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O PETROLEO DO PRE-SAL ATINGE RECORDE E
CONCENTRA O CRESCIMENTO DA PRODUCAO
NACIONAL PARA OS PROXIMOS ANOS

Em 2024, o Pré-sal atingiu 79% de participacao na producao brasileira, sendo
beneficiado pelo inicio de producdo do FPSO Maria Quitéria, no campo de Jubarte,

e do FPSO Marechal Duque de Caxias, no campo de Mero, ambos em outubro. Além
disso, o topo de producao atingido, em agosto, pelo FPSO Sepetiba, no campo de Mero,
contribuiu para o ramp-up de producdo neste campo, consolidando-se como o terceiro
maior produtor, apds Tupi e Buzios. Em 2026, é esperado um impulso adicional com a
entrada em operacdo do FPSO Alexandre de Gusmao, em Mero, e do FPSO Almirante
Tamandaré, em Buzios, com capacidade conjunta de até 405 mil bbl/d.

MERCADO INTERNACIONAL DE
PETROLEO E GAS NATURAL

=Os precos spot de petrdleo Brent e WTI atingiram

média de US$79,27 e US$75,79, respectivamente,
em janeiro de 2025. Os valores refletem alta de
7.3% no Brent e 2,6% no WTI, comparado a de-
zembro de 2024, motivados pelas novas sancdes
anunciadas pelos EUA contra o petrdleo russo e os
fatores climaticos no hemisfério Norte que mobili-
zaram maior demanda em funcdo do frio extremo.
Apesar do crescimento momentaneo nos precos,
o mercado internacional de petrdleo testemunha
uma sobreoferta e um crescimento modesto na
demanda, enfraquecendo as altas circunstanciais
na cotacao do barril.

=O crescimento na producdo ndo-OPEP+ em 2024
foi estimado em 1,4 MMbbl/d, atingindo 53,2 MM-
bbl/d, conforme divulgado no Relatério Mensal
sobre o Mercado de Petréleo da OPEP. O cresci-
mento ocorre em funcdo do desempenho dos EUA,
que contribuiu com 57% dessa expansao, além da
Argentina, Canada e China. Para 2025, é esperado
um crescimento de 1 MMbbl/d, liderado novamente
pelos EUA, seguido por Brasil, Canada e Noruega.
Apesar da perspectiva de crescimento na produ-
cdo de paises ndo-OPEP+ e a liberacdo gradual de
ajustes voluntarios da OPEP+, a oferta global pode
enfrentar alguns riscos relativos as condicdes cli-
maticas e ao fluxo logistico no curto-prazo.

O aumento de 40% no preco do gas Henry Hub foi
motivado pela severa contracdo da temperatura re-
gistrada em meados de janeiro nos Estados Unidos
gue contribuiu para aumentar a demanda em pou-
co mais de 13%, se comparado ao mesmo volume
registrado em 2024. Segundo o National Weather
Service, o frio intenso afetou, em maior proporcao
partes do Centro-Oeste do pais, com temperaturas
cerca de 15°C a 30°C abaixo da média climatica, o
que influenciou na crescente retirada de gas na-
tural em armazenamento. O frio extremo também
influenciou a oferta de gas nos Estados Unidos,
gue em janeiro, registraram novas quedas devido a
congelamentos na cabeca do po¢o ou em redes de
distribuicdo proximos aos polos produtivos.

MERCADO NACIONAL DE PETROLEO
E GAS NATURAL

A producdo nacional de petrdoleo em ambiente
terrestre (onshore) atingiu cerca de 84 mil bbl/d
em 2024, o que corresponde a um crescimento de
quase 7% em relacdo a 2023. Trata-se do primeiro
resultado positivo da producdo onshore em treze
anos, no esteio dos investimentos para revitaliza-
cdo e recuperacdo dos campos por companhias
independentes apds os desinvestimentos realiza-
dos pela Petrobras. Os campos que mais contri-
buiram para esse resultado positivo foram Carmo-
polis, na bacia de Sergipe, e Canto do Amaro, na
bacia Potiguar.

G20C OdIANVTI



INFORME OLEO, GAS E BIOCOMBUSTIVEIS

=O volume total de petrdleo processado nas refina-
rias atingiu 1,981 MMbbl/d, em 2024, apresentando
um nivel praticamente estavel em relacdo a 2023,
e igualmente a participacdo de petrdleo de origem
nacional, em 86,3%. Com base nesse desempenho,
o fator de utilizacdo do parque de refino brasilei-
ro ficou em torno de 82%, alcancando 93% quan-
do considerado apenas as refinarias da Petrobras.
Apesar da estabilidade no volume processado de
petrdleo nas refinarias do pais, a producdo de com-
bustiveis aumentou 1,4%, impulsionada por produ-
tos de maior valor agregado, como diesel (+3,3%),
gasolina (+5,2%) e QAV (+7,8%).

MERCADO DE BIOCOMBUSTIVEIS

A moagem de cana no Centro-Sul atingiu 613,6
milhdes de toneladas até 1° de janeiro de 2025
(-4,75% ante o ciclo anterior). A producao de eta-
nol deve atingir um recorde, impulsionada pelo
etanol de milho, que pode chegar a 8,2 bilhdes de
litros na safra 2024/25. Em dezembro de 2024, a
produc¢ao nacional de etanol totalizou 1,51 bilhdo
de litros, com quedas de 47% no anidro e 39% no
hidratado devido a entressafra. J& o consumo de
etanol em dezembro de 2024 foi de 3,04 bilhdes
de litros, com 1,09 bilhdo de anidro (+10,2% men-
sal) e 1,95 bilhdo de hidratado (+8,4%).
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=0 ano de 2024 finalizou-se com uma producédo total
de etanol de 36,94 bilhdes de litros, com aumento
de 12,7% no hidratado e queda de 8,3% no anidro. O
consumo totalizou em 33,58 bilhdes de litros, com
queda de 4% no anidro (11,93 bilhdes) e alta de 35%
no hidratado (21,65 bilhdes), em relacdo a 2023.

A producdo de biodiesel em dezembro de 2024
foi de 695 milhdes de litros (-15% mensal), com
queda de 6,2% no preco da soja (US$ 23,17). No
acumulado do ano de 2024, a producéo atingiu 9,1
bilhdes de litros (+20,4% ante 2023). O consumo
em dezembro de 2024 foi de 695 milhdes de litros
(-14,7% mensal, +3% anual).

MERCADO DE CBIOS

=Em janeiro de 2025, o estoque de CBIOs atingiu 19,91
milhdes de titulos, com 72,5% em posse dos emis-
sores primarios. Nesse periodo, foram aposentados
297 mil CBIOs, representando 0,7% da meta anual
do CNPE (40,39 milhdes). Considerando créditos
circulantes, aposentados e retirados antecipada-
mente, o volume totalizou 20,38 milhdes. O prego
médio, em janeiro de 2025, subiu 1,7%, chegando a
R$ 75,91. Apesar das novas normas mais rigidas e do
aumento das multas para distribuidoras, a expectati-
va de alta nos precos ainda ndo se confirmou.
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PETROPOLITICA

As primeiras iniciativas do governo Donald
Trump para o setor energético implicam em
retomada das atividades de perfuracdo em
dguas americanas, incentivos a projetos de
GNL e imposicdo de tarifas sobre parceiros
comerciais.

= As principais medidas anunciadas pelo novo governo
Trump para o setor energético incluem a retirada dos
Estados Unidos (EUA) do Acordo de Paris (2015), o
fim de restricdes a perfuracdo de petrodleo e gas na-
tural em &reas federais protegidas, a revogacdo de
normas relativas a emissdes para veiculos automo-
tores e o fim dos subsidios destinados a energias
renovaveis. Essas mudancas vao na contramao da
politica energética do governo anterior, que teve o
Inflation Reduction Act (IRA), promulgado em agos-
to de 2022, como um marco em politicas publicas
para energia limpa no mundo, embora os Estados
Unidos ndo tenham minimizado sua importancia no
segmento de exploracdo e producdo de hidrocarbo-
netos, mas atingido consecutivos recordes em pro-
ducdo nos ultimos anos. As medidas tém um pro-
pdsito, em geral, de baratear a energia nos EUA e
reverter o processo inflacionario dos ultimos anos, o
gue se confirma com a declaracdao de emergéncia
nacional em energia para garantir ao Executivo o
poder de suspender regulacdes e normativas, com a
finalidade de acelerar projetos, encorajar novas per-
furacdes e promover mais licencas exploratdrias em
aguas/terras federais'. No entanto, a ampliacdo exa-
cerbada de atividades E&P poderia surtir um efeito
ciclico contrario, pois a reducdo dos precos desenco-
rajaria novas decisdes de investimento.

= Além da reducdo dos precos de enerdgia nos EUA, a
politica energética de Trump visa a expansao das ex-
portacdes de produtos energéticos para o restante
do mundo. Nesse aspecto, paises asiaticos depen-
dentes da importacdo de energia, como indiai, Co-
reia do Sulii e Japao", podem ampliar o comércio
com os EUA embasados em movimentos que in-
cluem: diversificar fornecedores de petroleo e gas
confidveis, uma vez que as sancdes contra a Russia
tém se acirrado; apaziguar o risco de imposicdo de
tarifas comerciais pelos EUA; e, antecipar contratos
em um contexto de maior competicdo por cargas

de GNL, por exemplo, com o bloco europeu. Para os
EUA, garantir sua dominancia no mercado interna-
cional de petrdleo e gds depende de medidas para
manter sua competitividade - pois as exportacdes
para a Asia enfrentam uma logistica mais complexa
comparada a proximidade com a Europa - e sua in-
fluéncia politica e estratégica no mercado europeu,
0 que dependera da relacdo dos EUA com a Russia
qguanto ao conflito na Ucrania e as san¢cdes contra
o principal concorrente estadunidense na Europa no
mercado de dleo e gas".

No Oriente Médio, as tensdes podem desesca-
lar apds o cessar fogo entre Hamas e Israel. Os
efeitos do acordo - mediado por Catar e Egito
com o apoio dos EUA - se estendem ao Mar
Vermelho, onde os Houthis anunciaram o fim
dos ataques a navios internacionais, com a ava-
liagdo de incluir os navios israelenses.

