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BRASIL PROMOVE CONSENSO EM REUNIAO
MINISTERIAL DE ENERGIA DOS BRICS E ESTABELECE
AGENDA DE TRANSICAO ENERGETICA PARA GUIAR
ACOES CONJUNTAS ATE 2030

Por ocasido da 102 Reunido Ministerial de Energia dos BRICS, sob a presidéncia

pro tempore brasileira, os paises se comprometeram com transicdes energéticas pautadas
no combate a pobreza, na diversificacdo no suprimento de energia, no fortalecimento da
pesquisa energética e no cumprimento de metas climaticas, culminando na aprovacao

do Roadmap da Cooperacdo Energética do BRICS 2025-2030.

MERCADO INTERNACIONAL DE
PETROLEO E GAS NATURAL

=Comerciantes mudaram /abel de mais de US$ 1 bi-
Ihdo de remessas de petrdleo venezuelano para
contornar san¢des impostas pelos Estados Unidos.
A rota, a partir dos “supostos” portos brasileiros,
permitiu os navios-tanques a circunscrever portos
na Maldasia e, consequentemente, reduzir os custos
de frete e o tempo de navegacdo dos navios em
quatro dias.

A OPEP+ acordou um novo aumento de 411 mil
bbl/d da producao de petréleo previsto para julho
de 2025. A medida podera apoiar demais paises
vinculados as cotas de producdo da Organizacéo a
acelerar a compensacao dos volumes sobreoferta-
dos desde janeiro de 2024. O novo volume poderad
afetar, positivamente, a relacdo oferta e demanda
global de petroleo para 2025, cujo balanco resulta
em um saldo positivo de, em média, 880 mil bbl/d.

Na secdo de “Olho do Mercado”, a FGV ENERGIA
destacou os resultados referentes ao 12 trimestre
de 2025 de cinco empresas petroliferas com atu-
acdo no Brasil, a saber: Equinor, Petrobras, PRIO,
Shell e TotalEnergies. No que tange a producéo
upstream, foram destacados os trés principais ope-
radores no mercado brasileiro - Equinor, Petrobras
e TotalEnergies - que registraram novas adicdes a
oferta global.

MERCADO NACIONAL DE PETROLEO
E GAS NATURAL

*A producdo nacional de petrdleo e gas alcancou
novo recorde em abril de 2025, com 3,734 boel/d.
Campo de Buzios se destaca na producdo offshore,
com a Petrobras ajustando a capacidade da futura
plataforma Buzios 12 para priorizar eficiéncia. No
segmento onshore, o polo da Bahia impulsionou o
crescimento no 12 trimestre com alta de 28%. No
gas natural, 32,9% da producédo foi disponibilizada
ao mercado, enquanto as importacdes de gas cres-
ceram 35,5%, impulsionadas pelas autorizacdes re-
centes para entrada de gas argentino.

No ambito regulatdrio, a ANP prevé concluir em ju-
lho a revisdo dos critérios do preco de referéncia do
petrdleo, com impacto potencial sobre royalties e
participacdes governamentais. Em paralelo, o MME
prorrogou a TPC sobre harmonizacdo regulatoria
do gads, no contexto do Pacto Nacional. Também
avanca o PL 50/2024, que altera a base de calculo
dos royalties, e o PL 3.178/2019, que propde o fim
do poligono do Pré-sal e da preferéncia da Petro-
bras, ampliando a atratividade dos leildes por con-
cessdo. A ANP ainda decidiu acionar judicialmente
a Petrobras pelo abandono de pocos antigos, rea-
cendendo o debate sobre passivos ambientais.

No mercado, a PPSA lancou o edital do 52 leildo de
petrdleo da Unido com oferta recorde de 78,5 MMbbl
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e prepara novos certames ainda em 2025, incluin-
do gas natural e areas ndo contratadas. O lbama
autorizou o avanco do licenciamento na Foz do
Amazonas, enquanto seguem as discussdes sobre
indenizacao pela ndo exploracao na Margem Equa-
torial. Em infraestrutura, a Petrobras iniciou opera-
¢do do segundo mdédulo da UPGN de Boaventura
(RJ), somando 21 MMm?3/d de capacidade, e a EPE
recomendou a construcdo de nova UPGN em Poju-
ca (BA), no primeiro projeto sob o novo marco da
Lei do Gas.

MERCADO NACIONAL DE
BIOCOMBUSTIVEIS

A safra 2025/26 de cana-de-acucar teve inicio em
abril com a moagem de 34,4 milhdes de toneladas
no Centro-Sul, volume 33% inferior ao registrado no
mesmo periodo do ciclo anterior. A produ¢do nacio-
nal de etanol atingiu 2,1 bilhdes de litros no més de
abril de 2025, avanco de 94% em relacdo a marco,
impulsionado por aumentos expressivos tanto no
etanol anidro (+69%) quanto no hidratado (+102%).
No mesmo periodo, o consumo total de etanol no
pais foi de 2,86 bilhdes de litros, com altas de 3,0%
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no anidro e 2,8% no hidratado, sinalizando aqueci-
mento na demanda com o avanco da safra.

Em abril de 2025, a producao nacional de biodiesel
somou 760 milhdes de litros, queda de 3% frente ao
més anterior, mas com leve alta de 1% na compa-
racdo anual. No mesmo periodo, o consumo foi de
795 milhdes de litros, recuo mensal de 3%, porém
4% acima do volume registrado em abril de 2024. Ja
0 preco da soja, principal insumo do setor, teve va-
riacdo positiva de 0,3% no més, cotado a US$ 23,32.

MERCADO DE CBIOS

Em maio de 2025, o estoque de CBIOs somou cerca
de 28,14 milhdes de titulos, com 57,9% em posse
dos emissores primarios, 41,4% com distribuidoras
e 0,7% com partes ndo obrigadas. No acumulado
do ano, foram aposentados 6,14 milhdes de CBIOs
—12,4% da meta anual da ANP — e, considerando
os créditos em circulacdo e os antecipadamente
retirados em 2024, o total corresponde a 69,8% da
meta vigente. Enquanto isso, o preco médio do ati-
VO segue em queda, registrando R$ 60,80 em maio,
com recuo de 12,1% no més.
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PETROPOLITICA

Para contornar sangdes as exportagdoes de
petréleo impostas pelos Estados Unidos, co-
mercializadores da Venezuela fraudaram US$
1 bilhdo em remessas de petréleo venezuelano
como se fosse brasileiro.

= O “rebranding” como estratégia para contornar as
sancdes comerciais, reduzir custos de transporte
e acessar financiamento é adotado pela Venezue-
la. Entre julho de 2024 e marco de 2025, cerca de
US$ 1,2 bilhdo em exportacdo de petrdleo venezue-
lano foram enviados para refinarias independentes
na China sob o rotulo de “betume misto brasileiro”,
com um volume estimado de 67 mil bbl/d. No en-
tanto, empresas brasileiras, como a Petrobras, ndo
tem registro de exportacdo de betume para a China.
Segundo empresas de rastreamento de navio-tan-
gue, 0s navios com petroleo venezuelano ancoram
em portos na Malasia, que funcionam como hubs de
transbordo de petroleo oriundo de paises sanciona-
dos, como o Ira e Venezuela. Contudo, ao rotular o
petréleo como “brasileiro”, adulterar a documenta-
cdo e o sinal de localizacdo dos navios-tanque, a es-
tratégia, intitulada “spoofing”, permitiu que os navios
com petréleo venezuelano parecessem partir de ins-
talacdes de companhias portudrias brasileiras. A ati-
vidade também previa a alteracdo da documentacado
da origem das remessas sob um novo certificado de
origem para o petrdleo comercializado, sem passar
por processo de ship-to-ship, o que viabilizou o en-
vio de petréleo venezuelano diretamente ao merca-
do chinés'. A rota, a partir dos “supostos” portos bra-
sileiros, permitiu os navios-tanques a circunscrever
portos na Maldsia e, consequentemente, reduzir os

FIGURA 1: FLUXOS DE PETROLEO VENEZUELANO
PARA A CHINA

Q tocaisde vamsbordo

Fonte: elaboracao proépria

custos de frete e o tempo de navegacao dos navios
em quatro dias. Além disso, rotular o petréleo vene-
zuelano como “brasileiro” também contribuia para
garantir o financiamento bancério, por se tratar de
um produto confidvel e visado pelo mercado chinés.

Tensodes entre milicias rivais na Libia alertam a
vulnerabilidade das infraestruturas energéticas
locais e provocam uma reorientacdo de rotas
maritimas.

» No més de maio a infraestrutura civil e as atividades
comerciais na capital da Libia, Tripoli, foram afeta-
das por confrontos entre duas milicias rivais, sobre-
tudo na regido portudria. Na ocasido dos ataques,
o governo libio, reconhecido pela ONU, declarou
“forca maior” em terminais de exportacdo e campos
de petrdéleo. O confronto ocorre poucos meses apos
a disputa interna sobre o controle do Banco Cen-
tral, que também levou a paralisacdo das atividades
da industria O&G no pais. Analistas apontam que o
possivel agravamento da crise pode afastar investi-
mentos e comprometer a retomada das atividades
de companhias petroliferas apds o fim da Guerra
Civil Libia (2014-2020) - deflagrada apds a queda
do regime de Muammar Gaddafi, em 2011. Parcela
das reservas libias estdo localizadas ao Leste do pais,
atualmente sob o controle do General Khalifa Haftar,
do Exército Nacional Libio™. Além disso, o aumen-
to das tensdes também pode trazer implicacdes ao
mercado global de energia, tendo em vista a rele-
vancia dos paises do norte da Africa para abastecer
diferentes mercados, como a Europa.

