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CHINA SINALIZA APOIO AO USO DE BIODIESEL NO
COMBUSTIVEL MARITIMO E REFORCA ESTRATEGIA
PARA AMPLIAR O MERCADO DE BIOBUNKER

Governo chinés se posicionou favoravel a mandato de mistura de biodiesel produzido
domesticamente com o 6leo de combustivel maritimo. A implementacado da politica
sera feita gradualmente, ampliando as iniciativas chinesas no uso de combustiveis
menos intensivos em carbono no transporte maritimo, dos quais incluem GNL,
biodiesel, etanol e amobnia verde. A medida, entretanto, carece de um cronograma

definido e pode enfrentar gargalos logisticos.

MERCADO INTERNACIONAL DE
PETROLEO E GAS NATURAL

=Os precos spot de petrdleo Brent e WTI tornaram a
oscilar para baixo. Na variacdo mensal o Brent regis-
trou uma queda de 5% e o WTI, de 4,7%, atingindo
US$ 64,54/barril e US$ 60,89/barril, respectiva-
mente. A tendéncia de queda reflete as expecta-
tivas do mercado em torno das negociacdes de
paz entre Russia e Ucrania, sob a mediacdo dos
EUA, e possivel cessdo dos ataques as infraestru-
turas energéticas. Além disso, o gradual aumento
da producéo de petrdleo dos paises da OPEP+ tém
contribuido para contragcdo dos precos.

O balanco oferta e demanda global de petrdleo

para 2025 resulta em um spread de 1,86 MMbbl/d,
em funcdo do ritmo de crescimento mais ace-
lerado da oferta global a partir do 32 trimestre,
podendo se estender no ano seguinte. No Rela-
tério de Energia de Curto Prazo da EIA, publicado
em novembro de 2025, a perspectiva é que a
oferta global de petroleo atinja 106,34 MMbbl/d
enquanto a demanda, 104,48MMbbl/d.

MERCADO NACIONAL DE PETROLEO E
GAS NATURAL

=A produc¢do nacional de petréleo e gads manteve-se
elevada em setembro, alcancando 5,114 milhdes de
boe/d. No petrdleo, foram extraidos 3,915 milhdes
de bbl/d, com alta mensal de 0,5% e crescimento
de 12,7% frente a setembro de 2024. J& a producao
de gas atingiu 190,60 MMm?3/d, avanco de 0,9% no
més e de 12,1% no ano.

No campo regulatério, o més foi marcado pela
continuidade das discussdes estratégicas condu-
zidas pela ANP e pelo MME, incluindo temas como
acesso a infraestrutura, revisdo tarifaria e para-
metros para ampliar a concorréncia no mercado.
Debates sobre reinjecdo, gas natural e ajustes no
marco de energia também avancaram, mantendo
o setor em trajetdria de atualizacdes relevantes.

O ambiente de mercado permaneceu dindmico,
com movimentacdes que vao desde novas iniciati-
vas de suprimento e importacdo até avancos ope-
racionais em projetos de exploracdo e producdo. O
més consolidou o ritmo de expansao do setor, com
agentes fortalecendo portfélios e testando rotas
alternativas em um cendrio de crescente integra-
cdo regional e ajustes na matriz energética.

MERCADO NACIONAL DE
BIOCOMBUSTIVEIS

*A producdo nacional de etanol atingiu 4,84 bilhdes
de litros em setembro de 2025, com leve alta mensal
(+1%). No acumulado da safra 2025/26 até setem-
bro, o volume produzido somou 24 bilhdes de litros,
uma retragao de 8,4% frente ao ciclo anterior. O con-
sumo total mensal chegou a 2,82 bilhdes de litros no
més, com aumento tanto no anidro (+2,0%) quanto
no hidratado (+3,3%) em relacdo a agosto. A produ-
cdo de biodiesel alcancou 873 milhdes de litros em
setembro de 2025, 6% abaixo do més anterior, mas
7% acima do registrado no mesmo periodo de 2024.
O preco da soja permaneceu estavel no periodo. O
consumo também totalizou 873 milhdes de litros,
com leve recuo mensal (-5,6%).
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MERCADO DE CBIOS

O estoque de CBIOs encerrou outubro de 2025
em cerca de 31 milhdes de titulos, com distribui-
cdo concentrada entre emissores (51,3%) e par-
tes obrigadas (46,8%). No acumulado do ano, ja
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foram aposentados pouco mais de 21 milhdes de
créditos, volume que, somado aos titulos em cir-
culacado, supera a meta anual da ANP. Em paralelo,
0S precos seguiram em queda, com média de R$
38,18, refletindo oferta elevada e o avan¢o do peri-
odo de cumprimento das metas.
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PETROPOLITICA

Incursdes de navios de guerra dos Estados
Unidos préximo a costa venezuelana fomen-
tam risco geopolitico para as rotas via Canal
do Panama. Apesar da auséncia de impactos
diretos ao mercado de petrdleo até entao, as
movimenta¢des provocaram o cancelamento
de acordos de energia Venezuela - Trindade e
Tobago, apds a vizinha insular apoiar a estraté-
gia anti-drogas de Washington.

* No decorrer dos meses de setembro e novem-
bro, as tensdes entre Estados Unidos e Venezuela
atingiram um dos maiores niveis dos ultimos anos,
marcado por um destacamento militar sem pre-
cedentes na América Latina desde a invasédo do
Panama em 1989'. A crescente presenca de forcas
adreas e navais estadunidenses no Mar do Caribe,
desde setembro, tem sido justificada pelo lanca-
mento de uma campanha maritima de combate
as drogas, mobilizando quase 20% de sua Mari-
nha'. A operacdo incluiu atagques aéreos a embar-
cacodes ligadas, segundo os EUA, a organizacdes
designadas como terroristas pelo governo norte-
-americano, e se intensificou apds o deslocamento
do porta-avides USS Gerald R. Ford - o maior do
mundo - e demais navios de apoio em outubro',
0 que contribuiu para o acirramento das tensdes.

 Embora as acdes ndo tenham interrompido direta-
mente a producdo ou exportacdo de petrdleo da
Venezuela, elas agravam o risco geopolitico que
ja vinha aumentando apds a reversao, em feve-
reiro de 2025, das concessbdes petroliferas ante-
riormente ofertadas a empresas estrangeiras e o
restabelecimento de sancdes contra paises que
importem petrdleo venezuelano, em uma tentativa
de Washington em desestabilizar o Governo de
Nicolds Maduro. No contexto das repercussdes no
seu entorno estratégico, Caracas sinalizou ao mer-
cado que ndo permitird o alinhamento de outros
paises aos EUA sem retaliacdes, a exemplo da sus-
pensdo imediata do acordo de gas com Trinidade
e Tobago.

