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SUMARIO EXECUTIVO

PETROPOLITICA E MERCADO
INTERNACIONAL

= A oferta global de petréleo atingiu 100,6 MMb-

bl/d em maio de 2023. A queda na producédo foi
motivada pela decisdao da OPEP+, em 03 de abril,
em reduzir cotas da producdo a partir de maio
com estimativas para perdurar até dezembro de
2024. A reducdo das cotas também tem contri-
buicdo voluntdria adicional da Arabia Saudita e
da Russia. O mercado global de petrdleo pode
experimentar redu¢cdo de até 5,1 MMbbl/d da
oferta global, acirrando os fundamentos de mer-
cado no segundo semestre de 2023.

A Agéncia Internacional de Energia (IEA) atuali-
Zou a projecdo de crescimento médio da deman-
da global de petréleo, em 2023, para 2,4 MM-
bbl/d atingindo, 102,3 MMbbl/d. A demanda é em
grande parte (cerca de 90%) impulsionada pela
demanda ndo-OCDE, sobretudo pela recupera-
¢cdo econdbmica chinesa, que compensou novas
guedas na demanda por parte de Europa e Japéo.

Em junho, os precos spot do petréleo Brent tor-
naram a cair apesar do corte adicional de 1,66
MMbbl/d por parte dos paises da OPEP+. As os-
cilacdes no preco Brent refletem o receio do mer-
cado europeu sobre disrupgcdes no abastecimen-
to de petrdleo motivadas pela drastica queda do
volume hidrico do Rio Reno, pela continua parti-
cipacado do petréleo russo no mercado global de
energia, além das incertezas macroecondmicas e
a politica monetaria restritiva, embora medidas
nos Estados Unidos como a suspensdo do teto
da divida publica tenha afastado o risco de uma
crise financeira.

Apds cinco meses consecutivos em queda, os
precos spot de TTF e JKM de gas natural registra-
ram aumento pela primeira vez no ano. No mer-
cado asiatico, a reducdo da demanda por parte
de Coréia do Sul, india e Jap&o foi compensada
pelo aumento das importacdes de GNL chinés.

N FGV ENERGIA

PRQDUCAO NACIONAL DE PETROLEO
E GAS NATURAL

Em maio de 2023, a produc¢do nacional de petré-
leo atingiu 3,20 MMbbl/d, registrando um cresci-
mento de 11% em relacdo ao mesmo periodo do
ano passado. No setor do gds natural, a producédo
correspondeu a 144,41 MMm3/d. A producédo of-
fshore de petrdleo pode crescer até 2030 com
um pico de producéo de 5,2 MMbbl/d, enquanto a
producdo offshore de gas natural é prevista para
2032 em 293 MMm?3/d. O crescimento da produ-
cdo de gas acirra, entretanto, a questdo da reinje-
cdo e oferta disponibilizada ao mercado.

A arrecadag¢do de participacdes governamen-
tais em maio de 2023 totalizou um montante de
7,65 bilhdes de reais. Houve uma diminuicdo da
arrecadacao de royalties de 30% em relacdo ao
mesmo periodo do ano passado e de 27% na par-
ticipacao especial. A estimativa é de que o Esta-
do do Rio de Janeiro arrecade em 2023, segundo
projecoes da ANP, 11,89 bilhdes em royalties e
13,08 bilhdes em participacdes especiais.

PRODUCAO NACIONAL DE
BIOCOMBUSTIVEIS

Em maio de 2023, a produg¢ao nacional de etanol
alcang¢ou 3.927 milhdes de litros. A projecao para
moagem da cana-de-acucar na regido Centro Sul,
na safra 2023/2024, é 10,6% superior comparado
a safra anterior, diante disso, a producdo de eta-
nol total foi estimada em 31,18 bilhdes de litros.
No setor do biodiesel, a producdo em maio de
2023 foi de 653 milhdes de litros. O aumento da
mistura obrigatdria do biodiesel ao diesel fos-
sil para 12% ird guiar uma tendéncia de aumento
na oferta do biocombustivel ao longo do ano, ali-
nhado ao preco da soja que vem demonstrando
0s bons resultados registrados pela colheita no
pais. Na busca por alternativas inseridas no cena-
rio da transicdo energética, o governo do estado
de Sao Paulo desenvolveu o Programa Hidro-
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génio de Baixo Carbono que pretende criar um
hub para desenvolvimento de projetos voltados
para descarbonizacdo dos processos produtivos,
o programa beneficiara projetos do setor sucro-
energético, em especial, a producao de biogas.
Além disso, a Petrobras pretende aumentar em
146% sua capacidade de produc¢ao do diesel R, a
estatal afirma estar preparada para atender uma
futura demanda com uma proporcdo de até 10%
de conteudo renovavel.

DEMANDA NACIONAL DE
COMBUSTIVEIS E BIOCOMBUSTIVEIS

A diminuicdo da demanda do etanol hidratado
nos ultimos dois meses vai em contramao ao que
era esperado para o inicio de safra da cana-de-
-acucar. A maior disponibilidade de etanol ten-
deria a uma maior demanda, contudo, a relacdo
entre os precos da gasolina e do etanol vem esti-
mulando o consumo do féssil em detrimento do
renovavel. A projecdo para demanda de gasolina
estima volumes recordes em 2023, a previsao é
de aproximadamente 44,6 bilhdes de litros até
o final do ano. E o aumento da mistura de B10
para B12 tem incentivado a elevacdo do consumo
de biodiesel nos ultimos meses, além disso, a ex-
pectativa de demanda do setor do diesel também
tem contribuido com esse cenario.

MERCADO DE CBIOS

*Em junho de 2023, o estoque de CBIOs atingiu no
ultimo dia do més, aproximadamente, 30,14 milhdes
de créditos. O preco médio mensal das negocia-
cOes atingiu R$ 134,7 o que representa um aumen-
to de 22% em relacdo ao més anterior (R$ 110,41).
Apesar das constantes flutuacdées no mercado de
CBIOs, projeta-se que a safra atual sera suficiente
para garantir as emissdes dos créditos necessarios
para cumprimento da meta. Contudo, o cenério de
2024 tende a ser um pouco mais apertado. No que
diz respeito ao mercado de carbono, a sua regu-
lamentacdo comecou a ser discutida por um Grupo
de Trabalho técnico interministerial que objetiva re-
duzir as emissdes de GEE e o fomento a inovacdes
tecnoldgicas de baixo carbono. O mercado esta
sendo baseado em um mecanismo bastante utiliza-
do internacionalmente, os sistemas de comércio de
emissdes (Emissions Trading Systems ou ETS).

TRANSIGCAO ENERGETICA

Em seu relatorio Critical Minerals Market Review,
a IEA destacou que a participacdo do litio na de-
manda por Energia Limpa cresceu de 30%, em
2017, para 56%, em 2022. Na Transicdo Energéti-
ca, o metal é considerado um recurso-chave para
tecnologias de armazenamento e eletrificacdo.

£20C OHNNr



INFORME OLEO, GAS E BIOCOMBUSTIVEIS

N FGV ENERGIA

PETROPOLITICA E MERCADO INTERNACIONAL

OFERTA

= A oferta global de petrdleo atingiu 100,6 MMbbl/d
em maio de 2023, representando uma reducédo
de 660 mil bbl/d em relacdo ao més anterior (ver
Gréfico 1), segundo dados do Relatério de Merca-
do de Petrdleo da Agéncia Internacional de Ener-
gia (IEA). A queda na producao foi motivada pela
decisao da OPEP+, em 03 de abril, em reduzir co-
tas da producédo a partir de maio. Nos préximos
meses, a expectativa é a continuidade do aperto
na oferta global em virtude do corte adicional vo-
luntario da Arabia Saudita em 1 MMbbl/d a partir
de julho. Mesmo com a diretriz de reducdo das co-
tas da OPEP+, a média da oferta global esperada
para 2023 deve atingir recorde de 101,3 MMbbl/d
e, no ano seguinte, 102,3 MMbbl/d, sinalizando a
forte evolucdo da oferta ndo-OPEP+, que deve
adicionar 3,1 MMbbl/d neste biénio.

