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MERCADO DE CBIOS ENFRENTA DESVAEORIZACAO
ESTRUTURAL E PASSA POR INTERVENCAO DO TCU

O preco médio do CBIO recuou para R$ 27,96 (-4% mensal), acumulando queda de
57,8% frente ao mesmo periodo de 2025, evidenciando desvalorizacao estrutural do
programa. Em paralelo, o TCU identificou distorcdes sistémicas no mercado e suspendeu
temporariamente as sancdes as distribuidoras inadimplentes (débitos de ~R$ 1 bilh&o),
determinando a ANP a criacdo de um programa de regularizacao.

MERCADO INTERNACIONAL DE
PETROLEO E GAS NATURAL

= A oferta global de petrdleo poderd se manter em
queda em 2026, com perspectiva de 3,9 MMbbl/d
de contracdo quando comparado ao ano anterior.
A nova estimativa, por parte da IEA, estima uma
producdo média de 102,4 MMbbl/d, devido a uma
restricdo de expressivos 12,8 MMbbl/d de petrdleo
ao mercado global, desde o inicio das hostilidades
no Oriente Médio, em 28 de fevereiro. Enquanto as
negociacdes dos termos do acordo de paz perma-
necem em progresso limitado, a manutencao do
blogueio maritimo do Canal de Ormuz permanece
como uma condicionante a plena recuperacdo da
oferta de hidrocarbonetos.

= O preco Brent registrou, em maio de 2026, sua pri-

meira contracdo apods dois meses de consecutivo
de aumento. Nesse periodo, foi registrado uma
contracdo de -8,6% em relacdo ao més anterior,
atingindo uma média de US$ 107,14/barril. Por seu
turno, o preco WTI reforcou sua trajetdria de alta,
avancando 1,8% em maio de 2026, o que culminou
em uma média de US$ 102,13/barril.

MERCADO NACIONAL DE PETROLEO E
GAS NATURAL

= A producao brasileira de petrdleo atingiu 4,339
MMbbl/d, sendo 98,1% produzido em campos
maritimos. O resultado representa um aumento de
2,2% em relacdo ao més anterior e 19,5% quando
comparado ao mesmo periodo do ano anterior. O
campo de Buzios, localizado na bacia de Santos,
teve uma producdo média de 910,1 bbl/d e lidera a
produc¢ado nacional.

= A producdo brasileira de gas atingiu 206,7 milhdes
de m?/d, sendo 88% produzido em campos mariti-
mos. O resultado apresenta uma variacdo de 1,3% em
relacao ao més anterior e uma variacao de 23% em
comparacao ao memo periodo em 2025. Em abril de
2026, o aproveitamento de gas natural foi de 97,8%.
Da porcentagem de gas aproveitado, 63,54 MMm?3/d
foram disponibilizados para o mercado.

MERCADO NACIONAL DE
BIOCOMBUSTIVEIS

= A producdo nacional de etanol atingiu 3,39 bilhdes
de litros em abril, alta de 138% frente a marco, impul-
sionada pelo inicio da safra 2026/27. O consumo
totalizou 2,91 bilhdes de litros, com leve queda no
anidro e alta no hidratado. O setor sucroenergé-
tico do Centro-Sul projeta moagem entre 631 e 639
milhdes de toneladas de cana, em cenario de ris-
cos climaticos e volatilidade de precos. No campo
regulatdério, o CNPE deve deliberar em junho sobre
a elevacdo do blend de etanol anidro na gasolina
de 30% para 32% (E32).

A producdo nacional de biodiesel totalizou 851
milhdes de litros em abril, queda de 6,4% frente a
marco, mas alta de 7,0% na comparacdo anual, com
o preco da soja alcancando US$ 25,35/t (+2,5%
mensal). O consumo atingiu 836 milhdes de litros,
recuo de 9,8% mensal e crescimento de 8,7% anual,
mantendo saldo positivo de producdo frente a
demanda. O mercado apresentou recupera¢cdo no
22 bimestre de 2026, com 1,76 milh&do de m3 de bio-
diesel comercializados entre margo e abril, volume
14% acima do mesmo periodo de 2025.

9¢0¢ OIVI
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PETROLEO

1. OFERTA INTERNACIONAL
DE PETROLEO

= Na edicdo de junho de 2026 do Oil Market Report da
Agéncia Internacional de Energia (IEA, em inglés),
a oferta global de petréleo poderd se manter em
queda em 2026, com perspectiva de 3,9 MMbbl/d
de contracdo quando comparado ao ano anterior.
A nova estimativa, por parte da IEA, estima uma
producdo média de 102,4 MMbbl/d (ver Grafico 1),
devido a uma restricdo de expressivos 12,8 MMbbl/d
de petrdleo ao mercado global, desde o inicio das
hostilidades no Oriente Médio, em 28 de fevereiro.
Enquanto as negociacdes dos termos do acordo
de paz permanecem em progresso limitado, até a
data de publicacdo deste informe, a manutencdo
do bloqueio maritimo do Canal de Ormuz perma-
nece como uma condicionante a plena recuperacdo
da oferta de hidrocarbonetos, que podem ser mais
sérias a medida que o conflito avance.

Por outro lado, as estimativas internacionais tém
a perspectiva de que o fluxo de exportacdes via
Estreito de Ormuz seja integralmente normalizado
dentro de dois a trés meses em caso de manuten-
¢do do acordo de paz firmado no decorrer de junho.
Neste periodo, entao, ha continuidade em restricdes
da oferta de petréleo ao mercado global até pelo
menos o final do 32 trimestre de 2026 e recuperacado
a partir do final do ano. Essa orientacao, permitird a
retomada de 7,9 MMbbl/d de petrdleo ao mercado
em 2027, contribuindo para uma oferta total média
de 110,3 MMbbl/d de petrdleo.

