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GUERRA COMERCIAL ESTADOS UNIDOS-CHINA
IMPACTA OS PRECOS DO PETROLEO, ESTIMULANDO A
REPOSICAO DE ESTOQUES PELA CHINA E AQUISICAO
DE CARGAS DE PAISES SANCIONADOS

Além da tensdo diplomatica, as tarifas provocaram ondas de chogue no comércio
internacional, pressionando os precos do petréleo para baixo. A queda na cotacdo do
barril para minimas dos ultimos trés anos, devido a perspectiva do mercado sobre os
impactos negativos da guerra comercial a economia e a demanda global de petroleo,
provocaram, no entanto, um aumento nas importacdes de petrdleo pela China.

MERCADO INTERNACIONAL DE
PETROLEO E GAS NATURAL

=As tarifas impostas pelos Estados Unidos a produ-
tos importados da China alcancaram 145% e, em
retaliacdo, produtos dos EUA sdo taxados em 125%
pelos chineses. Além da tensdo diplomatica, as ta-
rifas provocaram ondas de chogque no mercado fi-
nanceiro e no comeércio internacional, em especial
a pressao dos precos do petréleo para baixo.

O crescimento esperado da oferta global de pe-
tréleo no biénio 2025-2026 foi revisado para cima,
com um crescimento estimado em 1,6 MMbbl/d
em 2025 e 970 mil bbl/d em 2026. Do volume adi-
cional de 1,6 MMbbl/d, a Agéncia Internacional de
Energia destacou que cerca de 81,3% serdo prove-
nientes da producdo de petrdleo de paises ndo-
-OPEP+. O volume indicado para o periodo é 0,4
MMbbl/d maior do que a estimativa apresentada
em relatorio do més anterior, devido a perspectiva
de 310 mil bbl/d de sobreoferta pela OPEP+.

*Dado o contexto da relacdo oferta e demanda global
de petrdleo, o balanco resulta em um saldo positivo
de, em média, 420 mil bbl/d, em 2025. Esta sobre-
oferta quase dobra no ano seguinte, segundo o Re-
latdrio de Energia de Curto Prazo da EIA, publicado
em maio de 2025. De um lado, a combinac¢do do au-
mento da producdo de paises ndo-OPEP+ e do cres-
cimento programado na producdo da OPEP+ ainda
que abaixo da meta impulsiona a oferta global. Por
outro, o crescimento da demanda segue uma traje-
téria menor do que o periodo pré-pandemia, sendo
esperados aumentos de 1 MMbbl/d, em 2025, e 0,9
MMbbl/d, em 2026.

MERCADO NACIONAL DE PETROLEO
E GAS NATURAL

=As reservas provadas (1P) de petrdleo aumentaram
5,92% em 2024, totalizando 16,84 bilhdes de barris,
segundo o Boletim Anual de Recursos e Reservas
(BAR) da ANP. A producao brasileira de petrdleo
atingiu 3,621 MMbbl/d em marco de 2025, apresen-
tando um recorde de producdo, com um aumento
de cerca de 5% em relacdo a fevereiro e cerca de
8% na comparacdo com o mesmo periodo do ano
anterior. O Pré-sal contribuiu com 2,883 MMbbl/d,
representando 79,6% da produc¢ado nacional.

O Ministério de Minas e Energia, sinalizou um ce-
nario positivo para a reducao dos precos dos com-
bustiveis no Brasil, destacando a queda do Brent
e a estabilidade do cambio. A declaracao foi feita
apds a maior retracdo nos precos internacionais
do petréleo em quatro anos, em meio a intensi-
ficacao da disputa comercial entre EUA e China.
Representantes da Petrobras também comenta-
ram sobre a possibilidade de ajustes, reiterando
gue a estatal monitora gquinzenalmente os precos
do petrdleo e o ddlar para balizar suas decisdes.

=A producao de gas natural no Brasil atingiu 165,53
MMm?3/d em marc¢o de 2025, acompanhando o re-
corde de producdo, com um aumento de cerca
de 5% frente ao més anterior, enquanto a pro-
ducdo no Pré-Sal cresceu aproximadamente 6%.
Cerca de 28,3% do gas natural produzido foi dis-
ponibilizado ao mercado consumidor, enquanto
cerca de 57,6% foi reinjetada nos reservatorios, o
restante do volume foi consumido nas operacdes
das proéprias plataformas, perdido ou queimado.
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As importacdes apresentaram uma queda mensal
de 39,4%.

MERCADO NACIONAL DE
BIOCOMBUSTIVEIS

«A safra 2024/25 de cana-de-aculcar no Centro-Sul
do Brasil foi encerrada com uma producdo estima-
da em 621,9 milhées de toneladas, queda de 5%
em relacdo ao ciclo anterior. Em marco de 2025,
inicio da nova safra (2025/26), a producdo nacio-
nal de etanol alcanc¢ou 1,1 bilhdo de litros, aumento
de 27% frente a fevereiro. Deste total, 269 milhdes
de litros foram de etanol anidro (queda de 4%) e
827 milhdes de litros de hidratado (alta de 42%).
No mesmo més, o consumo de etanol no pais foi
de 2,78 bilhdes de litros, 999 milhdes de anidro
(+10,6%) e 1,78 bilhao de hidratado (+5,7%).

Em marco de 2025, a producdo nacional de biodiesel
atingiu 820 milhdes de litros, alta de 17% em relacé&o
a fevereiro e de 11% na comparacdo anual. O consu-
mo acompanhou esse ritmo, também somando 820
milhdes de litros, com elevacdo de 14% frente ao
més anterior e de 13% em relacdo a marco de 2024.

MERCADO DE CBIOS

Em abril de 2025, o estoque de CBIOs somou apro-
ximadamente 24,82 milhdes de titulos, com 63,4%
em posse dos emissores primarios, 36,1% com dis-
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tribuidoras (partes obrigadas) e 0,5% com partes
ndo obrigadas. Entre janeiro e abril, cerca de 5,99
milhdes de CBIOs foram aposentados, o que repre-
senta 12,1% da meta anual da ANP (49,36 milhdes).
Considerando os titulos em circulacdo, os aposen-
tados no ano e 0s 181 mil retirados antecipadamente
em 2024, o total acumulado chega a 30,99 milhdes
de CBIOs, equivalente a 62,8% da meta vigente. O
preco médio dos créditos em abril foi de R$ 69,20,
queda de 2,2% em relacdo ao més anterior.

TRANSICAO ENERGETICA

=O Brasil possui aproximadamente 30% do mape-
amento mineral de seu territério, entretanto, o
Servi¢co Geoldgico do Brasil (SGB) enfrenta cortes
orcamentarios que impactam o mapeamento de
minerais criticos, essenciais para a transicao ener-
gética. Apesar da demanda global por cadeias
mais sustentaveis, a falta de recursos atrasa a iden-
tificacdo de jazidas estratégicas, especialmente na
Amazoénia, arrisca a posicdo competitiva do Brasil
no mercado global, dominado pela China.

=Lancado em abril, o Relatorio “Global Wind Report
2025” da Global Wind Energy Council destacou
qgue o Brasil alcancou a 52 posicdo em capacida-
de instalada de energia edlica onshore, se conso-
lidando como uma das principais geografias em
potencial edlico. Até 2032, a capacidade instalada
pode aumentar para 52 GW.
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PETROPOLITICA

Guerra comercial Estados Unidos-China impac-
ta os precos do petrdleo, estimulando reposi-
cdo de estoques pela China e, indiretamente,
sua aquisicdo de cargas mais baratas de paises
sancionados, como Ira, Russia e Venezuela.

= As tarifas impostas pelos Estados Unidos a produ-
tos importados da China alcancaram 145% e, em
retaliacdo, produtos dos EUA s&o taxados em 125%
pelos chineses. Além da tensdo diplomatica, as ta-
rifas provocaram ondas de chogue no mercado fi-
nanceiro e no comércio internacional, em especial a
pressao dos precos do petrdleo para baixo. A que-
da na cotacdo do barril para minimas dos ultimos
trés anos, devido a perspectiva do mercado sobre
os impactos negativos da guerra comercial a eco-
nomia e a demanda global de petrdleo, provoca-
ram, no entanto, um aumento nas importacdes de
petréleo pela China. As importacdes se aproximam
de 11 MMbbl/d, o maior nivel em 18 meses segundo
a Kpler. Esse aumento estd relacionado a compras
estratégicas no curto prazo para a reposicdo de
estoques, aproveitando os precos mais baixos, e a
despeito da expectativa de reducdo do consumo
no segundo semestre de 2025. A China é o des-
tino de 5% do petréleo exportado pelos EUA (ver
Grafico 1) e, devido aos custos adicionais das tari-
fas, esse fluxo pode ser interrompido por inviabili-
dade econdmica ao refino privado’, principalmente,
gue adquire cargas mais baratas do Ira, Venezuela
e Russia. Um novo movimento estratégico, inicia-
do na primeira semana de maio, mira desescalar
a guerra comercial EUA-China, em detrimento de
um acordo bilateral mais profundo, mas a diretriz
primordial de garantir um reequilibrio sistémico
mais favoravel aos interesses dos EUA permanece'.
Dessa forma, sdo esperadas “idas e vindas” nas ne-
gociacdes tal qual o contexto semelhante em 2018.