= O contrato entre Venezuela e Trinidade e Tobago no
campo de Dragon' foi suspenso no inicio de outubro,
apos o Presidente Maduro acusar o pais insular de
alinhamento militar com os EUA ao receber o des-
troier USS Gravely, no Porto de Espanha (Ver Figura
1). A ancoragem da embarcacéo foi vista por Caracas
como uma provocacao, haja vista os 11km que sepa-
ram ambas as nacdes caribenhas". Esse movimento
elevou o risco percebido sobre o complexo industrial
de Point Lisas, nucleo da produc¢do de hidrocarbone-
tos e amoénia em Trinidade e Tobago — pais respon-
savel por 15% a 20% do comércio maritimo global
de amodnia, insumo central para a producao de ferti-
lizantes na América Latina. Tendo isso em vista, caso
ocorra uma confrontacdo direta, os principais efei-
tos esperados para o setor de energia sul-americano
incluem: a interrupcdo nas exportacdes de petrdleo
venezuelano, em sua maioria voltados ao mercado
chinés; pressdo de alta dos precos de diesel, uma
vez que o petrdleo pesado venezuelano é altamente
adequado para producdo de diesel; possiveis sabo-
tagens a instalagcdes de E&P offshore, motivadas por
disputas politicas ou tentativas de impedir o con-
trole das operacdes por outra poténcia; aumento da
vulnerabilidade do comércio de amdnia, com impac-
tos sobre a seguranca alimentar e a disponibilidade
de fertilizantes, inclusive para o Brasil; e; riscos a
navegacao e ao fluxo de mercadorias, sobretudo em
rotas estratégicas como o Canal do Panama.

FIGURA 1: DESTACAMENTO MILITAR DOS
ESTADOS UNIDOS NO CARIBE

Fonte: The Guardian, 2025.

1. O campo de Dragon foi estimado em 119 bcm de gas em reservas, sendo um importante ativo para Trindade e Tobago, haja vista a
dependéncia de gas do pais em torno de 92%, para suprir a demanda energética nacional.
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PETROLEO

1. OFERTA INTERNACIONAL DE
PETROLEO

* Na edicdo de novembro do Oi/ Market Report da
Agéncia Internacional de Energia (IEA, em inglés),
foram registradas novas perspectivas de cresci-
mento na projecdo da oferta global de petrdleo no
biénio 2025-2026. A agéncia manteve a projecao
de crescimento da oferta em 2025 acima dos 3
MMbbl/d, acrescentando 100 mil bbl/d em relacdo
a estimativa do més anterior. O volume adicional
culminarad na producdo global de 106,3 MMbbl/d
(ver Grafico 1), impulsionado tanto pela retomada
dos aumentos na producdo por parte dos paises
da OPEP+ quanto por ramp-ups em projetos de
E&P de paises ndo-OPEP+, sobretudo aqueles
localizados no continente americano. Desse pri-
meiro grupo, a IEA aponta que a Arabia Saudita,
sozinha, serd responsavel por adicionar ao menos
1,5 MMbbl/d ao mercado global, em contraste com
a Russia, que podera adicionar apenas 120 mil
bbl/d, devido a intensificacdo das sancdes, restri-
¢cdes na producdo por ataques as infraestruturas
criticas e a reducdo das importacdes por parceiros
comerciais no Leste Europeu.

= Para o ano seguinte, a IEA manteve, pelo segundo
més consecutivo, a projecdo da oferta global acima
dos 108 MMbbl/d, o que representou uma variacao
para cima em 300 mil bbl/d, quando comparado
ao relatdério do més anterior. Em 2026, é espe-
rado um incremento de 2,5 MMbbl/d de petréleo
a oferta global, o que representa uma média de
108,8 MMbbl/d, cerca de 8,4 MMbbl/d adicionados
ao mercado desde o periodo pré-pandemia (2019).

No relatdério Mensal do Mercado de Petréleo da
OPEP de novembro de 2025, a Organizacao desta-
cou uma elevacao, pelo sétimo més consecutivo, da
oferta de petrdleo dos doze paises-membros, regis-
trando em média 28,460 MMbbl/d. O volume regis-
trou um aumento de 20 mil bbl/d, menos expressivo
do gque em meses anteriores e mantendo os paises
do Oriente Médio com a maior taxa de crescimento
pelo sexto més consecutivo.
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GRAFICO 1: VARIACAO DA OFERTA
GLOBAL DE PETROLEO
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Fonte: elaboracéo propria com dados da IEA (2025)

= Por outro lado, ao considerar apenas os paises da
OPEP-9, sujeitos a cotas obrigatorias, a producédo
registrou 23,012 MMbbl/d (ver Gréafico 2), com um
volume adicional de 107 mil bbl/d em relacdo ao
més anterior. Novamente, o movimento de aumento
da oferta foi liderado pela Arabia Saudita (+430 mil
bbl/d), seguido do Kuwait (+370 mil bbl/d), Iraque
(+340 mil bbl/d) e Nigéria (+150 mil bbl/d) que
recuperou perdas registradas no més anterior. Em
direcdo contraria, o Ird estd em tendéncia de queda
na oferta, contraindo 660 mil bbl/d, devido a insta-
bilidade econdmica em razao do recrudescimento
das sancdes comerciais pelos EUA e ao declinio da
vida util de ativos de petroleo - para os quais é esti-
mada a reposicdo de ao menos 300 mil bbl/d para
contrabalancear a maturacdo de seus campos.

GRAFICO 2: PRODUGAO DE PETROLEO DA OPEP-9
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2. DEMANDA INTERNACIONAL
DE PETROLEO

= No Oil Market Report de novembro da IEA, as pro-
jecdes da demanda global de petrdleo registraram
um leve aumento para o biénio 2025-2026, em con-
sonancia com as estimativas de outros organismos
internacionais. Segundo a Agéncia, os ganhos adi-
cionais no consumo de petrdleo serdo impulsiona-
dos por trés principais atores: Estados Unidos, China
e Nigéria, que poderao aumentar cerca de 120 mil
bbl/d cada no volume de petrdleo consumido. Para
0 ano seguinte, a IEA projeta um aumento de 770 mil
bbl/d no consumo de petrdleo global, o que corres-
pondera a um volume médio de 104,58 MMbbl/d (ver
Gréfico 3), e um spread de 3,42 MMbbl/d em relacdo
a oferta global. O excesso na capacidade produtiva
influenciard na estabilidade dos precos praticados
no mercado, devido a um contexto de superavit da
oferta, além de alta nos estoques globais de petro-
leo. Os precos em um patamar mais baixo conduzem,
entretanto, a uma reducdo de investimentos pelas
companhias de petroleo, o que pode levar a uma
reducdo da producao em médio prazo.

Nas projecdes da OPEP, a demanda se mantém
estavel. Para 2025, o maior volume de petréleo
consumido serd proveniente dos Estados Unidos,
com cerca de 20,74 MMbbl/d, sob um crescimento
esperado de 160 mil bbl/d em relacdo a 2024. Na
sequéncia, a China desponta como segundo maior
pais em consumo de petrdleo em 2025, com 16,86
MMbbl/d, sob um crescimento esperado de 210 mil
bbl/d frente ao ano anterior. Esse pais sera o princi-
pal consumidor entre os paises nao-OCDE, que, em
conjunto, somam 59,17 MMbbl/d em 2025, cerca de
29% superior aos paises OCDE.

