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EXPORTACOES DE SOJA ULTRAPASSAM O
PETROLEO COMO PRINCIPAL PRODUTO DE
EXPORTACAO DO BRASIL, CONTRARIANDO
A TENDENCIA DOS ULTIMOS 12 MESES

O Brasil apresentou um superavit na balanca comercial de bens, alcancando um
saldo de, aproximadamente, US$ 6,1 bilhdes em agosto de 2025, cujos principais
produtos exportados foram o petroleo bruto, soja e minério de ferro. No entanto,
ao contrario da tendéncia observada desde agosto de 2024 e confirmada no
acumulado de janeiro a dezembro de 2024, a soja voltou a ultrapassar o petroleo
bruto como o principal produto de exportacdo do pais, em agosto de 2025.

MERCADO INTERNACIONAL DE
PETROLEO E GAS NATURAL

Em agosto, refinarias indianas afirmaram que con-
tinuardo a comprar petrdleo bruto russo com car-
gas ja programadas para os meses de novembro e
dezembro, sob uma taxa de desconto do padrao
Urals passando de US$3 para US$4/barril. Os pre-
cos spot de petrdleo Brent e WTI registram contra-
cdo em agosto de 2025, refletindo a perspectiva
de reducdo da demanda de petrdleo nos principais
mercados de consumo, como os EUA.

=No mercado de gas, os precos internacionais de gas
natural oscilaram para baixo, com recuos observa-
dos nos mercados europeu, asiatico e dos Estados
Unidos. No mercado europeu, o Dutch TTF apresen-
tou queda pelo segundo més consecutivo influen-
ciado pela prorrogacéo da flexibilizacdo das obriga-
cdes de armazenamento de gas antes do inverno.

MERCADO NACIONAL DE PETROLEO
E GAS NATURAL

= A producdo de petréleo seguiu em alta em julho,

alcancando 3,96 MMbbl/d, com destaque para o
campo de Buzios e o FPSO Almirante Tamanda-
ré, que atingiu capacidade maxima em tempo re-
corde. Em contrapartida, o FPSO Peregrino teve a
operacdo suspensa pela ANP por falhas de docu-
mentacdo e seguranca.

= No gas natural, a producdo chegou a 190,55 MMm?3/d,
com avan¢o mensal e anual, enquanto as importa-
cdes cresceram significativamente. Agosto também

foi marcado por intensa agenda regulatdria da ANP,
que discutiu revisao tarifaria, classificacdo de gaso-
dutos, acesso a infraestruturas e revisao da Base Re-
gulatdria de Ativos, além do adiamento da reunido
do CNPE que postergou decisdes estratégicas como
o mandato de biometano e o leildo do gas da Unido.

*No mercado, a BP anunciou sua maior descoberta
em 20 anos no Pré-sal, a Petrobras avancou em tes-
tes ambientais na Margem Equatorial, e a Prio ven-
ceu a disputa pela comercializacdo de petréleo da
Unido. J&d em gas, novos projetos logisticos e a pers-
pectiva de importacdes de Vaca Muerta reforcam o
papel estratégico do Brasil no cenario regional.

MERCADO INTERNACIONAL DE
BIOCOMBUSTIVEIS

=Brasil e México firmaram dois acordos estratégi-
cos voltados a cooperacdo em biocombustiveis e
a competitividade empresarial, no contexto das re-
centes tensdes comerciais com os Estados Unidos.

MERCADO NACIONAL DE
BIOCOMBUSTIVEIS

Em julho de 2025, a moagem de cana no Centro-
-Sul somou 306,3 milhdes de toneladas, queda de
9% frente a safra anterior. A producdo nacional de
etanol atingiu 4,61 bilhdes de litros, alta de 21% em
relacdo ao més anterior, sendo 1,77 bilhao de anidro
e 2,84 bilhdes de hidratado. O consumo totalizou
2,70 bilhdes de litros, com crescimento mensal de
3,3% no anidro e 1,7% no hidratado.
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Em julho de 2025, a producdo nacional de biodiesel
atingiu 876 milhdes de litros, aumento de 17% em
relacdo a junho e 7% frente a julho de 2024, en-
quanto o preco da soja subiu 2%, chegando a US$
24,76. O consumo do biocombustivel somou 902
milhdes de litros, alta de 21% sobre junho e 10% na
comparacdo anual. Com a entrada em vigor da mis-
tura obrigatdria B15 a partir de agosto, estima-se
um consumo médio mensal de 885 milhdes de li-
tros entre agosto e dezembro, 14% acima da média
do primeiro semestre de 2025.
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MERCADO DE CBIOS

O estoque de CBIOs atingiu 32,45 milhdes em
agosto de 2025, com distribuicdo equilibrada entre
emissores (49,9%) e distribuidoras (49,1%). A apo-
sentadoria de créditos no ano soma 12,29 milhdes,
representando 24,9% da meta anual da ANP. O pre-
¢co médio sofreu forte queda de 18,3% no més, al-
cancando R$ 49,85, o menor patamar do ano. Essa
desvalorizacao foi atribuida a incerteza regulatoéria,
agravada por uma liminar que suspendeu sancdes
aplicadas pela ANP no ambito do RenovaBio.
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PETROPOLITICA

As tarifas secunddrias dos Estados Unidos so-
bre os paises importadores de petrdleo russo
podem perturbar o fluxo estavel de hidrocar-
bonetos na Asia.

= No decorrer do més de agosto, o mercado interna-
cional de petrdleo tem atravessado por novas dina-
micas capazes de reconfigurar, novamente, os flu-
Xx0s comerciais do hidrocarboneto. O 182 pacote de
san¢des impostas pela Unido Europeia (EU) a Russia,
aliado as pressdes comerciais dos Estados Unidos a
paises importadores de petrdleo russo (Ver Informe
Jul.2025), tem tido uma repercussao mais proemi-
nente no mercado asiatico. Nessa regido, coexistem
paises favoraveis as sancdes e aqueles contrarios,
como a india, uma vez que ndo reconhecem sancdes
unilaterais como as aplicadas pela EU, apenas cum-
prem e reconhecem medidas impostas pelas Nacdes
Unidas'. Diante disso, fontes ligadas as refinarias in-
dianas afirmaram que continuardo a comprar petro-
leo bruto russo com cargas ja programadas para os
meses de novembro e dezembro, sob uma taxa de
desconto do padrdo Urals passando de US$3 para
US$4/barril’. Para o Governo Indiano a continuidade
das importacdes de petrdleo russo contribuira para
atender os interesses da nacdo asidtica e garantir a
seguranca energética de sua populacdo. Por outro
lado, também avaliam equilibrar suas importacdes a
partir da aquisicdo de volumes adicionais de petro-
leo advindos de outras geografias, como o Brasil e o
proprio Estados Unidos, como estratégia para mitigar
possiveis embates diplomaticos com esse pais. Para
representantes do Ministério de Financas indiano',
as importacdes de petrdleo russo contribuiram para
manter a “estabilidade do mercado”, uma vez que
caso o pais optasse por mudar o foco para o Oriente
Médio, seus efeitos poderiam se estender ao Japao
e a Coreia do Sul, pressionando a concorréncia entre
compradores e as margens de refino na regiaoW.

“Seja petrdleo russo ou qualquer outro, é nossa
decisao comprar do lugar que atenda as nossas
necessidades, seja em termos de taxas, logistica,
qualguer coisa”. - Nirmala Sitharaman, Ministra
das Financas da india (Traducdo nossa)

O desempenho na producdo de Vaca Muerta
impulsiona a autossuficiéncia energética da Ar-
gentina e fortalece sua ambicdo exportadora.
Somente o petréleo e o gas natural ndo-con-
vencional atingiram respectivos 60% e 65% da
oferta nacional, podendo atrair mais investi-
mentos com a expansao da infraestrutura.