GRAFICO 1: EXPORTACAO DE PETROLEO E
DERIVADOS DOS ESTADOS UNIDOS

Fonte: elaboracdo prépria com dados da EIA

A Federacdo Russa atualizou sua estratégia de
energia 2050 com os objetivos de garantir o
fornecimento ininterrupto de energia ao mer-
cado doméstico e expandir suas exportacoes.

= Aprovada em abril, a estratégia energética de lon-

go prazo atualizada da RuUssia projeta um cresci-
mento expressivo da producdo de Oleo & Gas do
pais até 2030, mas com uma desaceleracao a partir
de 2050. No que tange ao petrdleo, a estratégia
prevé que a producao atinja 540 Milhdes de tonela-
das até 2030 (cerca de 11 MMbbl/dia), cujo volume
se mantera estdvel até 2050". A mesma tendén-
cia deve ocorrer nas exportacdes do produto, que
devem atingir 235 Mton em 2030 (4,8 MMbbl/dia).
Por sua vez, o setor de gas pode registrar um vo-
lume de até 1107 bcm em 2050, com as exporta-
cdes alcancando 438 bcm no mesmo periodo. Até
2030, a Russia planeja ter sete projetos de GNL em
operacao, cuja participacdo nas exportacdes deve
ser ampliada de 48% para 55% entre 2030 e 2050.
Esse cendrio aponta um fortalecimento do gas
russo no mercado global de energia para atender
grandes polos de consumo, como a Asia.
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A
a

atualizacdo da Estratégia foi anunciada em meio
discussdes sobre as sancdes europeias ao setor

energético russo - marcadas para julho - além de
aumento das perfuracdes em territdrio russo e no-
vos acordos de energia com o Ira:

= Alguns Estados-Membros da Unido Europeia tém

endossado a revisdo das san¢cdes a Russia, pre-
vistas até julho de 2025. No entanto, a revisdo
pode encontrar entraves, vide a oposicdo decla-
rada da Hungria. Diante do dissenso entre os pa-
ises, a Comissao Europeia avalia reclassificar as
san¢des como “medidas comerciais”, cuja apro-
vacdo depende de um consenso entre a maioria
dos paises.

O cenario de crescimento da oferta de petrdleo
russo é sustentado pelo aumento das atividades
de perfuracdo, que atingiram seu maior cresci-
mento dos Ultimos cinco anos e 30% superior as
taxas do periodo pré-guerra“. A atual capacida-
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de de producao, entre 11 e 11,5 MMbbl/d, é uma
evidéncia de que a Industria petrolifera russa
tem sido resiliente as sancdes ocidentais e a sai-
da de empresas multinacionais'i.

O crescente afastamento do mercado europeu e
a reposicdo de volume para novos mercados le-
vam a Russia a intensificar parcerias com outros
paises, com destaque ao Ird. Em abril, a Gazprom
e a Companhia lraniana de Gas (NIGC, em inglés)
assinaram acordo de comercializacdo de gas na-
turalVii, que prevé a exportacdo de 1,8 bcm/ano
de gas russo para o norte do Ird a partir do final
de 2025. O acordo é parte de um esforco mais
amplo dos paises para fortalecer sua coopera-
cdo energética, previsto pelo Tratado de Parceria
Estratégica Global (2025)*. Dentre as atividades
de cooperacdo, estdo o investimento de US$ 4
bilhdes para o desenvolvimento de sete campos
de petroéleo iranianos por companhias russas e a
criacdo de um hub de gas no pais.
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PETROLEO

1. OFERTA INTERNACIONAL DE
PETROLEO

= Na edicdo de maio do Ojl Market Report da Agén-
cia Internacional de Energia (IEA, em inglés), o
crescimento esperado da oferta global de petré-
leo no biénio 2025-2026 foi revisado para cima,
com um crescimento estimado em 1,6 MMbbl/d em
2025 e 970 mil bbl/d em 2026 (ver Grafico 2). Do
volume adicional de 1,6 MMbbl/d, a IEA destacou
que cerca de 81,3% serdo provenientes da produ-
cdo de petrdleo de paises ndo-OPEP+. O volume
indicado para o periodo é 0,4 MMbbl/d maior do
gue a estimativa apresentada em relatério do més
anterior, devido a perspectiva de 310 mil bbl/d de
sobreoferta pela OPEP+. A nova projecdo se deve,
em partes pelo recente anudncio da OPEP+ na pos-
sivel adicdo de 411 mil bbl/d ao mercado a partir
de junho de 2025, aumentando a produc¢ao da Or-
ganizacdo para os niveis anteriormente previstos
para outubro de 2025.

GRAFICO 2: VARIACAO DA OFERTA
GLOBAL DE PETROLEO
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Fonte: elaboracdo propria com dados da IEA (2025)

= O crescimento esperado da oferta ndo-OPEP+ em
2025 foi revisado para 0,8 MMbbl/d, conforme di-
vulgado no Relatério Mensal sobre o Mercado de
Petroleo da OPEP de maio de 2025*. A nova pro-
jecdo é 110 mil bbl/d menor do que apresentado
no relatério de abril, alcancando um volume to-
tal de 54 MMbbl/d em 2025 (ver Grafico 3). Para
2026, o relatério aponta um volume de 54,81 MM-

bbl/d, sinalizando uma trajetdria similar a de 2025,
com crescimento de 0,8 MMbbl/d. O crescimento
seguird concentrado no continente americano, no
qual os Estados Unidos permanecem liderando a
expansado da oferta ndo-OPEP+, adicionando cerca
de 280 mil bbl/d ao mercado, seguidos do Brasil
(170 mil bbl/d), Canada (110 mil bbl/d) e Argentina
(60 mil bbl/d).

GRAFICO 3: PREVISAO SOBRE A OFERTA DE PETROLEO
DE PAISES NAO-OPEP+ (2024-2026)
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Fonte: elaboracgdo prépria com dados da OPEP (2025)

= Na producdo esperada dos paises que compdem
a OPEP, a producao dos doze paises-membros re-
gistrou 26,710 MMbbl/d em abril de 2025, o que
representa uma contracdo de 66 mil bbl/d em
relacdo ao més anterior, segundo o Relatério de
Mercado de Petréleo da OPEP de maio de 2025. A
contracdo, pelo segundo més consecutivo, ocor-
reu em ao menos nove paises da Organizac¢do, ou
pouco mais de 83%, dos quais a Venezuela (-34
mil bbl/d), Ird (-30 mil bbl/d) e Nigéria (-28 mil
bbl/d) registraram a maior queda. Nos dois pri-
meiros, a contracdo da oferta se deve ao recru-
descimento das sancdes comerciais pelos Estados
Unidos e, retirada da Chevron da Industria petroli-
fera Venezuela. Em abril, apenas a Arabia Saudita
e os Emirados Arabes Unidos registraram aumen-
to da producdo, com respectivos 490 mil bbl/d e
110 mil bbl/d. Considerando apenas os paises da
OPEP-9, sujeitos a cotas obrigatorias, a producédo
registrou 21,254 MMbbl/d, cerca de 632 mil bbl/d
maior do que o més anterior (ver Grafico 4).
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GRAFICO 4: PRODUCAO DE PETROLEO DA OPEP-9

mProducdo = Cota Obrigatdéria = Cota Obrigatdria - Ajustes Voluntarios
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Fonte: elaboracéo propria com dados da OPEP (2025)

2. DEMANDA INTERNACIONAL
DE PETROLEO

= O crescimento da demanda global de petrdoleo em
2025, segundo o Oil Market Report de maio de 2025
da IEA, foi revisado para baixo, pelo segundo més
consecutivo devido a continuidade das tensdes co-
merciais, em grande medida perpetradas pelos EUA
e a China, que podem culminar na desaceleracdo
da economia global prevista para o 12 semestre de
2025. O crescimento menos expressivo da demanda
também estd atrelado ao aumento das vendas de
veiculos elétricos. No entanto, economias emergen-
tes equilibrardo potenciais declinios no consumo de
petréleo por paises OCDE (- 240 mil bbl/d), com
um aumento de pouco mais de 860 mil bbl/d na de-
manda por petréleo. Para o ano seguinte, o volume
demandado pelos paises ndo-OCDE podera crescer
pouco mais de 1 MMbbl/d.

