viabilizar os investimentos necessarios. No entanto, reconhece-se que ha outros
componentes prioritarios para implementacdo desses projetos no curto prazo, como, por
exemplo, a necessidade de lidar com os elevados custos das matérias-primas. Uma vez
superados esses desafios operacionais e assegurada a geragao de caixa do projeto, os
mecanismos de financiamento disponiveis podem contribuir significativamente para que
iniciativas dessa natureza ganhem escala.

Outro aspecto relevante, relacionado a cadeia produtiva, € a importancia de se pensar em
modelos de negdcio e financiamento voltados a P&D, que incentivem ndo somente a
implementacdo de unidades de produgdo de hidrogénio de baixo carbono, mas também
apoiem a fabricacado nacional de eletrolisadores. No longo prazo, essa estratégia pode reduzir
os custos com maquinas e equipamentos, além de fomentar ganhos de escala e fortalecer a
industria local.

Barreiras de entrada e oportunidades

Para potenciais investidores e demais atores envolvidos na construgido de uma planta de
hidrogénio de baixo carbono, compreender de forma abrangente as barreiras e riscos
associados € um fator central — especialmente por se tratar de uma tecnologia relativamente
recente, que ainda vem sendo testada em escalas menores, a fim de testar a eficiéncia de
diferentes solugbes tecnolégicas. Nesse contexto, o Quadro 15 apresenta as principais
barreiras para a implementacéo de projetos de hidrogénio de baixo carbono. Ressalta-se que
essas barreiras ndo ocorrem de forma separada, e sim de forma combinada, impulsionando
a incerteza do projeto.

Quadro 15: Barreiras para o desenvolvimento de projeto de hidrogénio

Risco/Barreira Impacto

Desenvolvedores e investidores de projetos precisam de marcos
regulatérios claros e estaveis para garantir investimentos de longo prazo.
Regulagdes mal desenhadas e/ou fragmentadas podem levar empresas a
suspenderem ou adiarem projetos.

Regulatéria-politica

O desenvolvimento lento do mercado de hidrogénio de baixo carbono e a
demanda insuficiente e incerta impedem que os desenvolvedores de
projetos garantam compradores (offtakers) que sustentem os
investimentos.

Mercado

A producgéo e o uso do hidrogénio de baixa emissdo de carbono continuam

Econdémico-financeira : . e
tendo um custo mais elevado do que os equivalentes fésseis, dificultando
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a sua escalabilidade. O hidrogénio de baixo carbono ainda tem dificuldades
de se tornar comercialmente viavel.

Licenciamento e Dificuldades para obter as aprovagdes necessarias junto as autoridades,
permissdes incluindo acesso a fontes de agua e conexdes com a rede elétrica.

Apesar de comercialmente maduras, algumas tecnologias para a produgao

Tecnoldgico- de hidrogénio de baixa emisséo de carbono ainda enfrentam problemas na

Operacional fase de escalonamento. Desafios técnicos e operacionais exigem novas

configuracdes de projeto.

Fonte: Elaboragao propria com base em IEA (2024)

Por meio da consulta aos atores do setor em Minas Gerais, realizada utilizando questionarios,
foram identificadas como principais barreiras a implementacdo do projeto as limitagbes
tecnoldgicas, de demanda, econémico-financeiras, regulatérias e politicas. Entre as 10
empresas de energia respondentes, 4 demonstraram interesse na implantagdo de uma planta
de hidrogénio de baixo carbono nos préximos cinco anos.

Em relacao aos fatores de producgéo, as empresas apontaram a baixa disponibilidade de mao
de obra qualificada no estado, evidenciando a necessidade de investimentos adicionais em
capacitagao profissional e assisténcia técnica. O nivel de maturidade das tecnologias
atualmente utilizadas foi classificado como emergente, e os custos com matérias-primas
foram considerados elevados, corroborando os achados neste estudo de caso.

No que diz respeito a infraestrutura, as empresas indicaram uma disponibilidade moderada,
percepcao semelhante a expressa quanto ao acesso a financiamentos. Nesse aspecto, é
possivel que haja barreiras informacionais por parte das companhias, o que sinaliza a
importancia de maior engajamento dos agentes financeiros.

Sobre o ambiente regulatério estadual, a maioria das empresas avaliou que ele “ndo ajuda,
nem atrapalha”. Uma delas destacou a sancao da Lei Estadual n® 23.762/21, ressaltando sua
relevancia por prever a isencdo de ICMS para consumidores finais que utilizam energia
renovavel de fontes ndo exclusivamente solares. No entanto, a efetivagdo da lei depende da
aprovagao do CONFAZ ou da criagdo de um convénio especifico por esse 6rgao, para que
possa entrar em vigor.

Quanto as condigbes de demanda, as empresas consideraram atrativa a produgédo de
hidrogénio de baixo carbono no estado, especialmente em termos de tamanho e potencial de
crescimento. Contudo, apontaram uma forte dependéncia dos demais elos da cadeia
produtiva para garantir a competitividade da tecnologia, além de uma baixa qualidade da rede
de fornecedores locais, o que reforgca a dependéncia tecnoldgica do mercado externo
(importacao de equipamentos). Por outro lado, houve divergéncia quanto a percepc¢ao sobre
o crescimento da demanda: algumas empresas o consideraram expressivo, enquanto outras
o avaliaram como pouco significativo. O grau de competicdo no mercado regional foi
classificado como neutro em relacdo aos demais mercados.
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Destaques

Atualmente, a auséncia de escala e a incerteza de demanda, causada pelos altos custos do
hidrogénio de baixo carbono, comprometem a viabilidade de projetos, gerando uma dindmica
circular que impede o avanco da industria. Para romper esse ciclo, € necessario combinar
fatores econémicos e politicos que estimulem a producao e o consumo de hidrogénio de baixo
carbono e permitam parcerias publico-privadas bem articuladas.

O desenvolvimento do mercado interno para abastecer industrias hard-to-abate, como a
siderurgica, s6 se tornara possivel com o suporte governamental, por meio de politicas
publicas, regulamentagao e incentivos estruturados. Embora o acesso a financiamento seja
essencial para dar escala aos projetos, ele so se justifica se o projeto for economicamente
viavel.

Assumindo que as alternativas propostas neste estudo sejam implementadas, espera-se que,
no longo prazo, o aumento do numero de projetos leve a reducdo dos custos dos
equipamentos e ao ganho de eficiéncia dos processos, tornando as premissas atuais
obsoletas e viabilizando a expanséo da rota tecnologica do hidrogénio.

O estado de Minas Gerais desponta como um polo estratégico para a producao de hidrogénio
de baixo carbono no Brasil, com destaque para sua integracéo na industria de aco. Além de
ser o maior produtor nacional do setor, o estado possui elevada disponibilidade de energia
solar, o que refor¢a seu potencial para reduzir custos e ampliar a competitividade da producgao
local. Soma-se a isso a concentragéo do polo siderurgico nas regides central e sul de Minas
Gerais, o0 que favorece o armazenamento e o transporte, facilitando a cadeia de distribuicao
e de producéo.

Nesse contexto, mais do que atuar como agente financiador, a Invest Minas pode
desempenhar um papel estratégico na reducdo dos custos do hidrogénio de baixo carbono,
posicionando o governo estadual como indutor de politicas publicas voltadas a
descarbonizagao e ao desenvolvimento sustentavel. Sua atuacdo como articulador entre os
setores publico e privado é fundamental para garantir a competitividade da industria e do setor
energético, além de contribuir diretamente para o cumprimento das metas setoriais do PLAC-
MG.

Estudo de Caso 2 - Recuperacao de pastagens
degradadas

Contextualizacao

O presente caso analisa previamente a viabilidade econdmico-financeira da recuperagao de
areas de pastagem moderadamente degradadas, voltadas para propriedades rurais que
operam em sistema de engorda de bovinos de corte. Arecuperagao de pastagens degradadas
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€ uma estratégia fundamental para a pecuaria de baixo carbono, visto que a recuperacao,
atrelada ao posterior manejo adequado de pastagens, contribui para a redugédo das emissdes
de gases de efeito estufa (GEE) de forma direta e indireta. A pratica aumenta a produtividade
da terra, a capacidade de sequestrar carbono e a diminuigcdo da dependéncia de novas terras
para a bovinocultura. A recuperagao envolve diversas técnicas, como o plantio de espécies
forrageiras mais resistentes, a correcdo e adubacéo do solo, além do controle do pisoteio
excessivo pelos animais.

A avaliacao de viabilidade de um projeto de recuperacao de pastagem envolve uma série de
desafios e incertezas que influenciam a decisdo de investimento. Entre os principais riscos,
destacam-se a pluralidade de caracteristicas das areas, como diferentes biomas e
variabilidade edafoclimatica, diferentes niveis de degradacao, heterogeneidade atrelada a
capacidade produtiva e aos padrdes de distribuicdo no pasto, além de requisitos técnicos,
elevado custo de implantacdo da pratica e diferencas culturais. Para realizar uma analise
detalhada, buscou-se compreender as possibilidades de demanda de area de pasto em Minas
Gerais, a fim de avaliar as perspectivas de mercado e atratividade da recuperacao de
pastagens no estado (CARLOS et al., 2022).

O agronegécio configura-se como um dos pilares da economia brasileira, representando
23,5% (R$ 2,95 trilhdes) do PIB nacional de 2024. O segmento pecuario, em especial, foi
responsavel por R$ 882 bilhdes do PIB no mesmo periodo, impulsionado majoritariamente
pela bovinocultura (CNA; CEPEA, 2025). No ambito estadual, o agronegécio mineiro
apresentou desempenho recorde em 2024, alcangando R$ 235 bilhdes de PIB, o que equivale
a 22,2% da economia estadual, reforcando sua importancia estratégica para Minas Gerais
(AGENCIA MINAS, 2025). O estado destaca-se por possuir o segundo maior rebanho bovino
do pais, com 19,42 milhdes de cabecgas no ano de 2024, sendo 10,44 milhdes de cabecas
destinadas a bovinocultura de corte. O protagonismo de Minas Gerais é observado também
no numero de propriedades com bovinos, ja que o estado abriga o maior contingente de
produtores do pais (ABIEC, 2025). Nesse sentido, o estado tem papel fundamental no
fortalecimento do protagonismo nacional no mercado mundial (BISCOLA; MALAFAIA, 2025).

De acordo com EMBRAPA (2015), cerca de 95% da carne bovina produzida no pais é obtida
em regime de pastagens, o que contribui para 0 aumento da competitividade do setor, por
meio da otimizag&o dos custos de produgdo, ao mesmo tempo em que agrega valor qualitativo
ao produto final, e fortalece a posi¢ao da carne brasileira no mercado mundial. Por outro lado,
estudos apontam que o aumento da produtividade observado nos ultimos anos esta
fortemente associado a expansao das areas de pastagem sobre ecossistemas de vegetagéao
nativa. Nesse sentido, a série temporal de area de pastagem (em hectares) e o rebanho
bovino (em Unidades de Animais -UA) no Brasil pode ser observada na Figura 49.
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Figura 49: Série temporal de area de pastagem, em hectares, e rebanho bovino, em UA (1985-2021).
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Fonte: Lapig (2023).

As areas destinadas a pastagem no Brasil correspondem a quase 20% do territério nacional.
Nesse contexto, Minas Gerais se sobressai como o estado com a terceira maior area
destinada a pastagem em 2024, possuindo mais de 19 milhdes de hectares voltados para a
atividade (MAPBIOMAS, 2024).

Diante disso, nota-se tanto a produgao nacional quanto a estadual ainda sdo majoritariamente
conduzidas sob sistemas extensivos. Com o uso continuo das pastagens, ocorre um processo
gradual de diminuigc&do do seu vigor, da produtividade e da capacidade de regeneragao natural,
0 que compromete a manutencao dos niveis de producao e qualidade exigidos pelos animais.
A Figura 50 apresenta, de modo esquematico, o processo de degradacédo da pastagem em
funcao do periodo de exploracao.
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Figura 50: Representagéo grafica simplificada do processo de degradagéo de pastagens
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Fonte: Embrapa (2012).

A degradacdo das pastagens resulta de diversos fatores, como praticas de manejo
inadequadas, condi¢des climaticas adversas, perda da fertilidade do solo, além da incidéncia
de pragas e doencas. Em relacdo ao manejo inadequado das pastagens, tem-se o
superpastejo, que ocorre quando a taxa de lotagcao animal excede a capacidade de oferta de
forragem, e o subpastejo, no qual o excesso de forragem ndo consumida leva a perda de valor
nutricional das plantas. Embora o subpastejo ocorra com menor frequéncia, o superpastejo é
frequentemente observado, muitas vezes em razao do desconhecimento sobre o0 manejo das
pastagens, resultando em danos as plantas por consumo excessivo e pisoteio. Essa condigao
compromete a regeneragao da vegetacgao, favorece o surgimento de plantas invasoras e
expde o solo a intempéries, acelerando seu processo de degradagédo (BORGUI et al., 2018).

Adicionalmente, a exigéncia nutricional das plantas forrageiras varia conforme o tipo de solo,
a intensidade de uso da area, as espécies implantadas, o regime hidrico, além do manejo
aplicado. O crescimento vegetativo das plantas forrageiras é diretamente influenciado pelo
regime hidrico, apresentando maior desenvolvimento durante a estagdo chuvosa e
crescimento limitado na estacéo seca. Dessa forma, a interagao entre esses diferentes fatores
resulta em niveis de degradagéao: baixa, moderada e severa (BORGUI et al., 2018).

Nesse sentido, o sistema extensivo tende a comprometer a eficiéncia produtiva e econémica,
resultando em niveis reduzidos de produtividade e rentabilidade. A continuidade da atividade
com base nesse modelo, especialmente no longo prazo, esta associada a impactos
ambientais adversos, destacando-se entre eles a intensificacao da degradacao das areas de
pastagem e o aumento das emissbes de GEE. Segundo MAPBIOMAS ([s. d.]), em 2024, mais
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de 100,22 milhdes de hectares apresentam algum estagio de degradacgao, o que corresponde
a 64,67% das areas de pastagem no pais, conforme apresentado na Figura 51 *°.
Figura 51: Area de pastagem no Brasil de acordo com o nivel de degradagéo em 2024
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Fonte: Elaboragao propria com base em MapBiomas ([s. d.]).

Em Minas Gerais, o cenario do vigor das pastagens acompanha a tendéncia observada em
nivel nacional. Entretanto, enquanto novas areas sao convertidas em pastagem no Brasil, 0
estado apresenta uma leve redugao na extenséo total das areas de pastagem. A Erro! Fonte
de referéncia ndo encontrada. evidencia que, em 2024, aproximadamente 73,30% da area
destinada a atividade em Minas Gerais apresentou algum grau de degradacao. A Figura 53
demonstra a distribuicdo de pastagens no estado de acordo com o seu grau de degradagéo.

30 Os dados apresentados do total de pastagens no Brasil foram obtidos de fontes distintas, podendo refletir em
diferengas nos métodos de coleta e/ou critérios utilizados. Dessa forma, podem nao ser diretamente comparaveis.
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Figura 52: Histérico de area de pastagem em Minas Gerais de acordo com o nivel de degradagéo
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Fonte: Elaboragao propria com base em MapBiomas ([s. d.]).

Figura 53: Distribuicdo de area de pastagem em Minas Gerais de acordo com o nivel de degradagao em 2024
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Fonte: MapBiomas ([s. d.]).

Como consequéncia da degradacao das pastagens, observa-se uma reducao na producgéao de
forragem, diminuicao da capacidade de suporte das areas, queda no desempenho zootécnico
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dos animais, perda de produtividade e de receita, além da elevagao dos custos operacionais.
Ao considerar exclusivamente a fase de engorda de bovinos em pastagens degradadas, a
produtividade média de carne € de 2 arrobas/ha/ano. Em contraste, areas com pastagens
bem manejadas e em bom estado podem alcancar produtividades médias de até 16
arrobas/ha/ano, evidenciando o impacto direto da qualidade das pastagens sobre o
desempenho produtivo da atividade pecuaria (EPAMIG, 2012).

Além disso, o uso racional das pastagens proporciona menor custo de producgao e favorece
melhores condi¢des de sanidade e bem-estar animal. A recuperacao das areas degradadas,
aliada a adubagdao de manutencao, contribui para o aumento da produtividade e da
longevidade das pastagens, promovendo maior cobertura do solo, intensificacdo da ciclagem
de nutrientes, elevagao dos teores de matéria organica, além do incremento no sequestro de
carbono atmosférico e da mitigacao das emissdes de GEE (EPAMIG, 2012). Dessa forma, a
recuperacao das pastagens degradadas, aliada a intensificacdo e manejo adequado do uso
dessas areas, possibilita aproveitar o potencial produtivo existente sem comprometer a
sustentabilidade na atividade pecuaria, tanto sob a 6tica ambiental quanto econdmica
(CARLOS et al., 2022).

Sob essa perspectiva, o Plano ABC+ inclui programas de incentivo a adocao de sistemas de
producao sustentaveis que promovam a reducao de emissoes de GEE ao mesmo tempo que
asseguram a renda dos produtores, com destaque ao Programa de Recuperacido de
Pastagens Degradadas, que almeja recuperar 30 milhdes de hectares até 2030 (MAPA,
2023). Adicionalmente, a nova Contribuicdo Nacionalmente Determinada (NDC) do pais
incorporou o Programa de Recuperagcéo de Pastagens Degradadas (PNCPD), que visa a
recuperacado de até 40 milhdes de hectares de pastagens degradadas em sistemas de
producao sustentaveis que integrem praticas agropecuarias e florestais, potencialmente
dobrando a area de producdo de alimentos no Brasil sem desmatamento e evitando a
expansao sobre regides com vegetagao nativa (KAREN et al., 2025).

No ambito estadual, o Plano de Agao Climatica de Minas Gerais (PLAC-MG) também destaca
essa pratica, buscando fortalecer e desenvolver solugbes e incentivos para a recuperacao de
areas degradadas e para a restauragcdo produtiva. Diante disso, existe uma janela de
oportunidade a ser explorada pelo estado de Minas Gerais na recuperagdao de pastagem
degradadas pelo setor agropecuario, especialmente, pela bovinocultura de corte.

Premissas adotadas

O projeto em analise consiste na recuperagao de uma area em degradacao moderada com
capacidade de suporte de 0,7 UA/ha/ano em uma propriedade rural de 42 ha, sendo 19 ha
dedicados a pastagem em um sistema de engorda, destinado a produg¢ao estimada de carne
bovina para abastecer consumo interno e a exportacado. A avaliagao historica, aliada as
projecdes de consumo interno, exportagcdes e producdo de carne indicam uma tendéncia de
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crescimento na demanda, conforme ilustrado na Figura 54. Esse cenario reforca a
necessidade de ampliagdo da capacidade produtiva.

Figura 54: Projegéo de consumo e produgéo de carne bovina (2024-2034)
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Fonte: Elaboragéo propria baseada em Mapa (2024).

Considerando que a producao de carne esta diretamente relacionada a qualidade das
pastagens, adotou-se como premissa que a recuperagao das areas degradadas resultaria em
um incremento na capacidade de suporte de 0,8 UA/ha e, por consequéncia, o projeto alcanga
uma taxa de lotacdo final de 1,5 UA/ha. Com a melhoria do vigor das pastagens, a
produtividade anual apresentou um aumento significativo, passando de 4,30 arrobas/ha/ano
em areas moderadamente degradadas para 11,50 arrobas/ha/ano nas areas recuperadas.
Ressalta-se que, para manter esse nivel de produtividade, sdo realizadas manutencoes
periodicas nas pastagens, garantindo a sustentabilidade da produgédo ao longo do tempo.
Nesse sentido, o projeto foi idealizado com uma vida util estimada de 10 anos, incluindo os
primeiros trés anos dedicados a fase de recuperacéo da area, com horizonte de operacao e
manutencéo até 2034.

Conforme apresentado na segao anterior, o estado de Minas Gerais possui significativa
representatividade na bovinocultura nacional. Considerando esse contexto, a definicao da
area de implantagao do projeto foi orientada pela analise da distribuigdo do rebanho bovino
no estado, apresentada na Figura 55.
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Figura 55 Distribuicdo do rebanho bovino por municipios de Minas Gerais em 2024
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Fonte: Elaboracéo propria baseada em IBGE (2025).

Observa-se, de acordo com dados do IBGE (2023), que a regido do Triangulo Mineiro e Alto
Paranaiba concentra cerca de 18,92% do rebanho bovino estadual. Esse indicador
fundamentou a escolha da regido como local de referéncia para o projeto. Além disso, Minas
Gerais destaca-se pelo maior numero de propriedades rurais dedicadas a criagao de bovinos,
o que reforga o papel da bovinocultura de corte como atividade predominante entre pequenos
produtores rurais no estado.

No modelo convencional, a engorda ocorre em regime extensivo de pastagens, que configura
menor custo de produg¢do. Por outro lado, grande parte da area de pastagem no estado
apresenta algum nivel de degradagao, o que ocasiona menor produgao de forragem, menor
nivel de suporte, queda no desempenho animal e perda da produtividade. De modo geral, ha
trés métodos de recuperacao de pastagem, os quais s&o descritos a seguir. Ressalta-se que
a escolha do método de recuperagao da pastagem € influenciada, principalmente, pelo nivel
de degradacao (CARLOS et al., 2022; FAEMG, 2025).

Recuperagao: caracterizada pela adogao de praticas agrondémicas e/ou culturais para o
restabelecimento da produgéo de forragem, mantendo-se a espécie, de modo a restabelecer
a fertilidade do solo, o vigor das forrageiras e a qualidade produtiva da pastagem. Essa pratica
pode ser conduzida por meio de abordagens diretas ou indiretas. Considera-se recuperagao
direta aquela que emprega, exclusivamente, praticas mecanicas, quimicas e agronémicas
aplicadas sobre a pastagem existente, sem a introducao de cultivos de espécies forrageiras
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anuais ou de culturas anuais de grdos. Em contraste, a recuperagédo indireta envolve a
utilizagao prévia de lavouras anuais ou plantios de espécies forrageiras anuais como etapa
intermediaria para reestabelecer a produtividade e as condigdes do solo antes da formacao
ou reimplantacao da pastagem definitiva.

Renovagao: envolve a substituicao da pastagem degradada pela formacao de uma nova
pastagem, com a introdu¢do de uma nova espécie ou cultivar, restabelecendo a producgéo da
forragem.

Reforma: consiste na realizagdo de preparo do solo, corre¢cdes ou reparos apos o
estabelecimento da pastagem.

A escolha do método de recuperacgéao foi baseada na qualidade da pastagem de Minas Gerais.
Nessa circunstancia, destacam-se a degradacdo moderada presente em 45,60% das
pastagens no estado em 2024 (MAPBIOMAS, 2024). O método de recuperacao direta, que
inclui apenas praticas mecanicas, quimicas e agronémicas, sem a inclusao de cultivos com
espécies forrageiras anuais ou culturas anuais de graos, destaca-se como abordagem mais
adequada para areas em estagio moderado de degradacao (CARLOS et al., 2022). A Tabela
5 apresenta as consideragdes gerais a respeito do projeto ja explicitadas.

Tabela 5: Consideragdes gerais sobre o projeto

Projeto Recuperagdo de Areas Degradadas

Aplicagao Recuperacgéo de areas de pastagem degradadas

Recuperagédo a partir da adogao direta de praticas mecéanicas, quimicas e
Rota tecnoldgica agronOmicas, sem a inclusdo de cultivos com pastagens anuais ou culturas
anuais de graos, em areas de pastagem em estagio moderado de degradagéo

Localizagéo Triangulo Mineiro/Alto Paranaiba (Bioma Cerrado)
Area recuperada 19 ha

Ganho de produtividade 7,2 arrobas/ha/ano

Sistema Engorda a pasto

Método de recuperagao Recuperagéao direta

Vida util 10 anos

Duragao da implementagéo 3 anos

Fonte: Elaboragéo propria.

O calculo da receita estimada do projeto considera o incremento de produtividade decorrente
da melhoria no vigor da pastagem. Desse modo, adotou-se a relagao entre os prec¢os de venda
do boi gordo e de compra e de engorda do boi magro da raga Nelore. Ao comparar a demanda
e a produgao de carne bovina no Brasil, observa-se que a demanda pelo produto supera a
capacidade de oferta interna, ou seja, o elevado consumo, tanto interno quanto exportado,
tende a absorver toda a producéo disponivel, com baixo risco de excedente. Diante desse
cenario, estabeleceu-se a adogao de uma demanda potencial fixa, de modo que todo o volume
produzido pelo pecuarista sera integralmente comercializado. Assim, a analise econdmica
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parte do pressuposto de que a limitacdo para o calculo da receita ndo esta associada ao
mercado consumidor, mas sim a capacidade produtiva do sistema apds a recuperacao da
area degradada.

A capacidade produtiva adicional, apdés a recuperacdo do vigor da pastagem, é de 7,2
arrobas/ha/ano, o que corresponde a 136,80 arrobas/ha ou 8 cabecas de boi, considerando a
média de pesos do boi magro e do boi gordo. Essa margem foi definida estrategicamente para
reduzir riscos de superpastejo na area apds a recuperagao e, assim, garantir a manutencao
da alta produtividade. A partir da quantidade de cabecas adicionais, € possivel definir os
custos com compra e engorda dos animais, além da receita adicional em relagdo a venda do
boi gordo.