= Apds 15 meses de intensos atagues aéreos e cres-
cente hostilidades, Hamas e Israel negociaram os
termos para o cessar fogo. O acordo foi anuncia-
do pelo entdo presidente dos Estados Unidos, Joe
Biden, em 16 de janeiro de 2025, sendo uma si-
nalizacdo diplomatica para desescalar as tensdes
na regido e salvaguardar civis nas areas afetadas",
baseado em uma proposta enviada em maio de
2024vi, O acordo prevé a interrupcdo de ataques
aéreos e a libertacdo dos reféns pelo Hamas em
troca de prisioneiros palestinos detidos por Isra-
el, além de instar as Forcas Armadas Israelenses a
findar as intervencdes militares nas fronteiras de
Gaza. Para pleno cumprimento do acordo, este foi
dividido em trés estdgios:

= Estagio I: duracao de 42 dias apds a assina-
tura do armisticio, com a libertacdo de 33 re-
féns presos em Gaza pelo Hamas, libertacdo
de 1.900 palestinos por Israel, permissdo de
envio de caminhdes de ajuda humanitaria a
Gaza, dentre outras contrapartidas;

= Estagio Il: implementacéo em 16 dias apds o
inicio do estagio I, e prevé um cessar-fogo
permanente, retirada integral das Forcas Ar-
madas Israelenses de Gaza, entre outros; e,

= Estagio lll: Reconstrucdo de Gaza.
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= Os efeitos do cessar-fogo motivaram os Houthis,
no Iémen, a anunciarem o fim dos atagques a na-
vios internacionais que trafegam no Mar Vermelho
e na regido do Golfo de Aden, inclusive a navios de
bandeira internacional em transito para portos is-
raelenses e aqueles que sdo parcialmente proprie-
dade de entidades de IsraelVii, Todavia, segundo o
Centro de Coordenacdo de Operacdes Humanita-
rias (HOOC, em inglés), os Houthis ainda avaliam
limitar os atagques a navios comerciais inteiramen-
te israelenses e/ou de bandeiras israelenses desde
que Israel cumpra todos os termos do acordo de
cessar-fogo™*. Ainda de acordo com declaracdes
dos Houthis, os navios estdo proibidos de transi-
tar no Mar Vermelho, Estreito de Bab-el-Mandeb
e o Golfo de Aden, além de percorrer rotas no Mar
Ardbico e Oceano indico. Em suma, ainda que os
Houthis avaliem uma possivel retirada das proibi-
cOes a navios de bandeira israelense, a decisdo de
findar ataques a demais embarcacdes internacio-
nais e a recente celebracdo do acordo de cessar
fogo, podem contribuir para a retomada das ativi-
dades de navegac¢do na regido. A medida permitira
a reducdo do tempo de navegacdo de navios-tan-
ques e gaseiros, que deixarao de contornar a cos-
ta africana e passar pelo Cabo da Boa Esperanca,
para tornar a realizar sua travessia por chokepoints
localizados no Oriente Médio.

Indonésia ascende ao status de Membro dos
BRICS no contexto de expansao do grupo e
maior influéncia em assuntos energéticos.

= Em 06 de janeiro de 2025, a presidéncia pro tem-

pore brasileira do BRICS anunciou o ingresso for-
mal da Indonésia como Membro pleno do grupo. A
adesdo da Indonésia ocorre no contexto de expan-
sdo do grupo, acordado na XV Cupula dos BRICS
em agosto de 2023 (ver Artigo de Opinido). No
entanto, em razao do periodo eleitoral ocorrido no
pais do Sudeste Asiatico em 2024, sua entrada foi
postergada até a formacao do novo governo eleito
do presidente Prabowo Subianto. A entrada da In-
donésia coincide com a divulgacdo dos dois eixos
principais da agenda dos BRICS em 2025: Coope-
racdo do Sul Global e a Reforma da Governanca
Global. Sob o lema “Fortalecendo a Cooperacao
do Sul Global por uma Governanca mais Inclusi-
va e Sustentavel”, a adesdo da Indonésia também
garantird maior influéncia econdmica, politica e
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demografica dos BRICS, além de acentuar a im-
porténcia do didlogo entre poténcias energéticas.

No mercado de energia, o BRICS+ passa a con-
centrar seis dos dez maiores produtores de déleo
e gas, que correspondem a 42% da oferta global
de petrdleo e 35% da producdo de gas. Segundo
o Statistical Review of World Energy 2024, a Indo-
nésia é o terceiro maior produtor de petrdleo da
regido Asia-Pacifico. Considerando combustiveis
sustentdveis, a Indonésia é o terceiro maior produ-
tor global de biocombustiveis e o maior produtor
de biodiesel de 6leo de palma. A oferta de biodie-
sel superou os 11,8 bilhdes de litros em 2022, sendo
considerado um dos principais competidores dos
Estados Unidos nesse mercadox. O crescimento do
mercado de biocombustiveis indonésio tem sido
acompanhado de perto pelos EUA, cujo Departa-
mento de Agricultura lancou em fevereiro de 2025
um relatério sobre a atualizacdo do Roadmap de
Biocombustiveis do pais asidtico®. Segundo o do-
cumento, o Ministério de Energia e Recursos Mine-
rais da Indonésia lancou, em dezembro de 2024,
uma consulta publica para atualizar a estratégia de
biocombustiveis de 2015. A minuta inclui o aumen-
to dos mandatos de mistura de biodiesel para 40%,
em 2025, e 50%, entre 2028 e 2035. Para o etanol,
é prevista a mistura de 5% em 2025 e 10% entre
2029 até 2035, além de estabelecer uma diretriz
pioneira para o biometano. Portanto, a entrada da
Indonésia nos BRICS também representa maior
participacdo no mercado de biocombustiveis, con-
centrando trés (Brasil, Indonésia e india) dos cinco
maiores produtores globais (além de Estados Uni-
dos e Alemanha).

FIGURA 1: INFOGRAFICO DOS BRICS+*

*Até a publicacdo deste informe, a Ardbia Saudita ainda ndo
concretizou os tramites para se juntar oficialmente aos BRICS

Fonte: elaboracao prépria com dados do Statistical Review of World
Energy, 2024.
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PETROLEO

TABELA 1: PRECOS, OFERTA E DEMANDA GLOBAL DE PETROLEO

2023 2024 2025E A 23-24 A 24-25 Fonte
Oferta Global (MM bbl/d) 102,2 102,9 104,7 0,66 1.8 IEA
102,24 102,84 104,56 0,60 17 US. EIA
1021 103,0 104,0 0,94 1,05 IEA
Demanda Global (MM bbl/d) 101,87 102,77 104,14 ©® 157 US. EIA
102,25 103,75 105,20 15 1,45 OPEC
Preco Brent (USD/barril) $82,41 $80,56 $74,50 -1,85 - 6,06 US.EIA
Preco WTI (USD/barril) $77,58 $76,60 $70,62 -0,98 - 5,98 US. EIA

Fonte: elaboracao propria com dados da IEA, EIA e OPEC

1. OFERTA INTERNACIONAL DE
PETROLEO

= A oferta global de petréleo apresentou um volume
médio de 103,3 MMbbl/d no quarto trimestre de
2024. Este valor € superior a média de 2024, esti-
mada em 102,9 MMbbl/d pela Agéncia Internacio-
nal de Energia (IEA, em inglés), indicando o cresci-
mento da producdo ao longo do ano. Comparado
a 2023, a producao de petrdleo cresceu 660 mil
bbl/d no ano passado e a expectativa para 2025 é
uma expansao adicional de 1,8 MMbbl/d, sobretu-
do a partir de paises produtores nao-OPEP+ (ver
Grafico 1)*'. Embora seja esperado um crescimento
razoavel da OPEP+, em particular com a liberacdo
gradual dos ajustes voluntarios, sua participacdo
de mercado pode recuar de 48,3% para 47,8% devi-
do ao desempenho superior de demais paises pro-
dutores, como Argentina, Brasil, Canada, Estados
Unidos (EUA) e Guiana.

GRAFICO 1: OFERTA GLOBAL DE PETROLEO
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Fonte: : elaboracédo prépria com dados da IEA

= O crescimento na producao nao-OPEP+ em 2024
foi estimado em 1,4 MMbbl/d, atingindo 53,2 MM-
bbl/d, conforme divulgado no Relatdério Mensal
sobre o Mercado de Petréleo da OPEPXi. O cres-
cimento ocorre em funcdo do desempenho dos
EUA, que contribuiu com 57% dessa expansdo,
além da Argentina, Canada e China. Para 2025, é
esperado um crescimento de 1 MMbbl/d, lidera-
do novamente pelos EUA (+0,45 MMbbl/d), se-
guido por Brasil (+0,15 MMbbl/d), Canada (+0,14
MMbbl/d) e Noruega (+0,10 MMbbl/d). Em 2026,
é estimado um novo crescimento de 1T MMbbl/d,
considerando menor pressao inflaciondria sobre o
setor upstream nos EUA e continuidade da disci-
plina de capital nas empresas, além do ramp-up
de projetos no Brasil (nos campos de Buzios, Mero,
Marlim e Bacalhau) e o crescimento de projetos
brownfields para impulsionar a produc¢do das oi/
sands no Canada (ver Gréfico 2).

GRAFICO 2: PREVISAO SOBRE A OFERTA DE PETROLEO
DE PAISES NAO-OPEP+ (2024-2026)
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Fonte: elaboragdo propria com dados da OPEP
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* Quanto aos paises OPEP+, a Agéncia de Informa-
cdo de Energia dos Estados Unidos (EIA, em in-
glés) divulgou no Relatdério de Energia de Curto
Prazo, fevereiro de 2025, a estimativa de produ-
cdo em 35,69 MMbbl/d em 2024, o que represen-
ta uma queda anual de 1,3 MMbbl/d. Para os anos
seguintes, sdo esperados aumentos marginais em
2025, e 0,6 MMbbl/d, em 2026, considerando a
premissa de que esses paises revertam os cortes
voluntarios, porém abaixo das metas estipuladas
para prevenir um aumento nos estoques globais
de petroéleo (ver Grafico 3).

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

= Apesar da perspectiva de crescimento na produ-
¢do de paises ndo-OPEP+ e a liberagcédo gradual de
ajustes voluntarios da OPEP+, a oferta global pode
enfrentar alguns riscos relativos as condi¢cdes cli-
maticas e ao fluxo logistico no curto-prazo*":

= Primeiro, o inverno mais rigoroso pode impac-
tar a producdo de dleo ndo-convencional das
oil sands, na provincia de Alberta, no Canada,
e as operacdes do oleoduto Keystone, além
da producdo do Bakken crude, na Dakota do
Norte, nos EUA, tal como ocorreu em situa-
cdes similares em 2020% e 2022*,

Segundo, o fluxo logistico de petroleo oriun-
do da Russia, Ird e Venezuela terdo dificulda-
des adicionais de escoamento apods o aperto
em sancdes, anunciadas pelo Tesouro dos
EUA, contra duas companhias russas, Ga-
zpromNeft e Surgutneftegaz, que também in-
cluem 183 navios-tanques, comercializadores,
fornecedores de servicos e companhias segu-
radoras®i., As medidas visam reduzir as recei-
tas russas provenientes do setor de energia
e combater a “frota fantasma” utilizada por
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paises sancionados, ampliando os riscos as-
sociados ao comércio de dleo russo.

= A producao dos doze paises-membros da OPEP
registrou 26,678 MMbbl/d, em janeiro de 2025, o
que representa uma contracdo de 121 mil bbl/d em
relacdo ao més de dezembro de 2024. Com ex-
cecdo de Libia, Congo e Gabao, todos os paises
apresentaram um desempenho negativo na varia-
¢c&0 mensal, sobretudo os Emirados Arabes Unidos
(-37 mil bbl/d), Nigéria (-29 mil bbl/d), Venezuela
(-17 mil bbl/d), Ira (-14 mil bbl/d), Kuwait (-14 mil
bbl/d) e Ardbia Saudita (-13 mil bbl/d). As quedas
ocorrem no esteio de maior disciplina na produ-
cdo, em especial dos EAU, que anunciou adiamen-
to de ramp-up de 300 mil bbl/d, sinalizando seu
compromisso com os objetivos da OPEP em meio
a demanda global fragilizada e superproducédo
dos Estados Unidos*ii, Considerando apenas os
paises da OPEP-9, sujeitos a cotas obrigatdrias, o
volume de producdo de petrdleo registrou 21,229
MMbbl/d (ver Grafico 4).