= A OPEP manteve sua estimativa de crescimento da
demanda global de petroleo em 2025 e 2026. Nas
projecdes realizadas pela Organizacdo a demanda
global poderd atingir 105 MMbbl/d em 2025, de-
vido ao incremento do consumo de combustiveis
no setor aéreo e rodoviario, além da industria e os
segmentos de construcao e agricola. Para 2026, os
paises nao-OCDE poderao demandar adicionais 1,2
MMbbl/d, fomentado pelo aumento do consumo de
combustiveis para transportes (incluindo QAYV, ga-
solina e diesel) que serd mais concentrado no mer-
cado asiatico, especialmente na China e india.
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GRAFICO 5: DEMANDA GLOBAL DE PETROLEO
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Fonte: elaboracao prépria com dados da IEA e OPEP (2025)

= Dado o contexto da relacdo oferta e demanda glo-
bal de petroleo, o balanco resulta em um saldo po-
sitivo de, em média, 420 mil bbl/d, em 2025. Esta
sobreoferta quase dobra no ano seguinte, segundo
o Relatdrio de Energia de Curto Prazo da EIA, pu-
blicado em maio de 2025% (ver Grafico 6). De um
lado, a combinacdo do aumento da producao de
paises ndo-OPEP+ e do crescimento programado
na producao da OPEP+ ainda que abaixo da meta
impulsiona a oferta global em 1,4 MMbbl/d, em 2025,
e 1,3 MMbbl/d, em 2026. Por outro, o crescimento
da demanda segue uma trajetdria menor do que o
periodo pré-pandemia, sendo esperados aumentos
de 1MMbbl/d, em 2025, e 0,9 MMbbl/d, em 2026.

GRAFICO 6: BALANCO OFERTA E DEMANDA
GLOBAL DE PETROLEO
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Fonte: elaboracao prépria com dados da EIA Short-Term Energy
Outlook, April 2025
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DE OLHO NO MERCADO:

» A BP anunciou novas descobertas em aguas pro-
fundas no Golfo do México. Localizados a 193 km
da costa da Louisiana, os ativos do prospecto “Far
South” tém volume comercial potencial de hidrocar-
bonetos. A descoberta é parte da estratégia da BP
em expandir sua capacidade produtiva na regido em
400 mil bbl/d até 2030.

» A Petroperu anunciou um leildo, previsto para 30
de maio, com o objetivo de atrair um novo parcei-
ro para o desenvolvimento do bloco 192 - o mais
prolifico do pais. A licitacdo visa transferir 61% das
acoes do bloco apods a saida da canadense Altamesa
Energy, que enfrentou dificuldades financeiras para
cumprir exigéncias contratuais.

I~
¥

Sinopec retoma compra de petréleo bruto russo. A
interrupcdo nas importacées pela companhia chine-
sa em mar¢o ocorreu devido a imposicao de sancoes
dos EUA ao comércio de petrdleo russo, incluindo
navios fantasmas, em janeiro de 2025, sob o receio
de retaliagcdo comercial dos EUA. No entanto, a de-
cisdo chinesa foi sustentada por apenas um més. A
companhia opera uma das maiores refinarias do pais,
em termos de capacidade de processamento e, que
recentemente anunciou a compra de novo volume de
petroleo por meio do Oleoduto Sibéria Oriental-Oce-
ano Pacifico, que sera enviada a partir de maio.

)
¥

Turquia busca expandir suas atividades de O&G.
O Ministério de Recursos Naturais da Turquia divul-
gou a expansao das parcerias internacionais do pais
na exploracdo de ativos de O&G na costa bulgara
do Mar Negro, Mar Caspio e no nordeste e sudeste
do lraque.

» Na Europa, os apagdes na Peninsula Ibérica afe-
taram milhdes de cidadaos e provocaram danos a
infraestruturas criticas de energia. Na Espanha, por
exemplo, o apagao culminou na restricdo das ativi-
dades de refino e de processamento de gas.

Fontes: Qil Price, QilPrice

3. OFERTA NACIONAL DE PETROLE

= As reservas provadas (1P) de petréleo aumentaram
5,92% em 2024, totalizando 16,84 bilhdes de barris,
segundo o Boletim Anual de Recursos e Reservas
(BAR) da ANP. J& as reservas 2P e 3P cresceram
4,36% e 4,27%, respectivamente. O indice de repo-
sicdo de reservas provadas alcancou 176,63%, com
2,17 bilndes de barris incorporados ao volume total.

A producao brasileira de petrdleo atingiu 3,621 MM-
bbl/d em marco de 2025, apresentando um recor-
de de producdo, com um aumento de cerca de 5%
em relacdo a fevereiro e cerca de 8% na compa-
racdo com o mesmo periodo do ano anterior (ver
Gréfico 7). O Pré-sal contribuiu com 2,883 MMbbl/d,
representando 79,6% da produg¢ao nacional.

GRAFICO 7: PRODUCAO NACIONAL DE PETROLEO
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Fonte: Elaboracéo prépria com dados da ANP

= A producdo nacional de petrdleo onshore atingiu
86 mil bbl/d em marco de 2025, apresentando
uma queda de 5% em relacdo ao més anterior, e
um aumento de 6% quando comparado ao mes-
mo periodo do ano passado (ver Grafico 8).

GRAFICO 8: PRODUCAO NACIONAL DE PETROLEO NO
AMBIENTE TERRESTRE
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Fonte: Elaborac&o prépria com dados da ANP
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https://oilprice.com/Latest-Energy-News/World-News/Sinopec-Resumes-Russian-Crude-Oil-Purchases-After-Pause.html
https://oilprice.com/Latest-Energy-News/World-News/Turkey-Looks-to-Expand-Oil-and-Gas-Exploration-in-Its-Region.html
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DE OLHO NA REGULACAO:

o O Ministério de Minas e Energia aprovou o PDE
2034, elaborado pela EPE, com diretrizes para
a expansdo do setor energético na préxima
década. O plano projeta crescimento médio de
2,2% a.a. na oferta interna de energia, com desta-
gue para a maior participacdo do gas, que deve
representar 14% da matriz em 2034. Na geragao
elétrica, a expansdo renovavel se mantém, mas o
gas também avanc¢a, passando de 15 GW para 62
GW em capacidade instalada até 2034.

o A ANP divulgou os setores que compdem o
52 Ciclo da Oferta Permanente de Concessao,
com leildao previsto para 17 de junho. Pela pri-
meira vez, areas da bacia da Foz do Amazonas, na
Margem Equatorial, estardo incluidas, somando 16
setores em cinco bacias. As empresas interessadas
devem manifestar interesse até 12 de maio. A in-
clusdo da regido reacende o debate ambiental, j&
gue a Petrobras ainda aguarda licenciamento para
explorar blocos na mesma bacia.

DE OLHO NO MERCADO:

» A Petrobras aprovou a constru¢dao do FPSO Blizios
12, com capacidade para produzir 180 mil bbl/d e
exportar gas via Rota 3 para o Complexo Boaven-
tura. Localizada no campo de Buzios, a nova unida-
de sera licitada no modelo BOT (Build, Operate and
Transfer) e deve ajudar a estender o pico de pro-
ducdo do Pré-sal até 2032. A area possui elevado
potencial de 6leo e justifica a aceleracdo do projeto.

A Petrobras concluiu as obras da Unidade de Aten-

v
¥

dimento e Reabilitacdo de Fauna em Oiapoque
(AP), uma das exigéncias do Ibama para o licen-
ciamento ambiental da perfura¢do na Bacia da Foz
do Amazonas. A estrutura serd usada para atendi-
mento emergencial a fauna afetada, funcionando
em conjunto com o centro de Belém (PA). O Iba-
ma confirmou o recebimento da notificagdo sobre
a conclusé&o da unidade e fard uma vistoria técnica,
ainda sem data definida. A nova base, juntamente
com uma unidade maovel em Vila Velha do Cassiporé,
foi apresentada apds o 6rgdo ambiental ter rejeitado
em 2023 o pedido da Petrobras por falta de estrutu-
ra adequada na regido.

