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INFORME OLEO, GAS E BIOCOMBUSTIVEIS

PETROPOLITICA E

OFERTA

= A Agéncia Internacional de Energia (IEA, em inglés)
estima que a oferta global de petrdleo atingiu 101,5
MMbbl/d em fevereiro de 2023, o que representa
um aumento de 830 mil bbl/d em relacdo a janeiro.
O crescimento foi impulsionado pela retomada da
oferta ndo-OPEP, sobretudo Estados Unidos (EUA)
e Canada, apds impactos climaticos no inverno oca-
sionarem paradas na producdo. Somente a produ-
cdo de petréleo nos EUA encerrou fevereiro com
producdo média de 12,462 MMbbl/d, sendo o maior
produtor mundial e lider do crescimento da oferta
em 2022 e 2023. Segundo a IEA, estima-se que a
oferta ndo-OPEP acrescentara 1,6 MMbbl/d na ofer-
ta global em 2023, contribuindo para uma relacéo
equilibrada com a demanda, no primeiro semestre,
sem eliminar as incertezas sobre este equilibrio no
segundo semestre, quando ha aumento sazonal e
expectativa de maior consumo na China'.

Segundo o Relatério Mensal da OPEP, a oferta dos
paises ndo-OPEP foi revisada para 2022, com um
aumento de 1,9 MMbbl/d, totalizando em média
65,8 MMbbl/d e, na projecdo para 2023, foi adi-
cionado 1,4 MMbbl/d, atingindo média de 67,2
MMbbl/d (ver Grafico 1). Esse aumento serd im-
pulsionado pelos EUA (+1,07 MMbbl/d), Brasil
(+0,2 MMbbl/d), Noruega (+0,2 MMbbl/d), Canada
(+0,177 MMbbl/d) e Cazaquistdo (+0,16 MMbbl/d), e
pelo declinio da Russia (-0,75 MMbbl/d).

GRAFICO 1: OFERTA DE PETROLEO NAO-OPEP
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Fonte: elaborac¢éo propria com dados da OPEP
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= A producdo de petrdoleo dos treze paises-mem-
bros da OPEP em fevereiro de 2023, atingiu 28,924
MMbbl/d, o equivalente a 28,4% da oferta global.
Em relacdo ao més anterior, a producdo teve um
aumento de 117 mil bbl/d, impulsionada pela Nigé-
ria (+0,72 MMbbl/d) e Arabia Saudita (+0,59 MM-
bbl/d), registrando queda mais expressivas apenas
em Angola (-0,52 MMbbl/d) e Iraque (-0,25 MM-
bbl/d). Apesar do aumento de producdo saudita,
que somou 10,361 MMbbl/d, o volume é 5% inferior
a média do terceiro trimestre de 2022, quando a
OPEP+ decidiu cortar producdo em reflexo a que-
da dos precos do barril de petrdleo.

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

= No Oriente Médio, o primeiro trimestre de 2023 foi
marcado pela retomada das relagcdes diplomati-
cas entre dois grandes produtores globais de pe-
troleo, a Arabia Saudita e o Ird. O acordo firmado
em 10 de marco e mediado pela China interrompe
um hiato de sete anos marcado por tensdes diplo-
matica e guerras por procuracdo (proxy wars) nos
vizinhos Iraque, Libano, Siria e Iémen. Planeja-se a
reabertura da rede consular a partir de maio deste
ano e a retomada do Acordo de Cooperacdo em
Seguranca (2001) e o Acordo Geral no Ambito do
Comércio, Economia, Investimentos e Tecnologia
(1998). Os desdobramentos geopoliticos implicam
para a Arabia Saudita um posicionamento mais

1. A OPEP-10 diz respeito aos dez paises-membros da OPEP sujeitos a cotas de produgédo, excluindo-se Ira, Libia e Venezuela.
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pragmatico e equidistante entre Estados Unidos e
China, o que regionalmente pode levar os sauditas
a adotarem maior cautela quanto ao eixo de coo-
peracdo entre Estados Arabes e Israel, promovido
pela diplomacia dos EUA, além de viabilizar nego-
ciacdes de paz no Iémen e, possivelmente, acelerar
um desfecho para o acordo nuclear Ira-EUA.

Para a China, a crescente influéncia diplomatica
junto aos paises do Golfo Pérsico tem motivacado
geoecondmica, uma vez que a Ardbia Saudita é o
seu principal fornecedor de petrdleo e o comércio
bilateral somou US$87 bilhdes. No que tange ao Ir§,
sua balanca comercial acumula US$16 bilhdes, ad-
quire petroleo iraniano sob descontos, além dos in-
vestimentos no pais islamico de até US$400 bilhdes
pelos préximos 25 anos'. Destaca-se que dentre os
cerca de 621 projetos O&G no Oriente Médio no pe-
riodo 2023-2027, 45% serdo construidos pelo Ira',
Tanto os sauditas quanto os iranianos ja sinalizaram
a possibilidade de realizar as transacdes comerciais
com a China via a moeda yuan, que, em 2022, alcan-
cou 2% das transacdes globais. Nesse panorama, a
China emerge enquanto principal mediador das ne-
gociagdes entre os paises do Oriente Médio e segue
expandindo sua influéncia no setor O&G na regido.

