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ETANOL BRASILEIRO ENFRENTA BARREIRAS NAS
TARIFAS DOS EUA E AFASTA A CONSOLIDACAO DE
UM MERCADO INTERNACIONAL

O biocombustivel brasileiro enfrenta pressdes nas negociacdes com os Estados
Unidos, que classificaram como pratica comercial “injusta” a tarifa de importacdo
de 18% sobre o etanol, vigente no Brasil desde janeiro de 2024. A avaliacdo de
flexibilizar a aliquota sobre o etanol como moeda de troca nas discussdes sobre

a reducédo da tarifa geral de 50% aplicada pelos EUA as exportacdes brasileiras
alerta, entretanto, para perda de empregos, sobretudo no Nordeste, em um cenario
gue contrapde objetivos de competitividade internacional a protecdo da industria

nacional de biocombustiveis.

MERCADO INTERNACIONAL DE
PETROLEO E GAS NATURAL

= Os precos spot de petrdleo Brent e WTI apresenta-
ram comportamentos distintos em julho de 2025.
De um lado, o Brent teve uma queda mensal de
0,5% e, por outro, o WTI aumentou 0,3%, atingin-
do respectivos US$ 71,04/barril e US$ 68,39/barril.
As diferencas sdo resultantes do risco precificado
no Mar do Norte, com o enrijecimento das sancdes
contra a Russia, e as maiores oportunidades para o
petrdoleo americano precificado pelo WTI. Na pra-
tica, a estabilidade nos precos reflete um alivio nas
tensdes comerciais, apods o acordo EUA-UE, e o ar-
refecimento de conflitos no Oriente Médio. Adicio-
nalmente, o andncio de maior producdo por parte
da OPEP+ contribuiu para manter o patamar de
precos mais baixos desde 2020. Na variacdo anual,
0s precos estdo 16% menores, em funcdo das con-
dicdes confortaveis de oferta no mercado e a pers-
pectiva de desaceleracdo da demanda em meio as
incertezas sobre o comércio internacional.

MERCADO NACIONAL DE PETROLEO
E GAS NATURAL

Em junho, a producdo nacional de petrdleo e gas
natural deu continuidade a sequéncia de recordes
mensais, impulsionada pelo desempenho do Pré-
-sal. O Brasil produziu 3,75 MMbbl/d de petroleo
e 181,64 MMm?3/dia de gas natural, um crescimento
anual de 10,2% e 21%, respectivamente.

*No mercado de petrdleo, o periodo foi marcado
por avancos na producdo, exploracéo, refino e re-
gulacdo. A plataforma P-78 partiu de Singapura
com destino ao campo de Buzios, com expectati-
va de antecipar o inicio da producdo. A Petrobras
se prepara para perfurar o bloco exploratério Agua
Marinha, no Pré-sal da Bacia de Campos, enquanto
o Ibama aprovou embarcacdes de resposta a emer-
géncias para atividades de perfuracdo na Bacia da
Foz do Amazonas. No ambito regulatério, a ANP
implementou medida para mitigar o aumento da
base de cadlculo para royalties do petroleo. No re-
fino, foram anunciados investimentos para amplia-
cdo e modernizacdo de unidades, como Reduc e o
Complexo Boaventura.

= O setor de gas natural registrou avanc¢os regulato-
rios, projetos e ajustes comerciais. Entre as medidas,
destaca-se a Medida Provisoria n2 1.304/2025, que
altera a Lei do Regime de Partilha de Producao para
viabilizar o escoamento e processamento do gas na-
tural da Unido, e a abertura de consulta publica pela
ANP sobre a revisdo de regras tarifarias de trans-
porte. O primeiro Plano Coordenado de Transporte
de Gas prevé 30 projetos ao longo de dez anos. No
comércio internacional, uma comercializadora ar-
gentina anunciou a inten¢do de iniciar operacdes no
Brasil a partir de 2026, com fornecimento inicial vol-
tado a termelétricas e comercializadoras. No merca-
do interno, a Petrobras anunciou reducdo de 14% no
preco do gas natural fornecido as distribuidoras.
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MERCADO INTERNACIONAL DE
BIOCOMBUSTIVEIS

= Os recentes acordos comerciais entre Estados Uni-
dos, Japdo e Indonésia abrem espaco para o au-
mento das exportacdes norte-americanas de eta-
nol e DDG (graos secos de destilaria), ampliando a
concorréncia com o Brasil nesses mercados. Am-
bos os paises asiaticos possuem metas de elevacdo
da mistura de etanol a gasolina: o Japédo pretende
atingir 10% até 2030 e 20% até 2040, enquanto a
Indonésia iniciard, ja em 2025, a mistura de 5%, e
ndo dispdem de producdo interna suficiente, tor-
nando-se dependentes de importacdes.

MERCADO NACIONAL DE
BIOCOMBUSTIVEIS

Em junho de 2025, a moagem de cana-de-ac¢ucar
no Centro-Sul totalizou 206,3 milhdes de toneladas,
queda de 14% em relacdo ao mesmo periodo de
2024/25, enquanto a producdo nacional de etanol
atingiu 3,80 bilhdes de litros, com destaque para
0 aumento de 1% no etanol anidro (1,46 bilhao de
litros) e queda de 6% no hidratado (2,35 bilhdes). O
consumo total foi de 2,65 bilhdes de litros, refletin-
do retracdo de 3,2% no anidro e 7,2% no hidratado.
A partir de agosto, entra em vigor a mistura E30,
projetada para reduzir em até 1,36 bilhdo de litros o
consumo de gasolina A, gerar excedentes exporta-
veis e estimular a cadeia sucroenergética.

Em junho de 2025, a producéo e o consumo de bio-
diesel no Brasil totalizaram 782 milhdes de litros,
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mantendo-se praticamente equilibrados, com que-
da de 2% em relacdo a maio e aumento anual de 1%.
O preco da soja, principal insumo, subiu 3%, atingin-
do US$ 24,24 por tonelada. A partir de agosto, entra
em vigor o B15, mistura de 15% de biodiesel ao diesel
fossil, o que deve impulsionar o processamento de
4,5 milhdes de toneladas adicionais de graos.

MERCADO DE CBIOS

=Em julho de 2025, o estoque de CBIOs totalizou

cerca de 29,38 milhdes de créditos, distribuidos
entre emissores primarios (52,8%), distribuidoras
de combustiveis (46,4%) e partes ndo obrigadas
(0,8%). No acumulado do ano, 11,87 milhdes de
CBIOs foram aposentados, representando 24,1% da
meta anual da ANP, enquanto o total de créditos
em circulacdo e os aposentados desde o comeco
de 2025 somamos aos titulos que foram retirados
de circulacdo de forma antecipada alcancou 41,44
milhdes (84% da meta de 49,36 milhdes). O preco
médio dos CBIOs subiu 2,5% em relacdo a junho,
atingindo R$61,05, embora permaneca 9,9% abaixo
da média anual.

=Projecdes da StoneX indicam que o mercado de
CBIOs deve registrar superavit de 10,2 milhdes de
créditos em 2025, mesmo considerando a regulari-
zacao de saldos inadimplentes de anos anteriores.
A aprovacao das novas misturas B15 e E30 impacta
o consumo de biocombustiveis, elevando a deman-
da de biodiesel em 9,3% e gerando efeitos mistos
no etanol, com aumento de 800 mil m* no anidro e
queda de 4,9% no hidratado.
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PETROPOLITICA

Russia em foco: Ocidente endurece discurso e
implementa novas restricdes comerciais contra
a Russia. A medida podera impactar a comer-
cializacdo de combustiveis fdsseis russos para
paises terceiros e, por extensao enfraquecer a
economia do pais no longo prazo.

= Na 12 quinzena de julho, os Estados Unidos anun-
ciaram a possibilidade de aumentar a pressado co-
mercial sobre a Russia caso o acordo de paz com
a Ucrania ndo fosse firmado no periodo de 50 dias'.
No entanto, em uma conferéncia de imprensa rea-
lizada em 28 de julho, o Presidente Trump declarou
gue adiantaria o prazo para 08 de agosto, como
estratégia para pressionar Moscou'. A medida im-
plicaria a imposicdo de 100% de tarifas a Russia
e “sancdes secundarias” a individuos, empresas e
paises que continuam negociando com o pais®, ou
seja, se estenderia a qualquer pais importador de
recursos energéticos da Russia, como a China, in-
dia e Turquia.