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

= Na relacdo oferta e demanda global de petrdleo
para 2025, o balan¢o resulta em um spread de, em
média, 1,86 MMbbl/d, cerca de 80 mil bbl/d maior
do que o previsto no més anterior, em funcdo do
ritmo de crescimento mais acelerado da oferta glo-
bal a partir do 32 trimestre, podendo se estender
no ano seguinte. No Relatdrio de Energia de Curto
Prazo da EIA, publicado em novembro de 2025Y, a
perspectiva é que a oferta global de petrdleo atinja
106,34 MMbbl/d enquanto a demanda pode regis-
trar 104,48MMbbl/d, sendo 90 mil bbl/d superior
a projecdo do més anterior. Para o ano seguinte,
o spread oferta-demanda pode ser ainda maior,
em média de 2,15 MMbbl/d, com um crescimento
esperado de 290 mil bbl/d se comparado a pro-
jecdo para 2025. Isso poderd ocorrer devido a
adicdo de cerca de 500 mil bbl/d de petréleo ao
mercado, pelos paises da OPEP+, que retomarao
as metas de incremento da oferta para os proximos
meses, 0 que contribuird para o aumento na forma-
cdo de estoque, além de aumentos esperados por
paises ndo-OCDE, como Brasil e Guiana. Do lado
da demanda, a EIA projeta uma média de 105,2
MMbbl/d (ver Grafico 4), que terd um crescimento
menos acelerado que a oferta, com adicionais 720
mil bbl/d, impulsionado por China e india.

GRAFICO 4: BALANGO DA OFERTA E DEMANDA
GLOBAL DE PETROLEO
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Fonte: elaboracao prépria com dados da EIA Short-Term Energy
Outlook, November 2025
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DE OLHO NO MERCADO:

» A empresa britanica, BP, confirmou mega desco-
berta na bacia de Orange, na Namibia. O pais afri-
cano - hotspot exploratdrio - ambiciona uma curva
de crescimento na producao de petréleo semelhan-
te a Guiana, mas ainda carece de mais investimentos
em infraestrutura e instalagdes offshore.

v

Nigéria pretende aumentar producdo de petréleo
em 2MMbbl até 2027. A petrolifera estatal nigeriana
NNPC anunciou, no inicio de novembro, que plane-
ja aumentar suas atividades upstream nos proximos
anos, com uma producdo de petréleo que seja mais
eficiente e sustentdvel. As operacdes podem ser im-
pulsionadas por tecnologias como a IA e soluc¢des di-
gitais que torne a perfuragao de ativos mais eficiente
e aumente a taxa produtiva de campos maduros.

-
v

A Companhia nacional do Kuwait investira US$ 4 bi-
lhdes no setor de O&G até 2030. Segundo declara-
coes de executivos ligados a Kuwait Oil Company, o
investimento faz parte da campanha de perfuracdo
da companhia, que pretende perfurar cerca de 6.193
pocos até o final da década e superar a marca de 4
MMbbl/d de petréleo nos proximos anos.

¥

Governo Trump pode reabrir refligio ambiental no
Alasca para perfuracdo de O&G. A decisdo da nova
Administracdo prevé a reabertura de 1,5 milh&o de
acres do Refugio Nacional de Vida Selvagem do
Artico (ANWR, em inglés) para fins de exploracdo
de recursos energéticos. Além disso, o Governo pre-
tende arrendar cerca de 82% da Reserva Nacional
de Petrdleo do Alasca (NPR-A), uma area que havia
sido restrita no Governo anterior.

» No ambito das sancdes ao petrdleo russo, a india
se recusa a cumprir sangoées dos EUA. Represen-
tantes do setor industrial indiano se manifestaram
contrarios a san¢des aplicadas ao petrdleo russo
pelos EUA, afirmando que ndo requisitaram as suas
refinarias a interrupcdo do processamento de petro-
leo russo. Por sua vez, o Governo Indiano e a Casa
Branca, reiteraram o compromisso assumido pelo
pais asidtico em cortar o abastecimento do petroleo
russo em um curto periodo de tempo. O debate tem
dividido o pais, que pode sofrer san¢cdes americanas
em caso de ndo cumprimento da medida comercial.

Fonte: Upstream; QilPrice; OilPrice
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3. OFERTA NACIONAL DE PETROLE

= A producdo brasileira de petréleo atingiu 3,915
MMbbl/d em setembro de 2025, prolongando a
sequéncia de recordes mensais. O resultado repre-
senta um pequeno avan¢o em relagdo a agosto
(0,5%), mas um aumento significativo de 12,7%
frente ao mesmo més de 2024 (ver Grafico 5). O
Pré-sal contribuiu com 3,20 MMbbl/d, equivalente
a 82% da producao total, com destaque para o
campo de Tupi (818,08 bbl/d) e para o FPSO Almi-
rante Tamandaré, operando nos campos de Blzios
e de Tambuata (222.160 bbl/d).

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

« A producdo onshore atingiu 89,034 mil bbl/d em
setembro, registrando aumento de 1% em relacao
ao més anterior e um aumento de 6,6% frente ao
mesmo més de 2024 (ver Grafico 6).

GRAFICO 6: PRODUCAO NACIONAL DE PETROLEO
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Fonte: Elaboracdo préopria com dados da ANP



https://www.upstreamonline.com/exploration/chevron-enters-peru-with-stakes-at-three-offshore-blocks/2-1-1874620
https://oilprice.com/Latest-Energy-News/World-News/Nigeria-to-Boost-Oil-Production-to-2-Million-Bpd-by-2027.html
https://oilprice.com/Latest-Energy-News/World-News/Trump-Reopens-Alaskas-Arctic-Refuge.html
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DE OLHO NA REGULACAO:

o0 O CNPE aprovou a renovac¢ao dos contratos de

partilha por mais 27 anos e incluiu trés novos blo-
cos (Calcita, Dolomita e Azurita) na Oferta Per-
manente. Também autorizou a exploracdo na Zona
Econbmica Exclusiva, permitindo ofertar areas além
das 200 milhas nauticas sob regime de partilha, sujei-
tas ao pagamento adicional a Autoridade Internacio-
nal dos Fundos Marinhos.

oNo Rio de Janeiro, o PL 6034/2025 (Repetro)

avanc¢a na Alerj e pode elevar o custo tributario
para E&P. O texto em tramite visa aumentar a aliquo-
ta do FOT (Fundo Orgcamentdrio Temporario) de 10%
para 18,8%, além de estabelecer escalonamento até
90% em 2032. O setor alerta para riscos a competitivi-
dade de projetos no Pré-sal e em campos maduros.

o O MME revisara as projecoes de receitas da Unido

para o leildo das Areas N3o Contratadas (AnC)
dos campos de Atapu, Mero e Tupi. Originalmente,
estimava-se arrecadacdo de R$ 14,78 bilhdes, mon-
tante que exigiria dgio de 45% sobre o valor minimo
aprovado pelo CNPE (R$ 10,2 bilhdes).

o A ANP prepara o 62 ciclo da Oferta Permanente

de Concessao, com areas em bacias maduras (Po-
tiguar, Reconcavo, Sao Francisco) e novas frontei-
ras (Parnaiba e Tacutu). No caso da Bacia de Sdo
Francisco, destaca-se pela possibilidade de ocorrén-
cia de hidrogénio natural, cuja outorgas também sédo
de atribuicdo da ANP.

DE OLHO NO MERCADO:

-

-
4

v

-

A PetroReconcavo concluiu o farm-out de 50% de
sete concessdes no Rio Grande do Norte para a
Mandacaru Energia, a saber: Acaua, Baixa do Algo-
dédo, Fazenda Curral, Fazenda Malaquias, Pajeu, Rio
Mossoroé e Trés Marias. Em negdcio de US$ 5 milhdes
e com JOA (Joint Operating Agreement) para ope-
racdo conjunta, a Mandacaru amplia atuacdo apds
ganhos comprovados de produc¢do nos ativos ja ope-
rados em parceria.