O precgo do boi gordo varia consideravelmente, uma vez que sao influenciados por fatores
diversos, como a sazonalidade, demandas interna e externa, custos de producgao, politicas
governamentais e a cotagdo do dolar, visto que o Brasil possui grande participacdo na
exportacao de carne bovina. Além disso, fatores como a qualidade, o peso, araga, a idade e
0 manejo do animal também sao refletidos na cotagdo do animal, sendo bovinos com melhor
acabamento de gordura e conformagdo muscular®® tendendo a ser mais valorizados no
mercado. Dada a essa elevada flutuacio dos precos, seguindo a abordagem conservadora,
utilizou-se como referéncia a média de precos dos Ultimos cinco anos, de 288,01 R$/arroba
de boi gordo ou 5.232,19 R$/cabec¢a®. De modo analogo, o preco estabelecido para o boi
magro foi 3.409,12 R$/cabecga ou 272,73 R$/arroba®. A Figura 56 apresenta as médias anuais
histéricas dos precos do boi gordo e do boi magro.

31 As caracteristicas dos bovinos s3o refletidas no rendimento de carcaga, geralmente superior a 54% para machos
castrados, o que valoriza a arroba.

32 A conversdo do prego de arroba para cabega considera o peso de boi gordo de 545kg, equivalente a
18,17arrobas.

33 A conversdo do prego de arroba para cabega considera o peso de boi magro de 375kg, equivalente a 12,50
arrobas.
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Figura 56: Comparativo anual dos pregos médios do Boi Gordo e do Boi Magro 2005-2025
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Fonte: Elaboracéo propria baseada em Agrolink,(2025); CEPEA/ESALQ (2025).

Com base nos parametros definidos, a receita adicional estimada com a comercializacao do
boi gordo é de aproximadamente R$ 40.399 por ano, a partir do quarto ano de execugdo do
projeto. Isso ocorre porque os trés primeiros anos sédo destinados a recuperacao da area,
enquanto o quarto ano marca o inicio do processo de engorda dos bovinos.

Adicionalmente, foram avaliados os custos de produgdo do boi gordo, considerando os
principais componentes que impactam o custo de engorda. Nesse sentido, foram avaliados
os custos com alimentagdo e suplementacdo, sanidade animal, mao de obra e outras
despesas, que incluem itens diversos, como brincos de identificagdo, combustivel, energia
elétrica, materiais de limpeza. Ja a mao de obra engloba servigos contratados, como
consultorias, assisténcias, mao-de-obra familiar. Os custos de mao de obra e outras despesas
foram, respectivamente, R$ 45,00 e R$ 2,84 por cabega, conforme ( MIRANDA et al. 2021).

Considerando o processo de engorda realizado a pasto, os custos de alimentagcao estao
associados a manutengdo da qualidade da pastagem, ja incorporados nos custos
operacionais do projeto, conforme descrito posteriormente, e a suplementagédo nutricional,
necessaria para garantir o desempenho zootécnico dos animais. A suplementacao varia ao
longo do ano, em fungéo das condigdes climaticas que influenciam diretamente a qualidade
das pastagens. Durante o periodo das aguas, utiliza-se predominantemente a suplementacao
mineral, enquanto nos meses de seca recomenda-se a suplementacao proteinada. Com base
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nos dados meteoroldgicos da regido de implantagao do projeto, adotou-se uma estratégia de
consorcio entre suplementacao mineral e proteinada. O custo estimado dessa suplementacgao
é de R$ 345,88 por cabega, de acordo com dados do CEPEA (2024).

A sanidade animal é essencial para assegurar o bem-estar animal, o crescimento muscular
adequado, a produtividade, além de minimizar o risco de perdas econbmicas devido a
doengas. Para isso, foram considerados os custos relacionados a vacinacao e vermifugagao.
No caso da vacinagao, adotou-se o protocolo com duas doses anuais da Covexin 9, que
protege contra diversas doengas, como mionecroses, enterotoxemias, hemoglobinuria bacilar,
hepatite infecciosa necrosante, botulismo e tétano. Ja o antiparasitario utilizado foi o lvomec
Gold, com um custo anual estimado de R$25,50 por cabecga (ZILIOTTO et al., 2010). Esses
valores estdo alinhados com dados da literatura, que indicam que, embora a sanidade seja
essencial para mitigar riscos na bovinocultura, seu custo representa apenas cerca de 0,4%
do valor do boi gordo (MOITINHO, 2024).

Com base nesses parametros, a margem de lucro liquida proveniente da venda do boi gordo
foi estimada em cerca de R$ 37.045 por ano a partir do quinto ano do projeto. E importante
destacar que o custo de aquisicdo do boi magro foi incorporado ao custo operacional do
projeto, e, portanto, nao foi incluido no calculo da margem liquida. Nesse contexto, a relacéao
entre os custos de producao e o preco de venda do boi gordo é um fator determinante para a
rentabilidade do empreendimento.

Ademais, a estrutura de custos do projeto foi dividida em duas categorias principais: o CAPEX,
que considera os custos de capital, diretos e indiretos, com recuperacao de pastagem, e
OPEX, que engloba os custos operacionais do projeto e da manutengao da pastagem nos
anos seguintes da recuperagdo. No CAPEX, os principais componentes do processo de
recuperacao incluem os gastos com aquisicao de maquinario e de insumos, além dos gastos
com os procedimentos de recuperacgdo inicial, que englobam mao de obra e combustivel
consumido. Dentre esses itens, o custo com aquisicdo de maquinas e implementos agricolas
corresponde a 89% do CAPEX, seguido pelos custos com insumos agricolas e
procedimentos, que representam cerca de 7% e 5%, respectivamente.

O processo de recuperagéo exige a preparagao e correcao do solo, seguida da adubacgao,
pulverizacdo e do plantio da espécie forrageira selecionada, a partir da semeadura e
compactacao das sementes (CARLOS et al., 2022). Com base em estudos de CARLOS et al.
(2022), os insumos utilizados incluem calcario, sementes, superfosfato simples e ureia,
totalizando R$ 15.881 para uma area de 19 hectares de pastagem. Para execugdo dessas
atividades, foram identificados quatro equipamentos centrais: o distribuidor de calcario, a
adubadeira/semeadora, o pulverizador e o trator, necessario para o acionamento dos
implementos citados. Os procedimentos operacionais, que envolvem mao de obra e consumo
de combustivel para execugéo das atividades, somam R$ 10.876 para a mesma extensdo. O
racional do calculo do custo de operagdo das maquinas pode ser observado na equagao a
seguir, assim como a Tabela 6 apresenta os valores estimados em cada etapa.
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Custo de operacao das maquinas (R$)

= (Custo de méo de obra (R$/h)
+ Consumo médio de combustivel (L/h) * Preco médio Diesel (R$/L))

* Capacidade operacional do equipamento (ha/h)

* Area de pastagem recuperada (ha)

Tabela 6: Resumo dos outros custos do CAPEX para cada processo de recuperagéo

160

Custo de
Equipamentos Insumos Custo dos Custo total
Processo operagao das
utilizados necessarios | insumos (R$) (R$)
maquinas (R$)
Trator + Distribuidor de Calcario
Calagem 172,08 4.004,82 4.176,90
calcario dolomitico
Semeadura e | Trator + Sementes +
5.300,19 9.181,14 14.481,33
Adubagem Adubadeira/Semeadora Ureia
Compactacao
Trator 5.300,19 - - 5.300,19
das sementes
Superfosfato
Pulverizagao Trator + Pulverizador 103,25 2.695,45 2.798,70
simples
Total: 26.757,12

Fontes: Elaboragéo prépria com em Carlos et al. (2022), Fundagéo ABC (2024) e Petrobras (2025)

Os gastos com a aquisicéo dos equipamentos representam o componente mais relevante do
investimento inicial, sendo, portanto, fundamental estima-los para avaliar a viabilidade
econdmico-financeira do projeto. Para isso, realizou-se um levantamento de pregos por meio
de consulta a fornecedores do setor, bem como em sites especializados de venda e revenda
de equipamentos agricolas. Foram considerados equipamentos de menor envergadura, dado
o tamanho da area de pastagem. A Tabela 7 reune, em resumo, o levantamento realizado e
os custos de cada equipamento.

Tabela 7: Levantamento do custo das maquinas e implementos agricolas necessarios

Equipamento Modelo Descrigao Preco (R$)
Distribuidor de Distribuidor de calcario para efeito de
DCFC 3000 Baldan 26.600,00
calcario calagem
Adubadeira/ Distribuicao a langco de sementes,
MS60-CR Ikeda 6.399,00
semeadora corretivos de solo e fertilizantes sélidos
Aplicacao de defensivos, fertilizantes ou
Pulverizador Barra
Pulverizador outros produtos liquidos diretamente na 14.500,00
Subcopa Bilateral
parte inferior das plantas.
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Massey 4307 4x4 ano o

Trator de 80 cv. Necessario para o
Trator (usado) 2022 (com 604 horas ) ) 165.000,00
acionamento dos implementos agricolas

de uso)

Total: 212.499,00

Fonte: Elaboragéo propria baseada em consulta a sites especializados de venda e revenda.

Destaca-se, ainda, que, neste estudo de caso, considerou-se a aquisi¢do do trator e dos
implementos como premissa de analise, visto que ndo foram identificados dados consistentes
acerca de modalidades de aluguel ou de compartilhamento desses equipamentos. Por outro
lado, esses custos estimados tendem a ser superestimados, podendo ser significativamente
reduzidos caso sejam viabilizadas alternativas de locagao e/ou de uso coletivo entre outros
pequenos produtores rurais da regiao.

Os custos operacionais na analise incluem os gastos para a manutengdo da pastagem,
englobando procedimentos e compra de insumos agricolas de manutencdo da pastagem,
além dos custos de aquisicao do boi magro. O gasto com aquisi¢cao dos bovinos reflete o valor
de mercado descrito anteriormente, isto €, considerando a aquisicao adicional de oito bois por
R$ 3.409,12/cabeca, o custo previsto de aquisi¢gdo anual de bovinos alcanga R$ 27.272,96.

Ademais, para a manutencdo da pastagem € essencial reposigcdo de nutrientes no solo,
considerando tanto o uso da area quanto as caracteristicas da regido avaliada. Nesse sentido,
com base em estudos de CARLOS et al., (2022), o manejo contempla a aplicagao de calcario
a cada cinco anos, fertilizacao bianual com superfosfato simples e cloreto de potassio, além
de adubacao anual com ureia para fornecimento de nitrogénio. O projeto parte da premissa
de que nao ha necessidade de reposi¢ao de outros elementos, concentrando-se nos principais
nutrientes NPK (nitrogénio, fosforo e potassio) e na corregéo da acidez do solo por meio da
calagem. Desse modo, a manutengéo da pastagem totaliza em R$ 64.848,97 nos 10 anos de
operacao do projeto.

Adota-se como premissa que determinados custos operacionais, como despesas com
pessoal, manutenc¢des periddicas, iluminacao e servigcos auxiliares, ja ocorriam anteriormente
a sua implementacdo. Dessa forma, tais despesas sO sdo contabilizadas quando ha
necessidade de incremento especifico, por exemplo, a contratacao de mao de obra adicional
para a operagdo de maquinas. Essa abordagem permite uma avaliagdo mais precisa dos
custos diretamente atribuiveis ao projeto.

O projeto também esta sujeito a incidéncia de impostos sobre faturamento, como ICMS
(18,0%) e PIS/COFINS (3,65%), além da depreciagao dos equipamentos, considerada em um
horizonte de 10 anos. Adicionalmente, inclui-se o valor de revenda da sucata de cada maquina
e dos implementos adquiridos, totalizando R$ R$ 41.049,80 ao final do projeto. Esse montante
representa um valor residual que contribui para a composigao final dos resultados financeiros
do empreendimento.
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Na estrutura de capital do projeto, durante o ano inicial considerou-se que 70% do
investimento sera financiado com capital de terceiros e 30% com capital préprio, em linha com
o estabelecido na maior parte dos financiamentos que envolvem project finance®. O
financiamento para execucao do projeto consiste em um blend entre recursos do programa
Moderfrota e do Renovagro, ambos operados pelo BNDES.

A estrutura de financiamento foi definida com base nas condigdes estabelecidas pelo BNDES.
Para o Moderfrota, adotou-se uma taxa de juros anual de 12,50%, com prazo de amortizagao
de sete anos. Ja o Renovagro oferece uma taxa de 10% ao ano, com prazo de seis anos. O
modelo de pagamento utilizado foi o Sistema de Amortizagado Constante (SAC), caracterizado
por parcelas fixas ao longo do periodo contratual. Para fins de calculo, considerou-se uma
frequéncia de pagamento anual, totalizando uma parcela por ano.

Avaliagcao econémico-financeira

A avaliacdo tem como objetivo mensurar a atratividade do investimento na recuperacao de
pastagem, de moderadamente degradada para recuperada, em uma area de 19 ha. No
cenario de referéncia, os demonstrativos e fluxos de caixa foram elaborados com base nas
premissas descritas na sec¢ao anterior. A Tabela apresenta um resumo dos resultados
financeiros encontrados.

Tabela 8: Resumo dos resultados financeiros

Item Unidade Valor estimado
Periodo de analise anos 10
Receita Bruta Média R$ mil 40,40
CAPEX total R$ mil 239,26
OPEX total R$ mil 64,85
EBITDA R$ mil -5,20
Margem EBITDA - -1,21%
TIR - N/A
VPL Acionista R$ mil - 256,62
Custo de capital préprio - 17,93%
Tributos - 21,65%

Fonte: Elaboragéo propria.

34 O project finance é uma estrutura de financiamento que se baseia na atratividade de um projeto especifico.
Nessa modalidade, o interesse dos credores estd na capacidade do projeto de gerar recursos que garantam o
pagamento e remuneracao do capital investido, independente dos demais fluxos de caixa que compdem o balango
das empresas empreendedoras do projeto (ANP, 1999)
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Considerando os parametros de investimento e preco de comercializacao da arroba de boi
gordo, o projeto mostrou-se nao atrativo do ponto de vista econémico-financeiro, resultando
em um prejuizo estimado ao acionista de R$257 mil, refletido em um VPL negativo. Como o
projeto ndo apresenta lucratividade operacional, alcancar competitividade exigiria uma
reducao de custos e/ou aumento de receitas.

Nesse contexto, a margem de receita aquirida com o aumento de produtividade da pastagem
nao é suficiente para cobrir as despesas, indicando auséncia de lucratividade operacional. A
menor atratividade da recuperacdo de pastagens, em comparagcdo a producido extensiva
convencional, ocorre devido a diferencga reduzida entre os pregos do boi magro e do boi gordo,
em média R$1.800, o que torna o investimento em recuperagdo pouco justificavel sob as
condi¢cdes assumidas.

Adicionalmente, o investimento inicial necessario para a recuperagdo possui uma
concentracao significativa dos custos (89%) voltada a aquisicdo de maquinario, resultando
em um investimento médio de cerca de R$12.592 por hectare. Por se tratar de um projeto de
pequeno porte, mas com ticket médio elevado, os custos do financiamento interferem mais
diretamente na viabilidade financeira. Com isso, para que haja alguma possibilidade de
financiabilidade, é imprescindivel reduzir os custos financeiros da recuperacao, de modo que
a receita gerada seja suficiente para cobrir, pelo menos, o servico da divida. Essa redugéo
deve incidir principalmente nos gastos com maquinas e implementos.

Entende-se que, a necessidade de capital (CAPEX) pode ser reduzida a partir da adocao de
alternativas a compra direta de maquinas e implementos agricolas. Entre essas alternativas,
destacam-se o aluguel ou o uso compartilhado do maquinario entre pequenos produtores
rurais. O uso coletivo de equipamentos pode ser organizado por meio de cooperativas,
associagdes ou consorcios locais, permitindo que os produtores tenham acesso a tecnologia
sem arcar individualmente com os altos custos de aquisicdo e manutencéo. Além disso, a
locagéo, quando disponivel, oferece flexibilidade operacional e pode ser ajustada conforme a
sazonalidade das atividades agricolas, evitando a ociosidade dos ativos.

Além da reducédo dos gastos, a viabilidade do projeto depende de ganhos na receita liquida
que estao diretamente relacionados as questdes de mercado, como o custo de aquisicdo do
boi magro e de venda do boi gordo. Compreende-se que varidveis de mercado, como a
oscilagdo de precgos, sédo fatores externos ao projeto e de dificil controle. No entanto, &
possivel adotar medidas preventivas que contribuam para a atenuagao de riscos e a redugéo
de custos. Entre essas medidas, destacam-se o uso de instrumentos de hedge — como
contratos futuros, em que o pecuarista firma um acordo de compra e/ou venda para uma data
futura a um prego determinado, garantindo previsibilidade de custos e/ou receitas —, a
reavaliacao das estratégias de producéo, o ajuste do periodo de engorda, a implementacao
do rotacionamento de pastagens e outras praticas de manejo eficientes.
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Por fim, apesar da recuperacdo de pastagens degradadas ser um dos pilares para a
descarbonizagdo da pecuaria, essa atividade, principalmente no contexto de pequenos
produtores rurais, ainda enfrenta desafios relacionados a dependéncia de instrumentos
financeiros vinculados ao orgamento publico, como subsidios e linhas de crédito
governamentais.

Nesse contexto, para viabilizar o projeto, a Invest Minas pode atuar de maneira estratégica na
articulacéo entre as necessidades do produtor rural e as possibilidades de atuacdo dos
agentes financeiros, com incentivos a iniciativas de capacitacao técnica. Além disso, a agéncia
pode atuar como ponte entre investidores privados e produtores, além de fomentar a atragao
de capital para projetos por meio de mecanismos de financiamento misto (blended finance).
Um exemplo dessa atuacao € o programa Eco Invest Brasil, que em 2025 langou um leilao
por meio de uma linha de financiamento parcial, com o objetivo de mobilizar capital privado
para a recuperacdo de terras degradadas e sua conversdo em sistemas produtivos
sustentaveis (BRASIL, 2025j).

Analise de sensibilidade e possiveis cenarios

Sob as condicbes estabelecidas, para que o projeto se torne viavel, seriam necessarias
alavancas capazes de contornar os desafios operacionais. Nesse contexto, o projeto de
recuperacado de pastagens foi submetido a uma analise de sensibilidade para avaliar o
impacto que diferentes condigdes de mercado, manejo e estrutura de custos possuem sobre
a atratividade do projeto. Essa abordagem permite verificar a robustez do projeto diante a
distintos cenarios e identificar os fatores que mais impactam sua viabilidade financeira.

A receita do projeto é fortemente dependente de fatores inerentes a produgédo, como
conjunturas socioecondmicas nacionais e internacionais, crises sanitarias e outros fatores
externos. Os precos dos bois magros e da arroba do boi gordo apresentam alta volatilidade,
associada a ciclos pecuarios, demanda e variacbes macroecondmicas. A alta instabilidade
dos pregos configura-se como um importante risco do projeto, sobremaneira, aos pequenos
produtores.

O investimento nas maquinas e implementos agricolas € a componente de maior relevancia
do CAPEX, representando quase 90% do seu valor total, comprometendo a atratividade inicial
do projeto. Para mitigar esse impacto, a analise de cenarios inclui a possibilidade de rateio do
maquinario, inspirando-se em modelos de cooperativas rurais no qual o ativo imobilizado e
custos com o maquinario seriam rateados entre os produtores locais.

Outro fator avaliado refere-se a comparacao entre a suplementagao proteinada energética e
0 consorcio proteinada-mineral. Embora, a primeira seja mais cara, ela influencia diretamente
o ganho de peso do animal e, por consequéncia, a rentabilidade do projeto. A incorporagao
desse fator busca evidenciar o impacto que as estratégias de manejo possuem sobre os
resultados financeiros.
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Por ultimo, foi considerado o aporte governamental, utilizado apenas quando o VPL do
acionista se mantém negativo frente ao estresse das outras variaveis. Observa-se, assim, o
papel que o setor publico possui em ampliar a atratividade de projetos de recuperacao de
pastagens, especialmente para pequenas propriedades com baixa capacidade de
investimento.

Para avaliar a interacao desses parametros, foram definidos 6 cenarios, além do cenario de
referéncia utilizado no projeto. Os Cenarios 1 e 2 representam o cenario otimista, onde as
condicbes de mercado sao favoraveis ao produtor. Os Cenario 3 e 4 consideram condi¢oes
de mercado desfavoraveis ao produtor e os Cenarios 5 e 6 podem ser entendidos como
intermediarios, onde ha condicdes favoraveis e desfavoraveis ao pecuarista, de forma que
possamos observar as possiveis interagdes e necessidades de aporte governamental para
garantir a viabilidade do projeto. O Quadro 16 apresenta, em resumo, 0s parametros
considerados para cada um dos cenarios.

Quadro 16 Parametros considerados e suas variagdes em relagdo ao cenario de referéncia nos cenarios

analisados

Prego cab Preco da Partilhamento | Suplementaga Aport

Cenarios 9.0 cabeca arroba do Boi art gmgn ° upemgn acao porte
Boi Magro das maquinas Proteinada Governamental
Gordo

Cenério 1 ® @® o o )
Cenario 2 ® @ (] (/] (]
Cenério 3 @® ® (%] %) ()
Cenario 4 @® ® o (/] (/]
Cenério 5 ® ® (/] (] ()
Cenario 6 ® ® (/] o o

Fonte: Elaboragao propria.

O cenario de referéncia considera o valor médio do prego da cabega do boi magro e da arroba
do boi gordo nos ultimos cinco anos, ou seja, no periodo de 2021 a 2025. Busca-se, dessa
forma, amenizar a alta volatilidade dos precos no mercado afim de estimar a receita do projeto
nos anos subsequentes. Os valores considerados foram R$ 3.409,12/cabega de boi magro e
R$ 288,01/arroba de boi gordo, equivalente a cerca de R$ 5.232,19/cabega®. Além disso, no
cenario de referéncia, considera-se que o proprietario arcara com 100% dos valores das

35 O mercado precifica a venda de @ de boi gordo onde cada @ equivale a 15kg de carne bovina. Esse estudo de
caso considera que os bois sdo abatidos pesando cerca de 545 kg, o que equivale a um rendimento médio de
18,17@/boi, gerando uma renda de R$ 5.232,19/cabega.
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maquinas e equipamentos, fara uso do consorcio entre suplementos minerais e proteinado
para a suplementacao bovina ao longo do ano e nao recebera aporte governamental. Nessas
condigdes, o VPL do acionista mostrou-se R$ 257 mil negativo.

Os Cenarios 1 e 2 consistem em cenarios otimistas de mercado onde o custo da cabeca do
boi magro utilizado € o valor minimo dos ultimos dois anos e o preco da arroba do boi gordo
€ o maximo do mesmo periodo. Além disso, considera-se o uso de suplementacio proteica
ao invés do consoércio. Adiferenca entre o Cenario 1 e 2 é principalmente em relacao a partilha
dos equipamentos. O rateio considerado no Cenario 1 foi obtido com o objetivo de zerar o
VPL sem a necessidade de aporte governamental. Para atingir esse objetivo, o proprietario
deveria pagar apenas 0,5% do maquinario, sendo esse percentual uma estimativa de carater
tedrico, com aplicabilidade pratica limitada. O Cenario 2 considera que o proprietario arque
com 10% do valor do maquinario, necessitando, dessa forma, de um aporte governamental
de 23 mil reais para zerar o VPL do acionista.

Os Cenarios 3 e 4 consideram valores pessimistas de mercado, onde o preco pago por cabeca
de boi magro é o maximo dos ultimos dois anos e o valor recebido por arroba de boi gordo
vendida é o minimo do mesmo periodo. Esses cenarios se diferem quanto ao partilhamento
do maquinario e a forma de suplementacéao utilizada. Enquanto o Cenario 3 considera que o
proprietario nao ira partilhar os custos do maquinario e utilizara a suplementagdo menos
custosa, o Cenario 4 considera uma partilha dos custos e 0 uso da suplementacao proteinada.

Por fim, os Cenarios 5 e 6 consideram os custos médios entre os valores minimos e maximos
da cabecga do boi magro e da arroba do boi gordo. Além disso, consideram que o proprietario
arcara com 10% do valor das maquinas e equipamentos. O Cenario 5 considera o uso de
suplementacéao proteinada, enquanto o Cenario 6 considera o uso do consorcio.

A Tabela 8 resume os resultados para cada cendrio. E importante destacar que, nos cenarios
alternativos, o objetivo € sempre zerar o VPL do acionista. Dessa forma, o aporte
governamental se diferencia, pois nao € um parametro sujeito a estresse, mas sim uma
medida residual. Ele é aplicado quando o VPL do acionista permanece negativo apds o
estresse das demais variaveis, de forma a garantir a viabilidade econémico-financeira do
projeto.