+ A India assumiu uma posicdo de neutralidade diante
das sancdes contra a Russia e pode reduzir as im-
portagdes de produtos russos para prevenir um en-
fraguecimento em suas relacdes com os EUA, seu
principal parceiro comercial. Por outro lado, China e
Turguia se posicionaram contrarios as sancdes oci-
dentais. A Turquia, em especial, importa grandes vo-
lumes de gas russo pelo gasoduto Turkstream, além
de importar o petroleo russo e refina-lo para expor-
tacdo. A posicao da Turquia como Estado-Membro
da OTAN, articulador diplomatico das negociacdes
entre Ucrania e Russia, além de parceiro estratégico
dos EUA para a seguranc¢a do Oriente Médio, Ihe ga-
rantiu, até agora, certa margem de manobra. Porém,
em caso de recrudescimento da estratégia america-
na, o Governo Trump pode exigir de paises parcei-
ros a interrupcdo das importacdes de energéticos
russos em troca do petrdleo e gds americano - o
que ndo seria trivial para os turcos, haja vista sua
infraestrutura conectada a oferta russa e os custos
associados a uma possivel ruptura comercial.

A medida dos EUA foi seguida pela imposicdo do 182
pacote de sancdes da Unido Europeia contra a Rus-
sia, em 17 de julho de 2025". O recrudescimento das

sancdes tem por objetivo a contracdo das receitas
energéticas e o enfraquecimento da economia rus-
sa no longo prazo. No que tange ao setor de ener-
gia, a medida europeia pretende: reduzir o teto de
preco sobre o petrdleo russo de US$ 60 para US$
476/barril; proibir o fornecimento de gds natural
pelo Nord Stream 1 e 2; incluir novas embarcacdes
na lista intitulada “frota fantasma russa”; e, proibir a
importacdo de derivados oriundos do refino de pe-
tréleo russo em paises terceiros, como a india.

Na Europa, as pressdes comerciais do Gover-
no de Donald Trump culminaram no estabe-
lecimento de um novo acordo sobre tarifas e
comércio. Previsto no documento, um inves-
timento biliondrio para aquisicdo de produtos
energéticos dos Estados Unidos, que incluem
petrdleo, GNL e combustivel nuclear.

* Em 27 de julho de 2025, a Comissao Europeia e o
Governo dos Estados Unidos firmaram um novo
acordo sobre tarifas e comércio, denominado “Acor-
do de Cooperacédo sobre Comércio Reciproco, Justo
e Equilibrado”. A iniciativa podera “restabelecer as
relacdes econdmicas (..) e garantir a Washington
0 acesso sem precedentes ao mercado europeu”,
segundo a Casa Branca“. A histérica parceria tran-
satlantica superou US$ 1,84 trilhdo em produtos e
servicos em 2024, o que reforca a importancia da
manutencao da parceria comercial Unido Europeia-
-EUAY. Nesse contexto, o acordo pode restabelecer
a previsibilidade dos negdcios entre empresas euro-
peias e americanas, além de garantir aos cidadaos:
menor oscilacdo no preco da energia, acesso as fon-
tes energéticas seguras e empregos.

= Em linhas gerais, o documento prevé, a partir de O1
de agosto, um teto de 15% de tarifas sobre produtos
estadunidenses e tratamento especial sobre produ-
tos estratégicos, que incluem aeronaves e pecas de
aeronaves, determinados produtos quimicos e far-
macéuticos, semicondutores ou recursos naturais,
que deverao retomar as tarifas de 2024. No entan-
to, as tarifas setoriais sobre aco, aluminio e cobre
se mantém inalteradas, de modo que a UE conti-
nuard a ser taxada em 50% sobre esses produtos.

G2¢oc OoHINr
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Por seu turno, a UE eliminara tarifas sobre produ-
tos industriais importados dos EUA.

Previsto no acordo, a compra de petrdleo, GNL e
produtos energéticos nucleares, incluindo reato-
res modulares pequenos (SMRs, em inglés), dos
Estados Unidos pela Unido Europeia tem o obje-
tivo de garantir o acesso seguro a fontes energé-
ticas consideradas vitais para a UE no curto prazo.
Nesse escopo, a UE pretende adquirir esses pro-
dutos estratégicos sob o montante acumulado de
US$ 750 bilhdes nos proximos trés anos (ou US$
250 bilhdes/ano), contribuindo igualmente para o
cumprimento de sua meta de zerar importacdes
de combustiveis fdsseis russos até 2027, no ambito
da politica RePowerEU. Para Washington, a aquisi-
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cdo desses energéticos, em especial o GNL, reduz
o déficit comercial com a UE e reforca a politica
“Unleashing American Energy” (ver Artigo de Opi-
nido) e a dominancia energética dos EUA. No en-
tanto, ainda restam duvidas quanto aos incentivos
a companhias privadas europeias para aquisicdo de
maiores volumes de produtos energéticos dos EUA,
uma vez que as importacdes de energia dos EUA
pela EU atingiram o montante de US$ 80 bilhdes
em 2024V ou seja, cerca de um terco do estipulado
para os proximos anos. Por conseguéncia, o acor-
do exigird acomodacdes em ambos os mercados e,
possivelmente, novos projetos de modernizacdo e/
ou expansao de terminais de GNL, complementacdo
da energia nuclear no Leste Europeu e continuidade
dos fluxos de petroéleo.
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PETROLEO

1. OFERTA INTERNACIONAL DE
PETROLEO

= Na edicdo de agosto do Oil Market Report da
Agéncia Internacional de Energia (IEA, em inglés),
o crescimento esperado da oferta global de petro-
leo no biénio 2025-2026 foi revisado para cima, ul-
trapassando pela primeira vez os 107 MMbbl/d. A
nova projecdo da Agéncia revisou o crescimento
da oferta de petrdleo em 2025 de 2,1 MMbbl/d para
2,5 MMbbl/d, atingindo a média de 105,6 MMbbl/d
(ver Grafico 1). Do volume adicional para 2025, a
I[EA destacou que o expressivo aumento se deve,
em grande parte, a decisdo da OPEP+ em aumen-
tar a producdo em mais de 547 mil bbl/d a partir de
setembro. Para 2026, a Agéncia projeta um cres-
cimento de 1,9 MMbbl/d, que apesar do aumento
esperado da OPEP+, cerca de 1 MMbbl/d da oferta
global de petrdleo serd adicionada por paises ndo-
-OPEP+, sobretudo liquidos do petrdleo dos Esta-
dos Unidos, petréleo bruto canadense e producao
de petroleo offshore do Brasil e Guiana.

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

= Em julho de 2025, a producdo dos doze paises-
-membros da OPEP registrou 27,543 MMbbl/d, o
que representa um aumento de 308 mil bbl/d em
relacdo ao més anterior, segundo o Relatério de
Mercado de Petréleo da OPEP de agosto de 2025.
Considerando apenas os paises da OPEP-9, su-
jeitos a cotas obrigatorias, a producao registrou
22,082 MMbbl/d (ver Gréafico 2), que representa
um aumento de 278 mil bbl/d maior do que o més
anterior. O aumento da oferta pelo terceiro més

consecutivo foi impulsionado por sete paises da
Organizac¢ao, enquanto outros quatro - Iraque, Ira,
Gabdo e Venezuela - registraram contracdo da
oferta. O destague, no entanto, se deve ao aumen-
to da oferta pela Ardbia Saudita, adicionando um
volume proximo do més anterior (+170 mil bbl/d)
e Emirados Arabes Unidos (+109 mil bbl/d), cerca
de 260 mil bbl/d a mais do que o més anterior. O
consecutivo aumento se deve pela decisdo dos pa-
ises OPEP e OPEP+ em aumentar, gradativamen-
te, sua cota de producdo (Ver Informe Maio/25),
além da reversado total dos cortes voluntarios de
2,2 MMbbl/d conforme divulgado na 61¢ Reunido
do Comité Ministerial Conjunto de Monitoramento
da OPEPviix,

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

2. DEMANDA INTERNACIONAL
DE PETROLEO

= A projecdo de crescimento da demanda global de
petréleo em 2025, segundo o Oil Market Report
de agosto de 2025 da IEA, foi revisada para cima,
apos quatro meses de consecutiva queda. Nesse
periodo, a agéncia manteve o crescimento mo-
derado de 0,68 MMbbl/d devido a desaceleracédo
na demanda prevista para ocorrer nos principais
paises do Sul Global, como Brasil, China, Egito e
india. Dentre os paises OCDE, sobretudo EUA e
Europa, o aumento do consumo por QAV tem sido
uma excecdo em razdo do aumento do fluxo de
viagens areas previstas para a temporada de ve-
rdo no Hemisfério Norte. Por sua vez, o relatorio

G2¢oc oHINr
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de mercado de agosto de 2025 da OPEP manteve
a estabilidade de sua projecdo da demanda glo-
bal de petréleo, mantendo os 105,1 MMbbl/d para
2025 dos ultimos dois relatérios (ver Grafico 3).