GRAFICO 1: VARIACAO DA OFERTA GLOBAL
DE PETROLEO (2019-2027)
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Fonte: elaboracao propria com dados da IEA - OMR, Junho/2026
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= A Organizacdo dos Paises Exportadores de Petro-
leo (OPEP) divulgou, em seu Relatério Mensal
sobre o Mercado de Petréleo (MOMR) de junho de
2026/, a producao de 18,829 MMbbl/d de petrdleo
em maio de 2026. O novo volume é 177 mil bbl/d
menor que a producdo registrada no més anterior,
impactada por uma contracdo mais acentuada no
Iré de 546 mil bbl/d. Com isso, a producao petro-
lifera iraniana se encontra bem abaixo da média
de 3,3 MMbbl/d registrada no ano passado. Con-
siderando apenas os paises da OPEP-9, sujeitos
a cotas obrigatodrias, a producao registrou 14,125
MMbbl/d em maio de 2026 (ver Grafico 2), o que
representa um aumento mensal de 2,3% devido a
recuperacdo da Ardbia Saudita (+157 mil bbl/d),
Emirados Arabes Unidos' (+87 mil bbl/d) e Iraque
(+ 75 mil bbl/d).

GRAFICO 2: PRODUCAO DE PETROLEO DA OPEP-9
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Fonte: elaboracdo propria com dados da OPEP - MOMR, Maio/2026

= Os paises da OPEP+ que mantém ajustes volunta-
rios de producdo além das cotas oficiais — Arabia
Saudita, Russia, Iraque, Kuwait, Cazaquistdo, Argé-
lia e Oma — continuam a decidir favoravelmente a
devolucdo de oferta de petrédleo ao mercado, con-
forme sinalizado em reunido em 07 de junho de
2026'. A devolucdo gradual de 1,65 MMbbl/d reti-
dos desde abril de 2023 segue um cronograma for-
mal, retomado no segundo trimestre de 2026 com
a expectativa de 600 mil bbl/d, e volume adicio-
nal de 188 mil bbl/d a ser devolvido em julho deste
ano. Essas decisdes, porém, ndo produzem, mais
uma vez, efeitos praticos em razdo do fechamento
do Estreito de Ormuz e dos demais bloqueios

1.

Os Emirados Arabes Unidos foram considerados na ultima estimativa da OPEP, antes do anuncio da saida do pais como Estado-Membro da
organizagao internacional.
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fisicos enfrentados pelos paises do Golfo Pérsico.
Paralelamente, a 412 Reunido Ministerial da OPEP+
manteve a estratégia atual de coordenacdo da pro-
ducdo de petroleo e reforcou os mecanismos de
monitoramento do mercado. A reunido ndo trouxe
mudancas imediatas nas metas de producdo até
o final de 2026, mas sinalizou a continuidade da
estratégia de gestdo coordenada da oferta, com
foco na estabilidade do mercado e na preparacdo
das bases produtivas que serdo utilizadas a partir
de 2027. Os principais pontos foram:

= Manutencdo do acordo de cooperacdo da
OPEP+, firmado em 2016.
= Prorroga¢ao dos niveis de produg¢do atual-
mente acordados até 31 de dezembro de 2026,
conforme definido na 382 Reunido Ministerial.
Reforco do papel do Comité Ministerial
Conjunto de Monitoramento (JMMC), que
continuard acompanhando as condi¢cdes do
mercado global de petrdleo, os niveis de pro-
ducdo e o cumprimento das metas estabele-
cidas, reunindo-se a cada dois meses.
Manutencdo da flexibilidade institucional,
permitindo que o JMMC convoqgue reunides
extraordinarias ou solicite uma reunido minis-
terial da OPEP+ sempre que necessario diante
de mudangas relevantes no mercado.
Reiteracdao da importancia do cumprimento
integral das cotas de producido e dos meca-
nismos de compensa¢do para paises que
produzirem acima dos limites acordados.
Continuidade da avaliagdao da capacidade
maxima sustentavel de produc¢do de paises
memlbros, que servird de base para definir as
referéncias de producdo a partir de 2027.
Aprovacao do plano elaborado pelo Secre-
tariado da OPEP para fortalecer os objetivos
da Carta de Cooperagdo, assinada em 2019.
- Definigcdo da préxima Reunido Ministerial da
OPEP+ para 29 de novembro de 2026

2. DEMANDA INTERNACIONAL
DE PETROLEO

= No relatério do mercado global de petrdleo,
edi¢do de junho, da IEA, o consumo global de
petréleo poderd cair 1 MMbbl/d na média espe-
rada para 2026, sendo 600 mil bbl/d a mais do
gue as estimativas do més anterior. A estimativa

segue alinhada ao crescimento mais conservador
do consumo de petréleo previsto no relatoério
da EIA, que espera uma reducdo mais drastica,
com perspectiva de encerrar o ano de 2026 com
102,86 MMbbl/d (ver Grafico 3). O aumento dos
precos dos combustiveis, as restricdes na oferta
de petréleo e as medidas de economia do con-
sumo contribuiram para revisdo da expectativa
de demanda de petréleo para uma retracdo de
1,1 MMbbl/d em 2026. Essa contracdo é oriunda
principalmente de paises asiaticos, considerados
0s parceiros mais dependentes das importacdes
do Oriente Médio. Para as estimativas da OPEP,
por outro lado, a demanda global de petrdleo
permanece em crescimento com a possibilidade
de atingir 106,3 MMbbl/d.

= E, pela primeira vez dentre os relatérios divulga-

dos em 2026, a IEA atualizou suas estimativas de
consumo global de petroleo para 2027. A pers-
pectiva, considerando o recém firmado acordo
de paz entre Ird e Estados Unidos, é de aumento
em 2 MMbbl/d de petréleo da demanda global,
podendo registrar uma média de 105,3 MMbbl/d
até o final do préximo ano. A retomada no con-
sumo serd impulsionada por paises ndo-OCDE,
em especial a Asia e América Latina.