= Na Argentina, os resultados positivos das atividades
de petroleo e gas no 12 trimestre de 2025 demons-
traram o avanco da ambicdo energética do pais
quanto a expansdo de suas operacdes, sobretudo
voltadas a exportacdo de GNL. Estimativas locais
apontam que somente a producdo de petroleo de
Vaca Muerta registrou um crescimento de 26% em
relacdo ao ano anterior, chegando a adicionar cerca
de 447 mil bbl/d ao mercado argentino’, além de
um aumento de 16% na oferta de gas". Esse cresci-
mento corrobora projecdes de organizacdes inter-
nacionais, como a OPEP, além da IEA, que apontam
que a Argentina, junto a outros paises do continente
americano, serdo os principais drivers da oferta glo-
bal de petréleo no biénio 2025-2026. No entanto, é
no mercado de gas que sdo correlacionados os prin-
cipais projetos e iniciativas capazes de posicionar o
pais sul-americano como um importante fornecedor
regional e, quica, globalmente. Projetos em curso
como o Southern Energy, que comissionard dois
navios de GNL, ambos abastecidos pela Gloar LNG,
com capacidade combinada de producdo de 6 MM
Ton/ano até o final de 2027, contribuirdo sobrema-
neira para o atingimento da estratégia do pais. Além
deste, empresas com participacdes em projetos na
regido, como a Equinor, Eni e Shell, poderado trazer
investimentos significativos e destravar o potencial
de exportacdo de GNL em larga escala.
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PETROLEO

1. OFERTA INTERNACIONAL DE
PETROLEO

= Na edicdo de setembro do Ojl Market Report da
Agéncia Internacional de Energia (IEA, em inglés),

o crescimento esperado da oferta global de petro-
leo no biénio 2025-2026 segue em ritmo de cresci-

mento. Se comparado a projecdo do més anterior,
a Agéncia revisou para cima, em cerca de 200 mil
bbl/d, o crescimento esperado da oferta de petroé-
leo em 2025, atingindo a média de 105,8 MMbbl/d
(ver Grafico 1). Do expressivo volume adicional de
2,7 MMbbl/d para 2025, a IEA destacou que os pa-
ises ndo-OPEP poderdo adicionar 1,4 MMbbl/d a
oferta global, cuja producdo de petréleo do Brasil,
Canada3, Estados Unidos e Guiana poderdo atingir
novos recordes. Para o ano seguinte, a Agéncia
projeta um crescimento abaixo do esperado para
2025, mas ainda significativo de 2,1 MMbbl/d.

GRAFICO 1: VARIACAO DA OFERTA
GLOBAL DE PETROLEO
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Fonte: elaboragao prépria com dados da IEA (2025)

= Em agosto de 2025, a producdo dos doze paises-
-membros da OPEP registrou 27,948 MMbbl/d, o
que representa um novo aumento, pelo quinto
més consecutivo. Nesse periodo, os paises OPEP
registraram um aumento de 405 mil bbl/d da ofer-
ta de petrdleo em relacdo ao més anterior, segun-
do o Relatério de Mercado de Petréleo da OPEP
de setembro de 2025.

= Considerando apenas os paises da OPEP-9, sujeitos
a cotas obrigatdrias, a producao registrou 22,495
MMbbl/d (ver Grafico 2), com um volume adicio-
nal de 413 mil bbl/d, em relacdo ao més anterior.
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O aumento da oferta foi sustentado pelo quarto
més consecutivo de crescimento da producao de
ao menos trés paises: Ardbia Saudita, adicionando
um volume cerca de 51% maior que o volume ante-
rior (+258 mil bbl/d), seguido do Iraque (+122 mil
bbl/d) e Emirados Arabes Unidos (+87 mil bbl/d).
Ao todo, os trés paises arabes foram responsaveis
por adicionar 467 mil bbl/d ao mercado, contraba-
lanceado a contracdo da oferta de ao menos seis
paises da Organizacdo, cujo o Ira registrou a tercei-
ra gueda consecutiva de sua producao.

GRAFICO 2: PRODUCAO DE PETROLEO DA OPEP-9
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Fonte: elaboracdo propria com dados da OPEP (2025)

2. DEMANDA INTERNACIONAL
DE PETROLEO

= As projecdes de crescimento da demanda global de
petréleo da OPEP e IEA para o biénio 2025-2026,
se mantiveram estaveis segundo os relatérios de
mercado de ambas instituicdes, publicadas em
setembro de 2025. Segundo o Oil Market Report
da IEA, em 2025 a demanda de economias avan-
cadas pode se manter estdvel, enquanto econo-
mias emergentes podem registrar um crescimento
moderado no consumo de petrdleo e derivados.
Segundo a agéncia, a estabilidade da demanda
em agosto ocorreu apesar das redugdes sazonais
tipicas do periodo pds-verdo no Hemisfério Norte,
guando o consumo de petréleo recua em torno de
1MMbbl/d e a atividade das refinarias diminui cerca
de 3,5 MMbbl/d, entre agosto e outubro.

= Por sua vez, o relatério de mercado de setembro de
2025 da OPEP manteve a projecdo de crescimen-
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to do consumo em 1,3 MMbbl/d, cujos paises nao-
OCDE poderao ser responsaveis por cerca de 92%
desse incremento de volume. Segundo a Organi-
zacado, o consumo sera impulsionado por China e
india, além de outros paises do continente asiatico.
Para 2026, a trajetoria de aumento no consumo de
petroleo por paises OCDE segue em ritmo menos
acelerado, de 200 mil bbl/d, enquanto paises nao-
OCDE poderio adicionar 1,2 MMbbl/d, contribuin-
do para manter a demanda global esperada para
2026 em 106,52 MMbbl/d (ver Gréfico 3).

GRAFICO 3: DEMANDA GLOBAL DE PETROLEO
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Fonte: elaboracao propria com dados da IEA e OPEP (2025)

= No contexto da relacdo oferta e demanda global de
petréleo para 2025, o balanc¢o resulta em um spre-
ad de, em média, 1,73 MMbbl/d, cerca de 180 mil
bbl/d maior do que o més anterior, devido as no-
vas perspectivas de aumentos mais significativos
da oferta global de petréleo. No Relatério de Ener-
gia de Curto Prazo da EIA, publicado em setembro
de 2025'1, a projecdo da oferta global de petroleo
foi revisada para cima em 230 mil bbl/d, com pers-
pectivas para fechar o ano com 105,82 MMbbl/d
enquanto a demanda pode registrar 104,1 MMbbl/d,
mantendo a estabilidade em relagcdo a projecdo an-
terior. Do lado da oferta, a agéncia indica que os
novos volumes em sua estimativa se devem ao au-
mento planejado da producdo dos paises OPEP+,
além do incremento de 1,7 MMbbl/d por partes de
paises n&o-OPEP. Segundo a EIA, os aumentos
previstos na oferta da OPEP+ devem evitar uma
elevacdo expressiva dos estoques e contribuir para
a estabilizacdo dos precos do petrdleo, mitigando
riscos de quedas acentuadas. Para a Agéncia pro-
jeta que uma oferta de 106,75 MMbbl/d, enquanto
a demanda podera registrar, em média 105,38 MM-
bbl/d, (ver Grafico 4).