FIGURA 2: PRINCIPAIS ATIVOS DE OLEO E
GAS DA LiBIA
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Fonte: Geopolitical Intelligence Services
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PETROLEO

1. OFERTA INTERNACIONAL DE
PETROLEO

= O crescimento esperado da oferta ndo-OPEP+ em
2026 foi revisado para 0,730 MMbbl/d, conforme
o Relatério Mensal sobre o Mercado de Petrdleo
da OPEP de junho de 2025". O novo volume é 70
mil bbl/d menor do que apresentado no relatério
de maio, alcancando um volume total de 54,6 MM-
bbl/d em 2026 (ver Gréafico 1). O crescimento se-
guird concentrado no continente americano, com
Brasil e Estados Unidos liderando a expansao da
oferta para o periodo, podendo adicionar 210 mil
bbl/d e 170 mil bbl/d, respectivamente. Paises
ndo-OPEP+ sdo os principais responsaveis pelo
crescimento da oferta global de petroéleo.

GRAFICO 1: PREVISAO SOBRE A OFERTA DE PETROLEO
DE PAISES NAO-OPEP+ (2024-2026)
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Fonte: elaboracao proépria com dados da OPEP (2025)

= Para os paises que compdem a OPEP, a producédo
dos doze paises-membros registrou 27,022 MM-
bbl/d em maio de 2025, o que representa um au-
mento de 183 mil bbl/d em relacdo ao més anterior,
segundo o Relatdrio de Mercado de Petrdleo da
OPEP de junho de 2025. Apds dois meses conse-
cutivos de reducdo da oferta, o aumento do volu-
me de petrdleo ofertado ao mercado pela OPEP foi
impulsionado por ao menos oito paises da Organi-
zacado, que adicionaram cerca de 296 mil bbl/d, dos
quais Arabia Saudita (+177 mil bbl/d), Libia (+36 mil
bbl/d) e Nigéria (+22 mil bbl/d) obtiveram os me-
Ihores resultados do més. Para os proximos meses,
a expectativa é que a oferta da OPEP aumente gra-
dualmente, podendo adicionar os 2,2 MMbbl/d até

N FGV ENERGIA

o final de 2026. Considerando apenas os paises da
OPEP-9, sujeitos a cotas obrigatodrias, a producdo
registrou 21,521 MMbbl/d, cerca de 267 mil bbl/d
maior do que o més anterior (ver Gréfico 2).

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

= A OPEP+, por ocasido da 392 Reunido Ministerial
dos paises OPEP e OPEP+ em 31 de maioY, decidiu
liberar 411 mil bbl/d da producado de petrdleo previs-
to para julho de 2025, sob um volume acumulado
de 31,7 MMbbl/d (ver Gréafico 3). A medida segue a
mesma diretiva definida anteriormente pela Orga-
nizacdo para os meses de maio e junho, que regis-
traram aumentos consecutivos de 411 mil bbl/d, res-
pectivamente'. Os oitos paises da OPEP+ presentes
na reunido pontuaram que a medida podera apoiar
demais paises vinculados as cotas de producao da
Organizacao a acelerar a compensacdo dos volu-
mes sobreofertados desde janeiro de 2024V,

GRAFICO 3: PRODUCAO REQUERIDA PARA
JULHO DE 2025, EM MIL BBL/D
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Fonte: elaboracao proépria com dados da OPEP (2025)
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= O Cazaquistdo voltou a descumprir o acordo de ajus-
tamento da oferta firmado com a OPEP+. Em maio,
a producao de petrdleo ultrapassou em 374 mil sua
cota de 1,486 MMbbl/d, devido a um aumento de 2%
na oferta em relacdo ao més anterior'i, A tendén-
cia pode persistir, considerando os anuncios de au-
mento da producdo das petroliferas ocidentais que
operam no pais - Chevron e ExxonMobil - e desa-
fiar as decisdes da Organizacdo. Para evitar tensdes
politicas junto a OPEP, o Governo cazaque se com-
prometeu a compensar a sobre-oferta por meio da
reducdo de 1,3 MMbbl/d da sua producdo acumulada
prevista para 2026. A medida tenta contrabalancear
as obrigacdes como membro da OPEP das relacbes
comerciais com petroliferas em operacdo no pais,
sobretudo no campo de Tengiz, que recentemente
adicionou 260 mil bbl/d ao mercado por uma expan-
sdo de suas instalacdes promovidas pela Chevron.

Considerando ainda os paises da OPEP, o Kuwait
anunciou a estratégia para aumentar sua capacida-
de de producdo de petrdleo acima dos 3 MMbbl/d
nos proximos cinco anos . Para concretizacdo desse
objetivo, o pais podera investir entre US$ 9 a US$
10 bilhdes anuais nos proximos cinco anos, com um
aumento da oferta superior a 30%. Ademais, ha a
perspectiva de nos préximos dez anos, o pais do-
brar a producéo, com o fito de atingir 4 MMbbl/d
em 2040, que deve incluir a Zona Particionada Neu-
tra, segundo sua Estratégia para o mesmo periodo.

2. DEMANDA INTERNACIONAL
DE PETROLEO

= O crescimento da demanda global de petrdleo para
o biénio 2025-2026 foi revisado para cima, segundo
o relatério de mercado de junho de 2025 da OPEP.
Para 2025, a Organizacdo destacou que a demanda
global podera atingir 105,13 MMbbl/d (ver Gréfico 4),
cujos paises da OCDE devem registrar um aumento
de 160 mil bbl/d, enquanto paises ndo-OCDE po-
dem ter um aumento de 1,1 MMbbl/d no consumo de
petréleo, impulsionados pelo mercado asidtico. Na
projecao para 2026, a OPEP revisou sua estimativa
para cima em 120 mil bbl/d. Assim como em 2025,
a demanda deverd ser impulsionada pelo setor de

transportes, com aumento de consumo por com-
bustiveis, sobretudo a gasolina e o QAV. Por sua vez,
produtos liquidos e a nafta, serdo responsaveis por
30% da demanda global, com um crescimento espe-
rado de 370 mil bbl/d.

GRAFICO 4: DEMANDA GLOBAL DE PETROLEO POR
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Fonte: elaboracao propria com dados da IEA* e OPEP (2025)
*Os dados da IEA néo foram atualizados para esse boletim

= No contexto da relacdo oferta e demanda global de
petrdleo para 2025, o balanco resulta em um saldo
positivo de, em média, 880 mil bbl/d. Esta sobreo-
ferta podera contrair quase pela metade no ano se-
guinte, com um spread de 470 mil bbl/d, segundo o
Relatoério de Energia de Curto Prazo da EIA, publica-
do em junho de 2025* (ver Gréfico 5). Para 2026, a
EIA revisou para cima em 130 mil bbl/d a demanda
de petrodleo, que serd impulsionada por paises nao-
-OCDE, sobretudo a india - responsavel por 30% do
crescimento de TMMbbl/d na demanda esperada
para esse grupo de paises. Por sua vez, 0 consumo
de paises OCDE apresenta estabilidade.

GRAFICO 5: BALANGCO DA OFERTA E DEMANDA
GLOBAL DE PETROLEO

e Oferta Global esssDemanda Global
105,63

105
105,14

100

95

MMbbl/d

90

Projecdo

85
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Fonte: elaboracao propria com dados da EIA Short-Term Energy
Outlook, June 2025
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DE OLHO NO MERCADO:

» 42 FPSO é entregue na Guiana. A instalacdo a ser
operada pela ExxonMobil no bloco de Stabroek, foi
construida pela holandesa SBM Offshore, e deve ser
comissionada até o final desse ano. E esperado uma
capacidade de processamento de 250 mil bbl/d de
petrdleo a partir do campo de YellowField e contri-
buir para expandir as atividades da companhia na
regido até 2030.

» PEMEX deve abrir leildes para campos maduros
como estratégia para aumentar a produtividade.
Em um relatdrio enviado a Comissdo de Seguranca
e Comércio dos EUA, a empresa estatal mexicana
anunciou que espera uma producdo média de 1,58
MMbbl/d para 2025, cerca de 420 mil bbl/d menor
do que a meta do Governo do México. Para prevenir
eventuais declinios, a PEMEX pode retomar a pros-
peccdo de petrdleo a partir de campos maduros,
que ja correspondem a 1/3 dos pocos do pais.

v

GEPetrol pretende retomar atividades de O&G na
Guiné Equatorial. Representantes da companhia
anunciaram nova estratégia para desenvolver ativi-
dades de E&P no pais, que deve incluir novos contra-
tos de partilha e programa de (re)desenvolvimento
de ativos, que contribuam para o crescimento do se-
tor energético na regido. A GEPetrol também anun-
ciou parcerias estratégicas com empresas como
a Panoro Energy e Chevron, para exploracdo em
aguas profundas que contribuam para reverter de-
clinios na produc¢do nacional e realizar novas desco-
bertas, mesmo apods a saida da ExxonMobil do pais.