GRAFICO 4: COTAS E PRODUCAO DE
PETROLEO DA OPEP-9
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Fonte: elaboracdo prépria com dados da OPEP

2. DEMANDA INTERNACIONAL DE
PETROLEO

= A demanda global de petréleo apresentou um cres-
cimento sazonal significativo no quarto trimestre
de 2024, impulsionada pelos precos mais baixos de
combustiveis, o clima mais frio no hemisfério Nor-
te e a atividade petroguimica em alta. A expansao
acima do esperado, segundo a IEA, contribuiu para
elevar a estimativa acerca da demanda de petroleo
em 2024, apresentando um crescimento de 940 mil
bbl/d em relacdo ao ano anterior. Para 2025, a de-
manda pode ter um acréscimo de 1,05 MMbbl/d com
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uma melhora marginal na perspectiva econdmica,
atingindo um total de 104 MMbbl/d. As atividades
de refino, por exemplo, possuem uma tendéncia de
crescimento no volume processado de petrdéleo, de
uma expansao de 510 mil bbl/d em 2024 para 660
mil bbl/d em 2025, impulsionado sobretudo por pa-
ises ndo-OCDE**,

Para a OPEP, a demanda global cresceu 1,5 MMbbl/d
em 2024, atingindo um volume médio de 103,7 MM-
bbl/d, cerca de 700 mil bbl/d acima do estimado
pela IEA. Para 2025, a Organizacdo mantém a pro-
jecdo de crescimento de 1,4 MMbbl/d (ver Gréfico 5).

GRAFICO 5: ESTIMATIVA SOBRE A DEMANDA GLOBAL
DE PETROLEO (MEDIA ANUAL)
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Fonte: elaboracao prépria com dados da OPEP

= A OPEP estima que 93% do crescimento da deman-
da, em 2025, seja impulsionado por paises nao-
-OCDE, sobretudo a China. Na China, o pacote de
estimulo fiscal apresentou resultados positivos no
quarto trimestre de 2024, e seus impactos podem
se perpetuar no setor manufatureiro ao longo do
primeiro trimestre de 2025, contribuindo ainda para
a demanda de petrdleo nas festividades no Ano
Novo Lunar. Espera-se que a demanda média atin-
ja 17 MMbbl/d, em 2025, e 17,3 MMbbl/d, em 2026,
quando hd expectativa de melhora na atividade
econdbmica chinesa, liderando por produto a de-
manda de insumos petroguimicos e de querosene
de aviacdo. Na india, a demanda pode atingir média
de 5,8 MMbbl/d, em 2025, apoiada pela construcdo
civil e pelos transportes, alcancando 6,1 MMbbl/d no
ano seguinte (ver Grafico 6).

GRAFICO 6: ESTIMATIVA SOBRE A DEMANDA GLOBAL
DE PETROLEO POR REGIAOQ/PAIS
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Fonte: elaboracao prépria com dados da OPEP

= O consumo de petrdleo apresenta um crescimen-
to menor do que o desempenho no periodo pré-
-pandemia, segundo a EIA, ao passo que a oferta
€ impulsionada tanto pelo relaxamento dos cortes
de producdo da OPEP+ guanto pelo crescimento
expressivo de paises ndo-OPEP+. Essa trajetdria
contribui para um mercado balanceado, com um
spread oferta-demanda de 1,1 MMbbl/d até o final de
2026, acima da estimativa anterior (ver Gréfico 7).
Essa relacdo contribui para o aumento nos estoques
e a tendéncia de reducdo dos precos do barril nos
préximos anos. Apesar da imposicdo de tarifas pe-
los Estados Unidos e respectivas acdes retaliatorias
- por parte da China, por exemplo -, além de novas
sancdes contra a RuUssia, ndo é esperado impacto
significativo na oferta de petréleo, mas mudancas
em rotas logisticas®.

GRAFICO 7: BALANCO OFERTA E DEMANDA
GLOBAL DE PETROLEO
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Fonte: elaboracdo propria com dados da EIA Short-Term
Energy Outlook
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Fonte: Kincaid, Brasil Energia, Agéncia Petrobras, Upstream,

Chevron e Reuters,
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3. OFERTA NACIONAL DE PETROLEO

= A producdo brasileira de petréleo alcancou 3,421
MMbbl/d, em dezembro de 2024, fechando a mé-
dia anual em 3,357 MMbbl/d (ver Grafico 8)*. As-
sim, houve uma queda no ano de 1,3% na producdo
nacional comparado a 2023, sendo o primeiro de-
sempenho negativo desde 2021, quando o impac-
to da pandemia da Covid-19 foi mais acentuado na
China e afetou as exportacdes brasileiras. Dessa vez,
a producéo foi afetada principalmente pelo menor
desempenho das atividades offshore no Pds-sal, de-
vido a paradas para manutencdo de plataformas na
Bacia de Campos e ao declinio natural de producdo.
Por outro lado, o Pré-sal registrou um crescimento
de quase 2%, alcancando 2,644 MMbbl/d.

GRAFICO 8: PRODUCAO NACIONAL DE PETROLEO
(SERIE HISTORICA ANUAL)
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Fonte: Elaboracéao prépria com dados da ANP

= Em 2024, o Pré-sal atingiu 79% de participacdo
na producado brasileira (ver Grafico 9), sendo be-
neficiado pelo inicio de producdo do FPSO Maria
Quitéria, no campo de Jubarte, e do FPSO Mare-
chal Duque de Caxias, no campo de Mero, ambos
em outubro. Além disso, o topo de producédo atin-
gido, em agosto, pelo FPSO Sepetiba, no campo
de Mero, contribuiu para o ramp-up de producdo
neste campo, consolidando-se como o terceiro
maior produtor, apds Tupi e Buzios. Em 2026, é
esperado um impulso adicional com a entrada
em operacdo do FPSO Alexandre de Gusmao, em
Mero, e do FPSO Almirante Tamandaré, em Buzios,
com capacidade conjunta de até 405 mil bbl/dxi,



https://www.kincaid.com.br/america-do-sul-sera-a-principal-regiao-dos-fpsos-nos-proximos-anos/#:~:text=Am%C3%A9rica%20do%20Sul%20ser%C3%A1%20a%20principal%20regi%C3%A3o%20dos%20FPSOs%20nos%20pr%C3%B3ximos%20anos&text=Nos%20pr%C3%B3ximos%20cinco%20anos%2C%20cerca,segunda%2Dfeira%20(27).
https://brasilenergia.com.br/petroleoegas/ep/petrobras-vai-perfurar-quatro-pocos-fora-do-brasil-neste-ano
https://agencia.petrobras.com.br/w/petrobras-conclui-aquisicao-de-participacao-em-blocos-exploratorios-em-sao-tome-e-principe
https://www.upstreamonline.com/carbon-capture/norway-awards-new-offshore-permits-for-potential-co2-storage/2-1-1756896
https://www.chevron.com/newsroom/2025/q1/chevron-achieves-first-oil-at-future-growth-project-in-kazakhstan
https://www.reuters.com/markets/commodities/chevron-starts-48-billion-kazakh-oilfield-expansion-2025-01-24/
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GRAFICO 9: PRODUCAO DE PETROLEO NACIONAL
E DO PRE-SAL
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Fonte: Elaboracdo prépria com dados da ANP

= A producdo nacional de petrdoleo em ambiente
terrestre (onshore) atingiu cerca de 84 mil bbl/d
em 2024, o que corresponde a um crescimento
de quase 7% em relacao a 2023 (ver Grafico 10).
Trata-se do primeiro resultado positivo da pro-
ducdo onshore em treze anos, no esteio dos in-
vestimentos para revitalizacdo e recuperacdo dos
campos por companhias independentes apds os
desinvestimentos realizados pela Petrobras. Os
campos que mais contribuiram para esse resulta-
do positivo foram Carmopolis, na bacia de Sergipe,
e Canto do Amaro, na bacia Potiguar. Carmopolis,
operado pela Carmo Energy, apresentou um cres-
cimento de 64%, atingindo 7% de participacdo na
producdo terrestre brasileira, ao passo que Canto
do Amaro, operado pela Brava Energia, cresceu
4% e contribuiu com 8% da producado onshore, se
consolidando o campo terrestre mais produtivo
do pais®ii, Por outro lado, a Petrobras divulgou no
relatério de Producdo e Vendas (4T/2024) uma
queda de 21% de sua producdo em terra e aguas
rasas, motivada tanto pelos desinvestimentos
quanto pelo declinio natural®.

GRAFICO 10: PRODUGCAO NACIONAL DE PETROLEO NO
AMBIENTE TERRESTRE (SERIE HISTORICA ANUAL)
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Fonte: Elaboracéo prépria com dados da ANP

= A producdo nacional de petrédleo em 2024 ficou

distribuida, por empresa consorciada, em 62,4%
em posse da Petrobras, seguida por Shell (10,9%),
TotalEnergies (4,2%), Prio (3,3%), Petrogal (2,9%)
e Equinor (2,2%). A participacdo da Petrobras caiu
um ponto percentual em relacdo a 2023, manten-
do a trajetdria de maior diversificacdo de agentes
no segmento upstream.

GRAFICO 11: PRODUCAO NACIONAL DE PETROLEO
POR CONSORCIADO EM 2024
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Fonte: Elaboracédo prépria com dados da ANP
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A Brava Energia adquiriu 23% do Parque das Conchas,
composto pelos campos de Abalone, Ostra e Argo-
nauta na Bacia de Campos, expandindo seu portfélio
offshore. O ativo, operado pela Shell, tem concessdo
até 2032. A empresa também iniciou a operacdo do
FPSO Atlanta, que conectard seis pocos até meados
de 2025, e retomou a produgdo em Papa-Terra, apos
liberacdo da ANP, fortalecendo sua atuagdo no setor de
oleo e gas.

A decisdao sobre o investimento no projeto Gato do
Mato, no pré-sal da Bacia de Santos, deve ocorrer até
abril de 2025. A Shell estd em fase final de negociacao
para o fornecimento do FPSO, que podera produzir 120
mil boe/dia. A empresa também planeja iniciar a explo-
ragao do bloco C-M-659, na Bacia de Campos, e reali-
zar intervengdes no Parque das Conchas para otimizar
a producédo.

A Petrobras recebeu as licengas para a Unidade de
Estabilizacdo e Despetrolizacdo em Oiapoque (UED-
-OlA) e iniciou as obras em dezembro de 2024. A ins-
talacdo € uma das exigéncias do lbama para a licenca
de perfuracdo na Foz do Amazonas. A petroleira prevé
investir US$ 3 bilhdes na Margem Equatorial até 2029,
com a perfuracdo de 15 pocos para explorar reservas
estimadas pela EPE em 10 bilhdes de barris recupera-
veis.

A Petrobras prorrogou até 2030 o contrato do FPSO
Cidade de Angra dos Reis, no campo de Tupi, que sera
descomissionado ao fim do periodo. O consdrcio do
campo assinou aditivos para melhorar a eficiéncia da
producdo, que pode superar 50 mil barris/dia. Tupi,
maior campo produtor do Brasil, registrou 775,5 mil
barris/dia de petréleo em novembro de 2024, mas en-
frenta declinio, e a Petrobras planeja investimentos para
sua revitalizag&o.