GRAFICO 3: DEMANDA GLOBAL DE PETROLEO
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Fonte: elaboracado propria com dados da IEA - OMR, Junho/2026 e
OPEP - MOMR, Junho/2026

= No Relatoério de energia de curto prazo da Adminis-

tracdo de Informacdo de Energia dos Estados Unidos
(EIA, em inglés), as estimativas de oferta e demanda
global de petrdleo foram revisadas para baixo, em
razao da morosidade de reabertura do Estreito de
Ormuz". Para 2026, a EIA estima uma contracdo de
7,08 MMbbl/d de petrdleo se comparado ao volume
registrado no ano passado. O novo volume reflete
as restricdes de mercado provocadas pelo conflito,

9¢0¢C OIVI
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cujos efeitos poderdo se prolongar até o final do 42
trimestre. Em caso de reabertura do chokepoint e
com a plena implementacdo dos termos do acordo
de paz, a EIA estima uma retomada significativa a
oferta de petroleo entre o 12 e 22 trimestre de 2027,
sob a possibilidade de atingir 109,32 MMbbl/d. No
gue tange ao consumo, estima-se uma queda menos
expressiva quando comparada a producdo, que
podera fechar 2026 com 102,86 MMbbl/d, isto é, 900
mil bbl/d menor que no ano passado.

N FGV ENERGIA

GRAFICO 4: BALANCO DA OFERTA E DEMANDA
GLOBAL DE PETROLEO
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Fonte: elaboracado propria com dados da EIA - STEO, Junho/2026

DE OLHO NO MERCADO:

» Suriname avan¢a na comercializacdo do Bloco
52 e pode consolidar nova fronteira exploratoria
na América do Sul. Apds declarar a comercialidade
das reservas de gas do bloco em 2025, a Petronas e a
estatal Staatsolie esperam confirmar a viabilidade co-
mercial das descobertas de petrdleo nos préoximos 18
meses. Caso confirmada, a iniciativa permitird o desen-
volvimento de projetos de dleo e gas, incluindo uma
unidade flutuante de GNL (FLNG), refor¢ando a estra-
tégia do pais de se consolidar como polo exportador
de hidrocarbonetos.

v

Estados Unidos prorrogam, pela segunda vez, o
prazo para a venda dos ativos internacionais da
Lukoil. O Departamento do Tesouro norte-americano
estendeu novamente a licengca que permite negocia-
¢oes para aquisicdo dos ativos globais da Lukoil, ava-
liados em cerca de US$ 22 bilhées. A medida busca
evitar descontinuidades na oferta internacional de pe-
tréleo ao mesmo tempo que mantém a pressao eco-
ndémica sobre Moscou.

v

Temporada de incéndios volta a ameagar a produ-
¢do de petréleo no Canada. O inicio da temporada
de queimadas em Alberta reacendeu os riscos para a
industria canadense de 6leo e gas, com focos de in-
céndio préoximos as principais areas de produgdo das
oil sands. Embora ainda ndo tenham sido registrados
impactos relevantes sobre a producdo em 2026, epi-
sddios anteriores provocaram paralisacdes de cente-

Fonte: QOilPrice; Oil Price; Reuters Reuters; QilPrice

v

nas de milhares de barris por dia, reforcando a cres-
cente vulnerabilidade da oferta canadense a eventos

climaticos extremos.

CNOOC amplia produ¢ao no Mar de Bohai visan-
do fortalecer a seguranca energética da China. A
estatal chinesa iniciou a producdo da primeira fase do
campo Kenli 10-2, no Mar de Bohai, elevando a capa-
cidade para mais de 20 mil barris de petréleo por dia.
O projeto integra a estratégia de Pequim de ampliar a
producdo domeéstica e reduzir a dependéncia das im-
portagcdes, em um contexto de volatilidade geopoliti-
ca e busca por maior resiliéncia energética. O projeto
também reforca a meta da CNOOC de expandir a pro-
ducéo offshore e consolidar o Mar de Bohai como uma
das principais provincias petroliferas.

Novos dilemas europeus sobre exploracdo no
Artico em meio a preocupacdes com seguranga
energética. A revisdo da politica da Unido Europeia
para o Artico reacendeu o debate sobre a exploracdo
de hidrocarbonetos na regido, especialmente diante da
pressdao da Noruega para flexibilizar restricdes e am-
pliar o aproveitamento de recursos no Mar de Barents.
O impasse contrapde os objetivos da Unido Europeia
em diversificar supridores face aos riscos ambientais
de operar em ecossistemas vulneraveis, pressionando
o bloco a equilibrar seguranca energética, metas cli-
maticas e protecdo ambiental.



https://oilprice.com/Latest-Energy-News/World-News/Suriname-Wants-Two-Wins-From-One-Block-Gas-Is-Done-Oil-Could-Follow.html
https://oilprice.com/Latest-Energy-News/World-News/US-Extends-Deadline-for-Sale-of-Lukoils-Global-Assets-Again.html
https://www.reuters.com/business/energy/wildfire-season-returns-canadas-oil-sands-2026-05-31/
https://oilprice.com/Latest-Energy-News/World-News/Europes-Arctic-Oil-Dilemma-Deepens-as-Supply-Fears-Grow.html
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3. OFERTA NACIONAL DE PETROL

= A producdo brasileira de petrdleo atingiu 4,340
MMbbl/d, em abril de 2026, sendo 98,1% produ-
zido em campos maritimos. O resultado representa
uma variacao de 2,2% em relacdo ao més anterior
e de 19,5% quando comparado ao mesmo periodo
do ano anterior. O campo de Buzios, localizado na
bacia de Santos, teve uma producdo média de 910,1
mil bbl/d e lidera a producdo nacional. A FPSO
Almirante Tamandaré se mantém em destaque por
ser a instalacdo de maior producao individual do
pais com 248,6 mil bbl/d.