N FGV ENERGIA

4. DEMANDA NACIONAL DE
PETROLEO

4.1. Processamento nas Refinarias

= O volume total de petrdleo processado nas refi-
narias em marco de 2025 foi de 2 MMbbl/d, com
um aumento de 3% em relacdo a fevereiro e na
comparacdo com o mesmo periodo do ano ante-
rior (ver Grafico 9). No volume importado, houve
um crescimento de 6,4% em relacao ao més ante-
rior. Do total processado, 88,7% corresponderam
a carga nacional.

GRAFICO 9: HISTORICO DA CAPACIDADE DE REFINO E
VOLUME PROCESSADO
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Fonte: elaboracao prépria com dados da ANP

4.2. Vendas de Combustiveis

= As vendas de combustiveis no Brasil totalizaram
12,98 bilhdes de litros em marco de 2025, o que re-
presenta um crescimento de 8,2% em comparacao
ao volume comercializado em fevereiro do mesmo
ano. No acumulado do primeiro trimestre de 2025,
observou-se um aumento de 1,9% em relacdo ao
mesmo periodo de 2024.

Em marco de 2025, as distribuidoras comerciali-
zaram 5,70 bilhdes de litros de oleo diesel, o que
representa um aumento mensal de 8,7% (ver Gra-
fico 10). No acumulado do primeiro trimestre de
2025, as vendas totalizaram 16,26 bilhdes de litros,
apontando uma elevacao de 4,5% na comparacao
com o mesmo periodo de 2024. Para 2025, proje-
ta-se uma média mensal de consumo de 5,87 bi-
Ihdes de litros, correspondendo a um crescimento
de 4,7% ante 2024.
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GRAFICO 10: VENDA NACIONAL DE DIESEL
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Fonte: elaboracdo préopria com dados da ANP e EPE

= Em marco de 2025, as distribuidoras comerciali-
zaram 3,70 bilhées de litros de gasolina C, o que
representa um crescimento de 10,6% em relacao
a fevereiro do mesmo ano. No mesmo periodo, o
consumo de etanol hidratado totalizou 1,78 bilhao
de litros, registrando um aumento de 5,7%. No acu-
mulado do primeiro trimestre de 2025, o volume
consumido de gasolina atingiu 10,8 bilhdes de li-
tros, enquanto o de etanol, 5,26 bilhdes de litros,
resultando em uma variacao positiva de 1,8% para
a gasolina e uma queda de 2,6% para o etanol em
comparacdo ao mesmo periodo de 2024. Para
2025, projeta-se uma demanda média mensal de
3,81 bilhdes de litros de gasolina e 1,81 bilhdo de li-
tros de etanol, indicando aumentos anuais de 3,3%
e 0,1%, respectivamente (ver Grafico 11).

GRAFICO 11: VENDA DE GASOLINA C
E ETANOL HIDRATADO
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Fonte: elaborac¢do préopria com dados da ANP e EPE

= A consultoria StoneX revisou para baixo sua pro-
jecdo de consumo de gasolina no Brasil em 2025,
estimando agora 45,4 bilhdes de litros (ou 3,78
bilhdes na média mensal), cerca de 300 milhdes
de litros a menos do que o previsto anteriormen-
te. Para o etanol hidratado, a projecao foi mantida
em 21,2 bilhdes de litros (ou 1,76 bilhdes na média

mensal), representando uma retracdo de 1,9% em
relacdo a 2024,

5. PRECOS DE PETROLEO E
DERIVADOS

= Os precos spot de petrdleo Brent e WTI atingiram
0s menores valores da série histérica dos ultimos
trés anos, registrando em abril de 2025, uma mé-
dia de US$ 68,13/barril e US$ 63,54/barril, respec-
tivamente (ver Grafico 12). A contracédo, a terceira
consecutiva, refletem a continuidade das tensdes
comerciais perpetradas pelos EUA gerando incer-
tezas aos investidores e, por extensdo na desa-
celeracao de crescimento econdmico dos paises,
sobretudo grandes mercados de consumo, como
0s paises asiaticos. A revisao do crescimento da
demanda de petrdleo, menos expressiva do que
outrora previsto, também contribui para aumento
dos estoques de petrdleo no 12 semestre de 2025
e, contracdo dos precgos.

GRAFICO 12: PRECOS SPOT DO PETROLEO

——WTlI —Brent

1$104,58
ABR/2022 1$101,78

;$89,94
. ABR/2024 |
ABR/2023 | :B" 485,35

AS

$68,13

ABR/2025

40 + $64,81 72075 463,54
ABR/2021 | $61.72

abr/21
jul/21
out/21
jan/22
abr/22
jul/22
out/22
jan/23
abr/23
jul/23
out/23
jan/24
abr/24
jul/24
out/24
jan/25
abr/25

Fonte: elaboracao prépria com dados da EIA

= A EIA revisou novamente para baixo sua projecdo
de precos do petréleo Brent e WTI para o biénio
2025-2026. Em relacdo a projecdo do més anterior,
0s precos do Brent e WTI reduziram 2,9% e 3,2% res-
pectivamente para 2025. Para 2026, a revisao para
o WTI foi de 3,8% e para o Brent, 3,6%. Os novos
valores em média de US$ 66 e US$ 59 do Brent e de
US$ 62 e US$ 55 do WTI (ver Gréfico 13) refletem a
acumulacdo de volumes em estoques devido a so-
breoferta de petréleo esperada no biénio. Segundo
a EIA, somente no primeiro quadrimestre de 2025
houve ganhos de cerca de 300 mil bbl/d em esto-
ques globais. Somado as condi¢des do mercado, as
incertezas quanto as tarifas de fato e seus impactos
geram volatilidade no curto prazo.
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GRAFICO 13: PROJECAO DOS PRECOS DO PETROLEO
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Fonte: elaboracao proépria com dados da EIA

5.1. Preco de Revenda dos Combustiveis
no Brasil

= Em abril de 2025, a analise comparativa mensal dos
precos de revenda de combustiveis apontou pe-
guenas reducdes para o etanol hidratado (-0,8%),
gasolina aditivada (-0,4%), gasolina comum (-0,2%),
GNV (-0,5%), o6leo diesel (-2,0%) e dleo diesel S10
(-2,0%). Para o GLP, o cenario foi de estabilidade
(ver Gréafico 14). Na comparacdo anual, os precos
meédios de revenda de combustiveis estdo mais ele-
vados: etanol hidratado (+13,8%), gasolina aditiva-
da (+8,9%), gasolina comum (+9,0%), GLP (+5,5%),
GNV (+2,6%), diesel (+5,8%) e o diesel S10 (+5,9%).

GRAFICO 14: PRECOS DE REVENDA DE COMBUSTIVEL
NO BRASIL (MEDIA MENSAL)
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Fonte: elaboracado propria com dados da ANP
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= Em abril de 2025, no mercado de combustiveis do
Ciclo Otto, o etanol hidratado foi comercializado
a um preco médio de R$ 4,30 por litro, enquan-
to a gasolina comum apresentou valor médio de
R$ 6,32 por litro. Dessa forma, o etanol manteve-
-se dentro da faixa considerada economicamente
vantajosa para o consumidor. A relacdo entre os
precos médios do etanol e da gasolina no mercado
nacional recuou de 68,5% em marc¢o para 68,1% em
abril de 2025 (ver Grafico 15).

GRAFICO 15: RELAGCAO DE PRECOS ENTRE ETANOL
HIDRATADO E GASOLINA C
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Fonte: elaboracao propria com dados da ANP

= O Ministro de Minas e Energia, Alexandre Silvei-

ra, sinalizou um cenario positivo para a reducdo
dos precos dos combustiveis no Brasil, destacan-
do a queda do Brent e a estabilidade do cam-
bio. A declaracdo foi feita apds a maior retracdo
nos precos internacionais do petréleo em quatro
anos, em meio a intensificacdo da disputa comer-
cial entre EUA e China. A presidente da Petrobras,
Magda Chambriard, também comentou sobre a
possibilidade de ajustes, reiterando que a estatal
monitora quinzenalmente os precos do petrdleo e
o ddlar para balizar suas decisdes~i,
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O PETROLEO E OS DERIVADOS NA BALANGCA COMERCIAL BRASILEIRA

O Brasil apresentou um superavit na balanca comercial de bens, alcancando um saldo de, aproximadamente, US$
8,1 bilhdes em abril de 2025. Em termos comparativos, o resultado foi inferior ao alcancado em abril de 2024,
qguando o superavit foi de US$ 8,4 bilhdes. As exportacdes alcancaram um total de US$ 30,4 bilhdes, enquanto
as importacdes, US$ 22,2 bilhoesrv.

