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INFORME OLEO, GAS E BIOCOMBUSTIVEIS

N FGV ENERGIA

PETROPOLITICA E MERCADO INTERNACIONAL

= O Fundo Monetario Internacional (FMI) atualizou as
projecdes sobre o PIB global e a inflacdo no pe-
riodo 2022-2024. Na edicdo de janeiro de 2023
do World Economic Outlook, o FMI revisou para
cima em 0,2 p.p. o crescimento econdmico estima-
do para 2022 e 2023, ante a edicdo publicada em
outubro de 2022. A nova estimativa de 3,4%, em
2022, e 2,9%, em 2023 (ver Grafico 1), reflete a re-
ducdo mais acelerada na inflacdo e o impulso da
demanda reprimida em vérias economias, a exem-
plo da China, cuja reabertura apds o relaxamento
de medidas de controle da pandemia gera a pers-
pectiva de recuperacdo econdmica global mais ra-
pida do que anteriormente prevista. Por outro lado,
varidveis como as politicas monetarias restritivas
para combater a inflacdo, os custos mais altos do
financiamento e o efeito sobre o endividamento
dos paises, a escalada do conflito na Ucrania e a
possibilidade de novos surtos de COVID-19 na Chi-
na permanecem afetando o crescimento em 2023.

GRAFICO 1: CRESCIMENTO DO PIB (%)

®Mundo EUA

8,4
6.2; 9
53 50 52
45
35
20 3,031 2,9 3,1
2,0
16 15
14 12 .

2021 2022 2023E 2024E

™ Zona do Euro ™ China ™ Brasil

Fonte: elaborag¢do prépria com dados do FMI

OFERTA

= A Agéncia Internacional de Energia (IEA, em inglés)
estima que, apds a alta de 4,7 MMbbl/d em 2022,
a oferta global de petrdleo crescerd 1 MMbbl/d
em 2023 com os avanc¢os da producao ndo-OPEP,
com excecdo da Russia, que compensam a restri-
cdo da oferta da OPEP (ver Grafico 2). No entanto,
desafios relacionados a restricdo na cadeia de su-
primentos e a inflagcdo continuam gerando incerte-

zas sobre o desempenho dos produtores de petro-
leo. Além disso, as condicdes positivas na oferta de
petroleo, que superou a demanda no final de 2022,
pode se reverter com os impactos das sancdes da
Unido Europeia (UE) contra o petrdleo russo.

GRAFICO 2: OFERTA GLOBAL DE PETROLEO
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Fonte: elaborag&o prépria com dados da OPEP

= Em 2023, a oferta global de petrdleo serd impul-
sionada pela producdo ndo-OPEP, com um cres-
cimento estimado em 1,5 MMbbl/d, de 65,6 MM-
bbl/d, em 2022, para 67,1 MMbbl/d, em 2023 (ver
Grafico 3). Os principais contribuintes da oferta
ndo-OPEP sédo os Estados Unidos (EUA), Norue-
ga, Brasil, Canada, Cazaquistdo e Guiana.

GRAFICO 3: OFERTA DE PETROLEO NAO-OPEP
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Fonte: elaborag&o prépria com dados da OPEP

= A Agéncia de Informacdo de Energia (EIA, em
inglés) dos Estados Unidos estima queda de 1,5
MMbbl/d na oferta da Russia até 2024, mas esse
volume é mais do que compensado pelos ganhos
de 3,5 MMbbl/d na producdo ndo-OPEP. Somente
em 2023, a OPEP estima gueda de mais de 800
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mil bbl/d na producao total de petrdleo russo, im-
pactado principalmente pelos efeitos mais agu-
dos das sancdes contra petrdleo e derivados no
primeiro trimestre de 2023 (ver Grafico 4). Pelo
lado da oferta, a Russia anunciou corte de 500
mil bbl/d na producdo a partir de marco para for-
car a subida na cotacado do barril em retaliacdo ao
teto de precos de US$60 acordado pela UE e G7.

GRAFICO 4: PRODUGCAO DE PETROLEO BRUTO
(INCLUI CONDENSADO E LIQUIDOS DE GAS NATURAL)
DA RUSSIA

Média 2022
11,02 MMbbl/d

Média 2023
10,18 MMbbl/d

MMbbl/d

1°TRI/22 2°TRI/22 3°TRI/22 4°TRI/22 1°TRI/23 2°TRI/23 3°TRI/23 4°TRI/23

Fonte: elabora¢ao prépria com dados da OPEP

= As sancdes da UE contra o petrdleo russo, em vi-
gor desde dezembro de 2022, foram acompanha-
das pelas san¢des contra produtos derivados, que
entraram em vigor no inicio de fevereiro de 2023.
O principal impacto se dd no mercado de diesel,
cujos fundamentos de oferta e demanda ja se
encontravam apertados em virtude da queda na
capacidade de refino desde o advento da pande-
mia, principalmente nos EUA e na Europa, resul-
tando em baixos estoques com a recuperacdo da
demanda ao longo de 2021, além da elevacdo do
crack spread do diesel com a reducdo dos precos
do barril de petrdleo desde o 3¢ trimestre de 2022.

No refino global, o processamento de petrdleo
teve alta de 2,1 MMbbl/d em 2022 e, para 2023,
estima-se crescimento de 1,5 MMbbl/d com a
adicdo de capacidade estimada em 2,7 MMbbl/d
até o final de 2023, 80% concentrada em novos
parques de refino no Oriente Médio e na China.