GRAFICO 5: PRODUCAO NACIONAL DE PETROLEO
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4. DEMANDA NACIONAL
DE PETROLEO

4.1. Processamento de Petrdleo
nas Refinarias

= O parque de refino nacional processou 2,181 MMbbl/d
em abril de 2026, o que representa um aumento de
41% em comparacdao a marco de 2026 e de 12,5%
em comparacao ao mesmo periodo do ano anterior.
Do volume total processado, a carga nacional man-
tém uma participacdo de 88,6%.

GRAFICO 7: VOLUME DE PETROLEO PROCESSADO EM

REFINARIAS NACIONAIS
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Fonte: Elaboracao prépria com dados da ANP
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Fonte: Elaboracéo prépria com dados da ANP

4.2. Vendas de Combustiveis
= A producdo de petrdleo no ambiente terrestre atin-

giu 83,32 mil bbl/d em abril de 2026, o que repre-
senta um recuo de 1,1% em relacdo ao més anterior.
Na variacdo anual, a producdo apresenta uma redu-
cdo de 5,1% em relacdo ao mesmo periodo de 2025.

GRAFICO 6: PRODUCAO NACIONAL DE
PETROLEO NO AMBIENTE TERRESTRE
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Fonte: Elaboracéo prépria com dados da ANP

= As vendas de combustiveis no Brasil somaram 13,22
bilhdes de litros em abril de 2026, uma reducédo de
71% frente ao més anterior e uma elevagao de 2,3%
comparada ao mesmo periodo do ano passado.
Entre os principais combustiveis que impulsiona-
ram as vendas pelas distribuidoras, o 6leo diesel
atingiu um volume de 5,65 bilhdes de litros, o que
representa uma reducdo mensal de 10,3% e uma
elevacdo anual de 3,2% (ver Grafico 8).

GRAFICO 8: VENDA NACIONAL DE DIESEL
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Fonte: elaboragéo propria com dados da ANP e EPE
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» As distribuidoras comercializaram cerca de 3,94
bilhdes de litros de gasolina C em abril de 2026,
apresentando uma retracdo de 5,6% em relacdo ao
més anterior e uma elevacao de 3,3% comparada
ao mesmo periodo do ano passado. Para o etanol
hidratado, as vendas atingiram 1,84 bilhdo de litros,
aumento de 2,3% na variacdo mensal e de 0,7% na
variacdo anual (ver Grafico 9).

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

5. PRECOS DE PETROLEO E
DERIVADOS

5.1. Preco Spot do Petrdleo

= O preco Brent registrou, em maio de 2026, sua pri-

meira contracdo apos dois meses de consecutivo
de aumento. Nesse periodo, foi registrado uma
contracdo de -86% em relacdo ao més anterior,
atingindo uma média de US$ 107,14/barril (ver Gra-
fico 10). Por seu turno, o preco WTI reforcou sua
trajetdria de alta, avancando 1,8% em maio de 2026,
o que culminou em uma média de US$ 102,13/barril.

GRAFICO 10: PRECOS SPOT DO PETROLEO
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Fonte: elaboracao proépria com dados da EIA

N FGV ENERGIA

= Nas perspectivas de curto prazo dos precos spot
de petroéleo, as estimativas da EIA indicam a manu-
tencdo das incertezas e eventuais volatilidades em
meio a ténue estabilidade por trds do acordo de
paz no Oriente Médio. Se mantida, a expectativa
€ uma contracdo nos precos, a partir do inicio do
terceiro trimestre de 2026 em virtude da liberacdo
do trafego de navios pelo Estreito de Ormuz, que
contribuirdo para manter os precos entorno de
US$ 100-84/bbl. Para 2027, a perspectiva é que os
precos possam seguir em declinio, registrando em
média US$ 79 /bbl a US$ 74 /bbl (ver Gréafico 14)".

GRAFICO 11: ESTIMATIVA DE PRECOS DO PETROLEO
POR TRIMESTRE (2024-2027)
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Fonte: elaboracado propria com dados da EIA

5.2.Prec¢co de Revenda dos Combustiveis
no Brasil

= Em maio de 2026, os precos médios de revenda de
combustiveis no Brasil registraram quedas genera-
lizadas na comparacdo mensal. O 6leo diesel S10
foi comercializado a R$ 718/litro, recuo de 3,6%
frente a abril de 2026, com alta de 17,2% na com-
paracdo interanual. A gasolina atingiu R$ 6,64/litro,
com retracdo de 1,5% no més e elevacdo de 5,7% no
acumulado anual. O etanol hidratado apresentou a
maior queda mensal do periodo, de 7,3%, sendo
cotado a R$ 4,32/litro; na comparacdo interanual,
registrou variagcao positiva de 0,7% (ver Grafico 12).
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GRAFICO 12: PRECOS DE REVENDA DE COMBUSTIVEL
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Fonte: elaboracdo propria com dados da ANP
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= Na ultima semana de maio, o governo oficializou
subvencéo tributaria a gasolina, que, por paridade,
também pressiona o preco do etanol para baixo.
O movimento n&o é novo: nos ultimos 30 anos,
diferentes governos recorreram a desoneracdes
ou controles de pre¢co de combustiveis para con-
ter a inflacdo. Para reduzir essa dependéncia de
decisbes domésticas, a “comoditizacdo” global do
etanol com a ampliacdo do numero de paises pro-
dutores e, principalmente, consumidores seria uma
alternativa para que o preco do etanol se torne
mais sensivel a oferta e demanda globais e menos
vulneravel a politicas internas de curto prazo¥; hoje,
apenas 15 das 195 na¢des usam etanol misturado a
gasolina, geralmente em percentuais baixos.
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PREGCOS DE REVENDA DE COMBUSTIVEIS

O Oleo Diesel S10 foi comercializado a um preco médio nacional de R$ 7,18 na revenda, em maio de
2026. O preco na bomba caiu 3,6% (ou R$ 0,27) em relacdo ao més anterior. O preco maximo no
pais alcancou R$ 9,99 e o minimo R$ 5,69 (ver Grafico 13).