No refino global, o processamento de petrdleo so-
freu uma reducdo de 81,1 MMbbl/d em fevereiro. No
entanto, dados da IEA, esperam que até o final do
ano, o refino feche com 82,1 MMbbl/d, estimativa
até 1,8 MMbbl/d superior que em 2022.

Na América Latina, hd 85 anos, em 18 de marco
de 1938, o governo mexicano emitiu um decreto
para expropriar 17 petroliferas internacionais que
operavam no pais, conferindo ao Estado o pleno
controle sobre a producdo e comercializacdo de
petrdleo e gas no pais'. Apds décadas, a efeméride
situa-se em um momento de continua busca pela
autossuficiéncia na producao de petrdleo e deriva-
dos, meta que o governo atual de Lépez Obrador
espera alcancar até 2024 revertendo as reformas
de abertura do setor ao capital privado implemen-
tadas no governo anterior de Enrique Pefa Nieto.
Almeja-se a modernizacdo de US$3,3 bilhndes em
seis refinarias?v, além da construcdo da sétima re-

finaria, Olmeca, planejada para ser comissionada
até julho deste ano com investimento de US$14
bilhdes, producdo inicial de 170 mil bbl/d e capaci-
dade total de 340 mil bbl/d.

= Além do investimento em refino, o governo me-

xicano enfatiza que o cenario de autossuficiéncia
serd possivel com o incremento da exploracédo e
producdo de hidrocarbonetos pela PEMEX, cuja
producdo prevista serd de 1,97 MMbbl/d até de-
zembro de 2023 e, até 2028, 2,5 MMbbl/d"i. Valido
destacar que, segundo dados da U.S Energy Infor-
mation Administration (EIA), a producdo mexicana
atingiu 1,9 MMbbl/d, em 2022, e pode crescer 40
mil bbl/d em 2023 (ver Gréfico 3), indicando a pre-
dominio do monopdlio da companhia estatal e pe-
guena participacdo de companhias internacionais,
como a Eni, com producdo de mais de 30 mil bbl/d,
porém intensa atividade exploratéria como a re-
cém descoberta de 200 milhdes de barris de dleo
equivalente in situ no bloco 7 do campo de Yatzilx.

GRAFICO 3: PRODUCAO E CONSUMO DE PETROLEO
E DERIVADOS NO MEXICO
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Fonte: elaboragéo prépria com dados da EIA e PEMEX

DEMANDA

« A |[EA estima crescimento médio de 2 MMbbl/d na

demanda global de petrdéleo em 2023, atingindo
um recorde de 102 MMbbl/d (ver Grafico 4). Ape-
sar da contracdo de 80 mil bbl/d no 42 trimestre
de 2022, a Agéncia espera uma retomada de 110
mil bbl/d no 12 trimestre e até 2,6 MMbbl/d no 4°
trimestre, impulsionada pela recuperacdo do se-
tor aéreo e pela recuperacdo econdmica na China,

2. As refinarias do México e respectivas capacidades instaladas sdo: Cadereyta (275 mil bbl/d), Ciudad Madero (190 mil bbl/d), Minatitlan
(285 mil bbl/d), Salamanca (245 mil bbl/d), Salina Cruz (330 mil bbl/d) e Tula (315 mil bbl/d).
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apods a flexibilizacdo de medidas de controle sani-
tario contra a COVID-19 e o comissionamento de
novas refinarias, que podem contribuir para impor-
tacdes recordes de petroleo no pais, estimadas em
até 11,8 MMbbl/d - superior ao recorde anterior de
10,8 MMbbl/d registrado em 2020~

GRAFICO 4: DEMANDA GLOBAL DE PETROLEO
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Fonte: elaboracdo propria com dados da IEA

= Apesar do crescimento da demanda global de pe-

tréoleo para 2023, a perspectiva para o primeiro
e segundo trimestre indica a desaceleracdo eco-
ndmica nos paises da OCDE, onde os EUA, por
exemplo, enfrentam alta inflacdo e contracdo na
atividade industrial manufatureira. O crescimento
da demanda serd impulsionado pelos paises ndo-
-OCDE, que contribuem com 90% do crescimen-
to previsto para 2023.

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

PRECOS DO PETROLEO E DERIVADOS:

=Os precos spot do petrdleo Brent atingiram

US$78,43 em marco, o que representa uma queda
de 5% em relacdo ao més anterior e 33% em rela-

N FGV ENERGIA

cdo ao mesmo periodo do ano passado. Por sua
vez, o WTI registrou US$73,28 em marco, sendo
4,6% menor quando comparado ao més anterior
e 32% menor em relacdo a marco de 2022 (ver
Grafico 6). A continua queda nos precos reflete
a fragilidade das condi¢cdes macroecondmicas a
despeito das condicdes mais estdveis no merca-
do fisico de petroleo, no qual os fundamentos de
oferta e demanda ndo se encontram desequilibra-
dos. As condi¢cdes adequadas de oferta pressio-
nam a queda dos precos, que é limitada pela pers-
pectiva de recuperacao da demanda na China.