Bacalhau inicia produg¢do no Pré-sal, marcando a
estreia da ExxonMobil como produtora no Brasil e o
maior projeto da Equinor fora da Noruega. A FPSO
Bacalhau opera com turbinas de ciclo combinado e
reduz em cerca de 50% a intensidade de carbono,
com emissdes na faixa de 9 kg/boe. O projeto prevé
19 pogos conectados, com reinjecdo total de gas na
fase inicial.

A Equinor recebeu autorizagdo da ANP para o re-
torno do FPSO Peregrino, adquirido integralmente
pela Prio em 2025. A normalizacdo das operacdes é
prevista até o inicio de 2026, condicionada as autori-
zagoes regulatodrias.

A Petrobras deve retomar nos préximos dias as
opera¢coes da FPSO Angra dos Reis, no campo de
Tupi, apos paralisacao por exigéncias de seguranca.

¥

v

v

v

A unidade produz até 50 mil bbl/d e compde o par-
que de plataformas do Pré-sal em fase de adequa-
cdes operacionais.

A PPSA publicou o edital do 1° Leildo de Areas Nao
Contratadas, com oferta das participa¢cdes publicas
em Mero, Tupi e Atapu. O certame, marcado para
4 de dezembro na B3, tem valor minimo de R$ 10,2
bilhdes, com earn-out vinculado ao Brent acima de
US$ 55/barril.

No 32 ciclo da Oferta Permanente da Partilha, cinco
dos sete blocos ofertados foram arrematados, tota-
lizando R$ 103,7 milhdes em boénus de assinatura.
Petrobras, Equinor, Karoon e CNOOC ampliaram po-
sicdes; PRIO participou, mas ndo venceu.

A PPSA realizara em 10 de dezembro o 52 leildo spot
de petrdleo. Serdo oferecidos 4 milhdes de barris da
Unido provenientes do campo de Bacalhau, em qua-
tro cargas de 1 milhdo de barris cada, primeira venda
do campo recéme-iniciado.

O FPSO Almirante Tamandaré registrou vazao ins-
tantinea recorde de 270 mil bbl/d, superando sua
capacidade nominal. A producdo média do més ul-
trapassou 250 mil bpd, reforcando a trajetéria de Bu-
zios rumo a 1,5 milhdo bbl/d até 2030.
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4. DEMANDA NACIONAL DE
PETROLEO

4.1. Processamento de Petrdleo
nas Refinarias

= O parque de refino nacional processou 2,09 MMbbl/d
em setembro, aumento de 1,6% em comparacdo a
agosto e de 4,7% frente ao mesmo més em 2024.
As importacdes de petrdleo recuaram no més, mas,
quando comparadas ao mesmo periodo do ano
anterior, praticamente dobraram. Do total proces-
sado, 85,6% foram de origem doméstica.

GRAFICO 7: HISTORICO DA CAPACIDADE DE REFINO E
VOLUME PROCESSADO
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Fonte: Elaboracéo prépria com dados da ANP

DE OLHO NO MERCADO:

» A Petrobras assinou R$ 9,6 bilhdes em contratos
de servigcos para o Projeto de Refino do Comple-
xo de Energias Boaventura (ltaborai/RJ), que sera
integrado a Reduc. O projeto inclui duas unidades
inéditas no parque de refino da estatal, HIDW (des-
parafinacdo por isomerizacdo) e HCC (hidrocraquea-
mento catalitico), ampliando a oferta de diesel S-10,
QAV e lubrificantes de baixo enxofre. A capacidade
adicional prevista é de 76 mil bbl/d de diesel S-10,
20 mil bbl/d de QAV e 12 mil bbl/d de lubrificantes,
reforcando o abastecimento no Rio de Janeiro.

4.2. Vendas de Combustiveis

- Em setembro de 2025, as vendas de combusti-

veis no Brasil totalizaram 13,81 bilhdes de litros, o
que representa uma elevacdo de 2,2% em relacdo
ao més anterior. Nesse periodo, as distribuido-

N FGV ENERGIA

ras comercializaram 6,24 bilhdes de litros de dleo
diesel, o que representa um aumento de 3,3% na
variacado mensal (ver Grafico 8). Considerando os
dados da ANP para os trés primeiros trimestres de
2025 e as projecdes da EPE para o ultimo trimes-
tre do mesmo ano, estima-se que o0 consumo acu-
mulado de o6leo diesel ao longo de 2025 alcance
69,7 bilhdes de litros, o que pode representar um
aumento de 3,4% em comparacdo com o volume
registrado em 2024.

GRAFICO 8: VENDA NACIONAL DE DIESEL
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Fonte: elaboracao prépria com dados da ANP e EPE

= O volume de gasolina C comercializado pelas distri-

buidoras totalizou 3,94 bilhdes de litros em setem-
bro de 2025, representando uma elevacao de 2,0%
quando comparado ao més anterior. No mesmo
periodo, o consumo de etanol hidratado alcancou
1,75 bilhdo de litros, representando uma variacao
positiva de 3,3%. Com base nos dados da ANP e
nas projecdes da EPE, estima-se que, em 2025, a
demanda atinja 46,6 bilhdes de litros de gasolina C
e 21,0 bilhdes de litros de etanol hidratado, corres-
pondendo a um aumento de 4,9% para gasolina C
e uma gqueda de 3,2% para o etanol hidratado, em
comparacao com 2024 (ver Grafico 9).

GRAFICO 9: VENDA DE GASOLINA C
E ETANOL HIDRATADO

mmm Média Mensal de Vendas Gasolina C
=e—Consumo Mensal de Gasolina C

mmm Média Mensal de Vendas de Etanol H.
«=a—Consumo Mensal de Etanol H.

5

4 LI
3

1,75 1,78

1,70

BilhGesde Litros
~
0
3,88

H
—1

2024
2025 -
jan.-24
fev.-24
mar.-24
jun.-24
jul.-24
ago.-24
set.-24
out.-24
nov.-24
jan-25
fev.-25

mar.-25
jun.-25

jul.-25

abr.-24
mai.-24
dez.-24
abr.-25
mai.-25

ago.-25
set.-25

out.-25
nov.-25

dez.-25

Fonte: elaboracgdo propria com dados da ANP e EPE
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= A entrada em vigor da mistura E30 em 12 de agosto
ndo alterou substancialmente a competitividade
relativa entre a gasolina e o etanol hidratado, resul-
tando na continuidade da perda de participacdo do
biocombustivel no ciclo Otto. J& a gasolina apre-
senta uma trajetdria ascendente, impulsionada
pela menor atratividade econémica do etanol. Um
conjunto de indicadores evidencia um cenario de
enfraguecimento relativo da demanda por etanol
hidratado frente aos combustiveis fésseis, mesmo
em um contexto regulatério favoravel ao aumento
do teor de biocombustiveis na matriz veicular"i,

5. PRECOS DE PETROLEO E
DERIVADOS

= Em outubro de 2025, os precos spot de petro-
leo Brent e WTI tornaram a oscilar para baixo. O
preco WTI registrou sua terceira queda consecu-
tiva, enquanto o Brent registrou uma nova contra-
cdo, apds aumento registrado no més anterior. A
tendéncia de queda registrada nas ultimas sema-
nas reflete as expectativas do mercado em torno
das negociacdes de paz entre RuUssia e Ucrania,
sob a mediacdo dos Estados Unidos, e uma possi-
vel cessdo dos ataques as infraestruturas energé-
ticas. Além disso, o gradual aumento da producéo
de petrdleo dos paises da OPEP+ tém contribuido
para contracdo dos precos, que na variacdo mensal
registrou uma queda de 5% do preco Brent e 4,7%
do preco WTI, atingindo US$ 64,54/barril e US$
60,89/barril, respectivamente (ver Grafico 10).