Tabela 8: Resultados dos cenarios

Cenérios Prego cabega Preco @ Partilhamento | Suplementagéo Aporte
Boi Magro Boi Gordo | das maquinas Proteinada Governamental
Cenario Referéncia 3.409,12 288,01 100% Nao Nao
Cenario 1 2.619,71 352,65 0,5% Sim Néo
Cenério 2 2.619,71 352,65 10% Sim 23 MIL
Cenario 3 3.911,18 215,30 100% Néo 293 MIL
Cenario 4 3.911,18 215,30 10% Sim 109 MIL
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Cenario 5 3.265,45 283,98 10% Sim 72 MIL

Cenario 6 3.265,45 283,98 10% Nao 74 MIL

Fonte: Elaboragao propria.

Essa estrutura de analise de cenarios permite avaliar como a variacao dos parametros
impacta nos resultados do projeto. A geragao de receita € a base do negécio do produtor,
porém a alta volatilidade do mercado da pecuaria de corte € um risco intrinseco do setor e,
portanto, com pouca margem de intervencéo direta. Quanto aos custos, o principal fator
contribuinte para o elevado CAPEX é a aquisicao do maquinario que permitira a recuperacao
das pastagens. A analise demonstra que o rateio dos ativos reduz significativamente o
comprometimento do capital, porém sua viabilidade pratica pode apresentar alguns desafios,
como a coordenacdo do uso dos equipamentos, a logistica do partihamento e a
responsabilidade compartilhada sobre a manutencado e conservacdo dos maquinarios. Por
fim, o parametro relacionado ao uso de suplementacdo proteinada busca representar
estratégias nutricionais especificas na pecuaria de corte, envolvendo conhecimentos técnicos
e aspectos culturais dos produtos rurais.

De forma geral, a viabilidade econémico-financeira do projeto depende principalmente das
dindmicas de mercado e da estrutura de capital. Por outro lado, o apoio governamental se
mostra uma condi¢gdo quase sempre necessaria para garantir a execug¢ao e continuidade de
projetos de recuperacdo de pastagens em imdveis de pequeno porte. Considerando a
relevancia estratégica desse tipo de iniciativa para o cumprimento das metas de mitigagao do
estado e do Brasil, torna-se essencial o debate sobre quais mecanismos, politicas e
instrumentos podem ser mobilizados para garantir sua viabilidade para todos os produtores
rurais.

Modelos de negdcio e financiamento

Conforme discutido anteriormente, as proje¢des indicam que o fluxo de caixa operacional néo
é suficiente para atender as obrigagbes financeiras do projeto em nenhum periodo de
execucao do projeto. Diante disso, os modelos de negdécio e financiamento devem ser
analisados em um cenario ideal de investimento, no qual o VPL seja igual a zero,
considerando os arranjos contratuais possiveis e, eventualmente, a concess&o de incentivos
fiscais.

Sob essa perspectiva, dado o elevado volume de despesas de capital (CAPEX),
especialmente associadas a aquisicdo de tratores e os implementos agricolas, além da
relevancia da recuperagdo de pastagens para o cumprimento de metas climaticas
estabelecidas em niveis estadual e nacional, torna-se necessario a mobilizagdo de
mecanismos de financiamento publico, visando assegurar a viabilidade econémica e a
sustentabilidade de longo prazo do projeto. Estima-se que serdo necessarios investimentos
aproximados de US$ 120 bilhdes para implementagdo do PNCPD, o qual visa recuperar 40
milhdes de hectares (BRASIL, [S. d.]). O Quadro 177 apresenta o panorama dos planos e
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programas nacionais e estaduais que podem contribuir para dar vazao ao financiamento de
projetos para a recuperacgéo de pastagens degradadas.

Quadro 17: Planos e programas relacionados a recuperagéo de pastagens

Plano/Programa

Objetivo

Instrumentos/Mecanismos

Renovagro

Programa de
Financiamento a
Sistemas de Produgao
Agropecuaria
Sustentaveis

Financiamento a
investimentos que
contribuam para a
reducao de impactos
ambientais causados por
atividades agropecuarias

Financiamento de até R$ 5 milhdes por
cliente e por ano agricola com condicdes
competitivas.

Taxa de juros prefixada de até 10% ao ano
para recuperacao de pastagens degradadas
Caréncia de até 5 anos e prazo de até 10
anos.

O BNDES pode ter participagao de até 30%
dos na aquisi¢do de maquinas e
implementos agricolas

BNDES Crédito Rural

Apoio a projetos de
investimentos e para
aquisicao isolada de
maquinas e
equipamentos, de capital
de giro a cooperativas de
produtores rurais, bem
como de empréstimos,
relacionados a atividades
agropecuarias.

Para a aquisicdo de maquinas e
equipamentos, o custo financeiro pode ser
composto por diferentes taxas, como a Taxa
Fixa BNDES em Ddlar (TFBD), Taxa Fixa do
BNDES (TFB), TLP, Selic, Taxa Pré-FAT ou
Taxa Pré-FAT MPME.

A taxa do BNDES, nesse caso, é de 0,95%
ao ano.

Ja a taxa do agente financeiro varia conforme
a finalidade: pode chegar até 2,1% ao ano
para aquisicdo isolada de maquinas e
equipamentos, e até 2,8% ao ano para
projetos de investimento.

No caso de operagdes de custeio, o custo
financeiro pode incluir Selic, TFB, TFBD,
Taxa Fixa Composta ou Taxa Fixa Composta
MPME.

A taxa do BNDES é de 1,35% ao ano,
enquanto a taxa do agente financeiro pode
ser de até 4,3% ao ano.

Quanto aos prazos, projetos de investimento
podem contar com até 15 anos para
pagamento, incluindo um periodo de
caréncia de até 3 anos.

Para aquisicdo isolada de maquinas e
equipamentos, o prazo € de até 10 anos, com
caréncia de até 2 anos. J

Operacgbes de custeio, 0 prazo maximo é de
até 3 anos.

Moderfrota

Programa de
Modernizacéo da Frota
de Tratores Agricolas e
Implementos Associados
e Colheitadeiras

Financiamento para
aquisicao de tratores,
colheitadeiras,
plataformas de corte,
pulverizadores,
plantadeiras,
semeadoras e

Produtores rurais enquadrados no Programa
Nacional de Apoio ao Médio Produtor Rural
(Pronamp) podem contar com uma taxa de
juros prefixada de até 12,5% ao ano, com
participacdo do BNDES de até 100% do valor
dos bens financiados, por ano agricola.

Para produtores rurais e cooperativas de
producao agropecuaria com renda ou receita
operacional bruta anual de até R$ 45 milhdes
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equipamentos para — considerando nesse limite o somatério da

beneficiamento de café. renda do grupo econbmico ao qual
pertengcam — a taxa de juros prefixada pode
chegar a até 13,5% ao ano, com participagao
do BNDES de até 85% do valor dos bens
objeto de financiamento, também por ano
agricola.

e Quanto aos prazos de financiamento, para
itens novos, o pagamento pode ser realizado
em até 7 anos, com caréncia de até 14
meses.

e Para itens usados, o prazo maximo € de 4
anos, mantendo-se a caréncia de até 14
meses.

e O financiamento pode contar com uma taxa

Fomentar a pratica de de juros prefixada de até 10,81% ao ano,

agricultura regenerativa e com possibilidade de cobertura de até 100%
BDMG Solo Mais de alta qualidade em do valor total do projeto.

Minas Gerais. e O prazo para pagamento é de até 3 anos,

incluindo um periodo de caréncia de 1 ano.

Financiamento de capital
de giro e investimentos
BDMG Agro Repasse em modernizagao, via Recursos livres, prazos alongados e taxas atrativas.
Cooperativas de Crédito
parceiras

Financiamento para
investimentos em
modernizagao,
ampliagéo, incorporacao
de novas tecnologias e
gastos relacionados, via
Cooperativas de Crédito
parceiras.

Foco em investimento, linhas com taxas subsidiadas e
prazos alongados, IOF diferenciado, utilizando
recursos préprios e repasses BNDES.

BDMG Plano Safra

Fonte: Elaboragéo prépria com base em relatérios oficiais e informagdes dos planos.

O levantamento apresentado n&o visa ser exaustivo, ou seja, ndo tem a pretensao de
abranger todas as alternativas de financiamento existentes, mas busca evidenciar aquelas
que se mostram mais relevantes no contexto analisado, apontando caminhos estratégicos
para viabilizar a implementagao do projeto. Alguns dos programas identificados ja contam com
experiéncias concretas de financiamento voltadas a recuperag¢ao de pastagens degradadas,
que podem servir como referéncia para o projeto. O RenovAgro, vinculado ao Plano Safra, foi
o instrumento com maior volume de financiamento climatico mapeado para uso da terra no
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Brasil, com média anual de R$ 50,8 bilhdes entre 2021 e 2023, dos quais aproximadamente
6% foram destinados a pastagem?®.

Embora o desenvolvimento de modelos de financiamento seja um fator importante para
viabilizar os investimentos previstos, ele nao representa a principal limitacdo enfrentada pelo
projeto, visto que ha fontes de financiamento disponiveis para a recuperagao de pastagens.
Esses mecanismos de financiamento contemplam tanto a aquisicido de maquinas e
equipamentos, que representa grande parcela do CAPEX, quanto a compra de bioinsumos,
como fertilizantes orgéanicos para o reestabelecimento da fertilidade do solo. Por outro lado, o
acesso ao crédito demonstra-se como um entrave ao projeto, visto que, embora os pequenos
produtores sejam maioria no estado, apenas 15% do crédito é disponibilizado para esse grupo
(CPI, 2025a).

Barreiras de entrada e oportunidades

Para potenciais investidores e demais atores envolvidos na implementacdo, projetos de
recuperacao de pastagens enfrentam um conjunto de barreiras estruturais que limitam e
aumentam os riscos da sua adogao em grande escala, especialmente entre pequenos
produtores, publico-alvo deste estudo de caso. Essas barreiras podem ser observadas em
quatro dimensbdes principais, resumidas no Quadro 18.Quadro 18

Quadro 18: Riscos e barreiras para a execugao de projetos de recuperagéo de pastagens

Risco/Barreira Impacto

Alta volatilidade dos pregcos, mudangas no consumo, condigdes climaticas, além de

Mercado . e o
barreiras comerciais e sanitarias

Elevado custo de recuperagéo e investimento inicial, principalmente relacionado a

Econémico-financeira . . .
aquisicdo de maquinas e equipamentos

Resisténcia a adogéo de praticas de manejo de longo retorno em detrimento de

GO cca praticas tradicionalmente estabelecidas

Relacionado a disponibilidade de equipamentos adequados, além de necessidade

Tecnolodgico-Operacional A PSP
de assisténcia e capacitagéo técnica

Fonte: Elaboragao propria.

A volatilidade dos precos do boi magro e da arroba do boi gordo representa uma barreira de
mercado significativa, visto que afeta diretamente o fluxo de receita do produtor e compromete
a previsibilidade do retorno sobre o investimento. Trata-se de um risco intrinseco do setor,
cujos pregos sao influenciados por fatores macroeconémicos exégenos, sobre os quais o
produtor tem pouca capacidade de intervengcado. Nesse contexto, politicas de estabilidade e
instrumentos de protecao de pregos, como contratos futuros, podem contribuir para mitigar os

36 A analise da aplicagéo desses recursos n3o evidencia melhorias significativas na qualidade das pastagens nem
mudancgas expressivas no uso da terra, o que aponta para limitagdes na gestéo e na efetividade dos financiamentos
concedidos.
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riscos e garantir maior seguranga na receita, desde que acompanhados de capacitagao
técnica para sua correta utilizacao.

Do ponto de vista econdmico-financeiro, os custos de recuperacao de areas degradadas e o
elevado investimento inicial necessario, especialmente quando ha necessidade de aquisicao
de maquinas e equipamentos, representam um obstaculo relevante. Essa barreira é ainda
mais critica para pequenos pecuaristas, pois o valor do investimento inicial tende a ser
desproporcional aos retornos esperados no curto e médio prazo. Alimitacao de capital préprio
e 0 acesso restrito a crédito de longo prazo com condic¢des favoraveis dificultam a adocao de
tecnologias. A linha de financiamento Renovagro, por exemplo, oferece taxas mais baixas
para projetos de recuperacéo de pastagens, porém possui cobertura limitada em até 30% do
custo com equipamentos, 0 componente mais oneroso para o pequeno produtor, limitando o
potencial de incentivo a projetos de recuperacao para esse publico. Nesse cenario, torna-se
essencial o apoio publico ou a estruturagcéo de modelos cooperativos que permitam a diluicdo
do CAPEX.

Culturalmente, observa-se uma resisténcia a adogao de praticas de manejo mais técnicas e
de retorno a longo prazo, as quais demandam mudanc¢as na rotina produtiva e maior nivel de
planejamento. A pecuaria brasileira ainda € marcada pelo uso extensivo da terra, com baixa
incorporacao de tecnologias e intervencdes corretivas apenas apos perdas significativas de
produtividade (CARLOS et al.,, 2022). A caréncia de conhecimento técnico no meio rural
intensifica as dificuldades na implementagcdo de praticas adequadas de manejo de solo e
adubacéo. Esses fatores sociais e culturais atuam de forma interligada, limitando a difusao de
tecnologias mesmo quando ha viabilidade técnica e econémica.

Por fim, a barreira tecnoldgico-operacional esta relacionada a limitagdo de acesso a
equipamentos adequados, assisténcia e capacitacao técnica para o uso eficiente dos insumos
e praticas recomendadas. Em pequenas propriedades, a baixa escala de producéo reduz o
incentivo econdbmico para a aquisicdo de maquinario proprio, tornando o acesso a tecnologia
dependente de cooperativas, associacoes ou prestadores de servicos especializados. Essa
dificuldade é agravada pela auséncia de padronizagdo nos processos de recuperagao de
pastagens, que exigem conhecimento especifico sobre as condig¢des fisico-quimicas do solo,
frequentemente demandando avaliagdes técnicas especializadas.

A recuperacdo de pastagens em pequenas propriedades exige uma abordagem integrada,
que considere ndo apenas os aspectos técnicos da cadeia produtiva, mas também os
econdmicos, sociais e culturais. A superacao dessas barreiras passa pela articulacao entre
politicas publicas eficazes, acesso facilitado ao crédito, fortalecimento de cooperativas e
programas de capacitagéo técnica. Ao mesmo tempo, € necessario enfrentar os riscos de
mercado da pecuaria de corte, como a volatilidade de precgos, exigéncias sanitarias e
instabilidades climaticas, por meio de planejamento, diversificacdo estratégica e gestao
eficiente.
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Destaques

Atualmente, a crescente demanda por carne bovina, aliada a necessidade de intensificar a
producdo sem expandir areas de pastagem, tem impulsionado o interesse pela recuperagéo
de pastagens degradadas. No entanto, apesar de sua relevancia, essa pratica ainda enfrenta
baixa adesao, principalmente devido aos elevados custos envolvidos, além de entraves no
ambito técnico e cultural. Por consequéncia, muitos produtores optam por manter sistemas
extensivos convencionais, mesmo que menos eficientes e sustentaveis a longo prazo. Para
romper esse ciclo, € necessario combinar fatores econdmicos e técnicos que estimulem a
adogao da pratica.

O pastejo rotacionado surge como uma estratégia adicional que permite o uso mais eficiente
da forragem disponivel, promovendo periodos de descanso para o solo e para as plantas
forrageiras. Essa técnica contribui para a recuperagao gradual da cobertura vegetal, melhora
a infiltracdo de agua e reduz a compactacdo do solo. Desse modo, com planejamento
adequado, o pastejo rotacionado pode ser implementado com baixo investimento inicial,
especialmente quando associado ao manejo estratégico, tornando-se uma alternativa
acessivel para pequenos e médios produtores que buscam recuperar suas pastagens sem
comprometer a viabilidade econémica da propriedade.

Adicionalmente, a intensificacdo da pecuaria pode ser associada a recuperacao de pastagem
para aumentar a produtividade sem ampliar a area de pastagem, contribuindo diretamente
para a manutencdo do vigor das areas. Ao otimizar o uso do solo e melhorar o desempenho
animal por hectare, essa estratégia permite diluir custos fixos e aumentar a rentabilidade. Além
disso, praticas intensivas favorecem o controle mais eficiente da vegetagao invasora e a
melhoria da fertilidade do solo, criando condi¢cdes mais favoraveis para a reestruturacao das
pastagens.

Os sistemas de integragdo, como lavoura-pecuaria (ILP) e lavoura-pecuaria-floresta (ILPF),
desempenham uma alternativa viavel e sustentavel na recuperacdo de pastagens
degradadas, visto que integram diferentes atividades produtivas em uma mesma area, logo,
propiciam a diversificacdo de fontes de renda e o aumento da resiliéncia produtiva. Ademais,
a pratica ocasiona beneficios relacionados a fertilidade do solo, em que a cultura anual
normalmente aporta nutrientes, enquanto a pastagem aporta grande quantidade de matéria
organica, o que traz melhorias nas propriedades fisicas e quimicas do solo, reduzindo, assim,
os custos com manejo de fertilizantes e corretivos.

Por fim, a recuperagao de pastagens degradadas contribui significativamente para a mitigacao
das emissdes de GEE e promovem o sequestro de carbono no solo (MAIO, 2021). Conforme
demonstrado por CARLOS et al. (2022), a transi¢cao de areas degradadas em todo o territério
nacional para pastagens recuperadas tem potencial para acumular até 6.028 MtCOze no solo
até 2030. Esse volume seria suficiente para neutralizar as emissdes do setor de LULUCF,
além de gerar créditos de carbono que poderiam ser comercializados no mercado voluntario
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ou regulado, por meio de mecanismos como o Pagamento por Servicos Ambientais (PSA).
Ressalta-se, no entanto, que a geracao de créditos de carbono nao € um processo trivial, visto
que requer rigor técnico na mensuragao, verificagdo e certificagdo do carbono removido ou
evitado, além de conformidade com metodologias reconhecidas internacionalmente. A
complexidade dos processos de validacdo, os custos envolvidos e a necessidade de
monitoramento continuo podem representar barreiras para pequenos produtores. Portanto,
embora o crédito de carbono represente uma oportunidade relevante para a recuperacao de
pastagens, sua implementacdo demanda planejamento, capacitagdo técnica e apoio
institucional para garantir a efetividade e a credibilidade dos resultados.

Nesse cenario, a Invest Minas pode assumir um papel estratégico ao promover a conexao
entre as demandas dos produtores rurais e as oportunidades oferecidas pelos agentes
financeiros, incentivando agdes de capacitacdo e assisténcia técnica para diferentes
estratégias de producao e recuperacao da pastagem. Sua atuacao como articulador entre os
setores publico e privado é importante para fortalecer a competitividade do agronegécio,
especialmente entre os pequenos produtores, além de colaborar diretamente para o alcance
das metas estabelecidas PLAC-MG.

Estudo de Caso 3 - Uso do carvao vegetal na
industria de Minas Gerais

Contextualizacao

O presente caso analisa previamente a viabilidade econémico-financeira da implantacao de
uma planta de producédo de carvéo vegetal destinada ao abastecimento do setor industrial no
estado de Minas Gerais. O carvao vegetal, derivado da biomassa, é obtido por meio da queima
parcial ou carbonizagdo®’ da madeira. O Brasil € o maior produtor mundial (IBA, 2024; MMA,
2019), com um volume de 6,7 milhdes de toneladas em 2023, seguido pela Etidpia, com 5,9
milhdes, e pela Nigéria, com 4,9 milhdes.

A ampliagéo do uso do carvao vegetal como substituto parcial de combustiveis fésseis em
diversos setores industriais € uma das acdes delineadas pelo PLAC-MG. Sua importancia
reside em ser uma fonte renovavel, que, além de ter baixo teor de cinzas, praticamente nao
possui enxofre e fosforo em sua composigéo. Na produgao de ago, seu principal demandante,
ele é utilizado como substituto ao coque de petrdleo, sendo que 11% da produgao nacional
ocorre por meio da rota integrada a carvao vegetal (INSTITUTO ACO BRASIL, 2021). O uso
do carvao vegetal como biorredutor, configura uma tecnologia eficaz para a produgéo de ago
com neutralizagéo de carbono (BNDES, 2024a). Ja no setor de cimento, uma das principais

37 A carbonizagdo é um processo termoquimico de pirdlise controlada no qual a madeira é submetida a
aquecimento que varia entre 450° e 550° C em ambiente fechado, com condigbes de baixa ou nenhuma presenga
de oxigénio.
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fontes de biomassa empregadas € a moinha de carvao vegetal, formada por residuos do
carvao vegetal provenientes das usinas de ferro-gusa (Visedo; Pecchio, 2019).

Apesar de seu amplo uso industrial, a viabilidade do carvdo vegetal como redutor ou
combustivel alternativo em larga escala depende de fatores centrais, como a garantia de
suprimento, a disponibilidade de areas para o plantio de florestas, barreiras regulatérias como
o licenciamento de atividades florestais e aspectos técnicos, entre os quais a menor
resisténcia do carvao vegetal em comparagcdo ao coque de carvao metallrgico (BNDES,
2024).

A maior parte da producdo de carvao vegetal no Brasil € destinada ao mercado interno e
utiliza, predominantemente, madeira de florestas plantadas e manejadas de forma
responsavel. Mais de 90% do carvao vegetal produzido no pais tem como matéria-prima
madeira proveniente de florestas plantadas certificadas, o que representa um fator essencial
para o uso sustentavel e para a prevencao da exploracao predatéria de florestas nativas
(Santos; Hatakeyama, 2012; Schmid et al., 2024).

O estado de Minas Gerais € o maior produtor de carvao vegetal no pais, respondendo por
88,1% da oferta nacional, conforme mostrado na

Figura 57: Principais estados produtores de Carvao Vegetal no Brasil em 2023

(IBGE, 2024). Em numeros absolutos, a produgédo estadual atingiu a marca de
aproximadamente 6 milhdes de toneladas em 2023, seguido pelo estado do Maranhao, com
204 mil toneladas no mesmo periodo. Essa concentracao em Minas Gerais decorre da
existéncia de um forte mercado consumidor, impulsionado principalmente pelo setor
siderurgico, mas também pela demanda dos setores de cimento e de ferroligas.

Minas Gerais se destaca como o maior produtor do Brasil tanto na industria siderurgica quanto
na industria de cimento. No primeiro caso, em 2024 o estado foi responsavel por 30% da
producao nacional, com mais de 10 milhdes de toneladas produzidas de ago bruto
(INSTITUTO AGCO BRASIL, 2025). Ja em relagao a produgao de cimento portland, o estado
registrou, em 2023, 20 milhdes de toneladas, também correspondendo a 30% da produgao
nacional (SNIC, 2023). A presenca de parques produtivos consolidados em ambos os setores
gera uma demanda continua por carvdo vegetal. Destaca-se ainda a atuagc&o de grandes
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empresas instaladas no estado, como Gerdau, ArcelorMittal, Vallourec, Aperam e Usiminas,
entre outras.

Figura 57: Principais estados produtores de Carvao Vegetal no Brasil em 2023

Da platatorma Bing
O Microsoft, OpenStrectMap, Overture Maps Fundation

Fonte: IBGE, Produgéo da Extragéo Vegetal e da Silvicultura (2024)

A Figura 58 apresenta a distribuicdo geografica dos municipios produtores de carvao vegetal
em Minas Gerais. Entre os 853 municipios do estado, 486 (cerca de 57%) possuem produgao
de carvao vegetal. O municipio de Jo&o Pinheiro, localizado na mesorregidao Noroeste de
Minas, é o maior produtor do estado, com mais de 437,2 mil toneladas produzidas em 2023,
gerando um valor de R$ 524,7 milhdes, correspondente a 91,2% da produgéo silvicultural do
municipio (IBGE, 2024). Entre as mesorregides, a Norte de Minas € a principal produtora com
1,7 milhdo de toneladas em 2023, resultando em R$ 1,8 bilhdo para a regido.

Figura 58: Distribuicdo geografica da produgéo de carvao vegetal no estado de Minas Gerai

. Com producio
|:| Sem producio
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Fonte: IBGE, Producédo da Extragédo Vegetal e da Silvicultura (2024)

Em relagéo ao valor de produgéo na silvicultura®, a

Figura 59 evidencia uma dindmica distinta entre o padrdo nacional e o padrdo de Minas
Gerais. Em termos percentuais, no Brasil, o setor da madeira em tora (que compreende 0 uso
para papel e celulose e outras finalidades) representa a maior parcela da produg¢ao nacional,
respondendo por cerca de 61,2% de seu valor total em 2023 (R$ 19,4 bilhdes em termos
nominais). O carvao vegetal, por sua vez, respondeu por 23,6% do valor da silvicultura
nacional no mesmo ano, somando R$ 7,5 bilhdes, o que representou um crescimento de 6,5%
em relacdo a 2022. Ja em Minas Gerais, desde o final da década de 1990, a dinamica
produtiva do setor se modificou, com o carvao vegetal tornando-se a principal fonte de valor
na silvicultura estadual. Em 2023, mais de 79% do valor total produzido foi proveniente dessa
atividade. Em termos nominais, dos R$ 8,3 bilhdes gerados, mais de R$ 6,5 bilhdes tiveram
origem na produgéao de carvao vegetal (IBGE, 2024).