A China permanece o principal parceiro comercial do Brasil em exportacdes (US$ 9,4 bilhdes), seguida pelos Es-
tados Unidos (US$ 2,9 bilhées) e Espanha (US$ 1,1 bilhao). Nas importacdes, a situacdo se repete em parte, com a
lideranca de: China (US$ 4,6 bilhdes), EUA (US$ 3,3 bilndes) e Argentina (US$ 1,2 bilhdo). Os principais produtos
brasileiros exportados em abril foram: soja, petrdleo bruto e minério de ferro. Ja os importados foram petréleo
bruto, éleo diesel e partes de turborreatores e turbopropulsores. Essas transacdes comerciais sublinham a impor-
tancia dos setores energético, mineral e agricola para a balanca comercial brasileira.

E importante destacar que, ao contrario da tendéncia observada desde agosto de 2024 e confirmada no acumu-
lado de janeiro a dezembro de 2024, a soja voltou a ultrapassar o petrdleo bruto como o principal produto de
exportacdo do pais, em marco de 2025. Em relacdo ao balanco de petréleo e derivados, o petrdleo bruto apre-
sentou um aumento de 58,9% nas exportacdes (US$ 4,5 bilhdes) de abril, na comparacdo com o més anterior, ja
as importacdes (US$ 527,3 milhdes), também reduziram 12,5%. No que se refere aos derivados, as exportacdes
(US$1,01 bilhdao) registraram um aumento de 26,4% e as importacdes (US$ 1,2 bilhdo) uma queda de 5,8% em
relacdo ao més anterior.

A movimentacédo resultou em uma oscilacdo no saldo, que ainda se manteve positivo, alcancando cerca de US$
3,9 bilhdes (ver Grafico 16).

GRAFICO 16: BALANGCO DE EXPORTACAO E IMPORTAGCAO DE PETROLEO E DERIVADOS
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GAS NATURAL

6. MERCADO INTERNACIONAL DE GAS

= Os precos internacionais de gas natural tornaram
a contrair pelo segundo més consecutivo em abril
de 2025, devido a contracdo sazonal da demanda
no Hemisfério Norte e aumento do volume de gas
em estoque nos Estados Unidos e na Europa. Nesse
mercado, o padrao Dutch TTF (Title Transfer Facility)
registrou uma contracdo de 12,1%, devido a desace-
leracdo da demanda em razdo do aumento da tem-
peratura, mas com um equilibrio nas importacdes
de GNL. Por sua vez, a queda de 8,8% do preco de
gas da referéncia JKM (Japan Korea Marker) ocorreu
devido a contracdo da demanda chinesa por GNL.
Em abril, as importacdées de GNL pela China regis-
traram uma queda de 20%, reflexo da estabilidade
nos niveis de armazenamento para o inverno no he-
misfério Norte. Apesar da reducao, o JKM manteve o
premium dos precos de gas sobre o TTF, consequen-
temente, acirrando a competicdo desses mercados
pelas importacdes de GNL, em especial, dos EUA.
Por fim, no mercado de gas dos Estados Unidos, o
preco Henry Hub recuou 14,6%, fechando o més de
marco com US$ 3,5/MMBTU (ver Grafico 17).

GRAFICO 17: PRECOS DO GAS NATURAL
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Fonte: elaboracdo préopria com dados da EIA

= A 92 edicdo do Global Gas Outlook 2050, do Gas

Exporting Countries Forum (GECF)*, projeta que
até 2050 a demanda de gas pode crescer 32%, su-
perando os 5,3 trilhdes de metros cubicos. O con-
sumo serd impulsionado pela geracdo de energia,
seguido de aplicagcdes industriais, que incluem a
producdo de hidrogénio, além da expansdo de
seu uso em setores de dificil descarbonizacdo. No

N FGV ENERGIA

lado da oferta, cerca de 90% da producdo global
de gas em 2050 serd proveniente da Africa, Eura-
sia e Oriente Médio, combinado a um investimen-
to global de US$ 11,1 trilhdes, dos quais 94% serdo
alocados para o desenvolvimento do gds no seg-
mento upstream. O aumento da producdo contri-
buira para o incremento de GNL no mercado, cujas
transacdes poderao crescer exponencialmente nas
proximas décadas, superando os 800 milhdes de
toneladas até 2050, e retirar o dominio dos gaso-
dutos no comércio inter-regional.

6.1. Mercado de Gas dos Estados Unidos

= Projecdes da EIA para o mercado de gas nos Es-
tados Unidos estimam um crescimento dos precos
de gas nos proximos meses devido as diretrizes do
Governo de aumento das exportacdes de GNL e
perspectiva de aumento da demanda sazonal de
gas na geracdo de energia®. As dinadmicas contri-
buirdo para manter o preco Henry Hub a US$ 4,28/
MMBTU em 2025, com perspectiva de aumentar
US$ 0,7/MMBTU no ano seguinte.

6.2. Mercado de Gas Europeu

= Em abril, Estados-Membros da Unido Europeia, in-

cluindo as maiores Economias como Alemanha e
Franca, propuseram ao Parlamento Europeu a re-
ducdo das metas de armazenamento de gas na re-
gido. A proposta prevé a reducao do nivel de gas
em estoque de 90% para 83%, a ser cumprido en-
tre os meses de outubro a dezembro nos anos de
2026 e 2027, A nova meta pretende dar mais fle-
xibilidade no abastecimento dos estoques antes do
inicio do inverno, contribuir para aliviar a pressao
sobre as importa¢cdes de gas durante o verdo euro-
peu e evitar os picos de precos provocados pelas
especulacdes de mercado.

A proposta foi seguida dos estudos em desenvolvi-
mento pela UE para alteracao das diretrizes relativas
as emissdes de metano do GNL dos Estados Unidos,
que contribuam para facilitar a comercializacao do
produto e, mitigar tensdes comerciais com o pais,
como a imposi¢cdo de novas tarifas®i, Valido men-
cionar que o incremento das importacdes de GNL
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DE OLHO NO MERCADO:

» A Alemanha recebeu o 22 FSRU no terminal de Wilhel-
mshaven para reforcar o fornecimento de gas. Desde
o inicio da guerra russo-ucraniana, o governo alemao
intensificou investimentos na diversificagdo de energia
com o objetivo de fortalecer a seguranca energética -
sendo o GNL a solugdo mais vidvel no curto prazo.

v

Holanda pode aumentar oferta de gas até 2045. O
Governo holandés anunciou o acordo firmado entre a
estatal Energie Beheer Nederland e operadoras para
aumentar a oferta doméstica de gas com o desenvol-
vimento de novos projetos offshore, em resposta a
crescente incerteza econdémica promovida por novas
tensdes geopoliticas.

v

BP faz primeiro carregamento de GNL a partir do pro-
jeto Senegal-Mauritania. Apds o anuncio do “primeiro
gas” no inicio desse ano, a BP realizou a exportacdo de
GNL da Fase 1do projeto “Greater Tortue Ahmeyim” no
Oeste da Africa. O volume de 2,3 milhées de toneladas/
ano de GNL contribuira para tornar os paises envolvidos
no projeto - Mauritania e Senegal - como exportadores
de GNL e suprir o mercado global por até 20 anos.

Cazaquistao pode aumentar oferta de gas. A expan-

M

sdo da produg¢do de gds cazaque, segundo o Governo,
contribuird para substituir combustiveis intensivos em
carbono, como a gasolina e diesel, além de contribuir
para a expansao e desenvolvimento de projetos ferro-
viarios, com locomotivas movidas a GNL, além do uso
como combustivel maritimo. A substituicdo contribuird
para reduzir a dependéncia por derivados do petroleo,
especialmente em periodos de escassez. As sete plan-
tas de GNL propostas poderdo produzir um volume
conjunto de 900 mil toneladas/ano até 2030, dos quais
70% serao comercializados internamente.

Fonte: OilPrice, Upstream, Upstream

americano é parte da estratégia europeia em redu-
zir a dependéncia por recursos energéticos russos
e diversificar seu portfélio de parceiros até 2027. O
objetivo geral é introduzir novas regras técnicas que
permitam os carregadores de GNL dos EUA a cum-
prir requisitos de metano que sejam “equivalentes”
aos da UE. Em suma, a medida também garantira
certa vantagem do GNL dos EUA frente a fornece-
dores com maior intensidade de emissdes de meta-
no, como a Argélia e a Russia.