GRAFICO 1: PRODUCAO GLOBAL DE PETROLEO
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Fonte: elaboracao propria com dados da IEA

= A producdo de petrdleo dos treze paises-mem-
bros da OPEP atingiu 28,065 MMbbl/d em maio
de 2023, uma reducao de 1,8% quando compara-
do ao més anterior, devido aos cortes nas cotas
de producao dos paises OPEP+. A maior reducao
ocorreu nos paises do Oriente Médio, a exemplo
de Arabia Saudita (-519 mil bbl/d), Emirados Ara-
bes Unidos (EAU) (-140 mil bbl/d) e Kuwait (-95
mil bbl/d), além de Argélia (-54 mil bbl/d) e Guiné
Equatorial (-3 mil bbl/d). Considerando somente
os Estados da OPEP-10, que exclui os trés paises

ndo sujeitos a cotas (Ird, Libia e Venezuela), a Or-
ganizacdo fixou, a partir de maio, a meta de pro-
ducdo conjunta em 24,994 MMbbl/d, que estard
vigente até dezembro de 2024 conforme decidi-
do, em junho, na 352 Reunido Ministerial da OPEP+,
indicando a expectativa da Organizacdo sobre o
periodo necessario para garantir o equilibrio dos
fundamentos de oferta e demanda no mercado in-
ternacional (ver Gréfico 2).

GRAFICO 2: META E PRODUCAO EFETIVA DA OPEP-10'
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Fonte: elaboracado propria com dados da OPEP

= Os cortes da producdo da OPEP estdo em conso-
nancia com a ambicdo de valorizar os prec¢os de pe-
tréleo, mas ao mesmo tempo seu objetivo original é
acomodar os paises exportadores e mitigar poten-
ciais conflitos, dando longevidade a Organizacdo.
No entanto, a reducdo das cotas pode fortalecer a
producdo de petrdleo dos paises do Oriente Médio,
em detrimento de outras regides. Somente a Arabia
Saudita, EAU e Kuwait foram responsaveis por 55%
da producdo total da OPEP, um aumento de 10%
guando comparado a sua participacao nos ultimos
15 anos'. Exemplo dessa evolucdo é, em 18 de junho,
o0 novo governo do Kuwait - pais cujo setor O&G
participa de 50% do PIB' - ter anunciado acréscimo
de 200 mil bbl/d em projetos que somam US$43
bilhdes em investimentos, podendo atingir produ-

1. A OPEP-10 diz respeito aos dez paises-membros da OPEP sujeitos a cotas de produgédo, excluindo-se Ira, Libia e Venezuela.
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cdo total de 3 MMbbl/d até 2025. O anuncio pode
contribuir para o expressivo aumento da capacida-
de produtiva dos trés paises do Golfo, estimada em
1,2 MMbbl/d no periodo 2023-2025, quase duas ve-
zes as perdas esperadas na capacidade de paises
africanos, Angola e Nigéria, no mesmo periodo. A
participacdo africana na producdo OPEP estd em
torno de 9%. Ha, portanto, uma disparidade em am-
biente de negdcios para atrair novos investimentos
externos, potencializando conflitos intra-OPEP em
funcdo das cotas, que podem engessar a capacida-
de produtiva dos paises. A alternativa tem sido a
diversificacdo da economia, visando a maior estabi-
lidade frente aos cortes de producdo da OPEP+ e as
possiveis disrupcdes de mercado a partir de even-
tos geopoliticos.

No inicio de julho, para além dos cortes de 3,66 MM-
bbl/d da OPEP+ e dos adicionais cortes voluntarios
de 1 MMbbl/d por parte da Ardbia Saudita, a Russia
também anunciou a reducdo de 500 mil bbl/d de
suas exportacdes com a finalidade de assegurar o
equilibrio do mercado global de petrdleo, segundo
afirmacdes do proprio governo russo. A medida,
que se complementa a reducdo de 500 mil bbl/d na
producado desde marco de 2023, é prevista para ter
inicio em agosto, acirrando a expectativa do mer-
cado de aperto na oferta do segundo semestre. Ao
todo, os cortes podem restringir até 5,1 MMbbl/d da
oferta de petrdleo, que, em caso de expansdo da
demanda por parte dos paises asiaticos e, principal-
mente, retomada do crescimento econdmico chinés,
podem impulsionar os precos até o final de 2023.

Em relacdo a oferta dos paises ndo-OPEP, é espera-
da para 2023 uma producdo de 67,2 MMbbl/d em
meédia, segundo estimativa do Relatério Mensal do
Mercado de Petréleo da OPEP (ver Grafico 3). Pro-
jecdes da IEA demonstram que a oferta de petroleo
ndo-OPEP+ pode crescer 1,9 MMbbl/d neste ano,
desacelerando para 1,2 MMbbl/d em 2024, tendo a
producdo nos Estados Unidos como principal res-
ponsavel pelo crescimento.

GRAFICO 3: OFERTA DE PETROLEO NAO-OPEP
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Fonte: elaboragéo propria com dados da OPEP

= A tendéncia neste ano é a continuidade de expor-
tacdes robustas de petrdleo bruto dos EUA, que
atingiram recorde de 4,8 MMbbl/d em marco (ver
Grafico 4), impulsionadas pelas importacdes na
China e pela estratégia dos agentes de refino eu-
ropeus para compensar as perdas de dleo da Rus-
sia. No entanto, gargalos no midstream implicam a
necessidade de ampliar a capacidade de terminais
de exportacao para atracar navios-tanque com ca-
pacidade superior a 2 MMbbl. Pelo menos quatro
projetos de terminais offshore na Costa do Golfo,
no estado do Texas, estdo previstos, dos quais o
Sea Port Oil Terminal (SPOT) foi aprovado pelo
Departamento de Transportes em novembro de
2022 e acrescentard 2 MMbbl/d em capacidade de
exportacao. O projeto, liderado pela Enterprise e
Embridge, ird superar o principal terminal em ope-
racdo no pais no Porto de Corpus Christi, que movi-
menta até 1,6 MMbbl/d, e deve iniciar atividade no
final de 2025. Novos projetos de terminais offshore
nos EUA visam maior eficiéncia logistica, levando
a competicdo com terminais onshore em Houston
e Corpus Christi, além de contornar a necessidade
de navios-tanque de menor porte carregarem pe-
tréleo da costa até navios maiores fundeados em
dguas profundas offshore'.

£20C OHNNr
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GRAFICO 4: EXPORTACOES DE PETROLEO BRUTO
DOS ESTADOS UNIDOS
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Fonte: elaboracédo prépria com dados da EIA

2019
2021 I

2016 M &
2017

2022
jan/22
fev/22
mar/22
abr/22
mai/22
jun/22
jul/22
ago/22
set/22
out/22
nov/22
dez/22
jan/23
fev/23
mar/23
abr/23

= A Guiana também se destaca entre os paises ndo-
-OPEP com crescimento exponencial previsto
nos proximos anos. Em junho, o governo no pais
anunciou que objetiva expandir a participacdo de
mais empresas do setor com o leildo de 14 blocos
offshore previsto para ocorrer em 15 de julho deste
ano. Dentre as empresas cotadas para participar
do leildo, Chevron, Shell, Petrobras e QatarEner-
gy sao algumas das companhias que investiram
US$20 mil para receber o relatério geoldgico de,
ao menos, 11 blocos de dguas rasas e trés blocos
de aguas profundas na costa guianense. Além da
proximidade do leildo, foi anunciada, em junho, a
descoberta de petrdleo por joint venture entre as
canadenses CGX Energy e Frontera Energy Corpo-
ration, no poco Wei-1 no bloco de Corentyne, loca-
lizado a 200 km de Georgetown, capital da Guiana'.
Em um investimento estimado de US$195 bilhdes
no pPoc¢o, a joint venture ambiciona ser o proximo
consorcio a deslocar seus projetos da fase de ex-
ploracado para a fase de desenvolvimento. Portanto,
entre 2023 e 2024 sdo esperados mais agentes na
exploracdo offshore na Guiana, contribuindo para
adicionais volumes de petrdleo, estimado em 1 MM-
bbl/d até 2030.

DEMANDA

= A |IEA atualizou a projecado de crescimento médio
da demanda global de petréleo em 2023 para 2,4
MMbbl/d, atingindo recorde de 102,3 MMbbl/d,
divulgados na edicdo de junho do relatdrio sobre
o mercado de petrdleo (ver Grafico 5). A revi-
sdo sinalizou um acréscimo entre 300 e 400 mil
bbl/d na projecdo de crescimento da demanda
global ante o previsto no més anterior, impulsio-

N FGV ENERGIA

nados em grande parte pela demanda ndo-O-
CDE, que pode participar 90% do crescimento
neste ano. A recuperacdo econdmica da China
tem mobilizado alta demanda de petrdleo, que
atingiu 16MMbbl/d em abril, batendo o recorde
de 15,3 MMbbl/d registrado no més anterior, pu-
xada principalmente pelos setores de transporte
e petrogquimica’. Até o fim desta década é espe-
rado um aumento consideravel da demanda glo-
bal de petrdleo, cerca de 12% até 2030, atingindo
0 pico somente em 2040, em quase 110 MMbbl/d,
segundo estimativa da OPEPY, em funcédo da ele-
trificacao de veiculos leves e reducao da deman-
da de 6leo na geracédo elétrica.