DEMANDA

« A IEA estima crescimento de 1,9 MMbbl/d na de-
manda global de petréleo em 2023 (ver Grafico 5),
impulsionada pela China, responsavel por quase a
metade dos ganhos previstos, e pelo setor aéreo,

gue torna o QAV lider do crescimento entre os de-
mais derivados. Ha incertezas, entretanto, sobre a
abertura da China e o risco sanitario no pais, que
impactou a demanda no quarto trimestre de 2022,
aliado a contracdo da demanda industrial na Eu-
ropa, mantendo-se a perspectiva de recuperacao
lenta na demanda global ao longo do primeiro se-
mestre de 2023.

GRAFICO 5: DEMANDA GLOBAL DE PETROLEO
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Fonte: elaboragcdo prépria com dados da IEA

= A demanda global de petroleo para 2023 serad
impulsionada por mercados asiadticos ndo-OCDE
como India e China, além da Turquia (ver Gréfico 6).
Dentre os mercados emergentes na importacdo
de petréleo bruto russo, o Paquistdo aparece
como potencial consumidor, com a perspectiva
de que seja assinado um contrato de fornecimen-
to de petroleo russo a partir de marco.

GRAFICO 6: DISTRIBUICAO DA DEMANDA
GLOBAL DE PETROLEO
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Fonte: elaboragdo prépria com dados da OPEP

= A continuidade de politicas sanitdrias restritivas e
a reducao de cotas de importacao para os agen-
tes independentes no refino levaram a queda de
1,3% na demanda de petrdleo chinés em 2022.
Para 2023, a IEA destaca que, além da producédo
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da Russia, o consumo da China sera a principal
varidvel a impactar o mercado de petrdleo. Se-
gundo o Relatério Energy Outlook 2023 da S&P
Global, a demanda total de energia (petrdleo,
gas e carvao) da China crescera 3,3 MMboe/d, o
equivalente a 47% do crescimento anual previsto
para a demanda global. O relaxamento da politica
COVID-zero e medidas fiscais expansivas para a
recuperacdo econétmica influenciam o aumento
esperado de 3,4% na demanda de petrdleo em
2023 (ver Grafico 7).

GRAFICO 7: DEMANDA TRIMESTRAL DE PETROLEO DA CHINA
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Fonte: elaborag¢do prépria com dados da OPEP

PRECOS DO PETROLEO
E DERIVADOS:

= Apesar do movimento de queda nos precos do

petrdoleo desde o terceiro trimestre de 2022,
O ano se encerra com o preco spot Brent em
US$100,93 na média anual, 42% superior a média
registrada em 2021, e o WTI, 40% superior, regis-
trando média anual de US$94,90 (ver Grafico 8).

GRAFICO 8: PRECO SPOT DO BARRIL DE PETROLEO
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Fonte: elaboragdo prépria com dados da EIA
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= A EIA estima preco médio do Brent em US$83,1
em 2023 e US$78,6 em 2024, enquanto o WTI é
projetado em US$77,2 para 2023 e US$71,6 para
2024, devido ao crescimento da oferta ndo-OPEP
gue pressiona a reducao dos precos em relacao
a 2022 (ver Grafico 9). Neste periodo o spread
Brent-WTI é praticamente estavel, oscilando en-
tre US$5,9 e US$6, porém o dobro do spread de
US$ 2,7 registrado em 2021, o que sinaliza a con-
tinuidade das varidveis que mantém o WTI mais
competitivo no mercado e o pre¢co Brent sob os
efeitos mais severos da crise geopolitica entre
Russia e Ocidente, além da expansdao mais limita-
da da oferta no Mar do Norte.

GRAFICO 9: PRECO SPOT DO BARRIL DE PETROLEO
(MEDIA ANUAL)
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Fonte: elaboragao prépria com dados da EIA

=Em 2022, o preco médio de combustiveis na re-

feréncia U.S. Gulf Coast (USGC) cresceu em rela-
cdo a 2021: QAV (+82%), Diesel (+74%) e Gasolina
(+43%) (ver Grafico 10).

GRAFICO 10: PRECOS SPOT DE COMBUSTIVEIS
NA U.S. GULF COAST (USGC)

= GasolinaComum  ====Diesel < 15 ppm === QAV

.
N
S

8

0,94
0,85

USS FOBY/Litro
@
8

e o o
8 & 8

o
8

jan/21
fev/21
mar/21
abr/21
mai/21
jun/21
jul/21
ago/21
set/21
out/21
nov/21
dez/21
jan/22
fev/22
mar/22
abr/22
maif22
jun/22
jul/22
ago/22
set/22
out/22
nov/22
dez/22
jan/23

Fonte: elaboragao prépria com dados da EIA
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PRECOS DO GAS NATURAL:

= Em ritmo de desaceleracdo desde o final de 2022,
o preco Dutch TTF do Gas Natural registrou
US$20/MMBTU em janeiro de 2023 (o menor va-
lor registrado desde agosto de 2021). Compara-
do ao més de dezembro, quando foi registrado
US$36/MMBTU, o preco caiu 44%, e, em relacdo
ao pico de quase US$71 em agosto, o preco estad
72% inferior (ver Grafico 11). Apesar da pressdo da
oferta de gas russo, o risco do desabastecimen-
to por escassez de gas foi evitado pelos precos
de mercado, que levou a reducdo na demanda de
grandes consumidores industriais, além da impor-
tacdo de Gas Natural Liquefeito (GNL) a partir de
novas infraestruturas de regaseificacdo no noro-
este do continente e, sobretudo, do nivel recorde
de estoques, que podem chegar ao final do in-
verno com mais de 54% cheios. A alta demanda
esperada por parte da Unido Europeia também
ndo se concretizou devido as temperaturas ame-
nas, pois, segundo dados do Copernicus Climate
Change Service, o inverno 2022-2023 registra em
média 2.2°C acima da estacao em anos anteriores,
em especial no Leste Europeu, Balcas e Finlandia.