Ardbia Saudita e Kuwait anunciaram a descoberta
de petréleo em zona neutra, intitulada “Zona Par-
ticionada”, a primeira desde a retomada das ope-

v

racdes na regiao em 2020. A descoberta do campo
Wara-Burgan, ao norte de Wafra, impactara positi-
vamente o setor de O&G de ambos os paises. Para
a Ardbia Saudita, o aumento da oferta de petrdleo e
de sua influéncia no mercado e em instancias politi-
cas, como a OPEP. Para o Kuwait, contribuirad para a
estratégia 2040 em aumentar a capacidade acima
dos 4 MMbbl/d nos proximos cinco anos.

Fontes: Oil Price, WorldQil, OilPrice
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= A FGV ENERGIA destacou os resultados referentes
ao 12 trimestre de 2025 de cinco empresas petro-
liferas com atuacdo no Brasil, a saber: Equinor, Pe-
trobras, PRIO, Shell e TotalEnergies. Considerando
as atividades (globais) das companhias ao longo
dos trés primeiros meses do ano, foi realizada uma
média dos precos praticados pelas cinco majors su-
pramencionadas, cuja comercializacdo de petréleo
no padrdo Brent foi realizada a US$ 75,66/barril. O
mais baixo valor de comercializagédo foi praticado
pela Equinor, em US$ 70,6/barril (ver Figura 3). No
gue tange a producdo, os trés principais operado-
res no mercado brasileiro - Equinor, Petrobras e
TotalEnergies - registraram novas adicdes a oferta
global. Dessas empresas, embora detenha menos
operacgdes internacionais, a Petrobras se destacou
pelo volume de producdo no 12 trimestre de 2025,
com 2,7 MMboe/d, cerca de 8,3% superior ao volu-
me ofertado das atividades de E&P globais da Tota-
IEnergies e 30,5% maior do que a Equinor.

FIGURA 3: INFOGRAFICO DOS RESULTADOS TRIMESTRAIS
DE PETROLIFERAS COM ATUACAO NO BRASIL
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Fonte: elaboracdo propria com dados dos relatdrios trimestrais da
Equinor, Petrobras, PRIO, Shell e Total Energies
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3. OFERTA NACIONAL DE PETROLE

= A producdo brasileira de petrdleo atingiu 3,632 MM-
bbl/d em abril de 2025, crescendo 0,5% frente a
mar¢o e estabelecendo mais um recorde historico.
Em relacdo a abril de 2024, o avanco foi de 13,7%
(ver Grafico 6). Desse total, o Pré-sal contribuiu com
2,895 MMbbl/d, representando 79,7% da producao
nacional. Nesse contexto, destaca-se o campo de
Buzios, que atingiu 912 mil boe/d em marg¢o e cami-
nha para superar Tupi como maior produtor da Pe-
trobras. Visando a reduc¢do de custos, a companhia
revisou a capacidade da futura plataforma Buzios 12
para 180 mil bbl/d ante os 225 mil bbl/d previstos
anteriormente. A medida reflete o foco em eficién-
cia e serd incorporada ao novo Plano de Negdcios
2026-2030.

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

= A producdo nacional de petrdoleo no ambiente
onshore atingiu 87,8 mil bbl/d em abril de 2025,
com um aumento de 2,3% em relacdao ao més an-
terior, e um aumento de 3,6% quando comparado
ao mesmo periodo do ano passado (ver Grafico 7).
A producdo onshore brasileira apresentou cresci-
mento no primeiro trimestre de 2025, impulsio-
nada pelo polo localizado na Bahia, que registrou
aumento de 28% na producado de petréleo em re-
lacdo ao primeiro trimestre de 2024. Esse avanco
foi suficiente para compensar a retracdo de 8% na
producdo do polo do Rio Grande do Norte, resul-
tando em uma variacdo positiva de 6% na média
agregada. O resultado reflete a entrada em opera-
cdo de novos poc¢os, além de esforcos de otimiza-
cdo operacional.

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

DE OLHO NO MERCADO:

» PRIO estima uma produ¢édo acima de 200 mil bbl/d
com aquisicdo do campo de Peregrino da Equinor,
operagdo que deve ser concluida até o fim de 2025.
A companhia segue focada em revitalizagcao de ati-
vos maduros, com destagque para Wahoo (ligado a
Frade), que inicia producdo entre 2025 e 2026, e
novas perfuracdes em Albacora Leste previstas para
2026/2027. Estratégia da petroleira inclui ganho de
escala, extensao da vida util dos campos e aprovei-
tamento de sinergias.

» A PPSA publicou o edital do 5° Leildo de Petréleo
da Unido, marcado para junho. A oferta recorde
de 78,5 MMbbl de 6leo da Unido provenientes dos
campos de Mero, Buzios, Itapu, Sépia e Bacalhau foi
ampliada apds atualizacdo nas previsdes de Mero.
Ainda em 2025, a estatal prevé realizar novos leildes,
incluindo um especifico para gas natural e outro que
poderd envolver a venda dos direitos da Unido so-
bre 6leo de areas ndao contratadas em Mero, Tupi e
Atapu, visando antecipar receitas e contribuir para a
meta fiscal.

¥

O Ibama autorizou a Petrobras a avangar para a
ultima etapa do licenciamento ambiental na Bacia
Foz do Amazonas, com a aprova¢ao do plano de
resgate a fauna e a liberagcdao para o simulado de
resposta a vazamento de éleo no litoral do Amapa,
etapa prévia a emissao da licen¢a para perfuracdo
no bloco FZA-M-59. A sonda contratada aguarda
deslocamento no Rio de Janeiro, enquanto a com-
panhia estrutura a resposta a emergéncia em aguas
profundas. Enquanto isso, o PL do Licenciamento
Ambiental avanca no Senado com previsdo de judi-
cializacdo caso aprovado.

G20¢C OIVI
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DE OLHO NA REGULACAO:

o A proposta de criacao de fundos compensatdrios nos leilées de partilha, foi aprovado na Comissao

INFORME OLEO, GAS E BIOCOMBUSTIVEIS

para a nao exploragdo de petréleo na Margem
Equatorial, divulgada por pesquisadores em abril,
gerou reacgao de cientistas e profissionais do Ama-
pa, que defenderam a continuidade das pesquisas
na regidao. Em carta ao governo federal, os signatarios
afirmam que o estado ndo deve ser tratado como terri-
tério a ser indenizado e destacam o potencial energéti-
co da Bacia da Foz do Amazonas, além da importancia
de considerar os interesses locais nas decisdes sobre o
uso dos recursos naturais. O documento também refor-
ca a posicdo de que é possivel conciliar desenvolvimen-
to com responsabilidade socioambiental.

o O Senado aprovou a cria¢dao da Frente Parlamen-

tar em Defesa da Exploracdo de Petroleo na Mar-
gem Equatorial, com o objetivo de acompanhar o
licenciamento ambiental e promover iniciativas le-
gislativas em apoio ao desenvolvimento da regido
entre o Amapa e o Rio Grande do Norte. A medida
ocorre em meio a tentativa da Petrobras de obter li-
cenga para perfuracdo na Bacia da Foz do Amazonas
e reflete o crescente engajamento politico para o apro-
veitamento do potencial energético da regiado.

A ANP pretende concluir em julho a revisdao dos
critérios para definicdo do preco de referéncia do
petréleo, usado no calculo de royalties e partici-
pacoes especiais, com potencial impacto relevante
na arrecadacdo de entes federativos. A mudanca,
aguardada desde 2022, deve atualizar a Resolugao n°
874/2022, enquanto uma proposta especifica para em-
presas de pequeno e médio porte foi adiada para 2027.
Em paralelo, avanca no Congresso o PL n° 50/2024,
gue busca alterar a base de cdlculo dos royalties para
considerar o valor real das transagdes ou precos de
transferéncia, pressionando por maior alinhamento re-
gulatdrio e fiscalizagdo sobre as receitas do setor.

A ANP decidiu acionar judicialmente a Petrobras
para realizar o abandono definitivo e o arrasamen-
to de pog¢os antigos perfurados antes da abertura
do mercado, apds tentativa frustrada de acordo. A
ANP entende que, mesmo sem contratos atuais, a em-
presa é responsavel ambientalmente pelos passivos. A
medida reacende o debate sobre responsabilidade his-
tdrica, custos de descomissionamento e impactos para
o planejamento de areas inativas.

o O Projeto de Lei n° 3.178/2019, que propde o fim

do poligono do Pré-sal e do direito de preferéncia

de Infraestrutura do Senado e segue para analise
na Comissao de Assuntos Econdomicos. A propos-
ta altera pontos centrais do marco regulatério vigente,
permitindo que areas hoje obrigatoriamente ofertadas
sob partilha possam ser leiloadas por concessao — mo-
delo mais atrativo para o mercado e mais adequado
para viabilizar ativos menores.

A ANP publicou o edital revisado do préximo leildo
de partilha, com 13 blocos nas Bacias de Campos
e Santos. Ja sob regras atualizadas que flexibilizam o
Programa Exploratério Minimo (PEM), incentivam a re-
ducao de emissdes e atualizam modelos de seguro, o
edital foi aprovado pelo MME e TCU. O bloco Mogno foi
excluido por estar fora da Zona Econdmica Exclusiva, e
ha previsdo de incluir outros 14 blocos.