GRAFICO 5: DEMANDA GLOBAL DE PETROLEO
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Fonte: elaboracéo propria com dados da OPEP

= A China estocou volumes recordes de petréleo no
2¢ trimestre de 2023, sendo 1,77 MMbbl/d arma-
zenados somente em maio, sendo considerado
o maior volume desde julho de 2020Vi. Paralela-
mente, ao final de julho a provincia de Shandong
- hub do refino chinés e responsavel por 1/5 das
importacdes de granéis liguidos na China - ini-
ciou a liberacdo de volumes estimados em 10 MM-
bbl, segundo informou a Reuters"i, que ficaram
parados nos portos na regido do Mar Amarelo.
A carga restringida por autoridades alfandega-
rias no primeiro trimestre tem por origem paises
como Ird e Venezuela, que tentavam desviar das
cotas de importacdo da China. Desde que os EUA
impuseram sancdes as exportacdes de petrdleo
ao Ird em 2018 e, no ano seguinte, a Venezuela,
os PetroEstados tém como principais clientes os
agentes independentes de refino na China, cujas
cotas se reduziram nos ultimos anos para com-
bater o mercado irregular e melhorar a eficiéncia
no refino, segundo o governo chinés. A crescente
demanda do pais, prevista em 16,16 MMbbl/d até
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o quarto trimestre (ver Grafico 6), faz com que
Pequim busque parceiros alternativos a precos
abaixo do estipulado pelo mercado global, vide
exemplo da RuUssia.

GRAFICO 6: DISTRIBUICAO DA DEMANDA
GLOBAL DE PETROLEO
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Fonte: elaboracédo propria com dados da OPEP

PRECOS DO PETROLEO E DERIVADOS

= Os precos spot do petréleo Brent registraram média
de US$74,84, em junho, o que significa recuos de
0,8% em relacdo ao més anterior e de 39% na va-
riacdo anual. Os precos spot WTI registraram US$
70,25, uma contracdo de 1,8% quando comparado
ao més de maio e 39% menor em compara¢cao ao
mesmo periodo de 2022 (ver Gréfico 7). A continua
reducao do preco do barril de petrdleo é motivada
pelas incertezas macroecondmicas, o aperto mo-
netdrio e risco de aumento das taxas de juros por
Bancos Centrais até o final do ano, embora fatores
contrarios a desvalorizacdo do barril como a redu-
cao de oferta sinalizada pelos paises OPEP+ e os
cortes voluntarios de Russia e Arabia Saudita, além
da recuperacdo da demanda na China, tém mitiga-
do uma reducdo mais acentuada nos precos.

As oscilacdes no preco Brent refletem o receio do
mercado europeu sobre disrupcdes no abasteci-
mento de petrdéleo em paralelo a continua participa-
cdo do petrodleo russo no mercado global de energia.
Em junho, os precos spot do petrodleo russo, o Urals,
seguiu abaixo do teto de US$60/barril imposto pelo
G7 no ano passado, fechando o més em US$52 no
porto de Primorsk, no Mar Baltico*, contribuindo
para o aumento dos embarques de petrdleo russo
para o mercado asidtico. Outro evento que contri-
buiu para as oscilacdes no preco Brent, em junho,
foi o curto episddio de revolta interna na Russia do

Grupo Wagner contra o governo de Vladimir Putin,

gue gerou efeitos limitados sobre o aumento dos

precos, mas que sinaliza os pontos criticos de infra-
estruturas logisticas e hubs de exportacdo de petro-
leo que podem ser impactados por riscos relacio-

nados ao conflito da Ucrania. Na Europa, também
se destaca a drastica queda do volume hidrico do

Rio Reno, que atravessa a Europa Ocidental e desa-

gua no Mar do Norte, onde ocorrem atividades de
transbordo de commodiities como petrdleo, carvao

e demais produtos industriais europeus (ver Infor-

me Petropolitica: Outubro).

Nos Estados Unidos, os precos do petrdleo tam-
bém sdo particularmente influenciados pela me-
lhoria nas condicdes de oferta e demanda no mer-
cado, o menor risco percebido sobre uma crise
bancaria no pais e a recente aprovacao do Fiscal
Responsibility Act of 2023, que suspende o teto
da divida publica de US$31,4 trilhdes nos proxi-
mos dois anos e afasta o risco de um calote e de
nova crise financeira global.

GRAFICO 7: PRECO SPOT DO BARRIL DE PETROLEO
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Fonte: elaboragdo propria com dados da EIA

= No relatério do mercado global de energia de
junho, a Agéncia de Informacdo de Energia dos
EUA revisou para cima o preco médio do Brent
e WTI para 2023 e 2024. O Brent deve atingir
US$79,5, em 2023, e US$ 83,5, em 2024, regis-
trando um aumento de 1% e 12%, respectivamente
(ver Grafico 8). Por sua vez, o WTI foi projetado
para US$ 74,6 em 2023 e US$ 78,51 em 2024, um
aumento de 1,3% e 12%, respectivamente. Os re-
centes cortes da oferta anunciados pela OPEP+ e
nova reducdo da producao de petrdéleo de Arabia
Saudita e Russia sdo os principais fatores que im-
pactam a projecdo, embora a oscilacdo prevista
esteja bem abaixo da volatilidade apresentada
desde 2020~

£20C OHNNr


https://fgvenergia.fgv.br/sites/fgvenergia.fgv.br/files/informe_petropolitica_-_ago.pdf
https://fgvenergia.fgv.br/sites/fgvenergia.fgv.br/files/informe_petropolitica_-_ago.pdf

INFORME OLEO, GAS E BIOCOMBUSTIVEIS

GRAFICO 8: PRECO SPOT DO BARRIL DE PETROLEO
(MEDIA ANUAL)

—\N/T| e Brent

Média 1 $835
2024 | $78,51

USS/Barril
o
3

Média | $795
2023E 1 $74,6

1722 2T22 3T22 4722 1T23E 2T23E 3T23E 4T23E 1T24E 2T24E 3T24E 4T24E

Fonte: elaboracédo prépria com dados da EIA

= No ambito dos precos de combustiveis do ben-
chmark na U.S Gulf Coast, houve queda na va-
riacdo mensal da Gasolina (-5,3%) e aumento do
QAV (+3,4%) e do Diesel (+2,1%) (ver Grafico 9).
O preco da gasolina tem sido pressionado pela
perspectiva de aumento do consumo sazonal
com as viagens de verdo, mas a retomada da pro-
ducdo nas refinarias que estavam em periodo de
manutencao favorece recuperacao dos estoques
e reducdo do preco nos proximos meses*. Na va-
riacdo anual, os precos registraram a queda em
todos os combustiveis, dos quais QAV (-45%),
Diesel (-45%), e Gasolina (-38%).

GRAFICO 9: PRECOS SPOT DE COMBUSTIVEIS
NA U.S. GULF COAST (USGC)
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Fonte: elaboracédo propria com dados da EIA
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PRECOS DO GAS NATURAL:

= Apds cinco meses consecutivos em queda, os pre-
cos de gds natural registraram aumento pela primei-
ra vez no ano. No mercado europeu, o preco Dut-
ch TTF do gas natural fechou o més de junho em
US$10,4/MMBTU (ver Grafico 10), US$0,4 superior
ao més de maio, mas 67,8% inferior ao mesmo peri-
odo do ano passado. Embora a variacdo seja peque-
na, o preco foi influenciado pela parada ndo progra-
mada em partes da producdo de gas norueguesa,
que é atualmente o principal fornecedor do recurso
para a Europa. Em junho, um vazamento de gas na
planta de GNL de Hammerfest provocou a parada
da producdo que possui capacidade para processar
até 18,4 milhdes de m® e, quando totalmente ope-
racional, corresponde a 5% das exportacdes de gas
norueguesas. A perda do volume foi compensada
pela importacdo de GNL de outros paises, que re-
gistraram um aumento de 12% quando comparado
ao mesmo periodo do ano passado, segundo espe-
cialista de gas da IEA, Greg Molnar. Além disso, as
perdas foram compensadas pelo incremento de 10%
dos estoques europeu que, segundo dados da base
europeia AGSI| (Agregated Gas Storage Inventory),
fechou o més de junho com 79% de gas armazena-
dos. O volume pode equilibrar a demanda europeia,
que serd igualmente amparada pela Plataforma
Energética da Uniao Europeia, capaz de impulsionar
a diversificacdo de fornecedores. Em 26 de junho,
a Comissdao Europeia lancou a segunda fase para
inscricdo de empresas europeias registarem as suas
necessidades de aquisicdo de gas através do Ag-
gregated EU, que em sua primeira fase ja agregou
11 milhdes de m* em procura agregada de gas para
o blocoXi, As empresas selecionadas poderdo forne-
cer gas no periodo que compreende 2023 e 2025.