GRAFICO 13: PRECOS DE REVENDA DE OLEO DIESEL S10
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Fonte: elaboracdo prépria com dados da ANP

A Gasolina Comum foi comercializada a um preco médio nacional de R$ 6,64 na revenda, em maio
de 2026. O preco na bomba caiu 1,5% (ou R$ 0,10) em relacdo ao més anterior. O preco maximo no
pais alcancou R$ 969 e o minimo R$ 5,49 (ver Grafico 14).

GRAFICO 14: PRECOS DE REVENDA DE GASOLINA COMUM
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Fonte: elaboracdo prépria com dados da ANP
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O Etanol Hidratado foi comercializado a um preco médio nacional de R$ 4,32 na revenda, em maio
de 2026. O preco na bomba reduziu 7,3% (ou R$ 0,34) em relacdo ao més anterior. O preco maximo
no pais alcancou R$ 6,94 e o minimo R$ 2,95 (ver Grafico 15).

GRAFICO 15: PRECOS DE REVENDA DE ETANOL HIDRATADO
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Fonte: elaboracéo prépria com dados da ANP

Considerando a relacdo de rendimento energético entre etanol e gasolina, no qual o etanol é vanta-
joso se custar até 70% do preco da gasolina, os precos médios na revenda voltaram a ser favoraveis
ao consumo do etanol, visto que a relacdo ficou em 65,1%, em maio de 2026. A maior queda no
preco do etanol deu vantagem ao biocombustivel (ver Grafico 16).

GRAFICO 16: RELACAO DE PRECOS ENTRE ETANOL HIDRATADO E GASOLINA C
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Fonte: elaboracao propria 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, aproxi-
madamente, US$ 7,8 bilhdes em maio de 2026. As exportacdes alcancaram um total de US$ 31,9
bilhdes, enquanto as importagdes, registraram US$ 24 bilhdes. Em termos comparativos, o resulta-
do foi superior ao alcancado em maio de 2025, quando o superavit foi de US$ 7,0 bilhdes .

A China permanece como a principal parceria comercial do Brasil em exportacdes (US$ 10,4 bi-
Ihes), seguida dos Estados Unidos (US$ 3,0 bilhdes) e Argentina (US$ 1,3 bilhdo). Nas importa-
cOes, a situacdo se repete em parte, com a lideranca de: China (US$ 6,7 bilhdes), EUA (US$ 3,2
bilhées) e Russia (US$ 1,3 bilhdo). Os principais produtos brasileiros exportados em maio foram:
soja, petrdoleo bruto e minério de ferro. Ja os importados foram déleo diesel, veiculos hibridos e fer-
tilizantes de cloreto de potdssio. Essas transacdes comerciais sublinham a importancia dos setores
energético, mineral e agricola para a balanca comercial brasileira.

E importante destacar que, contrariando a tendéncia observada desde agosto de 2024 e confirmada
no acumulado de janeiro a dezembro dos anos de 2024 e 2025, o petrdleo bruto perdeu a lideranca
para a soja, como o principal produto de exportacdo do pais no primeiro quinquemestre de 2026.
A soja acumula uma diferenca de aproximadamente US$ 1,2 bilhdo em relacédo ao hidrocarboneto.

Em relacdo ao balanco de petroleo e derivados, o petrdleo bruto apresentou uma consideravel
queda de 20,4% nas exportacdes (US$ 3,8 bilhdes) de maio, na comparacdo com o més anterior, e
as importacdes (US$ 346,1 milhdes), também reduziram em 47,9%, mas ainda mantendo um saldo
positivo de US$ 3,4 bilhdes. No gue se refere aos derivados, as exportacdes (US$ 1,1 bilhdo) regis-
traram um aumento de aproximadamente 2,08% e as importacdes (US$ 1,8 bilhdo), um aumento de
21,4% em relacdo ao més anterior, alcancando um saldo negativo de US$ 674,1 milhdes.

Em sua totalidade, a movimentacdo de petrdoleo e derivados resultou em uma oscilacdo no saldo,
gue ainda se manteve positivo, alcancando cerca de US$ 2,80 bilhdes (ver Grafico 17).

GRAFICO 17: BALANCO DE EXPORTACAO E IMPORTACAO DE PETROLEO E DERIVADOS
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Fonte: elaboracao prépria com dados do MDIC/Secex
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GAS NATURAL

6. MERCADO INTERNACIONAL DE
GAS NATURAL

= Os precos internacionais de gas natural foram
impactados, em maio de 2026, por novas dinami-
cas internas e reflexos das hostilidades no Oriente
Médio. Nesse periodo, o indice de referéncia Dutch
TTF (Title Transfer Facility) retomou a tendéncia
de aumento, com uma elevacdo de 4,5% quando
comparado ao més anterior, atingindo média de
US$16,2/MMBTU (ver Gréafico 18). O aumento do
preco foi motivado pelo aumento da demanda
europeia em meio as restricdes no consumo de
gas, em virtude da reducdo no fornecimento de
GNL ao bloco e contracao do fluxo de gas norue-
gués por gasodutos. No mercado dos EUA, apds
trés meses de consecutiva queda, o preco Henry
Hub registrou leve aumento de US$ 0,1/MMBTU,
mantendo-se na faixa dos US$ 2,9/MMBTU. O
novo montante foi reajustado em maio devido ao
fortalecimento da producdo doméstica e estabili-
dade no volume de gas em estoque.

Por seu turno, o preco JKM (Japan Korea Marker)
registrou sua segunda queda mensal, que culmina-
ram em uma contracdo de 2,7%, fechando o més
de maio com US$ 17, 7/MMBTU. Apesar da queda
no preco, o padréao JKM manteve o premium
de gas em relacdo ao TTF, em cerca de US$1,5/
MMBTU. As novas dinamicas do mercado de GNL -
devido ao conflito no Oriente Médio - tem contri-
buido para pressionar os precos domésticos de
gas dos principais mercados na Asia, como China,
india e Japao, acirrando a disputa por cargas com o
mercado europeu.