7. MERCADO NACIONAL DE
GAS NATURAL

= A producao de gas natural no Brasil atingiu 165,53

MMm3/d em marco de 2025, acompanhando o re-
corde de produc¢do, com um aumento de cerca de
5% frente ao més anterior, enquanto a producdo
no Pré-Sal cresceu aproximadamente 6%. Cerca de
28,3% do gas natural produzido foi disponibilizado
ao mercado consumidor, enquanto cerca de 57,6%
foi reinjetada nos reservatorios, o restante do volu-
me foi consumido nas operacdes das proprias plata-
formas, perdido ou queimado. As importacdes apre-
sentaram uma gqueda mensal de 39,4%.

GRAFICO 18: PRODUGCAO E OFERTA NACIONAL
DE GAS NATURAL
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Fonte: Elaboracao propria com dados da ANP

DE OLHO NA REGULAGCAO:

o O governo de Minas Gerais abriu consulta publi-
ca para revisar as resolugées que regem o mer-
cado livre de gas natural no estado, propondo
ajustes que buscam flexibilidade na relagao
entre consumidores e a distribuidora Gasmig.
Entre as mudancas estdo a retirada do prazo mi-
nimo de um ano para migracao, a possibilidade de
rescisdo antecipada do contrato e a instituicdo de
um prazo maximo para retorno ao mercado cativo.
A proposta também inclui novas regras para con-
tratos e uso compartilhado de gas entre empresas
coligadas. A medida visa estimular a competitivida-
de industrial e atrair investimentos em um ambiente
regulatério mais moderno.
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DE OLHO NO MERCADO:

» A Petrobras prevé entregar até o final de abril
um novo plano de desenvolvimento para o pro-
jeto Sergipe Aguas Profundas, apds a rejeicdo
da primeira versao pela ANP. O projeto, que pode
transformar Sergipe em nova fronteira produtora de
gas e petrdleo, enfrenta atrasos devido a auséncia
de licitacdo para os FPSOs e a classificacdo dos vo-
lumes como recursos contingentes. A nova licitagao,
prevista para junho, adotard o modelo BOT (Build,
Operate and Transfer). A estatal avalia os riscos re-
gulatérios e aposta na viabilidade econémica do
projeto, que teve sua entrada em operacdo adiada
para 2030.

» A redugcao no prec¢o internacional do petrdleo
abriu espaco para a revisdo de entraves ao co-
mércio de gas entre Brasil e Argentina, segun-
do especialistas que participaram da Gas Week
2025. Questdes como o preco minimo de venda
estipulado pelo governo argentino e os altos custos
logisticos internos foram apontadas como passiveis
de renegociacdo. O volume potencial de importacdo
pode atingir até 5 MMm3/dia, com oportunidades
pontuais ao longo do ano. Representantes do setor
publico e privado destacaram a importancia da coo-
peracdo regional e do papel do setor elétrico como

alavanca para viabilizar esse fluxo.

» Apés dois anos de paralisagcao, a Fabrica de Fer-
tilizantes Nitrogenados do Parana (Fafen-PR)
pode retomar suas operacoes até junho, confor-
me indicou a Federacdo Unica dos Petroleiros
(FUP) apds reunido com a Petrobras. A reabertu-
ra é tratada como estratégica para reduzir a depen-
déncia brasileira de fertilizantes importados, ja que a
unidade, quando ativa, respondia por 30% da ureia
nacional e 65% do ARLA 32. A incorporacado da Fa-
fen-PR ao Sistema Petrobras também foi discutida,
apontando para uma possivel reintegracdo definitiva
da unidade ao parque industrial da estatal.

» A distribuidora MSGas, do Mato Grosso do Sul,
recebeu autoriza¢cdo da ANP para importar até
150 mil m3/dia de gas natural da Bolivia e da Ar-
gentina, via Corumba (MS) e Uruguaiana (RS).
A medida reforca a estratégia de diversificacdo do
suprimento da companhia, hoje dependente da Pe-
trobras, e se soma a contratos interruptiveis com a
Tradener e operagdes no mercado spot. Além disso,
o estado busca protagonismo regional ao discutir
com o Paraguai a viabilidade do Gasoduto Biocea-
nico, um projeto trilateral com Argentina e Paraguai
para viabilizar nova rota de importacdo de gas, co-
nectando a reserva de Vaca Muerta ao mercado bra-
sileiro, com infraestrutura que demandaria cerca de

400 km adicionais em territério nacional.

» Cinco comercializadoras brasileiras realizaram,
desde o inicio de abril, opera¢des-piloto para im-
portar gas natural da Argentina, em um movimento
coordenado para aproveitar a janela de exceden-
tes do verao no pais vizinho. A MTX Comercializa-
dora de Gas Natural, subsididria da Matrix Energy, foi a
primeira a anunciar a operac¢ao, viabilizada com gas da
TotalEnergies. Na sequéncia, a Edge, do grupo Com-
pass, trouxe uma carga da Tecpetrol via Bolivia e afir-
mou ter acordos também com Pan American Energy
(PAE) e TotalEnergies. A MGas, joint venture entre J&F
e Inner Grow, seguiu com um teste envolvendo supri-
mento de produtores como Tecpetrol, TotalEnergies
e Oilstone, mirando uso tanto em térmicas quanto na
industria. A Gas Bridge, braco comercial da Pluspetrol
no Brasil, realizou sua primeira operacdo com gas ndo
convencional do bloco La Calera, na formacdo Vaca
Muerta. Por fim, a Tradener, que j& atuava com gas bo-
liviano, fechou o ciclo como a quinta comercializadora
a testar a nova rota, em parceria com a Pampa Energia.
As iniciativas reforcam a crescente integracdo regional
e a busca por diversificacdo do suprimento, ainda que
em carater interruptivel e limitado a janela sazonal de
excedentes argentinos.
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BIOCOMBUSTIVEIS

8. MERCADO INTERNACIONAL
DE BIOCOMBUSTIVEIS

= As biorrefinarias integradas sdo sistemas que per-
mitem reducdo de custos operacionais, mitigacdo
de riscos de suprimento de matéria-prima e maior
oferta de combustiveis renovaveis. A flexibilida-
de dessas plantas permite o processamento de
diversas matérias-primas, derivadas do processo
agricola e industrial. Como exemplo, em dezem-
bro de 2024, foi inaugurado na india o primeiro
trecho rodoviario nacional construido com biobe-
tume a base de lignina, desenvolvido pela Praj em
parceria com o CSIR-CRRI, sinalizando potencial
para substituir derivados fosseis na infraestrutura.
Além disso, a empresa investe em SAF, bio-hidro-
génio e no uso de residuos organicos e agricolas.
Programas como o GOBARdhan e o Programa
Nacional de Bioenergia da india tém fomentado
projetos integrados por meio de incentivos regu-
latdrios e financeiros, reforcando a importancia
das biorrefinarias como eixo central da transicao
energéticax™,

A partir de 2025, a Unido Europeia iniciou a exi-
géncia de uso de SAF, com uma meta inicial de
2% nas vendas, apoiada principalmente pela rota
HEFA. No entanto, surgem preocupagcdes com
a escassez de matérias-primas e a necessidade
de rotas alternativas, como o combustivel sinté-
tico (eSAF), a medida que os mandatos aumen-
tem para 6% em 2030 e até 70% em 2050. Para
compensar os limites do SAF-HEFA, a UE prevé o
aumento do eSAF, com um submandato que co-
meca em 2030 com 1,2% e chega a 35% em 2050.
Este, porém, enfrenta altos custos e auséncia de
projetos em escala comercial na Europa, exigindo
politicas de incentivo e garantias de receita para
atrair investimentos*.

