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sprevisoes sobre o hidrogénio (H2) no
quadro da transicao energética sofre-
ramuma auténtica revoluciao nos tilti-
mosseismeses. ComaChinae os EUA,
depois da UE, aentraremna geopoliti-
cado H2, a questao deixou aparente-
mente de ser “se”, mas “quando” é que
assolucoes energéticas de H2 semate-
rializarao em termos decisivos.

Aestratégia de liderancano H2 que
Portugal temvindo a adotarnio é isen-
ta de riscos. Desde logo, nao ha qual-
quer garantia sobre a viabilidade eco-
nomicaalongo prazo de umaindustria
de H2. Masé, também, uma estratégia
plena de oportunidades, como ade po-
dermodelar as pecas do puzzle técni-
co,economico e juridico do H2 que, li-
teralmente, estio agora a ser forjadas.

No plano juridico, ha essencial-
mente trés vetores a considerar: regu-
lacao; contratacao; e financiamento.
Sendo distintos conceptualmente, tais
vetores mesclar-se-do paradarorigem
aum puzzle sui generis tipico de um
regime auténomo. Os “usos” mais
axiais do H2 - armazenamento de
energia, descarbonizacio deindustria
“nao eletrificavel”, consumo residen-
cial e comercial, transporte — esculpi-
rao os contornos desse regime juridi-
co. E facil perceber, por exemplo, que
os aspetos juridicos fulerais emproje-
tos integrados de H2 para uso indus-
trial intensivo sao distintos dos que sao
relevantes paraumarede de abasteci-
mento de H2 de veiculos de célula de
combustivel, ou daqueles que envol-
vemo armazenamento estacionariode
energia em larga escala.

Acresce que aestruturacao de pro-
jetos de H2 — quer pelas suas dimen-
soes dispares, quer pela palete de “co-
res” do H2 - tem implicacoes regula-
torias, contratuais e de financiamento
diferenciadas. A diferencas entre pro-
jetosde H2 “verde” para exportacaoe
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de H2 “azul” (que nao
sd0 o foco da estratégia
nacional, mas teraopa-
pel medular na descar-
bonizacao global) sao
manifestas, a0 mesmo
tempo que se podem
identificar paralelos
contratuais entre os pri-
meiros e certos projetos
petroliferos (como de
LNG). Afinidades exis-
tem, ainda, entre apro-

A estratégia de
lideranca no H2
que Portugal tem
vindo a adotar nao
é isenta de riscos.
Desde logo, ndo ha
qualquer garantia
sobre a viabilidade
econdmica a longo
prazo de uma
industria de H2.

gas, para uso industrial
intensivo, ou para célu-
las de combustivel.
Nestalucubracaoju-
ridica merece especial
reflexdao a figura do
“contratodiferencial de
carbono” (CCfD, na si-
glainglesa). Referidona
estratégia europeia do
H2 como contrato de
longo prazo que permi-
te o apoio estatal em

ducao de H2 “verde” e aspetos carac-
teristicos das energias renovaveis,
como nas “garantias de origem”. Aoni-
vel dos eventuais incentivos (fiscais ou
outros) a ponderar, nio € claro que se
apliquem de igual maneira e através
dos mesmos mecanismos a producio
de H2 “verde” para injecao narede de

consonancia comregras de concorrén-
cia,0 CCfD remunera o investidor pelo
pagamento da diferenca entre o preco
de exercicio e o preco real do carbono
no CELE, comointuito de neutralizar
custos em excesso por comparacio
com a producao de H2 “cinzento”.

O interesse no contexto portugués

decorre de o CCfD estar subjacente as
palavras do secretario de Estado Ad-
junto e da Energia a propdsito do lei-
lao de H2 “verde” a ter lugar este ano,
quando amunciou que o mecanismo do
leilao vai pagar a diferenca entre um
determinado preco atingido em licita-
cdo (strike price) e o preco de carbono
emmercado.

Noplano dapolitica energética, as-
sumindo que se aceita o financiamen-
topublico da transicao de setores de di-
ficil descarbonizacao e que o preco do
carbono é o melhor “equalizador de
mercado” (transpondo o fosso concor-
rencial), o CCfD podera, dependendo
da fonte de financiamento, permitir
uma contratualizacao que promova
umajusta transicao energética. Parao
investidor,o CCfD permite, ao assegu-
rar aviabilidade do projeto e diminuir
orisco do investimento, o acesso a fi-
nanciamento com custos mais baixos
e orecurso ao H2 “verde” numa base
concorrencial estabilizada. O futuro
leilao podera vir clarear muitas duvi-
das em torno do CCfD enquanto me-
canismo de apoio de Estado a descar-
bonizacao porviado H2.

Um “contrato diferencial” é, por
norma, um instrumento complexo.
Num CCfD, a subida do preco do car-
bono emmercado determinaa corres-
pondente diminuicao (oudesapareci-
mento) do apoio publico. Em funciao
da alocacao do risco de investimento,
tedrica e contratualmente, pode mes-
mo equacionar-se um futuro “lucro”
parao Estado. S6 uma analise “clausu-
la a clausula” permitira avaliar o mo-
delo de CCfD a utilizar. Ainda assim,
dir-se-4 que a eventual existéncia de
uma clausula de ajuste ou renegocia-
¢d0, ou de um mecanismo de profit-
-sharing, para mencionar apenas dois
aspetos, pode traduzir-se num labirin-
tico desafiojuridico. m