GRAFICO 6: PRECO SPOT DO BARRIL DE PETROLEO
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Fonte: elaboracédo propria com dados da EIA

= A EIA estima o preco médio do Brent em US$83
em 2023 e US$77,6 em 2024, enquanto o WTI
é projetado para US$77,2 para 2023 e US$71,6
para 2024, devido ao crescimento da oferta
nao-OPEP, o que pressiona a reducao dos pre-
cos em relacdo a 2022 (ver Grafico 7). Tanto o
Brent quanto o WTI registraram uma contracao
US$ 0,10 quando comparados a projecado reali-
zada no més anterior.

GRAFICO 7: PRECO SPOT DO BARRIL DE PETROLEO
(MEDIA ANUAL)
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Fonte: elaboracdo propria com dados da EIA
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= O preco médio do Diesel e do QAV na referéncia
U.S. Gulf Coast (USGC) sofreram queda mensal
de 3% e 4%, respectivamente, enquanto a gaso-
lina teve um aumento de 5%. Em relacdo a mar-
co de 2022, todos sofreram queda: QAV (-23%),
Diesel (-27%) e Gasolina (-21%) (ver Grafico 8). A
gueda dos precos reflete a menor margem de re-
fino da USGC frente ao barril de petroleo WTI, ve-

rificada pela maior disponibilidade em estoques
de QAV e Diesel.

GRAFICO 8: PRECOS SPOT DE COMBUSTIVEIS
NA U.S. GULF COAST (USGC)
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Fonte: elaboracdo préopria com dados da EIA

PRECOS DO GAS NATURAL:

= Pelo terceiro més consecutivo, foi registrado que-

da no preco Dutch TTF do Gas Natural, fechando
marco de 2023 em US$14/MMBTU. Comparado
ao més de fevereiro, o preco caiu 17% e, em rela-
cdo ao pico de quase US$71/MMBTU registrado
em agosto de 2022, o preco estd 80% inferior (ver
Grafico 9). A desaceleracdo segue em consonan-
cia com a demanda controlada de gas natural por
parte dos paises da Unido Europeia e pelo estavel
nivel de armazenamento de gas 56% cheio e aci-
ma da média dos ultimos cinco anos de 35%x.

No mercado asiatico, o preco JKM (Japan/Ko-
rea Marker) registrou US$13,5/MMBTU devido ao
aumento da demanda por paises da regiao, fo-
mentando a competicdo com a Europa por car-
gas de gas ao longo de 2023. O relatério anual
de energia da ASEAN?® estima que a crescente
demanda por carvao e gas natural pode tornar o

bloco o principal importador liquido entre 2025
e 20394, Considerado enquanto uma das organi-
zacdes com maior consumo de hidrocarbonetos
- apenas carvao e gas natural acumularam 81% em
2020, sua demanda devera ser impulsionada pelo

crescimento econdmico, que deve corresponder
a 5,9% do PIB mundial em 2023.

GRAFICO 9: PRECOS DUTCH TTF E JKM DO GAS NATURAL
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Fonte: elaboracgdo prépria com dados do MME

= Nos EUA, o preco Henry Hub do gas registrou
US$2,3/MMBTU, uma contracdo de 4% quando
comparado ao més anterior e de 53% na varia-
cdo anual (ver Grafico 10). A EIA destacou que,
embora o periodo do inverno registre as maiores
taxas de gas natural, o aumento da temperatura
foi um fator relevante para reducdo da demanda,
refletindo também na revisdo da projecdo do pre-
¢o para 2023, de US$4,9 para US$3,02.

GRAFICO 10: PRECOS HENRY HUB DO GAS NATURAL
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Fonte: elaboracdo préopria com dados do MME

3.

A Associacdo das Nagdes do Sudeste Asiatico inclui os seguintes Estados Membros: Indonésia, Malasia, Filipinas, Cingapura e Tailandia, desde

1967; Brunei, a partir de 1984; Vietna desde 1985; Mianmar e Laos a partir de 1997 e Camboja desde 1999.
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MERCADO BRASILEIRO DE PETROLEO

E GAS NATURAL

1. OFERTA

1.1. Producao Nacional de Petrdleo

= A producédo brasileira de petrdleo, em fevereiro
de 2023, atingiu 3,26 MMbbl/d, registrando um
crescimento de 12% em relacdo ao mesmo perio-
do do ano passado (ver Grafico 11). A maior parte
da producdo advém do Pré-Sal que registrou um
volume de 2,57 MMbbl/d, o que corresponde a
79% da producdo nacionalxi,

GRAFICO 11: PRODUGCAO NACIONAL DE PETROLEO
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Fonte: elaboragédo propria com dados da ANP

= Apesar da relevancia do pré-sal para a producao
brasileira, salienta-se o crescimento da producéo
de petréleo de companhias independentes*, que
se concentram em campos terrestres e campos
maritimos maduros. Em 2022, a produc¢édo das in-
dependentes atingiu 393 mil bbl/d*v (ver Gréafico
12) e, para os proximos cinco anos, sdo estimados
485 mil bbl/d, alcancado 9% da producéo nacio-
nal, segundo a Wood Mackenzie. Os desinvesti-
mentos da Petrobras de campos menos rentaveis
tém motivado a expansdo dos negdcios das inde-
pendentes, focadas na revitalizacdo e no aumen-
to do fator de recuperacdo de petroleo e gas nos
campos maduros, possibilitando o pagamento de

royalties e a geracao de empregos em outras re-
gides do pais, principalmente o Nordeste. A me-
dida que o mercado se consolide, a expectativa
dos agentes é que o movimento seguinte seja o
aumento de fusdes e aquisicdes entre as indepen-
dentes, a exemplo da PetroReconcavo que adqui-
riu a Maha Energy Brasil* e da Prio que incorpo-
rou acdes da Dommo.