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

= No contexto da relacdo oferta e demanda global

de petréleo para 2025, o balanco resulta em um
spread de, em média, 1,55 MMbbl/d, cerca de 480
mill bbl/d maior do que o més anterior, devido as
novas perspectivas de aumento mais acelerado da
oferta global de petréleo. No Relatério de Energia
de Curto Prazo da EIA, publicado em agosto de
2025%, a projecdo da oferta global de petrdleo foi
revisada para cima em 980 mil bbl/d, com pers-
pectivas para fechar o ano com 105,59 MMbbl/d

N FGV ENERGIA

enquanto a demanda pode registrar 104,1 MMbbl/d,
0 que representa um aumento de 560 mil bbl/d
em relacdo a projecdo anterior. Os novos volumes
indicam uma recuperacao do mercado global de
petréleo em meio ao arrefecimento das tensdes no
Oriente Médio e gradual aumento da produc¢ao por
parte dos paises que compdem a OPEP. No entan-
to, a projecdo ndo leva em consideracdo as novas
tarifas aplicadas pelos Estados Unidos ou mesmo
as sanc¢des europeias que poderdo ser aplicadas a
paises que terceirizam a venda de petrdéleo russo.
Para 2026, a Agéncia projeta um aumento da so-
breoferta de petrdleo, cuja producdo podera regis-
trar, em média os 105,19 MMbbl/d, com um spread
de 1,34 MMbbl/d (ver Gréfico 4).

GRAFICO 6: BALANCO DA OFERTA E DEMANDA GLOBAL
DE PETROLEO
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DE OLHO NO MERCADO:

» Camera de Comércio Internacional autorizou a
aquisicdo da Hess pela Chevron, incluindo a incor-
porag¢do de ativos na Guiana. A operacdo de US$
53 bilhées permitira a Chevron assumir 30% do blo-
co Stabroek - entre os mais lucrativos do mercado
petrolifero - a despeito do processo judicial movido
pela ExxonMobil, que perdurou por 16 meses.

¥

Descoberta de petréleo no Baltico pode ser a maior
na costa da Pol6nia. A companhia Central European
Petroleum (CEP) anunciou a descoberta de uma vas-
ta reserva convencional de petréleo e gas no poco
de Wolin East 1 (WET1) com potencial para ser um dos
maiores depdsitos de hidrocarbonetos da Poldnia na
ultima década. Estudos preliminares demonstraram
até 22 milhdes de toneladas de petroleo bruto e
condensado recuperaveis (~161,3 MMbbl), além de 5
bcm de gas em escala comercial. Para a companhia,
a descoberta é uma oportunidade para destravar o
potencial energético no Mar Baltico e avancar nos
estudos geoldgicos na regido.

» Chevron pode voltar a operar na Venezuela, cinco
meses apos ter suas atividades interrompidas no
pais. Em julho, a Administracdo Donald Trump ava-
liou reverter sua posicao sobre a garantia de licenca
a Chevron para producado e exportacdo de petréleo
na Venezuela. A medida é parte da pressao politica
e comercial da companhia para mitigar um possivel
ganho de influéncia da China e Russia no pais sul-a-
mericano.

» OTAN esta investindo em robética para protegcdo
de infraestruturas energéticas subsea. Desde as ex-
plosdes provocadas nos gasodutos Nord Stream 1 e
2 em 2022, paises vinculados a Organizacdo Militar
defenderam a implementacao de ferramentas mais
modernas de protecdo a infraestrutura submari-
na. Assim, o Fundo de Inovac¢édo e Investimento da
OTAN anunciou a aquisicdo de parte da empresa no-
rueguesa de robotica, Kongsberg Ferrotech, sob um
montante de US$ 14 milhdes. A iniciativa permitira o
comissionamento de um robd submersivel para rea-
lizar reparos a dutos e embarcagdes que operam na
jurisdicdo europeia, além de prevenir riscos ambien-
tais provocados pelo derramamento de dleo e gas.

Fontes: World Oil; QilPrice; Financial Times; World Oil

3. OFERTA NACIONAL DE PETROLE

A producdo brasileira de petrdleo atingiu 3,757
MMbbl/d em junho de 2025, mantendo a sequén-
cia de recordes mensais. O volume cresceu 2,1% em
comparacdo a maio e 10,2% na comparacao anual
(ver Gréfico 5). O Pré-sal contribuiu com 2,980 MM-
bbl/d, equivalente a 79,3% da producédo total, com
destaque para o campo de Tupi (794,60 mil bbl/d)
e para o FPSO Guanabara, na jazida compartilhada
de Mero (183.787 bbl/d).

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

= A producdo nacional de petrdleo onshore atingiu
90,99 mil bbl/d em junho, registrando um leve au-
mento de 2% em relacdo ao més anterior e de 11%
frente a junho de 2024 (ver Grafico 6).

GRAFICO 6: PRODUCAO NACIONAL DE PETROLEO
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Fonte: Elaboracéo prépria com dados da ANP
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DE OLHO NA REGULAGAO:

o O Senado aprovou a MP 1291/2025, que autoriza
o governo a leiloar petréleo e gas excedentes
do Pré-sal, com potencial de arrecadacdo de até
R$ 20 bilhdes. A medida amplia também as possi-
bilidades de uso dos recursos do Fundo Social, in-
cluindo projetos de infraestrutura social, habitacdo
popular e resposta a calamidades.

o O Ibama solicitou a Petrobras propostas de ce-
ndrio para simulagdo de resposta a emergén-
cias, a serem discutidas em agosto. A operacao
testara recursos como o navio-sonda NS-42, 03 he-
licopteros, 06 embarcacdes de emergéncia, 06 em-

barcagdes para atendimento a fauna, 02 Centros de
Atendimento a Fauna (Oiapoque/AP e Belém/PA) e
equipes de resposta.

o A ANP aprovou mudancas na férmula de pregos
de referéncia para calculo de royalties e partici-
pa¢oes especiais, a partir de 12 de setembro. A
nova metodologia pondera 50% do preco do bunker
com baixo teor de enxofre (0,5%) e 50% do bunker
com alto teor (3,5%), reduzindo os pagamentos fren-
te a proposta anterior e frustrando estimativa de ga-
nho adicional de R$ 1 bilhdo em 2025. Pequenos e
meédios produtores foram isentos da mudanca.

DE OLHO NO MERCADO:

»A exploragdao na Margem Equatorial segue em
andamento, mas com ajustes de cronograma. A
ANP suspendeu, a pedido da Petrobras, o primeiro
periodo exploratdrio de seis blocos na Foz do Ama-
zonas (incluindo o FZA-M-59) devido ao atraso no
licenciamento ambiental e a interdependéncia geo-
|6égica entre as areas. O lbama, por sua vez, apro-
Vou as seis embarcacdes que integrardo o Plano de
Emergéncia Individual da perfuracdo do FZA-M-59,
mas ainda aguarda a realizagdo da Avaliagéo Pré-
-Operacional para liberar a atividade. A campanha
prevé ao menos oito poc¢os, com prazo inicial de
conclusdo em janeiro de 2026, enquanto novos blo-
cos da regido foram arrematados recentemente por
Petrobras, ExxonMobil, Chevron e CNPC, totalizando
R$ 845 milhdes em bdénus de assinatura.

-
¥

Em julho, a FPSO P-78 deixou o estaleiro de Sin-
gapura rumo ao campo de Blzios, na Bacia de
Santos. Serd a sétima unidade do campo, ja seguin-
do com tripulacdo para antecipar em cerca de duas
semanas o inicio da producdo. A previsdo € entrar
em operacdo em dezembro de 2025, com capaci-
dade de até 180 mil bbl/dia e 7,2 MMm?3/dia de gas
natural. O inicio das operacdes deve elevar em cerca
de 18% a capacidade instalada no campo, de 975 mil
para 1,15 MMbbl/d.

» A Petrobras se prepara para perfurar o bloco ex-
ploratério Agua Marinha, adquirido em 2022 no

primeiro leildo da Oferta Permanente de Parti-
lha. A campanha, estratégica para prolongar a vida
util da Bacia de Campos, integra o plano da com-
panhia de perfurar 13 poc¢os exploratérios na regidao
entre 2025 e 2029.