O Senado aprovou o PL n° 5.066/2020, que for-
talece os mecanismos de estimulo a pesquisa, de-
senvolvimento e inovacao (PD&l) na exploragao
de petrdleo e gas natural. O projeto torna obriga-
tdria a inclusdo da clausula de PD&l nos contratos do
setor e estabelece regras para alocag¢do regional e te-
matica dos recursos. A proposta prevé que, apos cin-
co anos, cada regido do pais receba pelo menos 10%
desses investimentos. Além disso, permite direciona-
mento de até 30% dos recursos a incubadoras e for-
necedores da cadeia produtiva, e destina parte para
aquisicdo de dados geoldgicos em bacias terrestres
ndo contratadas. O texto segue agora para a Camara
dos Deputados.

ANP e Marinha do Brasil trabalham para ampliar
a plataforma continental brasileira junto a ONU,
usando dados técnicos para comprovar a exten-
sdao do territério maritimo nas margens Oriental
e Meridional. Essa iniciativa segue o reconhecimento
recente da ampliacdo da plataforma na Margem Equa-
torial, que garantiu ao pais direitos de exploracdo em
area promissora de 360 mil km, embora a exploracdo
em areas profundas e distantes da costa ainda enfrente
desafios técnicos e ambientais.

O Superior Tribunal de Justi¢a (STJ) abriu consul-
ta publica para debater o uso do fracking na ex-
ploragdao de fontes ndo convencionais. A consulta
visa coletar subsidios para futura audiéncia publica e é
aberta a pessoas fisicas e entidades. A iniciativa busca
promover didlogo com a sociedade e subsidiar o pro-
cesso decisério com ampla transparéncia.
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4. DEMANDA NACIONAL DE
PETROLEO

4.1. Processamento nas Refinarias

= O volume total de petrdleo processado nas refina-
rias em abril de 2025 foi de 1,938 MMbbl/d, com
uma queda de 3,3% em relacdo a marco e perma-
neceu estdvel na comparacdo com o mesmo pe-
riodo do ano anterior (ver Grafico 8). No volume
importado houve um crescimento de 30% em re-
lacdo ao més anterior. Do total processado, 85,5%
corresponderam a carga nacional.

GRAFICO 8: HISTORICO DA CAPACIDADE DE REFINO E
VOLUME PROCESSADO
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Fonte: elaboracdo prépria com dados da ANP

4.2. Vendas de Combustiveis

= As vendas de combustiveis no Brasil totalizaram
12,92 bilhdes de litros em abril de 2025, o que re-
presenta um pequeno decréscimo de 0,5% em
comparacdo ao volume comercializado em marco
do mesmo ano.

= Em abril de 2025, as distribuidoras comercializa-
ram 5,47 bilhdes de litros de dleo diesel, o que re-
presenta uma queda mensal de 4,0% (ver Grafico
9). Considerando os dados da ANP para o periodo
de janeiro a abril de 2025 e as projecdes da EPE
para os meses de maio a dezembro, conforme o
relatério Mercado Brasileiro de Combustiveis no
Curto Prazo, estima-se que o consumo acumulado
de d6leo diesel ao longo de 2025 alcance 69,91 bi-
lhdes de litros, um aumento de 3,7% em compara-
cdo com o volume registrado em 2024.

GRAFICO 9: VENDA NACIONAL DE DIESEL
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Fonte: elaboracao prépria com dados da ANP e EPE

= Em abril de 2025, o volume de gasolina C comer-
cializado pelas distribuidoras totalizou 3,81 bi-
Ihdes de litros, representando um crescimento de
3,0% em relacao a marco. No mesmo periodo, o
consumo de etanol hidratado alcang¢ou 1,83 bilhdo
de litros, com uma variacdo positiva de 2,8%. Com
base nos dados da ANP e nas projecdes da EPE
apresentadas no relatério Mercado Brasileiro de
Combustiveis no Curto Prazo, estima-se que, em
2025, a demanda atinja 46,46 bilhdes de litros de
gasolina C e 22,17 bilhdes de litros de etanol hidra-
tado, correspondendo a aumentos de 4,6% e 2,0%,
respectivamente, em comparacao com 2024 (ver
Grafico 10).

GRAFICO 10: VENDA DE GASOLINA C
E ETANOL HIDRATADO
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Fonte: elaboracao prépria com dados da ANP e EPE
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5. PREGCOS DE PETROLEO E
DERIVADOS

= Em maio de 2025, os precos spot de petrdleo
Brent e WTI contrairam pelo quarto més consecu-
tivo, registrando uma média de US$ 64,45/barril e
US$ 62,17/barril, respectivamente (ver Grafico 11).
Os valores atingiram novo recorde como o mais
baixo da série histérica dos ultimos cinco anos,
que remonta ao registrado no primeiro ano da
crise sanitaria de COVID-19. A revisdo de 5,4% e
2,1% para baixo, dos precos Brent e WTI, refletem
as incertezas do mercado global de energia em
meio as tarifas comerciais aplicadas pelos EUA e
perspectivas de desaceleracdo da demanda para
0s menores niveis dos ultimos anos~.

O fator geopolitico também tem sido uma varidvel
importante para influenciar os precos, cuja pers-
pectiva de retomada das negociacdes entre RuUs-
sia e Ucrania para estabelecimento de acordo de
paz e, até entdo, as tratativas entre Estados Uni-
dos e Ira sobre um acordo nuclear contribuiram
para contragado dos pregos.

Com efeito, a desaceleracdo da demanda e, por
extensdo, a continua reducdo nos precos pode-
rao afetar as atividades de perfuracdo de diversas
companhias ao redor do mundo. Especificamente
nos EUA, dados da Baker Hughes apontam uma
reducdo das atividades de perfuracdo de ao me-
nos 35 pocos, totalizando cerca de 559 pocos ain-
da em atividade no pais*i.

GRAFICO 11: PRECOS SPOT DO PETROLEO
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Fonte: elaboracado propria com dados da EIA
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= Apds dois meses de revisdes em queda, a EIA re-
Visou para cima sua projecdo de precos do petrd-
leo Brent e WTI para o biénio 2025-2026. A revi-
sdo sobre o Brent e WTI aumentou 0,2% e 0,8%
respectivamente para 2025. Para 2026, a revisao
permaneceu inalterada para o Brent, registrando
US$ 59,25 e aumentou em 0,6% para o WTI, que
em média deve registrar US$ 55,59 (ver Grafico 12).
Os novos valores refletem as expectativas do mer-
cado na manutencéo dos prec¢os na faixa dos US$
50-60/bbl ao longo dos proximos meses. Nisso,
incluem 28 bancos que participaram da pesquisa
semestral Energy Bank Price Deck SurveX y, pro-
movida pelo escritério de advocacia Haynes Boo-
nes'. Os resultados da pesquisa demonstram que,
em média, os bancos esperam uma média de US$
58,3 para o WTI, sendo menor do que a pesquisa
realizada no 22 semestre de 2024, que registrou
US$ 61,89. O valor, no entanto, estd abaixo do de-
sejado pelas petroliferas, que podem registrar um
plateau caso os precos se mantenham abaixo dos
US$ 60 e reduzir a producéo se inferior a US$ 50,
segundo representantes da ConocoPhillips®™.

GRAFICO 12: PROJECAO DOS PRECOS DO PETROLEO
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Fonte: elaboracado propria com dados da EIA

1. O escritdrio de advocacia dos Estados Unidos, Haynes Boones, é especializado em petrdéleo, gas e financas. O escritério conduz pesquisa
sobre os “price decks”, os cenarios de prec¢os futuros do setor de O&G para apoiar bancos na avaliacdo de reservas e concessao de créditos as

atividades de E&P de empresas petroliferas.
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5.1. Preco de Revenda dos Combustiveis
no Brasil

= Em maio de 2025, a andlise comparativa mensal
dos precos médios de revenda de combustiveis in-
dicou leves reducdes nos seguintes produtos: eta-
nol hidratado (-0,4%), gasolina aditivada (-0,6%),
gasolina comum (-0,6%), GNV (-0,2%), 6leo diesel
(-2,6%) e 6leo diesel S10 (-2,7%). Em contrapartida,
o GLP apresentou um aumento de 1,1% no periodo
(ver Grafico 13). Na comparacdo com o0 mesmo més
do ano anterior, observam-se elevacdes nos precos
médios de todos os combustiveis: etanol hidrata-
do (+12,2%), gasolina aditivada (+7,2%), gasolina
comum (+7,2%), GLP (+6,9%), GNV (+1,3%), diesel
comum (+3,1%) e diesel S10 (+3,1%).

GRAFICO 13: PRECOS DE REVENDA DE COMBUSTIVEL
NO BRASIL (MEDIA MENSAL)
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Fonte: elaboracdo prépria com dados da ANP

* Em maio de 2025, no segmento de combustiveis
do Ciclo Otto, o etanol hidratado foi comercializa-
do aum preco médio de R$ 4,29 por litro, enquan-
to a gasolina comum registrou valor médio de R$
6,28 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 permaneceu estavel,
passando de 68,1% em abril para 68,2% em maio
de 2025 (ver Gréfico 14).