No mercado asiadtico, o preco JKM (Japan/Korean
Market) também registrou um leve aumento de
US$0,10, fechando o més de junho em US$10,6/
MMBTU. Na variacdo anual, o preco contraiu 63%,
demonstrando tal como no mercado europeu a
melhoria dos fundamentos do mercado. Na re-
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gido, embora a China tenha ampliado em 5% sua
taxa de importacdo de GNL ou 5,9 milhdes de m
em junho¥ a demanda na Coréia do Sul e Japédo
se reduziram. Um potencial risco para o abaste-
cimento do Japao é a recém tomada medida na
Australia, denominada Mudanc¢cas no Mecanismo
de Salvaguardas, sobre instalacdes industriais, in-
cluindo gas, com emissdo acima de 100 mil tonela-
das/ano de CO2 equivalente, que ird exigir a com-
pensacdo de emissdes com a compra de crédito
ou aplicacao de tecnologia de captura de carbono.
A medida pode impactar diretamente o mercado
de GNL e os custos de operacédo, levando o Japao
a diversificar fornecedores, como Qatar e EAU, e
fontes de energia alternativas, uma vez que o pais
depende até 40% do GNL australiano e, até 2039,
detém uma série de acordos com o Governo de
Camberra para a comercializacdo de 24 milhdes
de toneladas por ano*V.

GRAFICO 10: PRECOS DUTCH TTF E JKM DO GAS NATURAL
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Fonte: elaboracédo propria com dados do MME

= Nos EUA, o preco Henry Hub do gds apresentou
estabilidade, com um leve aumento de US$0,01/
MMBTU fechando o més de junho, em compara-
cd0 ao més anterior, com registro de US$2,16/MM-
BTU. Esse valor representa uma contracdo de 71%
gquando comparado ao mesmo periodo do ano
anterior (ver Grafico 11). Quando comparado ao
12 semestre do ano passado, o preco Henry Hub
registrou uma contracdo de 62%*. A estabilidade
no pre¢co ocorreu devido a um aumento de 1,4%
da producédo de gas aliado a um estavel nivel dos
estoques, que subiu 15% em relacdo a média dos
ultimos cinco anos. No ambito do consumo do-
méstico, os Estados Unidos registraram aumento
de 6,6% refletido pelo setor de geracdo de energia
(+11,7%), comercial e residencial (+0,9% ambos).
Na exportagdo, os EUA registraram aumento de
1,7% na comercializacdo de GNL com participa-
cdo de até 27 navios de GNL.

GRAFICO 11 PRECO HENRY HUB DE GAS NATURAL
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Fonte: elaboracédo prépria com dados da EIA
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MERCADO BRASILEIRO DE PETROLEO,
GAS NATURAL E BIOCOMBUSTIVEIS

1. OFERTA

1.1. Produc¢éao de Petrdleo

= A producao brasileira de petroleo atingiu 3,2 MM-
bbl/d em maio de 2023, registrando um cresci-
mento de 11% em relacdo ao mesmo periodo do
ano passado (ver Grafico 12). Com relacédo a par-
ticipacdo do Pré-Sal, houve um aumento de 76%
para 77% comparando-se o mesmo periodo do
ano passadovi,

GRAFICO 12: PRODUCAO NACIONAL DE PETROLEO
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Fonte: elaboracédo propria com dados da ANP

= Houve o inicio, em junho, das operacdes do FPSO
Almirante Barroso no campo de Buzios, no pré-sal
da Bacia de Santos. A instalacdo é o 132 projeto
da empresa japonesa MODEC em parceria com a
Petrobras, com capacidade de processar 150 mil
barris de petroleo bruto por dia e 6 milhdes de m?
de gas por dia. Prevé-se que a producdo de Bu-
zios deva atingir cerca de 700 mil barris por dia
até 2025, quando outras unidades também entra-
rédo em atividadexi,

A producdo brasileira de petréleo no ambiente
offshore deve sustentar um crescimento até 2030
atingindo um pico de 5,2 MMbbl/d. Em seguida, a
EPE prevé que em 2032 a producdo decline até
4,8 MMbbl/d (ver Gréfico 13)<ii o que significa
a necessidade de atividades exploratdrias, pois,
conforme reiterado pela ANP, as estimativas do
volume de reservas demonstram declinio na proé-
xima década se ndo forem repostas. Além disso,

a Petrobras afirma que, sem novas descobertas,
em treze anos todo o petroleo brasileiro sera con-
sumido (mantendo-se o patamar de producdo de
3,2 MMbbl/d). Nesse contexto, a estatal defende a
exploracao da Margem Equatorial como uma das
suas prioridades e a importancia de novas desco-
bertas para a seguranca energética do pais e con-
tinua capacidade de exportacdo .

GRAFICO 13: PRODUGCAO BRASILEIRA DE PETROLEO OFFSHORE
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Fonte: elaboracgado propria com dados da EPE

= No ambiente de producdo onshore, a 3R Petroleum
concluiu a compra de 100% dos ativos de dleo e
gas do Polo Potiguar, no Rio Grande do Norte. A
transferéncia foi efetuada com a compra dos ati-
vos da Petrobras pela subsidiaria da companhia a
3R Potiguar. A transacao foi concluida com o pa-
gamento de US$ 1,098 bilhdo (R$ 5,408 bilhdes).
Somados a esse valor estdo uma primeira parcela
de US$ 110 milhdes (R$ 591,95 milhdes) pagos na
assinatura do contrato em 2022. O contrato ainda
prevé o pagamento de US$ 235 milhdes, divididos
em 4 parcelas anuais de US$ 58,75 milhdes, sendo
a primeira em marco de 2024. Os ativos assumi-
dos pela empresa, a partir de junho, compreendem
22 campos de d6leo e gas onshore e aguas rasas,
bem como toda a infraestrutura e sistemas de du-
tos que suportam a operacdo. Além disso, todas as
instalacdes do ativo industrial de Guamaré (AIG),
gue compreende as unidades de processamento
de gas natural (UPGNSs), a refinaria de Clara Cama-
rdo e o Terminal Aquaviario de Guamaré. A Bacia
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Potiguar torna-se a primeira regido produtora de
o6leo e gas do pais com agentes majoritariamente
privados*.

1.2. Produ¢do de Gas Natural

= A producdo de gas natural, em maio de 2023, cor-
respondeu a 144,41 MMm3/d, sendo 78% com ori-
gem no pré-sal. Ao comparar o volume de produ-
cdo com o mesmo periodo do ano passado, houve
um aumento de 10%, ao passo que a oferta nacional
aumentou 24% e a reinjecao, 8%. O crescimento
na oferta nacional, considerando a média em 2023,
compensou parcialmente a queda no volume de gas
importado, que recuou quase 11 MMm3/dia compa-
rado a média do ano anterior (ver Grafico 14).

GRAFICO 14: PRODUCAO E OFERTA NACIONAL
DE GAS NATURAL
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Fonte: elaboracado propria com dados da ANP

= A producédo offshore de gas natural em 2022 alcan-
cou o volume de 117,81 MMm?3/d. Segundo a EPE,
o volume previsto para 2024 é de 181 MMm?3/d e
para 2032 sera de 293 MMm3/d. O Gréafico 15 mos-
tra que a producdo de gdas offshore apresenta-
-se em crescimento®i, mas um dos entraves para
essa producdo se transformar em oferta efetiva é
a reinjecdo. Nesse debate, o Ministério de Minas
e Energia (MME) defende a importancia da dimi-
nuicdo da taxa de média de reinjecdo, atualmente
em 51%, percentual muito elevado em relacéo as
taxas de outros paises. Nessa visdo, a diminuicdo
da taxa de reinjecdo seria parte do papel social da
Petrobras em proporcionar o aumento da oferta e

a diminuicdo do preco. Ja a Petrobras afirma que
toda a producdo de gas natural comercialmente vi-
avel estd sendo entregue ao mercado e a reinjecédo
deve ser tratada como uma questdo técnica para
elevar a producao de petréoleo em campos em que
0 gas natural é associado ao o6leo. Para a expan-
sdo da producdo de gas, a companhia defende a
ampliacdo das reservas de gds natural em novas
fronteiras exploratdrias, como a Margem Equato-
rial, internacionais, como a Guiana, Suriname, Boli-
via e a Argentinaxi xxiv,

GRAFICO 15: PRODUCAO DE GAS NATURAL OFFSHORE
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Fonte: elaboracéo propria com dados da EPE

1.3. Producao de Biocombustiveis

1.3.1. Etanol

= A producdo nacional de etanol alcancou 3.927 mi-
Ihées de litros em maio de 2023, sendo 1.676 mi-
Ihées de litros de etanol anidro e 2.251 milhdes de
litros de etanol hidratado (ver Grafico 16). A pro-
ducdo acumulada, até maio 2023, de etanol to-
tal na safra 2023/24 é de 5.637 milhdes de litros,
refletindo elevacdo de 5% em relacdo ao mesmo
periodo da safra 2022/2023. Segundo o “Acompa-
nhamento quinzenal da safra na regido Centro-Sul”,
publicado pelo Observatoério da Cana e Bioenergia,
somente o etanol de milho alcan¢cou uma produ-
cdo acumulada na safra 2023/24 de 908 milhdes
de litros contabilizados até o més de maio de 2023,
sendo 352 milhdes de litros do anidro e 555 mi-
Ihées de litros do hidratado.