» O governo de Sergipe isentou o ICMS para materiais

de petréleo e gas, adotando o Repetro-Industrializa-
¢do para reduzir custos e atrair investimentos, como
o projeto SEAP. No entanto, a ANP rejeitou os planos
de desenvolvimento dos campos SEAP | e Il por falta
de informacdes, exigindo novos documentos até abril.
A Petrobras também enfrenta dificuldades para atrair
interessados na licitacao das plataformas FPSO, previs-
tas para 2030.

N FGV ENERGIA

4. DEMANDA NACIONAL DE
PETROLEO

4.1. Processamento nas Refinarias

= O volume total de petréleo processado nas refina-
rias atingiu 1,981 MMbbl/d, em 2024 (ver Gréfico 12),
apresentando um nivel praticamente estavel em re-
lacdo a 2023, e igualmente a participacdo de petro-
leo de origem nacional, em 86,3%. Com base nesse
desempenho, o fator de utilizacdo do parque de re-
fino brasileiro ficou em torno de 82%, alcancando
93% quando considerado apenas as refinarias da
Petrobras. Segundo o Relatério de Producdo e Ven-
das 4T/2024 da Petrobras, trata-se da maior utiliza-
cdo do parque de refino desde 2014, considerando
as refinarias atuais da companhia.

GRAFICO 12: CAPACIDADE DE REFINO E
VOLUME PROCESSADO
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Fonte: Elaboracéo prépria com dados da ANP

= Apesar da estabilidade no volume processado de
petréleo nas refinarias, a producdo de combusti-
veis aumentou 1,4%, impulsionada por produtos de
maior valor agregado, como d6leo diesel (+3,3%),
gasolina (+5,2%) e QAV (+7,8%). Por outro lado, en-
tre os principais combustiveis produzidos no pais,
o0 6leo combustivel teve a principal queda, de 6,7%
(ver Grafico 13).
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GRAFICO 13: PERFIL DO REFINO NACIONAL
POR DERIVADO DO PETROLEO
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Fonte: Elaborac¢é&o prépria com dados da ANP

4.2. Vendas de Combustiveis

= As vendas de combustiveis no Brasil' atingiram
12,87 bilhdes de litros, em dezembro de 2024, man-
tendo o volume registrado de vendas em novem-
bro de 2024.

= Em dezembro de 2024, as distribuidoras comercia-
lizaram 5,01 bilhdes de litros de diesel, correspon-
dendo a uma reducdo de 9,4% em relacdo ao més
anterior (ver Grafico 14). No acumulado, o volume
total de vendas atingiu 67,26 bilhdes de litros, re-
presentando um crescimento de 2,7% em compara-
cdo a 2023. Para 2025, estima-se que a venda mé-
dia mensal de diesel alcance 5,86 bilhdes de litros,
indicando um aumento de 4,5% ante 2024,

GRAFICO 14: VENDA NACIONAL DE DIESEL
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Fonte: elaboracdo préopria com dados da ANP e EPE

* Em dezembro de 2024, as distribuidoras comer-
cializaram 4,03 bilhdes de litros de gasolina C, re-
presentando uma elevacao de 10,2% em relacdo ao
més anterior. No mesmo periodo, o consumo de
etanol hidratado registrou um aumento de 8,4%,
totalizando 1,95 bilhdao de litros. No acumulado
do ano, as vendas de gasolina C atingiram 44,20
bilhdes de litros, refletindo uma queda de 4% em
comparacdo a 2023. Ja as vendas de etanol hidra-
tado totalizaram 21,65 bilhdes de litros, registrando
um crescimento de 35% (ver Grafico 15). Para 2025,
projeta-se uma inversdo na tendéncia de consumo
dos combustiveis do Ciclo Otto, com aumento de
7,2% para a gasolina C e reducdo de 3,5% para o
etanol hidratado.

GRAFICO 15: VENDA DE GASOLINA C
E ETANOL HIDRATADO
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Fonte: elaborac¢do préopria com dados da ANP e EPE

5. PRECOS DE PETROLEO E
DERIVADOS

= Os precos spot de petrdleo Brent e WTI atingiram
média de US$79,27 e US$75,79, respectivamente,
em janeiro de 2025. Os valores refletem alta de 7,3%
no Brent e 2,6% no WTI, comparado a dezembro de
2024 (ver Grafico 16), motivados pelas novas san-
cdes anunciadas pelos EUA contra o petrdleo rus-
so e os fatores climaticos no hemisfério Norte que
mobilizaram maior demanda em fun¢do do frio
extremo. Apesar do crescimento momentaneo nos
precos, o mercado internacional de petroleo teste-

1. Os combustiveis incluem Etanol Anidro, Etanol Hidratado, Gasolina C, Gasolina de Aviacéo, GLP, Oleo Combustivel, Oleo Diesel, Querosene

de Aviacdo e Querosene lluminante.
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munha uma sobreoferta e um crescimento modesto
na demanda, enfraquecendo as altas circunstanciais
na cotacao do barril.

GRAFICO 16: PRECO SPOT DO BARRIL DE PETROLEO
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Fonte: elaboragdo prépria com dados da EIA

= A EIA revisou marginalmente para cima sua esti-
mativa de preco do petrdleo para 2025. Compa-
rada a estimativa anterior, o Brent sofreu uma alta
de US$ 0,19 e o WTI, US$ 0,31 (ver Grafico 17). Os
principais elementos gue influenciam a revisdo € a
incerteza quanto aos impactos das tarifas aplica-
das pelos Estados Unidos a importacdes da China
e a possibilidade dessa politica ser replicada para
o Canada e México. Adicionalmente, o novo pacote
de sancdes anunciados pelos EUA contra a Russia
e o impacto a demais paises sancionados, como o
Ira, podem influenciar novas revisdes nos proximos
meses, embora as medidas ndo afetem, a principio,
a oferta global de petrdleo. O principal elemento
gue motiva a reducdo dos precos até 2026, atingin-
do um patamar abaixo de US$ 70, é a perspectiva
de aumento nos estoques globais, considerando a
liberacdo dos ajustes voluntarios da OPEP+, expan-
sdo da producdo ndao-OPEP+ e crescimento mais
modesto da demanda.

GRAFICO 17: PRECO SPOT DO BARRIL DE PETROLEO
(MEDIA ANUAL)
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Fonte: elaboracado prépria com dados da EIA
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= Os precos de combustiveis na referéncia da Costa
do Golfo dos Estados Unidos (USGC) acompanha-
ram o aumento registrado nos precos do petroéleo,
em janeiro de 2025. O preco do QAV subiu 11,9%,
enquanto gasolina e diesel tiveram crescimento
de 7,6% e 12,1%, respectivamente (ver Grafico 18).
A EIA estima crescimento no consumo de diesel
e de QAV, nos Estados Unidos, em 2025 e 2026,
enquanto a perspectiva para o mercado de gaso-
lina é de estabilidade neste ano e queda em 2026,
motivado por veiculos mais eficientes. Em parale-
lo, a expectativa de encerramento das operagcdes
de duas refinarias no pais motiva uma queda na
producdo de combustiveis, pressionando maior
utilizacdo do parque de refino e menor exporta-
cdo para atender o consumo domeéstico crescente,
sobretudo de diesel e QAV*V,

GRAFICO 18: PRECOS SPOT DE COMBUSTIVEIS
U.S. GULF COAST (USGC)
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Fonte: elaboracdo prépria com dados da EIA

5.1. Preco de Revenda dos Combustiveis

no Brasil

= A anadlise mensal dos precos de revenda dos com-

bustiveis em janeiro de 2025 indicou uma reducéo
de 0,3% no preco do GLP e estabilidade no preco
do GNV. Em contrapartida, os demais combusti-
veis registraram aumento nos precos médios de
revenda no periodo: etanol hidratado (+2,4%), ga-
solina aditivada (+0,5%), gasolina comum (+0,5%),
oleo diesel (+0,8%) e 6leo diesel S10 (+0,8%). Na
comparacdo anual, observam-se elevacdes signi-
ficativas nos precos médios de revenda de etanol
hidratado (+23,1%), gasolina aditivada (+10,6%),
gasolina comum (+10,8%) e GLP (+6,2%). Ja o
GNV, o dleo diesel e o 6leo diesel S10 apresenta-
ram aumentos anuais de 1,5%, 3,8% e 3,5%, respec-
tivamente (ver Grafico 19).
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GRAFICO 19: PRECOS DE REVENDA DE COMBUSTIVEL
NO BRASIL (MEDIA MENSAL)
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Fonte: elaboracéo propria com dados da ANP

= Em janeiro de 2025, no mercado do Ciclo Otto, o
etanol hidratado foi comercializado a um preco mé-
dio de R$ 4,21 por litro, enquanto a gasolina comum
registrou um valor médio de R$ 6,37 por litro. Ape-
sar de o etanol permanecer dentro da faixa conside-
rada economicamente vantajosa para o consumidot,
a relacdo entre os precos do etanol e da gasolina na
média nacional aumentou de 66,9% em dezembro

de 2024 para 68,2% em janeiro de 2025. Esse ce-
nario representa a pior relacdo de competitividade
do etanol hidratado em relacdo a gasolina comum
desde junho de 2023. Esse movimento decorre de
um aumento mais expressivo no preco de revenda
do etanol hidratado ao longo do ano em compara-
cdo ao da gasolina, impactando a competitividade
do biocombustivel (ver Grafico 20).

GRAFICO 20: RELACAO DE PRECOS ENTRE ETANOL
HIDRATADO E GASOLINA C
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Fonte: elaborac¢do prépria com dados da ANP
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O PETROLEO E OS DERIVADOS NA BALANGCA COMERCIAL BRASILEIRA

O Brasil seguiu com superavit na balanca comercial de bens, alcancando um valor de, aproximadamente, US$ 2,1
bilhdes em janeiro de 2025. O superavit foi menor em comparacdo aos US$ 6,1 bilhdes de janeiro de 2024. As ex-
portacdes alcancaram um total de US$ 25,1 bilhdes, enquanto as importacdes, US$ 23,0 bilhoesvii,

A China permanece o principal parceiro comercial do Brasil em exportacées (US$ 5,4 bilhdes), seguida pelos Esta-
dos Unidos (US$ 3,2 bilhdes) e Argentina (US$ 1,2 bilhdo). Nas importacdes, a situacédo se repete em parte, com a
lideranga de: China (US$ 6,0 bilhdes), EUA (US$ 3,4 bilhdes) e Alemanha (US$ 1,2 bilh&o). Os principais produtos
brasileiros exportados em janeiro foram: petréleo bruto, minério de ferro e café. J4 os importados foram o dleo
diesel, petrdéleo bruto e partes de turborreatores. Essas transacdes comerciais sublinham a importancia dos setores
energético, mineral e agricola para a balangca comercial brasileira.