GRAFICO 14: RELACAO DE PRECOS ENTRE ETANOL
HIDRATADO E GASOLINA C
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Fonte: elaboracao prépria com dados da ANP
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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$
7,2 bilhdes em maio de 2025. As exportacdes alcancaram um total de US$ 30,1 bilhdes, enquanto as importacdes,
US$ 22,9 bilhées. Em termos comparativos, o resultado foi inferior ao alcangado em maio de 2024, quando o
superavit foi de US$ 8,3 bilhdes*.

A China permanece o principal parceiro comercial do Brasil em exportacdes (US$ 9,5 bilhdes), seguida pelos
Estados Unidos (US$ 3,6 bilhdes) e Argentina (US$ 1,6 bilhdo). Nas importacdes, a situacao se repete em parte,
com a lideranga de: China (US$ 5,4 bilhées), EUA (US$ 3,6 bilhdes) e Alemanha (US$ 1,2 bilhdo). Os principais
produtos brasileiros exportados em abril foram: soja, petrdleo bruto e minério de ferro. Ja os importados foram
oleo diesel, petrdleo bruto e veiculos de motor hibrido. Essas transagdes 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
exportacdo do pais, em maio de 2025.

Em relacdo ao balanco de petréleo e derivados, o petrdleo bruto apresentou um aumento de 0,73% nas exporta-
¢oes (US$ 4,3 bilhdes) de maio, na comparagdo com o més anterior, e as importagdes (US$ 525,6 milhdes), também
aumentaram 0,12%. No que se refere aos derivados, as exportacdes (US$ 693 milhdes) registraram uma reducao de
aproximadamente 29,5% e as importacdes (US$ 1,3 bilhdo) um aumento de 13% em relacdo ao més anterior.

A movimentacado resultou em uma oscilacdo no saldo, que ainda se manteve positivo, alcancando cerca de

US$ 3,2 bilhdes (ver Grafico 15).

GRAFICO 15: BALANCO DE EXPORTACAO E IMPORTAGAO DE PETROLEO E DERIVADOS
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Fonte: elaboracdo prépria com dados do MDIC/Secex
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GAS NATURAL

6. MERCADO INTERNACIONAL DE
GAS NATURAL

= Os precos internacionais de gas natural no mercado
asiatico e americano tornaram a contrair pelo tercei-
ro més consecutivo em maio de 2025, enquanto o
preco no padrao Dutch TTF (Title Transfer Facility)
se manteve estavel. Os precos refletem a desacele-
racdo da demanda chinesa, contracdo da demanda
no Hemisfério Norte em razdo do aumento das tem-
peraturas no verdo e, perspectiva de aumento dos
estoques de gas. Apesar da contracdo de 4% do
preco de gas no mercado asiatico, o JKM (Japan Ko-
rea Marker) manteve o premium dos precos de gas
sobre o TTF, este tendo registrado US$ 11,6/MMBTU
(ver Grafico 16). Por sua vez, no mercado de gas dos
EUA, o Henry Hub recuou 11,4% devido ao aumento
da injecdo de gas para armazenamento.

GRAFICO 16: PRECOS DO GAS NATURAL
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Fonte: elaboracdo prépria com dados da EIA

DE OLHO NO MERCADO:

» BP anunciou o primeiro gas do Campo de Mento, em
Trindade e Tobago. O resultado positivo do desenvol-
vimento do campo, considerado um dos dez principais
projetos internacionais da BP para 2025-2027, contri-
buird para a estratégia da companhia em expandir ati-
vidades no segmento upstream, com um volume com-
binado de 250 mil boe/d.

» Aumento dos precos de gas motiva o Egito a investir
em Jleo para geragao termelétrica. A estatal Egyp-
tian General Petroleum Corporation (EGPC) pretende
comprar 2 milhdes de toneladas de petréleo, por meio
de leildo entre maio-junho para geracdo de energia,
para atender a alta demanda prevista para o verdo. A
produg¢ao nacional de gas em declinio alterou o per-
fil exportador do Egito, que se tornou importador li-
quido em menos de um ano. Nesse contexto, o pais
aumentou suas importacdes de GNL nos ultimos me-
ses, levando a companhia estatal Egyptian Natural Gas
Holding Company (EGAS) a firmar um acordo com a
Hoegh Evi para envio de FSRU de GNL préximo a Ale-
xandria, na costa mediterranea. A instalacdo podera
ser entregue até o 42 trimestre de 2026, no porto de
Sumed e substituird o FSRU Hoegh Galleon, o Unico
terminal operacional de importacdo de GNL no pais.

» A empresa australiana Woodside projeta um aumen-
to de 50% da demanda de gas até 2030. Relatoérios
da companhia apontam que os projetos de GNL de-
vem expandir nos proximos anos e aumentar a oferta
até 2040, uma vez que o recurso energético podera
contribuir com as metas de redug¢ao de emissdes. A
projecdo também contribuiu para que o Governo aus-
traliano aprovasse o prolongamento da vida util da sua
maior e mais longeva planta de GNL, localizada em
Karratha, até 2070.

Fonte: OilPrice, Upstream, Upstream
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7. MERCADO NACIONAL DE
GAS NATURAL

= A producdo de gds natural no Brasil atingiu 167,80

MMm?3/d em abril de 2025, acompanhando o recor-
de de producado de petréleo, com um aumento de
1,5% frente ao més anterior. Aproximadamente 33%
do gds produzido foi disponibilizado ao mercado
consumidor e o restante, majoritariamente reinjeta-
do (90,58 MMm?3/dia), usado nas operacdes ou per-
dido (ver Gréfico 17). As importacdes apresentaram
um aumento de 35,5% comparado ao més anterior,
impulsionadas pelas recentes autorizacdes da ANP
para importacdes do gas argentino.

GRAFICO 17: PRODUCAO E OFERTA NACIONAL
DE GAS NATURAL
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Fonte: Elaboracéao prépria com dados da ANP
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DE OLHO NO MERCADO:

» A Petrobras iniciou a operagcdo do segundo mé-
dulo da UPGN do Complexo de Energias Boa-
ventura, em Itaborai (RJ), elevando a capacida-
de total de processamento para 21 MM m3/dia
no ambito do Projeto Rota 3. O investimento no
complexo e na ampliacdo da Refinaria de Duque de
Caxias soma R$ 20 bilhées, com foco na integra-
¢ao industrial e na producédo futura de combustivel
sustentavel de aviagdo (SAF). O complexo também
deverd abrigar duas novas termelétricas, que partici-
pardo de futuros leildes de reserva de capacidade.

v

A EPE recomendou a construcao de uma nova
UPGN no municipio de Pojuca (BA), com ca-
pacidade inicial de 950 mil m3/dia e expansao
prevista para até 1,5 milhdo de m3?/dia. Este é o
primeiro projeto avaliado sob o novo marco regula-
tério da Lei do Gas, que fortalece o papel da EPE no
planejamento integrado do setor. A unidade proces-
sard gas de campos atualmente ndo conectados a
infraestrutura existente e demandara investimentos
de R$ 340 milhdes, com inicio das operacdes previs-
to para 2027.

» Usudrios da malha de gasodutos pedem a ANP
por uma reducdao nos multiplicadores tarifarios
aplicados aos contratos de transporte de cur-
to prazo. Os usudrios alegam que os valores atu-
ais sdo elevados e desestimulam o desenvolvimento
do mercado spot e o uso eficiente da infraestrutura
existente. Também defendem que o saldo da conta
regulatdria (que acumula receitas excedentes e pe-
nalidades) seja usado com maior agilidade para pro-
mover modicidade tarifaria, ao invés do atual prazo
de reconciliagdo em dois anos. Ja as transportado-
ras, representadas pela ATGas, pedem cautela e mais
estudos, alertando que reduc¢des nos contratos fir-
mes de longo prazo podem comprometer a susten-
tabilidade financeira do sistema. O debate evidencia
a necessidade de maior transparéncia na definicdo
dos multiplicadores, na gestdo da conta regulatéria
e no incentivo ao mercado livre, em meio ao cresci-
mento da comercializacdo de gas spot no pais.

»Um grupo de empresarios propde a criagdo da
Bolsa Brasileira de Gas Natural e Biometano
(BBGB), uma plataforma eletronica voltada a
negocia¢ao spot da molécula, com planos futu-
ros de incorporar instrumentos financeiros como
derivativos. O projeto, ainda em tratativas com a
ANP, busca acelerar a maturacdo do mercado livre
e aumentar a liquidez das transacdes. Inspirada na
experiéncia do setor elétrico, a bolsa pretende pa-
dronizar contratos e facilitar o acesso de pequenos
produtores e comercializadores, inclusive de biome-
tano, além de atender industrias com consumo flexi-
vel. A proposta surge em um momento de crescente
interesse por transacdes spot, e pode estruturar uma

nova infraestrutura de mercado.