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

* No Relatério de Mercado de Curto Prazo da EIA,
publicado em novembro de 2025, as projecdes
para o biénio 2025-2026 mantiveram a acomoda-
cdo dos precos entre US$ 50/barril - US$70/bar-
ril. Para 2025, a EIA projeta uma média do preco
Brent de US$ 68,84/barril e WTI em US$65,23 (ver
Grafico 11). Seguindo a tendéncia de aumento da
oferta de petrdleo e perspectivas de acomodacao
do mercado, é esperado que os precos de petrdleo
sigam em ritmo de desaceleracdo para os proximos
meses. No entanto, ha ainda a manutenc¢ao de ris-
cos geoecondmicos que possam afetar a estabili-
dade desse mercado, dos quais podem ser citados
as tarifas dos Estados Unidos a diferentes geogra-
fias, perspectivas de incursdes militares estadu-
nidenses na América do Sul e incertezas quanto
aos impactos do recrudescimento de sancdes aos
energéticos russos, o que poderd redesenhar os
fluxos de energia.

GRAFICO 11: PROJECAO DOS PRECOS DO PETROLEO

100 e \\/T| e RBrent
%0 82,41 80,59
0 68,84

70 76,61 .

o 778 B 54,91

50 G R R
40 51,25
30

20

10

0

US$/BARRIL

IT 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T
2023 2024 2025E 2026E

Fonte: elaboracado propria com dados da EIA Short-Term Energy
Outlook, October 2025

5.1. Pre¢co de Revenda dos Combustiveis
no Brasil

= Em outubro de 2025, a analise mensal dos precos
meédios de revenda de combustiveis apontou recuo
nos valores do GNV (-0,9%) e do dleo diesel (-0,1%).
Por outro lado, foram registrados aumentos nos
valores do etanol hidratado (+0,6%), da gasolina
aditivada (+0,2%), da gasolina comum (+0,1%) e
do GLP (+1,0%). Enquanto isso, o 6leo diesel S10
ndo apresentou variacdo na comparacao com
o més anterior (ver Grafico 12). Na comparacao
anual, no entanto, todos os combustiveis registra-
ram aumento nos precos médios: etanol hidratado
(+6,1%), gasolina aditivada (+2,1%), gasolina comum
(+1,7%), GLP (+3,4%), diesel comum (+0,6%) e die-
sel S10 (+0,6%), exceto o GNV (-3,7%).
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GRAFICO 12: PRECOS DE REVENDA DE COMBUSTIVEL
NO BRASIL (MEDIA MENSAL)
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Fonte: elaboracao propria com dados da ANP

= Em outubro de 2025, no segmento de combustiveis
do Ciclo Otto, o etanol hidratado foi comercializado
a um pre¢o médio de R$ 4,29 por litro, enquanto
a gasolina comum registrou valor médio de R$ 6,19
por litro. Nesse contexto, o etanol mantém-se na
faixa considerada economicamente vantajosa para
o consumidor (ver Grafico 13).

N FGV ENERGIA

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

O Brasil apresentou um superavit na balanca comercial de bens, alcancando um saldo de, aproxi-
madamente, US$ 6,9 bilhdes em outubro de 2025. As exportacdes alcancaram um total de US$ 31,9
bilhdes, enquanto as importagdes, registraram US$ 25,0 bilhdes. Em termos comparativos, o resul-
tado foi superior ao alcancado em outubro de 2024, quando o superavit foi de US$ 4,0 bilhdes"i.

A China permanece como a principal parceira comercial do Brasil em exportacdes (US$ 9,2 bilhdes),
seguida dos Estados Unidos (US$ 2,2 bilhdes) e Argentina (US$ 1,6 bilhdo). Nas importacdes, a
situacdo se repete em parte, com a lideranca de: China (US$ 6,4 bilhdes), EUA (US$ 3,9 bilhdes)
e Alemanha (US$ 1,2 bilhdo). Os principais produtos brasileiros exportados em outubro foram: pe-
troleo bruto, soja e minério de ferro. Ja os importados foram dleo diesel, turborreatores e partes
de turborreatores. Essas transacdes comerciais sublinham a importancia dos setores energético,
mineral e agricola para a balanca comercial brasileira.

E importante destacar que, ao contrdrio da tendéncia observada desde agosto de 2024 e confirma-
da no acumulado de janeiro a dezembro de 2024, a soja voltou a ultrapassar o petrdleo bruto como
o principal produto de exportacdo do pais, em outubro de 2025. A soja acumula uma diferenca de
US$ 2,6 bilhdes em relacdo ao hidrocarboneto.

Em relacdo ao balanco de petrdleo e derivados, o petréleo bruto apresentou um aumento de 13,8%
nas exportacdes (US$ 4,0 bilhdes) de outubro, na comparacdo com o més anterior, e as importa-
¢coes (US$ 550,0 milhdes), também aumentaram em 4,0%. No que se refere aos derivados, as ex-
portacdes (US$ 797,1 milhdes) registraram uma queda de aproximadamente 16,8% e as importacdes
(US$ 1,4 bilhdo) uma singela queda de 0,57% em relacdo ao més anterior.

A movimentacao resultou em uma oscilacdo no saldo, que ainda se manteve positivo, alcancando
cerca de US$ 2,76 bilhdes (ver Grafico 14).

GRAFICO 14: BALANCO DE EXPORTACAO E IMPORTACAO 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 torna-
ram a oscilar, em outubro de 2025, com novos
recuos registrados nos mercados asidtico e euro-
peu, seguido de um novo aumento consecutivo
do preco praticado no mercado dos Estados Uni-
dos. No mercado europeu, o indice de referéncia
Dutch TTF (Title Transfer Facility) registrou uma
leve contracdo de US$ 0,10 MMBTU, com um
preco médio de US$ 10,9 MMBTU (ver Gréfico 15).
A estabilidade nos pre¢os, segundo a Agéncia da
Unido Europeia para a Cooperacdo de Regulado-
res de Energia (ACER, em inglés), tem sido fomen-
tada pelo aumento nas importacdes de GNL que
contribuiram para aumento das injecdes do gas
em estoque no periodo do verdo*. O aumento
das importacdes europeias também ocorreu em
meio a desaceleracdo da demanda asidtica, que
contribuiu com o redirecionamento de parte dos
fluxos, além de estimular a composicdo do abas-
tecimento na regido, onde os gasodutos de trans-
porte tém canalizado mais volume de gas para o
Leste Europeu, cujo acesso ao GNL é limitado.

No mercado asiatico, embora os precos JKM (Japan
Korea Marker) tenham sofrido uma contracdo pelo
terceiro més consecutivo (-US$ 0,3 MMBTU), esse
manteve seu premium sobre o padrdo Dutch TTF,
fechando o més com US$ 11 MMBTU. Nesse periodo,
foi registrado um declinio nas importacdes de GNL
pela China, contracdo da atividade manufatureira
Nno pais e queda no consumo, que pressionaram o0s
precos para baixo.