GRAFICO 11: PRECOS DUTCH TTF DO GAS NATURAL
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Fonte: elaboragao prépria com dados do MME

= O volume armazenado de gas para o periodo es-
teve acima da média dos ultimos cinco anos, sen-
do 6,7% superior ao fechar o més de janeiro com
66% cheio. Entretanto, o desafio serad a recupera-
cdo dos estoques ao longo do verdo de 2023 para
o inverno 2023-2024, que, segundo estimativa da
IEA, a UE pode enfrentar uma diferenca de quase
30 bcm no balanco oferta-demanda em condi-
cbes de interrupcdo completa do suprimento de
gas russo e recuperacao da demanda de GNL da
China nos niveis de 2021, o que vai exigir acbes

adicionais em eficiéncia energética, eletrificacdo
do sistema de aguecimento, aplicacao acelerada
de renovaveis.

O mercado de GNL também pode oferecer vo-
lumes limitados para a UE em 2023, porgue a
gueda dos precos TTF para abaixo da referéncia
asiatica JKM, que registrou US$24/MMBTU em
janeiro, retorna o premium asiatico. Ademais, os
23 bcm de crescimento na oferta estimada para
este ano, com o ramp-up de projetos de liguefa-
cd0 nos EUA e Africa, podem ser capturados por
contratos de longo prazo com a China. Em 2022,
Pequim registrou uma reducdo de 22 bcm das im-
portacdes de GNL em relacdo a 2021, volume que
tende a se recuperar a medida que a economia
chinesa cresca (ADOLFSEN, 2023). Segundo o
Relatdrio de Energia do The Economist para 2023,
a demanda de gés na Asia pode crescer até 2.4%
este ano e, até 2027, superar a América do Norte
enquanto o principal mercado de GNL.

Nos EUA, por sua vez, o preco de gas natural no
benchmark Henry Hub iniciou 2023 em US$3,27/
MMBTU, 40% comparado a dezembro de 2022
(ver Grafico 12). Em seu relatdrio de curto pra-
z0 sobre o setor energético, a EIA divulgou no
més de janeiro que as projecdes da média anual
do preco Henry Hub devem alcancar US$ 4,9 em
2023 e US$4,8 em 2024. A contracéo de 24% dos
precos entre 2022 e 2023 ¢é justificada pela redu-
cdo da demanda de gas nos EUA, devido a um
inverno atipico com temperatura média a 1,7°C
acima dos ultimos quinze anos (NCEI, 2023) e da
reducdo da demanda de geracao elétrica com os
investimentos em energia renovavel.

GRAFICO 12: PRECOS HENRY HUB DO GAS NATURAL
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Fonte: elaboragao prépria com dados do MME
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N FGV ENERGIA

MERCADO BRASILEIRO DE PETROLEO

E GAS NATURAL

1. OFERTA

1.1. Producao Nacional de Petrdleo

= De acordo com a Agéncia Nacional do Petrdleo,
Gas Natural e Biocombustiveis (ANP), a producédo
brasileira de petroleo atingiu 3,02 MMbbl/d em
2022, apds um crescimento de 4% em relacdo a
2021 (ver Grafico 13). A maior parte da producédo
advém do Pré-Sal, com destaque para os cam-
pos de Tupi e Buzios com participacdo de 27,8%
e 18,7% na produc¢ao nacional.

GRAFICO 13: PRODUGCAO NACIONAL DE PETROLEO
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Fonte: elaboragao prépria com dados da ANP

= Para 2023, a projecdao do Plano Decenal de Ex-
pansdo de Energia 2032 (PDE 2032) publicado
pela Empresa de Pesquisa Energética (EPE) é
atingir 3,3 MMbbl/d, o que significa um cresci-
mento de 10%, em relacdo ao ano passado. Até
2032, estima-se um crescimento de quase 50%
na producdo, com capacidade de 4,9 MMbbl/d
(ver Grafico 14). Em dez anos, os volumes pro-
duzidos terdo origem em 38% dos contratos de
cessdo onerosa, 14% de partilha de producao e
45% de concessao.

GRAFICO 14: PROJECAO DA PRODUCAO NACIONAL
DE PETROLEO
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Fonte: elabora¢ao prépria com dados da EPE
1.2. Producao Nacional de Gas Natural

= A producdo de gas natural nacional cresceu 3%
em 2022, atingindo 138 MMm?3/d, impulsionado
pela alta de 8% na producédo do Pré-sal (ver Gra-
fico 15), atingindo a producao recorde no estado
do Rio de Janeiro. Destaca-se também o estado
do Amazonas na terceira posicdo, apods Sado Paulo.
A producdo de gas na regido amazodnica continu-
ard em expansao ja que ha novos projetos termo-
elétricos contratados este ano e, no final de 2022,
houve a inclusdo de 12 novos blocos exploratoérios
na oferta permanente de contratos de concesséo.