E importante destacar que, em janeiro de 2025, o petrdleo bruto seguiu ultrapassando os géneros agricolas, como a
soja, consolidando-se o principal produto de exportagcdo do pais. Essa tendéncia, observada desde agosto de 2024,
foi confirmada no acumulado de janeiro a dezembro de 2024. Em relacdo ao balanco de exportacdo e importagdo
de petréleo e derivados, o petrdleo bruto apresentou um aumento consideravel de 109,4% nas exportacdes de ja-
neiro (US$ 4,4 bilhdes) em comparacdo com o més anterior, assim como as importacdes, que também cresceram
de forma significativa, em 53,7% (US$ 628,1 milhdes). No que se refere aos derivados, tanto as exportacdes quanto
as importacdes registraram aumentos de 11,6% e 38%, respectivamente. Isso resultou em uma oscilagdo positiva no
saldo, alcancando cerca de US$ 3,2 bilhdes (ver Grafico 21).

GRAFICO 21: BALANCO DE EXPORTACAO E IMPORTAGAO DE PETROLEO E DERIVADOS
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Fonte: elaboracdo prépria com dados do MDIC/Secex
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GAS NATURAL

6. MERCADO INTERNACIONAL DE GAS

 Em janeiro de 2025, os prec¢os internacionais de
gas natural tornaram a oscilar em razdo de novas
dindmicas geopoliticas, como o inicio do Governo
Trump, acordo de cessar-fogo entre Hamas e Isra-
el e, pelas quedas de temperatura registradas no
Hemisfério Norte. Diante os eventos supramencio-
nados, o aumento dos precos foi proeminente nos
mercados europeu e estadunidense. O padrdo Du-
tch TTF (Title Transfer Facility) registrou US$ 14,7/
MMBTU, sendo 6,5% maior em relacdo ao més de
dezembro de 2024 (ver Grafico 22). O novo valor
contribuiu para posicionar, pela primeira vez desde
abril de 2023, o premium dos precos de gas desta
referéncia em relacdo ao preco JKM (Japan Korea
Marker), que registrou US$ 14,2/MMBTU. No merca-
do de gas dos Estados Unidos, o preco Henry Hub
atingiu novo recorde com US$4,2/MMBTU, sendo
0 maior valor registrado desde dezembro de 2022.

= Todavia, na comparacdo da série histdrica, os pre-
cos de gas natural tém apresentado uma contracdo
devido a acomodacdo do mercado e novas inicia-
tivas voltadas para a diversificacdo do consumo
de gas e paises parceiros. Na comparacdo com a
média mensal registrada em janeiro de 2022, com
excecdo do Henry Hub, os precos registraram uma
expressiva contracdo de 56% no padrdao JKM e
47% no TTF. A queda nos prec¢os impulsionou a de-
manda global de gas, que atingiu novo recorde em
2024, tendo registrado 115 bcm, com perspectivas
para continuar sua expansao em 2025, sobretudo
em mercados na Asia que consomem pouco mais
de 45% de gas ofertado ao mercado, segundo da-
dos da IEA™ii_ Qutra tendéncia premente em 2024
e que devera perdurar ao longo de 2025 é a subs-
tituicdo dos produtos do petroéleo para o gas, em
setores como os transportes e geracdo de energia,
no qual o gds pode ser instrumentalizado para ga-
rantir a seguranca em periodos em que a producdo
renovavel for baixa.

GRAFICO 22: PRECOS DE GAS NATURAL
EM MEDIA MENSAL
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Fonte: elaboracgado propria com dados da EIA

6.1. Mercado de Gas nos Estados Unidos

= O aumento de 40% na variacdo mensal do preco
Henry Hub, foi motivado pela severa contracdo
da temperatura registrada em meados de janeiro
nos Estados Unidos que contribuiu para aumentar
a demanda em pouco mais de 13%, se comparado
ao mesmo volume registrado em 2024. Segundo
dados do National Weather Service, o frio intenso
afetou, em maior proporcdo partes do Centro-O-
este do pais, com temperaturas cerca de 15°C a
30°C abaixo da média climatica, o que influenciou
na crescente retirada de gdas natural em armaze-
namento no pais™™*. No Centro-Sul, considerada a
maior regido em armazenamento de gas com 35%,
ja foram retiradas quatro remessas do energético,
gue totalizam, em média 12 bcm de gds, segundo a
EIA. Os precos devem se manter em alta em feve-
reiro, devido a crescente demanda por gas no setor
residencial e comercial com a previsdo de novas
tempestades de neve em razdo da concentracdo
de massas articas no Canada e nos Estados Unidos.
O frio extremo também influenciou a oferta de gas
nos Estados Unidos, que em janeiro, registraram
novas quedas devido a congelamentos na cabeca
do poc¢o ou em redes de distribuicdo préximos aos
polos produtivos.
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6.2 Mercado de Gas na Asia

= Apds dois meses de consecutivo aumento, a contra-
cdo de US$ 0,30/MMBTU do padrao JKM foi moti-
vado pela contracdo da demanda chinesa, devido
ao ambiente macroeconémico no pais e temperatu-
ras mais amenas®*. A queda na demanda refletiu a
taxa de importacdes de GNL, que cairam 25% na va-
riacdo anual, porém, balanceadas pelo aumento dos
fluxos de gas russo pelo Gasoduto Power of Siberia,
cujas operacdes atingiram plena capacidade.

No Japdo, o segundo maior mercado de impor-
tacdes de GNL da Asia, foi anunciado a intencao
do Governo em ampliar sua estratégia de seguran-
ca energética a partir da diversificacdo de fontes
energéticas, inclusive podendo aumentar impor-
tagdes de novos volumes advindos dos EUA. A
medida fard com que o mercado de gas no pais
seja menos dependente de exportadores regio-
nais, como a Austradlia, Indonésia e Malasia. Mais
a Leste, a Coreia do Sul, considerado o terceiro
maior importador da regido, também anunciou
sua ambicao em aumentar as importacdes de GNL
e petrdleo bruto dos Estados Unidosx,

6.3 Mercado de Gas na Europa

= Na Europa, o aumento do Dutch TTF ocorreu devi-
do ao aumento da demanda na regido, motivados
pela queda das temperaturas a niveis abaixo de 0°C
nos principais polos de consumo no noroeste euro-
peu, contracdo da geracao de energia edlica que im-
pulsionaram o crescimento do uso do gas no setor
elétrico, com um aumento de 7,5%. O maior volume
de gas demandado pelo mercado europeu também
ocorreu em razdo do fim do acordo de transito de
gds russo por gasodutos na Ucrania, em 31 de de-
zembro de 2024 (ver informe dezembro/24), com-
binado a paradas ndo programadas nas instalacdes
norueguesas que acabaram por limitar as exporta-
cOes de gas da Noruega para a Europa. Devido a
elevada busca por gds no continente e sucessivas
retiradas do energético dos estoques, contribuiram
para a reduc¢do de 25,7% do volume de gas estocado
pelo bloco, segundo dados do Aggregated Gas In-
ventory Storage, mas com uma taxa ainda acima da
média, com 53,6% de gas armazenado. No entanto,
o fim do acordo de transito de gas russo foi ainda
mais significativo para os estoques da Ucrania, que
em 31 de janeiro de 2025 registraram uma queda de

N FGV ENERGIA

31% do seu volume, fechando o més com um volume
de armazenamento critico em cerca de 11,4%. Apesar
das quedas registradas nos estoques de gas, a IEA
em seu relatério Gas Market Report, afirma que o fim
do transito de gas russo pela Ucrania ndo serd um
risco iminente ao mercado europeu, que deverad au-
mentar importacdes de GNL em 2025, o que podera
reforcar os fundamentos do mercado.

GRAFICO 23: VOLUME DE GAS EM ESTOQUES NA EUROPA
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Fonte: elaboracéao prépria com dados do Aggregated Gas

Inventory Storage

= No mesmo més, informacdes divulgadas pela Kpler,
indicaram gque ao menos seis cargas de GNL dos
Estados Unidos com destino & Asia foram redirecio-
nados para o mercado europeu, devido ao aumento
dos precos deste mercado em detrimento do JKM.
Inicialmente, os navios tinham por destino mercado
de consumo na China, Coreia do Sul, Singapura e Tai-
landia*~i, mas a decrescente temperatura na regido
contribuiu para o aumento da demanda por gas e,
pela necessidade por maiores volumes de GNL.

Entre os paises europeus, foi anunciado pelo Ministé-
rio do Meio Ambiente de Portugal que o pais ibérico
prolongara sua estratégia de diversificacado de parcei-
ros comerciais de GNL, de modo a reduzir sua depen-
déncia por gas russo. Dados do operador de redes
elétricas e de gas do pais (REN), destacaram que dos
49141GWh de gas importados por Portugal, cerca de
96% sao de GNL . Por estar desconectado da rede
de energia europeia, o pais desenvolveu as instala-
coes de GNL de maneira célere, sendo considerado,
junto da Espanha, como um dos primeiros paises a
construir unidades de regaseificacdo do GNL, o que
corresponde a 2/3 da capacidade de regaseificacdo
europeia. Nesse escopo, considerando a estratégia
de diversificacdo das importacdes portuguesas, cer-
ca de 51% das importacdes de GNL do pais foram
oriundas da Nigéria e 40% dos Estados Unidos.



https://fgvenergia.fgv.br/publicacao/informe-de-oleo-gas-dezembro2024
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DE OLHO NO MERCADO:

oCondor Energy anunciou o aumento do seu potencial de reservas de gas no Peru. No inicio de 2025, a
companhia australiana atualizou o volume de reservas de gas do campo offshore de Piedra Redonda, em 147%.
O novo volume contribuiu para posicionar a Bacia de Tumbes como uma das maiores reservas de gas offshore
ainda ndo exploradas do Pacifico Sul. A atualizacdo também fortalece a relevancia energética do ativo para o
suprimento de energia no Peru e, seu potencial comercializacdo por meio de exportacdes de GNL.

oA demanda de gas natural indiana pode duplicar até 2040 e mais do que triplicar até 2050. Como parte
da sua estratégia de expansdo do mercado energético e substituicdo de fontes intensivas em CO,, a india tem
intensificado investimentos em terminais de GNL. Isso permitiu o aumento das importacées do Catar e outros
parceiros no Oriente Médio. Para amparar a crescente demanda por energia do pais, sobretudo em setores
como a Industria de aco e construcdes, a india tem apostado cada vez mais em GNL. Dentre os potenciais par-
ceiros desse mercado estd a Argentina, que recentemente assinou, por meio da empresa YPF, um contrato de
fornecimento de 10 milhées ton./ano de GNL para o pais asiatico.

oA Chevron, GE Vernova e a Engine No. 1 firmaram parceria para desenvolver energia para data centers
nos Estados Unidos. Previsto no acordo, as companhias irdo criar uma joint ventures para desenvolver 4 GW
em energia aos data centers por meio de centrais elétricas a gas natural a partir do final do ano de 2027. A solu-
cdo podera ser integrada com tecnologia CCS para reducéo das emissdes de CO, do gas e, posteriormente ser
utilizado em datas centers no sudeste, centro-oeste e oeste do pais. O aproveitamento de energia abundante
estd alinhado com a estratégia de reindustrializacdo e lideranca em Inteligéncia Artificial dos EUA.

oA OMV ira suprir gas para a Alemanha a partir de 2027. A empresa austriaca firmou acordo com sua uni-
dade romena e a empresa de gas alema, Uniper, por um periodo de cinco anos. O acordo prevé o fornecimento
de gas proveniente do projeto de Neptun Deep, no Mar Negro, que deve iniciar em 2027 com capacidade para
abastecer cerca de 4,3 milhdes de residéncias.

oADNOC Gas e Baker Hughes lancam tecnologia para produzir hidrogénio a partir de metano de plantas
de gas natural. As empresas instalaram, em parceria, a tecnologia LOOP em uma planta de processamento de
gds, em Habshan (Emirados Arabes Unidos). Essa é a primeira vez que a tecnologia é instalada em uma planta
de gas, com potencial para capturar carbono a partir das emissdes de metano do gas e transforma-lo em grafe-
no. A tecnologia LOOP é capaz de produzir mais de 1tonelada/ano de grafeno e 1tonelada/ano de hidrogénio
de baixo carbono, o que o consagra como uma tecnologia dual para descarbonizac¢ao.