A ANP autorizou a Eneva a importar até 3 MMm3/
dia de gas natural da Argentina e Bolivia por dois
anos, com entregas previstas nos estados de MS,
MT e RS. Outras comercializadoras, como Tradener,

v
¥

MTX, Edge, MGas e Gas Bridge, também vém tes-
tando a viabilidade técnica e econémica da rota Ar-
gentina-Bolivia-Brasil, embora o gas argentino ainda
enfrente barreiras de competitividade, devido a altos
encargos regulatorios, custos de transporte e pouca
flexibilidade de precos. Em resposta a essas dificul-
dades, o governo argentino anunciou que flexibiliza-
ra, a partir de 2026, as regras de fixacdo do preco
minimo de exportacdo do gas, com expectativa de
reducdo de cerca de 20% nos valores de verao da
Bacia de Neuqguén, ao eliminar a indexacdo ao Brent
e adotar apenas o preco médio da bacia como refe-
réncia. Durante semindario promovido pelo MME, au-
toridades brasileiras defenderam a antecipacédo da
medida e a reduc¢do dos custos logisticos da rota via
Bolivia, pais que também sinalizou disposi¢do para
revisar a tarifa de transito. Nesse cenario, o Rio Gran-
de do Sul se consolida como principal porta de en-
trada do gas argentino, reacendendo o debate sobre
a conclusao do gasoduto Uruguaiana-Porto Alegre.
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INFORME OLEO, GAS E BIOCOMBUSTIVEIS

BIOCOMBUSTIVEIS

8. MERCADO INTERNACIONAL
DE BIOCOMBUSTIVEIS

= A inauguracdo da primeira planta de e-metanol
em escala comercial do mundo, localizada em
Kasso, no sul da Dinamarca, representa um marco
importante na transicdo energética global, espe-
cialmente no setor de transporte maritimo, que
busca alternativas de baixo carbono para reduzir
suas emissdes até 2050, conforme metas da Or-
ganizacdo Maritima Internacional (IMO). A planta
de 150 milhdes de euros produzird 42 mil tonela-
das anuais (ou cerca de 53 milhdes de litros) de
e-metanol, um combustivel sintético obtido por
meio de energia renovavel e CO, capturado de
fontes como usinas de biogas e incineracdo de re-
siduos. Seus principais coproprietdrios sdo a Eu-
ropean Energy (Dinamarca) e a japonesa Mitsui.

= Maersk, gigante do transporte maritimo, sera
uma das principais compradoras da producdo
para abastecer sua frota de 13 navios bicom-
bustiveis (com mais 13 encomendados).

= E-metanol vs. metanol féssil: o combustivel ver-
de ainda é mais caro que o tradicional, mas a
expectativa da European Energy é atingir pari-
dade de precos até 2035.

- Diversificagcdo de uso: Além do transporte, o
e-metanol da planta também sera utilizado
pela Novo Nordisk (em canetas de injecdo) e
pela Lego (em pecas plasticas), mostrando o
potencial do insumo para descarbonizacdo in-
dustrial.

= Expansdo global: Ha planos de replicar o mode-
lo em outras regides, incluindo Brasil, Australia,
Estados Unidos e outros paises da Europa*".

= A Agéncia de Protecdo Ambiental dos EUA (EPA)
autorizou emergencialmente, pelo quarto ano

N FGV ENERGIA

consecutivo, a venda de E15 (gasolina com 15% de
etanol) durante o verdo de 2025, abrindo exce-
cdo a proibicdo tradicional vigente de 12 de junho
a 15 de setembro, que existe por temores quanto
ao aumento de poluentes atmosféricos em dias
guentes. A decisdao segue uma ordem executiva
da era Trump que declarou emergéncia energéti-
ca e orientou a EPA a garantir a comercializacdo
do E15 durante todo o ano. A medida foi come-
morada pela industria do etanol, que a vé como
forma de ampliar a oferta de combustiveis, forta-
lecer a economia agricola e reduzir as emissdes
liquidas de carbono ao substituir parcialmente a
gasolina fossil. Apesar das preocupacdes regula-
torias relacionadas ao aumento de compostos or-
ganicos volateis, estudos recentes tém questiona-
do essa correlacdo no caso do E15, o que embasa
a continuidade das isencdes. A medida também
pressiona o Congresso a discutir uma solug¢ao per-
manente para a liberacdo anual do E15, dentro da
estratégia americana de descarbonizacdo gradual
do setor de transportes*Vi,

9. MERCADO NACIONAL DE
BIOCOMBUSTIVEIS

9.1. Etanol

= Em abril de 2025, periodo em que se inicia a safra
2025/26, registrou-se uma moagem de 34,4 mi-
lhdes de toneladas de cana-de-acucar, na regido
Centro-Sul do pais. Esse volume representa uma
retracdo de 33% em comparacdo com O mesmo
periodo da safra anterior.

= Em abril de 2025, a producdo nacional de etanol
totalizou 2,1 bilhdes de litros, representando um
crescimento de 94% em relacdo ao més anterior.
Esse aumento sinaliza o avanco da safra 2025/26.
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Do volume total produzido, 453 milhdes de litros
correspondem ao etanol anidro, o qual apresentou
elevacdo de 69% na comparacdo mensal. Ja o eta-
nol hidratado respondeu por 1,6 bilhdo de litros, re-
gistrando expressiva elevacdo de 102% no periodo
(ver Grafico 18).

GRAFICO 18: OFERTA MENSAL DE ETANOL
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Fonte: Elaboracao prépria com base nos dados da ANP

= Em abril de 2025, o consumo total de etanol no
pais alcancou 2,86 bilhdes de litros, dos quais 1,03
bilhdo de litros foram de etanol anidro e 1,83 bilhdo
de litros de etanol hidratado. Em comparacdo ao
més anterior, observou-se um aumento de 3,0% no
consumo de etanol anidro e de 2,8% no consumo
de etanol hidratado (ver Gréfico 19).

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

= A StoneX manteve a projecdo de moagem para a
safra 2025/26 no Centro-Sul em 608,5 milhdes de
toneladas, uma queda de 2,1% em relacdo ao ciclo
anterior, refletindo principalmente a reducdo de
200 mil hectares na area colhida, apds um avanco
nas renovacdes de lavoura e os efeitos das quei-
madas em 2024. Para o etanol, a expectativa é de
menor competitividade frente a gasolina e retracdo
na oferta, com producdo total estimada em 34,5 bi-

Ihdes de litros (-1,3%), sendo compensada parcial-
mente pelo avanco do etanol de milho, que pode
alcancar 9,8 bilhdes de litros (+19,6%)xVi,

A industria brasileira de etanol de milho vive um
momento de cautela, mas com sinais de retomada.
Apesar de grandes players como FS e Inpasa ado-
tarem uma postura mais conservadora em novos
investimentos, fatores recentes indicam um cenario
mais favoravel. A producao recorde de milho em
Mato Grosso, com proje¢cdes acima de 50 milhdes
de toneladas, amplia a oferta de matéria-prima e
reduz riscos de custo. Além disso, a abertura do
mercado chinés ao DDG (coproduto do etanol de
milho utilizado na nutricdo animal) deve impul-
sionar a rentabilidade do setor. A China consome
cerca de 7 milhdes de toneladas de DDG por ano,
e o Brasil, cuja producédo atual gira em torno de 5
milhdes, tem potencial para ampliar significativa-
mente suas exportacdes. Mato Grosso, lider nacio-
nal, espera produzir 2,9 milhdes de toneladas de
DDG na safra 2025/26 e deve inaugurar duas novas
plantas ainda em 2025. A expectativa é que essa
nova demanda internacional fortaleca o mercado
doméstico e destrave projetos atualmente em ana-
lise. No entanto, altos juros e a indefinicdo sobre
o aumento da mistura de etanol a gasolina ainda
travam decisdes. Para a Uniao Nacional do Etanol
de Milho (Unem), o DDG é um fator relevante, em-
bora responda por cerca de 20% da receita, e pode
acelerar habilitacdes para exportacdo a China nos
proximos meses, abrindo espaco para investimen-
tos futuros no setor®™.

Em meio a esse cenario, o Brasil e a China firmaram
um memorando de entendimento com validade de
cinco anos para viabilizar a entrada do etanol brasi-
leiro no mercado chinés, em meio a implementacao
da mistura de 10% do biocombustivel na gasolina
local. A iniciativa também visa a harmonizacao re-
gulatdria, estimulo a investimentos e parcerias bila-
terais, além da capacitacao técnica e institucional®.

9.2. Biodiesel

= Em abril de 2025, a producao nacional de biodiesel

atingiu 760 milhdes de litros, volume 3% inferior ao
observado no més anterior. Na comparacdo anual,
verificou-se um leve aumento de 1% em relacdo a
abril de 2024 (ver Grafico 20). No mesmo periodo,

G20¢C OIVI
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0 preco da soja, principal matéria-prima utilizada na
fabricacdo do biocombustivel, apresentou variacdo
positiva de 0,3% em relacdo a marco, alcancando
US$ 23,32.

GRAFICO 20: OFERTA MENSAL DE BIODIESEL
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Fonte: Elaboracdo propria com base nos dados da ANP e CEPEA

= O consumo de biodiesel alcancou 795 milhdes de
litros, em abril de 2025, representando uma dimi-
nuicdo de 3% em relacdao ao més anterior. Em com-
paracao ao mesmo periodo do ano passado, ob-
servou-se um aumento de 4% no consumo desse
biocombustivel (ver Grafico 21).