» A ANP formalizou o acordo para a jazida com-
partilhada de Jubarte (Pré-sal da Bacia de
Campos), envolvendo Petrobras, Unido, Shell,
Brava e ONGC. A individualizacdo entra em vigor
em 12 de agosto de 2025. A jazida tem 97,25% de sua
area no Campo de Jubarte, 1,89% em area ndo con-
tratada da Unido e 0,86% no Campo de Argonauta.
O acordo define participacdes e regras para pro-
ducgédo conjunta.

» O aumento da arrecadacdo com petrdleo eli-
minou a necessidade de contingenciamento de
R$ 20 bilhdes no or¢camento federal. Entre as
receitas previstas estdo: R$ 14,78 bilhdes do leildo
das participacdes da Unido em areas ndo contra-
tadas, previsto para 26 de novembro; R$ 1,7 bilhao
com comercializagdo adicional de 6leo do Campo
de Jubarte apds aprovacdo do Acordo de Indivi-
dualizacdo da Producao (supracitada); e, R$ 1,7 bi-
lhdo com aumento da producdo em campos sob
partilha, totalizando R$ 3,4 bilhdes em vendas adi-
cionais da PPSA. Houve ainda ajuste negativo de
R$ 0,28 bilhdo nas estimativas de royalties e parti-
cipacdes especiais
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4. DEMANDA NACIONAL DE
PETROLEO

4.1. Processamento de Petrdleo
nas Refinarias

= O refino nacional processou 1,99 MMbbl/d em ju-
nho, representando alta de 3,3% em comparacao
a maio e estabilidade frente ao mesmo més em
2024 (ver Grafico 7). As importacdes cresceram
36% no més e 7% no ano, enquanto 86,1% da carga
processada teve origem nacional.

DE OLHO NO MERCADO:

» Petrobras anunciou um plano de R$ 33 bilhoes para
ampliar e integrar as operagoes da Refinaria Duque
de Caxias (Reduc), em Duque de Caxias, e do Com-
plexo Boaventura (antigo Comperj), em Itaborai.
A integracdo serd 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
expansao da planta de polietileno no Rio de Janeiro.

» Na Reduc, esta prevista a substituicdo do petréleo
arabe leve importado por 6leo do Pré-sal na produ-
¢do de lubrificantes, além de estudos para instala-
¢do de uma unidade de rerrefino com capacidade
para 6,3 mil bbl/dia. A expansdo da capacidade de
refino da Reduc sera de 110 mil bbl/dia — mais que
o acréscimo de 50 mil bbl/dia da Refinaria Abreu e
Lima (Rnest) apds modernizacdo no primeiro trem.

» No Complexo Boaventura, os projetos contemplam
uma planta dedicada de BioQAV, com capacidade
de 19 mil barris/dia de combustiveis renovaveis, in-
cluindo HVO (substituto integral do diesel) e com-
bustivel sustentavel de aviacdo (SAF), produzidos
por coprocessamento de dleos vegetais e petrdleo.
O complexo também terd duas termelétricas a gas,
com projeto de engenharia ja aprovado, para partici-
pacado nos leildes de reserva de capacidade, aprovei-
tando a infraestrutura existente da UPGN de Itaborai.

GRAFICO 9: HISTORICO DA CAPACIDADE DE REFINO E
VOLUME PROCESSADO

. Outras Cargas EEEEEE Petrleo Nacional WEEEEE Petréleo Importado =----- Petréleo Total

2.500
2
3
2 2.000 1.926 _1.990
=

1.500

1.000

500

D O > >
Qo\w \\w o\w \\'» \'» 4\’» x\w \g‘ (\'» & & Q

\?/ & ¥ L \\"

Fonte: Elaboracdo propria com dados da ANP

4.2. Vendas de Combustiveis

= As vendas de combustiveis no Brasil totalizaram
12,81 bilhdes de litros em junho de 2025, o que re-
presenta um decréscimo mensal de 4,0%.

= As distribuidoras comercializaram 5,61 bilhdes de
litros de o6leo diesel em junho de 2025, o que re-
presenta uma queda mensal de 4,1% (ver Grafico 8).
Considerando os dados da ANP para o primeiro se-
mestre de 2025 e as projecdes da EPE para os me-
ses de julho a dezembro do mesmo ano, estima-se
gue o consumo acumulado de 6leo diesel ao longo
de 2025 alcance 69,75 bilhdes de litros, um aumento
de 3,5% em comparacdo com o volume registrado
em 2024.

GRAFICO 8: VENDA NACIONAL DE DIESEL
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= O volume de gasolina C comercializado pelas dis-
tribuidoras totalizou 3,69 bilhées de litros em ju-
nho de 2025, representando uma queda mensal
de 3,2%. No mesmo periodo, o consumo de etanol
hidratado alcancou 1,65 bilhdo de litros, com uma
variacdo negativa de 7,2%. Com base nos dados
da ANP e nas projecdes da EPE, estima-se que,
em 2025, a demanda atinja 46,17 bilhdes de litros
de gasolina C e 21,76 bilhdes de litros de etanol
hidratado, correspondendo a aumentos de 4,0%
e 0,1%, respectivamente, em comparacédo a 2024
(ver Grafico 9).

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

5. PRECOS DE PETROLEO E
DERIVADOS

= Os precos spot de petréleo Brent e WTI apre-

sentaram comportamentos distintos em julho de
2025. De um lado, o Brent teve uma queda mensal
de 0,5% e, por outro, o WTI aumentou 0,3%, atin-
gindo respectivos US$ 71,04/barril e US$ 68,39/
barril (ver Grafico 10). As diferencas sdo resultan-
tes do risco precificado no Mar do Norte, com o
enrijecimento das sanc¢cdes contra a Russia, e as
maiores oportunidades para o petréleo america-
no precificado pelo WTI. Na pratica, a estabilidade
nos precos reflete um alivio nas tensdes comer-
ciais, apds o acordo EUA-UE, e o arrefecimento
de conflitos no Oriente Médio. Adicionalmente, o
anuncio de maior producdo por parte da OPEP+
contribuiu para manter o patamar de precos mais
baixos desde 2020. Na variacao anual, os precos
estdo 16% menores, em funcdo das condicdes con-
fortaveis de oferta no mercado e a perspectiva de
desaceleracdo da demanda em meio as incertezas
sobre o comércio internacional.

N FGV ENERGIA

GRAFICO 10: PRECOS SPOT DO PETROLEO
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Fonte: elaboracdo prépria com dados da EIA

= A projecdo de precos para 2025 e 2026 sofreu
uma significativa alteracdo em virtude da decisdo
da OPEP+ de acelerar os aumentos de producao.
Dessa forma, a EIA estima um crescimento nos es-
toques de petrdéleo no 42 trimestre de 2025 e no 12
trimestre de 2026, contribuindo para uma média
de preco Brent em R$51,4/barril em 2026, ante
R$58,5 estimados anteriormente (ver Grafico 11).

GRAFICO 11: PROJECAO DOS PRECOS DO PETROLEO
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Fonte: elaboracéo prépria com dados da EIA

5.1. Preco de Revenda dos Combustiveis
no Brasil

= Em julho de 2025, a analise mensal dos precos mé-
dios de revenda de combustiveis apontou recuos
nos valores de etanol hidratado (-1,4%), gasolina
aditivada (-0,5%), gasolina comum (-0,5%), GLP
(-0,1%) e GNV (-0,2%). E aumentos nos valores
de dleo diesel e dleo diesel S10 (ambos +0,1%) em
relacdo ao més anterior (ver Grafico 12). Na com-
paragdo anual, no entanto, todos os combustiveis
registraram aumento nos precos meédios: etanol
hidratado (+3,2%), gasolina aditivada (+3,0%), ga-
solina comum (+2,7%), GLP (+5,4%), GNV (+1,0%),
diesel comum (+0,6%) e diesel S10 (+0,5%).
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GRAFICO 12: PRECOS DE REVENDA DE COMBUSTIVEL
NO BRASIL (MEDIA MENSAL)
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Fonte: elaboracéo prépria com dados da ANP

 Em julho de 2025, no segmento de combustiveis
do Ciclo Otto, o etanol hidratado foi comercializa-
do a um preco médio de R$ 4,15 por litro, enquan-
to a gasolina comum registrou valor médio de R$
6,20 por litro. Nesse contexto, o etanol manteve-
-se dentro da faixa considerada economicamente
vantajosa para o consumidor. A relacdo entre os
precos médios do etanol hidratado e da gasolina
comum no mercado nacional passou de 67,5% em
junho para 66,9% em julho de 2025 (ver Grafico 13).