GRAFICO 4: BALANGCO DA OFERTA E DEMANDA
GLOBAL DE PETROLEO
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Fonte: elaboracédo prépria com dados da EIA Short-Term Energy
Outlook, June 2025

DE OLHO NO MERCADO:

» PeruPetro anuncia estratégia de investimentos por
10 anos para reavivar industria offshore. A estratégia
anunciada pela agéncia reguladora peruana, PetroPe-
ru, visa aumentar a produ¢édo nacional de hidrocarbo-
netos. O objetivo podera ser atendido pelas compa-
nhias com licencas para exploracdo de ao menos 72
POcos no pais, além de 2.644 em desenvolvimento.

v

ExxonMobil podera investir em navios multi propé6-
sito (MPSV, em inglés) para explorag¢ao offshore na
Guiana. A companhia americana submeteu um “re-
quest for information” para identificar possiveis par-
ceiros para fornecimento de MPSVs, que contribui-
r&do no apoio a operagcdes Subsea, como intervencao
em Pogos.

Shell retomara atividades E&P na Namibia a partir

¥

de 2026. A companhia petrolifera junto aos parcei-
ros QatarEnergy e Namcor, esta desenvolvendo pla-
nos para intensificar suas atividades de perfuracdo
no bloco de PEL 039 ao longo de 2026.Ciente de
desafios pretéritos no ativo, como permeabilidade e
alta propor¢ao de gas em relagédo ao petroleo, que
dificultou a extragdo, a companhia espera que as no-
vas atividades de perfuracdo possam ser positivas.

Fonte: Upstream Online; Upstream Online; S&P Global
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3. OFERTA NACIONAL DE PETROLEO

A producdo brasileira de petréleo atingiu 3,956
MMbbl/d em julho de 2025, consolidando uma
seguéncia de novos recordes mensais. O resulta-
do representa um aumento de 5,3% em relacdo a
junho, além de ser 22,5% maior do que o volume
registrado no mesmo periodo do ano passado (ver
Gréfico 5). Desse volume, o Pré-sal contribuiu com
3,14 MMbbl/d, equivalente a 79% da producéo total,
com destaque para o campo de Tupi (799,37 mil
bbl/d) e para o FPSO Guanabara, na jazida com-
partilhada de Mero (184.383 bbl/d).

GRAFICO 5: PRODUCAO NACIONAL DE PETROLEO
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Fonte: Elaboragao propria com dados da ANP

= Em agosto, o campo de Buzios, no Pré-sal da Ba-
cia de Santos, registrou novo recorde, superando a
marca de 900 mil bpd, consolidando sua posicao
como um dos maiores campos em producdo do
pais. Nesse periodo, o FPSO Almirante Tamandaré
alcancou a maior producao individual da histoéria
da Petrobras, atingindo sua capacidade plena de
225 mil bpd em apenas um semestre de operacédo.
A empresa projeta que a producao do ativo ultra-
passe 1,5 MMbpd até 2030, reforcando o peso es-
tratégico de Buzios em sua carteira. Em contraste,
a ANP determinou a paralisacdo do FPSO Pere-

N FGV ENERGIA

grino, na Bacia de Campos, em razao de falhas
de documentacdo e ajustes de seguranca, refle-
tindo a atencédo regulatdria sobre requisitos ope-
racionais em campos maduros, especialmente no
contexto da transicdo de operacdo para Equinor e
Prio apds venda do ativo.

= A producdo onshore atingiu 88,6 mil bbl/d em ju-
lho, registrando retracdo de 3% em relacdo ao més
anterior e um aumento de 9,6% frente a julho de
2024 (ver Gréfico 6).

GRAFICO 6: PRODUCAO NACIONAL DE PETROLEO
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Fonte: Elaboragao prépria com dados da ANP

DE OLHO NA REGULAGAO:

0O TCU manteve a obrigatoriedade de cria-
¢cdo de norma interna detalhando os proce-
dimentos de execuc¢do da estratégia comer-
cial de combustiveis (politica de precos),
rejeitando pedido da Petrobras para que a
medida tivesse carater apenas recomenda-
tério. O Tribunal argumentou que a auséncia
de regras formais fragiliza a rastreabilidade e a
transparéncia das decisdes sobre reajustes de
diesel e gasolina.
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DE OLHO NO MERCADO:

» A companhia BP anunciou a sua maior descober-
ta em mais de 20 anos no Brasil, identificando
um reservatério de 500 metros de hidrocarbo-
netos de alta qualidade no bloco de Bumeran-
gue, no Pré-sal da Bacia de Santos. O bloco foi
adquirido durante o 12 Ciclo da Oferta Permanente
de Partilha, em 2022. Além disso, a empresa avan-
¢a na perfuragdo de pocos de avaliacdo em Alto de
Cabo Frio Central, no qual divide a participagdo com
a Petrobras, e prevé novas perfuracdes no bloco Tu-
pinamba até 2026, reforcando o interesse interna-
cional no Pré-sal.

A Petrobras assinou contrato de afretamento e
servicos nauticos para apoiar o descomissiona-
mento de plataformas fixas nas bacias de Ser-
gipe-Alagoas e Rio Grande do Norte-Ceara. A

v

medida sinaliza avan¢o nos preparativos de retirada
de unidades maduras, em linha com as obrigacdes
regulatdrias de seguranca e sustentabilidade.

O Ibama concluiu a Avaliagcdo Pré-Operacional
(APO) no bloco FZA-M-59, na Margem Equato-
rial, conduzida pela Petrobras, que testou a efe-
tividade do Plano de Emergéncia Individual em
caso de derramamento de d6leo. As simulagées

v

realizadas avaliaram a capacidade de resposta a aci-
dentes, incluindo a eficiéncia dos equipamentos, a
agilidade nas acdes, o cumprimento dos prazos para
atendimento a fauna e a eficacia na comunicacao

com autoridades e partes interessadas. Os resulta-
dos das simulagcdes serdo analisados pelo 6rgao am-
biental antes de decisdo final sobre a licengca explo-
ratdria.

» A Prio venceu a disputa promovida pela PPSA
para comercializar uma carga spot. A carga é
de aproximadamente 500 mil barris de petrdleo da
Unido, oriunda do campo de Atapu, com embarque
previsto para novembro de 2025.

» O 32 Ciclo da Oferta Permanente de Partilha da
Producdo esta previsto para outubro, ofertando
sete blocos do Pré-sal. Quinze empresas estao ha-
bilitadas, e a disputa ocorrerd pela oferta do exce-
dente em dleo. Os bonus de assinatura variam entre
R$ 11 milhdes e R$ 1 bilhdo, dependendo do bloco,
reforcando a expectativa do mercado pela fronteira
exploratoria.

» A Petrobras anunciou planos de perfurar o ter-
ceiro poc¢o exploratério em &aguas profundas
na Margem Equatorial, no prospecto Mae Ouro.
A atividade depende de aprovag¢do do lbama e, se
bem-sucedida, poderd viabilizar a formacdo de um
cluster offshore na regido da Bacia Potiguar, prio-
ridade estratégica da companhia para expansao da
fronteira exploratodria. Inicialmente, esta previsto que
a sonda de perfuragcdo possa entrar em operagado no

campo em janeiro.
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INFORME OLEO, GAS E BIOCOMBUSTIVEIS

4. DEMANDA NACIONAL DE
PETROLEO

4.1. Processamento de Petrdleo
nas Refinarias

= O parque de refino nacional processou 1,97 MM-
bbl/d em julho, o que representou uma queda de
0,9% em comparacdo a junho e um recuo de 1,3%
frente ao mesmo més em 2024 (ver Grafico 7). Por
sua vez, as importacdes de petroleo recuaram 9,9%
no més e 13,9% na variacao anual, enquanto 86,7%
da carga processada teve origem domeéstica.