GRAFICO 21: DEMANDA MENSAL DE BIODIESEL
E TAXA DE MISTURA

mmm— Biodiesel === % Mistura

©

8
-
5
R

----------------- 14%

12%
10%
8%

n @

4 =

“3 = 6%

R R
4%
2%
0%
D
i
&\ \

AR
Ké\ Aé’A

N
8 88 8

765

770

822

830

817

795

w s u oo
8 8

MilhGes de litros
735

o8B

D > > D
RN
S @‘\ X

o O P
& Al

o> o>
& & & &

<&

Fonte: Elaboracdo prépria com base nos dados da ANP

= Especialistas do setor de biodiesel apontam um
momento de instabilidade regulatéria que com-
promete investimentos e interrompe a previsibili-
dade da meta de mistura B15, prevista para marco

N FGV ENERGIA

de 2025. Apesar da recente aprovacdo da Lei do
Combustivel do Futuro (14.993/24), que estabe-
leceu diretrizes claras para a expansao do uso de
biocombustiveis, incertezas politicas, variacdes
nos precos do diesel e de commodities agricolas,
e aumentos tributdrios geraram inseguranca ao
mercado. Segundo o Cepea, sem o0 avanc¢o da mis-
tura obrigatodria, ha perda no potencial de cresci-
mento do PIB do setor, com impactos sobre toda a
cadeia. No entanto, o cenario atual é tecnicamen-
te favoravel: a safra recorde de soja (estimada em
170 milhdes de toneladas) e a consequente queda
nos precos do dleo e do biodiesel criam condi¢cdes
ideais para elevar a mistura. Para 2025, espera-se
0 maior volume de processamento da oleaginosa,
impulsionado pela crescente demanda por farelo
e biodiesel, alinhando oferta, demanda e sustenta-
bilidade em um ambiente que depende agora de
estabilidade institucional para destravar seu pleno
potencial*,

Diante desse cenario, as associacdes da industria
de biodiesel (Ubrabio? Aprobio® e Abiove*) solici-
taram ao governo a retomada do cronograma de
aumento da mistura obrigatdria ao diesel fdssil,
gue previa alcancar 15% (B15) em marco de 2025 e
seguir com incrementos anuais até B20 em 2030. A
medida foi adiada no inicio de 2025, em meio a alta
dos precos do diesel e do 6leo de soja, além de pre-
ocupacdes com fraudes na cadeia de distribuicao.
Em reunido com o ministro de Minas e Energia, Ale-
xandre Silveira, o setor destacou a urgéncia da de-
cisdo, que deve ser tomada pelo CNPE, ainda sem
data definida para novo encontro. Com capacidade
instalada de 15,2 bilhdes de litros anuais, e previsdo
de chegar a 17,7 bilhdes, o adiamento do B15 reduz
a demanda projetada de biodiesel em 2025 de 10,2
para 9,5 bilhdes de litros, afetando o escoamento
da safra recorde de soja (169,7 milhdes de tonela-
das, segundo a Abiove) e aumentando a pressao
logistica sobre os portos. O setor alerta que, sem
o crescimento do mercado interno, haverd maior
exportacdo de grdos sem agregacao de valor, em
detrimento da industrializacdo doméstica*i.

2. Ubrabio: Unido Brasileira do Biodiesel e Bioquerosene
3. Aprobio: Associagdo dos Produtores de Biocombustiveis do Brasil
4. Abiove: Associacao Brasileira das Industrias de Oleos Vegetais
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9.3. Outros Biocombustiveis

= O Comité Técnico Permanente do Combustivel do
Futuro (CTP-CF) realizou sua primeira reunidao ordi-
naria em 16 de maio, iniciando oficialmente os tra-
balhos de implementacdo da Lei n® 14.993/24. Na
ocasido, foram aprovadas as diretrizes de gover-
nanc¢a e o plano de trabalho para 2025, com des-
taque para a criacdo do Subcomité do Biometano,
responsavel por elaborar o Relatério de Andlise de
Impacto Regulatdério voltado a definicdo de metas
anuais de reducdo de emissdes no mercado de gas
natural por meio da insercdo gradual do biometano.
O CTP-CF tera papel estratégico na coordenacdo de
estudos técnicos que subsidiardo decisdes do CNPE,
reunindo governo, setor privado, academia e demais
agentes para garantir a integracdo de politicas pu-
blicas voltadas a descarbonizacdo dos transportes
e a ampliacdo do uso de biocombustiveis no pais*i,

= O governo federal corre contra o tempo para via-
bilizar a implementacdo do mandato do biometa-
no a partir de 2026, conforme previsto na Lei do
Combustivel do Futuro. Com a consulta publica da
minuta de decreto encerrada, o MME antecipou a
Anadlise de Impacto Regulatério (AIR) e trabalha
para finalizar a regulamentacdo até novembro
deste ano. O desafio central reside na calibracdo
da meta de descarbonizacdo com base na real dis-
ponibilidade de biometano, cuja producao efetiva
atual é de cerca de 226 mil m3/dia, frente a uma
necessidade estimada entre 686 mil a 961 mil m3/
dia para atingir a meta inicial de 1%. A ANP deve-
ra conduzir a regulamentacdo complementar, in-
cluindo as regras de alocacdo de metas entre os
agentes do mercado de gas natural e a certifica-
cdo do biometano via CGOBs. A agéncia também
avaliard lancar chamadas publicas para garantir o
fornecimento da molécula. O setor defende um re-
gime de transi¢cdo, com metas iniciais mais baixas
e flexibilizacdo de penalidades, dada a discrepan-

cia entre a capacidade instalada e a efetiva dispo-
nibilidade do combustivel*v,

O biogas vem ganhando forca no cenario global.
Desde o primeiro relatdrio histérico da Agéncia
Internacional de Energia (IEA) em 2020, mais de
50 novas politicas foram implementadas em diver-
sos paises, refletindo um crescente apoio politico a
fonte renovavel. A crise energética de 2022, mar-
cada por altos precos do gas natural, intensificou
ainda mais o interesse no biogds, ampliando seu
consumo. Atualmente, o potencial sustentavel de
producdo de biogas chega a 1.000 bilhées de me-
tros cubicos equivalentes (bcme) — cerca de um
quarto da demanda global de gas natural. E as
perspectivas sdo ainda mais promissoras: até 2050,
esse potencial pode alcancar 1.400 bcme, com
uma reducdo média de 20% nos custos, gracas ao
avanco tecnoldgico, ao ganho de escala e a maior
produtividade agricola.

Cerca de 80% do potencial global de produc¢ao de
biogas estd concentrado em mercados emergen-
tes e em desenvolvimento — com destaque para
Brasil, China e india, sendo que esta ultima possui
um potencial superior ao seu consumo atual de gas
natural. Entre os paises desenvolvidos, os Estados
Unidos lideram em capacidade, enquanto a Unido
Europeia ja aproveita aproximadamente 40% do
seu potencial sustentdvel. Embora as tecnologias
de producdo de biogas e biometano estejam con-
solidadas, solu¢cdes inovadoras seguem abrindo no-
vas fronteiras: é possivel elevar a geracdo de me-
tano, otimizar a eficiéncia energética e integrar os
fluxos de residuos a cadeias produtivas de outros
combustiveis de baixa emissdo. Um exemplo pro-
missor € a conversao do CO, gerado no biometano
em combustiveis sintéticos via hidrogénio, além do
uso do digestato para produzir fertilizantes de alto
valor agregado e biochar, um material rico em car-
bono com multiplas aplicacdes*.
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DE OLHO NO MERCADO:

» Com investimento de R$ 200 milhdes, o Centro
de Tratamento e Transformag¢do de Residu-
os (CTTR) Amazonas, inaugurado em 2024 pela
Marquise Ambiental, estd pronto para receber até
1,7 mil toneladas didrias de residuos sdlidos e
viabilizar a producao de biometano. No entan-
to, a operacdo depende da destinacdo oficial dos
residuos, que segue prorrogada até 2028 no atual
aterro de Manaus. A usina de biometano, planejada
para produzir 90 mil m3/dia, devera levar de dois
a trés anos para atingir viabilidade operacional. O
projeto visa posicionar Manaus como polo de ener-
gia renovavel na Amazoénia, aproveitando o biogas
como vetor de descarbonizacdo. A Abrema alerta
que 41% dos residuos no Brasil ainda tém destina-
¢do inadequada, desperdicando oportunidades de
geracdo energética e agravando as emissdes de
metano — ponto que a entidade quer destacar na
COP30, reforcando que saneamento e gestdo de
residuos sdo tdo estratégicos para o clima quanto a
preservacao da floresta.

I~
¥

A diretoria da ANP aprovou a abertura de con-
sulta publica, por no minimo 45 dias, para defi-
nir critérios de classificagdo dos gasodutos de
transporte, incluindo dutos oriundos de produto-
res de biometano — que passariam a ser regulados
pela agéncia. A proposta sugere critérios baseados
na finalidade, pressdo (=36,5) e diametro dos du-
tos, independentemente da extensdo. A medida
visa esclarecer disputas entre esferas federal e es-
tadual, como no caso do gasoduto Subida da Ser-
ra (Comgas), atualmente sob mediacdo do STF. A
classificacdo impacta diretamente a regulacdo de
ativos e politicas como o Combustivel do Futuro,
que prevé a compra obrigatéria de biometano. A
ANP argumenta que a regulacdo federal garante
seguranca no abastecimento e evita a criacdo de
“ilhas do gas” estaduais, enquanto 6rgaos estadu-
ais e distribuidoras defendem autonomia com base
na Constituicdo. A minuta da resolucao, a AIR e os
pareceres técnicos ainda serao divulgados no site
da ANP.