£20C OHNNr
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GRAFICO 16: PRODUCAO DE ETANOL TOTAL
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Fonte: Elaboracéo prépria com base nos dados da ANP

= A Datagro elevou sua projecdo de moagem de ca-
na-de-aclcar para a regido Centro Sul na safra
2023/2024. Essa estimativa de aumento se deu
principalmente devido aos aspectos favoraveis
em relacdo aos indices de chuva. A nova previsdo
aponta uma safra de 606,5 milhdes de toneladas, re-
presentando uma elevacdo de 10,6%, comparado a
safra anterior. Na previsao anterior, avaliou-se uma
moagem de 598,5 milhdes de toneladas. Nesse con-
texto, a producdo de etanol total foi estimada em
31,18 bilhdes de litros. Além disso, as usinas vém ten-
tando otimizar a producdo na safra atual, em uma
tentativa de minimizar potenciais perdas relaciona-
das ao clima com o fendbmeno do El Nifio™,

= A producdo de etanol a partir do milho também
vem se destacando nas ultimas safras. De acordo a
Unido Nacional do Etanol de Milho (Unem), a pro-
ducdo do biocombustivel alcancou 4,5 bilhdes de
litros em 2022. Para safra 2023/2024, a entidade
estima alcancar 6 bilhdes de litros, o que equivale a
um aumento de 36,7%. Vale destacar que, existem
seis usinas de milho em construcédo, as quais, juntas,
poderdo adicionar até 2,16 milhdes de litros de eta-
nol hidratado/dia e 1,6 milhdo de etanol anidro/dia
a capacidade de producado nacional*i,

1.3.2 Biodiesel

* A producdo de biodiesel, em maio de 2023, foi de
653 milhdes de litros, uma elevacao de 13% em re-
lacdo ao més anterior (577 milhdes de litros) (ver
Grafico 17). O aumento da mistura obrigatdria do
biodiesel ao diesel fossil para 12% ird guiar uma ten-
déncia de aumento na oferta do biocombustivel ao
longo do ano. Alinhado a isso, o preco da soja, prin-

N FGV ENERGIA

cipal matéria prima para producdo do biocombusti-
vel, demonstra os bons resultados registrados pela
colheita no pais, refletindo uma queda de preco de
4% entre os meses de abril e maio de 2023.

GRAFICO 17: OFERTA DE BIODIESEL
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Fonte: Elaboracédo propria com base nos dados da ANP e CEPEA
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= O aumento na mistura obrigatdria de biodiesel ao
diesel vem incentivando novos investimentos que
visam ampliar a produ¢do nacional do biocombus-
tivel. A Petrobras, por exemplo, pretende transfor-
mar a Refinaria Riograndense, no Rio Grande do
Sul, na primeira biorrefinaria do pais. Além disso,
sete usinas foram autorizadas, pela ANP, para o
processo de ampliacdo. Com esse crescimento, a
capacidade instalada de producdo no pais alcan-
caria 16,8 bilhdes de litros anuais. Hoje, essa capa-
cidade é de 13,9 bilhdes de litros*Vi, Em relacdo as
projecdes, a estimativa é que a producdo nacional
de biodiesel passe dos atuais 6,3 bilhdes de litros
(2022) para mais de 7 bilhdes de litros em 2023,
alcancando uma oferta de 10 bilhdes até 2026.

O setor também vem mirando o mercado externo,
contudo existem algumas dificuldades, pois ape-
nas 35% da soja em graos colhida no pais € indus-
trializada internamente, reduzindo significativa-
mente a geracdo do dleo residual que é utilizado
como matéria prima para producdo do biodiesel.
Portanto, o setor tem demandado incentivo tribu-
tario como uma forma de aumentar a oferta do
oleo e do biodiesel®i,

Outro caminho para impulsionar a demanda nacio-
nal de biodiesel, atualmente concentrada na frota
de veiculos pesados, é a diversificacdo do seu uso
por outros modos de transporte. Nesse sentido, a
Petrobras da seguimento a testes no combustivel
maritimo, com uma nova mistura contendo 76%




N’ FGV ENERGIA

de 6leo combustivel convencional (bunker) e 24%
de biodiesel, o intuito é validar a viabilidade do
uso de misturas de biodiesel no setor maritimo. O
navio foi abastecido com 573 m3 no terminal da
Transpetro no Porto de Rio Grande. Por meio do
teste, pretende-se acompanhar o desempenho do
navio, como seu consumo, poténcia desenvolvida,
distdncia percorrida, desempenho do combusti-
vel e sistemas de purificacdo. Vale destacar que
esse € o0 segundo teste realizado pela companhia.
O primeiro foi realizado no final de 2022, o navio
Darcy Ribeiro, da frota Transpetro, navegou por
40 dias com uma mistura de bunker maritimo com
10% de biodiesel. Nesse teste, ndo foram destaca-
das ocorréncias atipicas no motor e nos sistemas
de tratamento do combustive>vii,

A Petrobras também estd envolvida em investi-
mentos que devem ampliar a demanda de 6leo de
soja no pais, com a producdo do diesel R? com
até 10% de conteudo renovavel. O diretor de Tran-
sicdo Energética e Sustentabilidade da Petrobras,
Mauricio Tolmasquim, defende um mandato para
o diesel renovavel com um percentual de adicao
ao diesel B de aproximadamente 5%, como forma
de estimular o mercado, ja que os consumidores
atuais buscam o produto voluntariamente. Recen-
temente, a estatal anunciou sua expectativa de
aumentar em 146% sua capacidade de producao

do diesel R na Refinaria Presidente Getulio Vargas
(Repar), no Parana. Dessa forma, a producédo pas-
sard dos atuais 5 milhdes de litros/dia para 12,3
milhdes de litros/dia, ainda este ano*xix,

= Além do etanol, biodiesel e diesel coprocessado, o
mercado de biocombustiveis vem incentivando a
diversificacdo de matérias-primas e rotas tecnolo-
gicas de producdo. Recentemente, o governo do
estado do Mato Grosso aprovou medidas de incen-
tivo a instalagcdes e industrias produtoras de biogas
e biometano em vista de mais investimentos no se-
tor*x, Da mesma forma, o uso da biomassa pode se
expandir para novos vetores energéticos como o
hidrogénio de baixo carbono. Para isso, o governo
do estado de Sao Paulo desenvolveu o Programa
Hidrogénio de Baixo Carbono que pretende ex-
plorar o potencial paulista para diferentes rotas de
producdo, incluindo a biomassa. A politica pretende
fomentar a demanda, producdo, pesquisa, desen-
volvimento e inovacdo do mercado de hidrogénio
verde, visando uma “rota verde paulista” com foco
na reducao das emissdes de carbono em toda ca-
deia produtiva. O programa pretende criar um hub
com especialistas para desenvolvimento de proje-
tos voltados para descarbonizacdo dos processos
produtivos, com crédito para beneficiar startups de
inovacdo tecnoldgica e projetos do setor sucroe-
nergético, em especial, a producdo de biogas*.

2. E um diesel exclusivo da estatal com uma parcela de diesel verde (HVO) na sua composicdo. Ele é produzido por coprocessamento do 6leo
diesel mineral com o d6leo vegetal em uma unidade de hidrotratamento. Na Repar, atualmente, o diesel R pode ser produzido com teores que
variam de 5% a 10% de HVO na sua composi¢do, ou seja, teores que variam de diesel R5 a diesel R10.
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2. DEMANDA BRASILEIRA

2.1. Demanda Nacional de Petrdleo

2.1.1. Processamento Nacional de Petrdleo

= volume processado de petrdleo atingiu 2,04 MM-
bbl/d em maio de 2023, apresentando um aumen-
to de 6% em relacdo ao mesmo periodo do ano
passado (ver Grafico 18)i,

GRAFICO 18: HISTORICO DA CAPACIDADE DE REFINO E
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= O governo decidird acerca do aumento da partici-
pacado da Petrobras na Braskem. A estatal tem exer-
cido seu direito de preferéncia e estuda o aumento
de sua participacdo na sociedade com a Novonor.
O investimento seria de R$10 bilhdes, adquirindo o
controle da companhia. A petroquimica tem des-
pertado o interesse da empresa Americana Apollo
e da petroleira estatal de Abu Dhabi Adnoc¥i,

2.2. Demanda de Combustiveis

= A venda do diesel para as distribuidoras, em maio
de 2023, alcancou 5,63 bilhdes de litros, o que
representa uma elevacao de 15% em relacdo més
anterior (ver Grafico 19). Em relacdo a média de
vendas dos cinco primeiros meses do ano, essa foi
1% superior ao mesmo periodo de 2022.