N FGV ENERGIA

DE OLHO NO MERCADO:

» Nivel global de armazenamento subterrdneo de
gas cresceu 10 bilhdes de metros cuibicos (bcm) em
2025, impulsionado pela China. Os 6 bcm de gas
em capacidade de armazenamento da China eleva-
ram o pais ao 62 lugar no ranking mundial, atras de
EUA, Russia, Ucrania, Canada e Alemanha.

v

Novos ataques ucranianos as instalagoes russas ex-
poem a dependéncia do Cazaquistdo sobre gas rus-
so. Atagues de drones ucranianos ao Complexo de
Gas de Orenburg, na Russia, interromperam o proces-
samento de gas que era importado pela Gazprom a
partir do Campo de Karachaganak, no Cazaquistao. A
medida, no entanto, expds a profunda relagcdo entre
o sistema energético cazague e russo, este que atua
como “promotor” das atividades downstream do vi-
zinho, além do controle sobre dutos como o Caspian
Pipeline Consortium (CPC). Um atague mais prolon-
gado, no entanto, poderia forcar aos operadores do
Campo de Karachaganak, como Shell, Chevron e Eni,
a reinjetar ou queimar o gas excedente.

» China mantém importa¢cdes de GNL russo através
da rota do Artico. Mesmo em meio as sancdes oci-
dentais ao projeto russo Arctic LNG em 2024, a Chi-
na manteve as importagdes de novas cargas pelo
Terminal de GNL de Beihai, desde agosto de 2025.
O comércio com o parceiro asiatico contribui para
estimular os empreendimentos de GNL no Extremo
Norte russo, além de fomentar o mercado global, em
meio ao aumento da demanda por GNL e estabilida-
de dos precos.

M

Empresas japonesas terao dificuldade em interrom-
per importagoes de GNL russo, afirma Governo Ja-
ponés. A declaracdo ocorreu no ambito do didlogo
bilateral entre Estados Unidos e Japdo, em outubro,
no qual foi mencionada a manutencdo das importa-
¢oes de GNL russo por meio do projeto Sakhalin-2,
no gqual empresas japonesas Mitsui e Mitsubishi pos-
suem participagcdo. Atualmente, o GNL russo é res-
ponsavel por 9% de todas as importacdes de gas li-
quido do pais asiatico, incluindo por empresas como
a Toyota.

Fonte: Oilprice; QilPrice; QilPrice



https://oilprice.com/Latest-Energy-News/World-News/Ukraine-Strike-on-Orenburg-Plant-Exposes-Kazakhstans-Gas-Reliance-on-Russia.html
https://oilprice.com/Latest-Energy-News/World-News/China-Continues-Russian-Arctic-LNG-Imports-Despite-Sanctions.html
https://oilprice.com/Latest-Energy-News/World-News/Japan-Tells-Trump-Tokyo-Will-Struggle-to-Ban-Russian-LNG-Imports.html
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= Por seu turno, o preco Henry Hub registrou um

aumento de US$ 0,3 MMBTU, em relacdo ao més DE OLHO NA REGULAGAO:

anterior, devido ao aumento da producdo domés-

tica, crescimento da injecdo de gas nos estoques, o A minuta da ANP para o acesso nao discrimi-
gue alcancaram 90% em volume. natério a terminais de GNL retoma a discussdao

sobre a obrigatoriedade de conexao dessas

instalagdes a malha de transporte. As transpor-
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Fonte: elaboracio propria com dados da EIA tirada da cobranca de R$ 20/100 kWh para novos
projetos de GD; criagdo de um teto para a CDE, li-
mitado ao orcamento de 2025 corrigido pela infla-
cao; e rateio dos custos de reserva de capacidade

7. MERCADO NACIONAL DE entre todos os usuarios do SIN. Naquele momento,
GAS NATURAL a mudang¢a no prec¢o de referéncia do petrdleo foi
mantida, podendo elevar a participacdo governa-

- A producdo de gas natural foi de 190,48 MMm3/d mental, aproximando o calculo das cotacgdes inter-
em setembro, sendo 78% oriundos do Pré-sal, um nacionais, medida apoiada por refinarias privadas
avanco de 0,9% no més e 12% na comparacio e criticada por produtoras. A lei amplia instrumen-
anual. Do total, 34,75% foram disponibilizados ao o I IGICE U EIIC O U P RSN A SR Sl

limites de reinjecado, permitir que a PPSA contrate
comercializadores e facultar a Petrobras a venda
direta ao consumidor final. Também antecipa re-

mercado e 53,7% reinjetados. Ja as importacdes
de gas diminuiram consideravelmente, 29,1% na
comparacdo mensal e 53,1% anualmente. No que
tange a injecao, bateu o recorde de 102,24 MMm?3/d,
impulsionado pelo inicio das operacdes no campo
de Bacalhau.

gras para a abertura do mercado livre de energia a
consumidores de baixa tensdo: até 24 meses para
industriais e comerciais e 36 meses para residen-
ciais. A MP seguiu para san¢éo presidencial.

GRAFICO 16: PRODUCAO E OFERTA NACIONAL
DE GAS NATURAL
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Fonte: Elaboragao propria com dados da ANP
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DE OLHO NO MERCADO:

»O Ibama negou a licenga prévia da UTE Brasilia (1.470
MW), citando dependéncia de gasoduto com licen-
ciamento vencido, lacunas técnicas e inviabilidade
locacional. O parecer destacou impactos ambientais e
sociais, incluindo efeitos sobre a Escola Classe Guariroba
e pressoes sobre o rio Melchior, mantendo o projeto (dis-
cutido ha mais de 20 anos) novamente paralisado.

»A PetroReconcavo recebeu autorizacdo da ANP para
importar até 2 MMm?3/d de gas da Argentina e Bolivia
por dois anos, com entregas via Corumba, Caceres e
Uruguaiana. A medida refor¢ca a ampliacdo do nimero
de agentes habilitados ao suprimento internacional, em
paralelo aos testes operacionais conduzidos pela Petro-
bras e Pluspetrol com gas de Vaca Muerta.

»O mercado spot de gas segue ganhando espaco,
impulsionado pela entrada de grandes consumidores
no ambiente livre. Até agosto, foram firmados 88 con-

tratos de curto prazo, quase o dobro de 2024, enquanto
distribuidoras estaduais ampliam o uso de operacdes
rédpidas para capturar precos mais baixos e maior flexibi-
lidade de suprimento.

»A Eneva realizou sua primeira importacdo de gas da
Bolivia e deve iniciar, nas préximas semanas, as ope-
racdes com gas argentino, fruto de acordos com Pam-
pa Energia, Tecpetrol e TotalEnergies. Com autoriza-
¢cdo para importar até 3 MMm?3/d, a empresa reforca a
diversificacdo do portfdlio e sua atuacdo no mercado de
suprimento.

» A Saturno Gas obteve autorizacdo da ANP para impor-
tar até 5 MMm3/d de gas da Argentina e da Bolivia,
com entregas via Corumba, Caceres e Uruguaiana. A
operagdo amplia o numero de comercializadoras aptas
a acessar o gas da rota argentina-boliviana, aumentando
a competicdo no mercado de curto e médio prazo.
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BIOCOMBUSTIVEIS

8. MERCADO INTERNACIONAL
DE BIOCOMBUSTIVEIS

Durante discurso no Forum Empresarial Indonésia-
Brasil, o presidente Luiz Inacio Lula da Silva desta-
cou que o Brasil pretende impulsionar o mercado
de biocombustiveis ao propor, na COP30, a qua-
druplicacdo do uso de combustiveis sustentaveis,
alinhando-se as agendas globais de descarboniza-
¢cdo. No dmbito comercial, Lula afirmou que o Brasil
avancara nas negociacdes de um acordo entre o
Mercosul e a Indonésia, reforcando a estratégia de
diversificacdo das parcerias econdmicas*.