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

= O estoque de CBIOs encerrou o més de maio de
2025 em, aproximadamente, 28,14 milhdes de titu-
los, segundo dados divulgados pela Bolsa de Va-
lores B3. A distribuicdo desse estoque ficou 57,9%
em posse dos emissores primarios, 41,4% com as
distribuidoras de combustiveis (partes obrigadas)
e 0,7% com partes ndo obrigadas (ver Grafico 22).
No acumulado entre os meses de janeiro e maio de
2025, foi registrado uma aposentadoria de cerca
de 6,14 milhdes de CBIOs, equivalente a 12,4% do
objetivo anual definido pela ANP (49,36 milhdes de
CBIOs). Contabilizando os créditos em circulacdo
(24,14 milhdes de CBIOs), os aposentados desde
o comeco de 2025 (6,14 milhdes de CBIOs) e os
181 mil titulos que foram retirados de circulacéo de
forma antecipada no ano passado, o volume chega
a 34,46 milhdes de CBIOs, o que representa 69,8%
da meta atual estabelecida pela ANP.

GRAFICO 22: 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

= O preco médio dos CBIOs segue em trajetdria

de queda desde o inicio de 2025, registrando em
maio uma retracdo mensal de 12,1% e alcancando
o valor médio de R$ 60,80 em maio de 2025 (ver
Gréfico 23).
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GRAFICO 23: HISTORICO DE NEGOCIAGCOES E PRECO
MEDIO MENSAL DE CBIOS
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Fonte: Elaboracdo prépria com base nos dados da B3
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= Abiove, Aprobio e Sindicom solicitaram ingresso
em acdao movida pelo MME no STJ, que visa sus-
pender liminares que isentam distribuidoras de
combustiveis do cumprimento de metas do Reno-
vaBio. As entidades defendem que essas decisdes
criam distorcdes no mercado, ao permitir que em-
presas definam unilateralmente volumes e precos
de aquisicdo de CBIOs, enfraguecendo a integrida-
de da politica nacional de biocombustiveis e com-
prometendo metas ambientais. Segundo o MME,

distribuidoras beneficiadas por liminares expandi-
ram desproporcionalmente sua atuacdo, gerando
desequilibrio concorrencial. As entidades alertam
para os riscos a seguranca juridica, a ordem publica
e ao compromisso climatico do Brasil*V.

= Diante da auséncia de producdo comercial de
SAF no Brasil, a Agéncia Nacional de Aviacdo
Civil (Anac), em articulacdo com outros érgados
federais, estuda a utilizacdo temporaria de CBIOs
do RenovaBio como alternativa de compensag¢éo
para que o setor aéreo cumpra as metas clima-
ticas estabelecidas pela Lei do Combustivel do
Futuro a partir de 2027. A proposta visa viabilizar
o atingimento da meta inicial de 1% de SAF, que
exigira aproximadamente 90 milhdes de litros do
biocombustivel, em um contexto marcado pela
inexisténcia de biorrefinarias em operacdo no
pais. No entanto, a viabilidade da medida ainda
depende da avaliacdo de varidveis criticas, como
a demanda adicional por CBIOs, os impactos so-
bre sua precificacdo e a capacidade das compa-
nhias aéreas de internalizar esses custos em suas
operacoes Vi,

G20¢C OIVI
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TRANSICAO ENERGETICA

FORUNS MULTILATERAIS

= Brasil cria consenso em reunido ministerial de energia
dos BRICS e estabelece agenda de transicdo energé-
tica para guiar acdes conjuntas até 2030. Por oca-
sidao da 102 Reuniao Ministerial de Energia dos BRICS,
sob a presidéncia pro tempore brasileira, os paises
se comprometeram com transicoes energéticas que
sejam pautadas no combate a pobreza, garantam
a diversificacdo no suprimento de energia, fortale-
cimento da pesquisa energética e cumprimento de
metas climaticas. Embora a ampliacédo dos membros
do bloco tenha aumentado a heterogeneidade do
grupo e nos desafios para criar consenso, a reunido
culminou na aprovacdo do “Roadmap da Cooperagdo
Energética do BRICS 2025-2030” que visa enderecar
desafios encontrados na promocdo de transicoes
energéticas que garantam a seguranc¢a e acesso no
uso da energia, sob quatro pilares principais>Vi

I. Fortalecimento da cooperacdo e coordenacdo
energética dos BRICS;

Il. Expandir o escopo de cooperacdo tendo como
pano de fundo a seguranca energética e transi-
cdes energéticas justas;

Ill. Ampliar a governanca e o processo de tomada
de decisdo em iniciativas de cooperacao;

IV. Expansdo do comércio de bens relacionados
a energia e criar condi¢cdes para investimentos
mutuos.

O Roadmap pode contribuir para facilitar a interacdo
entre os paises e seus diversos stakeholders ligados
ao setor energético, desde o setor privado, acade-
mia, ONGs e até o Governo, para estimular iniciativas
conjuntas em energia. O documento prevé o desen-
volvimento de fluxos de trabalho no ambito da Pla-
taforma de Cooperacdo em Pesquisa Energética do
BRICS (ERCP, em inglés) que promovam iniciativas
de descarbonizacdo e transicdes energéticas com
desenvolvimento social e econémico em beneficio
das populacdes de economias em desenvolvimento.
Assim, ao enfatizar o conceito de transi¢des energé-
ticas justas e inclusivas, além da ampliacdo do aces-
SO a energia a custos acessiveis, o documento define
a cooperagcdo em oito setores, no que denominou
como cooperacao setorial (ver Figura 4).
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FIGURA 4: COOPERACAO SETORIAL EM ENERGIA
IDENTIFICADA PELOS BRICS
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Fonte: Elaboracédo prépria com base nos dados do Roadmap da
Cooperagao Energética do BRICS 2025-2030

= No que tange aos combustiveis fosseis, a Declara-
cdo final do encontro ndo ignora o fato de que os
paises que compdem os BRICS s&o reconhecida-
mente grandes produtores de petrdleo e, alguns
dos quais, os maiores consumidores da atualidade.
Nesse interim, os recursos fosseis sao considera-
dos, para alguns desses paises, como um impor-
tante elemento de seguranca energética, empre-
go e renda para milhdes de habitantes. No entanto,
o documento afirma a urgéncia em promover so-
lucdes que contribuam para a reducdo das emis-
sdes de gases do efeito estufa nesse segmento,
por meio de tecnologias avancadas, que incluem
tecnologias de abatimento e remoc¢é&o. Além disso,
defendem a diversificacdo energética, incluindo
combustiveis de baixo carbono, veiculos elétricos,
hidrogénio, bioenergia e tecnologias nucleares.

DE OLHO NO MERCADO:

» Paises europeus avancam em investimentos
para projetos de edlicas offshore. Na Noruega,
foi anunciada uma licitacdo para trés areas na cos-
ta de Rogaland, sendo o primeiro do tipo no pais.
A licitacdo recebera os projetos proponentes até
15 de setembro de 2025, desde que ndo excedam
500 MW. Por sua vez, o Reino Unido mais do que
dobrou o financiamento ao programa Clean Indus-
try Bonus, atualmente em US$ 722 milhdes, para
apoiar projetos de edlicas offshore no pais.

Fonte: OilPrice
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ATIVIDADES EM MAIO DE 2025 o
09/05/2025 23/05/2025
A PESQUISADORA LUIZA GUITARRARI publi- O PESQUISADOR JOAO VICTOR MARQUES
cou artigo de opinido sobre “100 dias de Gover- concedeu entrevista para O Globo e Valor Eco-
no Trump e seus impactos ao Mercado de Ener- némico, intituladas “Brasil e EUA vendem odleo
gia”, disponivel no link. bruto entre si” e “Com distintos focos, Brasil e

EUA compram e vendem petrdleo um para o ou-
tro”, disponiveis nos link (O Globo) link (Valor).

14 a 15/05/2025 29/05/2025

*PESQUISADORES DO SETOR DE O&G DA FGV *A FGV ENERGIA promoveu, no dia mundial da

ENERGIA participaram do Seminario de Gas energia, dia 29 de maio, a 122 edicdo do Semina-
Natural. O evento bienal, promovido pelo IBP, rio sobre Matriz e Seguranca Energética Brasi-
trouxe os temas prioritarios na agenda do se- leira. O evento anual reuniu as principais lideran-
tor de gas natural no Brasil. cas do setor energético brasileiro, no auditdrio

do centro cultural da FGV, no Rio de Janeiro.

21a 22/05/2025 24 a 26/05/2025

PESQUISADORES DO SETOR DE O&G DA FGV *Nos dias 24 a 26/06, o MIT realizard o Energy

ENERGIA acompanharam o evento “Nuclear Summit. O evento ocorrerad na Cidade das Artes,
Trade & Technology Exchange” (NT2E), promo- com o objetivo de conectar especialistas, lideres
vido bienalmente pela ABDAN. A NT2E reune e inovadores de todo o mundo para discutir os
0s principais agentes do mercado para discutir proximos passos da transicdo energética e solu-
os desafios e oportunidades do setor nuclear. coes sustentaveis. Para mais informacdes sobre

0 evento e compra de ingressos, acesse o link.
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