GRAFICO 18: PRECOS DO GAS NATURAL

—=@=Henry Hub e=@=TTF «==t==|KM

20 17,7

15 16,2

USS/MMBTU
=
1S3

&
Ne
Q

2,9

mai/23
jul/23
set/23
nov/23
jan/24
mar/24
mai/24
jul/24
set/24
nov/24
jan/25
mar/25
mai/25
jul/25
set/25
nov/25
jan/26
mar/26
mai/26

Fonte: elaboracdo propria com dados de abril da IEA

DE OLHO NO MERCADO:

» Exportacoes de GNL da Qatar Energy podem con-
tinuar restritas até o segundo semestre de 2026.
Os ataques ao hub de GNL no Catar, cujos danos
levaram a companhia a decretar “forca maior”, po-
dera afetar cerca de 17 navios de GNL ou 2,2 bilhdes
de metros cubicos de gas.

» Estaleiro dinamarqués Fayard presta apoio logis-
tico as exportagcoes de GNL russo, apesar do en-
durecimento das sang¢oes ocidentais. As atividades
de manutencdo da frota de navios classe Arc7, uti-
lizada no projeto Yamal LNG, poderdo ser afetadas
a partir de 2027, quando novas restricdes sobre im-
portacdes de gas russo mais sangdes especificas a
navios desse projeto entrardo em vigor.

» RuUssia e Turquia avangam nas hegociagoes para es-
tender os contratos de fornecimento de gas natu-
ral além de 2026. Em meio a reducado das exporta-
c¢Oes russas para a Europa, as tratativas evidenciam
a crescente relevancia da Turquia para a estratégia
de diversificacao de mercados da Gazprom e para a
consolidagcdo do pais como hub energético regional.

Fonte: OilPrice; Bloomberg; Bloomberg;
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INFORME OLEO, GAS E BIOCOMBUSTIVEIS

7. MERCADO NACIONAL DE
GAS NATURAL

« A producéo brasileira de gas atingiu 206,7 MMm?3/d

em abril de 2026, sendo 88% produzidos em cam-
pos maritimos. O resultado apresenta um aumento
de 1,3% em relacdo ao més anterior e uma variacao
de 23% em comparacdo ao memo periodo de 2025.
O aproveitamento de gas natural foi de 97,8%. Da
porcentagem de gés aproveitado, 63,54 MMm?3/d
foram disponibilizados ao mercado. A queima de
gads no més foi de 546 MMm3/d, representando
um recuo de 5,7% em relacdo a marco de 2026. O
campo Mero, localizado na Bacia de Santos, ocu-
pou a lideranca da producdo com uma média de
46,22 MMm?3/d. A FPSO Marechal Duque de Caxias
liderou a producdo individual por instalacdo com
13,08 MMm3/d.

N FGV ENERGIA

GRAFICO 19: PRODUCAO E OFERTA NACIONAL
DE GAS NATURAL
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BIOCOMBUSTIVEIS

8. MERCADO INTERNACIONAL
DE BIOCOMBUSTIVEIS

= Um projeto de lei aprovado pela Cadmara dos EUA,

e em analise no Senado, busca tornar permanente
a venda de gasolina E15 (15% de etanol) durante
todo o0 ano, eliminando a proibicdo sazonal de verao
vigente por razdes ambientais, porém suspensas
desde 2022. Segundo a StoneX, a medida coincide
com o petréleo pressionado por tensdes geopoli-
ticas no Oriente Médio e com o excesso de oferta
de milho apds duas safras recordes nos EUA, que
tornam o etanol mais competitivo e a ampliagdo do
blend atrativa em termos de seguranca energética.
Os EUA, responsaveis por 52% da producédo global
de etanol (16,2 bilhdes de galdes em 2024) e maio-
res exportadores do produto (2,1 bilhdes de galdes
em 2025), teriam seu excedente exportavel redu-
zido com a adocdo do E15. Essa contracdo da oferta
americana, somada a expansao da demanda global
e a novos mandatos de mistura em diversos paises,
deve pressionar para cima os precos internacionais
do etanol a partir do final de 2026, abrindo espaco
para que o Brasil, maior produtor mundial de eta-
nol de cana-de-acucar, amplie sua participacdo no
comércio internacional, especialmente para desti-
nos como Unido Europeia (UE) e Indiavii,

A meta da UE de atingir 29% de energias limpas no
transporte (ou reducao de 14,5% nas emissdes) até
2030 deve expandir a demanda regional por bio-
combustiveis de 30 bilhdes para 70 bilhdes de litros
até 2035. Soma-se a isso a possivel flexibilizacdo, a
partir de 2035, do veto europeu a motores a com-
bustéo, substituido por uma meta de corte de 90%
nas emissdes frente a 2021, o que abre caminho
para a tecnologia flex fuel. Paralelamente, cresce o
interesse europeu por biocombustiveis sintéticos e
diesel renovavel a partir de matérias-primas diver-
sas, como o6leo de cozinha usado. Nesse contexto,
o presidente Lula reforcou, em sua viagem a Ale-
manha, em abril de 2026, a estratégia brasileira de
capturar espaco no mercado europeu de biocom-
bustiveis, impulsionada pela revisao regulatéria do
bloco e pelo acordo UE-Mercosul™.