DE OLHO NO MERCADO:

» A Petrobras anunciou um plano de R$ 33 bilhdes
para ampliar e integrar as operagoes da Refinaria
Duque de Caxias (Reduc), em Duque de Caxias, e do
Complexo Boaventura (antigo Comperj), em Itabo-
rai. A integracao sera viabilizada pelo gasoduto Rota
3, que ligard a Unidade de Processamento de Gas
Natural (UPGN) do Complexo Boaventura a Reduc.
O pacote inclui parceria com a Braskem para forne-
cimento de gas processado como matéria-prima na

expansdo da planta de polietileno no Rio de Janeiro.

» Na Reduc, esta prevista a substituicdo do petréleo
arabe leve importado por éleo do Pré-sal na pro-
ducdo de lubrificantes, além de estudos para ins-
talagdo de uma unidade de refino com capacidade
para 6,3 mil bbl/dia. A expanséo da capacidade de
refino da Reduc poderad adicionar um volume de até
110 mil bbl/dia.

v

No Complexo Boaventura, um dos projetos con-
templam uma planta dedicada de BioQAV, com
capacidade de 19 mil barris/dia de combustiveis
renovaveis, incluindo HVO e SAF, produzidos por
coprocessamento de dleos vegetais e petréleo. O
complexo também tera duas termelétricas a gas, com
projeto de engenharia ja aprovado, para participacao
nos leildes de reserva de capacidade, aproveitando a
infraestrutura existente da UPGN de Itaborai.

N FGV ENERGIA

GRAFICO 7: HISTORICO DA CAPACIDADE DE REFINO E
VOLUME PROCESSADO

W= Outras Cargas WEEEEEE Petréleo Nacional EEEEEE PetroleoImportado ----- Petrdleo Total

2.500

2.000 ) 1972

1.500

1.000 1.710)
500

D B > B (3 “ “ 0
Y oo\” & & 0& Py \@(\\“v S (@\ Q& é\\“v QQ\W \\”

Mil bbl/d

=]

Fonte: Elaborac&o prépria com dados da ANP

4.2. Vendas de Combustiveis

= As vendas de combustiveis no Brasil totalizaram
13,75 bilhdes de litros em julho de 2025, o que re-
presenta um acréscimo de 7,3%, se comparado ao
més anterior. Esse volume representa um recorde
no histérico de comercializacdes do ano de 2025.

= As distribuidoras comercializaram 6,17 bilhdes de
litros de dleo diesel em julho de 2025, o que re-
presenta uma elevacdo de 9,9%, na variacdo men-
sal (ver Gréfico 8). Considerando os dados da ANP
para os primeiros sete meses de 2025 e as proje-
cbes da EPE para os meses de agosto a dezem-
bro do mesmo ano, estima-se que o consumo acu-
mulado de o6leo diesel ao longo de 2025 alcance
69,8 bilndes de litros, o que pode representar um
aumento de 3,5% em comparagdo com o volume
registrado no mesmo periodo em 2024.

GRAFICO 8: VENDA NACIONAL DE DIESEL
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= O volume de gasolina C comercializado pelas distri-

buidoras totalizou 3,81 bilhdes de litros em julho de
2025, representando um aumento de 3,4% quando
comparado ao més anterior. No mesmo periodo, o
consumo de etanol hidratado alcang¢ou 1,87 bilhdao
de litros, representando uma variacao positiva de
13,1%. Com base nos dados da ANP e nas projecdes
da EPE, estima-se que, em 2025, a demanda atinja
46,66 bilhdes de litros de gasolina C e 21,33 bilhdes
de litros de etanol hidratado, correspondendo a
um aumento de 5,1% para gasolina C e uma queda
de 0,1% para o etanol hidratado, em comparacao a
2024 (ver Gréfico 9).

GRAFICO 9: VENDA DE GASOLINA C
E ETANOL HIDRATADO
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Fonte: elaboracéo prépria com dados da ANP e EPE

5. PRECOS DE PETROLEO E
DERIVADOS

= Os precos spot de petrdleo Brent e WTI registram
contracdo em agosto de 2025, refletindo a pers-
pectiva de reducdo da demanda de petréleo nos
principais mercados de consumo, como os EUAT,
Nesse periodo, o Brent e WTI registraram uma con-
tracdo de 4,4% e 5,16%, respectivamente, atingindo
US$ 67,87/barril e US$ 64,86/barril (ver Grafico 10).
Os novos valores também refletiram as expectati-
vas do mercado em torno da retomada das nego-
ciacdes dos termos de um acordo de paz entre Rus-
sia e Ucrania que foram frustrados devido a novas
hostilidades trocadas por ambas partes em confli-
to. Todavia, no mercado asiatico, a recente contra-
¢d0 nos precos do petroleo estimulou a aquisicdo
de novas cargas com chegada prevista para agosto,
sobretudo por parte dos maiores importadores da
regido, China e India. Nesse contexto, a tendéncia
de queda nos precos pode impulsionar ainda mais
o volume de importacdes asidticas, provenientes,
em sua maioria, da Ardbia Saudita e Russia™.

GRAFICO 10: PRECOS SPOT DO PETROLEO

——WTI —Brent

1
1$100,45 Tezo1s

1 X AGO/20231!
$93,67 / 1¢81.39

AGO/2022
1
g AGO/20241 $80,36
1$76,6

1,
AGO/2025 16787
1$64,86

ago/22
nov/22
fev/23
mai/23
ago/23
nov/23
fev/24
mai/24
ago/24
nov/24
fev/25
maif25
ago/25

Fonte: elaboracao propria com dados da EIA

= No relatério de mercado de curto prazo da EIA
de setembro de 2025, a projetou a projecdo de
precos para 2025 registrou uma leve revisdo para
cima nos precos do petrédleo, enquanto as ex-
pectativas para 2026 permaneceram estaveis. O
novo aumento de US$ 0,58/barril para ambos
os padrdes, tanto Brent quanto WTI, reflete uma
acomodacdo do mercado guanto a sobre oferta
de petrdleo registrada nos ultimos meses e pers-
pectiva de aumento dos estoques nos proximos
meses. No entanto, a EIA projeta uma nova ten-
déncia de queda nos precos de petréleo em 2026,
devido a continuidade no aumento dos estoques
de petrdleo, que poderdo permanecer acima de
2 MMbbl/d, o que contribuird para uma média de
preco Brent em R$51,4/barril e do WTI em US$
477/barril (ver Grafico 11).

GRAFICO 11: PROJECAO DOS PRECOS DO PETROLEO
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INFORME OLEO, GAS E BIOCOMBUSTIVEIS

5.1. Preco de Revenda dos Combustiveis
no Brasil

= Em agosto de 2025, a andlise mensal dos precos
meédios de revenda de combustiveis apontou recuo
nos valores da gasolina aditivada (-0,3%), seguidos
da gasolina comum (-0,4%), do GLP (-0,4%) e do
GNV (-2,4%). Por outro lado, foram registrados au-
mento nos valores registrados para o etanol hidra-
tado (+0,7%), além do d6leo diesel e do dleo diesel
S10 (ambos com +0,5%) em relacdo ao més ante-
rior (ver Grafico 12).

Na comparacdo anual, no entanto, todos os com-
bustiveis registraram aumento nos precos mé-
dios: etanol hidratado (+2,8%), gasolina aditivada
(+1,6%), gasolina comum (+1,2%), GLP (+4,2%), die-
sel comum (+0,8%) e diesel S10 (+0,7%), exceto
para o GNV (-3,9%). que registrou uma queda na
variacdo anual.