Comparando a média obtida no ano de 2022, com
a média de 2021, registrou-se elevacdes de 3% na
producdo de gas natural e de 12% na reinjecé&o.
Houve diminuicdes de 7% na oferta nacional e de
48% na importacao.

GRAFICO 15: PRODUCAO E OFERTA NACIONAL
DE GAS NATURAL
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Fonte: elabora¢ao prépria com dados da ANP
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= A estimativa do PDE 2032 para a producdo na-
cional de gas natural em 2023 indica um cresci-
mento de 10%, atingindo 158 MMm?3/d, com a res-
salva de que a projecao da EPE para 2022 tenha
sido 4,3% superior a média efetiva da producao
nacional (ver Grafico 16). Até 2032, a produgao
bruta de gas natural atingird 323 MMm?3/d, sendo
a producdo onshore 10% do total nacional. Para
a oferta de gas natural disponibilizada ao merca-
do, as projecdes da EPE indicam uma elevacao de
12% na oferta potencial nacional total' até 2026.
Em seguida, projeta-se um aumento de 63% entre
2026 e 2032, com base na expansdo da producao
advinda do pods-sal da Bacia de Sergipe-Alagoas
e do pré-sal das bacias de Campos e Santos.

GRAFICO 16: PROJECAO DA PRODUCAO E OFERTA
NACIONAL DE GAS NATURAL
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Fonte: elabora¢ido prépria com dados da EPE

= De maneira geral, as previsdes para oferta poten-
cial nacional estimam uma expansdo na capacida-
de de processamento ao longo do decénio. Esse
crescimento pode ser realizado pela ampliacdo
das UPGNSs existentes e/ou pela instalacdo de
novas UPGNs. Além disso, o aumento projetado
de 76% na oferta nacional, no interior da malha
integrada até 2032, é resultante do gas natural
offshore no Sergipe e do aumento da producao
onshore, principalmente na Bacia Potiguar. Para
importacdo, o aumento entre 2022 e 2032 é de
72%, com a previsao de novos terminais de GNL.

1.3. Producdo Nacional de Bicombustiveis

= A producdo total de etanol, em janeiro de 2023,
alcangou 468 milhdes de litros, sendo 214 milhdes
de litros correspondente ao etanol hidratado e
254 milhdes de litros ao etanol anidro. Em relagéo
a producdo acumulada da safra 2022/2023, con-
tabilizada até janeiro de 2023, totalizou-se 28,8
bilhdes de litros de etanol, representando uma re-
ducdo de 1% em relacdo ao mesmo periodo na sa-
fra anterior (29 bilhdes de litros) (ver Grafico 17).

GRAFICO 17: PRODUCAO DE ETANOL
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Fonte: Elaborac¢ao prépria com base nos dados da ANP

* Em termos de projecdo para a oferta de etanol,
o PDE 2032 trouxe estimativas para o etanol 1G,
2G, etanol de milho e o etanol importado (ver
Grafico 18). Os dados mostram uma participacdo
relevante do etanol de cana-de-acuUcar na oferta
total, caracterizado por um aumento de 37% até
2032. A projecdo de oferta de etanol derivado do
milho registrou um crescimento de 112% ao longo
do decénio. Dentro das projecdes espera-se um
crescimento na exportacdo do etanol em 2032,
impulsionado pelo crescimento da demanda na
Africa e Asia.

1. Inclui a absorg¢éo de gas pelas UPGNs e também o gas ndo disponivel para UPGNSs.
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GRAFICO 18: PROJECAO DA OFERTA DE ETANOL
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Fonte: elaboragdo prépria com dados da EPE, PDE 2032

= A producdo de biodiesel, em janeiro de 2023, re-
gistrou 434 milhdes de litros, contraindo 13% em
relacdo ao més anterior (497 MM litros) (ver Gra-
fico 19). A producao de biodiesel estd associada
ao preco da soja, principal matéria-prima para
producdo do energético e também ao percentual
de mistura do biocombustivel ao diesel fdssil, que
se manteve em 10% durante 2022.

GRAFICO 19: OFERTA DE BIODIESEL
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Fonte: Elabora¢ao prépria com base nos dados da ANP e CEPEA
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2. DEMANDA

2.1. Demanda Nacional de Petrdleo

2.1.1. Processamento Nacional de
Petréleo

=Em 2022, a média do volume de petrdleo pro-
cessado nas refinarias brasileiras atingiu 1,94
MMbbl/d e a capacidade de refino apresentou
estabilidade em 2,41 MMbbl/d (ver Gréafico 20).
Segundo o relatério de Producdo e Vendas da
Petrobras do quarto trimestre, em 2022, 62% da
carga processada teve origem no Pré-Sal.