= Os Paises Baixos submeteram ao parlamento, em
maio de 2026, a Lei de Obrigatoriedade de Mis-
tura de Gas Verde, que institui metas progressivas
de fornecimento de biometano a rede nacional de
gas: reducdo de 0,63 Mt de CO, em 2027, escalo-
nando para 2,85 Mt em 2031. O mecanismo central é
a Unidade de Gas Verde (GGE), instrumento nego-
cidvel derivado das garantias de origem existentes,
que os fornecedores podem criar, comprar, vender
e acumular para cumprir suas obriga¢cdes anuais.
A legislacdo permite importacdo de gds verde de
outros Estados-Membros da UE desde que atendi-
dos os requisitos de sustentabilidade e verificacdo
equivalentes aos nacionais, ajuste que corrige ver-
sdo anterior rejeitada pela Comiss&o Europeia, que
veda restricdes a livre circulacdo de mercadorias. A
proposta reconhece que a producdo doméstica sera
insuficiente para suprir a demanda a longo prazo, o
qgue abre oportunidade relevante para produtores
de biometano de outros paises, inclusive o Brasil*.

9. MERCADO NACIONAL DE
BIOCOMBUSTIVEIS

9.1. Etanol

A producdo nacional de etanol totalizou 3,39

bilhdes de litros em abril de 2026, alta de 138%
em relacao a marc¢o, impulsionada ainda mais pelo
inicio da safra 2026/27. O etanol anidro contribuiu
com 0,98 bilhao de litros (+93%) e o hidratado
com 2,40 bilhdes de litros (+163%), na comparacao
mensal (ver Grafico 20).

GRAFICO 20: OFERTA MENSAL DE ETANOL
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= O consumo total de etanol no pais alcancou 2,91

bilhdes de litros em abril de 2026, dos quais cerca
de 1,06 bilhdo de litros foram de etanol anidro e
1,84 bilhdo de litros de etanol hidratado. Em com-
paracao ao més anterior, observou-se uma diminui-
¢ao de 5,6% no consumo de etanol anidro e um
aumento de 2,3% no consumo de etanol hidratado
(ver Gréfico 21).

GRAFICO 21: DEMANDA MENSAL DE ETANOL
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Fonte: Elaboracéo prépria com base nos dados da ANP

» Na abertura da safra 2026/27 o setor sucroenergé-

tico do Centro-Sul projetou moagem entre 631e 639
milhdes de toneladas, com produtividade média de
77 t/ha. O cendrio é marcado por riscos climaticos,
juros elevados, instabilidade geopolitica e volatili-
dade nos precos de energia e alimentos, com forte
influéncia do petroleo sobre acucar e etanol, e maior
dependéncia do mix alcooleiro.

9.2. Biodiesel

= A producao nacional de biodiesel atingiu 851 milhdes

de litros em abril de 2026, volume 6,4% inferior ao
observado no més passado. Na comparacdo anual,
verificou-se um aumento de 7,0% em relacao a abril
de 2025 (ver Gréafico 22). No mesmo periodo, o
preco da soja, principal matéria-prima utilizada na
fabricacdo do biocombustivel, apresentou variacao
positiva de 2,5%, em relacdo ao més anterior, alcan-
cando US$ 25,35.

N FGV ENERGIA

GRAFICO 22: OFERTA MENSAL DE BIODIESEL
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Fonte: Elaboracédo prdpria com base nos dados da ANP e CEPEA

= O consumo de biodiesel atingiu 836 milhdes de litros

em abril de 2026, registrando uma diminuicdo de
9,8% em relacdo ao més anterior. Quando compa-
rado ao mesmo periodo no ano de 2025, observa-se
um crescimento de 8,7% no consumo do biocom-
bustivel (ver Grafico 23).

GRAFICO 23: DEMANDA MENSAL DE
BIODIESEL E TAXA DE MISTURA
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Fonte: Elaborag¢éo prépria com base nos dados da ANP

= Em abril, as usinas produziram 851 mil litros de
biodiesel, superando a demanda estimada de 836
mil litros, saldo positivo de 15 mil litros. Em abril a
demanda de diesel atingiu cerca de 5.654 milhdes
de litros, o que exigiu aproximadamente 848 mil
litros de biodiesel puro para cumprir o mandato
B15. O mercado de biodiesel brasileiro mostrou
recuperacao no 22 bimestre de 2026, apods dois
bimestres consecutivos de entregas menores.
Segundo dados da ANP, foram comercializados
cerca de 1,76 milhdo de m?* de B100 entre marco
e abril, volume 14% superior ao mesmo periodo
de 2025 e o terceiro maior da série histdrica, atras
apenas do 42 e 52 bimestres de 2025 (1,78 e 1,84
milhdo de m?3, respectivamente).
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9.3.0utros Biocombustiveis

= O estoque total de CBIOs foi de aproximadamente
28,22 milhdes de titulos em maio de 2026, segundo
dados da B3. Desse montante, 47,4% estavam em
posse de emissores primarios, 51,9% com distribui-
doras de combustiveis (partes obrigadas) e 0,7%
com partes ndo obrigadas (ver Grafico 24). Quanto
a aposentadoria, apenas cerca de 229,9 mil titulos
foram aposentados e, somados aos meses ante-
riores de 2026, totalizam 8,64 milhées de CBIOS.
Isso representa 17,6% da meta anual estabelecida
pela ANP. Contabilizando os créditos em estoque
(28,22 milhdes de CBIOs) e os aposentados desde
o comeco de 2026 (8,64 milhdes de CBIOs), o
volume chega a 36,87 milhdes de CBIOs, o que
representa 75,2% da meta atual estabelecida pela
ANP fixada em 48,09 milhdes de CBIOs.

GRAFICO 24: HISTORICO ACUMULADO DE DEPOSITOS E
APOSENTADORIA DE CBIOS AO LONGO DE CADA CICLO
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Fonte: Elaboragao propria com base nos dados da B3

*Em maio de 2026, o preco médio dos CBIOs
recuou 4% em relacdo ao més anterior, atingindo
R$ 27,96, mantendo a tendéncia de desvalorizagéo
dos créditos de descarbonizacdo. A média acumu-
lada no ano situa-se em R$ 29,84, ante R$ 70,75
registrados no mesmo periodo de 2025, represen-
tando uma retracdo de 57,8% na comparacado anual,
evidenciando a desvalorizacdo estrutural do pro-
grama (ver Gréfico 25).