GRAFICO 12: PRECOS DE REVENDA DE COMBUSTIVEL
NO BRASIL (MEDIA MENSAL)
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Fonte: elaboracdo prépria com dados da ANP
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= Em agosto de 2025, no segmento de combustiveis
do Ciclo Otto, o etanol hidratado foi comercializa-
do a um preco médio de R$ 4,17 por litro, enquanto
a gasolina comum registrou valor médio de R$ 6,18
por litro. Nesse contexto, o etanol manteve-se den-
tro da faixa considerada economicamente vantajo-
sa para o consumidor (ver Grafico 13).

GRAFICO 13: RELACAO DE PRECOS ENTRE ETANOL
HIDRATADO E GASOLINA C
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O PETROLEO E OS DERIVADOS NA BALANGCA COMERCIAL BRASILEIRA

O Brasil apresentou um superdvit na balanca comercial de bens, alcancando um saldo de, aproxima-
damente, US$ 6,1 bilhdes em agosto de 2025. As exportacdes alcancaram um total de US$ 29,8 bi-
Ihées, enquanto as importacdes, registraram US$ 23,7 bilhdes. Em termos comparativos, o resultado
foi superior ao alcancado em agosto de 2024, quando o superavit foi de US$ 4,5 bilhdes*.

A China permanece o principal parceiro comercial do Brasil em exportacdes (US$ 9,4bilhdes), se-
guida pelos Estados Unidos (US$ 2,7 bilhdes) e Argentina (US$ 1,6 bilhdo). Nas importacdes, a
situacao se repete em parte, com a lideranca de: China (US$ 5,4 bilhdes), EUA (US$ 3,9 bilhdes) e
Alemanha (US$ 1,0 bilhdo). Os principais produtos brasileiros exportados em agosto foram: petro-
leo bruto, soja e minério de ferro. J& os importados foram petréleo bruto, éleo diesel e gas natural
liquefeito. Essas transacdes comerciais sublinham a importancia dos setores energético, mineral e
agricola para a balanca comercial brasileira.

E importante destacar que, ao contrdrio da tendéncia observada desde agosto de 2024 e confirma-
da no acumulado de janeiro a dezembro de 2024, a soja voltou a ultrapassar o petrdleo bruto como
o principal produto de exportacdo do pais, em agosto de 2025.

Em relacdo ao balanco de petrdleo e derivados, o petrdleo bruto apresentou um aumento de 4,9%
nas exportacdes (US$ 4,2 bilhdes) de agosto, na comparacdo com o més anterior, e as importacdes
(US$ 779,9 milhdes), aumentaram 46,2%. No que se refere aos derivados, as exportacdes (US$
988,7 milhdes) registraram um aumento de aproximadamente 9,8% e as importacdes (US$ 1,1 bilhdo)
uma queda de 29,0% em relacdo ao més anterior.

A movimentacdo resultou em uma oscilacdo no saldo, que ainda se manteve positivo, alcancando
cerca de US$ 3,2 bilhdes (ver Gréfico 14).

GRAFICO 14: BALANGCO DE EXPORTAGCAO E IMPORTAGCAO DE PETROLEO E DERIVADOS
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GAS NATURAL

6. MERCADO INTERNACIONAL DE
GAS NATURAL

= Em agosto, os precos internacionais de gas natural
oscilaram para baixo, com recuos observados nos
mercados europeu, asidtico e dos Estados Unidos.
No mercado europeu, o indice de referéncia Dutch
TTF (Title Transfer Facility) apresentou queda pelo
segundo més consecutivo, com variacdo de -5,2%
em relacdo ao més anterior. O movimento foi in-
fluenciado pela prorrogacao da flexibilizacdo das
obrigacdes de armazenamento de gas antes do in-
verno!, fator que reduziu a exposicdo da Unido Eu-
ropeia a volatilidade dos precos e garantiu maior
estabilidade ao mercado, além da manutencao das
importacdes de GNL que compensaram a contra-
cdo das remessas de gds russo. Por seu turno, os
precos JKM (Japan Korea Marker), do mercado asi-
atico, sofreram uma contracdo de 8%, em razdo da
contracdo da demanda de China e india. Apesar da
gueda, o preco JKM manteve seu premium sobre o
padrdo Dutch TTF, fechando o més de agosto com
US$ 11,6 MMBTU (ver Grafico 15). O mercado dos
EUA, registrou a maior queda nos precos de gas,
com um recuo de 9,4% na variacdao mensal, cujo
preco Henry Hub fechou em US$ 2,9 MMBTU.

GRAFICO 15: PRECOS DO GAS NATURAL
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Fonte: elaboracao prépria com dados da EIA

N FGV ENERGIA

DE OLHO NO MERCADO:

» Equador firma acordo de gas offshore inédito com a
companhia chinesa CNPC. A companhia estatal EP Pe-
troecuador e a CNPC celebraram o contrato para reali-
zacado de atividade de manutencdo em pogos offshore
localizados no campo de gads Amistad. O acordo permi-
tird ao pais sul-americano a dobrar a producado de gas
do seu Unico ativo offshore, apds mais de uma década
desde a ultima operacéo desse tipo no pais.

¥

A China recebeu a 12 carga de GNL do projeto Arctic
LNG 2 da Novatek, sancionado pelo Ocidente. O epi-
sodio ocorre em um contexto de provavel recuperacdo
da demanda chinesa no mercado spot no 22 semestre
e, no aspecto geopolitico, desafia uma resposta dos
EUA vis-a-vis o estreitamento da relacdo China-Russia.

M

Desenvolvedores de data centers no Reino Unido
buscam gds para abastecer suas instalagdes. De
acordo com a National Gas, operadora da rede bri-
tanica de gas, a malha de transmissdo de gas natu-
ral estd preparada para desempenhar um papel es-
tratégico no suprimento energético. Nesse contexto,
ao menos cinco projetos de data centers no sudeste
da Inglaterra ja solicitaram conexdo a rede nacional,
enquanto outros desenvolvedores planejam construir
plantas préprias de geracdo a gas.

M

Woodside vence disputa judicial para explorar
maior campo de gas da Austrdlia. No final de agosto
a Corte Federal da Australia validou a deciséo da au-
toridade reguladora Nacional National Offshore Pe-
troleum Safety and Environmental Management, para
o desenvolvimento da instalacdo offshore e trunkline
no campo de gas de Scarborough pela Woodside.
Com essa aprovagao, considerada a ultima licenca
ambiental exigida pelo governo australiano, a empre-
sa podera dar inicio ao comissionamento e operacdo
do FPSO Scarborough. Orcado em US$ 12,5 bilhoes,
O projeto prevé a producdo anual de até 8 milhdes
de toneladas de GNL e pode aportar mais de US$ 32
bilhdes em tributos para a economia do pais.

Fonte: Upstream; Oil Price; Upstream

1. medida, aprovada em abril de 2025, estendera por um periodo de dois anos a flexibilizagdo concedida aos Estados-Membros da Unido
Europeia quanto ao armazenamento de gds, anteriormente, previsto para alcancar 90% da capacidade até 12 de novembro.



https://www.upstreamonline.com/production/ecuador-signs-offshore-deal-with-cnpc-to-boost-gas-output/2-1-1860400
https://oilprice.com/Latest-Energy-News/World-News/Data-Center-Operators-Rush-to-Secure-Gas-Connections-in-the-UK.html
https://www.upstreamonline.com/field-development/federal-court-decides-in-woodside-s-favour/2-1-1861069
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7. MERCADO NACIONAL DE
GAS NATURAL

« A producdo de gas natural foi de 190,55 MMm?3/d
em julho, dos quais 77% do volume foram oriun-
dos do Pré-sal, o que representou um aumento de
5% na variacdo mensal e 26% na comparacao anual.
Desse total, 33% foram disponibilizados ao merca-
do, enquanto 33,7% foram reinjetados (ver Grafico
16). Por seu turno, as importacdes de gas cresce-
ram 61,8% na comparacdo mensal.