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

O Brasil apresentou um superavit na balanca comercial de bens, alcancando um saldo de, aproximadamente, US$
7,0 bilhdes em julho de 2025. As exportacdes alcancaram um total de US$ 32,3 bilhdes, enquanto as importacdes,
US$ 25,2 bilhdes. Em termos comparativos, o resultado foi inferior ao alcancado em julho de 2024, quando o
superavit foi de US$ 7,5 bilhdes.

A China permanece o principal parceiro comercial do Brasil em exportagcdes (US$ 9,9 bilhdes), seguida pelos Es-
tados Unidos (US$ 3,7 bilhdes) e Argentina (US$ 1,6 bilhdo). Nas importacdes, a situacdo se repete em parte, com
a lideranca de: China (US$ 5,9 bilhdes), EUA (US$ 4,2 bilhdes) e Alemanha (US$ 1,3 bilh&o). Os principais produtos
brasileiros exportados em julho foram: soja, petroleo bruto e minério de ferro. Ja os importados foram dleo diesel,
cloreto de potassio (para composicao de fertilizantes) e petrdleo bruto. Essas transacdes comerciais sublinham a
importancia dos setores energético, mineral e agricola para a balanca comercial brasileira.

E importante destacar que, ao contrario da tendéncia observada desde agosto de 2024 e confirmada no acumu-
lado de janeiro a dezembro de 2024, a soja voltou a ultrapassar o petrdleo bruto como o principal produto de
exportacao do pais, em julho de 2025.

Em relacdo ao balanco de petréleo e derivados, o petrdleo bruto apresentou um aumento de 13,7% nas exporta-
coes (US$ 4,0 bilhdes) de julho, na comparacdo com o més anterior, e as importacdes (US$ 533,1 milhdes), cairam
2,5%. No que se refere aos derivados, as exportacdes (US$ 871,8 milhdes) registraram um aumento de aproxima-
damente 25,7% e as importacdes (US$ 1,1 bilhdo) uma queda de 16,1% em relacdo ao més anterior.

A movimentacdo resultou em uma oscilacdo no saldo, que ainda se manteve positivo, alcancando cerca de US$
2,7 bilhdes (ver Grafico 14).

GRAFICO 14: BALANCO DE EXPORTACAO E IMPORTACAO DE PETROLEO E DERIVADOS
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GAS NATURAL

6. MERCADO INTERNACIONAL DE
GAS NATURAL

= Em julho, os precos internacionais de gas natural
registraram novas oscilagcbes, com aumento no
mercado dos Estados Unidos e contracdo nos mer-
cados europeu e asiatico. No mercado europeu, o
padrao Dutch TTF (Title Transfer Facility) tornou a
registrar queda, sob uma variacdo de -6,4% em re-
lacdo ao més anterior e cerca de 8% menor que o
preco praticado no mercado asiatico. Nesse merca-
do, os precos JKM (Japan Korea Marker) sofreram
uma contra¢cdo de US$ 0,4 MMBTU, mas manteve
seu premium sobre o padrdo Dutch TTF, fechando
o més de julho com US$ 12,6 MMBTU (ver Gréfico
15). Os novos valores refletem uma acomodacao
do mercado frente a fragil, porém, estavel situacdo
civico-militar no Oriente Médio, em especial pelo
fim das hostilidades entre os paises. Adicionalmen-
te, a elevacdo das temperaturas registradas na Eu-
ropa, acima do esperado para o verdo, impacta a
contracdo da demanda de consumidores europeus,
aumento dos estoques e, por extensdo, influenciam
a contracdo dos precos.

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

= Especificamente no mercado de GNL, o relatério

do 32 trimestre do Mercado de Gas da IEA aponta
que a demanda pelo energético pode aumentar a
partir do final do ano e seguir em ritmo de cresci-
mento ao longo de 2026, com aumento esperado
de 2%*. Do lado da oferta de GNL, a Agéncia pro-
jeta um crescimento de 7% ou 40 bcm, sendo con-
siderado o aumento mais expressivo desde 2019.
O volume adicional sera proveniente de projetos
gue serdo comissionados no Catar, Canada e Es-
tados Unidos.

= No que tange as dinamicas do mercado de GNL,

em julho, o Porto Rico fechou temporariamente 10
de 14 de suas instalacdes de geracdo elétrica apos
desabastecimento de cargas pela New Fortress
Energy”ii. Apds semanas de imbrdglios comerciais
e disputas contratuais, que remontam projetos es-
tabelecidos em 2020, o Governo porto riguenho
e a companhia estadunidense optaram por findar
contratos de US$ 20 bilhdes para fornecimento
de GNL a longo prazo . Como solu¢cdo, o Governo
optou pelo uso de outros combustiveis, conside-
rados mais caros e mais poluentes do que o gas,
para continuar a operar algumas de suas unidades
de geracdo de energia. Paralelamente, o Governo
também iniciou tratativas com outras quatro com-
panhias para fornecimento de GNL sob o rdétulo
de contratos emergenciais de até 30 dias.
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DE OLHO NO MERCADO:

» O Azerbaijdo e a Ucrania assinaram acordo pioneiro
de fornecimento de gas, envolvendo as estatais So-
car (azeri) e Naftogaz (ucraniana). O acordo prevé a
utilizagdo do Corredor Trans-Balcas, que atravessa a
Bulgaria e Roménia em destino a Ucrania como alter-
nativa ao suprimento russo.

» As francesas TotalEnergies e a CMA CGM Group fir-
maram contrato de joint venture para o abasteci-
mento de embarcagées a GNL no porto de Roterda
a partir de 2028. O fornecimento esperado de 360
mil toneladas/ano até 2040 contribui para a reducao
de emissdes no transporte maritimo.

» Azule Energy anunciou novas descobertas offshore
em Angola. A Joint Venture das empresas petrolife-
ras, BP e Eni, realizou a descoberta de um expressivo
volume de gés natural no Bloco 1/14, parte do projeto
de exploracdo do poco Gajajeira-01. O ativo, localiza-
do nas dguas da Bacia do Baixo Congo foi estimado
em cerca de 28 bcm de gas e mais de 100 milhdes de
barris de gas condensado associado. A descoberta,
segundo representantes ligado ao Governo angolano,
contribuird na atracdo da capital privado para mone-
tizar o gas no pais.

» Empresa japonesa JERA triplicara demanda por GNL
dos EUA. A companhia japonesa anunciou o aumento
das importacdes de gds dos EUA, em 5,5 milhdes de
toneladas anuais, o que correspondera a 10% do volu-
me total de GNL consumido. O objetivo é reduzir a de-
pendéncia da companhia por GNL da Australia, a partir
de 2030, que atualmente consome cerca de 40% de
todo o GNL produzido no pais australiano.

Fonte: OilPrice; QilPrice; Oil Price
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7. MERCADO NACIONAL DE
GAS NATURAL

= A produc¢do nacional de gds natural atingiu 181,64
MMm?3/d em junho de 2025, sendo 77% oriundos
do Pré-sal, aumento de 5,3% no més e 21% na com-
paracdo anual. Do total, 34% foram ofertados ao
mercado e 53% reinjetados. (ver Grafico 16). As im-
portacdes de gas recuaram na comparacdo mensal
e anual (26,3% e 33,5%, respectivamente). A quei-
ma de gas cresceu 40,3% frente a maio e 97,1% na
comparac¢do anual, impulsionada pelo comissiona-
mento do FPSO Alexandre de Gusmao, no campo
de Mero.

GRAFICO 16: PRODUGCAO E OFERTA NACIONAL
DE GAS NATURAL
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Fonte: Elaboracao préopria com dados da ANP



https://oilprice.com/Latest-Energy-News/World-News/Ukraine-Taps-Azeri-Gas-in-First-Test-Deal-Via-Trans-Balkan-Pipeline.html
https://oilprice.com/Latest-Energy-News/World-News/TotalEnergies-Launches-LNG-Bunkering-JV-with-Shipping-Group.html
https://oilprice.com/Latest-Energy-News/World-News/BP-Eni-JV-Makes-Major-Gas-Discovery-Offshore-Angola.html
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DE OLHO NO MERCADO:

»O Ibama emitiu licen¢a de instalagao para o tre-
cho offshore (200 km) do gasoduto do Projeto
Raia, operado pela Equinor no Pré-sal da Bacia
de Campos. O FPSO Raia processara o gas no mar,
com capacidade de escoar 16 MMmf{/dia diretamen-
te ao Terminal de Cabiunas (RJ), sem necessidade de
processamento em terra. O trecho terrestre (4,5 km)
serd executado pela Azevedo & Travassos Infraestru-
tura, com contrato assinado em 2024.