GRAFICO 20: HISTORICO DA CAPACIDADE DE REFINO
E VOLUME PROCESSADO
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Fonte: elabora¢do prépria com dados da ANP

2.1.2. Distribuicdao e Revenda de
Combustiveis

= A venda de combustiveis para as distribuidoras
cresceu 3%, em 2022, em relacao ao ano anterior,
atingindo um total comercializado de 143 bilhdes
de litros. O impulso na venda de combustiveis
ocorreu pelo acréscimo de 2% das vendas do die-
sel (ver Grafico 21), cuja relevancia é crescente
para o transporte da safra de grdos, além do re-
aguecimento da economia pds-COVID-19. Para
2023, a projecdo da EPE para demanda de die-
sel no curto prazo indica um consumo de 66,77
bilhdes de litros, representando um aumento de
5,6% em relacdo a 2022, e um novo aumento de
2% em 2024.
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GRAFICO 21: VENDA NACIONAL DE DIESEL
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Fonte: elaboragao prépria com dados da ANP

= A venda de gasolina C para as distribuidoras teve
um acréscimo de mais de 9% em 2022, mas, em
relacdo ao etanol, houve uma reducao de 7,5%
(ver Grafico 22). Como os dois combustiveis s&o
concorrentes no ciclo Otto, a gasolina C tornou-
-se mais competitiva apods a queda nos precos do
petrdéleo desde o terceiro trimestre de 2022. Com
as mudancas na tributacdo, houve o congelamen-
to do Preco Médio Ponderado ao Consumidor Fi-
nal (PMPF), que serve de base de calculo para o
ICMS. Ademais, a legislacdo atribuiu ao combusti-
vel carater de bem essencial e estipulou teto para
a aliqguota de ICMS. Para 2023, a projecao da EPE
para demanda de gasolina C e Etanol no curto
prazo indica consumo de 44 bilhdes de litros e 17
bilhdes de litros, respectivamente.

GRAFICO 22: VENDA DE GASOLINA C E ETANOL
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Fonte: elabora¢ido prépria com dados da ANP

2.2. Demanda Nacional de Gas Natural

» Os dados de demanda de gas publicados pelo Mi-
nistério de Minas e Energia (MME) indicam que a
variagdo de consumo, entre 2021 e 2022, para a
maioria dos setores ndo foi significativa, exceto
para o setor termelétrico, o qual registrou uma
diminuicdo de 64% (ver Tabela 1), decorrente da
recuperacdo dos volumes de dgua nos reservato-
rios das hidrelétricas, que, devido a seca em 2021,
gerou maior demanda por termelétricas a gas.

TABELA 1: DEMANDA MEDIA DE GAS NATURAL POR SETOR

DEMANDA MEDIA

(MM M*/DIA) A 2021-2022
2021 2022A
Industrial® 40,2 40,9 +4%
Automotivo 89 6,3 +5%
Residencial 1,4 1,4 -1%
Comercial 0,8 0,9 +10%
Geracdo Elétrica 42,8 15,8 -64%
Cogeragcado 2,4 2,3 -3%
(in<(:)|5itrGolflC) 002 0.4 )

a Média dos dados referente até novembro de 2022.

b Inclui consumo de refinarias, fabricas de fertilizantes e uso do
gds como matéria-prima.

Fonte: elaboragao prépria, com base nos dados da ANP

» Avaliando a projecdo da EPE (ver Grafico 23), re-
gistrou-se um aumento de 25% na demanda total
de gas até 2032. No mesmo periodo, a demanda
termelétrica maxima crescerd 23% e a demanda
restante (industrial, residencial, comercial e de
transporte), 27%.

GRAFICO 23: PROJECAO DA DEMANDA DE GAS NATURAL?
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Fonte: elaboragao propria com dados da ANP

2. A demanda média ao longo do periodo é cerca de 65% da demanda maxima, alternando-se entre situagdes de demanda maxima
(com despacho total das UTEs) e demanda “minima” (despacho de UTEs igual a inflexibilidade contratual).
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2.3. Demanda de Biocombustiveis

= O consumo total de biocombustiveis, entre de-

zembro/22 e janeiro/23, registrou queda no eta-
nol anidro (-15%), etanol hidratado (-20%) e bio-
diesel (-9%) (ver Grafico 24).

GRAFICO 24: DEMANDA DE BIOCOMBUSTIVEIS
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Fonte: Elaborag¢do prépria com base nos dados da ANP'#

= Em relacdo a projecao de consumo, o PDE 2032
estima maior competitividade do Hidratado fren-
te a gasolina, devido principalmente ao desempe-
nho de politicas publicas como o RenovaBio ali-
nhada a melhorias nos pardmetros de producado
(ver Grafico 25). Ao longo do decénio, estima-se
reducdo de 9% do etanol anidro e elevacdes de
94% e 89% para o etanol hidratado e biodiesel,
respectivamente. A participacdo do etanol car-
burante no ciclo Otto é de 55% em 2032 (ante
44% em 2022). Especificamente, a participacéo
do etanol hidratado nos veiculos flex fuel sera de
48% em 2032 (ante 32% em 2022).

GRAFICO 25: PROJECAO DE DEMANDA DE BIOCOMBUSTIVEIS
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Fonte: elabora¢ido prépria com dados EPE, PDE 2032/
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= Para demanda do biodiesel, a EPE realizou uma
andlise de sensibilidade, por meio da definicdo de
trajetodrias alternativas com diferentes percentu-
ais de mistura do biocombustivel no diesel B: i)
Trajetdria 6%; ii) Trajetdria 10% e iii) Trajetoria 15%
(ver Grafico 26).