GRAFICO 16: PRODUCAO E OFERTA NACIONAL
DE GAS NATURAL
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Fonte: Elaboracéo prépria com dados da ANP

DE OLHO NO MERCADO:

» A empresa Tecpetrol projeta que, em 2026, o gas
ndo convencional de Vaca Muerta podera chegar
ao Brasil 19% mais barato que nos testes de abril de
2025, alcancando cerca de US$ 6,8/MMBTU (9,8%
do Brent). A companhia busca contratos de longo
prazo com consumidores brasileiros para viabilizar
investimentos em infraestrutura na Argentina, com
fornecimento previsto a partir de 2028-2029.

» A Brava Energia anunciou a instalacdo de uma es-
tacdo de compressao e carregamento de gas em
carretas na regido metropolitana de Salvador. Com
capacidade de 115 mil m3*/dia, o projeto deve iniciar
operacdes em junho de 2026, atendendo clientes in-
dustriais e a distribuidora Bahiagas.

DE OLHO NA REGULACAO:

o0 Em agosto, a ANP concentrou movimentacdes rele-
vantes no ambito regulatério, com destagque para as
seguintes discussdes:

Revisao tarifaria: a agéncia propds novo mecanismo
para evitar tarifacos ligados a frustracdo de deman-
da nos gasodutos. A medida mantém a tarifa de refe-
réncia estavel mesmo quando a demanda projetada
ndo se confirma, atendendo ao pleito dos carrega-
dores por maior previsibilidade. Ja as transportado-
ras veem riscos no fluxo de caixa, pois a recuperacdo
de receitas via mercado de curto prazo (spot) pode
nao coincidir com o mesmo exercicio fiscal.

Acesso as infraestruturas de terceiros: foi aberta
consulta publica sobre a minuta de resolugcdo que
regulamenta o acesso aos terminais de GNL e sobre
mecanismos de resolugdo de conflitos em infraestru-
turas essenciais. O objetivo é garantir maior transpa-
réncia, desverticalizagdo e nao discriminagdo no uso
de ativos estratégicos, como terminais, escoamento e
UPGNSs, em linha com a agenda regulatoria de 2025.

Classificacdo de gasodutos: A agéncia realizou a se-
gunda sessdo da audiéncia publica sobre o tema, apos

receber mais de 500 contribuicdes na consulta anterior,
com o objetivo de harmonizar parametros e dar maior
seguranca juridica as alteragdes na malha, em linha com
a Lei do Gas (n° 14.134/2021). No Congresso, contudo,
parlamentares da Frente em Apoio ao Petrdleo, Gas e
Energia criticaram a falta de didlogo e relacionaram a
iniciativa a tramitacdo da PEC das Agéncias, que busca
ampliar o controle legislativo sobre os reguladores.

Base Regulatéria de Ativos (BRA): A ANP colocou
em consulta publica as propostas de revisdo da BRA
das transportadoras de gas. Embora o processo seja
um passo para maior transparéncia, analises prelimi-
nares indicam que, em diversos cenarios, as tarifas
podem voltar a subir em 2026, influenciadas por in-
certezas na demanda termelétrica e pela recupera-
cdo de investimentos passados e futuros.

o Em agosto, a reunidao do CNPE foi adiada. Com isso,

postergando a regulamentagdo do mandato de bio-
metano, a MP do Gas para Todos (vale-gas) e a defini-
¢ao das condi¢des para o leildo do gas da Unido. Esse
leildo é considerado pelo governo como pega-chave
para ofertar gas a precos mais competitivos, mas ain-
da ndo ha nova data definida para a deliberacao.
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BIOCOMBUSTIVEIS

8. MERCADO INTERNACIONAL
DE BIOCOMBUSTIVEIS

= Brasil e México firmaram dois acordos estratégicos
voltados a cooperacdo em biocombustiveis e a
competitividade empresarial, no contexto das re-
centes tensdes comerciais com os Estados Unidos.
As iniciativas, celebradas durante a visita do vice-
-presidente brasileiro Geraldo Alckmin a Cidade do
México, incluem a andlise conjunta de mecanismos
de producdo, uso, regulacado e certificacdo de bio-
combustiveis, aproveitando a expertise brasileira
no setor. Paralelamente, a Secretaria de Economia
do México assinou memorando com a Apex-Brasil
para fortalecer capacidades institucionais e am-
pliar a insercdo internacional de empresas de am-
bos os paises. A aproximacdo busca ndo apenas
mitigar os efeitos das tarifas impostas pelos EUA,
mas também expandir o intercAmbio comercial em
setores estratégicos, como farmacéutico, agrope-
cuario, aeroespacial e automotivo*.

« Em 2025/26, a India autorizou a producéo de etanol
a partir de caldo de cana, xarope e diferentes tipos
de melaco sem restricdes quantitativas, revertendo
as limitacdes impostas no ciclo anterior devido a es-
cassez de matéria-prima. O governo anunciou gque
monitorard periodicamente o desvio de insumos do
acucar para o etanol, a fim de assegurar o abaste-
cimento interno do adocante. A medida ocorre em
um cenario de expectativa de maior oferta de cana,
impulsionada pelas chuvas de mong¢des consecuti-
vas, e acompanha o plano nacional de elevar a mis-
tura de etanol na gasolina para 20%*.
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9. MERCADO NACIONAL DE
BIOCOMBUSTIVEIS

9.1. Etanol

= A moagem acumulada de cana-de-acgucar regis-
trou um volume de 306,3 milhdes de toneladas,
em julho de 2025, na regido Centro-Sul. Esse volu-
me representa uma retracdo de 9% em compara-
cdo com o mesmo periodo da safra 2024/25.

= A producao nacional de etanol totalizou 4,61 bi-
Ihdes de litros em julho de 2025, representando
uma elevacdo de 21% em relacdo ao més anterior.
Do volume total produzido, 1,77 bilh&o de litros cor-
responde ao etanol anidro, o qual apresentou ele-
vacdo de 21% na comparacdo mensal. J& o etanol
hidratado respondeu por 2,84 bilhdes de litros, re-
gistrando também um aumento de 21% no mesmo
periodo (ver Grafico 17).

GRAFICO 17: OFERTA MENSAL DE ETANOL
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= O consumo total de etanol no pais alcancou 2,70
bilhdes de litros em julho de 2025, dos quais cerca
de 1,03 bilhdo de litros foram de etanol anidro e 1,67
bilhdo de litros de etanol hidratado. Em compara-
¢80 ao més anterior, observou-se uma elevacao de
3,3% no consumo de etanol anidro e de 1,67% no
consumo de etanol hidratado (ver Grafico 18).