Fonte: Enerdata, Qil Price, Qil Price 2, Chevron, Qil Price, World Oil
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https://www.enerdata.net/publications/daily-energy-news/perus-piedra-redonda-gas-field-raises-its-estimated-reserves-least-147.html#:~:text=Condor%20Energy%20has%20updated%20the,(75%20bcm)%20of%20gas.
https://oilprice.com/Energy/Natural-Gas/India-Poised-to-Double-Down-on-Natural-Gas-Amid-Rapid-Growth.html#:~:text=India%20Poised%20to%20Double%20Down%20on%20Natural%20Gas%20Amid%20Rapid%20Growth,-By%20Tsvetana%20Paraskova&text=India%27s%20natural%20gas%20demand%20is,Qatar%20and%20the%20Middle%20East.
https://oilprice.com/Latest-Energy-News/World-News/Indias-Newest-LNG-Import-Terminal-Welcomes-Its-First-Cargo.html
https://www.chevron.com/newsroom/2025/q1/power-solutions-for-us-data-centers
https://oilprice.com/Latest-Energy-News/World-News/OMV-Set-to-Supply-Romanian-Gas-to-Germany-From-2027.html
https://worldoil.com/news/2025/1/16/adnoc-gas-baker-hughes-launch-levidian-technology-to-turn-methane-into-hydrogen-graphene/?oly_enc_id=1683J1257356E9V
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7. MERCADO NACIONAL DE GAS

A producdo brasileira de gas natural, em 2024, al-
cancou uma média de 153 MMm?3/d, marcando um
aumento de 2% em relacao a 2023 (ver Grafico 24).
Aproximadamente 54% de todo o gas produzido foi
reinjetado, representando um incremento de 7,2%
na reinjecdo em comparacao ao ano anterior. Quan-
to as importacdes, houve um aumento anual de
41,1%, impulsionado pelo fato de 2024 ter sido o ano
mais quente desde o inicio dos registros em 1961,
conforme dados do Instituto Nacional de Meteoro-
logia (Inmet), e pela hidrologia significativamente
abaixo da média, o que fez com que a demanda por
termelétricas fosse mais recorrente para garantir o
fornecimento energético. Em relacdo ao gas dis-
ponivel para consumo interno, houve uma reducao
de cerca de 5,2%, com 32,7% do gas produzido em
2024 disponibilizado para este fim.

GRAFICO 24: COMPARAGCAO ANUAL DO MERCADO
NACIONAL DE GAS NATURAL
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Fonte: Elaboragao propria com dados da ANP

= Em dezembro de 2024, a producédo de gas natural
alcancou 161,3 MMm?3/d (ver Grafico 25), registran-
do um aumento de 2,1% em relacdo a novembro.
A reinjecdo também cresceu 3,1%, enquanto a
oferta nacional manteve-se estavel, sem variacdes
significativas.

N FGV ENERGIA

GRAFICO 25: PRODUCAO E OFERTA NACIONAL
DE GAS NATURAL
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Fonte: Elaboracdo propria com dados da ANP
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DE OLHO NO MERCADO:

oA Eneva firmou um aditivo no contrato de suprimento para a Virtu GNL, com inicio em mar¢o de 2025 e
término em dezembro de 2034. O GNL sera fornecido a partir das concessées da Eneva na Bacia do Parnaiba,
como o volume contratado aumentando progressivamente, comecando em 10 mil Nm?/dia em 2025, chegando
a 150 mil Nm3/dia até o final de 2026. A Virtu GNL terd um compromisso de “take or pay”, garantindo a compra
de pelo menos 80% do volume anual acordado.

oA industria ceramista superou 2 milhes de m3/dia no mercado livre de gas, mais que triplicando o
volume contratado desde 2024. O setor diversificou fornecedores, incluindo Galp e MGas, e ja conta com 21
unidades no ambiente livre, com novas migracdes previstas. O crescimento reflete o avanco do mercado livre
em Sao Paulo, que ja responde por 30% da demanda estadual, com forte adesdo do setor ceramista. O gas
representa cerca de 30% do custo de producédo, e a expectativa € que mudancas regulatérias e novos agentes
impactem o mercado em 2025.

DE OLHO NO MERCADO:

» A Petrobras reduziu em média 1% o preco de venda do gas natural a partir de 12 de fevereiro de 2025,
devido a queda no preco do petréleo Brent e na taxa de cambio. Desde dezembro de 2022, o preco acu-
mulou uma reducdo de até 23%. O preco final ao consumidor depende de fatores como transporte, portfdlio da
distribuidora e tributos, e as tarifas sdo aprovadas por agéncias reguladoras estaduais.

» Em 2025, varias empresas estreiam na comercializacdao de gas no Brasil. A PRIO, que prevé um aumento
significativo na producao de gas, firmou acordo com a Petrobras para acessar o Sistema Integrado de Escoa-
mento de gds natural da Bacia de Campos e a Unidade de Tratamento de Gas de Cabiunas, em Macaé (RJ). A
YPFB Energia do Brasil, braco da estatal boliviana, comeca a comercializar gas boliviano diretamente, contra-
tando capacidade no Gasbol e expandindo sua base de clientes além da Petrobras. A Vogen e o BTG Pactual
também iniciam suas operacdes como traders, com contratos no Gasbol e na malha da NTS. Esses movimentos
indicam um cenario de maior competitividade e diversificacdo no mercado de gas brasileiro, com énfase na

abertura e integracao de fornecedores nacionais e internacionais.

» A industria do Rio de Janeiro busca uma solu¢cdo para ampliar o acesso ao mercado livre de gas, permi-
tindo a migracao de novos consumidores. Atualmente, enquanto a regulacédo permite adesdo a partir de 10
mil m3/dia, os contratos das distribuidoras CEG e CEG Rio estabelecem um piso de 100 mil m3/dia. A discussdo
sobre a modernizacdo dessas regras ganha forca, com empresas interessadas na migracdo e a distribuidora
destacando a importancia de um planejamento estruturado para garantir equilibrio ao mercado. A renovacgcao
dos contratos de concessao, prevista para 2027, surge como uma oportunidade para ajustes regulatoérios.

» As tarifas de gds no Rio de Janeiro terdao reducgdo de até 4% a partir de fevereiro, reflexo da nova politi-
ca de precos da Petrobras e da desvalorizagcdo do Brent. A Naturgy, controladora da CEG e CEG Rio, aderiu
ao novo modelo de precificacdo, que oferece descontos conforme o volume contratado. Na Regido Metropolita-
na, a queda sera de até 3,97% para postos de GNV e 1,78% para residéncias. No interior, as reducdes variam até
0,56%. Essa revisao faz parte de um movimento para tornar o gas mais competitivo frente aos concorrentes.

» A NTS e a TAG assinaram os primeiros contratos para uso da nova interconexdo entre as malhas de ga-
sodutos do Sudeste e Nordeste, totalizando 220 mil m3/dia. O projeto permite a transferéncia bidirecional
de até 20 MMm?3/dia e oferece tarifas 90% mais baixas que as do Rio de Janeiro. A interligacdo melhora o fluxo
de gas entre as regides e avanc¢a na fusdo das areas de mercado, tornando o transporte mais eficiente.
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BIOCOMBUSTIVEIS

8. MERCADO INTERNACIONAL
DE BIOCOMBUSTIVEIS

= As exportacdes brasileiras de etanol para a Europa
mantiveram-se limitadas em 2024, mas a possibi-
lidade de uma janela de arbitragem no segundo e
terceiro trimestres de 2025 pode impulsionar esses
fluxos. Em 2024, o Brasil exportou 1,90 bilhdo de
litros de etanol, uma queda de 25% em relacdo aos
2,52 bilhdes de litros de 2023. A previsdo de uma
safra mais robusta de cana-de-acucar para 2025-
26 no Centro-Sul do Brasil, com estimativas de
reducdo nos precos internos e a demanda susten-
tada na Europa podem favorecer as exportacdes
brasileiras. Apesar da competitividade do etanol
dos EUA, o Brasil detém vantagens relacionadas
a certificacdo e a maior economia de emissdes de
GEE, o que pode favorecer a escolha dos compra-
dores europeus. Nos EUA, a valorizacdo do milho
e a consequente elevacao dos precos do etanol
também podem beneficiar o Brasil. As projecdes
para as exportacdes brasileiras de etanol em 2025
variam entre 1,90 e 2,2 bilhdes de litros, dependen-
do da producdo da préoxima safra. O crescimento
deve ser impulsionado pelas exportacdes de etanol
para a Coreia do Sul e pelo aumento das remessas
para Europa, Nigéria e india. No mercado domésti-
co, fatores como o consumo de E100, a mistura de
etanol anidro na gasolina e a politica de precos da
Petrobras serdo determinantes. Ademais, o acordo
comercial entre UE e Mercosul pode consolidar o
hub Amsterda-Roterda-Antuérpia como um desti-
no estratégico para o etanol brasileiro, ampliando
sua competitividade global>v,

O mercado de combustivel sustentavel de aviacdo
(SAF) apresentou avancos nos Estados Unidos,
com um consumo de 352 milhdes de litros nos pri-
meiros trés trimestres de 2024, conforme o Rela-
torio de Progresso do US Sustainable Aviation Fuel
Grand Challenge 2021-2024. O volume, no entanto,
representa apenas 0,5% do mercado de querosene
de aviacdo de origem fdéssil no pais. A producao
doméstica de SAF atingiu, no mesmo periodo, 113,5
milhdes de litros, patamar bastante superior aos
18,9 milhdes de litros produzidos em 2021, segundo
o Departamento de Energia (DOE). Projecdes indi-
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cam gue os EUA superardo a meta de 11,3 bilhdes
de litros/ano até 2030, com projetos anunciados e
investimentos de US$ 44 bilhdes>x .