Figura 59: Valor percentual da produgéo na silvicultura no Brasil e Minas Gerais (1990-2023)

38 Para o IBGE, silvicultura compreende toda formagao florestal existente para fins de produgdo no municipio que
tenha sido plantada e conduzida até a colheita pela agdo do homem, compreendendo cascas de acacia-negra,
folha de eucalipto, resina, além da produgéo de carvao vegetal, lenha e madeira em tora.
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A oferta interna de energia proveniente de fontes renovaveis no Brasil vem crescendo ao longo
do tempo. De acordo com o Balango Energético Nacional de 2024 (EPE, 2025), a energia
renovavel representou 50% da oferta energética total do pais, enquanto em 2015 essa
participacao era de 41,5%. Entre essas fontes, a lenha e o carvao vegetal corresponderam,
nos ultimos 10 anos, a cerca de 8% a 9% da oferta interna no pais.

L —— @ “ m}’ﬁﬁg “A/CARBON



178

Como mencionado anteriormente, o uso do carvao vegetal no Brasil € majoritariamente
destinado ao setor industrial. Em 2024, cerca de 89% da produgcéo foi direcionada a atividades
industriais, totalizando um consumo de 5,6 milhdes de toneladas no ano. A Figura 60
apresenta a distribuicdo desse consumo, destacando que o setor de ferro-gusa e aco
responde por 73,15%, seguido pelo setor de ferroligas, com 22,85%, enquanto o setor de
cimento consome apenas 2,86% do carvao vegetal produzido (EPE, 2025). Embora o carvao
vegetal represente uma biomassa promissora para substituir o carvao mineral nos fornos na
industria de cimento, devido a sua equivaléncia energética, ainda existem barreiras para sua
implementacado em larga escala. Entre os principais desafios destacam-se a necessidade de
oferta continua e em grande escala, a logistica integrada entre a producao de carvao vegetal
€ a industria cimenteira, além do custo adicional que o seu uso tem em comparagao aos
combustiveis fosseis.

Figura 60: Consumo por setor industrial de carvao vegetal em 2024

2,86%

22,85%
73,15%

mFerro-Gusa e Aco
m Ferro-Ligas
Cimento
mQuimica
Outros

mNdo-Ferrosos e Outros da Metalurgia

Fonte: Balango Energético Nacional 2025 (Ano Base 2024).

Entre as principais espécies de florestas plantadas no Brasil, destaca-se o eucalipto, que em
2023 contava com 7,5 milhdes de hectares de area total para cultivo, representando 78% da
area total disponivel no pais (IBGE, 2024). Ja no estado de Minas Gerais, essa concentragéo
€ ainda maior, atingindo 97,5% da area total disponivel, com um pouco mais de 2 milhdes de
hectares. Ressalta-se que Minas Gerais possui 27,5% da area total para cultivo de eucalipto
no pais.

Em funcéo da necessidade de redugéo do uso de carvao vegetal provenientes de florestas
nativas, o eucalipto consolidou-se como a principal espécie utilizada nas unidades de
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producéo, respondendo por cerca de 99% da madeira empregada na produg¢ao nacional. Em
Minas Gerais, o eucalipto é a base de toda a producgado estadual (IBGE, 2024). Entre os
principais motivos para a eficiéncia do eucalipto na produgéo de carvao vegetal, destacam-se
a rusticidade, a produtividade e as caracteristicas da madeira. Quando cultivado de forma
adequada, o reflorestamento de eucalipto gera arvores de troncos retos e uniformes, além de
madeira com massa especifica adequada para a producdo de carvao vegetal de boa
qualidade (Santos; Hatakeyama, 2012)

O crescimento da demanda por carvao vegetal esta intrinsecamente ligado a manutencao e
expansao do seu uso na industria de aco, assim como a sua adogao em outros setores, como
o de cimento (Schmid et al., 2024). Para Caldas et al. (2024), o uso de carvao vegetal na
producdo de cimento surge com um grande potencial de mitigagdo dos impactos ambientais
do setor.

Apesar de ser um mercado consolidado, a producao de carvao vegetal ainda enfrenta desafios
em sua cadeia produtiva. Primeiro, cerca de 65% da produgéo nacional de carvéo vegetal é
realizada por pequenos e médios produtores, o que revela um mercado fragmentado e
dificulta a aplicacao eficaz de regulamentagdes. Em segundo lugar, a producédo de carvao
vegetal é sensivel as variacbes sazonais ao longo do ano. Em Minas Gerais, por exemplo,
durante o periodo mais chuvoso, que ocorre no verao, a carbonizag¢ao pode sofrer uma queda
de 10% a 15%, devido a umidade excessiva®. Esse fator impacta, sobretudo, os fornos com
tecnologias mais rudimentares, como os de alvenaria e ndo mecanizados, que sido tecnologias
consolidadas ha anos na cadeia produtiva nacional e estadual. Além disso, o transporte é
afetado por conta da baixa infraestrutura em algumas localidades, impactando a oferta de
carvao vegetal no mercado (Schmid et al., 2024).

Na literatura, existem estudos que analisaram a viabilidade técnico-econ6mica de diferentes
processos para a producdo de carvao vegetal. Um desses estudos avaliou trés sistemas
produtivos de carvao vegetal: os fornos tradicionais do tipo rabo-quente, fornos retangulares
em alvenaria e fornos cilindricos metalicos. Os autores encontram que o sistema mais viavel
sao os fornos cilindricos metalicos, que, apesar do CAPEX e custo com eletricidade elevados,
resultou em redugdes de custos operacionais devido ao aumento no rendimento do processo
de carbonizagao (Silva et al., 2014). Ja a CGEE (2015) analisou a viabilidade econémica de
quatros fornos para uma planta com capacidade produtiva de 12.000 toneladas por ano. Os
autores encontram que fornos com tecnologias Drying, Pyrolisis, Cooling (DPC) e Ondatec
apresentaram um VPL cerca de 14% superior as tecnologias de forno retangular e Bricarbras.

39 Segundo o0 MMA (2019), o ideal é que o teor de umidade da madeira a ser carbonizada esteja em torno de 30%
a 40%. Madeiras com uma umidade acima desse percentual sdo consideradas “verdes”, ndo sendo indicadas para
a produgdo de carvao vegetal, pois a umidade afeta o rendimento gravimétrico e consequentemente a qualidade
do carvéo.
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Diante disso, a adogao de novas praticas e sistemas de produgado que reduzam esses riscos
e aumentem a eficiéncia do processo produtivo do carvao vegetal sdo essenciais para o
avancgo do setor. Variaveis como o rendimento gravimétrico, a produtividade dos fornos e a
reducao ao maximo das emissdes associadas ao processo constituem elementos centrais
para reduzir a necessidade de uso de florestas nativas em toda cadeia produtiva.

Premissas adotadas

O projeto em analise consiste na criagdo de uma unidade de producéo de carvao vegetal,
com capacidade de producao de 15.000 toneladas por ano, no estado de Minas Gerais. A
planta tem como objetivo atender a demanda consolidada de carvéo vegetal no estado,
sobretudo da industria siderurgica, uma das principais demandantes desse insumo.
Entretanto, o estudo busca analisar a viabilidade econémica de um sistema produtivo mais
eficiente, de modo a facilitar a expansao do uso do carvao vegetal também em outros setores
industriais.

A estrutura de custos do projeto foi dividida em duas categorias principais: CAPEX e OPEX.
Entretanto, o projeto ndo envolve apenas a viabilidade do processo de carbonizacdo da
madeira em carvao vegetal, mas também considera os custos associados a floresta plantada
necessaria para abastecer a producao. Adotou-se um ciclo de 7 anos para o corte da floresta
plantada (Raad, 2018). Além do custo com plantio e manutencéo da terra, o processo de
producdo da madeira envolve as seguintes etapas: colheita, arraste, desdobra e transporte.

Segundo Raad (2018), além do plantio das florestas, a transformagdo da madeira em carvao
vegetal inclui trés etapas chaves: a colheita das florestas, que podem ser feitas manualmente
com motosserras ou de forma mecanizada; o processo de transporte das toras de madeira e,
por fim, o processo de carbonizacdo da madeira. Nesta etapa, sado utilizadas diferentes
tecnologias de fornos, incluindo fornos de alvenaria (circulares e retangulares), fornos
metalicos e tecnologias hibridas, que combinam fornos de alvenaria com partes metalicas.

Entre as espécies de madeiras possiveis para a producdo do carvao vegetal, optou-se pelo
eucalipto, por ser adaptavel a diferentes ecossistemas, apresentar alta produtividade e possuir
uma elevada densidade basica, requisitos essenciais para garantir a produ¢ao do carvao com
alto teor de carbono fixo, bom rendimento gravimétrico e poder calorifico elevado. Segundo o
MMA (2019), diversos fatores podem afetar a qualidade do carvao vegetal durante o seu
processo produtivo e que precisam ser foco de atengéo, entre eles pode-se destacar:

e qualidade da matéria-prima (madeira);

o dimensdes da madeira (didametro e comprimento);

e tipo e o estado de conservagao do forno;

e parametros do processo de carbonizagao (taxa de aquecimento e temperatura final).
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O presente projeto foi idealizado para ter uma capacidade de producao de 15.000 toneladas
por ano. Para atender a essa capacidade, foram adotadas as seguintes premissas-chave:
capacidade de processamento de 75.000 mil m® anuais de madeira em volume sdlido;
densidade da madeira igual a 500 kg/m3,%° resultando em 37.500 toneladas anuais de massa
de madeira. Considerando um rendimento gravimétrico ideal de 40% no processo de
carbonizacdo (CGEE, 2015), a unidade de producdo atinge a capacidade projetada de
toneladas por ano do projeto. Para essa producao, sera necessaria uma area plantada de
2.500 hectares. Ressalta-se que, segundo a Deliberagdo Normativa N° 2174 do Conselho
Estadual de Politica Ambiental (COPAM) de Minas Gerais, a planta é classificada como de
médio porte. O Quadro 19 apresenta todas as caracteristicas gerais do projeto.

Quadro 19: Consideragdes gerais sobre o projeto

Implantagdo de uma planta de carvdo vegetal para

Projeto abastecimento do setor industrial de Minas Gerais
Aplicaco Uso do carvao vegetal como substituto parcial de agentes
plicag redutores fosseis e/ou fonte de combustivel na industria
Localizagao Norte de Minas Gerais
Area plantada 2.500 hectares
Periodo de formacdo da floresta
7 anos
plantada
Densidade da madeira 500 kg/m3
Volume de madeira processada 75.000 m3 por ano
Massa de madeira necessaria 37.500 toneladas por ano

Capacidade de produgao de carvao 15.000 toneladas por ano

vegetal

Tipo de tecnologia Forno com tecnologia Ondatec
Tempo do projeto 20 anos

Ciclo de produgéao 2 rotagdes de produgéao

Fonte: Elaboragao propria.

A producgao do carvao vegetal € dependente do tipo de forno empregado em seu processo.
Grande parte da producao nacional ainda é realizada em fornos rudimentares de alvenaria,

40 IWAKIRI et al. (2013) analisam a densidade basica de diferentes espécies de eucalipto, encontrando uma
densidade que varia entre 436 kg/m3 e 687 kg/m?.

41 Segundo a Deliberagdo Normativa COPAM N° 217 de 06 de dezembro de 2017, a produgao de carvao vegetal
oriunda de floresta plantadas tem a seguinte classificagao de porte: Pequeno Porte: 50.000 mdc/ano < Produgao
Nominal < 75.000 mdc/ano; Médio Porte: 75.000 mdc/ano < Produgdo Nominal < 100.000 mdc/ano; e Grande
Porte: Produgédo Nominal > 100.000 mdc/ano.
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do tipo “rabo-quente”, utilizados por pequenos e médios produtores e que possuem baixo
rendimento gravimétrico (OLIVEIRA et al., 2017). No presente projeto, adotou-se 0 uso de um
forno do tipo metalico com tecnologia Ondatec, que apesar de apresentar custos mais
elevados em relagdo as tecnologias tradicionais, traz ganho de eficiéncia para a unidade de
producéo.

O forno Ondatec para a produgéo de carvao vegetal foi uma das tecnologias selecionadas
pelo projeto liderado pelo MCTI, intitulado “Avaliacido das Necessidades Tecnoldgicas para
Implementacdo de Planos de Acao Climatica no Brasil” (MCTI, 2021), evidenciando a
convergéncia entre sua aplicagao e as agdes de politicas climaticas do pais. Segundo o MCTI
(2021), a tecnologia Ondatec foi classificada com de maturidade tecnolégica média-alta e
apresentou bom desempenho nos critérios de avaliagdo definidos pelo projeto. O forno
consiste em uma estrutura horizontal metalica equipado com uma esteira rolante, na qual a
madeira recebe energia das micro-ondas para sua pirolise, energia essa proveniente do
sistema magnetron (RAAD, 2018). De forma distinta dos fornos mais tradicionais, o Ondatec
dispde de um sistema moderno de monitoramento e controle de qualidade do carvao vegetal,
o que contribui para elevar o padrao do produto final.

O principal indicador de eficiéncia no processo de carbonizacdo da madeira é o rendimento
gravimétrico. Esse rendimento é definido como a relagdo entre a massa de carvao vegetal
produzida e a massa de madeira seca necessaria para o processo de carbonizacdo. Logo,
um maior rendimento significa uma menor perda de matéria-prima e maior aproveitamento no
processo produtivo. Fornos tradicionais de alvenaria, nos modelos circular e retangular,
normalmente apresentam rendimento gravimétrico entre 20 e 30%, sendo 26% equivalente a
média nacional (RAAD, 2018). Entretanto, o forno com tecnologia Ondatec apresenta
produtividade mais elevada, alcangando um rendimento gravimétrico de 40% (CGEE, 2015).
A Tabela 9 apresenta as principais especificacdes e premissas técnicas do forno utilizado.

Tabela 9: Especificagbes e premissas técnicas do Forno com tecnologia Ondatec

Especificagbes Forno

Tecnologia Ondatec

Preco R$ 1,5 milhdo
Rendimento gravimétrico 40%

Vida util do forno 10-15 anos

Capacidade de producgao por forno 3.000 toneladas por ano
Quantidade de fornos necessarios 5

Ciclo de produgéao/fornada 3 horas

Fator de empilhamento 68,5%

Fonte: Elaboracéo prépria com base em CGEE (2015) e Raad (2018).
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Apds um crescimento acentuado do prego do carvao vegetal entre 2015 e 20232, o prego
tanto no Brasil quanto em Minas Gerais vem apresentando queda nos ultimos anos. Com
base nos dados da Secretaria de Estado de Agricultura, Pecuaria e Abastecimento de Minas
Gerais (SEAPA), a Tabela 10 apresenta o preco médio praticado no estado entre janeiro e
agosto de 2025. A média de prego das mesorregidoes com dados disponiveis no estado foi de
R$ 349,00 por metro cubico de carvao vegetal. Entretanto, para a elaboragéo da receita anual
do projeto, esse preco foi convertido para toneladas por ano, resultando em um preco médio
de R$ 698,00 por tonelada de carvao vegetal.

Tabela 10: Prego do Carvao Vegetal em Minas Gerais (R$/m3) de janeiro — agosto de 2025

Mesorregiao ga”/ 2 | Fevi25 | Mar/25 | Abri25 | Maif25 | Jun/2s | Jul2s /;90/ 2
Central Mineira 350 |364 |359 |346 |357 |334 | 351 321
Jequitinhonha 351 [380 |339 |315 | 351 300 | 327 | 300

Metropolitana de BH | 376 397 387 365 354 352 352 292

Norte de Minas 349 360 358 349 341 326 338 324
Centro Oeste 384 380 381 373 363 354 354 330
Zona da Mata 322 343 345 337 339 346 348 330
Noroeste 373 391 377 354 354 350 347 328
Prego Médio 358 374 364 348 351 337 345 314

Fonte: Elaboragao prépria com base em SEAPA (2025).

Nota: Valores efetivamente pagos pelos compradores, impostos/frete inclusos

A execucgdo do projeto esta prevista para um horizonte de 20 anos, tendo 2025 como ano
inicial e 2045 como ano final. Os sete primeiros anos correspondem ao ciclo de
desenvolvimento da floresta plantada, periodo em que ndo ha geragao de receita em razéo
da fase de crescimento e formacgao da biomassa necessaria ao processo. A partir do oitavo
ano, inicia-se a producdo de carvao vegetal, possibilitando a entrada de receitas. Nesse
intervalo de 20 anos, o projeto contempla duas rotagbes completas de cultivo e producao,
assegurando a continuidade do abastecimento e a sustentabilidade do modelo produtivo.

Avaliagcao econémico-financeira

A avaliacdo teve como objetivo mensurar a atratividade do investimento produtivo para
atender o mercado demandante de carvao vegetal no estado de Minas Gerais. O projeto de
fabricagdo de carvao vegetal se mostrou financeiramente viavel no cenario base, com VPL
positivo em aproximadamente R$ 2,79 milhdes e uma Taxa Interna de Retorno (TIR) de

42 O prego médio do carvao vegetal (R$/t) no estado de Minas Gerais passou de R$ 454,80/t em 2015, para R$
1094,40/t em 2023. J4 em ambito nacional, o prego passou de R$470,60/t em 2015, para R$ 1105,70/t.
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12,79%. Como é possivel notar na Tabela 11, a TIR fica abaixo do custo de capital proprio no
inicio do projeto, devido a sua estrutura de financiamento. Conforme as dividas vao sendo
amortizadas, o custo de capital proprio é reduzido e superado pela TIR. Isso implica que o
investidor incorre maiores riscos no inicio do projeto, dado que parte do lucro operacional é
destinado ao pagamento dos juros da divida e ndo a distribuicao de dividendos. Com a
reducdo do endividamento, entretanto, ha maior disponibilidade de recursos para o investidor.

Tabela 11: Resumo dos resultados financeiros

Item Unidade Valor estimado

Periodo de analise anos 20

Receita Bruta Média R$ MM 5,47
CAPEX total R$ MM 14,9
OPEX total R$ MM 62,2
EBITDA médio R$ MM 1,61

Margem EBITDA % 37,03
TIR % 12,79
VPL Acionista R$ MM 2,79
Custo de capital préprio (ano 0) % 16,81
Custo de capital préprio (ano 20) % 9,63

Fonte: Elaboracéo propria

Destaca-se o longo periodo de investimento inicial para o plantio florestal, o que afeta a
temporalidade da geragao de receita, dado que o primeiro ciclo de corte do eucalipto acontece
apo6s 7 anos do plantio. Essa caracteristica do empreendimento faz com que os primeiros
anos do fluxo de caixa do projeto sejam negativos. A partir do sétimo ano, quando o projeto
passa a gerar receita por meio da venda do carvao vegetal, as receitas superam os custos e
demais saidas de caixa, indicando Vviabilidade operacional do empreendimento.
Adicionalmente, os fluxos de caixa gerados a partir do sétimo ano sao suficientes para
remunerar os credores e 0s acionistas, o que garante a viabilidade financeira do negécio.

O tempo de retorno do projeto pode ser considerado elevado, sendo necessarios 11 anos
para que o projeto passe a gerar retorno (payback), o que pode elevar a percepgao de risco
dos investidores em relagdo ao projeto. Esse longo ciclo de investimento ressalta a relevancia
de estruturas de financiamento de longo prazo para que o projeto seja implementado.

Além do longo ciclo de retorno, o volume de investimento estimado, aproximadamente R$
3,16 milhdes para o plantio da floresta no ano de implementagéo e R$ 11,75 milhdes para as
atividades de carbonizacdo, pode representar uma barreira de entrada para alguns
empreendedores. Esse fator contribui para a necessidade de financiamento para a atividade,
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especialmente para produtores independentes que n&o estejam vinculados a grandes grupos,
como os dos setores cimenteiro ou siderurgico.

Dessa forma, estruturas de financiamento ou mesmo de garantias sao fundamentais para a
implementacao de projetos dessa natureza, reduzindo possiveis restricdes financeiras dos
empreendedores e ajudando a mitigar o risco do projeto.

Analise de sensibilidade e possiveis cenarios

Sob as condi¢bes estabelecidas, o VPL do projeto no Cenario Base é positivo. Dessa forma,
a analise de cenario se concentrara em elementos de risco que podem reduzir a atratividade
ou inviabilizar o investimento. Em todos os cenarios, as variaveis foram ajustadas
(“estressadas”) até que o VPL atingisse zero, considerado o limiar da viabilidade econdmico-
financeira. As principais variaveis identificadas como criticas para a viabilidade do
empreendimento foram: o rendimento gravimétrico; a densidade da madeira; e o preco do
carvao. Todas as variaveis afetam a receita bruta do projeto.

Os cenarios alternativos considerados foram:

e Cenario 1: redugao do rendimento gravimétrico;
e Cenario 2: reducao da densidade da madeira;

e Cenario 3: redugao do preco do carvao;

e Cenario 4: combinagao dos demais cenarios.

Como pode ser observado, o Quadro 20 apresenta as variaveis consideradas na construcao
dos cenarios para determinar a viabilidade econémica do projeto. A redugdo no preco do
carvao vegetal considerada no Cenario 1 pode ocorrer caso a industria siderurgica, grande
demandante desse material, mude sua rota tecnoldgica para a redugédo do uso de carvao
vegetal, usando, por exemplo, o hidrogénio como agente redutor no seu processo. Com essa
reducdo da demanda, é possivel que os pregos do carvao vegetal também variem na mesma
direcao.

Os Cenarios 2 e 3, por sua vez, consideram variagcbes na qualidade da madeira, matéria-
prima do carvao, que podem comprometer a geragao de receita do projeto. Caso a madeira
possua maior concentragdo de hemiceluloses, é possivel que o seu rendimento gravimétrico
seja menor, o que pode reduzir a quantidade de carvdo gerado e, consequentemente, a
receita por metro cubico de madeira produzida. Além da composi¢cado quimica da madeira, as
variacoes na temperatura e eficiéncia do forno também podem causar variacées no
rendimento. Da mesma maneira, a densidade da madeira pode variar de acordo com a sua
composig¢ao quimica, também afetando a produgéo de carvao a cada metro cubico de madeira
produzida.

Essas variagbes de fatores mercadoldgicos e técnicos tendem a afetar a viabilidade do
empreendimento, sendo fatores de risco a serem acompanhados continuamente durante a
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execucao do projeto. O Cenario 4 foi estruturado para ilustrar a simultaneidade e interacao
desses fatores, demonstrando que pequenas variagdes combinadas entre eles podem
comprometer a viabilidade do projeto.

Quadro 20: Cenarios alternativos de implantagéo do projeto

Cenarios Reducao r?o r’er?dimento Redugéo da densidade Redugé~o no prego do
gravimétrico (kg/m?) carvao (R$/ton)

Cenario 1 o X ] (%]

Cenério 2 (%] (/] (%)

Cenério 3 (%] (%) (]

Cenario 4 (/] (/] ()

Fonte: Elaboragao propria.

A Tabela 12 apresenta os cenarios elaborados para o presente caso. O Cenario 1 estima o
limite minimo para o rendimento gravimétrico da carbonizacdo. Uma conversdo da madeira
em carvao abaixo de 36,05% inviabilizaria o projeto, devido a queda na quantidade de carvao
produzido e a consequente reducao da receita bruta do projeto. Da mesma forma, no Cenario
2, quanto menos densa for a madeira, pior sera a viabilidade do empreendimento, sendo o
limite minimo da densidade igual a 450,57 kg/m?3.

No Cenario 3, uma redugao acima de 9,89% no preco do carvao vegetal ao longo de todo o
periodo do fluxo de caixa seria suficiente para tornar o VPL negativo. Ou seja, caso o preco,
em vez de se manter constante em R$ 698 por tonelada de carvédo, permanecesse abaixo de
R$ 629,00 por tonelada no periodo, o projeto deixaria de ser atrativo. Esse valor pode ser
considerado como o limite minimo de preco do carvao vegetal para que o projeto seja
financeiramente viavel. Quando combinadas, as variagcdes dos fatores analisados tornam-se
ainda mais sensiveis, como demonstrado no Cenario 4. Caso todos os fatores sejam
impactados negativamente, com o prego do carvao reduzido em 3,41%, (de R$ 698/ton para
R$ 674,2/ton), o rendimento gravimétrico diminuindo 1,36% e a densidade sendo
aproximadamente 3,41% menor, a viabilidade do projeto atingiria o limite do aceitavel, com o
VPL igual a zero.

Tabela 72: Resultado dos Cenarios

Cenarios Preg;(c;{gzoc:)rvéo ;Zr\‘/?rin";fr?ég Densidade (kg/m?)
Cenario de Referéncia 698,00 40,00% 500,00
Cenério 1 698,00 36,05% 500,00
Cenério 2 698,00 40,00% 450,57
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Cendrio 3 ‘ 629,00 ‘ 40,00% ‘ 500,00

Cendrio 4 ‘ 674.20 ‘ 38.64% ’ 482,95

Fonte: Elaboracao propria.