GRAFICO 12: PRODUGCAO DE PETROLEO
DE COMPANHIAS INDEPENDENTES
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Fonte: elaboracdo propria com dados da ANP

1.2. Produc¢do Nacional de Gas Natural

= A producdo de gas natural nacional cresceu 10%
em fevereiro de 2023, atingindo 146,54 MMm?3/d,
impulsionada pela alta de 16% na producdo do
Pré-sal (ver Grafico 13). Comparando com o mes-
mo periodo do ano passado, foi registrado um
aumento de 17% na reinjecdo e de 8% na oferta
disponibilizada ao mercado nacional, enquanto
as importacdes cairam 50%*v.

4. As produtoras independentes avaliadas sdo aquelas pertencentes a Associa¢cdo Brasileira de Produtores Independentes de Petrdleo e Gas

Natural (ABPIP).
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GRAFICO 13: PRODUCAO E OFERTA NACIONAL
DE GAS NATURAL
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Fonte: elaboracédo propria com dados da ANP

O Ministério de Minas e Energia (MME) propds, em
17 de marco, Medida Provisdria (MP) que altera as
atribuicdes da Petrdleo Pré-Sal S.A (PPSA), atual-
mente concentrada na gestdo dos contratos de
comercializacdo de petrdleo, gas natural e outros
hidrocarbonetos fluidos da Unido, produzidos nas
areas de partilha de producdo e nos locais em que
vigoram os Acordos de Individualizacdo da Pro-
ducédo (AIPs), no Poligono do Pré-Sal, por meio de
leildo ou contratacdo de agente comercializador. A
MP propde a troca (swap) do dleo da Unido por vo-
lumes adicionais de gas para comercializacdo, am-
pliando a oferta disponibilizada ao mercado nacio-
nal. Em 2022, a PPSA arrecadou R$4,71 bilhdes com
a comercializacdo de 11 MMbbl de petrdleo e 64,9
MMm gds da parcela da Unido, cerca de quatro ve-
zes a arrecadacdo em 2021 devido ao aumento da
producdo nos contratos de partilha e dos precos do
petroleo. A estimativa é de que a atual média de 40
mil bbl/d alcance em cinco anos 450 mil bbl/d e
em dez anos quase 900 mil bbl/d*i, Considerando
a relevancia dos volumes de petrdleo, a possibilida-
de de troca por gas alinha-se ao novo Programa Gas
para Empregar, em desenvolvimento pelo governo,
cuja meta é promover o maior acesso da industria
ao gas, além da construcdo da infraestrutura de es-
coamento, processamento e transporte, e reducéo
da reinjecdo nos campos offshore*Vi,

A ANP reabriu as discussdes sobre a especificacdo
do gas natural comercializado no pais. A consulta
publica debatera as revisdes da resolucdo 16/2008.
A normativa trata dos teores de hidrocarbonetos
presentes no gds natural, com énfase nos teores
de metano (CH4) e etano (C2H6). O debate é re-
levante pois os hidrocarbonetos presentes no Pré-
-Sal possuem teores diferentes daqueles em gque se
baseia a resolucdo vigente. As mudancas afetariam,

em primeiro lugar, os produtores, pois exige-se in-
vestimentos em infraestrutura para separacdo das
correntes do gas. Por outro lado, a industria qui-
mica enxerga oportunidade no metano e etano do
pré-sal como fonte de matéria-prima.™

1.3. Producdo Nacional de Bicombustiveis

= A producdo total de etanol, em fevereiro de 2023,

alcangou 373 milhdes de litros, sendo 178 milhdes
de litros de etanol hidratado e 195 milhdes de li-
tros de etanol anidro (ver Grafico 14). A produ-
cdo acumulada da safra 2022/2023, contabiliza-
da até fevereiro de 2023, totalizou 29,18 bilhdes
de litros de etanol, representando uma reducao
de 0,9% em relacdo ao mesmo periodo na safra
anterior (29,44 bilhdes de litros).

GRAFICO 14: PRODUGCAO DE ETANOL
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Fonte: Elaboracado propria com base nos dados da ANP

= O Centro Brasileiro de Infraestrutura (CBIE) esti-

mou uma oferta total de etanol de aproximada-
mente 34 bilhdes de litros para 2023, em decorrén-
cia do aumento da producdo do etanol de milho e
dos precos internacionais do ag¢ucar menores do
que em 2022, impactando o mix de producdo com
45% destinada ao aculicar e 55% ao etanol*.