N FGV ENERGIA

GRAFICO 19: VENDA NACIONAL DE DIESEL
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Fonte: elaboracédo prépria com dados da ANP e EPE

= Entre os meses de abril e maio de 2023, a venda
de gasolina C pelas distribuidoras teve um acrés-
cimo de 13% (4,17 bilhdes de litros). Ja a média
de vendas dos cinco primeiros meses do ano para
esse combustivel foi de 3,86 bilhdes de litros, re-
presentando um aumento de 16% comparado ao
mesmo periodo do ano passado. Para o etanol hi-
dratado, o consumo do biocombustivel, no més
de maio de 2023, teve um decréscimo de 2% (1,14
bilhdes de litros) comparado ao més anterior. E a
média de vendas do biocombustivel nos cinco pri-
meiros meses desse ano foi 11% inferior ao mesmo
periodo do ano passado (ver Grafico 20).

GRAFICO 20: VENDA DE GASOLINA C E ETANOL HIDRATADO
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Fonte: elaboragéo prépria com dados da ANP e EPE

= Apesar da elevada producdo de etanol decorren-
te do inicio de safra de cana-de-acuUcar na regido
Centro-Sul do pais, o biocombustivel vem passan-
do por variagcdes de preco, o que nem sempre o
torna competitivo em relacdo a gasolina. Por ou-
tro lado, o consumo de gasolina se mantém em
alta, o que justifica o aumento da demanda desse
combustivel em detrimento do uso do etanol hi-
dratado na maioria dos estados brasileiros.
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= A StoneX estima que a demanda de gasolina al-
cancara volumes recordes em 2023, a previsdo é
de aproximadamente 44,6 bilhdes de litros até o
final do ano. No entanto, o estudo pondera que os
incentivos tributarios e fiscais do setor renovavel
podem desacelerar a demanda pelo fdssil*v, Para
o etanol hidratado, a estimativa de consumo seria
de 16,1 bilhdes de litros, o que equivale a um au-
mento de 4%, comparado ao ano passado. Porém,
ainda se mantém abaixo da média dos ultimos
cinco anos. Nesse sentindo, a demanda por com-
bustiveis do Ciclo Otto aumentaria 3,7%, em 2023,
alcancando 55,9 bilhdes de litros>.

2.3. Demanda Nacional de Gas Natural

= A demanda de gas natural, no primeiro trimestre
de 2023, foi mais significativa nos setores indus-
trial (63%), geracdo elétrica (17%) e automotivo
(10%), de acordo com os dados publicados pela
Associacdo Brasileira das Empresas Distribuidoras
de Gas Canalizado (ver Grafico 21) Vi

GRAFICO 21: DEMANDA DE GAS NATURAL NO 12 TRI. DE 2023
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Fonte: elaboracdo prépria com dados da ABEGAS

« A PBGAS realizou chamada publica para aquisicdo
de gas natural para 2024-2027. Entre as empresas
participantes estavam a Eneva, Galp, Petrobras,
PetroReconcavo e a Shell. A distribuidora parai-
bana busca 150 mil m3?*/dia, para 2024 e 2025, e
220 mil m3/dia, para 2026 e 2027. A Compagas
também realizou chamada publica com a partici-
pacdo de 11 supridores, com objetivo de obter 300

mil m3/dia para complementar os volumes ja con-
tratados para 2024 e 450 mil m3*/dia para a partir
de 2025, que devem ser complementados por 50
mil m3/dia para o fornecimento a Regido Norte do
Parand via gas comprimido (GNC) ou liquefeito
(GNIL)xoxvit xooxvii

O estado do Rio de Janeiro estuda um projeto para
a instalacdo de um corredor azul de GNV, GNL, bio-
metano e, futuramente, hidrogénio. O projeto-piloto
seria implantado na Via Dutra que liga a Regido Me-
tropolitana, Sul Fluminense e S&o Paulo, materiali-
zando um corredor azul entre os estados que fazem
parte do Consodrcio de Integracdo Sul e Sudeste (Co-
sud), que inclui, além de S&o Paulo e Rio de Janeiro,
os estados de Minas Gerais, Espirito Santo, Parana,
Santa Catarina e Rio Grande do Sul. O governo fe-
deral em conjunto com as distribuidoras paulistas e
cariocas estd mapeando os pontos de abastecimen-
to para adaptar a infraestrutura de GNV existente
para aumentar a vazdo e abastecer veiculos pesa-
dos, para que, em seguida, a estrutura seja adaptada
para receber suprimento de GNL e Hidrogénio Azul.
O incentivo para o uso desses combustiveis de baixo
carbono vird por beneficios no pedagio e a utilizacado
de faixas exclusivas. As montadoras também de-
monstram interesse na instalacdo de corredores de
hidrogénio, no entanto, defendem politicas publicas
para a viabilizacdo da compra de veiculos integran-
tes da mobilidade sustentavel via programas de P&D
da Aneel e do Rota 20303 i,

2.4. Demanda de Biocombustiveis

* Em maio de 2023, o consumo de biocombustiveis

registrou 1.125 milhdes de litros para o etanol ani-
dro e 1.143 milhdes de litros para o etanol hidrata-
do, somando 2.269 milhdes de litros de etanol total.
Para o biodiesel, o consumo foi de 623 milhdes de
litros. Esses resultados representam um aumento
nas vendas do etanol anidro (+13%) e do biodie-
sel (+8%) e uma diminuicdo na comercializacdo do
etanol hidratado (-2%) quando comparado ao més
anterior (ver Grafico 22 e ver Grafico 23).

3. O Rota 2030 é um programa de mobilidade e logistica estabelecido pelo governo federal em julho de 2018.0 programa oferece beneficios
fiscais e incentivos em P&D para que a industria automotiva nacional alcance os principios de sustentabilidade e cidadania (CBIE,2023)
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GRAFICO 22: DEMANDA DE ETANOL
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Fonte: Elaboracado propria com base nos dados da ANP

= A diminuicdo da demanda do etanol hidratado nos

ultimos dois meses vai em contramao ao que era
esperado para o inicio de safra da cana-de-acucar.
Devido a maior disponibilidade de etanol, o bio-
combustivel tenderia a uma maior demanda, con-
tudo, a relacdo entre os precos da gasolina e do
etanol vem estimulando o consumo do fdéssil em
detrimento do renovavel*.

GRAFICO 23: DEMANDA DE BIODIESEL E TAXA DE MISTURA
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Fonte: Elaboracado propria com base nos dados da ANP

= O aumento da mistura de B10 para B12 tem incenti-

vado a elevacdo do consumo de biodiesel nos ulti-
mos meses, além disso a expectativa de demanda
do setor do diesel também tem contribuido com
esse cenario. As distribuidoras aumentaram cerca
de 26% o volume contratado do biocombustivel,
isso representa quase 6% a mais do que se entende
COMO necessario para suprir o aumento do manda-
to de mistura.
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3. PRECOS E TRIBUTOS

3.1. Participa¢cdes Governamentais

= A arrecadacdo de participacdes governamentais
na producao de petrdleo e gas no Brasil apresen-
tou um montante de 7,65 bilhdes de reais no més
de maio de 2023. Houve uma diminuicdo da ar-
recadacao de royalties de quase 30% em relacao
ao mesmo periodo do ano passado. Registrou-se
uma queda de 27% na participagcdo especial em
comparacdo a maio de 20224 (ver Grafico 24).

GRAFICO 24: PARTICIPACOES GOVERNAMENTAIS
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Fonte: elaboracédo propria com dados da ANP e da PPSA

= A estimativa é de que o Estado do Rio de Janei-
ro arrecade, em 2023, segundo projecdes da ANP,
R$11,89 bilhdes em royalties e R$13,08 bilhdes em
participacdes especiais. Para 2027, prevé um au-
mento na arrecadacdo com R$16,53 bilhdes em
royalties e R$9,23 bilhdes em participacdes espe-
ciais (ver Grafico 25)¥i.