A producdo de SAF nos Estados Unidos tem regis-
trado expansao acelerada com a entrada em ope-

racdo de novas capacidades industriais. Segundo
o Relatério Mensal de Fornecimento de Petrdleo
da EIA, a categoria “Outros Biocombustiveis”,
que inclui SAF, nafta renovavel, propano renova-
vel, gasolina renovavel, entre outros, dobrou entre
dezembro de 2024 e fevereiro de 2025, atingindo
44 mil bbl/dia. Esse crescimento foi impulsiona-
do por investimentos motivados por incentivos
fiscais federais e programas estaduais que favore-
cem combustiveis de baixo carbono. A expectati-
va da EIA é que o SAF represente a maior parcela
dos “Outros Biocombustiveis” ja em 2025, lide-
rando o crescimento da categoria, cuja producao
devera mais do que dobrar entre 2024 e 2025 e
crescer mais 20% em 2026. Ainda assim, os volu-
mes absolutos permanecem modestos. Para 2025,
estima-se que o SAF representard menos de 2%
do consumo total de combustivel de aviacdo dos
EUA (1,7 MMbbl/d)*,

9. MERCADO NACIONAL DE
BIOCOMBUSTIVEIS

9.1. Etanol

« A safra de cana-de-aclicar 2024/25, na regido Cen-
tro-Sul, encerrou com producao estimada em 621,9
milhdes de toneladas frente as 654,4 milhdes de
toneladas registradas no ciclo anterior, indicando
uma queda de 5,0%, impactada por estiagem, altas
temperaturas e queimadas. No cenario nacional, a
producao total foi estimada em 676,96 milhdes de
toneladas de cana-de-acucar. A produtividade mé-
dia caiu para 77,2 t/ha, com destaque para o Sudes-
te, onde, apesar do aumento de 7,5% na area colhi-
da, houve retracdo de 6,3% na producao devido a
gueda na produtividade. O Centro-Oeste manteve
estabilidade, enquanto o Nordeste e o Sul apresen-
taram quedas. No Norte, houve leve crescimentoi,
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= No més de marco de 2025, a producdo nacional de
etanol totalizou 1,1 bilhdo de litros, representando
um crescimento de 27% em relacdo ao més ante-
rior. Esse aumento sinaliza o inicio da safra 2025/26.
Do volume total produzido, 269 milhdes de litros
correspondem ao etanol anidro, o qual apresentou
retracdo de 4% na comparacdo mensal. Ja o etanol
hidratado respondeu por 827 milhdes de litros, re-
gistrando expressiva elevacdo de 42% no periodo
(ver Gréafico 19).

GRAFICO 19: OFERTA MENSAL DE ETANOL
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Fonte: Elaboracéo prépria com base nos dados da ANP

= Em marco de 2025, o consumo total de etanol no
pais alcancou 2,78 bilhdes de litros, dos quais 999
milhdes de litros foram de etanol anidro e 1.777 mi-
Ihdes de litros de etanol hidratado. Em comparacao
ao més anterior, observou-se um aumento de 10,6%
no consumo de etanol anidro e de 5,7% no consu-
mo de etanol hidratado (ver Gréfico 20).

GRAFICO 20: DEMANDA MENSAL DE ETANOL
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Fonte: Elaboracdo proépria com base nos dados da ANP
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= O MME anunciou a intencdo de elevar, ainda em
2025, a mistura obrigatdria de etanol anidro a ga-
solina de 27% para 30% (E30), medida que ain-
da depende de aprovacdo do CNPE. A avaliacdo
técnica conduzida pelo Instituto Maua de Tecno-
logia indicou que a adoc¢cao do E30 é viavel sob os
aspectos técnico, ambiental e de compatibilidade
com a frota brasileira, ndo apresentando impactos
negativos relevantes sobre desempenho, dirigibi-
lidade, consumo ou emissodes.

9.2. Biodiesel

= A producao nacional de biodiesel totalizou 820 mi-
Ihdes de litros em marco de 2025, volume 17% su-
perior ao registrado no més anterior. Em relacdo ao
mesmo periodo de 2024, observa-se um crescimen-
to de 11% na producado do biocombustivel (ver Grafi-
co 21). No mesmo periodo, o preco da soja, principal
matéria-prima utilizada na fabricacdo de biodiesel,
registrou alta de 2,0% em comparacao com feverei-
ro, alcancando US$ 23,25.

GRAFICO 21: OFERTA MENSAL DE BIODIESEL
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Fonte: Elaboracédo prépria com base nos dados da ANP e CEPEA

= O consumo de biodiesel alcancou 820 milhdes de
litros, em marco de 2025, representando uma ele-
vacao de 14% em relagcdo ao més anterior. Em com-
paracdo ao mesmo periodo do ano passado, ob-
servou-se um aumento de 13% no consumo desse
biocombustivel (ver Grafico 22).




N’ FGV ENERGIA

GRAFICO 22: DEMANDA MENSAL DE BIODIESEL
E TAXA DE MISTURA
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Fonte: Elaboracao prépria com base nos dados da ANP

= A ANP publicou, em 22 de abril, despacho que pro-

ibe, a partir de 12 de maio de 2025, a comercializa-
cdo de biodiesel puro (B100) entre distribuidoras. A
medida, com vigéncia prevista até o final de 2025,
tem como objetivo coibir praticas fraudulentas re-
lacionadas ao cumprimento da mistura obrigatdria
de biodiesel ao diesel féssil. A decis&o foi motivada
por solicitacdo do Sindicom, que alegou a ocorrén-
cia de irregularidades no processo de mistura e dis-
tribuicdo do biocombustivel*i,

Segundo relatério do Servico Agricola Estrangeiro
dos EUA (FAS/USDA), o aumento da producado de
biodiesel no Brasil tem elevado a demanda inter-
na por dleo de soja, reduzindo sua disponibilidade
para exportacdo e pressionando os precos. Nos Ul-
timos dez anos, o consumo industrial brasileiro de
6leo de soja mais que dobrou, impulsionado pelo
crescimento da mistura obrigatéria de biodiesel.
Para o ano comercial 2024/25 (outubro-setembro),
a producdo de o6leo de soja no Brasil é estimada
em um recorde de 12 milhdes de toneladas, com
exportacdes projetadas em apenas 1,3 milhdo de
toneladas, patamar semelhante ao do ano anterior.
Apesar do aumento da moagem, a demanda do-
méstica segue superando os ganhos de producdo.
A decisao do CNPE, em fevereiro, de manter a mis-
tura de biodiesel em 14% (em vez de avancar para
15%) refletiu preocupacdes com inflacdo e custo
dos combustiveis, mas ndo deverd conter o avanco
da producdo de biodiesel no curto prazo*®.

DE OLHO NO MERCADO:

» A ANP aprovou, em abril, uma autorizagdo ex-

cepcional para a comercializacdo de biome-
tano pela empresa Gas Verde, destinada ao
abastecimento direto da frota de caminhdes da
L’Oréal Brasil. O projeto visa substituir caminh&es
movidos a diesel e gas natural veicular (GNV) fdéssil
por veiculos abastecidos com biometano. Trata-
-se da primeira autorizacdo da ANP para abaste-
cimento veicular exclusivamente com biometano,
uma pratica ainda ndo prevista explicitamente na
regulacdo vigente. A decisdo foi considerada es-
tratégica para fomentar a diversificacdo da matriz
energética do setor de transportes.
A Gas Verde ja possui autorizagdo para producao
de biometano e, para esta iniciativa, obteve as per-
missdes adicionais necessdrias para especificacdo,
comercializacdo e transporte do gas. A autorizacdo
baseia-se no Decreto n2 10.712/2021, que garante ao
biometano tratamento regulatério equivalente ao
gas natural, desde que sejam atendidas as especifi-
cagdes técnicas da ANP.

Fonte: NOVA CANA
9.3. Mercado de CBIOs

= O estoque de CBIOs encerrou o més de abril de
2025 em, aproximadamente, 24,82 milhdes de ti-
tulos, segundo dados divulgados pela Bolsa de Va-
lores B3. A distribuicdo desse estoque ficou 63,4%
em posse dos emissores primarios, 36,1% com as
distribuidoras de combustiveis (partes obrigadas)
e 0,5% com partes ndo obrigadas (ver Grafico 23).
No acumulado entre os meses de janeiro e abril de
2025, foi registrado uma aposentadoria de cerca
de 5,99 milhdes de CBIOs, equivalente a 12,1% do
objetivo anual definido pela ANP (49,36 milhdes de
CBIOs). Contabilizando os créditos em circulagcdo
(24,82 milhdes de CBIOs), os aposentados desde
o comeco de 2025 (5,99 milhdes de CBIOs) e os
181 mil titulos que foram retirados de circulacdo de
forma antecipada no ano passado, o volume chega
a 30,99 milhdes de CBIOs, o que representa 62,8%
da meta atual estabelecida pela ANP.
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GRAFICO 23: HISTORICO ACUMULADO DE DEPOSITOS E
APOSENTADORIA DE CBIOS AO LONGO DE CADA CICLO
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Fonte: Elaboragdo propria com base nos dados da B3
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= O preco médio mensal das negociacdes de CBIOs

caiu 2,2%, atingindo o valor médio de R$ 69,20,

em abril de 2025 (ver Gréfico 24).