= A producado de biodiesel, em fevereiro de 2023, foi

de 444 milhdes de litros, contraindo 1% em relacao
ao més anterior (ver Grafico 15). A producédo de
biodiesel é influenciada pelo preco da soja, princi-
pal matéria-prima para producdo do energético e
pelo percentual de mistura do biocombustivel ao
diesel fossil, que a partir de abril de 2023 passa a
ser de 12% (B12) apds a aprovacdo do CNPE. Além
disso, de acordo com o novo cronograma, a adicdo
do biodiesel sera de 13% em abril de 2024, 14% em
abril de 2025 e de 15% em abril de 2026*.
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GRAFICO 15: OFERTA DE BIODIESEL
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Fonte: Elaboracao propria com base nos dados da ANP e CEPEA

= A atual capacidade de producao bruta de biodie-
sel no pais é de 9,33 bilhdes de litros, enquanto
a producdo liquida é de 6,2 bilhdes. Para 2023,
vinha sendo estimada uma producédo de biodiesel
de 7,3 bilhdes de litros, considerando uma mistu-
ra de 11,5%. Esse volume representa um aumen-
to de cerca de 17% em relacdo ao produzido em
2022. Até 2026, a producédo deve alcancar pou-
co mais de 10 bilhdes de litros, considerando um
percentual de mistura de 14,8%. Ressalta-se que
a capacidade atual de producédo é de 9,33 bilhdes
de litros, o que pode indicar um possivel gargalo
logistico para o escoamento da producéo.

A definicdo do mandato de mistura do biodiesel
é marcada por uma crescente demanda do dleo
de soja, de 800 mil toneladas em 2008 para mais
de 4,9 milhdes de toneladas em 2021, indicando
a relacdo diretamente proporcional entre ofer-
ta de biodiesel e esmagamento de soja . Com a
definicdo do B12, se projeta uma elevacdo de 4%
no processamento da matéria-prima em relacao
a 2022, quando a demanda do setor foi de 4,2
milhdes de toneladas. As expectativas para safra
de soja neste ano® sdo favoraveis, portanto, a dis-
ponibilidade da matéria-prima ndo deve ser um
entrave, mas em funcdo do estimulo a potenciali-
dades regionais e desenvolvimento da agricultura
familiar previstos no Programa Nacional de Pro-
ducdo e Uso do Biodiesel (PNPB), continua a bus-
ca pela diversificacdo de fontes oleaginosas*i,

N FGV ENERGIA

2. DEMANDA

2.1. Demanda Nacional de Petrdleo

2.1.1. Processamento Nacional de Petrdéleo

= Em fevereiro de 2023, o volume processado de
petréleo foi 1,63 MMbbl/d, apresentando uma
reducdo de 16% em relacdo ao mesmo periodo
do ano passado, devido a paradas programadas,
como a da REFAP (Canoas/RS) iniciada em janei-
ro (ver Grafico 16).xV

GRAFICO 16: HISTORICO DA CAPACIDADE DE REFINO
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Fonte: elaboragdo propria com dados da ANP

= Em relacdo ao processo de desinvestimento de refi-
narias e ativos logisticos associados da Petrobras, o
CNPE determinou a revogacao da Resolucdo CNPE
ne 9/2019 , que estabelecia diretrizes para a promo-
cdo da livre concorréncia na atividade de refino®. Em
2019, a politica nacional para o refino buscava a atra-
cdo de investimentos privados, pelos quais 0s novos
agentes supririam a demanda nacional de combusti-
veis via refinarias privadas e importacao, ja que a Pe-
trobras ndo atende todo o suprimento. Na primeira
reunido do Conselho, em 2023, foi sinalizado o de-
senvolvimento do mercado doméstico de derivados
com a ampliacdo da infraestrutura nacional de pro-
ducdo a fim de reduzir a dependéncia do abasteci-
mento as importacdes, o que, segundo o CNPE, esta
alinhado aos objetivos da politica energética nacio-
nal de protecdo dos interesses do consumidor quan-
to a preco, qualidade e oferta de combustiveis Vi

5. As proje¢des do mercado indicam uma safra recorde de 153-154,7 milhdes de toneladas de graos de soja este ano, das quais 52 milhdes de

toneladas deverdo ser esmagadas no Brasil.

6. Asdiretrizes incluem a alienagdo de ativos de refino da Petrobras; a transferéncia das refinarias para grupos economicamente distintos; a venda

dos ativos sem a manutenc¢do da participacdo societdria da Petrobras; e, a transferéncia dos ativos para grupos econémicos desverticalizados.




N’ FGV ENERGIA

2.2. Demanda de Combustiveis

= A venda de diesel para as distribuidoras, em fe-
vereiro de 2023, foi de 4,80 bilhdes de litros o
gue representa uma reducao de 3% em relacdo a
fevereiro do ano anterior (ver Grafico 17) Vi

As projecdes de demanda por diesel para 2023,
foram estimadas pela EPE*i em 66,8 bilhdes de
litros, um crescimento de 3,1% em relacdo a 2022,
e em 1,5% para 2024, atingindo 67,8 bilhdes de
litros. O crescimento maior de demanda é para
o Diesel S-10 com expectativa de 42 bilhdes de
litros, em 2023, e 44,7 bilhdes, em 2024.