GRAFICO 25: ESTIMATIVAS DE RECEITAS DE ROYALTIES
E PARTICIPACOES ESPECIAIS PARA O RIO DE JANEIRO

——Royalties == Participagdo Especial

1739

-

14 84 ___—' 16,53
I ——a 3BT 109
2

1086

S 10 11,89
e 9,23
3 8

6

RO }

2

0 199

2016 2018 2020 2022 2023 2024 2025 2026 2027

Fonte: elaboragdo propria com dados da ANP
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3.2.Precos de Combustiveis

= Pelo segundo més consecutivo, os precos médios
de revenda de combustiveis no Brasil registraram
queda. A maior queda foi registrada pelo Oleo Die-
sel (-6,5%), que manteve sua trajetodria de queda
pelo quarto més seguido (ver Grafico 26). A con-
tracdo dos precos também ocorreu no Oleo Diesel
S-10 (-6,2%), Etanol (-5,3%) e Gasolina (-0,1%). Na
variacdo anual, a queda mais acentuada ocorreu
nos precos de revenda de Diesel e Oleo Diesel S10,
ambos com contracdo de 30%.

GRAFICO 26: PRECOS DE REVENDA DE COMBUSTIVEIS
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Fonte: elaboracado prépria com dados da ANP

« A partir de 1°/07/2023, a MP 1.163/2023, que es-
tipulava cobranca parcial de PIS/COFINS sobre
a gasolina, o etanol e o GNV e a isencdo da CIDE
sobre a gasolina, perdeu a sua validade. Os refe-
ridos impostos passaram a ser cobrados integral-
mente. O acréscimo esperado sobre o preco é
de: R$ 0,34 por litro da gasolina (sendo R$ 0,27
de PIS/COFINS e R$ 0,07 de CIDE); de R$ 0,20
por litro no caso do etanol; e de 9,25% sobre o
GNV. Os reajustes na tributacdo federal trardo
efeitos diferenciados aos precos ao consumidor,
por Unidade da Federacdo, conforme exemplifi-
cado na tabela a seguir.

De acordo com essas estimativas, os precos da
gasolina terdo um reajuste de 6,3% em média no
Pais e o etanol hidratado de 5,9%. Esses impac-
tos foram estimados com base nos precos mé-
dios publicados pela ANP, na semana encerrada
dia 17/06/23, sem considerar as decisdes indivi-
duais sobre as margens dos distribuidores e pos-
tos de revenda em todo o Brasil, o que pode al-
terar, para cima ou para baixo, essas estimativas.

TABELA 1: NOVOS VALORES DO PIS/COFINS E CIDE (JULHO DE 2023)

Pre¢o em Junho Pre¢o em Julho

a Carga Carga Tributaria Carga Tribut
E] em Junho em Julho
% %

Gasolina
Brasil 5,4000 5,7380 6,3% 29% 35,30%
SP 5,2800 5,6180 6,4% 27,70% 36,10%
MG 5,2400 5,5780 6,5% 29,90% 36,40%
RJ 5,3900 5,7280 6,3% 29,10% 35,40%
Etanol Hidratado
Brasil 3,7700 3,9920 5,9% 12,90% 18,80%
SP 3,6300 3,8520 6,1% 1% 17,20%
MG 3,6900 3,9120 6,0% 10,60% 16,60%
RJ 4,2900 4,5120 52% 19,30% 24,50%

Fonte: elaboracado propria com dados da ANP.
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3.3.Mercado de CBIOs

= A regulamentacdo do mercado de carbono foi discu-
tida por um Grupo de Trabalho técnico interministe-
rial. O objetivo do novo marco é a reducdo das emis-
sdes de GEE e o fomento a inovacdes tecnoldgicas
de baixo carbono. Apds a conclusdo da sessdo de
debates, os proximos passos do projeto consistem
na busca pelo aprofundamento juridico e nas realiza-
¢oes de audiéncia com o setor privado e a sociedade
civil. Em sequéncia, o projeto serd encaminhado a
Casa Civil e, posteriormente ao Congresso Nacional.
O modelo sugerido para o mercado de carbono esta
sendo baseado em um mecanismo bastante utiliza-
do internacionalmente, os sistemas de comércio de
emissdes (Emissions Trading Systems ou ETS). Por
meio desse mecanismo, o governo distribui um limi-
te de emissdes de créditos e permite que esses se-
jam negociados entre empresas, tendo como foco a
reducdo das emissdes e o cumprimento das metas
determinados no Acordo de Parisi,

Nesse contexto, a Vibra e a Comerc, mirando o avan-
co do mercado de carbono, lancaram uma mesa de
negociacdes de crédito de carbono e certificados de
energia renovavel. A mesa ird comercializar (compra
e venda) créditos de projetos sustentaveis, fornecen-
do assim alternativas para as empresas neutraliza-
rem suas emissdes de GEE. Contudo, a parceria ndo
divulgou dados sobre os volumes negociados e as
receitas relacionados a trading. Vale destacar que o
Brasil ndo apresenta um mercado regulado de car-
bono, apenas o mercado voluntario, portanto, ainda
ndo ha obrigacdes legais de compensacao e mitiga-
¢ao de emissdes de gases poluentes, com excecao
ao mercado de CBIOs, que sdo titulos emitidos por
produtores de biocombustiveis e adquiridos pela
parte obrigada do sistema, que sdo as distribuidoras
de combustiveis, como forma de compensar as emis-
s@es com venda de combustiveis fosseis V.

Em relacdo ao mercado de CBIOs, em junho de
2023, o estoque de CBIOs atingiu, no ultimo dia do
més, aproximadamente, 30,14 milhdes de créditos,
ficando 22% em posse do emissor primario, 75% em
posse das distribuidoras e 4% com partes nao obri-
gadas. O preco médio mensal das negociacdes atin-
giu R$ 134,7 o que representa um aumento de 22%
em relacdo ao més anterior (R$ 110,41). Em junho de
2023, os CBIOs evitaram a emissdo de 2,77 milhdes
de toneladas de CO2, o equivalente a cerca de 19,36
milhdes de arvores plantadas (ver Grafico 27).

N FGV ENERGIA

= Da meta estabelecida para o ano de 2022 (35,98
milhdes de CBIOs), os titulos que estdo ou estive-
ram disponiveis para compra, entre janeiro de 2022
a junho de 2023, excedem em 32,9% a quantidade
exigida para cumprimento da meta, que poderd
ser cumprida até setembro de 2023. Diante disso,
79,5% da meta de 2022 ja foi aposentada e descon-
tada da quantidade total de CBIOs.

GRAFICO 27: PARTICIPACOES GOVERNAMENTAIS
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Fonte: elaboracado propria com dados da ANP e da PPSA

= O mercado de CBIOs vem passando por constan-
tes flutuacdes. No ano passado, em junho de 2022,
o preco do crédito alcancou valores superiores a
R$ 200,00, que fez com que o governo alterasse
a data final para comprovacdo das metas. Contudo,
com a mudanca administrativa do pais, a data final
para comprovacao das metas foi retomada para 31
de dezembro, a partir das metas de 2024. Além dis-
S0, questdes como o futuro do mercado de CBIOs e
a questado da fungibilidade do crédito com o merca-
do de carbono tém sido temas bastante discutidos
entre os stakeholders do setor.

Em uma entrevista concedida ao Nova Cana, Ma-
riangela Grol, especialista no setor sucroenergético
do Santander respondeu algumas questdes sobre o
mercado de CBIOs. Ela destacou que, para 2023, a
safra atual sera suficiente para garantir as emissdes
dos créditos necessarios para cumprimento das me-
tas por parte das distribuidoras. Contudo, o cenario
de 2024 é um pouco mais apertado, visto que as
empresas terdo 9 meses para realizacdo do cum-
primento da meta de 50,81 milhdes de CBIOs. Além
disso, diante desse cenério, o preco do crédito pode
subirev, A especialista diz que o ideal seria que as
metas ndo fossem alteradas, pois isso afeta a pre-
visibilidade do programa. Todavia, indagada a res-
peito de como o mercado poderia se reajustar para
cumprimento da meta, ela ressaltou duas opcdes: i)
0 ajuste da meta pelo governo; ii) ou uma producdo
maximizada de biocombustiveis em 2024, proximo
da capacidade maxima de producao™.
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TRANSICAO ENERGETICA

Minerais Criticos:

= O Tridangulo do Litio na América do Sul é atual-
mente composto por Argentina, Bolivia e Chile. No
entanto, é valido destacar o papel do Brasil en-
quanto forte player desse mercado, sendo o quin-
to maior produtor mundial. Juntos os paises sul-a-
mericanos participaram mais de 55% da producédo
global de litio em 2022, segundo dados da 722 edi-
cdo do Statistical World Energy Review. Dentre os
paises, embora o Brasil tenha apresentado o maior
crescimento anual, com 30,8% entre 2021-2022, o
Chile apresenta o maior volume em producéo e re-
servas com cerca de 39 mil toneladas de litio. O
litio € um metal alcalino indispensavel na producao
de baterias, produtos tecnoldgicos, veiculos elé-
tricos (EVs) e armazenamento de energia, sendo
considerado um recurso chave para a Transicdo
Energética pelo seu uso mais eficiente de energia.
Considerando o potencial sustentavel dessa fonte
energética e sua importancia estratégica no mer-
cado global de energia, importantes players ener-
géticos tém se inserido na América do Sul, mais
especificamente no tridngulo do litio, em busca de
novos negocios e participacdo de mercado. Dentre
os Estados, pode ser destacada a Alemanha, que
a partir da visita do Primeiro-Ministro Olaf Scholz,
manifestou seu interesse na exploracao de litio
sul-americano em janeiro deste ano, além de EUA,
China e Russia.