Naturalmente, é possivel também que esses fatores variem em direcdes opostas. Ou seja, é
possivel que o preco do carvao seja reduzido e que o rendimento gravimétrico ou a densidade
da madeira aumentem. De fato, caso as espécies plantadas no estado apresentem maior
rendimento gravimétrico e/ou densidade, € possivel que o aumento da oferta local pode levar
a reducao do preco do carvao. Nesse caso, os efeitos tenderiam a ser compensados um pelo
outro e a reducéo de atratividade do projeto mitigada.

Em projetos de pequena escala, que nao afetam o preco do bem vendido, a viabilidade da
producdo do carvao dependera, portanto, principalmente da tecnologia adotada e da
produtividade do carvoejamento, o que reforca a necessidade de investimento na
modernizagado das industrias de carvdo vegetal no estado, inclusive para a redugdo da
demanda por terra para aumento da area de floresta plantada no estado.

Modelos de negodcio e financiamento

Como o VPL desse projeto foi positivo, a indicacao se faz pela atratividade na execugao das
previsdes realizadas, onde os retornos esperados irdo superar o custo inicial do capital
investido. Nos primeiros sete anos de execucao, o projeto ndo tem capacidade de gerar
receita e o CAPEX é composto pelas demandas iniciais com a compra da infraestrutura
basica, tanto para a fase de producao da floresta plantada, quanto para a aquisicdo dos
equipamentos para a carbonizacdo da madeira. Porém, o VPL positivo reforca e indica que o
valor que sera gerado é suficiente para cobrir os custos iniciais dos primeiros sete anos,
confirmando a rentabilidade de longo prazo do estudo.

Empréstimos e financiamentos sao as duas formas mais comuns de gerar recursos para
impulsionar projetos de inovagdo. No Brasil, existem diversos planos e programas voltados
tanto ao fortalecimento da cadeia de produgéao industrial quanto a mitigagdo dos impactos
climaticos, como apresentado no Erro! Fonte de referéncia nao encontrada.. Porém,
existem poucas linhas especificas para reformulagao da produgéo de carvao vegetal, sendo
a maioria das iniciativas de carater mais amplo, podendo apenas incluir essa atividade entre
seus beneficiarios. O BNDES se destaca como o principal agente de apoio a projetos e
programas com énfase na resiliéncia ambiental, oferecendo linhas diretas para industria verde
e de baixo carbono, o que amplia as possibilidades de enquadramento e acesso aos
beneficios. De forma complementar, a FINEP (Financiadora de Estudos e Projetos) atua no
fomento a inovagao e ao desenvolvimento tecnoldgico, especialmente em inciativas de maior
risco.

L —— @ “ m}’ﬁgg “A/CARBON



188

Quadro 21: Planos e programas relacionados a produgao de carvéo vegetal

Plano/Programa

Objetivo

Instrumentos/Mecanismos

BNDES - Industria
Verde

Apoia o desenvolvimento
industrial sustentavel e
ambientalmente responsavel
mitigando as consequéncias
do setor como a redugéao das
emissoes de GEE e o
consumo de produtos néo
renovaveis.

Programa de crédito de R$ 250
bilhdes até 2026;

80% dos itens séo financiados
pelo programa.

Fundo Clima via
BNDES

Apoia projetos de
investimento que promovam
a produgéo industrial
ambientalmente
responsavel.

Taxa de juros atrativa;

R$ 50 milhdes por cliente a
cada 12 meses;

Prazos de financiamento de até
16 anos, incluindo até 5 anos de
caréncia.

BNDES Finame - Baixo
Carbono

Financia a aquisigcéo e a
comercializagao de
maquinas e equipamentos
que possuem maiores
indices de eficiéncia
energética e que contribuam
para redugao das emissdes
de GEE.

O BNDES participa do
financiamento de até 100% do
projeto

tendo um total de 12 anos,
sendo dois deles de caréncia
para cumprir 0 prazo.

FINEP — Mais Inovagéao
Brasil

Financia projetos de
inovacao alinhados com a
Nova Industria Brasil,
incluindo bioeconomia e
descarbonizagédo, garantindo
recursos para proxima
geracéao.

Financiamento reembolsavel
(empréstimo)

R$ 66 bilhées podendo financiar
até 100% do projeto.

Projeto Siderurgia
Sustentavel

Desenvolver uma cadeia de
producéo siderurgica de
baixa emissao de GEE,
incentivando o uso de carvao
sustentavel como o carvao
vegetal.

R$ 5 milhes para as entidades
participantes;

Promove assisténcia técnica e
financeira para diversos tipos de
projetos focados em carvao
vegetal.

BNDES — FINEM Meio
Ambiente — Redugéo do
uso de recursos
naturais e materiais

Financia empreendimentos
que promovam a
ecoeficiéncia, utilizem
insumos provenientes de
fontes recicladas ou
renovaveis, ou voltados a
produgao de diversas
tecnologias, como carvao
vegetal.

O BNDES participa do
financiamento direto de 80-
100% do projeto dependendo
do tipo de escala realizada;

O projeto pode ser pago em até
20 anos

FINEP —
Sustentabilidade

Apoia planos estratégicos de
inovacao focados no
desenvolvimento de
tecnologias que reduzam o
consumo de recursos
naturais.

Financiamento reembolsavel
(empréstimo) com as taxas de
juros baseadas na Taxa
Referencial e adicéo de
bonificagdo conforme as
condigbes de financiamento
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e Financiamento reembolsavel
com recursos do FNDCT com
Apoia empresas brasileiras valores de até R$ 15 milhdes
no desenvolvimento de com prazo total de 96 meses e
FINEP — | novos produtos, processos e até 24 meses de caréncia;
— Inovacred . . ; . .
servigos visando ampliar a e Arubrica de equipamentos
competitividade no ambito (nacionais + importados) podera
regional ou nacional representar até 70% e a rubrica
de obras civis/instalagdes até
30% do valor total financiado.
Viabiliza crédito para o
estado de Minas Gerais que e Taxas de juros a partir de 1,9%
BDMG Verde visa_l o financiamento de ao ano + Se’Iic; .
projetos que promovam a e Prazo de até 144 meses;
transigéo para uma e Caréncia de até 24 meses.
economia verde.
Conecta projetos aos seguintes
S instrumentos:
:{A‘!C'.a“,""?‘ liderada pelo e Debéntures Incentivadas;
inistério da Fazenda em Eco | t Brasil (linh
Plataforma Brasil de conjunto com outros ¢ co Invest brasit ( Inhas para
Investimentos ministérios e atuagéo do Zgiigzﬁgbagél;gu'dez €
Climaticos e para a BNDES como plataforma, X D
Transformacgao direcionada em mobilizar ¢ Fundo Cllma (clredlto
Ecoldgica (BIP) investimentos publico e reembolsavel via BNDES);
privado em projetos e Acessoa L_etra de Crédito do
sustentaveis. Desenvolvimento;
e Taxas de juros competitivas;
e Titulos soberanos sustentaveis.
Acelera a descarbonizagao
de industrias hard-to-abate
em paises em
Industry desenvolvimento por meio Empréstimos concessionais, garantias
Decarbonization de financiamento subvencgdes (grants) e assisténcia
Program (IDP) — concessiona de praticas canalizados via Bancos Multilaterais de
Climate Investment mais sustentaveis, Desenvolvimento (BMDs) em estruturas
Funds acelerando os investimentos | de blended finance.
em modelos de negécios e
tecnologias com zero
emissao de carbono.

Fonte: Elaboragéo prépria com base em relatérios oficiais e informagdes dos planos.

Apesar da falta de linhas especificas para apoiar a inovacao na produgao de carvao vegetal,
os programas de grande porte como os descritos no quadro englobam projetos impactantes,
como o “Kit Siderurgia Sustentavel”, através do Programa das Nagbes Unidas para o
Desenvolvimento (PNUD), que foi realizado em Minas Gerais, em Sete Lagoas, e teve como
objetivo o controle do processo de carbonizagao de carvao vegetal, atingindo uma reducao
de 366 toneladas de CO.. Outro projeto que alavancou a industria de carvao vegetal foi o
financiamento de mais de R$ 1 bilhdo pelo Banco Mundial para apoiar a produgéo sustentavel
de carvao vegetal no Brasil. Existem também editais para pessoas juridicas nacionais que
visam estimular o desenvolvimento de uma cadeia de carvao vegetal mais sustentavel, como
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o do SEBRAE junto com o SENAI e o SESI com o objetivo especifico de reduzir os finos na
cadeia de produgao do ago.

O quadro acima nao almeja discutir todas as opgdes de financiamento, mas sim demonstrar
algumas das principais opgbes para o financiamento do estudo de caso em ambito nacional
e internacional. Além disso, destaca a ampla disponibilidade de recursos em nivel nacional,
que representam a maior parte das op¢des identificadas.

Barreiras de entrada e oportunidades

Apesar do projeto de fabricagdo de carvao vegetal através da adogao do forno com tecnologia
Ondatec mostrar-se financeiramente viavel no cenario adotado, potenciais investidores e
demais atores envolvidos ainda precisam compreender as principais barreiras e
oportunidades para alcangar maior sustentabilidade e eficiéncia, tanto no aspecto econémico
quanto nos ambitos técnico, ambiental e social. O Quadro 22 apresenta a sintese dos
principais riscos e barreiras para o projeto

Quadro 22: Riscos e barreiras para a execugao de projetos de recuperagéo de pastagens

Risco/Barreira Impacto

Volatilidade de precos da matéria-prima e do carvao vegetal, inseguranga juridica

Bl e fiscal e integragéo entre a cadeira produtiva.

Além do alto custo inicial com maquinas, se tem a necessidade de financiamento
Econdmico-financeira no periodo de produgédo da matéria-prima que sera utilizada na produg¢ao do carvao
vegetal.

Resisténcia a adogdo de novas tecnologias, como a Ondatec, em razdo do

Cultural/Social . e ~ Lo
desconhecimento de seus beneficios em comparagao aos fornos tradicionais.

Dificuldade de competitividade operacional em relagdo ao carvdo mineral e ao
Tecnoldgico-Operacional | coque de petréleo, além da incerteza quanto a aplicagcdo da tecnologia em larga
escala.

Questodes regulatdrias, como a complexidade do licenciamento ambiental, o manejo
Ambiental/Regulatorio da terra para o plantio das florestas e o risco de desmatamento associado a
produgao séo fatores que impactam a cadeia produtiva do carvao vegetal.

Fonte: Elaboragao propria.

No ambito mercadoldgico, fatores como a volatilidade dos pregos da matéria-prima e do
carvao vegetal decorrem das oscilagbes entre oferta e demanda do produto, além do custo
logistico de producgéo e transporte. A cadeia produtiva do carvao vegetal apresenta forte
integracdo com outros segmentos, desde a silvicultura — com o plantio da matéria-prima, neste
caso o eucalipto — até as industrias consumidoras, especialmente a siderurgica. Logo,
alteragdes em qualquer um desses elos, como mudancga tecnolégica ou no perfil de consumo,
impactam a producao do carvao vegetal. Além disso, potenciais produtores devem estar
atentos aos aspectos juridicos e fiscais, uma vez que o setor é frequentemente afetado por
atualizagbes em normas de licenciamento ambiental e regimes de tributacao.

No ambito financeiro, uma das barreiras € a necessidade de financiamento no periodo de
producéo da matéria-prima (floresta plantada de eucalipto), em razado da auséncia de receita
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nos primeiros anos. O projeto envolve um custo inicial elevado, com compras de maquinas,
aluguel da terra e manutencao do solo, logo, € necessario um financiamento para cobrir os
custos até a época de corte da madeira. Além disso, outros fatores podem influenciar a
decisdo de investidores, como os riscos climaticos envolvidos na producado, possiveis
alteragdes regulatorias durante o projeto e variagéo no preco do carvao vegetal.

Segundo o MCTI (2021), a implantagédo do forno com a tecnologia Ondatec enfrenta algumas
barreiras, entre elas: a competicdo com investimentos alternativos da unidade de producéo;
a incerteza quanto a aplicacao da tecnologia em larga escala, o desconhecimento de seus
beneficios por parte dos produtores, configurando uma barreira cultural.

Aspectos legislativos, bioldgicos, socioecondmicos e tecnoldgicos também consistem em
barreiras de entrada para novos investidores. A Politica Nacional de Meio Ambiente - Lei N°
6.938, de 31 de agosto de 1981, delibera sobre a necessidade de melhoria na defesa,
preservacdo e conservagao ambiental, principalmente com a promoc¢édo da seguranca e
protecdo humana. A Lei cita a industria da madeira como uma das atividades de potencial
meédio para poluir e degradar os recursos naturais, porém nao especifica a necessidade de
licenciamento ambiental para o plantio de espécies exodticas como o eucalipto, fazendo
obrigatoriedade apenas para a fiscalizagao de seu transporte.

No estado de Minas Gerais, o tamanho da planta de carvao e o quantitativo de producao sao
os pilares que regem a necessidade de licengca ambiental. Como citado nas Deliberagdes N°
217/2017 e N° 213/2017 do Conselho Estadual de Politica Ambiental (Copam), a producao de
carvao vegetal é considerada uma atividade com potencial poluidor de médio porte
necessitando da obtengcdo de uma LAS (Licenga Ambiental Simplificada) juntamente de um
RAS (Relatério Ambiental Simplificado) para descrever como sera realizado esse plantio,
onde sera localizado e como isso pode afetar os aspectos sociais, econbémico e ambientais
do entorno. A Lei n° 20.922/2013 reforga a necessidade da fiscalizagdo para o transporte
desse produto juntamente com outros subprodutos florestais estipulando o volume anual dos
residuos, sendo esse o critério para realizagdo do PSS (Plano de Suprimento Sustentavel).
Para madeira, esse valor precisa ser igual ou superior a 8.000m?* (oito mil metros cubicos) e
para o carvao o valor precisa ser 4.000m (quatro mil metros) para a realizagédo do PSS.
Volumes inferiores a esses valores ndao exigem a realizagao de estudos adicionais.

O tipo de solo € um fator relevante para a produgéo do carvao vegetal, sendo o eucalipto uma
espécie que se desenvolve positivamente em areas degradadas e de baixa fertilidade natural.
Por isso, € necessaria uma analise de solo robusta, considerando umidade, pH, composigcao
e nutrientes, a fim de adotar praticas sustentaveis. Plantios inadequados de eucalipto podem
tornar o solo vulneravel para o ressecamento e ao empobrecimento local. Dentre as praticas
recomendadas estdo o uso de hibridos no plantio, visando aumentar a densidade da madeira
e seu potencial na geragao energética, e o controle de pragas por bioinseticida, fundamental
para a saude da monocultura. Além disso, é essencial o monitoramento de doengas agricolas
e a prevencao de queimadas naturais, especialmente em regides do Cerrado.
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No ambito das oportunidades, o uso do forno com tecnologia Ondatec possibilita 0 aumento
do rendimento gravimétrico no processo produtivo do carvdo vegetal, o que reduz a
necessidade de area florestal para atender a demanda do setor industrial. Esse ganho de
eficiéncia contribui para minimizar o impacto ambiental no estado e reduzir as emissoes
associadas tanto ao processo produtivo, quanto ao transporte e a logistica. Dessa forma, em
comparagao com os fornos tradicionais de alvenaria, o forno Ondatec consegue atender os
requisitos ambientais com mais facilidade, por conta do melhor controle de gases, facilitando
0 processo de licenciamento.

Destaques

O Brasil € o maior produtor e consumidor de carvao vegetal no mundo, tendo o setor industrial
como seu principal demandante. Além disso, o consumo é fortemente concentrado no
mercado interno, evidenciando a existéncia de uma forte integracéo entre os elos da cadeira
produtiva.

A instalagdo de fornos modernos de carbonizacao pode contribuir significativamente para a
eficiéncia do processo produtivo do carvao vegetal. Por ser tratar de um setor tradicional,
historicamente marcado por baixa inovagao tecnoldgica, a adogdo de novas tecnologias,
como a Ondatec, pode representar uma vantagem competitiva em relagdo aos concorrentes.
Aliado a esse ganho competitivo, 0 uso da tecnologia Ondatec proporciona melhor
desempenho tanto na qualidade do carvao quanto no atendimento aos requisitos ambientais.

A producdo e uso do carvédo vegetal pode apresentar um ganho adicional para empresas
verticalizadas de cimento ou siderurgia, que, dispondo de melhores condigdes de investimento
que as demais, conseguem implementar instalagées mais modernas e reduzir custos com a
compra do carvédo vegetal de terceiros. Adicionalmente, as transac¢des entre empresas do
mesmo grupo econdémico sao isentas de ICMS, o que tende a aumentar ainda mais a
atratividade do investimento. Para esse publico, no entanto, é possivel que os investimentos
em fornos mais modernos ja tenham sido realizados.

Diante desse cenario, a Invest Minas pode desempenhar um papel estratégico focalizando
em pequenos e médios produtores independentes, que em geral possuem maiores restricoes
financeiras, como pouco capital proprio e menor acesso a financiamento com capital de
terceiros. O financiamento de longo prazo é fundamental para que o investimento seja
realizado, visto que o ciclo de investimento prolongado demanda um alto aporte inicial de
recursos. Essa restricao financeira pode fazer com que projetos economicamente viaveis
deixem de ser realizados pela falta de recursos iniciais para implementacao dos projetos.

Estudo de Caso 4 - Transporte: Conversao de
caminhoes a diesel para motor a gas
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Contextualizacao

O presente caso analisa previamente a viabilidade econdémico-financeira da conversao de
caminhdes a diesel para motores movidos a gas em Minas Gerais. A analise parte da transigao
do modelo convencional de transporte rodoviario de cargas, baseado em motores a diesel,
para um modelo alternativo fundamentado no uso de Gas Natural Veicular (GNV) e biometano,
com o objetivo de avaliar em quais condi¢cbes técnicas e econdmicas essa substituicdo se
torna uma solucao viavel para a descarbonizacao do setor.

Para o contexto de descarbonizacao do setor de transporte em Minas Gerais, a diversificacao
de combustiveis menos intensivos em carbono no modal rodoviario representa uma estratégia
importante, considerando que, em 2019, cerca de 94% das emissdes do setor estavam
associadas a esse modal, especialmente ao consumo de 6leo diesel (MINAS GERAIS,
2022b). Além disso, a tecnologia, avaliada no produto P2.3, apresentou potencial de
mitigacao significativo no Cenario Rota de 10,05 MtCO-e.

No modelo atual, caminhdes de carga utilizam predominantemente motores a diesel,
combustivel féssil liquido derivado do petrdleo, cuja intensidade de emissdes de GEE é
significativamente superior a do GNV (CIBiogas, 2021). Embora seja também de origem
fossil, o GNV é um combustivel derivado do gas natural, destinado ao uso automotivo, cujo
principal componente € o metano (ANP, 2022). J& o biometano, embora também composto
maijoritariamente por metano, € um combustivel renovavel que apresenta equivaléncia técnica
ao GNV em termos de desempenho e adequacao ao motor (EPE, 2023).

Dessa forma, o GNV e o Biometano representam alternativas ao diesel com menor impacto
ambiental. O GNV, por ser menos emissor que o diesel, apresenta contribui¢ao para a redugao
de GEE. O biometano, por sua vez, pode potencializar tal redugao, por ser renovavel e
produzido a partir da decomposi¢éo de residuos organicos, como residuos agricolas, dejetos
animais e residuos sélidos urbanos. Nesse contexto, os residuos agricolas gerados pelo setor
sucroalcooleiro, por exemplo, como a palha e o bagaco da cana-de-agucar, podem ser
aproveitados na producdo de biometano. Essa perspectiva é corroborada pela elevada
representatividade de Minas Gerais nesse setor, uma vez que o estado se destaca como o
quinto maior produtor de etanol do pais, sendo responsavel por 9,3% da producgao total de
etanol em 2024 e 9,2% da producao de etanol hidratado no mesmo periodo (ANP, 2025a).

O ambiente regulatério em Minas Gerais e no Brasil também tem se mostrado favoravel a
expansao do uso de GNV/biometano, demonstrando embasamento legislativo para a escolha
da tecnologia, tendo em vista sua relevancia em politicas publicas. A Lei Estadual n°
24.396/2023, que institui a Politica Estadual do Biogas e do Biometano, estabelece diretrizes
para ampliar a participagcdo desses combustiveis na matriz energética, incentivando a
producao a partir de residuos organicos e agricolas. Ja a Resolugdo SEDE n° 34/2023 define
critérios para a comercializacédo e distribuicdo de biometano, viabilizando sua inser¢cdo em
redes estruturantes e sua utilizagdo em aplicagdes veiculares. Além disso, o PLAC-MG
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também contempla a tecnologia de maneira indireta, ao promover o uso de biocombustiveis,
incluindo o biometano, como estratégia de descarbonizacao do setor de transporte.

No ambito federal, a Lei do Combustivel do Futuro (Lei n® 14.933/2024) introduz o Certificado
de Garantia de Origem do Biometano (CGOB), cuja regulamentacao esta em andamento pela
Agéncia Nacional do Petréleo, Gas Natural e Biocombustiveis (ANP). A exigéncia de CGOBs
a partir de 2026 para metas de descarbonizacao pode estimular a demanda por biometano
rastreavel, criando um ambiente propicio para conversdo de caminhbes a diesel para
operacao com GNV e biometano. Além disso, o Art. 17 define metas anuais de reducao de
emissdes de GEE no mercado de gas natural, por meio da participacdo de biometano no
consumo do gas natural. De acordo com inciso § 1°, a redugao de emissdes de GEE no
mercado de gas natural comercializado, a ser cumprida por meio da participagdo do
biometano no consumo do gas natural, tera valor inicial de 1% (um por cento), com inicio em
2026 e nao podera exceder 10% de acordo com o Conselho Nacional de Politica Energética
(CNPE).

A avaliagédo de viabilidade de um projeto voltado a conversao de frotas de caminhdes para
operacao com GNV e biometano envolve desafios técnicos, econdmicos e regulatérios que
impactam diretamente a decisédo de investimento. Entre os principais riscos, destacam-se os
custos iniciais elevados de adaptacdo dos veiculos, a disponibilidade e confiabilidade da
infraestrutura de abastecimento, além das incertezas quanto a demanda de mercado. Para
embasar a analise, buscou-se compreender as etapas da implementagcdo da conversao dos
motores e as perspectivas de oferta e demanda de GNV e biometano em Minas Gerais,
considerando o papel da industria, da logistica regional e das politicas de financiamento
voltadas a descarbonizagdo do transporte de cargas.

Durante a década de 1980, os motores movidos a combustiveis gasosos ganharam
popularidade no Brasil, impulsionados por fatores como economia na compra de combustiveis
e redugdo da poluicdo atmosférica. A iniciativa buscava mitigar os impactos ambientais
causados por motores do ciclo Otto alimentados por gasolina e por motores a diesel. A partir
dessa movimentagcdo, as montadoras passaram a desenvolver veiculos com motores
compativeis com multiplos combustiveis, viabilizando o uso de gasolina, etanol, GNV e biogas
em um mesmo automoével (COSTA; GUARDIA, 2021).

Com o avango da tecnologia, a conversao de veiculos convencionais para operagao com GNV
pode ser realizada por meio da instalacédo de kits de conversdo, que incluem cilindros de alta
pressdo para armazenamento, redes de tubos de alta e baixa pressdo, valvulas de
abastecimento e de cilindro, manémetro e regulador de pressao (ABREU, 2013).

Com relagao ao processo de conversdo, apos a desinstalagcdo do motor a diesel e seus
componentes, sao instalados o motor a gas, o sistema de alta pressao para armazenamento
e distribuicdo do gas, e os componentes eletronicos de controle e seguranca, além da
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adaptacao da transmissao, sistema de arrefecimento, escapamento e eletrénica embarcada,
quando necessario.

Em seguida sao realizados testes de verificagdo de torque, poténcia, consumo e emissodes,
seguidos de inspecao em Instituicdo Técnica Licenciada (ITL), emissao de laudos técnicos e
do Certificado de Seguranca Veicular (CSV), vistoria em Empresa Credenciada de Vistoria
(ECV), atualizacao do Certificado de Registro e Licenciamento de Veiculo (CRLV) e registro
da alteracao junto ao Detran e 6rgdos ambientais. Apds a converséao, o veiculo deve passar
por vistorias e manutengdes regulares para garantir a seguranca e o desempenho do sistema
convertido (COMGAS, 2025).

Em relagao a producao de GNV no Brasil, a producao nacional de gas natural em 2024 atingiu
uma média de 153 milhées m3/d, dos quais 96,5% foram destinados ao aproveitamento como
GNV, representando um crescimento de aproximadamente 2% em relagdo ao ano anterior.
Esse volume integra um cenario energético em que o Brasil mantém niveis elevados de
producao de petroleo e gas natural, com destaque para os reservatorios da camada pré-sal,
responsaveis por cerca de 78% da producao nacional (ANP, 2025c). Nesse contexto, o estado
do Rio de Janeiro responde por 74% da produgao nacional de gas natural, com uma média
de 113 milhdes m3/d em 2024, segundo estudo da Federacao das Industrias do Estado do Rio
de Janeiro (Firjan) (AGENCIA BRASII, 2025).