Nesse contexto, a Indonésia anunciou que pretende
implementar, a partir de 2027, uma mistura manda-
téria de 10% de etanol na gasolina (E10), como parte
de sua estratégia para reduzir a dependéncia de
combustiveis importados e avancar rumo a autos-
suficiéncia energética. Apesar do esforco governa-
mental, limitacdes no fornecimento doméstico de
etanol tém retardado a adocdo da medida: embora
a capacidade instalada em 2024 seja de aproxima-
damente 303 milhdes de litros anuais, a producao
efetiva alcancou apenas 161 milhdes de litros, com-
plementados por importacdes marginais. Para via-
bilizar o E10, o pais precisara de cerca de 1,4 bilhdo
de litros de etanol por ano, cuja oferta devera ser
suprida integralmente pelo mercado interno, com
expansdo do uso de matérias-primas como man-
dioca, milho e cana-de-acucarx.

O Ministério do Comércio da China sinalizou apoio
a mistura de biodiesel nacional com éleo combusti-
vel maritimo em zonas francas, como parte de uma
estratégia para estimular o mercado de biobunkers.
Contudo, agentes setoriais ressaltam que a imple-
mentacdo ainda depende de diretrizes operacio-
nais, superacdo de barreiras logisticas e possiveis
ajustes regulatdrios, incluindo cotas de exportacdo.
A oferta chinesa de biobunkers tem aumentado,
alcancando entre 130 e 140 mil toneladas métricas
de janeiro a outubro de 2025, podendo chegar a
350 mil toneladas ao incluir Hong Kong*i.

9. MERCADO NACIONAL DE
BIOCOMBUSTIVEIS

9.1. Etanol

= A producao nacional de etanol totalizou 4,84
bilhdes de litros em setembro de 2025, repre-
sentando uma elevacdo de 1% em relacdo ao més
anterior. Do volume total produzido, 1,81 bilhdo de
litros corresponde ao etanol anidro, o qual apre-
sentou queda de 3% na comparacdo mensal. Ja o
etanol hidratado respondeu por 3,03 bilhdes de
litros, registrando um aumento de 3% no mesmo
periodo (ver Grafico 17). Assim, a producdo acu-
mulada de etanol na safra 2025/26 até setembro
de 2025, alcancou 24,0 bilhdes de litros, corres-
pondendo a uma reducado de 8,4% em relacdo ao
mesmo periodo da safra anterior.

GRAFICO 17: OFERTA MENSAL DE ETANOL
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Fonte: Elaborag¢ao prépria com base nos dados da ANP

= O consumo total de etanol no pais alcancou 2,82
bilhdes de litros em setembro de 2025, dos quais
cerca de 1,07 bilhdo de litros foram de etanol anidro
e 1,75 bilhdo de litros de etanol hidratado. Em com-
paracao ao més anterior, observou-se uma elevacao
de 2,0% no consumo de etanol anidro e de 3,3% no
consumo de etanol hidratado (ver Gréfico 18).
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GRAFICO 18: DEMANDA MENSAL DE ETANOL
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Fonte: Elaboragao propria com base nos dados da ANP

= Projecdes apresentadas pelo BTG Pactual indicam
que, até a safra 2028/29, as usinas de etanol de
milho poderdo acrescentar 8 bilhdes de litros ao
mercado, elevando sua participacdo para cerca de
40% do consumo interno, impulsionadas por cus-
tos de producdo entre 20% e 30% inferiores aos
do etanol de cana. Enquanto isso, a analise aponta
que o etanol sucroenergético deve crescer de
forma mais moderada. Na safra 2024/25, o custo
total do etanol de milho foi de R$ 1,94/L, contra
R$ 2,54/L para o etanol de cana, favorecido pela
menor necessidade de CAPEX agricola e pela gera-
cdo de receitas adicionais com DDG*i,

9.2. Biodiesel

= A producdo nacional de biodiesel atingiu 873
milhdes de litros em setembro de 2025, volume 6%
inferior ao observado no més passado. Na compara-
cdo anual, verificou-se um aumento de 7% em rela-
¢ao a setembro de 2024 (ver Gréafico 19). No mesmo
periodo, o preco da soja, principal matéria-prima
utilizada na fabricacdo do biocombustivel, ndo apre-
sentou variacdo significativa, alcancando US$ 25,85.

Em setembro de 2025, o consumo de biodiesel atin-
giu 873 milhdes de litros, registrando uma queda de
5,6% em relacdo a agosto. Quando comparado ao
mesmo més de 2024, observa-se um crescimento
de 6,8% no consumo do biocombustivel (ver Gra-
fico 20).

N FGV ENERGIA

GRAFICO 19: OFERTA MENSAL DE BIODIESEL
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GRAFICO 20: DEMANDA MENSAL DE
BIODIESEL E TAXA DE MISTURA
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= O Ministério de Minas e Energia (MME) publicou
as portarias que estabelecem as diretrizes para
0s proximos Leildes de Reserva de Capacidade,
introduzindo a reincorporacao do biodiesel entre
as fontes elegiveis para contratacdo de poténcia.
Os certames foram divididos em dois: um leildo
em 18 de marco de 2026, voltado a contratacdo de
usinas a gas natural, carvdo mineral e ampliacdes
hidrelétricas, com produtos para entregas entre
2026 e 2037; e, outro em 20 de marco de 2026,
destinado a usinas existentes a 6leo combustivel e
diesel, além de incluir um produto especifico para
geracdo a biodiesel com entrega em 2030.xV
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9.3.0utros Biocombustiveis

= Em reunido com representantes da Be8 e da Mer-
cedes-Benz, o presidente Lula da Silva destacou
o potencial dos biocombustiveis brasileiros para
descarbonizacdo e para insercao nas pautas de
exportacdo, enfatizando os testes do novo bio-
combustivel BeVant, capaz de reduzir até 99% das
emissdes em comparacdo ao diesel fossil, em vei-
culos pesados que percorrem a Rota Sustentavel
COP30. O governo sinalizou apoio para interna-
cionalizar a tecnologia, reforcando a capacidade
nacional de produc¢do agricola e inovacao indus-
trial como pilares da transicdo energética*.

O avanco do biometano em Mato Grosso do Sul esta
sendo fortemente impulsionado por uma agenda
politica, que combina incentivos fiscais, leildes publi-
cos e integracdo do gas renovavel a infraestrutura
estadual. Ha cerca de R$ 1 bilhdo em investimentos
em curso, apoiados pela reducdo de tributos sobre
o biometano e do IPVA para veiculos movidos com
esse combustivel. Para estimular a demanda, o
governo estadual realizou dois leildes, por meio da
companhia distribuidora de gas, com o objetivo de
inserir o biometano na rede de gas natural e atender
as metas de descarbonizacdo previstas na Lei do
Combustivel do Futuro. As usinas sucroenergéticas
sdo apontadas como principal polo produtivo, con-
solidando o combustivel como eixo estratégico da
transicdo energética regional*V.