GRAFICO 18: DEMANDA MENSAL DE ETANOL
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Fonte: Elaboragado propria com base nos dados da ANP

= A ANP realizou uma audiéncia publica para discutir
ajustes na Resolucdo n® 807/2020, voltados a ade-
quacdo das especificacdes da gasolina C diante
do novo teor de etanol anidro (30%), estabelecido
pelo CNPE a partir de agosto de 2025. A proposta
inclui a elevacdo do valor minimo de octanagem
(RON) de 93 para 94, medida destinada a preservar
a qualidade do combustivel, garantir maior eficién-
cia em motores modernos e ampliar os beneficios
ambientais da substituicdo de fdsseis por renova-
veis. A minuta, que recebeu 24 contribuicdes em
consulta publica, seguird para anadlise técnica, ava-
liacdo juridica e deliberacao da diretoria colegiada
antes da publicacao final*i,

Em Sinop (MT), estd localizada a maior refinaria de
milho para etanol da América Latina, operada pela
Inpasa, responsavel em 2024 por 3,7 bilhdes de li-
tros, quase metade do etanol de milho do Brasil. De
acordo com estimativas da Unem, o pais projeta
10 bilhdes de litros em 2025/26, consolidando-se
como o segundo maior produtor mundial, atrds ape-
nas dos EUA. Com producdo de cerca de 130 mi-

Ihdes de toneladas de milho, o Brasil alia vantagens
como armazenagem, multiplas safras e geracdo de
coprodutos de alto valor, como DDGS, déleo e bioele-
tricidade. A planta de Sinop emprega 1,2 mil pessoas
e fomenta a agricultura regional ao adquirir graos
de produtores locais sob critérios socioambientais.
A presenca da refinaria fortalece a segunda safra,
amplia a liquidez e estimula investimentos em tec-
nologia no campo, transformando o milho em vetor
estratégico de desenvolvimento agricola e logistico
em Mato Grosso, que lidera a moagem nacional com
12,5 milhdes de toneladas e concentra quase meta-
de das biorrefinarias do pais*".

9.2. Biodiesel

= A producdo nacional de biodiesel atingiu 876 milhdes
de litros em julho de 2025, volume 17% superior ao
observado no més passado. Na comparacdo anual,
verificou-se um aumento de 7% em relacdo a julho
de 2024 (ver Grafico 19). No mesmo periodo, o preco
da soja, principal matéria-prima utilizada na fabrica-
cao do biocombustivel, apresentou variacdo positiva
de 2% em relacdo a junho, alcancando US$ 24,76.

GRAFICO 19: OFERTA MENSAL DE BIODIESEL
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= Em julho de 2025, o consumo de biodiesel atingiu
902 milhdes de litros, registrando elevacdo de 21%
em relacdo a junho. Quando comparado ao mesmo
més de 2024, observa-se um crescimento de 10%
no consumo do biocombustivel (ver Grafico 20).
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GRAFICO 20: DEMANDA MENSAL DE
BIODIESEL E TAXA DE MISTURA
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= A partir de agosto de 2025, entrou em vigor a
mistura obrigatdria de 15% de biodiesel ao diesel
fossil (B15), conforme o cronograma da Lei do
Combustivel do Futuro. Segundo estimativas da
EPE, publicadas no estudo Mercado Brasileiro de
Combustiveis no Curto Prazo, essa medida deve
resultar em um consumo médio mensal de cerca
de 885 milhdes de litros entre agosto e dezembro
de 2025, valor sujeito a variacdes ao longo dos
meses. Esse volume corresponde a um incremen-
to de aproximadamente 14% em rela¢cdo ao consu-
mo médio observado entre janeiro e julho de 2025,
de 776 milhdes de litros.

Apesar do cenario otimista na demanda de biodie-
sel, a consultoria StoneX revisou para baixo sua pro-
jecdo de consumo de biodiesel no Brasil em 2025,
estimando 9,8 milhdes de m3, reducao de cerca de
1% em relacdo a previsdo anterior. O ajuste reflete
a desaceleracdo da demanda por 6leo diesel, cuja
expansao prevista caiu de 3% para 2,7%, mesmo
apos a adocao do B15 em agosto. Mas, ainda assim,
o volume projetado permanece 8,9% superior ao
registrado em 2024, indicando avanco significativo
no uso do biocombustivel®.

N FGV ENERGIA

9.3.0utros Biocombustiveis

= Andlise de cenarios elaborada pelo Centro Bra-
sileiro de Relacdes Internacionais (Cebri) indica
gue os biocombustiveis, como HVO, SAF e bio-
gas, serao determinantes para a descarbonizacao
da matriz energética e o alcance da neutralidade
de emissdes até 2050. O estudo projeta trés tra-
jetdrias: “Transicdo Brasil”, baseada nas politicas
atuais; “Transicdo Alternativa”, com maior gra-
dacdes; e “Transicao Global”, com medidas mais
rigorosas. Em todos, observa-se reducdo progres-
siva do uso de derivados fosseis a partir da dé-
cada de 2030, intensificada apds 2040, paralela-
mente a expansdo das renovaveis (solar e edlica)
e da eletrificacdo. O horizonte 2030-2040 é visto
como etapa de transformacao estrutural, seguida
pela consolidacdo da neutralidade entre 2040 e
2050*,

Reportagem da Reuters revela os entraves para a
expansao do SAF, considerado essencial para que
o setor aéreo alcance emissdes liquidas zero até
2050. No entanto, apenas 36 projetos entraram
em operacdo desde 2012, muitos deles com atra-
sos, paralisacdes ou fracassos, como a refinaria
Paramount, da World Energy, que encerrou ativi-
dades em 2024. A producao global de SAF ainda
representa menos de 1% do total de combustivel
de aviacao. Os principais gargalos incluem cus-
tos elevados (trés a cinco vezes maiores que o
guerosene convencional), limitacdes tecnoldgicas
do processo e falta de compromissos financeiros
robustos. Diante disso, cresce o risco de que o
setor ndo cumpra as metas de descarbonizacéo,
sobretudo em um cendrio de aumento previsto
da demanda por voos e pressdes regulatdrias
crescentes, como os mandatos de uso de SAF na
Unido Europeia*i.

Em agosto, representantes a Abiogads destacou
gue o mercado de biogads e biometano avanca de
forma consistente no Brasil, sustentado pelo apro-
veitamento de residuos sucroenergéticos, como
vinhaca e torta de filtro. Grandes grupos, como
Atvos, Sao Martinho, Jalles e CMAA, anunciaram
novos investimentos em plantas de biometano,
enquanto a associacao tem atuado na formulacao
de politicas publicas e no marco regulatdrio, es-
pecialmente apods a aprovacado da Lei do Combus-
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tivel do Futuro, que equipara o biometano ao gas
natural. Atualmente, 12 plantas autorizadas pela
ANP somam quase 1 milhdo m3?/dia de capacida-
de, com projecdes de atingir 2,2 milhdes m3/dia
em curto prazo e até 8 milhées m3*/dia em 2030,
sendo 58% deste potencial oriundo da cana-de-
acucar. As aplicacdes contemplam substituicdo
do diesel, gas natural e geracdo elétrica, assim
como a producédo de SAF, hidrogénio, até mesmo
até bioGNL para transporte maritimo, reforcando
o papel estratégico do biometano na transi¢cao
energéticaxii,

O governo federal regulamentou o mandato de
biometano previsto no programa Combustivel
do Futuro, estabelecendo meta inicial de 1% em
2026, a ser cumprida por produtores e importa-
dores de gas natural por meio de certificados de
origem do biometano (CGOB). O decreto prevé
que os certificados poderdo ser negociados no
mercado, sem consumo do atributo ambiental, e
qgue a meta global excluird volumes de pequenos
produtores, bem como CGOBs e certificados vo-
luntarios j& aposentados. Também serd possivel
reduzir a obrigacdo considerando a descarboni-
zacado proveniente do uso de biogds na geracao
elétrica. As metas, expressas em emissdes de GEE
convertidas em biometano, serdo definidas anu-
almente até 12 de novembro, cabendo ao CNPE
apresentar estudo de impacto regulatério sobre
disponibilidade de biometano, biogds e CGOB,
além de potenciais efeitos para os consumidores.
A expectativa é que a demanda de industrias com
metas de descarbonizacdo e a renda adicional
aos produtores ajudem a expandir a oferta, mi-
tigando pressdes de custo no mercado de gas*x.