GRAFICO 17: VENDA NACIONAL DE DIESEL
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Fonte: elaboracado propria com dados da ANP

= A venda de gasolina C para as distribuidoras teve
um acréscimo de 14%, em fevereiro de 2023 em
relacdo ao mesmo periodo do ano passado. O
etanol registrou um decréscimo de 6% (ver Grafi-
co 18).%x A expectativa de demanda de combus-
tivel para o ciclo Otto foi estimada em 56 bilhdes
de litros, para 2023 (+2,4%), e 57,1 bilhdes para
2024 (+2,0%).

GRAFICO 18: VENDA DE GASOLINA C E ETANOL
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Fonte: elaboracao prépria com dados da ANP

2.3.Demanda Nacional de Gas Natural

» Os dados de demanda por gas natural publicados
pelo MME mostram que os setores com deman-
das mais significativas, no ano de 2022, foram: in-
dustrial (61%), geracao elétrica (23%) e automoti-
vo (9%) (ver Grafico 19).

GRAFICO 19: DEMANDA DE GAS NATURAL | 2022
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Fonte: elaboragéo prépria com dados do MME

= Com o avanc¢o da industria gasifera nacional e o
incentivo a abertura do mercado, muito se discu-
te sobre a expansao da demanda de gas natural,
uma vez que ainda persistem incertezas sobre se
a demanda é capaz de absorver todo o gas que
pode ser produzido, por meio da expansdo da in-
fraestrutura (ex.: novas rotas de escoamento).

= Além da falta de infraestrutura, um dos principais
fatores que limitam o aumento da demanda por
gas é o seu custo. Nesse contexto, uma das me-
didas a serem adotadas no programa Gas Para
Empregar é a politica de precificacdo de longo
prazo do gas natural da Unido nos contratos de
partilha, considerando os precos da molécula e
dos produtos e energia obtidos a partir do gas
natural, embora ainda ndo tenham sido divulga-
dos detalhes sobre o programa*.

= A demanda por GLP, segundo a EPE, apds apre-
sentar uma queda na demanda de -0,8%, em
2022, tem uma expectativa de crescimento para
7,5 milhdes de toneladas em 2023 (+1,4%) e para
7,6 mi/tons em 2024 (+1,1%), supondo a continui-
dade do programa Auxilio Gas dos Brasileiros.
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2.4. Demanda de Biocombustiveis

- Em fevereiro de 2023, o consumo de biocom-
bustiveis registrou 1.023 milhdes de litros para o
etanol anidro, 1.101 milhdes de litros para o etanol
hidratado e 456 milhdes de litros para o biodie-
sel. Esse consumo representou uma elevag¢ao nas
vendas do etanol anidro (1%), do etanol hidratado
(4%) e do biodiesel (4%) quando comparadas ao
més anterior (ver Grafico 20 e Grafico 21).

GRAFICO 20: DEMANDA DE ETANOL
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Fonte: Elaboracao propria com base nos dados da ANP'' e Unica*

= Segundo a EPE, a demanda por etanol hidratado
caiu -5,2% em 2022, influenciada pelo preco in-
ternacional do acucar e pela perda de competiti-
vidade em relacdo a gasolina, apods a reducdo nos
tributos sobre a gasolina. Para 2023, no entanto,
é projetado um aumento de 2,5% na demanda do
etanol hidratado (aprox. 17 bilhdes de litros), e
de 8,4% para 2024 (aprox. 18,5 bilhdes de litros),
para atender ao crescimento de +2,4% na deman-
da dos combustiveis do Ciclo Otto, que deve atin-
gir 56 bilhdes de litrosVi,

GRAFICO 21: DEMANDA DE BIODIESEL E TAXA DE MISTURA
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Fonte: Elaboracao propria com base nos dados da ANP!
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= A demanda de biodiesel tende a aumentar nos pro-
Ximos meses apods aprovacdo do B12. Os mandatos
obrigatodrios de mistura do biodiesel ao diesel féssil
foram evoluindo ao longo dos anos, passando por
algumas variagcdes entre os anos de 2020 e 2021
(ver Grafico 22). Essas variacdes se deram devido
principalmente, a elevacdo do preco das commo-
dities, impactando no preco do biodiesel, e conse-
guentemente no preco final do diesel.

GRAFICO 22: EVOLUGCAO DOS MANDATOS OBRIGATORIOS
DE MISTURA PARA O BIODIESEL
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Fonte: Elaboracdo propria com base em Dietmar Schupp a partir
de dados da ANP

= Diante das alteracdes no setor do biodiesel, a ANP
aprovou a revisao da resolucdo que estabelece a es-
pecificacao do biodiesel e as obrigacdes quanto ao
controle da qualidade (Resolucdo ANP n¢ 45/2014).
A Resolucao aprovada traz mudang¢as em algumas
especificacdes técnicas de qualidade do biodiesel,
como adicdo de aditivo antioxidante, monitora-
mento da atividade oxidativa, sistema de filtracdo
(retencao de contaminantes) e reducao de alguns
componentes’. Além disso, o Certificado de Quali-
dade deve comprovar o atendimento do produto
comercializado a especificacdo da ANP, com todos
0s requisitos constantes na Resolucdo, e o Boletim
de Analise deve ser emitido por um laboratério, cre-
denciado pela ANP, que realize ensaios acreditados
pelo Inmetro de acordo com a NBR ISO IEC 17025.
Ha, portanto, maior exigéncia aos produtores quan-
to aos termos de controle de qualidade.