China e Russia tém expandido sua exploracdo de
litio na Bolivia. Ainda no 12 semestre de 2023, a em-
presa chinesa Citic Guoan e a russa Uranium One
Group estabeleceram convénio com a estatal bo-
liviana Yacimientos de Litio Bolivianos para explo-
racao de reservas do metal no pais. As empresas
investirdo US$ 1,4 bilhdo para construcdo de duas
instalacdes na regido e exportacdo de 50 mil to-
neladas/ano de litio a partir de 2025%i, além de
acelerar seu uso enguanto elemento estratégico
da transicdo energética. Além da Bolivia, diversas
empresas chinesas como a Tibet Summit e a Gan-
feng Lithium possuem forte participacao nos pai-
ses vizinhos, além de disputar as exportacdes de
litio sul-americano com os EUA. Para os proximos
anos, € esperado que o litio tenha seu papel forta-
lecido nas cadeias e fluxos globais de energia, em

meio a corrida pelo dominio tecnoldgico. Diante
disso, ndo somente os paises situados no Triangulo
do Litio, mas paises vizinhos, como o Brasil, devem
investir na formulacdo de politicas voltadas para
0os metais, a fim de incentivar a producado local, a
construcdo de unidades proprias de processamen-
to e a competitividade nacional.

= Em seu relatdrio Critical Minerals Market Review, a

|[EA destacou que a participacdo do litio na deman-
da por Energia Limpa cresceu de 30% em 2017 para
56% em 2022. No ambito do tamanho de mercado,
o0 metal cresceu pouco mais de 6,7 vezes em 2022
guando comparado ao ano de 2017, experimentan-
do uma expansado acelerada. A producdo do litio
cresce entre 25-35% anualmente, com projetos
crescendo na Africa e América do Sul. No Brasil, a
Agéncia destacou o inicio da producdo na Grota
do Cirilo, no Vale de Jequitinhonha (MG) pela em-
presa canadense Sigma Lithium, em abril deste ano.

Biocombustiveis

A Agéncia de Prote¢cdo Ambiental dos Estados

Unidos (EPA, em inglés) anunciou, em 21 de junho,
a regulacdo do plano nacional para aumento do
mandato de mistura de biocombustiveis na gaso-
lina e diesel para os proximos trés anos. A ambi-
cdo da Agéncia é aumentar progressivamente os
mandatos de maneira que, até o fim desse ano, o
volume final de mistura de biocombustiveis atinja
20,94 bilhdes de galdes, seguido por 21,54 bilhdes
de galdes em 2024 e, para 2025, 22,68 bilhdes de
galdes®™i, Em relacdo ao plano anterior, de dezem-
bro de 2022, os novos volumes representam uma
contracdo de cerca de 0, 5%. Até 2025, no volume
final do combustivel, serao misturados 15 bilhdes
de galdes de biocombustiveis tradicionais, como
etanol de milho. A mistura final, no entanto, repre-
senta uma queda do etanol uma vez que o plano
inicial do Governo era aumentar progressivamente
a mistura de 15 bilhdes de galdes em 2023 para
15,25 em 2024 e 2025. Embora a oferta seja redu-
zida, o planejamento de aumento dos volumes de
mandato contribui para dar celeridade ao Progra-
ma Renewable Fuel Standard dos EUA uma vez
qgue amplia a participacdo das empresas de dleo
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e gas para gue suas refinarias possam misturar os
biocombustiveis a gasolina e diesel ou comprar
créditos negociaveis de empresas que facam esse
tipo de operacao.

= O Departamento de Agricultura dos EUA (USDA,
em inglés) anunciou, em paralelo, que planeja in-
vestir em 59 projetos voltados para biodiesel e
etanol em 14 estados do pais. Os investimentos
podem acumular mais de US$ 25,8 milhdes prove-
nientes do pacote de gastos de US$ 500 milhdes
do programa Higher Blends Infrastructure Incenti-
ve Program (HBIIP) previsto no Inflation Reduction
Act™ii Os subsidios contribuirdo para viabilizar a
producdo de 590 milhdes de litros de biocombus-
tiveis com gastos de US$ 0,65 por infraestrutura
como tanques de armazenamento e tubulacdes.
Dentre os estados americanos com maior atragcdo
dos subsidios estdo a Califérnia e o Minnesota, com
21 e 18 projetos respectivamente orcados em US$
7,7 milndes e US$ 8,7 milhdes, além de um acrés-
cimo de 190 milhées de litros de biocombustiveis
no estado californiano e 34 milhdes de litros no
Minnesota. Portanto, até 2025, é esperado que o
aumento do mandato de mistura junto aos novos
subsidios a producdo de combustivel contribua
para impulsionar o cultivo nacional de matéria-pri-
ma e a industria agricola dos EUA em um cenério
alinhado a transicdo energética.

AGENDA FGV ENERGIA,

N FGV ENERGIA

Industria O&G na Transicdo Energética

= A OPEP assinou acordo com a IRENA para projetos
em renovaveis. No dia 19 de junho, o Fundo Inter-
nacional de Desenvolvimento da OPEP e a Agéncia
Internacional para as Energias Renovaveis (IRENA)
assinaram um acordo para cooperacdo no ambito
do Energy Transition Accelerator Finacing (ETAF),
plataforma global da IRENA para promocéao e finan-
ciamento de projetos de energias renovaveis. No
acordo, ficou estipulado o investimento por parte
do Fundo da OPEP de US$ 250 milhdes para finan-
ciar projetos renovaveis em paises parceiros até
2030. A acdo das Organizacdes pretende acelerar a
justica energética, de modo que a partir do financia-
mento do ETAF, possa mobilizar a capitalizacdo da
transicdo energética em economias subdesenvol-
vidas. O objetivo central é utilizar e incentivar fon-
tes renovaveis para acelerar a transicdo energética,
compartilhar tecnologias para descarbonizar o setor
energético e contribuir para o avan¢co econébmico
em economias mais frageis ao redor do mundo. Em
sua primeira versdo, o relatério World Energy Tran-
sition Outlook da IRENA destaca que serao neces-
sarios cerca de 1.000 GW em capacidade anual de
geracao de energia a partir de renovaveis até 2030.
Desse modo, é esperado que a energia renovavel
anual triplique até o inicio da préoxima década e até
2050 participe 77% da matriz energética global.

SETOR O&G E BIOCOMBUSTIVEIS:

= No dia 19 de junho, a FGV ENERGIA promoveu

seu 12 Webinar da série “Energia em Foco” sobre
a tematica da descarbonizacdo no setor de Oleo &
Géas. O evento online contou com a participacdo do
Presidente da Shell Brasil - Cristiano Pinto Costa, o
Diretor de Transicao Energética e Sustentabilidade
da Petrobras - Mauricio Tolmasquim - e o Secreta-
rio Nacional de Petrdleo, Gas e Biocombustiveis do
MME - Pietro Mendes.

= No dia 06 de julho, a Energy Industries Council, em

correalizacdo com a FGV Energia, realizou o Con-
nect Energy Brazil na sede da FGV. O evento teve

por objetivo conectar clientes em potencial e/ou
fornecedores por meio de cinco painéis sobre te-
mas em voga no setor de 6leo & gas nacional.

Em seu 22Webinar da série “Energia em Foco” a
FGV Energia promoveu o debate acerca da Mu-
danca de perfil de consumo de combustivel no
Brasil. O evento teve por painelistas o Diretor de
Logistica, Comercializacdo e Mercados da Petro-
bras - Claudio Romeo Schlosser -, o CEO da Ipi-
ranga - Leonardo Linden - e, o Vice-Presidente
Executivo de Operacdes, Logistica e Sourcing da
Vibra Energia.
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