Apesar da relevancia estratégica de Minas Gerais no planejamento logistico e energético
nacional, o estado nao possui atualmente uma unidade de producao de gas natural (ANP,
2024). No entanto, esta inserido em rotas de transporte por gasodutos, conforme observado
na Figura 61Erro! Fonte de referéncia nao encontrada., o que viabiliza o suprimento do
combustivel para o projeto.
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Figura 61: Unidades de processamento de gas natural em azul e marcagdes em verde para existéncia de gasodutos
de transporte
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Fonte: ANP (2024).

Atualmente, o estado de Minas Gerais conta com seis pontos de recebimento de GNV,
apresentados no Erro! Fonte de referéncia nao encontrada. , responsaveis pela entrada do
combustivel no territério estadual. Desses, cinco pontos possuem estrutura para distribuicao
de GNV, destinado ao uso automotivo. Essa distribuicao atende tanto postos revendedores
quanto clientes frotistas, contribuindo para a diversificagdo da matriz energética no setor de
transporte. No que se refere a infraestrutura de abastecimento, Minas Gerais dispoe de 62
postos de GNV em operacao, distribuidos conforme o Quadro 23Figura 62.

Quadro 23: Pontos de recebimento de GNV em Minas Gerais*?

. Cidades de Localizacéo dos .
Pontos de Recebimento de Postos Revendedores de GNV Densidade Absoluta

ra rgn 3
Gas Natural el/ou Cliente Frotista (Massa Especifica) (kg/m?)

Barbacena/ Leopoldina/ Pirauba/

Barbacena Uba / Manhuagu (Realeza) 0.778
Belo Horizonte/ Betim/ Contagem/
. Confins/ Matozinhos/ Pedro
Betim Leopoldo/ Santa Luzia/ Sete Lagoas/ 0,779
Vespasiano

43 Periodo de Referéncia apurado pela Gasmig: 16/08/2025 a 31/08/2025
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Jacutinga Andradas/ Pogos de Caldas
0,777

Juiz de Fora Juiz de Fora 0,780

Congonhas/ Gov. Valadares/
Sao Bras Ipatinga/ Mariana/ Teofilo Otoni/ 0,778
Coronel Fabriciano

Fonte: Elaboracgao prépria com base em GASMIG (2025)

Figura 62: Localizagéo dos postos de abastecimento de GNV

no estado de Minas Gerais
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Com relacéo a producao de biometano, com base nos dados mais recentes da ANP, o Brasil
conta atualmente com 15 plantas autorizadas para producédo de biometano, distribuidas em
diferentes estados e regides. A capacidade total de processamento nacional, em agosto de
2025, era de aproximadamente 693.766 m3/dia, com destaque para os estados do Rio de
Janeiro, Sao Paulo e Ceara, que concentram os maiores volumes. Embora a participagao de
Minas Gerais ainda seja modesta nesse cenario, o estado possui uma capacidade de
producéo de 16.912 m3/dia, associada em totalidade com a planta da empresa ZEG Biogas
Aroeira SPE LTDA, localizada na usina sucroenergética Aroeira, no municipio de Tupaciguara,
regiao do Triangulo Mineiro (ANP, 2025b), a qual passou a integrar o mapa nacional de
produtores em julho de 2025.

O biometano da ZEG, comercializado sob a marca GasBio, € um gas purificado com padrao
ANP, contendo aproximadamente 96% de metano (CHs4), podendo ser liquefeito ou
comprimido. Suas aplicagdes sao equivalentes as do gas natural, sendo adequado tanto para
uso industrial quanto em frotas veiculares. A empresa atua em diferentes frentes de produgéo,
incluindo aterros sanitarios, onde realiza o plano completo de captagao e purificagao do biogas
oriundo da decomposi¢do de residuos, e unidades agroindustriais, com destaque para o
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aproveitamento de vinhaga de cana-de-agucar. A logistica de entrega do GasBio pode ser feita
por gasodutos ou por modal rodoviario, com infraestrutura de armazenamento e
abastecimento viabilizada pela propria empresa (FURTADO, 2025).

Na primeira etapa do projeto em Tupaciguara, é esperado que a planta tenha a capacidade
de produzir 4 milhdes m®ano de biometano com um investimento inicial de R$ 30 milhdes. O
plano de expansao prevé a ampliacao da capacidade para até 16 milhdes de metros cubicos
anuais, com um investimento total estimado em R$ 120 milhdes. A ZEG também estabeleceu
uma parceria com a Scania, fabricante de caminhdes pesados, para fomentar o uso de gas
natural e biometano em frotas no Brasil. No projeto, € previsto que os veiculos produzidos
pela Scania sejam capazes de operar com GNV, biometano ou uma mistura de ambos, com
redugado de até 90% nas emissées de CO, em comparagéo ao diesel (ZEG BIOGAS, 2025).

Premissas adotadas

O projeto em analise consiste na conversao de caminhdes a diesel para operacao com
motores a gas no estado de Minas Gerais, de forma a substituir o uso de 6leo diesel por uma
mistura de GNV e biometano, ambos atuando como combustiveis gasosos. O projeto foi
idealizado considerando uma frota de 300 veiculos com vida util estimada em 10 anos, mesma
duracao prevista para os motores. O inicio da operacao esta previsto para 2026, com data
final em 2035.

A proposta de conversao contempla o uso de motores 100% a gas, baseados no modelo
MWM Acteon 6.12, devido a experiéncia registrada em projetos similares, como a iniciativa da
empresa MWM e Copergas em Pernambuco. Considerando esse motor, a capacidade de
armazenamento de gas dos veiculos considerada é de 172 m® e poténcia de 330cv (Digital,
2024). Para fins de comparagao, o rendimento médio dos caminhdées movidos a diesel
adotado foi de 3,0 km/L, de acordo com o valor reportado na Portaria SUROC n° 17/2020
(ANTT, 2020) , enquanto para os veiculos a gas o rendimento adotado foi de 2,86 km/m?
(D°'AGOSTO, 2022).

Em relagao a regido de implementacgao, considerou-se a ocorréncia em qualquer regido do
estado, com destaque para a Regido Metropolitana de Belo Horizonte, a qual concentra mais
de 25% da frota de caminhdes com placa em dezembro de 2024, de acordo com dados
publicados pelo Senatran (SENATRAN, 2024). O projeto apresenta maior viabilidade em rotas
com disponibilidade de postos de abastecimento, conforme indicados na Figura 62Figura 62.
Para andlise, o valor anual de quildbmetros rodados por caminhoneiros autbnomos e
empregados de frota considerado foi de 114.735,6 km, considerando a pesquisa realizada
pela CNT em 2019 de Perfil dos Caminhoneiros (CNT, 2019).

No que se refere a vida util dos caminhdes, considerou-se um horizonte em que os veiculos
sao revendidos e deixam de circular no estado. Nesse contexto, de acordo com avaliagao de
especialistas no setor, estabeleceu-se um periodo de uso de 10 anos dos motores. Relatos
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técnicos de empresas que realizaram a conversdo de motores para operagao com biometano,
como é o caso do Grupo Sada, indicam que essa pratica pode proporcionar uma extensao
significativa da vida util dos veiculos (AUTODATA, 2024). A depreciacao, ou seja, o tempo de
rodagem do caminhdo apoés a troca de motor, também foi estimada em 10 anos, valor obtido
com base na vida util considerada para o caminh&o chassi-rigido semipesado.

O projeto prevé a aplicagdo em uma empresa do setor de transporte rodoviario, com
conversao de 300 caminhdes chassi-rigido semipesados, tipo predominante na frota mineira
(SENATRAN, 2024). A estimativa de veiculos passiveis de conversao baseou-se na premissa
de que 10% da demanda potencial de frota empresarial corresponde a veiculos em fase final
de vida util, ou seja, aqueles com maior probabilidade de troca do motor, considerando a
extensao significativa da vida util proporcionada pela converséo.

Para a analise, foram utilizados os precos médios de revenda dos combustiveis em Minas
Gerais na semana de 07 a 13 de setembro de 2025, sendo R$ 5,75 R$/L para o 6leo diesel e
R$ 5,16 R$/m* para o GNV. No caso do biometano, devido a auséncia de um mercado
padronizado e a alta variabilidade de precos observada (Argus, 2024), foi adotado como
referéncia o valor de R$ 8,51 R$ /m®. Esse valor corresponde a aproximadamente 65% acima
do preco médio ofertado as distribuidoras para o gas natural (1,12 R$ /m® para o gas natural
e 1,85 R$/m® para o biometano, em 2014), conforme indicado no estudo sobre a
economicidade do aproveitamento dos residuos solidos urbanos em aterro para producao de
biometano, elaborado pela Empresa de Pesquisa Energética (EPE) (EPE, 2014). O Quadro
24 resume as consideragdes gerais sobre o projeto.

Quadro 24: Consideragdes gerais sobre o projeto

Projeto Conversao de caminhdes a diesel para motor a gas no
estado de MG

Aplicacao Uso de mistura de GNV e biometano em caminhdes para
transporte de carga.

Substituicdo Substituicdo do motor a diesel convencional por motor 100% a gas.

Localizacao Qualquer regido do estado, com destaque para a Regido
Metropolitana de Belo Horizonte (RMBH)

Tipo de motor MWM Acteon 6.12 a gas

Tipo de caminh&o Caminhao chassi-rigido semipesado

Rendimento médio do | 3,0 km/L

caminh3o - diesel

Rendimento médio do | 2,86 km/m?
caminhao - GNV/biometano

Total de km rodados em um | 114.735,6 km
ano

Vida util do caminhao 10 anos
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Depreciacao 10 anos
Preco do dleo diesel 5,75 R$/L
Preco do biometano 8,51 R$/m3
Preco do GNV 5,16 R$/m?3

Fonte: Elaboragéo propria.

Ademais, a estrutura de custos do projeto foi dividida em duas categorias principais: CAPEX
(custos de capital) e OPEX (custos operacionais). Com relacdo ao CAPEX, o investimento
inicial necessario para a conversao do sistema motriz para operacao com GNV inclui a
substituicao do motor, mdo de obra especializada, documentacido técnica, calibracdo do
sistema e instalagdo de cilindros de armazenamento. O custo total do kit de conversao para
um caminhao foi estimado em R$ 300.000,00, representando 99,9% do valor do CAPEX total
para a conversdo de um veiculo, conforme informado pela fabricante MWM#*4. Aplicado a frota,
esse valor representa um investimento inicial total de aproximadamente R$ 90 milhdes.

Além do custo de conversdo do motor, foram considerados os valores referentes aos tramites
regulatorios exigidos para a legalizagdo do veiculo convertido. Esses incluem a taxa de
alteragéo de dados cadastrais junto aos érgaos de transito, no valor de R$ 132,74, e a taxa
de vistoria técnica para homologacgdo da conversao, estimada em R$ 127,21 (Gasmig, 2025b).
Somados, esses custos totalizam um montante de cerca de R$78 mil.

Em uma légica diferente da analise convencional de projetos, neste caso a operagéo nao gera
receita para os investidores, mas sim economia de custos, decorrente da substituicdo do
combustivel féssil pelo nao féssil, materializada pela diferenga entre os custos operacionais.
O calculo dessa economia é realizado por meio de uma analise comparativa entre os custos
operacionais de veiculos movidos a gas GNV e biometano, em contraposi¢do aos veiculos
convencionais a diesel. Essa estrutura comparativa considera trés componentes principais:
operacao e manutencao (O&M), aquisicdo de combustivel para uso e Imposto sobre a
Propriedade de Veiculos Automotores (IPVA) em Minas Gerais.

No que se refere a operacado e manutencao, utilizou-se a premissa de que ambos os sistemas
apresentam custos equivalentes, estimados em R$ 1,05 por quildbmetro rodado
(ALFRADIQUE et al., 2020). Considerando a quilometragem anual projetada (114.735,6 km),
o custo total anual de O&M foi calculado em R$ 120.472,38, o que representa cerca de 37%
do valor de OPEX no ano de inicio do projeto. Em relagdo ao componente de combustivel, os
custos unitarios variam conforme a porcentagem de biometano adicionado a mistura com
GNV, como apontado na Tabela 13Erro! Fonte de referéncia ndo encontrada..Erro! Fonte
de referéncia ndao encontrada. A composicao final do custo de combustivel dependeu

44 Informagéo adquirida durante reunido técnica realizada em 28 de novembro de 2024 com o fabricante.
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diretamente da propor¢ao adotada na mistura entre GNV e biometano, a qual foi premissada
com base nas definicbes da Lei Combustivel do Futuro.

Tabela 13: Percentual de adi¢cdo de biometano ao GNV

Premissa ‘ 2026 ‘ 2027 ‘ 2028 ‘ 2029 ‘ 2030 ‘ 2031 ‘ 2032 ‘ 2033 ‘ 2034 | 2035
Percentual de biometano
na mistura 1% | 2% | 3% | 4% | 5% | 6% | 7% | 8% | 9% | 10%
GNV/biometano

Fonte: Elaboracao propria com base na Lei do Combustivel do Futuro (Lei n® 14.993/2024).

Dentre esses itens, o custo associado ao consumo de combustivel corresponde a
aproximadamente 63% do OPEX calculado no primeiro ano de implementagédo do projeto.
Com relacao ao calculo do IPVA, considerou-se o mesmo valor para ambos os sistemas, uma
vez que, em Minas Gerais, ndo esta prevista isencao de IPVA para veiculos pesados, com
base no tipo de combustivel utilizado. Para veiculo usados, o IPVA é calculado com base em
1% sobre o valor venal do veiculo, conforme definido pela Tabela FIPE no més de referéncia
estabelecido pela Secretaria da Fazenda do Estado (SEF/MG) (SEF, 2025). Neste estudo,
considerou-se como referéncia o modelo VW Constellation 24.280, caminh&o semipesado
mais vendido em 2018 segundo levantamento da revista O Carreteiro (VILELLA, 2019). O
valor venal deste modelo, com ano de fabricacdo 2018 e referéncia setembro de 2025, é de
R$ 330.252, conforme consulta a Tabela FIPE (FIPE, 2025). Para estimar o valor do IPVA ao
longo da vida util do veiculo, adotou-se uma depreciacdo composta anual de 10%, refletindo
uma reducgao percentual sobre o valor residual do ano anterior.

Os valores e consideragdes gerais utilizados para o calculo do OPEX e CAPEX aplicaveis ao
projeto sdo apresentados na Tabela 14Erro! Fonte de referéncia nao encontrada..

Tabela 14: Valores e consideragdes gerais sobre OPEX e CAPEX aplicaveis ao projeto

Premissa Unidade Valor
Aumento percentual de biometano na mistura 0 o
GNV/biometano % 1%aa
Quantidade de caminhdes a serem convertidos em um N° de 300
ano caminhdes
Custo Operacéo e Manutengao (O&M): manutencéo e R$/km 1,050
reparos a.a.
Kit de conversao para gas*° R$ 300.000
Custo Alteracao de~dados (tramlte§ re~gulator|os da RS 132,74
conversao) para 1 caminhao

45 Considera troca do motor, mdo de obra, documentagio, calibragdo e cilindros. Informag&o adquirida durante
reunido técnica realizada em 28 de novembro de 2024 com o fabricante.
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Custo Vistoria (tramites regu.latcinos da conversao) para RS 127,21
1 caminhao
Depreciagéo ‘ R$ ’ 30.000

Fonte: Elaboracéo propria.

Na estrutura de capital do projeto, considerou-se que a maior parte dos recursos € financiado
por meio de divida, dado as caracteristicas intrinsecas do projeto. Dessa forma, durante o ano
inicial considerou-se que 90% do investimento sera financiado com capital de terceiros e 10%
com capital préprio. Como o projeto tem como objetivo principal a reducao de custos e ndo a
geracao de receita, ndo ha incidéncia de tributagcdo sobre faturamento ou renda. O
financiamento segue as condi¢cdes fornecidas pelo BNDES Fundo Clima - Logistica de
Transporte, Transporte Coletivo e Mobilidade Verdes, com taxa de juros de 7,88% ao ano.

Avaliacao econdémico-financeira

A avaliagdo econdmico-financeira tem como objetivo mensurar a atratividade do investimento
na conversao de caminhdes a diesel para operacdo com motores a gas em uma frota de 300
caminhdes semipesados no estado de Minas Gerais. No caso de referéncia, os
demonstrativos e fluxos de caixa foram elaborados a partir das premissas descritas na secéo
anterior. A Tabela 15 apresenta um resumo dos resultados financeiros encontrados.

Tabela 15: Resumo dos resultados financeiros

ltem Unidade Yalor
estimado
Periodo de analise anos 10
CAPEX total R$ MM 90,08
OPEX total* R$ MM 16,51
TIR - N/A
VPL Acionista R$ MM - 53,45
Custo de capital préprio | - 48,92%
Tributos (IPVA) - 1%

Fonte: Elaboragéo propria.

Com base nas condigdes de investimento e nos parametros definidos, o projeto ndo se mostra
atrativo sob a otica econdmico-financeira, resultando em um prejuizo estimado de R$ 53
milhdes para o acionista e refletindo em um VPL negativo. A auséncia de lucratividade
operacional indica que a viabilidade dependeria de uma economia de custos com o uso de
GNV/biometano superior a média estimada por veiculo, de R$ 6 mil por ano. Nesse cenario,
0 uso do diesel se apresenta como uma opg¢ao economicamente mais vantajosa,
considerando sua maior maturidade e a estrutura consolidada do mercado.

L @ “ myﬁg; “A/CARBON



203

Ainviabilidade do projeto esta diretamente relacionada aos elevados custos operacionais. De
acordo com os dados utilizados no estudo, e considerando 1,14 como fator de conversao para
obter a quantidade equivalente em gas natural (em m?) por quilograma de 6leo diesel utilizado,
associado a densidade do o6leo diesel 840 kg/m?, o preco do GNV/biometano, para a
quantidade equivalente de Oleo diesel, é 14,03% mais barato% que o prego do 6leo
diesel(GASMIG, 2025a).

Esses combustiveis ainda enfrentam desafios significativos em termos de escala de producao,
infraestrutura e distribuicdo, o que faz com que o diferencial de custos em relacao ao diesel
nao seja suficiente para justificar o investimento. Para viabilizar a conversao dos motores, &
fundamental implementar alternativas integradas que promovam simultaneamente a
expansao da producao e o fortalecimento da cadeia logistica de abastecimento e distribuigdo
dos combustiveis alternativos.

A economia gerada pela diferenca de custos entre 0 GNV/biometano e o diesel ndo é capaz
de cobrir as despesas financeiras do financiamento. Considerando que uma eventual redugao
no preco do GNV/biometano pode levar algum tempo até se concretizar, no curto prazo,
apesar de isoladamente nao ser a solugao mais eficaz, a diminuicao dos encargos financeiros
do projeto pode contribuir para torna-lo mais atrativo. A estrutura de capital € majoritariamente
composta por divida, o que reforca também a importdncia de ampliar a capacidade de
escoamento dos recursos voltados para essa finalidade.

O ticket médio para conversdo do motor é de R$ 300.000,00. Embora esse valor seja
significativamente inferior ao custo de aquisi¢do de veiculo novo movido a gas, para que 0
projeto se torne economicamente atrativo, além de buscar alternativas para redu¢do dos
precos dos combustiveis, pode ser necessario o incremento de incentivos fiscais, como a
isencao de IPVA ou até mesmo incentivos sobre a producdo desses motores. No entanto,
naturalmente, no médio e longo prazo, a necessidade de capital tende a diminuir a medida
que o projeto ganha escala e maturidade.

Nesse contexto, destaca-se o papel estratégico das politicas publicas e dos incentivos fiscais
voltados a produgdo dos combustiveis de baixo carbono para a viabilizacdo do projeto. A
atuacao do estado deve priorizar a garantia de oferta e redugao dos custos de produgao do
GNV/biometano. Além disso, a infraestrutura logistica de distribuicdo e abastecimento deve
ser alvo de agdes mais eficientes e aceleradas. Dessa forma, parcerias com o governo de
Minas Gerais, Invest Minas e demais 6rgaos de fomento sao fundamentais para a construgao
de um ecossistema favoravel a adogao de combustiveis alternativos em larga escala.

Analise de sensibilidade e possiveis cenarios

Sob as condigdes estabelecidas, para que o projeto se torne viavel, seriam necessarias
alavancas estratégicas que, em grande parte, extrapolam os limites deste exercicio. Um
exemplo relevante se refere as longas distancias envolvidas no transporte rodoviario, que

L —— @ “ m}’ﬁgg “A/CARBON



204

exigem abastecimento continuo ao longo das rotas e, consequentemente, demandam
melhorias estruturais.

Nesse contexto, destaca-se a iniciativa do estado de Minas Gerais voltada ao aprimoramento
da infraestrutura de distribuicado de GNV e biometano. Em junho de 2025, a Gasmig assinou
um contrato com a Iveco (fornecedora de veiculos movidos a gas) para impulsionar o
programa “Corredores GNV”. O principal objetivo da parceria € garantir, a0 menos, um posto
GNV a cada 400 km de distancia nas principais rodovias que ligam Minas Gerais ao Rio de
Janeiro, Espirito Santo, Sdo Paulo e Bahia (SOUZA, 2025b).

Considerando que, conforme as resolucdes aplicaveis a matéria-prima utilizada, o biometano
se torna intercambiavel com o gas natural, ambos passam a apresentar propriedades e
aplicagbes semelhantes (EPE, 2023). As estratégias de aumento de escala séao
complementares, pois os dois combustiveis passam a integrar o mesmo planejamento de
infraestrutura logistica e aproveitamento energético. Dessa forma, o racional para a reducao
dos custos do projeto, no que se refere ao consumo de combustiveis, deve considerar o
aumento da producdo e os ganhos de escala de ambos os combustiveis, ainda que em
proporcgdes diferentes.

De acordo com CHIAPPINI (2025), o impacto da obrigatoriedade de mistura de biometano ao
gas natural pode elevar os custos caso nao houver infraestrutura adequada e oferta suficiente.
Nesse sentido, 0 avanco na adogao de veiculos movidos a combustiveis menos emissores
dependera de acdes coordenadas entre o governo e setor privado, incluindo o fortalecimento
de estratégias nacionais e 0 engajamento corporativo para superar barreiras e aproveitar
oportunidades, assegurando condigdes favoraveis para oferta de combustivel alternativos.

Para avaliar o comportamento do VPL do acionista diante de variagcbes combinadas no preco
do biometano e percentual de mistura ao GNV, foi realizada uma analise de sensibilidade
dessas variaveis. Essa abordagem (Tabela 16Erro! Fonte de referéncia ndao encontrada.)
permite visualizar o impacto apenas do biometano sobre a viabilidade econémica do projeto:
nota-se que, para o valor fixo de GNV, e considerando o pre¢o do biometano inferior ao do
GNV, o percentual da mistura é diretamente proporcional ao VPL (ou seja, com maiores
valores de biometano na mistura, menor o custo associado).

Tabela 16: Analise de sensibilidade do projeto — Prego do Biometano versus % de mistura do Biometano ao GNV

Variacao do VPL do Acionista

% de mistura do Biometano no GNV

s E -53.450,58 1 10 20 30 40 50

% 0,27 -33.865,37 -13.115,62 9.939,66 32.994,95 56.050,23 79.105,51
° ‘.§ 0,53 -34.497,15 -14.875,47 6.926,39 28.728,25 50.530,12 72.331,98
g § 1,06 -35.760,71 -18.395,19 899,84 20.194,87 39.489,90 58.784,93
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2,13 -38.287,84 -25.434,61 -11.153,25 3.128,11 17.409,47 31.690,83
4,26 -43.342,09 -39.513,47 -35.259,44 -31.005,42 -26.751,40 -22.497,38
8,51 -563.450,58 -67.671,17 -83.471,83 -99.272,48 -115.073,13 -130.873,79

Fonte: Elaboragéo propria.

Nos primeiros anos de operacao, a reducdo isolada no preco do biometano nédo exerce
influéncia significativa sobre a atratividade do projeto, em virtude do baixo percentual de
mistura ao GNV. No cenario de referéncia do projeto, esse percentual inicia em 1% no primeiro
ano (2026) e cresce de forma constante, com incremento de 1 p.p. ao ano, até atingir 10%
em 2035.

Ao observar as variagdes do VPL a cada queda no preco do biometano e elevagdo do
percentual de mistura, a analise indica que, mantendo os demais parametros constantes, o
VPL do acionista torna-se positivo quando o pre¢co do biometano atinge um valor préximo a
R$1,06 por m® e o percentual médio de mistura alcanga 20%.

Nesse sentido, a analise de sensibilidade aponta que ambas as variaveis apresentam
influéncia sobre os custos do projeto. Contudo, para que o projeto se torne atrativo, é
necessario que haja simultaneamente uma redugao no preco do biometano e um aumento no
seu percentual de mistura ao GNV. Torna-se, entao, relevante propor acbes direcionadas a
ampliacdo da produgdo de biometano no estado, especialmente mediante a expectativa de
crescimento da demanda impulsionada pela Lei do Combustivel do Futuro.