GRAFICO 26: PROJECAO DE DEMANDA DO BIODIESEL -
DIFERENTES TRAJETORIAS DE MISTURA COM DIESEL FOSSIL
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Fonte: elabora¢ado prépria com dados EPE, PDE 203

= O setor do biodiesel ainda aguarda por algumas
definicbes do governo, entre elas:

= A possibilidade de concorréncia do biodiesel
brasileiro com o importado para cumprir o man-
dato doméstico (Resolucdo CNPE 14/2020);

= A definicdo do percentual de mistura do biodie-
sel ao diesel (atualmente 10%), possivelmente
12% a partir de marco de 2023, conforme pro-
posta apresentada pelos produtores ao gover-
no; e,

= A estabilidade no cumprimento de metas anu-
ais de compra de CBIOs previstas na politica do
Renovabio.
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3. PRECOS E TRIBUTOS

3.1. Participa¢cdes Governamentais

= A arrecadacdo de participacdes governamentais

na producao de petrdleo e gas no Brasil apresen-

tou um aumento de 40% em 2022, em relacdo ao
ano de 2021. No entanto, registrou-se uma queda
no quarto trimestre de 2022, devido ao recuo de

19% na participacdo especial em relacao ao tri-

mestre anterior (ver Grafico 27). De acordo com
a ANP, houve o impacto na arrecadacao devido a
reducdo da cotacdo no mercado internacional do
Brent, de 12%, e do Henry Hub, de 30%.

GRAFICO 27: PARTICIPACOES GOVERNAMENTAIS
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Fonte: elaboragdo prépria com dados da ANP e da PPSA

= Para 20233, conforme as projecdes da ANP (royal-
ties e participacdes especiais) e da Petroleo Pré-
-Sal S.A. (PPSA) (d6leo lucro), haverd um total de
R$132 bilhdes em participacdes governamentais.
Nota-se uma maior participacao do déleo lucro
no volume recolhido, de 7,5% do total em 2023 e
29% em 2026, quando as participacdes atingirdo
R$188 bilhdes (ver Grafico 28).

GRAFICO 28: PROJECAO DAS PARTICIPACOES
GOVERNAMENTAIS
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Fonte: elaboragdo prépria com dados da ANP e da PPSA
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3.2.Precos de Combustiveis

= Os precos de revenda de Gasolina Comum e Eta-
nol Hidratado no Brasil atingiram, respectivamen-
te, R$5,05 e R$3,88 em janeiro, representando
alta de 3,3% ante o menor preco da Gasolina Co-
mum registrado em outubro de 2022 e alta de
11,5% ante o menor preco do Etanol Hidratado, em
setembro de 2022. No entanto, os valores se man-
tém 31% abaixo do pico da gasolina verificado em
maio de 2022 (R$7,28) e 27% abaixo do pico do
etanol, em abril de 2022 (R$5,33). Em relacdo ao
o6leo diesel, os precos mantém trajetdria descen-
dente desde julho de 2022, situando-se em torno
de 15% abaixo do pico (ver Grafico 29). A queda
dos precos de combustiveis foi motivada pela de-
soneracao de tributos federais (PIS e Cofins) com
validade até 31 de dezembro, e prorrogada até 28
de fevereiro de 2023 (gasolina e etanol) e 31 de
dezembro de 2023 (6leo diesel, biodiesel e GLP).

GRAFICO 29: PRECOS DE REVENDA DE COMBUSTIVEIS
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Fonte: elaboragao prépria com dados da ANP

3. O valor do déleo lucro projetado pela PPSA foi convertido em reais considerando o valor da taxa de cambio de US$1,0 = R$5,0;
mesmo valor considerado no Relatoério Estratégico 2023-2027 da Petrobras.
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3.3.Mercado de CBIOs

= Para o ano de 2023, finalizou-se o més de janeiro,
correspondendo ao seu ultimo dia, com um esto-
qgue de CBIOs de aproximadamente 24 milhdes,
ficando desse total 35% em posse do emissor pri-
mario, 62% em posse das distribuidoras e 3% com
partes ndo obrigadas. O preco médio mensal das
negociacdes registrou R$87,4, representando uma
queda de 1% em relacdo ao més anterior. Dessa for-
ma, os CBIOs evitaram a emissao de 3,1 milhdes de
toneladas de CO,, o equivalente a cerca de 21,8 mi-
Ihdes de arvores plantadas (ver Grafico 30).

GRAFICO 30: HISTORICO DE APOSENTADORIA, ESTOQUE E
PRECO MEDIO DE CBIO
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Fonte: Elaboragdo prépria com base nos dados da B3
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= Com o Decreto n2? 11.141/2022 ficou determinado
que as distribuidoras tém até 30 de setembro
de 2023 para comprovar o atendimento as suas
metas individuais de 2022. Para os proximos
anos, a comprovacdo da aquisicao dos créditos
para cumprimento das obrigacdes anuais deverad
ocorrer até 31 de marco do ano subsequente. A
meta para 2022 foi definida em 35,98 milhdes de
CBIOS e até o més de dezembro desse mesmo
ano, 46,8% da meta havia sido cumprida, por meio
da aposentadoria de CBIOS pelas distribuidoras.
Além disso, a meta para 2023 foi reduzida caindo
de 42,35 milhdes de CBIOs para 37,47 milhdes de
titulos (-13%). Acredita-se que essas alteracdes,
principalmente a prorrogacdo do prazo tenha
ocasionado uma quebra na sazonalidade no volu-
me negociado, que deveria ter sido maior em de-
zembro de 2022. Nesse contexto é provavel que
os distribuidores comprem e aposentem CBIOs
no terceiro trimestre de 2023, levando a uma ten-
déncia de alta nas negociacdes nesse periodo.
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TRANSICAO ENER

Em 2023, pode-se experimentar um crescimento
de incentivos politicos e econdmicos para a Tran-
sicdo Energética. Os desafios e disrupcdes de mer-
cado impostos ao setor energético com o conflito
russo-ucraniano contribuiram para o investimento
em novas fontes de energia e infraestrutura. Dian-
te disso, foram levantados diferentes cendrios de
Transicao Energética para 2023, que tangenciam o
“trilema” energético: acessibilidade, sustentabilida-
de e seguranca.