»As transportadoras TAG, NTS e TBG avan¢am no
desenvolvimento da Plataforma Eletrénica de
Gas (PEG), que passara a permitir a comerciali-
zacgao direta da molécula entre agentes. A ferra-
menta, integrada ao Portal de Oferta de Capacidade
(POC), evolui do modelo atual, restrito ao registro de
ofertas e demandas, para um ambiente transacional
completo, com apresentacdo de propostas comer-
ciais contendo precos, volumes e condicdes de entre-
ga ou retirada. A iniciativa € amparada pelo Decreto
n° 12.153/2024, que autoriza transportadoras a ope-
rar plataformas de negociacdo durante o periodo de
transicdo regulatéria no mercado de gas natural.

» O primeiro plano integrado do setor de transpor-
te de gas natural no pais propoe 30 projetos de
expansao e reforco da malha, totalizando investi-
mentos estimados em R$ 37 bilhdes ao longo de
dez anos. As acdes incluem a extensdo da rede para
novas regides, como o Triangulo Mineiro, melhorias na
seguran¢a do suprimento e conexdo a novos polos
produtores, como os campos de Raia e Sergipe Aguas
Profundas. Entre os empreendimentos prioritarios es-
tdo a instalacdo de estacdes de compressdo da NTS
(Japeri/RJ), TBG (Gaspar/SC) e TAG (Itajuipe/BA),
com destaque para o Corredor Pré-sal.

»A New Fortress Energy transferiu o navio rega-
seificador Energos Winter do Terminal Gas Sul
(SC) para o terminal egipcio de Damietta, onde
permanecera em operac¢ao pelos préximos cinco
anos. A decisao ocorre diante da auséncia de nova
data para o Leildo de Reserva de Capacidade no Bra-
sil. A empresa aguarda definicdo regulatdria para re-
avaliar seus planos no mercado brasileiro.

»A ANP rejeitou recurso da Edge e manteve multa
por iniciar operacao do Terminal de Regaseifi-
cagdo de Sao Paulo (TRSP) sem autorizagdo. O
terminal iniciou operacdes em abril/2024, antes de
obter licenca da ANP em julho. A tese de “aprovacao
tacita” foi descartada devido a pendéncias técnicas
e ambientais existentes a época.

» A comercializadora argentina Cinergia anunciou
planos para iniciar operagoes no Brasil a partir
de 2026. A importacédo de até 250 mil m}/dia de
gas serd proveniente da Vista Energy, em modali-
dade interruptivel. O fornecimento devera atender
prioritariamente termelétricas e outras comercializa-
doras, ampliando a participacdo de agentes interna-
cionais no mercado nacional.

»A Petrobras anunciou redu¢cdao média de 14% nos
precos de venda de gas natural as distribuido-
ras, com vigéncia a partir de 12 de agosto. O ajus-
te reflete queda de 11% nas cotagdes do Brent e valo-
rizagédo de 3,2% do real frente ao ddlar no periodo de
referéncia. O repasse integral ou parcial dessa redu-
¢do ao consumidor final dependera das decisdes das
distribuidoras e de regulacdes estaduais.
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BIOCOMBUSTIVEIS

8. MERCADO INTERNACIONAL
DE BIOCOMBUSTIVEIS

= Os recentes acordos comerciais entre Estados Uni-
dos, Japdo e Indonésia abrem espaco para o au-
mento das exportacdes norte-americanas de eta-
nol e DDG (grdaos secos de destilaria), ampliando
a concorréncia com o Brasil nesses mercados. Am-
bos os paises asiaticos possuem metas de elevacado
da mistura de etanol a gasolina. O Japéo pretende
atingir 10% até 2030 e 20% até 2040, enquanto a
Indonésia iniciara, ja em 2025, a mistura de 5%, e
ndo dispdem de producao interna suficiente, tor-
nando-se dependentes de importacdes.

= A demanda global por combustivel sustentavel de
aviacado (SAF) deve atingir 20 bilhdes de litros até
2030, com a rota alcohol-to-jet (AtJ), a partir do
etanol, despontando como uma das opc¢cdes mais
limpas em termos de emissdes. O Brasil, lider na
producado de etanol de cana, visa ampliar suas ex-
portacdes para atender esse mercado, com des-
taque para grupos como Raizen e Sdo Martinho,
certificados para fornecer a paises produtores de
SAF, como os EUA. No entanto, as mudancas na
politica norte-americana sob o governo Trump,
incluindo restricdo de créditos fiscais a maté-
rias-primas da América do Norte e ameaca de
tarifas de 50% sobre o etanol brasileiro podem
comprometer o acesso ao mercado. A LanzaJet,
pioneira na producdo de SAF via AtJ, confirmou
gue iniciard operacdes em dezembro com etanol
brasileiro apenas no arranque, planejando migrar
rapidamente para insumos locais. Diante desse
cendrio, analistas apontam novas oportunidades
para o etanol de cana na Unido Europeia € no mer-
cado interno, impulsionadas por programas como
o Combustivel do Futuro e pelo aumento da mis-
tura de etanol anidro na gasolina de 27,5% para
30%, o que deve gerar demanda adicional de 760
milhdes de litros em 2025,

= O Ministério do Meio Ambiente e Seguranc¢a Ener-

gética da Itdlia anunciou um aporte de € 193 mi-
Ihdes para fomentar o desenvolvimento do biome-
tano. O incentivo reforca a expansao acelerada do
setor no pais, que ja atrai investimentos privados
expressivos. A espanhola Solarig, por meio de sua
divisdo Biorig, planeja investir mais de € 300 mi-
Ihdes até 2030 na implantacdo de pelo menos 20
usinas, com expectativa de gerar cerca de 1 TWh/
ano (90 milhdes de m?) de biometano. Outros pro-
jetos em andamento incluem a nova planta da ale-
ma Koster, em San Nazzaro Sesia, capaz de pro-
cessar 60 mil toneladas de residuos organicos por
ano e injetar 700 m3/h de biometano na rede. Além
do aporte de US$ 145 milhdes da Infranity para a
subsidiaria Iniziative Biometano, da FemoGas, para
construir quatro unidades de biometano liquido.
Esses movimentos indicam um cendrio de consoli-
dacdo e diversificacdo da producado, com participa-
cdo crescente de capitais internacionais*i.

O mercado de biocombustiveis brasileiro enfren-
ta pressdes nas negociacdes comerciais com 0s
Estados Unidos, que classificaram como pratica
comercial “injusta” a aplicacdo da tarifa de impor-
tacdo de 18% sobre o etanol, vigente no Brasil des-
de janeiro de 2024. O etanol foi o uUnico produto
citado nominalmente em investigacdo conduzida
pelo Departamento de Comércio norte-americano,
reforcando sua importancia nas discussdes sobre a
reducdo da tarifa geral de 50% aplicada pelos EUA
a exportacdes brasileiras. Enquanto o governo bra-
sileiro avalia flexibilizar a aliguota como moeda de
troca, o setor de agroenergia alerta para possiveis
impactos negativos, incluindo perda de empregos,
sobretudo no Nordeste, em um cenario que con-
trapde interesses da competitividade internacional
a prote¢do da industria nacional de biocombusti-
veisi. A principio, a continuidade da tarifa de 18%
sobre o etanol importado fora do Mercosul se justi-
fica por ndo se tratar de pratica discriminatdria ou
que infrinja o principio da nacdo mais favorecida.

G2¢oc OoHINr



INFORME OLEO, GAS E BIOCOMBUSTIVEIS

9. MERCADO NACIONAL DE
BIOCOMBUSTIVEIS

9.1. Etanol

= A moagem acumulada de cana-de-acucar regis-
trou um volume de 206,3 milhdes de toneladas,
em junho de 2025, na regido Centro-Sul. Esse vo-
lume representa uma retracdo de 14% em compa-
racdo com o mesmo periodo da safra 2024/25.

= A producdo nacional de etanol totalizou 3,80 bi-
Ihdes de litros em junho de 2025, representando
uma diminuicdo de 3% em relacdo ao més anterior.
Do volume total produzido, 1,46 bilhdo de litros
corresponde ao etanol anidro, o qual apresentou
elevacao de 1% na comparacao mensal. Ja o eta-
nol hidratado respondeu por 2,35 bilhdes de litros,
registrando uma queda de 6% no mesmo periodo
(ver Grafico 17).

GRAFICO 17: OFERTA MENSAL DE ETANOL
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Fonte: Elaboracéo prépria com base nos dados da ANP

= O consumo total de etanol no pais alcancou 2,65
bilhdes de litros em junho de 2025, dos quais cerca
de 1,0 bilhdo de litros foram de etanol anidro e 1,65
bilhdo de litros de etanol hidratado. Em compara-
cdo ao més anterior, observou-se uma diminuicao
de 3,2% no consumo de etanol anidro e de 7,2% no
consumo de etanol hidratado (ver Gréfico 18).