A producdo global de combustivel de aviacdo
sustentavel (SAF) permanece significativamente
aquém das necessidades para a descarbonizacao
do setor aéreo, devendo atingir apenas 2,7 bilhdes
de litros em 2025, menos de 1% do volume esti-
mado para cumprir a meta de neutralidade de
carbono em 2050. Na Conferéncia Datagro, espe-
cialista do setor destacou que alcancar os 450
bilhdes de litros requeridos até 2050 demandara
expansdo acelerada da capacidade produtiva,
avancos tecnoldgicos e politicas publicas robus-
tas que tornem o SAF economicamente compe-
titivo frente ao querosene fdssil, hoje de quatro a
seis vezes mais barato*i,

DE OLHO NO MERCADO:

» A Be8 e a Sumitomo Corporation do Brasil fir-
maram um acordo para desenvolver uma cadeia in-
tegrada de distribuicdo de SAF na Europa a partir
de 2029, alinhada a entrada em operagcdo da bior-
refinaria Omega Green, no Paraguai, projetada para
ser uma das unidades de menor custo global devido
ao uso de matérias-primas residuais elegiveis pelo
RefuelEU, infraestrutura logistica favoravel e energia
renovavel competitiva. A parceria, focada especial-
mente no norte europeu, regido onde o mandato de
uso de SAF cresce rapidamente, passando de 2%
em 2024 para 6% em 2030, busca estruturar toda a
cadeia de valor, da producdo ao abastecimento final,
para atender a expansao regulatéria e a crescente
demanda internacional por combustiveis sustenta-
veis compativeis com os padrdes da Unido Europeia.
Segundo as empresas, a colaboracdo combina o po-
tencial agricola sul-americano com a necessidade
europeia de ampliar o uso de SAF.

Fonte: NOVA CANA (2025)

9.4.Mercado de CBIOs

= O estoque de CBIOs encerrou o més de outubro

de 2025 em, aproximadamente, 30,99 milhdes de
titulos, segundo dados divulgados pela Bolsa de
Valores B3. A distribuicdo desse estoque ficou em
posse de 51,3% dos emissores primarios, 46,8%
com as distribuidoras de combustiveis (partes obri-
gadas) e 2,0% com partes ndo obrigadas (ver Gra-
fico 21). No acumulado entre aneiro e outubro de
2025, foi registrada uma aposentadoria de cerca
de 21,17 milhdes de CBIOs, equivalente a 42,9% do
objetivo anual definido pela ANP (49,36 milhdes de
CBIOs). Contabilizando os créditos em circulagcdo
(30,99 milhdes de CBIOs), os aposentados desde
o comeco de 2025 (21,17 milhdes de CBIOs) e os
181 mil titulos que foram retirados de circulacdo
de forma antecipada em 2024, o volume chega
a 52,35 milhdes de CBIOs, quantidade suficiente
para cumprir, e até superar em 6%, a meta vigente
definida pela ANP.
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GRAFICO 21: HISTORICO ACUMULADO DE DEPOSITOS E
APOSENTADORIA DE CBIOS AO LONGO DE CADA CICLO
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Fonte: Elaboracéo prépria com base nos dados da B3

= O mercado de CBIOs manteve trajetdria de des-
valorizacdo em outubro, refletindo um quadro
de oferta excedente frente a demanda e a pro-
ximidade do prazo de cumprimento das metas
do RenovaBio. Os créditos foram negociados a
uma média de R$ 38,18, uma queda de 10,1%, em
relacdo ao més anterior, e 37,9% inferior a média
anual de 2025 (R$ 63,09) (ver Grafico 22).
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GRAFICO 22: HISTORICO DE NEGOCIAGCOES E PRECO
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Fonte: Elaboracédo prépria com base nos dados da B3
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= Apos trés anos de investigacdo, o CADE arquivou
o inquérito que examinava possiveis infracoes
econdmicas no mercado de CBIOs, concluindo
gue nao ha indicios que justifiguem a abertura de
processo administrativo. A apuracdo havia sido
solicitada pelo MME em 2022, apds alteracdes ati-
picas no comportamento de precos dos créditos,
mas o 6rgdo regulador reafirmou, em 2025, a ine-
xisténcia de praticas anticoncorrenciais. Segundo
o MME, a decisdo confirma a robustez, a transpa-
réncia e a competitividade estrutural do mercado
de CBIOs, reforcando a credibilidade do Renova-
Bio e a confianca em seu mecanismo de negocia-
cdo em ambiente de balcao*ii,
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AGENDA DO SET
BIOCOMBUSTIVE

— DESTAQUE DAS PRINCIPAIS ATIVIDADE

EM OUTUBRO DE 2025 o

01/10/2025

«AS PESQUISADORAS CLARISSA BRANDAO E
JESSICA GERMANO PUBLICARAM UM CAPI-
TULO DO LIVRO intitulado “Transicdo Energética
e Direito Internacional das energias renovaveis:
trajetdria e desafios do arcabouco regulatdrio”,
que foi lancado no ambito do Congresso Inter-
nacional de Altos Estudos em Direito.

14-17/10/2025

-PESQUISADORAS DA FGV ENERGIA realiza-
ram visitas técnicas e reunides com stakehol-
ders referentes a trés projetos em andamento
no Estado de Sergipe - Infraestrutura Portuaria
e Logistica, Descomissionamento e Verificador
Independ ente de Saneamento.

08/10/2025

A FGV ENERGIA LANCOU ESTUDO INEDITO
SOBRE MINERAIS ESTRATEGICOS NO BRASIL.
O material trouxe especial énfase em minerais
de elevada concentracdo em solo brasileiro (ex:
grafita e terras raras), além de apresentar dis-
cussdes que contribuam para estimular o mer-
cado nacional. Confira na integra!

-NO MESMO DIA, A PESQUISADORA LUIZA GUI-
TARRARI concedeu entrevistas a CNBC Brasil e
ao Valor Econdmico, no ambito do lancamento
do Caderno de Minerais, além de fornecer um
panorama das oportunidades brasileiras nesse
mercado.

22/10/2025

A FGV ENERGIA REALIZOU O 2° SEMINARIO
DE DESCOMISSIONAMENTO OFFSHORE, SOB
REALIZACAO TECNICA DAS PESQUISADORAS
CLARISSA BRANDAO E JESSICA GERMANO. O
evento debateu sobre as implicacdes econdmi-
cas, ambientais e regulatdrias do descomissio-
namento no Brasil, que ocupa o segundo lugar
no ranking mundial da atividade. Confira na inte-
gra informacgdes sobre o evento.

14-16/10/2025

O SUPERINTENDENTE DE PESQUISA DE O&G,
MARCIO COUTO, apresentou o Plano Estadual de
Energia de Goids 2030 que sera desenvolvido pela
FGV Energia em parceria a Subsecretaria de Ener-
gia, Telecomunicagdes e Cidades Inteligente de
Goids, além de participar como painelista do painel
“Perspectivas e Mercado para Bioenergia no Cen-
tro-Oeste, no Brasil e no mundo” na Conferéncia
Brasileira de Bioenergia e Transicdo Energética.

31/10/2025

+ O PESQUISADOR JOAO VICTOR MARQUES con-
cedeu entrevistas sobre a aprovacao do licencia-
mento ambiental na Margem Equatorial e suas
repercussdes para a Industria nacional, além do
processo de transicdo energética no pais. Con-
fira na integra a cobertura do Valor sobre “De
olho nas reservas: pressao por novas descober-
tas redefine estratégia do petrdleo brasileiro”.
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