GRAFICO 25: 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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= O TCU identificou distorcdes estruturais no mer-
cado de CBIOs que motivaram a suspensao tempo-
raria das sanc¢des as distribuidoras inadimplentes,
cujos débitos somam cerca de R$ 1 bilhdo em
metas ndo cumpridas até 2024, e a determinacao
para que a ANP crie, em carater de urgéncia, um
programa de regularizacdo, com MME e ANP tendo
15 dias para se manifestar. A decisdo do ministro
Bruno Dantas mantém processos administrativos e
multas ja instaurados, mas impede bloqueios ope-
racionais até a implementacdo do programa. No
mérito, o TCU aponta como problema central a
atuacdo “intervencionista” do MME que, por liderar
o CNPE e coordenar o Comité RenovaBio, detém
poder direto sobre a calibracdo anual das metas e
a proposicao de alteracdées de mecanismos, com
impacto direto sobre o valor dos CBIOs e o volume
de recursos transacionados entre os setores fossil
e de biocombustiveis. Somam-se a isso a concen-
tracdo de mercado nas trés maiores distribuidoras
(Vibra, Ipiranga e Raizen, com mais de 50% das
metas), o risco de formacdo de reservas estratégi-
cas de créditos gerando escassez artificial, volatili-
dade de precos, conflito de interesses em agentes
que atuam simultaneamente nos dois lados do
mercado, e fragilidade na estrutura de fiscaliza-
cdo do MME e da ANP frente a complexidade de
um mercado de ativos financeiros, distorcdes que,
segundo o Tribunal, comprometem o alinhamento
da comercializagcdo dos CBIOs aos objetivos origi-
nais do programa de descarboniza¢cdoxii,
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DE OLHO NO MERCADO:

» A Acelen Renewables captou US$ 1,5 bilhdo em fi-

nanciamento para constru¢ao de uma biorrefinaria
em Sao Francisco do Conde (BA), com previsao de
entrada em opera¢do em 2029 e capacidade de 1
bilhdo de litros/ano de SAF e diesel renovavel via
tecnologia HEFA. O investimento total da primeira
unidade integrada supera US$ 3 bilndes e abrange toda
a cadeia produtiva, do desenvolvimento agroindustrial
ao processamento, com matérias-primas diversificadas
entre dleo de soja, 6leo de cozinha usado e macauba.

Fonte: S&P Global

Com cerca de 90% da comercializacdo ja contratada
junto a players como Trafigura, Moeve, Bunge e BGN, e
EUA e Europa como principais destinos de exportacéao,
o projeto posiciona o Brasil entre os principais centros
globais de combustiveis sustentaveis, reforcado pelo
marco regulatério da Lei do Combustivel do Futuro,
gue estabelece mandato de 1% de SAF nos voos do-
mésticos a partir de 2027, com escalada progressiva até
10% em 2037, e pela regulamentacdo de SAF pela ANP
prevista para o segundo semestre de 2026.



https://www.spglobal.com/energy/en/news-research/latest-news/agriculture/052526-acelen-secures-15-billion-for-brazil-saf-biorefinery-project
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TRANSICAO ENER

DE OLHO NO MERCADO:

» Apds nove meses de retracdo, a BYD voltou a re-

gistrar crescimento nas vendas de veiculos elétri-
cos, impulsionada principalmente pelo aumento
da demanda internacional. O resultado evidencia a
estratégia de expansao global da montadora chinesa e
competitividade dos fabricantes asidticos no mercado
automotivo.

» Crescimento do mercado de Inteligéncia Artifi-

cial (IA) leva empresas e revisarem seus modelos
de negdcios devido ao aumento de demanda por
energia. A expansdo das aplicacdes de IA eleva signi-
ficativamente o consumo de energia em data centers,
levando empresas do setor a reavaliar estratégias de
infraestrutura, localizacdo e fornecimento energético.
O movimento reforca a interdependéncia entre os mer-
cados de tecnologia e energia, ampliando a busca por
fontes de geracdo competitivas.

» Canada e india podem avancar no estabelecimento

de novos acordos de energia e tecnologia. Ao longo

Fonte: Bloomberg; Bloomberg OilPrice; QilPrice;

do més de maio, os Governos de Ottawa e Nova Déli
negociaram os termos de um acordo de livre comércio
para o setor de energia, agricultura e tecnologia. As ne-
gociacdes ocorrem em meio a estratégia canadense de
diversificacdo de parceiros e novas rotas de exportacao
de seus produtos, em razdo do recrudescimento das
tarifas comerciais impostas por seu principal parceiro
comercial, os Estados Unidos.

» TotalEnergies pode vendar 50% de suas participa-

coes em ativos de combustivel renovavel. No final
de maio, fontes anénimas ligadas a Bloomberg anun-
ciaram gque a companhia francesa avalia vender seus
ativos de energia edlica e solar na Europa como estra-
tégia para diversificar parceiros em seus projetos. Estes,
estdo ligados as atividades da companhia na Alemanha,
Espanha, Franca e Polbnia, segundo as fontes. Apesar
dessas movimentacdes, a TotalEnergies pretende dar
continuidade ao seu compromisso de alcangar 12% em
rentabilidade de seus negdcios de Energia Integrada.
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https://www.bloomberg.com/news/articles/2026-06-01/byd-sales-rise-for-first-time-in-nine-months-on-overseas-demand?srnd=phx-industries-energy
https://www.bloomberg.com/graphics/2026-ai-data-center-redesign/?srnd=phx-industries-energy
https://oilprice.com/Latest-Energy-News/World-News/Canada-and-India-Push-for-Major-Free-Trade-Deal-Focused-on-Energy-and-Tech.html
https://oilprice.com/Latest-Energy-News/World-News/TotalEnergies-Eyes-100M-Stake-Sales-in-European-Solar-and-Wind-Portfolio.html
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