GRAFICO 24: HISTORICO DE NEGOCIACOES E
PRECO MEDIO MENSAL DE CBIOS
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Fonte: Elaboragao propria com base nos dados da B3

= O Comité do RenovaBio realizou, em abril, sua

primeira reunido ordinaria de 2025, com foco no
balanco das metas vigentes e no planejamento
das metas de descarbonizacdo do 82 Ciclo (2026-
2035). Durante o encontro, o diretor do Departa-
mento de Biocombustiveis do MME destacou a
importancia da retomada dos trabalhos do comi-
té como forma de garantir previsibilidade regula-

N FGV ENERGIA

téria e alinhamento institucional. A pauta incluiu:
i) andlise do desempenho do mercado de CBIOs
em 2024, com mais de 42 milhdes de créditos
emitidos, superando a meta estipulada; ii) avalia-
cdo da meta para 2025, fixada em 40,9 milhdes de
CBIOs; iii) discussdo da agenda anual e cronogra-
ma técnico para definicdo das metas do proximo
ciclo decenal; iv) avancos na regulamentacdo do
Decreto n212.437/2025, que introduz mecanismos
mais rigorosos de fiscalizacdo e sancao™.

O MME publicou, em abril, 0 Decreto n®12.437/2025,
gue reforca os mecanismos de fiscalizacdo do Re-
novaBio. A norma regulamenta dispositivos da Lei
ne 15.082/2024 e moderniza o processo adminis-
trativo da ANP, com foco no combate a fraudes no
mandato de mistura de biodiesel ao diesel. Entre
0S principais avangcos estdo:

Suspensdo das atividades de comercializacdo e
importacdo de combustiveis por empresas que
descumprirem as metas de descarbonizacéo;

Aplicacdo de multas de até R$ 500 milhodes;

Encaminhamento das distribuidoras inadim-
plentes a 6rgdos como lbama, AGU e MPF;

Desconsideracao da biomassa de produtores
inadimplentes no calculo de elegibilidade para
emissao de CBIOs;

Possibilidade de sancdes a produtores de bio-
combustiveis que ndo repassarem a participa-
cdo devida aos fornecedores de biomassa.

= O decreto contribui para a seguranca juridica
do RenovaBio, aprimora a governanca do mer-
cado de CBIOs e valoriza a cadeia produtiva de
biomassa, reforcando a integridade ambiental e
econdmica da politica de descarbonizacdo®vi,
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TRANSICAO ENER

NEGOCIAGCOES INTERNACIONAIS
SOBRE A AGENDA DE TRANSICAO

= A mineracdo em aguas profundas apareceu recen-
temente nas declaracdes de Donald Trump, que
defendeu a pratica como estratégica para a inde-
pendéncia energética dos EUA. Em linha com sua
postura pro-industria e cética a regulamentacdes
ambientais, Trump argumentou que a exploracdo
de minerais criticos (como cobalto e niquel) no lei-
to marinho é essencial para reduzir a dependéncia
de paises como a China e impulsionar a producédo
nacional de tecnologias verdes, como baterias e
turbinas edlicas. No entanto, cientistas e ambien-
talistas alertam que os riscos ecoldgicos sdo su-
bestimados, indo desde a destruicdo de ecossis-
temas até a liberacdo de sedimentos toéxicos. A
Autoridade Internacional dos Fundos Marinhos
(ISA), responsavel pela regulamentacéo, enfrenta
pressdes contraditorias: de um lado, governos e
empresas alinhados ao discurso de Trump buscam
agilizar licengas; de outro, a comunidade interna-
cional exige precaucdo, dada a falta de estudos
sobre os impactos de longo prazo*Vi,

O Brasil possui aproximadamente 30% do mape-
amento mineral de seu territoério, entretanto, o
Servico Geoldgico do Brasil (SGB) enfrenta cor-
tes orcamentdrios que impactam o mapeamento
de minerais criticos, essenciais para a transicdo
energética. Apesar da demanda global por ca-
deias mais sustentaveis, a falta de recursos atrasa
a identificacdo de jazidas estratégicas, especial-
mente na Amazobnia, arrisca a posicdo competitiva
do Brasil no mercado global, dominado pela China.
Em resposta, o governo sinaliza a possibilidade
de parcerias com a iniciativa privada, entretanto,
especialistas alertam que apenas investimento
publico robusto evitard a perda de oportunidade
geoecondmica*Vii, Paralelamente, o Brasil destaca
o interesse em colaborar internacionalmente com
parceiros estratégicos, como a Russia, para pes-
quisa e exploracao desses minerais criticos, visan-
do a oportunidade dos recursos para a transicdo
energética. Assim, o Ministério de Minas e Energia
segue na interlocu¢cdo com empresas russas®™.

= O Brasil poderd encontrar parceiros estratégicos
no setor mineral na América Latina. No final de
marco, representantes do corpo diplomatico de
14 paises da regido da América Latina e Caribe se
reuniram na sede da IEA, em Paris, para discutir
sobre desafios e oportunidades na producdo de
minerais criticos e suas respectivas cadeias de va-
lor>x, Na ocasido do evento, Brasil e México foram
co-anfitrides. Segundo a IEA, a renovabilidade da
matriz energética dos paises garante uma vanta-
gem competitiva para avancar na construcdo de
um segmento de processamento mineral, de ma-
neira ambientalmente segura e socialmente justa,
com engajamento local e crescimento econdmico.

DE OLHO NO MERCADO:

» Langado em abril, o Relatdério “Global Wind Re-
port 2025” da Global Wind Energy Council des-
tacou que o Brasil alcangou a 52 posicdo em ca-
pacidade instalada de energia edlica onshore, se
consolidando como uma das principais geogra-
fias em potencial edlico. Até 2032, a capacidade
instalada pode aumentar para 52 GW.

» A Aramco desenvolvera novos modelos de car-
ros com tecnologia da BYD. A subsidiaria de petro-
lifera saudita, Saudi Aramco Technologies Company
assinou um acordo de desenvolvimento conjunto
com a BYD para explorar tecnologias inovadoras
para veiculos elétricos que impulsionem a eficiéncia
e reducdo das emissdes de gases poluentes. O acor-
do, o maior firmado entre a empresa saudita e uma
chinesa, faz parte da estratégia da Aramco em oti-
mizar a eficiéncia energética dos transportes e criar
solugdes tecnoldgicas menos intensivas em carbono.

» O operador de gas do Om&, OQ Gas Networks,
pretende realizar investimento final até 2027
para seus dutos de hidrogénio e diéxido de car-
bono, que apoiem projetos de hidrogénio. A
companhia planeja construir entre 300 a 400 km de
dutos até 2030, periodo em que o Governo do Oméa
espera atingir uma producdo de até 1 milhdo de tone-
ladas de hidrogénio verde.
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01/04/2025

AS PESQUISADORAS LUIZA GUITARRARI E

THALITA BARBOSA, em co-autoria com Mar-
celo Alfradigue (EPE), redigiram artigo de
opinido sobre “Caminhos para a Diversificagao
Energética por meio da Interioriza¢cdo do Gas
Natural no Brasil”, disponivel no link.

10/04/2025

-O PESQUISADOR JOAO VICTOR MARQUES

concedeu entrevista para o Jornal Nacional da
TV Globo, intitulada “Tarifago de Trump faz cair
preco internacional do petrdleo e, consequente-
mente, o valor de mercado da Petrobras” dispo-
nivel na integra.

09/04/2025

A FGV ENERGIA, EM PARCERIA COM A

DOMINIUM GROUP REALIZOU O FORUM BRA-
SILEIRO DE LIDERES DE 0O&G, NO CENTRO
CULTURAL DA FUNDACAO GETULIO VARGAS.
O evento contou com a presenca de lideres das
maiores empresas de O&G com atuacdo no Bra-
sil voltadas para a construcdo de um ambiente
de negdcios mais competitivo e sustentavel.

04/05/2025

-NO DIA 4 DE MAIO, a FGV ENERGIA realizou o

72 Encontro dos Brasileiros, em Houston (EUA).
O encontro aconteceu na véspera da OTC, em
Houston, sendo um ambiente descontraido
para troca de experiéncias, networking estraté-
gico e desenvolvimento de novos negdcios.
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