N FGV ENERGIA

GRAFICO 18: DEMANDA MENSAL DE ETANOL
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Fonte: Elaboracédo prépria com base nos dados da ANP

= Em agosto de 2025 entra em vigor no Brasil a ado-
¢ao da mistura E30, com 30% de etanol anidro na
gasolina, medida prevista na Lei do Combustivel
do Futuro. A iniciativa deve reduzir em até 1,36 bi-
lhdo de litros o consumo anual de gasolina A, eli-
minando a necessidade liquida de importacdes e
possibilitando excedentes exportaveis. Testes con-
duzidos pelo MME e Instituto Maua confirmaram a
viabilidade técnica da mistura, validada também
pela Anfavea. O governo projeta beneficios econd-
micos e ambientais, incluindo reducao de emissodes,
menor pressdo inflacionaria e estimulo a cadeia su-
croenergética. O setor produtivo afirma ter capaci-
dade instalada para atender ao aumento estimado
de até 1,5 bilh&o de litros de demanda adicional de
etanol anidro, impulsionado pelo crescimento da
producao a partir do milho, embora especialistas
alertem para potenciais pressdes de curto prazo
sobre o preco do etanol hidratado diante do ajuste
no mix de producdo e atrasos na safra de cana*x.

9.2. Biodiesel

= A produc¢do nacional de biodiesel atingiu 782 mi-
Ihdes de litros em junho de 2025, volume 2% infe-
rior ao observado no més anterior. Na comparagao
anual, verificou-se um aumento de 1% em relacéo a
junho de 2024 (ver Gréfico 19). No mesmo periodo,
0 preco da soja, principal matéria-prima utilizada
na fabricacdo do biocombustivel, apresentou varia-
cdo positiva de 3% em relacao a maio, alcancando
US$ 24,24,
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GRAFICO 19: OFERTA MENSAL DE BIODIESEL
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Fonte: Elaboracédo prépria com base nos dados da ANP
e CEPEA

= A producao de biodiesel tem se mantido alinhada
a0 seu consumo, com volumes praticamente equi-
valentes. Em junho de 2025, o consumo atingiu 782
milhdes de litros, registrando queda de 2% em re-
lacdo a maio. Quando comparado ao mesmo més
de 2024, contudo, observa-se um crescimento de
1% no consumo do biocombustivel (ver Grafico 20).

GRAFICO 20: DEMANDA MENSAL DE BIODIES-
EL E TAXA DE MISTURA
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Fonte: Elaboracéo prépria com base nos dados da ANP

= Em agosto de 2025, entra em vigor no Brasil o B15,
mistura de 15% de biodiesel ao diesel fdéssil, con-
solidando o cronograma da Lei do Combustivel do
Futuro. A medida deve demandar o processamen-
to adicional de 4,5 milhdes de toneladas de graos,
estimulando a diversificacdo de matérias-primas,
como o6leo de algodao, milho e sebo bovino, e am-
pliando a oferta de subprodutos de valor agrega-
do, como a glicerina. O avanco representa ganhos
ambientais, com maior insercao de energia reno-
vavel na matriz, e econébmicos, ao valorizar a pro-
ducédo agricola e gerar previsibilidade para investi-
mentos, embora dependa de fiscaliza¢cao rigorosa
para garantir a correta aplicacdo da mistura e a
competitividade no mercado de distribuicdo*.

= O Brasil dispde atualmente de capacidade indus-

trial para esmagar mais de 100 milhdes de tone-
ladas de soja, volume suficiente para viabilizar a
mistura de 20% de biodiesel no diesel (B20). Se-
gundo a Abiove, o desafio estd na destinacdo do
farelo excedente, que representa cerca de 80%
do produto do esmagamento, sem pressionar os
precos da commodity. O setor ja anunciou R$ 53
bilhdes em investimentos em 37 novas esmaga-
doras e 27 usinas de biodiesel, com previsao de
crescimento da producao de biodiesel de soja de
7.1 milhdes de m* em 2025 para 16 milhdes de my
em 2035, além de expansdo do esmagamento
de 30 para 54 milhdes de toneladas no mesmo
periodo. A demanda pelo éleo de soja tende a se
intensificar também com a producdo de novos
biocombustiveis, como SAF e biobunker maritimo,
cuja demanda projetada podera absorver parcela
significativa da producédo nacional de 6leo, conso-
lidando o papel estratégico da soja na transicdo
energética brasileira.

9.3.0utros Biocombustiveis

= A industria sucroenergética brasileira vé no SAF
uma oportunidade estratégica, apesar das restri-
cdes impostas nos EUA ao etanol de cana. A alter-
nativa surge com a Petrobras, que avalia implantar
uma unidade A/cohol-to-Jet na Replan, com ca-
pacidade de 10 mil barris/dia, além de considerar
outras refinarias integradas por dutos de etanol.
O projeto integra o plano 2025-2030, com US$
1,5 bilhdo destinados a combustiveis sustentaveis,
e ganha relevancia diante do mandato de uso de
SAF a partir de 2027. Paralelamente, a estatal de-
senvolve projetos de SAF via hidrogenacdo de
oleos e gorduras, mais maduros tecnologicamen-
te, incluindo plantas em Cubat&o (15 mil barris/dia
em 2029), no Rio (19 mil barris/dia em 2031) e na
Refinaria Riograndense em parceria com Braskem
e Grupo Ultra. Essas unidades poderiam consumir
até 30% da oferta nacional de biodiesel. A esco-
lha da rota dependerd da intensidade de carbono
das matérias-primas, fator crucial para a aviacao.
Além do SAF, a Petrobras avanca no biobunker, ja
testado com 24% de biodiesel em sua frota, ante-
cipando-se a regulacao da IMO, que prevé pena-
lidades para transportadores que ndo reduzirem
suas emissdesi,

G20¢C OoHTINr
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= O metanol verde desponta como vetor estraté-
gico na transicdo energética por ser produzido
a partir de fontes renovaveis, como biogas, bio-
massa ou CO, capturado, em combina¢gao com
hidrogénio verde obtido via eletrdlise com ener-
gia renovavel. Diferente do metanol convencional,
derivado de carvao ou gas natural, sua rota de
sintese apresenta baixa intensidade de carbono e
pode contribuir para a descarbonizacdo de seto-
res de dificil eletrificacdo, como aviacdo e trans-
porte maritimo. Embora os custos de producao
ainda sejam elevados, principalmente pelo preco
do hidrogénio verde e das tecnologias de captura
de CO,, a tendéncia é de reducdo com a expan-
sdo da escala e avancos tecnoldgicos. Sua versa-
tilidade no armazenamento e transporte reforca o
potencial de o metanol verde se tornar um com-
bustivel-chave no processo de descarbonizacdo
global, sobretudo em sinergia com politicas de
incentivo e investimentos em inovacao i,

N FGV ENERGIA

DE OLHO NO MERCADO:

»A Minerva Foods obteve autorizacdo da ANP
para ampliar em 125% a capacidade de produ-
¢do de biodiesel de sua unidade em Palmeiras
de Goias, passando a 450 m3/dia (162 mil m3/
ano), utilizando sebo bovino como insumo e
reforcando o modelo de economia circular. A
expansao otimiza o aproveitamento de residuos,
diversifica a matriz de matérias-primas do biodie-
sel e contribui para elevar a oferta de combustiveis
renovaveis no mercado nacional, alinhando-se as
metas de descarbonizacdo da matriz energética
brasileira e a estratégia corporativa de integracao
da cadeia produtiva a transicdo energética de bai-
xo carbono.

»A partir de 1° de setembro de 2025, veiculos
novos produzidos em Minas Gerais e movidos
exclusivamente a etanol, além de hibridos, elé-
tricos e a gas natural, terdao iseng¢ao do IPVA. O
beneficio, no entanto, é valido apenas para auto-
maoveis cujo valor total de venda, incluindo tributos,
pintura e opcionais, ndo ultrapasse a R$ 199.116,00.
A medida busca incentivar a ado¢do de tecnolo-
gias mais limpas na frota estadual. Na sanc¢édo, o
governador Romeu Zema vetou dois dispositivos:
a limitacao da isencdo a um veiculo por contribuin-
te e a fixagdo de multa de 25% para pagamento
atrasado do imposto. O primeiro veto foi justificado
por evitar desestimulo a aquisicdo de veiculos sus-
tentdveis, e o segundo por contrariar o teto de 20%
para multas moratdrias, reconhecido pelo STF. Os
vetos serdo analisados pela Assembleia Legislativa.