7. Incluem monoglicerideos, sédio + potdssio, calcio + magnésio e fosforo.
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3. PRECOS E TRIBUTOS

3.1. Participacdes Governamentais

= A arrecadacdo de participacdes governamentais
na producao de petrdleo e gas no Brasil atingiu
um montante de 8,17 bilhdes de reais em feve-
reiro de 20238 com um aumento da arrecadacao
de royalties de 8% em relacdo ao mesmo periodo
do ano passado™i e uma queda de 36% na par-
ticipacao especial em relacdo ao periodo anterior
(ver Grafico 23)ii,

GRAFICO 23: PARTICIPACOES GOVERNAMENTAIS
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Fonte: elaboracao propria com dados da ANP e da PPSA

= Para 2023, o CBIE estimou uma arrecadacdo de
R$107,6 bilhdes, dos quais R$40,6 bilhdes serdo
para a Unido, R$34,2 bilhdes dos estados e R$ 23
bilhdes dos municipios. Por comparacdo, em 2022,
o total arrecadado somou R$116 bilhoes, divididos
em R$43,8 bilhdes a Unido (38%), R$36,9 bilhdes
aos estados (32%) e R$24,8 bilhdes aos municipios
(21%).xxxw’v

3.2.Precos de Combustiveis

= Os precos médios de revenda de Gasolina Comum
e Etanol Hidratado no Brasil estdo em alta atingin-
do, respectivamente, R$5,52 e R$3,93 em marco,
engquanto o Diesel mantém trajetdria de queda,
alcancando R$5,88 e R$5,95 no mesmo periodo
(ver Grafico 24).

GRAFICO 24: PRECOS DE REVENDA DE
COMBUSTIVEIS NO BRASIL
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Fonte: elaboracédo propria com dados da ANP

« A Medida Provisdria (MP) 1163/23 retomou a vol-
ta da cobranca de PIS/Pasep e Cofins relaciona-
do aos combustiveis. Os dois impostos irdo subir
para R$ 0,47 por litro de gasolina e R$ 0,02 por
litro de etanol até 30 de junho de 2023, Os dois
combustiveis estavam isentos das contribuicdes
até 28 de fevereiro de 2023, devido a MP 1157/23,
editada no dia 12 de janeiro. A MP 1163/23 também
prorrogou até 30 de junho de 2023, a isencdo da
Cide para gasolina, e zerou as aliquotas de PIS/
Pasep e Cofins para querosene de aviacdo (QAV)
e gas natural veicular (GNV Vi,

= Em relacdo ao Imposto sobre Circulagdo de Mer-
cadorias e Servi¢cos (ICMS), no final de marco de
2023, o Conselho Nacional de Politica Fazendaria
(Confaz) publicou no Diadrio Oficial da Unido a de-
finicdo de uma aliquota fixa do ICMS da gasolina e
etanol no valor de R$ 1,22 por litro do combustivel
para todos os estados brasileiros®. A mudanca co-
meca a valer a partir de 12 de junho*>Vi,

Além disso, foi prorrogado por 30 dias a aplica-
cdo da nova aliguota incidente sobre o diesel B
e o GLP. O valor definido em dezembro é de R$
0,9424 por litro, no caso do diesel e biodiesel; e
de R$ 1,2770 por kg, no GLP (gas liquefeito de
petréleo) e GLGN (gas liquefeito derivado de gas
natural). A mudanca foi adiada de 12 de abril para
12 de maio*V.,

8. A arrecadacdo de participagdo especial de fevereiro de 2023 foi calculada segundo projecao da ANP.O montante projetado é anual e foi

divido pelos meses deste ano.

9. A adog¢ao da monofasia e da aliquota unica em todo o Brasil muda a cobranc¢a do imposto, que passar a ser recolhido em fungcdo do volume

comercializado, e ndo mais em fun¢ao do prego na bomba, que é variavel.
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3.3.Mercado de CBIOs

= Em marco de 2023, o estoque de CBIOs atingiu, no
ultimo dia do més, aproximadamente 24,81 milhdes,
ficando desse total 33% em posse do emissor pri-
mario, 64% em posse das distribuidoras e 3% com
partes ndo obrigadas. O preco médio mensal das
negociacdes registrou R$97,73, representando
uma diminuicdo de 0,74% em relacdo ao més ante-
rior (R$ 98,45). Dessa forma, em marco, os CBIOs
evitaram a emissdo de 2,77 milhées de toneladas
de CO,, o equivalente a cerca de 19,36 milhdes de
arvores plantadas (ver Grafico 25).

= Da meta estabelecida para o ano de 2022 (35,98
milhdes de CBIOs), uma porcentagem de 110,6% ja
foi depositada ao sistema, quantidade equivalente
a cerca de 39,8 milhdes de CBIOs. Nesse contex-
to, 70,5% da meta foi aposentada e descontada da
qguantidade total que devera ser comprovada até
setembro de 2023.