* No Férum Econémico Mundial de Davos, realiza-
do entre 16 e 20 de janeiro de 2023, o Diretor Exe-
cutivo da Agéncia Internacional de Energia (IEA)
participou do evento que teve por tema “Coope-
racdo em um mundo fragmentado” que dentre
os desafios globais e solugcdes multilaterais apon-
tados, a energia serd um instrumento organiza-
cional do Sistema Internacional. Nesse sentido, a
transicdo energética é o cerne da agenda multila-
teral até 2050, exigindo cooperacao econdbmica,
politica e tecnoldgica entre os Estados, sobretu-
do para o desenvolvimento de fontes renovaveis
de energia, que, segundo Fatih Birol, quintuplica-
ram nos ultimos anos. Em vistas de tornar os pa-
ises mais autossuficientes na producao e, subse-
guente consumo de outras fontes de energia, serad
preciso dobrar os investimentos em energia lim-
pa até 2030, gerando uma média anual de US$4
trilhdes. Comparativamente, no relatério “World
Energy Investment 2022”, a IEA destacou que o
investimento em oferta de energia mundial para
0os combustiveis fésseis fecharia o ano de 2022

GRAFICO 31: INVESTIMENTOS EM OFERTA DE ENERGIA
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Fonte: elabora¢ido prépria com dados da IEA, 2022.

com cerca de US$ 952 bilhdes. Por outro lado, as
fontes renovaveis teriam investimento estimado
em US$ 489 bilhdes, pouco mais da metade do
volume dedicado aos fdsseis (ver Grafico 31).

O World Energy Outlook 2023 da BP destacou
que para atingir o cenario Net-zero até 2050, os
Estados deverdo perseguir metas conjuntas para
a descarbonizacdo. A participacdo dos combusti-
veis fésseis na matriz energética tem a previsao
de reducdo de 80%, em 2019, para 55-20% até
2050, enquanto a participacdo das renovaveis
pode aumentar, no mesmo periodo, de 10% para
35-65% (ver Grafico 32). As fontes renovaveis,
portanto, deverdo ocupar um papel de destaque
na matriz energética global nas préximas déca-
das com a reducdo de custos e maior competi-
tividade e impulso de politicas favoraveis a ele-
trificacdo, que aceleram a capacidade instalada
para geracdo de energia solar e edlica. A bioe-
nergia também se destaca pelo potencial de des-
carbonizacdo em setores de dificil abatimento de
emissdes, como o uso de bioenergia sdlida na in-
dustria de agco e cimento, mistura de biometano
na rede de gas natural, e biocombustivel liquido
para a aviacao, que pode participar de 30% a 60%
da demanda deste setor dependendo do cenario.

GRAFICO 32: PARTICIPACAO DAS FONTES NA
MATRIZ ENERGETICA MUNDIAL EM 2050
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Fonte: elaborag¢do prépria com dados da BP, 2023.
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= Nos EUA, foi atualizado, em janeiro de 2023, pelo
Departamento de Energia a estratégia The Long-
-Term Strategy (LTS). Lancada originalmente em
novembro de 2021 pelo Governo Biden, a estra-
tégia visa reduzir entre 50-52% os niveis de emis-
sdes de GEE no pais em etapas para todos os
setores econdmicos, contemplando os periodos
2030, 2030-2040 e 2040-2050. Os transportes,
em especial, sdo os principais responsaveis pelas
emissdes de GEE nos EUA, com 33% (ver Grafico
33). O LTS define metas especificas para todos
os modais, estipulando volumes de combustiveis
sustentaveis, metas de reducao de GEE e venda
de veiculos com zero emissdes liquidas de carbo-
no. No &mbito do setor aéreo e maritimo, que cor-
respondem respectivamente a 11% e 3% das emis-
sdes dos transportes nos EUA, as metas e planos
sao estabelecidos junto a 6rgaos e parceiros in-
ternacionais, mas as prioridades tecnoldgicas sdo
direcionadas a fontes alternativas como a aménia,
biocombustiveis, hidrogénio e metanol.

GRAFICO 33: EMISSOES DE GEE POR MODAL DE
TRANSPORTE NOS EUA
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Fonte: elaboragao prépria com dados do LTS dos Estados Unidos.

= A combinacdo de incentivos econdmico e politi-
cos na Unido Europeia e nos Estados Unidos os
tornam os principais protagonistas da agenda da
transicdo energética. Ambos destinardo pouco
mais de US$600 bilhdes em projetos ligados a
Transicdo Energética junto a companhias de Pe-
tréleo e Gas em 2023, impulsionando a coopera-
cdo para a eficiéncia energética do Gas Natural
em territdrio europeu, aliado ao incremento das
exportacdes de GNL dos EUA para o bloco, que
deve crescer 20% até o final deste ano, junto a
entrada de oito novos FSRUs dos Estados Unidos,
com capacidade de incrementar em 25% a capa-
cidade europeia de regaseificacdo (IEA, 2022).