Fonte: APROBIO (2025); NOVA CANA (2025)



https://aprobio.com.br/noticia/minerva-foods-vai-ampliar-producao-de-biodiesel-em-goias/
https://www.novacana.com/noticias/carros-movidos-exclusivamente-etanol-terao-isencao-ipva-minas-gerais-280725
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9.4.Mercado de CBIOs

= O estoque de CBIOs encerrou o més de julho de
2025 em, aproximadamente, 29,38 milhdes de ti-
tulos, segundo dados divulgados pela Bolsa de Va-
lores B3. A distribuicdo desse estoque ficou 52,8%
em posse dos emissores primarios, 46,4% com as
distribuidoras de combustiveis (partes obrigadas)
e 0,8% com partes ndo obrigadas (ver Grafico 21).
No acumulado dos primeiros sete meses de 2025,
foi registrado uma aposentadoria de cerca de
11,87 milhdes de CBIOs, equivalente a 24,1% do ob-
jetivo anual definido pela ANP (49,36 milhdes de
CBIOs). Contabilizando os créditos em circulacdo
(29,38 milhdes de CBIOs), os aposentados desde
o comeco de 2025 (11,87 milhdes de CBIOs) e os
181 mil titulos que foram retirados de circulacédo
de forma antecipada no ano passado, o volume
chega a 41,44 milhdes de CBIOs, o que representa
84,0% 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: Elaboracéo prépria com base nos dados da B3
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= O preco médio dos CBIOs registrou uma elevacao
de 2,5%, em relacdo ao més anterior, alcancando
o valor médio de R$61,05 em julho de 2025 (ver
Grafico 22). Todavia, o valor é 9,9% inferior a mé-
dia do ano (R$67,77).

GRAFICO 24: HISTORICO DE NEGOCIAGOES E PRECO
MEDIO MENSAL DE CBIOS
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Fonte: Elaboracdo prépria com base nos dados da B3
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= As projecdes da StoneX indicam que o mercado

de CBIOs deve registrar superavit de 10,2 milhdes
de créditos em 2025, mesmo considerando a re-
gularizacdo de saldos inadimplentes de anos an-
teriores. A aprovacdo das novas misturas B15 e
E30 impacta o consumo de biocombustiveis, ele-
vando a demanda de biodiesel em 9,3% e geran-
do efeitos mistos no etanol, com aumento de 800
mil m3 no anidro e queda de 4,9% no hidratado*V.

= A divulgacdo da “lista suja” de distribuidoras ina-

dimplentes com o RenovaBio pela ANP, que ini-
cialmente trouxe 33 empresas e atualmente con-
tabiliza 25 apods liminares judiciais, vem gerando
preocupacao sobre possiveis impactos na con-
corréncia do setor. O deputado federal Tido Me-
deiros (PP-PR) solicitou ao CADE investigacdo
sobre risco de concentracdo de mercado em favor
de grandes grupos, enquanto a Associacdo Na-
cional das Empresas Distribuidoras de Combus-
tiveis (ANDC) questiona a inclusdo de empresas
ainda recorrendo judicialmente, alegando que a
penalizacdo sem transito em julgado e sem pro-
cesso administrativo transparente pode inviabili-
zar distribuidoras de pegueno e médio porte. O
Sindicom, em contrapartida, defende a lista como
mecanismo de transparéncia e fortalecimento do
programa de biocombustiveis, destacando que a
medida impede vantagem competitiva indevida e
promove cumprimento das metas de CBIOs, ainda
que a disputa judicial e liminares tenham gerado
divergéncias sobre a aplicacdo da politica®v.
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DE OLHO NO MERCADO:

»Brasil e india assinam acordo de cooperagdo para
fortalecer parceria em energia renovavel. Firmado
no ambito da participacdo da comitiva indiana no BRI-
CS, o acordo celebrado entre os paises do Sul-Global
prevé, por um periodo de cinco anos, o estabelecimen-
to de iniciativas voltadas para: Energia solar, edlica, hi-
drelétrica e bioenergia; Armazenamento de energia e
hidrogénio; Treinamento e Capacitacdo profissional; e,
Pesquisa e inovacdo em tecnologias limpas. A integra-
lizacdo das acdes serd acompanhada por um Grupo de
Trabalho conjunto entre representantes apontados pe-
los Governos de ambos os paises.

»Unido Europeia precisara realizar investimentos
biliondrios para impulsionar a geracao de energia
nuclear na regido. Segundo estimativas divulgadas
pela Comissdo Europeia, para que certos paises do
bloco possam desenvolver suas capacidades em ener-
gia nuclear, serd necessario um investimento estimado
de US$ 278 bilhdes. A decisao estratégica tomada por

Fonte: LinkedIn; OilPrice; Gas World; Gas World;

alguns desses paises esta atrelado a politicas internas
de reducao das importacdes de combustiveis fosseis
e cumprimento das metas de descarbonizagdo. Entre
as alternativas, os paises avaliam o desenvolvimento
de pequenos reatores modulares (SMRs, em inglés).

»Google planeja comissionar projetos de arma-
zenamento de energia neutro em carbono em
acordo junto a Energy Dome, empresa italiana de
baterias de CO,. Os projetos poderdo ser desenvol-
vidos em trés regides - EUA, Asia-Pacifico e Europa
- para cumprir as metas da companhia de implemen-
tacdo de tecnologias avancadas de baixo carbono a
partir de 2030.

»A Companhia aérea suica, SWISS, utilizara com-
bustivel sustentavel de avia¢dao a partir de éleo
sintético produzido por energia solar. O combusti-
vel, produzido pela Synhelio, abastecera voos conven-
cionais com destino ao aeroporto de Hamburgo.



https://www.linkedin.com/posts/minaseenergia_brasil-%C3%ADndia-activity-7348715553869496323-ODWu?utm_source=share&utm_medium=member_desktop&rcm=ACoAACzMtVcB-5BWq499t8wRQHxz_Z8-L1YRpx8
https://oilprice.com/Latest-Energy-News/World-News/EU-Will-Need-280-Billion-Investment-to-Boost-Nuclear-Energy.html
https://www.gasworld.com/story/google-plans-carbon-free-energy-storage-with-co2-battery-deal/2162173.article/
https://www.gasworld.com/story/swiss-airline-to-use-synthetic-fuels-made-with-solar-energy/2162146.article/
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AGENDA DO SET
BIOCOMBUSTIVE

— DESTAQUE DAS PRINCIPAIS ATIVIDADE

EM JUNHO E JULHO DE 2025 o

23/06/2025

O SUPERINTENDENTE DE PESQUISA DE O&G,
MARCIO COUTO participou como moderador
do painel “The Geopolitics of New Energy Era”
no ambito do Energy Summit.

27/06/2025

O PESQUISADOR JOAO VICTOR MARQUES con-
cedeu entrevista para a TV Vanguarda (afilia-
da Globo), intitulada “Autonomia de carro tem
leve queda com 30% de etanol na gasolina”,
disponivel no link.

22/07/2025

‘REPRESENTANTES DA FGV ENERGIA realiza-
ram uma visita técnica ao Porto de Angra dos
Reis, como parte do projeto sobre infraestru-
tura portudria. Por ocasido da visita, a comitiva
da FGV Energia também participou de reunides
junto a representantes da Prefeitura de Angra
dos Reis.

-0 PESQUISADOR JOAO VICTOR MARQUES con-
cedeu entrevista para a CNN Brasil, intitulada
“Brasil pode virar importador de petréleo; EUA
lideram producéo global”, disponivel no link.

01/07/2025

A PESQUISADORA JESSICA GERMANO partici-
pou da 162 Reuniao da Comissao Estadual de De-
senvolvimento da Economia do Mar (CEDEMAR)
promovida pelo Governo do Estado do Rio de
Janeiro, na Escola Superior de Guerra.

24/07/2025

O SUPERINTENDENTE DE PESQUISA DE O&G,
MARCIO COUTO participou como palestrante
do painel sobre “Competitividade do gas natu-
ral: GNL e GNC” no ambito do Sergipe Oil & Gas.

28/07/2025

O PESQUISADOR JOAO VICTOR MARQUES con-
cedeu entrevista para a Neofeed, intitulada “O
que estd em jogo na Margem Equatorial (além
dos R$ 2 trilndes potenciais em petrdleo)”, dis-
ponivel no link.

§2¢oc OHINr


https://www.cnnbrasil.com.br/economia/macroeconomia/brasil-pode-virar-importador-de-petroleo-eua-lideram-producao-global/
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