Além disso, a reducao no preco do biometano precisa ser acompanhada por uma diminuicao
também no preco do GNV. Isoladamente, nenhuma dessas variaveis € suficiente para garantir
a viabilidade financeira do projeto. Observa-se a relagdo entre os pregcos do GNV e do
biometano, com o objetivo de compreender o impacto da interacao dos dois combustiveis na
composi¢ao do prego final (GNV/biometano). Essa abordagem (Tabela 17Erro! Fonte de
referéncia ndao encontrada.) permite avaliar cenarios em que o comportamento de ambos
0s pregos pode contribuir para a viabilidade econémica do projeto.

Tabela 17: Andlise de sensibilidade do projeto — Prego do Biometano versus Preco do GNV

Variagdo do VPL do Acionista
Preco do GNV (R$/m?3)

o
s -53.450,58 3,05 3,39 3,76 4,18 4,64 5,16
8
[
g 2,79 54.670,64 39.525,61 22.697,79 4.000,22 -16.774,87 -39.858,29
s

3,49 53.014,47 37.869,43 21.041,61 2.344,04 -18.431,04 -41.514,47
-g 4,36 50.944,25 35.799,21 18.971,39 273,82 -20.501,26 -43.584,69
° E 5,45 48.356,47 33.211,44 16.383,62 -2.313,96 -23.089,04 -46.172,47
O =
:::’ gz 6,81 45.121,75 29.976,72 13.148,90 -5.548,67 -26.323,76 -49.407,18
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8,51 ‘ 41.078,36 ‘ 25.933,32 ‘ 9.105,50 ‘ -9.592,07 ’ -30.367,16 ‘ -53.450,58

Fonte: Elaboracao propria.

Para efeito de exercicio, foi calculado o preco de equilibrio do GNV e do biometano necessario
para tornar o VPL positivo, considerando que o aumento percentual de biometano na mistura
permaneceria igual a premissa utilizada no cenario de referéncia (aumento gradativo de 1%
a 10%, de 2026 a 2035). A analise aponta que esse equilibrio ocorre quando o pre¢co médio
do GNV/biometano atinge R$ 4,20 por m?, considerando o biometano variando entre R$4,15
e R$3,90 por m?, e 0 GNV entre R$3,99 e R$4,20 por m?.

Em um cenario com precificacdo de carbono, a reducao do custo do biometano tende a ser
mais facilitada do que a do GNV, o que confere ao biometano uma maior flexibilidade para
ajustes de preco. Esse patamar de equilibrio esta alinhado aos valores praticados no estado
de Minas Gerais, especialmente diante da reducéo de 0,33% na tarifa para postos de
abastecimento em 2025, conforme informado pela Gasmig. Essa reducao é respaldada pela
politica de margem variavel estabelecida pela Resolugdo SEDE n°® 60/2024 (SOUZA, 2025a).

Adicionalmente, observam-se os efeitos fiscais sobre o custo do projeto, como a isengao de
IPVA e subvengdes governamentais. Embora contribuam positivamente para redugao de
custos do projeto, esses incentivos apresentam impacto limitado na atratividade financeira. A
isencédo do IPVA, por exemplo, representa uma economia média de apenas 5% (cerca de
R$60 mil) no custo total do projeto.

Com base na analise de sensibilidade, as variaveis mais determinantes para a viabilidade do
projeto, em ordem de relevancia sédo: preco do GNV/biometano, percentual de mistura do
biometano no GNV, isengao tributaria e aporte governamental. A partir dessas variaveis foram
definidos quatro cenarios:

e Erro! Fonte de referéncia nao encontrada.Cenario 1: reducdo simultanea nos
precos do biometano e do GNV;

e (Cenario 2: reducao do pre¢o do biometano combinada com o aumento do percentual
de mistura, iseng¢ao do IPVA e aporte do governo;

e Cenario 3: isengao do IPVA somada ao aporte governamental;

e Cenario 4: combinacao de isencao tributaria, reducées nos precos do GNV e do
biometano e aumento do percentual de mistura do biometano no GNV.

O Quadro 25 ilustra esses cenarios dentro de uma ampla faixa de condi¢coes de mercado.

Quadro 25: Cenarios alternativos de implantagédo do projeto

- ~ Menor preco Menor preco Maior % Aporte
Cenarios Isengao IPVA GNV Biometano Biometano governamental
Cenario 1 (%] (] (] o o
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Cenario 2 (/] (%] (/] (/] (/]
Cenério 3 (] (%] (%] (%] (]
Cenario 4 (/] (/] (/] (/] (%]

Fonte: Elaboracéo propria

Em todos os cenarios analisados, as variaveis foram ajustadas (“estressadas”) até que o VPL
atingisse zero, condicdo minima para a viabilidade do projeto. Quando considerada, a isengao
tributaria elimina integralmente o pagamento de IPVA para caminhdes movidos a
GNV/biometano. Ja a variavel de reducao de precos do GNV/biometano contempla variacoes
aplicadas sobre os valores de referéncia: R$ 5,16 por m® para o GNV e R$ 8,51 por m? para
0 biometano®.

O aumento do percentual de mistura do biometano parte de uma linha de base com
crescimento constante de 1 p.p. conforme estabelecido no projeto e referenciado pela Lei
Combustivel do Futuro, iniciando em 1% e chegando a 10%. As variagdes nessa variavel
podem ocorrer tanto pela alteragcdo do valor inicial quanto pela modificagdo da taxa de
crescimento ao longo da vida util do projeto.

O aporte governamental, por sua vez, € tratado como variavel residual, utilizada para o
fechamento da equagéo de viabilidade nos cenarios em que os demais ajustes ndo sao
suficientes para positivar o VPL. Os resultados obtidos podem ser visualizados na Tabela 18.

Tabela 18: Resultados dos cenarios (VPL = 0)

Cenarios Isencéo IPVA* MenGo;\l;\)/re(;o I\/;Q;re?;io Bil\)ﬂrr?:;;:{z** gov:rﬁzgzntal
(REMM)
EZ?;Z?]S: VLT N/A 5,16 8,51 N/A 0,00
Cenario 1 N/A 4,20 4,04 N/A 0,00
Cenario 2 1% 5,16 2,70 5% | 3 p.p. 25,41
Cenario 3 1% 5,16 8,51 N/A 53,21
Cenario 4 1% 4,51 1,43 2% |2p.p 0,00

Fonte: Elaboragéo prépria

* A aliquota de 1% ¢ adicionada sobre o prego VENAL do veiculo.

** O aumento do % de biometano no GNV considera a mudanga no valor inicial juntamente com a taxa de crescimento ao longo
do tempo.

46 Média dos valores praticados nos postos de abastecimento do estado de Minas Gerais, durante a semana de
07 a 13 de setembro de 2025.
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Embora, na analise financeira, os precos sejam tratados como constantes ao longo do tempo,
essa é a variavel mais estratégica, e a mais desafiadora, para a escalabilidade de projetos
desse tipo. Na pratica, o projeto esta exposto a volatilidade dos precos dos combustiveis,
especialmente no caso do gas natural, cujo valor esta atrelado as flutuagdes do petréleo Brent.
Assim, cenarios de instabilidade geopolitica aumentam a incerteza sobre os precos,
comprometendo a previsibilidade da economia de custos, elevando o risco do projeto e
reduzindo sua atratividade.

Para simular diferentes patamares de preco para o GNV e o biometano, os cenarios 1, 2 € 4
consideram a reducao dos valores, aplicando variacbes em proporgdes distintas para cada
combustivel. Para que o projeto se torne viavel, o preco do GNV precisa cair pelo menos 20%,
alcangando um intervalo entre R$4,20 e R$4,51 por m3. Ja o preco do biometano deve sofrer
uma reducao de,pelo menos, 52%, atingindo um patamar entre R$1,43 e R$4,04 por m3.

O valor de R$4,51 para o GNV é compativel com o pre¢co minimo de revenda registrado em
2024 pela ANP. Por outro lado, a queda mais intensa no pre¢o do biometano exigira modelos
de negdcios estruturados e esforgos conjuntos entre os setores publico e privado. Nesse
contexto, a valorizacao do atributo renovavel do biometano, por meio dos CGOBs previstos
na Lei do Combustivel do Futuro, pode impulsionar a produgao e atrair investimentos para a
producao de biometano, com tendéncia de ampliacdo da oferta e redugao do preco final.

A Nova Lei do Gas (Lei n°® 14.134/2021) fortalece o cenario ao reconhecer o biometano como
molécula intercambiavel ao gas natural, permitindo sua participacdo no mercado livre de gas,
abertura que cria oportunidades para formacao de contratos diretos entre produtores e
fornecedores, favorecendo a competitividades e diversificagdo da oferta (ANP, 2021; Silva,
Marcos Johari Provezani; Jr, 2023).

Como atributo adicional, o biometano possui rotas de producao certificada para emissao de
Créditos de Descarbonizagéo (CBIOs), no ambito do RenovaBio, por parte do produtor, o que
amplia sua atratividade financeira. Apesar dos avangos regulatérios, a competitividade do
preco do biometano ainda carece da ampliacdo de sua escala de producédo, por meio da
integrac&o de polos regionais de biogas e implementacédo de contratos de longo prazo com
garantia de demanda, além de maior articulagao federativa para infraestrutura e regulagéo
(BOECHEM, 2022).

A medida que a produgéo desses combustiveis ganha escala e ocorrem avangos na melhoria
da infraestrutura logistica, o travamento de pregos por meio de contratos futuros de compra
pode se tornar uma solugao viavel para mitigar os riscos do projeto. Além de proteger contra
a volatilidade dos precgos, esses contratos também contribuem para garantir a oferta continua
dos combustiveis, aumentando a previsibilidade e a seguranga do abastecimento.

Nos cenarios 2 e 4, aredugao no pre¢o do biometano deve ser acompanhada por um aumento
progressivo em seu percentual de mistura ao GNV. No entanto, esse percentual esta sujeito
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a regulamentacoes especificas, cujos tramites podem ser complexos e de dificil alteracao. No
cenario 4, por exemplo, a mistura inicia em 2% e cresce 2 pontos percentuais ao ano, até
atingir 20% em 2035. Esse aumento gradual influencia diretamente o impacto da reducéo de
precos dos combustiveis: quanto maior a participagdo do biometano na composicao final,
menor precisa ser a reducéo no preco do GNV para alcangar um valor competitivo. Isso torna
0 cenario mais realista, aproximando-se dos niveis de preco de GNV ja praticados no
mercado.

A isencao do IPVA também é uma alternativa para incentivar a troca dos motores, mas seu
impacto ndo altera de forma significativa os custos e, por conseguinte, a atratividade do
projeto. Ainda assim, os cenarios 2, 3 e 4 consideram a isengdo, por ser uma medida viavel
de implementacao. Essa iniciativa ja é feita em outros estados, como em Sao Paulo, onde foi
aprovada a isencao de IPVA para proprietarios de caminhdes movidos exclusivamente a
GNV/Biometano entre 2025 e 2029 (GOVERNO DO ESTADO DE SAO PAULO, 2024).

Além disso, os aportes governamentais para projetos de conversdo de motores representam
uma alternativa possivel para reduzir o ticket médio da troca de motores, mas nao séo
suficientes para manter o projeto por si s6. O volume de recursos necessarios é elevado e,
diante das limitagdes orcamentarias do estado, pode ser inviavel arcar com esse tipo de
subvencgao. Por exemplo, no Cenario 2, mesmo com a reducado do preco do biometano, o
aumento do percentual de mistura e isengao tributaria, ainda seria necessario um aporte de
até R$25 milhdes para zerar o VPL.

Entre as opgdes avaliadas, o Cenario 4 se destaca como o mais factivel. Ele ndo depende de
reducgdes bruscas no prego do GNV, considerando valores compativeis com os ja praticados
no mercado (R$4,51 por m?). Além disso, nesse cenario considera-se a isengdo do IPVA,
pratica ja adotada em outros estados. O principal desafio esta na redugdo do preco do
biometano e na elevacao do seu percentual de mistura, que exigiriam esforgos adicionais,
mas possiveis do ponto de vista de implementagcdo. Quanto ao aumento do percentual de
mistura, ndo existe um limite técnico rigido que impeca a adigdo de mais de 10% de biometano
ao GNV, desde que sejam respeitadas as especificagdes técnicas da ANP.

Modelos de negécio e financiamento

Conforme discutido anteriormente, as proje¢des indicam que a economia de custos no cenario
de referéncia do projeto ndo é suficiente para justificar o uso de GNV/biometano em
substituicdo ao diesel. Diante disso, os modelos de negdcio e financiamento devem ser
analisados em um cenario ideal de investimento, no qual o VPL seja igual a zero,
considerando os arranjos contratuais possiveis e, eventualmente, a concessao de incentivos
fiscais.

Sob essa perspectiva, dado o elevado custo em despesas de capital (CAPEX), especialmente
relacionado aos kits de conversao do motor para operagdo a gas, € a necessidade de
financiamento a longo prazo, pode ser necessario a adogao de uma estrutura de
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financiamento misto, que combine fundos publicos e privados, aliada a instrumentos
financeiros especificos capazes de atrair investidores e garantir a sustentabilidade econdmica
do projeto.

Para viabilizar o projeto, além dos incentivos a conversao dos motores, € importante integrar
agdes voltadas a ampliacdo da producdo e da distribuicdo dos combustiveis alternativos,
conforme mencionado nas secdes anteriores. Com essa expansio, espera-se uma reducao
gradual no preco do GNV/biometano. Embora essa queda possa ocorrer ao logo de alguns
anos, a expectativa de queda ja pode, no curto prazo, contribuir para tornar o investimento
mais atrativo.

O Brasil tem avancado de forma significativa no campo regulatério e na consolidagao de
politicas e instrumentos de financiamento voltados a mobilidade verde e expansdo da
distribuicdo de GNV e biometano. O Quadro 26 apresenta o panorama dos planos e
programas que podem contribuir para dar vazao ao financiamento de projetos para a

conversao de caminhdes a diesel para motor a gas.

Quadro 26: Planos e programas relacionados a substituigdo do motor a diesel convencional por motor a gas

Plano/Programa

Objetivo (escopo do projeto)

Instrumentos/Mecanismos

BNDES Finem - Meio
Ambiente - Redugéo do uso
de recursos naturais e
materiais

Financiamento a empreendimentos
que promovam a ecoeficiéncia,
utilizem insumos provenientes de
fontes recicladas ou renovaveis
(exclusive cana-de-agucar), ou
voltados a produgao e/ou utilizagdo
de Biogas e Biometano

Taxas de juros a partir de
1,1% ao ano + TLP
(operagéo direta).

Prazo de até 20 anos.
Caréncia de até seis
meses apos a entrada do
projeto em operagao
comercial.

BNDES Fundo Clima -
Logistica de Transporte,
Transporte Coletivo e
Mobilidade Verdes

Apoio a implantacao, expansao,
modernizagao e recuperagao da
infraestrutura de transportes de
passageiros e carga, incluindo
aquisicdo de equipamentos, que
promovam alternativas de transporte
mais sustentavel, com menor impacto
ambiental e redugéo da emisséo de
GEE e foco na eficiéncia e qualidade
de vida.

Taxas de juros a partir de
1,3% ao ano (taxa do
BNDES) + 6,5% ao ano
(operagéo direta).

Prazo de até 300 meses,
incluido o prazo de
caréncia de 60 meses.

BNDES Finem - Infraestrutura
para escoamento e transporte
por dutos, terminais de
liquefacdo e de regaseificacao
de gas natural, biogas,
biometano

Apoio a implantagao, expanséo,
modernizagao, construgéo e
montagem de infraestrutura e/ou
servigos para o escoamento e
transporte por dutos, terminais de
liquefagdo e de regaseificagdo de gas
natural, biogas, biometano.

Taxas de juros a partir de
1,5% ao ano + TLP
(operacéo direta).

Prazo de até 20 anos e
periodo de caréncia de até
seis meses.

BNDES — Meio Ambiente -
Onibus e caminhdes com
tecnologias de tragédo de baixo
carbono e equipamentos de
maior eficiéncia energética

Financiamento para aquisi¢gao e
produgao de 6nibus e caminhbes,
elétricos, hibridos, outros modelos
com tragdo elétrica ou a gas natural
ou biometano; e demais maquinas e
equipamentos com maiores indices

Taxas de juros a partir de
1,1% ao ano + TLP
(operacéo direta).

Prazo de até 20 anos.
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e/ou reducdo de emissbes de | de eficiéncia energética ou que
carbono contribuam para redugéao da emissao
de gases de efeito estufa.

o Taxa de juros atrativa.

Apoio a aquisicdo de maquinas e e R$ 50 milhdes por cliente
BDMG Finame Fundo Clima equa'mlentos eo desenv‘olwmenﬁto acada 12 meses.

tecnolégico relacionados a redugéo e Prazos de financiamento

da emissdo de GEE. de até 16 anos, incluindo

até 5 anos de caréncia.

de crédito para o estado de Minas e Taxas de juros a partir de

Gerais que visa o financiamento de 1,9% ao ano + Selic.
BDMG Verde . DL 1

projetos que promovam a transigéo e Prazo de até 144 meses.

para uma economia verde. e Caréncia de até 24 meses.

Fonte: Elaboragéo prépria com base em relatérios oficiais e informagdes dos planos

O quadro acima nao pretende ser exaustivo, ou seja, ndo lista todas as opcbes de
financiamento disponiveis, mas destaca aquelas mais relevantes, indicando possiveis
caminhos para viabilizar a execugao do projeto.

Até o momento, nao ha registros publicos de projetos financiados especificamente para a
aquisicao de kits de conversdo de caminhdes com motores a diesel para operagdo a gas,
entre as linhas de financiamento avaliadas. A maioria das iniciativas apoiadas concentra-se
na producao de biogas e na infraestrutura de abastecimento, elementos essenciais para
garantir a oferta do combustivel (considerando posterior purificacdo do biogas a biometano)
e viabilizar sua aplicacdo em veiculos pesados.

Nesse contexto, um exemplo relevante é o projeto da Cocal, financiado pelo BNDES Fundo
Clima, que prevé a construcao de uma planta de biogas em Paraguacgu Paulista, no estado
de Sao Paulo, com capacidade de produzir até 60 mil m3*/dia de biogas a partir de subprodutos
da industria sucroalcooleira, como palha de cana, torta de filtro e vinhaca. Para esse projeto,
o BNDES aprovou financiamento de R$ 135 milhdes destinados a implantacdo da planta de
biogas (BNDES, 2023a). Além de atender clientes industriais e comerciais por meio de
distribuicdo via GNC (gas natural comprimido transportado em carretas), parte da produgao
sera destinada a propria frota da empresa, composta por caminhdes, colhedoras e tratores,
com o objetivo de reduzir o consumo de diesel. Adicionalmente, em 2023, a Essencis
Biometano S.A obteve aprovagdo de um financiamento de R$ 93,8 milhdes para construgao
de uma usina de biometano no aterro de Caieiras (SP) (BNDES, 2023a).

Barreiras de entrada e oportunidades

Para potenciais investidores e demais atores envolvidos no processo de conversao do motor
de caminhdes da frota para operagao a gas, especialmente considerando o contexto logistico
de distribuicéo e oferta de GNV e biometano, é importante considerar os riscos envolvidos no
desenvolvimento do projeto.Erro! Fonte de referéncia nao encontrada. Com base no
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levantamento do produto P2.4,0 Quadro 27 ilustra as principais barreiras (as quais interagem
entre si) a implementacao da iniciativa em categorias distintas.

Quadro 27: Barreiras para o desenvolvimento de projeto de conversao de frota de caminhdes para operagéo a gas

Risco/Barreira Impacto

E necessario aprimoramento de marcos regulatérios e
fiscais para a tecnologia, com foco na redugdo de
Regulatoéria-politica custos ao consumidor final, pois os custos elevados do
GNV e biometano tornam a tecnologia pouco atrativa
frente a utilizacdo de diesel como combustivel.

A escassez de biometano frente ao aumento da
demanda, considerando as atribuicbes da Lei
Combustivel do Futuro, eleva seus pregos (Chiappini,
Demanda e Disponibilidade 2025), dificultando a competitividade frente a
combustiveis fésseis e inviabilizando economicamente
projetos de conversdo de motores ou expansdo da
infraestrutura.

Sao necessarios investimentos para aprimoramento
tecnolégico e adequagdo da infraestrutura de
distribuicdo para viabilidade de utilizacdo do
combustivel.

Econémico-financeira

Inseguranga do consumidor quanto a confiabilidade da
Cultural/Social tecnologia e ao possivel aumento no custo do seguro,
decorrente da modificagdo do motor original

Apesar dos avangos observados no estado, ainda ha
limitacdo da malha de gasodutos e a baixa
disponibilidade do combustivel nos postos de
abastecimento (ABREN, 2024).

Tecnoldgico-Operacional

Fonte: Elaboragao propria.

Por meio da consulta aos atores do setor, a tecnologia mostrou-se conhecida no contexto da
empresa respondente, com comprovacado de implementagdo, ou seja, € uma solucéo ja
incorporada as operagdes da organizacao. Com relagao as barreiras identificadas, destacam-
se as barreiras econdmico-financeiras e tecnoldgico-operacionais. Nesse contexto, do ponto
de vista econbmico, a empresa trouxe a percepcao de necessidade de fontes de
financiamento mais atrativas para que o cliente/transportador adquira veiculos com
tecnologias de baixo ou zero carbono.

No que se refere a infraestrutura, a limitacdo na producéo e na distribuicdo de biometano e
GNV representa um obstaculo relevante para a empresa. De acordo com o apontado no
questionario, a oferta desses combustiveis esta concentrada em alguns corredores
rodoviarios, o que restringe a operacionalizagao da frota convertida em rotas de menor
cobertura.

Destaques

A simples reducado do ticket médio para a conversdo de motores, por si s6, ndo garante a
sustentabilidade financeira do projeto no longo prazo. Dessa forma, o aumento da
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competitividade do preco do GNV/biometano em relagao ao diesel € um dos principais fatores
condicionantes para a viabilidade do projeto.

Para torna-los competitivos e garantir a operagao sem prejuizos, € necessario investir na
ampliacado de escala, especialmente do biometano. Dessa forma, as a¢des governamentais
devem se orientar no fortalecimento de estratégias de incentivo, como a Lei do Combustivel
do Futuro, que reduzam os custos e tornem o uso de veiculos de baixo carbono mais
escalavel. Além disso, o barateamento do GNV e o fortalecimento da infraestrutura logistica
e de distribuicdo sao fatores fundamentais para esse avanco.

O estado de Minas Gerais possui potencial para produgéo de biometano, seja por meio da
decomposicao anaerobica dejetos, residuos agropecuarios, industriais, esgotos ou residuos
organicos municipais. Como um dos maiores produtores do agronegécio no pais, o estado
destaca-se pelo potencial de aproveitamento de sua biomassa para producao econémica de
biometano, com capacidade estimada, a curto prazo, de produzir 1,1 bilhdo m*® de biogas e
biometano por ano, de acordo com o Instituto 17. N&o obstante, existe potencial para o
desenvolvimento de plantas produtoras de biometano associadas a aterros sanitarios,
especialmente considerando as proje¢des de aumento de investimentos no setor de
saneamento, muito vinculadas a vigéncia do novo marco regulatério do setor (FAEMG, 2022).

Adicionalmente, a competitividade do biometano dependera de fatores externos a sua cadeia
produtiva, como o prego do gas natural, a precificacdo do carbono emitido em sua queima e
os esforgos para conter as emissdes antropogénicas de metano. A medida que politicas
publicas e investimentos estratégicos avancem, é esperado que, no longo prazo, o biometano
se consolide como uma das principais fontes primarias de energia.

A Invest Minas pode exercer um papel relevante na coordenacéo entre os setores publico e
privado, no intuito de implementar um ecossistema favoravel a adogéo em larga escala de
biometano. Além disso, pode fomentar a expanséo significativa da infraestrutura de transporte
e distribuicdo, criando um ambiente propicio para o desenvolvimento de projetos voltados a
conversao de motores movidos a GNV/biometano. Como consequéncia, esses incentivos
tendem a estimular organicamente novos investimentos no setor.
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CONSIDERAGCOES FINAIS

O mapeamento das fontes de financiamento demonstra que existe um volume expressivo de
recursos disponiveis, sobretudo de origem publica, para a acao climatica. Dessa forma, o
desafio para o atingimento das metas climaticas estatuais ndo € necessariamente aumentar
o volume de recursos, mas a criacao de mecanismos que integrem instrumentos publicos de
incentivo com a ambigao do setor privado para a execugao dos projetos.

Nesse contexto, o Rota da Descarbonizagao emerge como um ativo institucional estratégico,
orientando as prioridades e metas de descarbonizagdo e sinalizando a governanga e o
compromisso de longo prazo do estado, elementos essenciais para aumentar a confianga dos
investidores e financiadores climaticos. Assim, o Rota desempenha, entre outros, dois papeis
fundamentais:

e coordenar as agoes e politicas estaduais de incentivo a descarbonizacéo;
e sinalizar externamente a ambicdo e estabilidade necessarias para a atracdo de
financiamento climatico.