= Além da contribuicdo para a seguranca energé-
tica, investimentos em energias alternativas tém

N FGV ENERGIA

se destacado entre os agentes de d6leo e gas. A
Pesquisa da Global Data, publicada em 2022, es-
tabeleceu o Ranking de empresas de O&G com
relacdo a energia renovavel, baseada nos se-
guintes critérios: o numero de novos empregos,
negodcios, patentes e mencdes em energia reno-
vavel. Tais critérios foram avaliados a partir dos
relatérios das empresas desde janeiro de 2021,
estando a BP, Equinor, Repsol e PKN Orlen mais
bem posicionadas.

= No Brasil, o novo presidente da Petrobras, Jean
Paul Prates, defende a “diversificagdo rentavel”
da companhia, sinalizando a inclusdo de investi-
mento em energias renovaveis e a criacdo de uma
diretoria dedicada a transicdo energética, sem
excluir a exploracdo de novas fronteiras explora-
térias na Margem Equatorial de maneira ambien-
talmente responsavel. A Petrobras planeja novos
investimentos em hidrogénio, edlica offshore e
captura de carbono, englobando o aprofunda-
mento em estudos e avaliacdo de projetos, para
além do aporte previsto no Planejamento Estra-
tégico 2023-2027 de US$3,7 bilhdes em descar-
bonizacdo das operacdes, US$600 milhdes no
Programa BioRefino (diesel renovavel e bioque-
rosene de aviacdo) e US$100 milhdes em Pesqui-
sa e Desenvolvimento (P&D).

= O Relatdrio “Neutralidade de carbono até 2050:
cenarios para a transicdo eficiente no Brasil” e o
“Caderno Executivo do Programa de Transicao
Energética”, publicados em fevereiro de 2023
pela EPE, CEBRI e BID, trouxeram significativas
contribuicdes para a trajetdria de transicdo ener-
gética no Brasil até 2050, posicionando o pais en-
guanto um dos principais agentes para a reducédo
das emissdes de GEE. O relatério traz trés dife-
rentes cenarios para a transicdo, com destaque ao
cenario nacional, no qual o pais se compromete
em atingir a neutralidade em carbono em 2040 e,
até 2050, espera atingir a neutralidade dos GEE.

= Devido a forte participacdo de fontes renovaveis
na matriz energética brasileira, com 49%, uma taxa
trés vezes acima da média mundial, em 19%, até
2050 podem participar em pouco mais de 70% do
cenario de neutralidade brasileiro, puxado prin-
cipalmente pelo crescimento da biomassa, fon-
te edlica e solar (ver Grafico 34). No cenério de
Transicdo brasileiro até 2050, pode ser observado
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um recuo entre 10-25% da participacdo de fontes
fosseis seguido do fator de utilizacdo das refina-
rias, caindo de 84% em 2020 para 70%. Embora no
horizonte 2050 decorra a redu¢cdao do consumo de
petréleo, ha indicios de incremento da producao
nacional, vide secdo Petropolitica deste Informe,
de modo a atender a demanda internacional.

GRAFICO 34: PARTICIPACAO DAS FONTES RENOVAVEIS
NA MATRIZ ENERGETICA BRASILEIRA

M Renovaveis W N&o Renoy

2020 2050

Fonte: elaboragao prépria com dados da EPE.

= No que tange as emissdes brasileiras por setor, os
transportes correspondem a maior parcela das
emissdes de GEE a partir do uso da energia, com
47% e, constituem um dos principais desafios para
o cenario de descarbonizacdo brasileira, que ne-
cessitara da implementacdo de novas tecnologias
e infraestrutura, além de atualizacdo de marcos
regulatdérios (ver Grafico 35). Neste segmento, o
Brasil detém relevancia pelo grau de maturidade
de seus biocombustiveis e sua capacidade drop-
-in, que atingiu 25% da participacdo em sua ma-
triz energética, comparado aos 5% da média glo-
bal. Dentre os principais biocombustiveis para a
transicdo no setor de transportes, segundo cena-
rios da EPE, estdo: diesel verde, etanol e biodiesel,
gue correspondem a maior parcela dos biocom-
bustiveis até 2040, devido, sobretudo, aos mo-
dais maritimo, aéreo e de cargas. A biomassa, por
sua vez, podera ser implementada em substitui-
¢ao ao diesel e QAV.

GRAFICO 35: EMISSOES DE GEE TOTAIS POR SETOR (2021)
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Fonte: elaboragdo prépria com dados do SEEG, 2021.

* Em complemento ao crescimento da producado
da biomassa no Brasil, as projecdes da EPE, apon-
tam que o perfil de neutralidade brasileira devera
equilibrar ndo somente a agenda energética, mas
agropecuaria e de meio ambiente. Além do cres-
cimento na producao de biomassa e biocombus-
tiveis, o pais podera aumentar, substancialmente,
cultivos agroflorestais para a producdo de bioe-
nergia. Concomitante a descarbonizacdo da ma-
triz energética, o Brasil assumiu o compromisso
de zerar o desmatamento ilegal até 2028, recupe-
rar areas degradadas e até 2030, se compromete
a restaurar 18 milhdes de hectares de florestas.
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