FIGURA 2: PRODUCAO E CONSUMO DE
SAF - EUA VERSUS GLOBAL

Fonte: S&P Global

+ A india acelerou a mistura de etanol na gasolina,
atingindo 18% até o final de 2024 e projetando 20%
antes de 2025, segundo o Ministério do Petrdleo.
O governo ja estuda elevar esse percentual, visan-
do ampliar o papel do etanol na matriz energética.
O fornecimento de etanol cresceu de 380 milhdes
de litros em 2013-14 para 7,07 bilhdes em 2023-24,
com 17.400 postos distribuindo E20. Paralelamente,
a India planeja um mandato formal de biodiesel (5%
até 2030), com a mistura atual em 0,5% e compras
de 366,8 milhdes de litros entre abril e novembro
de 2024. Além do etanol e biodiesel, o pais inves-
te em energias renovaveis, com meta de 500 GW
até 2030, e avalia a producdo de metanol verde via
captura de carbono. Contudo, os combustiveis fés-
seis seguirdo dominantes até 2040,

9. MERCADO NACIONAL DE
BIOCOMBUSTIVEIS

9.1. Etanol

= No acumulado desde o inicio da safra 2024/25 até
1° de janeiro de 2025, a moagem de cana-de-acucar
atingiu 613,6 milhdes de toneladas frente as 644,2
milhdes de toneladas registradas no mesmo perio-
do no ciclo anterior - queda de 4,75%. A StoneX esti-
ma uma moagem de cana-de-ac¢ucar no Centro-Sul
para a safra 2025/26 de 611,4 milhdes de toneladas,
impulsionada por chuvas mais volumosas e melhora
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na produtividade (79,4 t/ha). No entanto, a reducédo
da area disponivel devido a queimadas e replantios
ainda é um fator de atencéo.

= Na safra atual, estima-se que a producdo de eta-
nol do Centro-Sul em 2024/25 alcance um recorde
historico, impulsionada pelo etanol de milho. Para
o presidente da Unido Nacional do Etanol de Milho
(Unem) a producédo de etanol de milho do Centro-
-Sul na safra 2024/25 podera alcancar cerca de 8,2
bilhdes de litros**i, A producdo acumulada desde o
inicio da safra, atingiu 6,03 bilhdes de litros - avanco
de 31% na comparacdo com igual periodo do ano
passado*ii. Para a StoneX, a producdo de etanol
de milho na safra 2025/26 deve aumentar 18,1%, che-
gando a 9,8 bilhdes de litros>x,

= A producdo nacional de etanol, em dezembro de
2024, alcancou 1,51 bilhdo de litros, uma reducédo de
42% na comparacdo mensal, devido ao periodo de
entressafra da cana-de-acucar. Deste volume, 0,46
bilhdao de litros correspondem ao etanol anidro, que
registrou uma queda de 47% na variacao mensal, e
1,05 bilhdo de litros ao etanol hidratado, com uma
queda de 39% (ver Grafico 26). No acumulado de
2024, a producéo total de etanol alcancou 36,94 bi-
Ihdes de litros, sendo 24,13 bilhdes de litros de eta-
nol hidratado e 12,81 bilhdes de litros de etanol ani-
dro. Esse volume representa uma reducao de 8,3%
na oferta de etanol anidro, em linha com a queda
nas vendas de gasolina C (ver Se¢do 4.2), uma vez
gue o etanol anidro é destinado a mistura obrigato-
ria com a gasolina. Por outro lado, a oferta de etanol
hidratado registrou um aumento de 12,7%, acompa-
nhando o crescimento das vendas do biocombusti-
vel ao longo de 2024.

GRAFICO 26: PRODUCAO MENSAL DE ETANOL
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Fonte: Elaboracdo prépria com base nos dados da ANP

= O consumo total de etanol foi de, aproximadamen-

te, 3,04 bilhdes de litros em dezembro de 2024,
sendo 1,09 bilhdo de litros de etanol anidro e 1,95
bilh&o de litros de etanol hidratado. Esses niumeros
representam uma elevacao na variacao mensal de
10,2% no consumo do etanol anidro e de 8,4% para
o consumo do hidratado (ver Grafico 27). No encer-
ramento de 2024, o consumo total de etanol atin-
giu 33,58 bilhdes de litros, distribuidos entre 11,93
bilhdes de litros de etanol anidro e 21,65 bilhdes de
litros de etanol hidratado. Esse volume representa
uma reducado de 4% no consumo de etanol anidro
e um aumento de 35% no consumo de etanol hidra-
tado em comparacdo a 2023.

GRAFICO 27: DEMANDA MENSAL DE ETANOL
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Fonte: Elaboracdo prépria com base nos dados da ANP

= O Itau BBA projeta que o aumento da mistura de

etanol anidro na gasolina de 27% (E27) para 30%
(E30), atualmente em testes, possa reduzir o pre-
co final da gasolina C em 0,4%, alcancando R$
5,94 por litro no ciclo 2025/26. Para as distribui-
doras, a reducao pode ser de 0,6%. O impacto na
oferta total de etanol deve ser limitado pela pro-
ducédo de agucar, resultando em um deslocamento
da producdo de etanol hidratado para anidro. O
consumo de etanol anidro deve crescer 23%, atin-
gindo 14,7 bilhdes de litros, enquanto o hidratado
pode recuar 22%, para 15,7 bilhdes de litros. Dessa
forma, apesar do ajuste na mistura, o etanol hi-
dratado tende a perder competitividade frente a
gasolina no préximo ciclo, superando o limite de
70% do preco da gasolina C, ponto em que o bio-
combustivel se torna vantajosoX.
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9.2. Biodiesel

= A producdo de biodiesel, em dezembro de 2024,
foi de 695 milhdes de litros, representando uma
diminuicdo de 15% em relacdo ao més anterior. Na
comparag¢ao anual, nota-se um aumento de 3% na
producao do biocombustivel (ver Grafico 28). O pre-
co da soja, principal matéria-prima para producéo,
apresentou uma variacao negativa de 6,2%, com-
parado ao més anterior, alcancando US$ 23,17. No
acumulado de 2024, a producdo nacional de bio-
diesel atingiu aproximadamente 9,1 bilhdes de litros,
representando um aumento de 20,4% em relacdo a
2023, reforcando a importancia do biocombustivel
na matriz energética.

GRAFICO 28: OFERTA MENSAL DE BIODIESEL
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Fonte: Elaboracdo prépria com base nos dados da ANP e CEPEA

= O consumo de biodiesel alcancou 695 milhdes de
litros, em dezembro de 2024, representando uma
queda de 14,7% em relacdo ao més anterior. Em
comparacdao ao mesmo periodo do ano passado,
observou-se um aumento de 3% no consumo desse
biocombustivel (ver Grafico 29).

GRAFICO 29: DEMANDA MENSAL DE BIODIESEL
E TAXA DE MISTURA
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Fonte: Elaboracéo prépria com base nos dados da ANP
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= O Programa Nacional de Producdo e Uso do Bio-
diesel (PNPB) completou 20 anos, consolidando-se
como um marco na transicdo energética do Brasil.
Desde sua criacdo pela Lei n? 11.097/2005, o pais
produziu 77 bilhdes de litros de biodiesel, evitando
240 milhdes de toneladas de CO2 e reduzindo em
38 bilhdes de ddlares os custos com importacao
de diesel. O PNPB impulsionou avan¢os ambien-
tais, sociais e econbmicos, promovendo seguranca
energética e descarbonizacdo da matriz de trans-
portes, além de fomentar a agricultura familiar. A
evolucao do mercado reflete o mandato de mistura
obrigatoéria ao diesel fossil, atualmente em 14% e
com previsdo de 15% a partir de marco de 2025, se-
gundo o CNPEX,

DE OLHO NO MERCADO:

oA Be8 e Cemvita firmam parceria para converter
glicerina em matéria-prima para SAF. Be8, maior
produtora de biocombustiveis do Brasil, firmou par-
ceria com a norte-americana Cemvita para desenvol-
ver a conversao de glicerina emn matéria-prima para
combustivel sustentavel de aviacdo (SAF). Subpro-
duto do biodiesel, a glicerina possui diversas aplica-
¢oes industriais, mas seu uso como insumo para SAF
reforca a descarbonizacdo do setor aéreo. O projeto
prevé a formagcdo de um grupo técnico para viabili-
zar a conversdo da glicerina bruta da Be8 em bio-6-
leo sustentavel, utilizando biotecnologia da Cemvita.
Além dos aspectos tecnoldgicos, o estudo avaliara
modelos de negdcios e investimentos necessarios
para implantacdo no Brasil.

oRaizen descontinua operagcdo recorrente de
planta de E2G em Piracicaba (SP). A Raizen anun-
ciou o encerramento da operagao recorrente de sua
planta de etanol de segunda geragcdo (E2G) no par-
que de bioenergia Costa Pinto, em Piracicaba (SP).
A unidade, inaugurada em 2015, sera convertida em
centro de testes e desenvolvimento do biocombus-
tivel a partir da préxima safra, em abril. A decisdo
decorre da consolidagdo da tecnologia E2G, cuja
aplicacdo em escala comercial ja ocorre na planta de
Bonfim e serd expandida para as unidades Univalem
e Barra, atualmente em fase de comissionamento e
aguardando autorizacdes para operacao.

Fonte: NOVA CANAXT, NOVA CANA v
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* No entanto, o mercado do biodiesel vem enfren-
tando desafios recentes, com altos estoques desde
dezembro de 2024 levando a paradas ndo progra-
madas e pressionando ajustes no preco do biodie-
sel. Apesar disso, as vendas no periodo superaram
a meta da ANP em 26%, e a demanda deve se re-
cuperar até o fim de fevereiro com a colheita da
soja e a manutencao de refinarias. Para aliviar o ex-
cedente, produtores avaliam exportacdes e cortes
nos precos. Com a mistura obrigatdria subindo de
14% para 15% em mar¢o de 2025, o consumo deve
alcancar 10,33 milhdes de toneladas, fortalecendo
o setor¥i,

9.3. Mercado de CBIOs

= O estoque de CBIOs encerrou o més de janeiro de
2025 em, aproximadamente, 19,91 milhdes de titu-
los, segundo dados divulgados pela Bolsa de Va-
lores B3. A distribuicdo desse estoque ficou 72,5%
em posse dos emissores primarios, 27,1% com as
distribuidoras de combustiveis (partes obrigadas)
e 0,4% com partes nao obrigadas (ver Grafico
30). Nesse periodo, foi registrada uma aposen-
tadoria de 297 mil CBIOs, equivalente a 0,7% do
objetivo anual definido pelo CNPE (40,39 milhdes
de CBIOs), porém, considerando as metas nao
cumpridas dos anos anteriores, o total necessario
chega a 51 milhdes de créditos. Contabilizando os
créditos em circulacao (19,91 milhdes de CBIOs), os
aposentados desde o comeco de 2025 (297 mil de
CBIOs) e os 181 mil titulos que foram retirados de
circulacdo de forma antecipada no ano passado, o
volume chega a 20,38 milhdes de CBios, o que re-
presenta 40% da meta. Adicionalmente, conforme
estabelecido pelas diretrizes do RenovaBio, a reti-
rada de créditos realizada por entidades denomi-
nadas “partes ndo obrigadas” pode ser descontada
das metas finais do programa. Dessa forma, as reti-
radas efetuadas ao longo do ciclo de 2024 devem
ser contabilizadas neste ano™.