Para que a ambicdo do PLAC-MG seja convertida em resultados, o fortalecimento das
capacidades técnicas institucionais voltadas a identificacdo de oportunidades e a estruturagao
de projetos de descarbonizacao no ambito estadual serao fundamentais. Isso inclui desde a
capacidade de elaborar estudos de viabilidade até a identificacao de alavancas que viabilizem
ou aumentem a atratividade dos empreendimentos, bem como a capacidade de atrair
diferentes fontes de recursos.

Em alguns casos, a elaboragdo de politicas publicas de incentivo para a adogado de
determinadas tecnologias ou para inovagao tecnoldgica pode ser necessaria, visto que parte
da descarbonizagao do estado demandara o emprego de tecnologias incipientes, de baixa
escalabilidade ou prontiddo tecnoldgica limitada. Projetos dessa natureza tendem a ter
retornos financeiros mais incertos, de forma que a prépria decisdo de investimento no projeto
€ desconsiderada, antes mesmo de haver alguma demanda pelo financiamento climatico. A
dependéncia atual de fontes publicas e subsidiadas de financiamento reforga o entendimento
de que o setor privado enxerga os projetos climaticos como menos viaveis ou mais arriscados.

Eventualmente, a viabilizacdo desses projetos pode depender de processos e atividades
anteriores da cadeia produtiva. Tecnologias como o uso de hidrogénio na industria ou o biogas
no setor de transporte, por exemplo, dependem de um ecossistema produtivo capaz de
fornecer insumos, servicos e infraestrutura logistica para que as tecnologias sejam
implementaveis. Sem o amadurecimento dessas cadeias, o custo de adogao das tecnologias
permanece elevado e a viabilidade econdmica dos projetos fica comprometida, e limitando a
sua capacidade de captar financiamento.

Dessa forma, o fortalecimento da estruturacao de projetos, desde a definicdo dos modelos de
negoécios até avaliagao de viabilidade, € fundamental para atrair o financiamento privado.
Nesse processo, a Invest Minas pode desempenhar um papel central como articuladora entre
o poder publico estadual, o setor privado e organismos de financiamento, atuando na
prospeccao e avaliagdo das oportunidades, no apoio a estruturagcdo de projetos e na
mediagao entre investidores e proponentes. Assim, a agéncia pode se consolidar como um
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vetor de atragdo de investimentos climaticos para Minas Gerais, alinhando estratégias de
desenvolvimento econémico e de transicao para uma economia de baixo carbono.

O desafio consiste, portanto, na integracdo entre estruturacado de projetos, fortalecimento
produtivo e atragcdo de financiamento, dentro de uma estratégia coordenada de
desenvolvimento. A transicdo climatica do estado sera viavel quando estiver ancorada em
projetos economicamente viaveis, com cadeias produtivas competitivas em escala regional.
Nessa perspectiva, a Invest Minas pode ser um agente de transformacéo estrutural em Minas
Gerais, capaz de atrair investimentos para reposicionar o estado como referéncia em
desenvolvimento sustentavel e competitividade de longo prazo.
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ANEXO | - Lista de tecnologias

Setor Tecnologia

Melhoramento genético de bovinos

Manejo nutricional de bovinos

Recuperacao de pastagens

Sistemas integrados ILP e ILPF

Aditivos alimentares

Sistema Plantio Direto (SPD)
AFOLU

Fixacao Biolégica de Nitrogénio (FBN)

Manejo adequado de fertilizantes nitrogenados

Uso agricola de biocarvéo (Biochar)

Reducao do desmatamento

Restauracéo florestal

Floresta plantada

Forno elétrico a arco (EAF)

Uso de carvéo vegetal como agente redutor

Uso de gas natural como agente redutor

Uso de hidrogénio como agente redutor

Carbon Capture and Storage (CCS)

Inddstria Aditivos ou substitutos ao clinquer

Medidas de eficiéncia energética

Gas natural em substituicao do 6leo combustivel

Biometano em substituicdo ao gas natural

Substituicdo de combustiveis fésseis por ndo-fésseis (biometano, eletricidade, carvao
vegetal e outras biomassas)

Aumento no uso de etanol em véiculos leves

Aumento do uso de biodiesel em 6nibus

Uso de Diesel Verde (HVO) em 6nibus

Uso de veiculos 100% elétricos a bateria (BEV)

Uso de veiculos hibridos elétricos flex-fuel (HEV)

Aumento do uso de biodiesel em caminhdes

Transporte Uso de Diesel Verde (HVO) em caminhdes

Uso de Onibus elétricos a bateria

Uso de caminhdes elétricos a bateria

Caminhdes a GNV/Biometano

Caminh&o a hidrogénio

Onibus a GNV/Biometano

Mudanca de modal

Energia Usinas reversiveis (UHR) com geracéo solar auxiliar
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Sistema de Armazenamento de Energia em Baterias com geracao solar auxiliar (BESS)

Medidas de eficiéncia energética

Producéo de hidrogénio verde

Biometano em substituicdo ao gas natural

Gas natural em substituicdo do 6leo combustivel

Producédo de combustivel sustentavel de aviacao (SAF)

Captura de carbono nas refinarias

BioCCS Biometano - captura de carbono na produc¢&o de biometano

BioCCS Etanol - captura de carbono em usinas de cogeracéo a bagaco de cana

Sistemas de cogeracdo em usinas de biodiesel
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ANEXO Il — Estrutura do questionario

Formuldrio de Selecdao de Oportunidades de
Investimento - Rota da Descarbonizacao

Consulta ao Setor Produtivo

Prazo de resposta: até 04/08/2025

Prezado(a),
Agradecemos, desde ja, pela sua participacao!

Esta pesquisa integra o Projeto Rota da Descarbonizacdo e tem como objetivo captar a
percepcdo dos principais agentes econtémicos de Minas Gerais sobre os desafios e vantagens
competitivas do estado nos segmentos priorizados pela Curva de Custo Marginal de
Abatimento (MACC), ferramenta que identifica e prioriza solugdes tecnolégicas de baixo
carbono com base em seu potencial de reducao de emissfes e nos custos associados.

As informacbes fornecidas neste formulario serdo utilizadas exclusivamente para fins de
organizacao, comunicacao e execucao das atividades do Projeto Rota. Garantimos que os
dados da sua empresa serao tratados com confidencialidade e nao serdao compartilhados com
terceiros sem autorizagao.

Se tiver interesse em receber os resultados da pesquisa, pedimos que preencha os campos
“Seu Nome” e “"Sua Empresa”.

O questionario pode ser respondido até o dia 04/08/2025 (segunda-feira) e leva, em
média, 10 minutos. A escolha do segmento serd feita logo no inicio do preenchimento. Vocé
pode interromper a qualgquer momento e retomar de onde parou, utilizando o mesmo link
enviado por e-mail, desde que dentro do prazo indicado.

Em caso de dlvidas, entre em contato com:

» Andreia Banhe - andreia.banhe@gmail.com | (11) 96065-3915
« Nathalia Pereira - nathalia.Pereira@waycarbon.com | (31) 99102-2281
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Consulta ao Setor Produtivo
Perfil do Respondente

1. Seu Nome (opcional)

2. Sua Empresa (opcional)

* 3. Seu Cargo

[:__:j: Presidente/CEQ

[ Diretor

[:_ Gerente

{ Analista/Engenheiro
[ ) Pesquisador

() Académico

(") Outro (especifique)

* 4. Em qual dos segmentos-chave da economia mineira sua empresa esta
predominantemente inserida?

Selecione apenas um segmento. Caso deseje abordar mais de um, pedimos que o questionario seja respondido novamente para cada
segqmento adicional.

() Agroindustria

@) Agropecuaria

() Cimento

':.. ..:: Energia

L Florestas

[ ) Mineragao, Siderurgia e Metalurgia
) Quimica

() Refino

() Transporte

L — @ “ m}’l&ﬁg “A/CARBON



Consulta ao Setor Produtivo

Conhecimento e uso das solucdes/projetos
Agroindustria/Agropecuaria/Florestas

* 5. Quais das solugoes listadas abaixo sua empresa conhece ou possui familiaridade?

Caso exista outra solucao ou projeto, margue a opgao "Outro’ e descreva a tecnologia de forma resumida.
D Melhoramento genético de bovinos
D Manejo nutricional de bovinos
D Recuperacao de pastagens
D Sistemas de Integracdo Lavoura-Pecuaria (ILP) & Integracdo Lavoura-Pecuaria-Floresta (ILPF)
I:[ Aditivos alimentares
D Sistema Plantio Direto (SPD)
E[ Fixacio Bioldgica de Nitrogénio (FBN)
D Manejo adequado de fertilizantes nitrogenados
D Uso agricola de biocarvéo (biochar)
D Redugao do desmatamento
D Restauraco florestal

I:[ Floresta plantada

D Outro (especifique)
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Consulta ao Setor Produtivo
Conhecimento e uso das solucdes/projetos
Agroindustria/Agropecuaria/Florestas

* 6. Entre as solugoes selecionadas anteriormente, qual é o nivel de conhecimento que sua
organizacao possui sobre cada uma delas?

Melhoramento
genético de bovinos

Manejo nutricional
de bovinos

Recuperacao de
pastagens

Sistemas de
Integracao Lavoura-
Pecuaria (ILP) e
Integracao Lavoura-
Pecuéria-Floresta
(ILPF)

Aditivos alimentares

Sistema Plantio
Direto (SPD)
Fixacdo Bioldgica de
Nitrogénio (FEN)
Manejo adequado de

fertilizantes
nitrogenados

Uso agricola de
biocarvao (biochar)

Reducéo do
desmatamento

Restauracio
florestal

Floresta plantada

[Insert text from
Other]
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* 7. Ha interesse em implementar alguma delas nos proximos 5 anos?

|:[ Melhoramento genético de bovinos

D Manejo nutricional de bovinos

|:[ Recuperagéo de pastagens

I:[ Sistemas de Integracéio Lavoura-Pecudria (ILF) e Integracdo Lavoura-Pecuaria-Floresta (ILPF)
|:[ Aditivos alimentares

E[ Sistema Flantio Direto (SPD)

|:[ Fixacdo Bioldgica de Nitrogénio (FEN)

l:[ Manejo adequado de fertilizantes nitrogenados
|:[ Uso agricola de biocarvéo (biochar)

l:[ Reducédo do desmatamento

I:[ Restauracao florestal

|:[ Floresta plantada

I:[ [Insert text from Other)

|:[ Nenhuma das anteriores

* 8. Quais os principais tipos de barreiras para a implementacio das solucdes?
I:[ Técnica
|:[ Econdmico-financeira
I:[ Institucional
|:[ Regulatdria
I:[ De mercado
I:[ Tecnolagica
l:[ Informacional
I:[ Sociocultural
|:[ Sem barreiras

I:[ Dutro (especifique)

9. Espaco adicional para detalhamento do ponto de vista. Sinta-se a vontade para incluir
justificativas para suas respostas, destacar a relevancia do tema, apresentar exemplos
pertinentes e oferecer recomendacgoes.
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Consulta ao Setor Produtivo
Avaliacao das solugdes/projetos

Bloco 1: Fatores de Producido

* 10. Qual a disponibilidade de mao de obra qualificada no estado de Minas Gerais?

Melhoramento
genético de bovinos

Manejo nutricional
de bovinos

Recuperacdo de
pastagens

Sistemas de
Integracdao Lavoura-
Pecudria (ILP)
Integragdao Lavoura-
Pecuaria-Floresta
(ILPF)

Aditivos alimentares

Sistema Plantio
Direto (SPD)
Fixacdo Bioldgica de
Nitrogénio (FBN)
Manejo adequado de

fertilizantes
nitrogenados

Uso agricola de
biocarvao (biochar)

Reducédo do
desmatamento

Restauracao
florestal

Floresta plantada

[Insert text from
Other]
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* 11. Qual 0 nivel de maturidade das tecnologias usualmente utilizadas no estado de

Minas Gerais para essa finalidade?

Melhoramento S~ =
genético de bovinos e Lt

Manejo nutricional
de bovinos

Recuperacao de = —~
pastagens et e

Sistemas de

Integracao Lavoura-

Pecuaria (ILFP) e — =
Integracao Lavoura- — —
Pecuaria-Floresta

(ILPF)

Aditivos alimentares

Sistema Plantio o Pt
Direto (SPD) s

Fixacdo Bioldgica de
Nitrogénio (FBN)

Manejo adequado de
fertilizantes
nitrogenados

Usp agricola de
biocarvao (biochar)

Reducao do o~
desmatamento et '

Restauracao —
florestal b -

Floresta plantada

[Insert text from
Other]
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#12. Qual o0 custo da matéria-prima para essa finalidade?

1
sto m 2
(Custo alto)
Melhoramento
genético de bovinos
Manejo nutricional —~ I
de hovinos ! —
Recuperacio de — —
pastagens bt Rt
Sistemas de
Integracao Lavoura-
Pecuaria (ILP) e — —
Integracéo Lavoura- ~ -
Pecudria-Floresta
(ILPF)
Aditivos alimentares \-, \-_-:'
Sistema Plantio
Direto (SPD)
Fixacdo Biologica de — ~
Nitrogénio (FEN) b ==
Manejo adequado de
fertilizantes ) ’_.
nitrogenados
Uso agricola de ~ S
biocarvao (biochar) ! b
Reducédo do — —
desmatamento o e
Restauracao — —
florestal et it
Floresta plantada
[Insert text from — —
Other) el =
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* 13. Qual disponibilidade da infraestrutura local para essa finalidade?

2 3 4 5 N/A

1 (Disponibilidade | (Totalmente Néo se

(I 1) rara) disponivel) aplica)
Melhoramento ,--_ — ~ T Ny '
. L) { ) L) ! { )
genético de bovinos et et b - - \
Manejo nutricional = — —
L) o [ L { )
de bovinos - et _— (- - -

Recuperacio de — —~ — — —~
pastagens i ' — e

Sistemas de

Integracao

Lavoura-Pecuaria — — — — — =
(ILP) e Integracao ' N ' ) '
Lavoura-Pecuaria-
Floresta (ILPF)

Aditivos — — N — —~ .-—\
st Lt W s - L s

Sistema Flantio ~ ey o T Ny
]}iI‘EtD {SPD} L b _fl L L A L

Fixacio Biologica

de Nitrogénio ) () () () () ()
(FBN)

Manejo adequado

de fertilizantes O @ P @ O P
nitrogenados

Uso agricola de — — — —

biocarvdo (biochar) e g W w, L (_

Redugao do o — — S~ — —~
desmatamento ' ' bl ! o bl

Restauracéao o~ =y —~
florestal S b b L L L

Floresta plantada P ) P ) @ P

[Insert text from — — N /"_ 7 Y
Other] ot S h_t \_J \_J L
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*# 14, Qual a sua percepcao sobre a disponibilidade de financiamento no mercado (crédito
bancario, investidores, etc.) para cada uma das finalidades abaixo?

1 2

(Muito ba Baixa)
Melhoramento —~ =
genético de bovinos et g
Manejo nutricional
de bovinos
Recuperacao de — P
pastagens L NS
Sistemas de
Integracao Lavoura-
Pecuéria (ILP) e
Integracao Lavoura- R R
Pecuaria-Floresta
(ILPF)
Aditivos alimentares () ®
Sistema Plantio — .
Direto (SPD) S
Fixacdo Biologica de
Nitrogénio (FBN)
Manejo adequado de
fertilizantes
nitrogenados
Uso agricola de
biocarvao (biochar)
Reducdo do —
desmatamento et A
Restauracio —
florestal Ry W
Floresta plantada O (

[Insert text from
DOther]

— ®
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* 15. Pensando especificamente no ambiente regulatério de Minas Gerais (leis estaduais,
ICMS, licenciamento, etc.), qual o efeito dele na competitividade de cada solucao abaixo?

1 5 NfA
(Prejudica 2 3 4 (Favorece (MNao se
fortemente) [Preiu | M I [ ortement il ]
Melhoramento — — — — — —
L) i ) i ) I ] L) Lol
genético de bovinos = - - = 4
Manejo nutricional —~ = ™y y Y
de bovinos ! s - St i
Recuperacio de — Y ' 'x.
'PB.StB.gEIlS L L L b L L
Sistemas de
Integracao Lavoura-
Pecuaria (ILP) e S~ —~ —
Integ'raqéo Lavoura- L WS L W e b
Pecuaria-Floresta
(ILPF)
Aditvos alimentares O O O O °
Sistema Plantio Yy —~ Y ;
Direto (SPD) ~ e N ~ ~
Fixacao Biologica de _--_ —~ Y ~ N
Nit[ogél:li.l:l (FEN) et oy b o
Manejo adequado de
fertilizantes () () : 0 : .:' '::l :
nitrogenados
Uso agricola de e ) Yy Y I
biocarvao (hiochar) o ey b ! d
Reducéo do = S~ Y —
desmatamento - e e St — -
Restauracdo — — — —
florestal L LN L L L L
Floresta plantada @ O ) @ $ )
[Insert text from ~~ ™ ' Yy ) ()
OthEI'] L L L L L L.

16. Espaco adicional para detalhamento do ponto de vista. Sinta-se a vontade para
incluir justificativas para suas respostas, destacar a relevancia do tema, apresentar exemplos
pertinentes e oferecer recomendacdes.
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Consulta ao Setor Produtivo
Avaliacao das solugdes/projetos

Bloco 2: Condicoes de Demanda

* 17. Como vocé avalia a atratividade do uso da tecnologia no mercado local, em termos

de tamanho e potencial de crescimento?

1
Muito pou 3

ivo) t ) Neutr
Melhoramento — —~ ~
genético de bovinos et ' et
Manejo nutricional —— - =
de bovinos
Recuperacio de — — —
.Pastagens L L L
Sistemas de
Integracdo Lavoura-
Pecuéria (ILP) e — —
Integracdo Lavoura- et e
Pecuaria-Floresta
(ILPF)
Aditivos alimentares \_, 3\___,‘: :\.___\-'
Sistema Plantio ~ '
Direto (SPD) R s W
Fixacdo Bioldgica de — —~ ™
Nitrogénio (FBN) - i
Manejo adequado de
fertilizantes O P!
nitrogenados
Uso agricola de — ~
biocarvao (biochar) p— b
Reducdo do — —
desmatamento e e e
Restauracao N - Y
ﬂﬂl’BE‘tﬁl A N L
Floresta plantada ) @ )
[Insert text from = —~ ™
'Dl'.hEl"] L L L
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* 18. Como vocé avalia o crescimento da demanda ou da adocgao de produtos de menor
impacto climéatico no estado de Minas Gerais?

Melhoramento
genético de bovinos

Manejo nutricional
de bovinos

Recuperacdo de
pastagens

Sistemas de
Integracao Lavoura-
Pecuaria (ILP) e
Integracao Lavoura-
Pecudria-Floresta
{ILPF)

Aditivos alimentares

Sistema Plantio
Direto (SPD)
Fixacdo Bioldgica de
Nitrogénio (FBN)
Manejo adequado de

fertilizantes
nitrogenados

Uso agricola de
biocarvao (biochar)

Reducéo do
desmatamento

Restauragio
florestal

Floresta plantada

[Insert text from
Other]
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19. Espaco adicional para detalhamento do ponto de vista. Sinta-se 4 vontade para

incluir justificativas para suas respostas, destacar a relevancia do tema, apresentar exemplos

pertinentes e oferecer recomendacoes.

Bloco 3: Elos da Cadeia
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* 20. Qual a dependéncia dos demais elos da cadeia produtiva (ex: infraestrutura de
abastecimentofrecarga, producao de matéria-prima, rede de manutencao, etc.) para a

competitividade da tecnologia?

Melhoramento
genético de bovinos

Manejo nutricional
de bovinos

Recuperacéo de
pastagens

Sistemas de
Integragao Lavoura-
Pecuaria (ILF) e
Integragao Lavoura-
Pecuaria-Floresta
(ILPF)

Aditivos alimentares

Sistema Plantio
Direto (SPD)
Fixacio Bioldgica de
Nitrogénio (FBN)
Manejo adequado de

fertilizantes
nitrogenados

Uso agricola de
biocarvao (biochar)

Reducédo do
desmatamento

Restauracio
florestal

Floresta plantada

[Insert text from
Other]
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* 21. Qual a disponibilidade e qualidade da rede de fornecedores locais?

(Muito baixa Baixa) Moderada Alta) (Muito ]| )
Melhoramento N ~, Y Y ™
genético de bovinos e ~ et s g
Manejo nutricional — — p —
{ ] | ] [} ] L J
de bovinos p— - - S . .

Recuperacio de — —~ — P ~
pastagens et ; k e 4 et

Sistemas de

Integracao Lavoura-

Pecuaria (ILP) e — — — —~ — —
Integracao Lavoura- e e ! e —
Pecuaria-Floresta

(ILPF)

Aditivos alimentares ) () @ ) () )
Sistema Plantio = ~ Ny e Y '

Direto (SPD) ' — et —

Fixacdo Bioldgica de — — — — — ~
Nitrogénio (FBN) — = bl e - e

Manejo adequado de

fertilizentes )
nitrogenados

Uso agricola de — — ~ — ~ =
biocarvéo (biochar) e - s L/ w. 9.

Reducdo do —~ — - .
desmatamento ! p—y L L) D) @

Restauracdo = ~ — —~ — —~
ﬂomgtal L P L M ; L v

Floresta plantada { . [ hl .

[Insert text from —~ ~ —~
Other] ! p—y N W W \_J

22. Espaco adicional para detalhamento do ponto de vista. Sinta-se & vontade para
incluir justificativas para suas respostas, destacar a relevancia do tema, apresentar exemplos
pertinentes e oferecer recomendacies.

Bloco 4: Estratégia, estrutura e rivalidade
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* 23. Qual o grau de intensidade da competicao no mercado regional em comparacao com
os mercados nacional e internacional?

1 2 5 N/A

Pouct (Competitividade 3 4 N&

competitive limitada Meutr Competitivo plice

Melhoramento — — —~ —~ — —~
I |, L . I | L ) [ |

genético de bovinos = : = : :
Manejo nutricional Yy ~ ~ _,--\_ ™ "
de bovinos et et ' St e et
Recuperacéo de ~ = = — —~ —
]JEIStB.gEIlS L L L L b b
Sistemas de
Integragan Lavoura-
Pecuaria (ILP) e ~ — —~
Integracao Lavoura- st s ot bt et R
Pecuaria-Floresta
(ILPF)
Aditivos alimentares i ) ) ® O
Sistema Plantio ™ P ~
Direto (SPD) S~ p— g - S W
Fixacao Bioldgica ~ ! = ~ Y
de Nitrogénio (FEN) s s s s
Manejo adequado
de fertilizantes ) ) ) (@] @ @)
nitrogenados
Uso agricola de N ' ~ —~ ~ '
biocarvao (biochar) d o e ! e et
Reducdao do e ~ e ~ —~ =
desmatamento L L L A L b
Restauracao — — — —~ —
florestal e L W b A e L
Floresta plantada $ ( @ ) ()
[Insert text from ' ' N ~ ~ '

OthEI'] L oA L/ £/ b

24. Espaco adicional para detalhamento do ponto de vista. Sinta-se & vontade para
incluir justificativas para suas respostas, destacar a relevancia do tema, apresentar exemplos
pertinentes e oferecer recomendacgoes.
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Agradecemos por sua participacao!

Sua contribuicdo é fundamental para compreendermos as necessidades e percepcdes do setor produtivo em relacao

as solucoes e projetos de descarbanizacdo em desenvolvimento.

* Termo de Consentimento para Tratamento de Dados Pessoais

As informacdes fornecidas neste formulario serao utilizadas exclusivamente para fins de organizacao, comunicacio
e execucao das atividades do Projeto Rota. Garantimos que os dados da sua empresa serdo tratados com
confidencialidade e ndo serdo compartilhados com terceiros sem consentimento prévio.O tratamento dos dados
respeitara as disposiges da legislacao vigente sobre privacidade e protecdo de dados, em especial a Lei Geral de
Protecdo de Dados Pessoais (Lei n® 13.709/2018), assegurando a seguranca, integridade e uso restrito das

informacoes aos propositos aqui descritos.

I:[ Aceito os termos acima

Caso tenha dividas ou deseje compartilhar informacdes adicionais, estamos a disposicao pelos

seguintes canais:

Andreia Banhe - andreia.banhe@gmail.com | (11) 96065-3915

MNathalia Pereira - nathalia.Pereira@waycarbon.com | (31) 99102-2281

L —— @ “ HYNEEE “A/CARBON
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Bru na Ara Ujo bruna.araujo@waycarbon.com

Nathalia Pereira nathalia.pereira@waycarbon.com

Fe I i pe ROC h a felipe.rocha@waycarbon.com

Leti C i a G aVi O I i leticia.gavioli@waycarbon.com

Laise Mondo laise.mondo@waycarbon.com
D i eg O Vas CO n Ce I OS diego.vasconcelos@waycarbon.com

L u isa B Ote I h (o) luisa.botelho@waycarbon.com

CarOI i na Souza carolina.souza@waycarbon.com

J u I ia ROd ri g ueS julia.rodrigues@waycarbon.com

Elizabeth Sousa elizabeth.sousa@waycarbon.com
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Lu isa Amaral luisa.amaral@waycarbon.com

C a i O B a rretO caio.barreto@waycarbon.com

Lu iza EStevam luiza.estevam@waycarbon.com
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