DE OLHO NO MERCADO:

» A Inpasa, maior produtora de etanol de milho
do Brasil, e a Amaggi anunciaram a criagcdo de
uma joint venture para construir cinco usinas
de etanol de milho, com investimento estima-
do em R$ 2,5 bilhdes por unidade e capacida-
de de processar cerca de 2 milhées de tonela-
das de grdo ao ano. O primeiro projeto serd em
Rondonopolis (MT), enquanto trés unidades devem
ser instaladas em Mato Grosso, nos municipios de
Queréncia e Campo Novo do Parecis, enquanto To-
cantins, Goias e Sado Paulo estdo no radar para as
demais. A parceria marca a entrada da Amaggi no
segmento, aproveitando a expertise operacional da
Inpasa; além do milho, a companhia devera contri-
buir com biomassa de eucalipto para geragdo de
energia nas usinas.

» A Acelen Renovaveis inaugurou em Montes
Claros (MG) um centro de tecnologia e inova-
¢do agroindustrial para impulsionar a produ-
cdo de biocombustiveis a partir da macatba,
com investimento previsto de US$ 3 bilhdes. O
projeto contempla 180 mil hectares plantados, sen-
do 20% destinados a pequenos agricultores, e deve
gerar 85 mil empregos em até 10 anos. A iniciativa
prevé a producdo de SAF e diesel verde.

Fonte: NOVA CANA (2025)a;: NOVA CANA (2025)b
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9.4.Mercado de CBIOs

= O estoque de CBIOs encerrou o més de agosto de

2025 em, aproximadamente, 32,45 milhdes de titu-
los, segundo dados divulgados pela Bolsa de Va-
lores B3. A distribuicdo desse estoque ficou 49,9%
em posse dos emissores primarios, 49,1% com as
distribuidoras de combustiveis (partes obrigadas)
e 1,0% com partes ndo obrigadas (ver Grafico 21).
No acumulado, entre os meses de janeiro e agosto
de 2025, foi registrada uma aposentadoria de cerca
de 12,29 milhdes de CBIOs, equivalente a 24,9% do
objetivo anual definido pela ANP (49,36 milhdes de
CBIlOs). Contabilizando os créditos em circulacdo
(32,45 milhdes de CBIOs), os aposentados desde
o comeco de 2025 (12,29 milhdes de CBIOs) e os
181 mil titulos que foram retirados de circulagcéo de
forma antecipada no ano passado, o volume chega
a 44,92 milhdes de CBIOs, o que representa 91,0%
da meta atual estabelecida pela ANP.

GRAFICO 21: HISTORICO ACUMULADO DE DEPOSITOS E
APOSENTADORIA DE CBIOS AO LONGO DE CADA CICLO
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Fonte: Elaboracdo prépria com base nos dados da B3

= O preco médio dos CBIOs registrou uma queda de

18,3%, em relacdo ao més anterior, alcancando o va-
lor médio de R$49,85 em agosto de 2025 (ver Gra-
fico 22). O preco médio variou entre R$58,76 (no
dia 01/08) e R$32,58 (no dia 29/08), alcancando o
menor valor registrado nesse ano de 2025.
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= O preco dos CBIOs nao registrava valores inferio-
res a R$ 40 desde 8 de setembro de 2021, quando
a média foi de R$ 39,67. A tendéncia de queda
observada na ultima quinzena estd associada as
incertezas que cercam o programa, intensificadas
apds a decisdo liminar que impediu a ANP de apli-
car san¢des a uma distribuidora inadimplente no
final de agosto*.

GRAFICO 22: HISTORICO DE NEGOCIAGCOES E PRECO
MEDIO MENSAL DE CBIOS
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Fonte: Elaboracédo prépria com base nos dados da B3

= Em 21 de agosto de 2025, o TRF-3 concedeu deci-
sdo liminar suspendendo as sancdes aplicadas pela
ANP no ambito do RenovaBio, incluindo multas,
suspensdes de licencas e a divulgacdo de distri-
buidoras inadimplentes previstas na Lei dos CBIOs
(2024). A medida fundamenta-se em fragilidades
estruturais do mercado de créditos de descarbo-
nizacdo, como comportamento especulativo, falta
de transparéncia e a participacdo de agentes nédo
obrigados, além da incerteza quanto a oferta efe-
tiva de CBIOs para o cumprimento das metas. O
tribunal determinou que a ANP apresente dados
sobre transacdes na B3, reforcando o escrutinio ju-
ridico em torno do programa. A decisdo ocorre em
um contexto de queda nos precos dos CBIOs, as-
sociada ao excesso de oferta, baixa demanda das
distribuidoras e inseguranc¢a regulatdria.
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TRANSICAO ENERGETICA

DE OLHO NO MERCADO:

» O Departamento de Energia dos EUA anunciou US$
1 bilhdo em financiamento para minerais criticos,
com o objetivo de estimular nacionalmente sua mi-
neracao, processamento e manufatura. As iniciativas
elegiveis incluem metais para baterias, como litio, ni-
quel, cobre, aluminio e grafita, além de terras raras e
elementos semicondutores - galio, germanio e silicio.
Os investimentos ocorrem em um contexto geopoli-
tico de busca pelo dominio tecnoldgico e seus insu-
mos criticos.

» A descarboniza¢dao da aviagdo enfrenta um impas-
se na Unido Europeia. De um lado, a proposta de
expansdo do mercado de carbono europeu aos voos
para fora da UE se sobrepde a competéncia da Orga-
nizacdo da Aviacado Civil Internacional, gerando risco
a competitividade de hubs europeus e de retaliacdo
por demais paises. Por outro, a proposta alega corri-
gir a baixa efetividade do mecanismo CORSIA - baixa
cobertura de emissdes, desconfian¢a sobre a integri-
dade dos créditos de carbono fora do setor e objetivo
restrito a estabilizar as emissdes referentes a 2019.
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-0 PESQUISADOR JOAO VICTOR MARQUES con-

cedeu entrevista para a Record News, intitula-
da “Gasolina e diesel passam por mudanc¢as a
partir de hoje”, disponivel no link.

07/08/2025

O SUPERINTENDENTE DE PESQUISA DE O&G,

MARCIO COUTO participou como moderador
do painel “Green Energy Revolution: What’s
next after the Fuel of the Future? no ambito do
Connect Energy Brazil, promovido pela EIC.

*AS PESQUISADORAS LUIZA GUITARRARI E THA-

LITA BARBOSA participaram do 2025 Rio Com-
modity Insights Briefing, no Rio de Janeiro,
promovido pela S&P Global.

O PESQUISADOR JOAO VICTOR MARQUES parti-

cipou do painel FENABIO - Céu e Mar: Desafios
para as Bioenergias, no dmbito do evento “ 312
FENASUCRO/AGROCANA”, em Sertdozinho-SP.

28/08/2025

O SUPERINTENDENTE DE PESQUISA DE O&G,

MARCIO COUTO e o PESQUISADOR JOAO VIC-
TOR MARQUES participaram do evento “Novo
Brasil: 2 anos de transformacdo ecoldgica
rumo a COP30”, promovido pela FGV DGPE e
Ministério da Fazenda.
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