GRAFICO 30: HISTORICO DE DEPOSITOS
E APOSENTADORIA DE CBIOS
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Fonte: Elaboracdo prépria com base nos dados da B3

= O preco médio mensal das negociacdes de CBIOs
aumentou em 1,7%, atingindo o valor médio de R$
75,91, em janeiro de 2025 (ver Grafico 31). Ainda
ndo foi confirmada, porém, a expectativa de ele-
vacao nos precos dos titulos, mesmo com as nor-
mas mais rigorosas que passaram a vigorar no fi-
nal do ano passado para coibir a inadimpléncia de
distribuidoras, que representam 10% do mercado
e respondem por quase 30% da meta de CBIOs
para 2025. Uma legislacdo recente classificou o
descumprimento das metas individuais como cri-
me ambiental e elevou o limite maximo das multas
aplicaveis as distribuidoras, que passou de R$50
milhdes para R$500 milhdes*Vi o que levou pro-
jecdes de aumento de preco em torno de 10% (al-
cancando R$ 90-100) em 2025 a partir do aumen-
to da demanda por CBIOs*Vi. A expectativa é que
as novas regras pressionem o cumprimento das
metas, embora haja o risco de maior judicializacao,
como alertou a Associacao Nacional das Empre-
sas Distribuidoras de Combustiveis (ANDC).

GRAFICO 31: HISTORICO DE NEGOCIACOES E PRECO
MEDIO MENSAL DE CBIOS
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Fonte: Elaboracdo prépria com base nos dados da B3
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TRANSICAO ENERGETICA

TENDENCIAS NA TRANSICAO
ENERGETICA EM 2025

= Em um estudo realizado pela BloombergNEF ao
final de 2024, foram destacadas 10 tendéncias em
energia para a América Latina, com especial des-
taque ao aumento dos investimentos em energia
renovavel e armazenamento de energia (ver Fi-
gura 3)*Vi. Ao longo de 2025, a agenda de transi-
cdo energética dos paises latino-americanos tera
como objetivo comum as negociacdes da COP 30,
em Belém (PA), buscando estabelecer metas glo-
bais mais ambiciosas para o financiamento clima-
tico e projetos de baixo carbono em economias
em desenvolvimento.

Considerada a 22 maior regido do mundo em pro-
ducdo de biocombustiveis, a América Latina tam-
bém poderd expandir projetos e investimentos em
combustiveis sustentaveis, a exemplo do SAF e do
biometano. Por outro lado, o setor de transportes
da regido tem registrado um aumento na deman-
da por veiculos elétricos, cuja venda dobrou em
2024, sobretudo no Brasil e no México. Para esses
dois mercados, o desafio serd centrado na fabri-
cacao local, em meio a possiveis tarifas do Gover-
no Trump, além de buscar acelerar a paridade de
precos desses veiculos com aqueles movidos a
combustiveis fosseis. No que tange aos minerais,
o Governo Argentino tem buscado expandir novos
projetos de litio junto as empresas Posco e Galan
Lithium, o que contribuird para posicionar o pais
como a terceira maior reserva global.

FIGURA 3: TENDENCIAS EM ENERGIA EM 2025

Fonte: Elaboracdo prépria com base nos dados da BloombergNEF
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= No caso do Brasil, algumas das tendéncias energé-
ticas delimitadas pela BloombergNEF irdo seguir
0s contornos de ao menos sete cenarios energéti-
cos até 2055, conforme estipulado pelo Plano Na-
cional de Energia (PNE) 2055, da EPEXVii| lan¢cado
no inicio de janeiro. Desses cendrios que poderao
influenciar as tendéncias energéticas supramen-
cionadas, podem ser citados:

1. Novas dindmicas geopoliticas: surgimento de
novos atores (como ocorrido com a Guiana e
Namibia no setor de petrdleo) e cadeias pro-
dutivas;

= ll. Mudangas climéticas: impactos diretos na dis-
tribuicdo de energia ao consumidor final, de
modo que a seguranca energética tem ganha-
do relevancia na agenda politica;

Ill. Investimentos em inovagdo: investimentos cres-
centes para acelerar tecnologias e infraestrutu-
ras para transicdo energética;

= IV. Transformacdo de sistemas energéticos: proces-
so gradual para contribuir na transicdo do pais
para uma economia de baixo carbono, incluin-
do integracdo com fontes renovaveis e aumen-
to da eletrificacdo, descentralizacdo e digitali-
Zacao;

= V. Expansao dos servi¢cos energéticos;

= VI. Transicao justa e inclusiva;

= VII. Integragdo institucional: integrar as decisdes e
acdes tomadas no ambito das politicas publicas,
governanc¢a e financiamento para a transicdo.

Em janeiro de 2025, a Unido Europeia (UE) lan-
cou o Férum Global de Transicdo Energética jun-
to a parceiros de diferentes regides, como o Brasil,
Canada, Quénia, Emirados Arabes Unidos e Reino
Unido¥, A Iniciativa busca consolidar o compro-
misso climatico da UE, em um contexto de retirada
dos EUA do Acordo de Paris, com a aproximacao e
sua capacidade de influenciar outros paises a cum-
prirem igualmente suas metas climaticas, além de
apoiar agueles onde a transicao energética € mais
desafiadora. Nesse escopo, também serdo monito-
radas regides com dificuldade de se beneficiar da
transicdo energética, dos quais apenas 2% de in-
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vestimentos em energia sustentavel sdo mantidos
na Africa, que abriga quase 60% dos recursos sola-
res, segundo declaracdes da Presidente da Comis-
sdo Europeia. Assim, o Férum sera pautado em trés
objetivos principais:

= 1. Manter o momentum dos acordos globais de
energia, de modo que os objetivos energéti-
cos de cada nacdo estejam em sinergia com
a revisdo das NDCs, cuja sumissdo é prevista
até o final de fevereiro de 2025;

= Il. As metas energéticas de cada pais precisam
ser transformadas em projetos concretos que
beneficiem a populacao; e,

= lIl. Destravar investimentos, como ferramentas
de derisking e outras solucdes financeiras ino-
vadoras para atrair o capital privado.

“O Férum Global de Transicdo Energética tem
por objetivo ligar os pontos; garantir que os
governos, as empresas e os investidores se en-
contrem. Nestes tempos de dura concorrén-
cia geoestratégica, a previsibilidade, a certeza
e a fiabilidade sdo importantes”. - Ursula von
der Leyen

BRASIL FIRMA NOVAS PARCERIAS
PARA MINERAIS ESTRATEGICOS

= Por ocasido da 152 Assembleia Geral da Agéncia
Internacional de Energias Renovaveis, que ocorreu
nos dias 11 a 13 de janeiro nos Emirados Arabes Uni-
dos, o Brasil assinou um MoU de R$ 15 bilhdes com
O pais arabe para a exploracdo e desenvolvimento
de minerais estratégicos na transicdo energética'. O
acordo estabelece uma cooperacdo multinivel en-
tre os dois paises em capacitacdo de mao de obra,

pesquisa mineral, exploracdo, extracdo, processa-
mento, comercializacdo e transferéncia tecnoldgi-
ca no setor mineral. Além disso, é esperado que o
MoU possa fomentar e diversificar as relacdes co-
merciais entre o Brasil e o Emirados Arabes Unidos,
ao mesmo tempo que estimula a inovacdo e com-
petitividade do setor mineral em ambos paises.

Seguindo a agenda no Oriente Médio, representan-
tes do Ministério de Minas e Energia (MME) partici-
param do Future Minerals Forum, realizado na Ara-
bia Saudita, sendo a primeira participacao do Brasil
no Férum. Na ocasido, o MME destacou a importan-
cia de uma governanca global para minerais, com
garantias a seguranca e eficiéncia das cadeias de
fornecimento. Como resultado, o Governo Federal
firmou acordo de US$8 bilhGes em investimentos
da mineradora saudita Ma’aden em mapeamento
geoldgico, pesquisa e aproveitamento mineral no
Brasil', A empresa saudita estabelecera um escritd-
rio na cidade de S&o Paulo até marco de 2025, sen-
do parte do projeto da Ardbia Saudita em diversifi-
car parceiros em projetos voltados para a transicao
energética e nova industrializac&o do pais.

FIGURA 4: MINERAIS ESTRATEGICOS PARA
A TRANSICAO ENERGETICA

Fonte: Elaboracdo propria com base nos dados do Ministério de
Minas e Energia, 2024.
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https://forbes.com.br/forbes-money/2025/01/brasil-adere-a-iniciativa-global-do-forum-economico-mundial-para-descarbonizar-industrias/
https://oilprice.com/Latest-Energy-News/World-News/Texas-Is-Leading-the-US-Green-Energy-Expansion.html
https://tnpetroleo.com.br/noticia/cluster-de-baixo-carbono-do-porto-do-acu-adere-a-iniciativa-de-transitioning-industrial-clusters-do-forum-economico-mundial/
https://oilprice.com/Latest-Energy-News/World-News/Italy-Will-Finalize-Plan-to-Return-to-Nuclear-Power-by-2027.html
https://oilprice.com/Latest-Energy-News/World-News/European-and-African-Countries-Back-Green-Hydrogen-Pipeline-Project.html
https://www.aramco.com/en/news-media/news/2025/aramco-plans-transition-minerals-jv-with-maaden
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AGENDA DO SET
BIOCOMBUSTIVE

— DESTAQUE DAS PRINCIPAIS
ATIVIDADES DE JANEIRO DE 2025 o

07/01/2025

EM ENTREVISTA PARA A CNN BRASIL, o
pesquisador Jodo Victor Marques discorreu
sobre os principais fatores que explicam a la-
cuna na producdo de 6leo e gas no Brasil, sob
o titulo “Baixa concorréncia e tecnologia: o
gue afeta potencial brasileiro na producdo de
petréleo”. Confira a entrevista na integra!

17/01/2025

:NO DIA 17 DE JANEIRO, o Superintendente
de pesquisa, Marcio Couto, junto ao consultor
Dietmar Schupp (in memoriam) publicaram
artigo sobre “Os Impactos da Monofasia do
PIS/COFINS do Etanol com a Reforma Tributa-
ria”. Confira o artigo na integra!

15/01/2025

FOI PUBLICADO o artigo de opinido “O mer-

cado de Carbono no Brasil: desafios para a
harmonizacao com mecanismos setoriais - Re-
novaBio”, escrito pelos pesquisadores Ana
Beatriz Aguiar, Jodo Victor Marques e Luiza
Guitarrari. O artigo se propds a analisar o
SBCE a luz das experiéncias de mecanismos
setoriais existentes no Brasil, em especial o
RenovaBio. Confira o artigo na integra!

04/05/2025

:NO DIA 4 DE MAIO, a FGV Energia realiza-

rd o 72 Encontro dos Brasileiros, em Hous-
ton (EUA). O encontro acontece na véspera
da Offshore Technology Conference (OTC),
em Houston, e pretende ser um ambiente
descontraido para troca de experiéncias, ne-
tworking estratégico e desenvolvimento de
novos negdcios. Garanta sua participacdo
pelo nosso site!
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https://fgvenergia.fgv.br/eventos/7o-encontro-dos-brasileiros-houston-texasusa
https://fgvenergia.fgv.br/sites/fgvenergia.fgv.br/files/opiniao_mercado_de_carbono_13-01-2024.pdf
https://fgvenergia.fgv.br/opinioes/os-impactos-da-monofasia-do-piscofins-do-etanol-com-reforma-tributaria
https://www.cnnbrasil.com.br/economia/macroeconomia/baixa-concorrencia-e-tecnologia-o-que-afeta-potencial-brasileiro-na-producao-de-petroleo/
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