GRAFICO 25: HISTORICO DE APOSENTADORIA,
ESTOQUE E PRECO MEDIO DE CBIO
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Fonte: Elaboracao préopria com base nos dados da B3

=.O MME estima que com o aumento do teor de mis-
tura do biodiesel ao diesel, de 10% para 12%, a adi-
cdo de CBIOs pode crescer em cerca de 1,6 milhdo
no decorrer do ano, elevando a emissao total dos
créditos de descarbonizacdo para mais de 39 mi-
Ihdes. Contudo, algumas consultorias que acom-
panham o setor avaliam que a demanda entre
oferta e demanda de CBIOs continua equilibrada.
Por exemplo, a Stonex prevé a geracdo de 630 mil
créditos adicionais com a adocao do B12, levando
a uma emissao total de 33,27 milhdes de créditos.
E a Datagro estima a geracdo de 36,23 milhdes de
CBIOs. Nesse contexto, vale ressaltar que a meta
para 2023 é de 37,47 milhdes de titulos, que deve
ser cumprida até marco de 2024xxxvii,

N FGV ENERGIA

= No final de marco de 2023, os diretores da ANP
aprovaram a resolucdo que regulamenta descon-
tos nas metas do RenovaBio para distribuidoras
que fecharem contratos de longo prazo com os
produtores de biocombustiveis. Esse dispositivo ja
estava previsto na Lei n°13.576/2017, mas o Decre-
to n°9.888/2019 limitou o desconto a 20% da meta
total de cada distribuidora e garantiu autoridade
ao CNPE para sua aplicacao»xix,

O Tribunal de Contas da Uniao (TCU) realizou uma
auditoria nas principais politicas publicas voltadas
para o setor de biocombustiveis. Entre as conclu-
sOes, destacou que o RenovaBio possui potencial
no gque diz respeito ao incentivo do mercado de
biocombustiveis, embora tenha levantado alguns
desafios e riscos ainda presentes, como*:

= Geracado insuficiente de CBIOs para o cumpri-
mento das metas de descarbonizacao;

= Baixa capacidade de fiscalizacdo quanto ao con-
trole do lastro dos CBIOs devido a falta de trans-
paréncia e controle de dados utilizados para cer-
tificacdo dos produtores; e,

= Necessidade de melhor sinergia entre o Renova-
Bio e as politicas para o setor automotivo.

= Quanto a geracado insuficiente de créditos de des-
carbonizacdo, sugere-se a criacdo do Crédito de
Descarbonizacdo Plus (CBIO+), com objetivo de
incentivar os produtores de biocombustiveis a ado-
rarem praticas mais sustentaveis, como o manejo
florestal, aproveitamento do biogds, técnicas de
captura e armazenamento de carbono, entre outras
que contribuam com a reducao de emissdes de GEE.
Isso ampliaria o sistema, tornando o CBIO elegivel a
outros mercados de crédito de carbono, e permitin-
do que o CBIO+ seja compativel com outros ativos,
com base no regulamento proéprio®i, Em relacdo a
capacidade de fiscalizacdo, a ANP ainda nao esta-
beleceu uma base de dados estruturada e, em de-
corréncia da auséncia de critérios de materialidade
e risco para certificacdo do crédito, ha incertezas
quanto a confiabilidade do lastro*ii, Por fim, a defi-
nicdo de uma melhor sinergia com o setor automo-
tivo ajudaria no desenvolvimento de metodologias
gue estimem as emissdes acumuladas do setor, le-
vando em consideracdo a eficiéncia energética, as-
pectos econdmicos, técnicos e ambientais*Vi,
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TRANSICAO ENERGETICA

O 12 trimestre de 2023 foi marcado pelo continuo
avanco na promocao de acdes politicas e corporati-
vas para a descarbonizacdo do setor de Oleo & Gas.

= Shell: em 16 de marco, a empresa britanica lancou
seu Relatério de Acompanhamento de Transicdo
energética, em que destaca as principais acdes
sustentaveis a mudanca de portfdlio, a expansao
da producado de energia a partir de fontes como os
biocombustiveis, a eficiéncia energética e uso da
tecnologia de captura, além do armazenamento de
carbono (CCS, em inglés). Valido notar que o Brasil,
junto ao Canadd, EUA, india e Indonésia, serd res-
ponsavel por 8,6% do crescimento da producdo de
biocombustiveis, sobretudo diesel e etanol*’. Assim,
a empresa almeja ampliar sua participacdo no mer-
cado de biocombustiveis para producao de etanol
a partir da cana-de-acucar. Nesse segmento, a em-
presa assinala que os biocombustiveis serdo indis-
pensaveis para a descarbonizacdo dada a caracte-
ristica drop-in, em especial para os setores de dificil
abatimento de emissdes, como a aviagdo, onde a
Shell é considerada a primeira empresa a ofertar
SAF (sustainable aviation fuel) para consumidores
no mercado asiatico, detendo participacdo em sete
aeroportos pelo mundo para o suprimento de SAF.

TotalEnergies: em 21 de marco, a empresa fran-
cesa lancou seu Relatério de Clima e Sustentabi-
lidade 2023, que indica US$5 bilhdes em investi-
mentos previstos para energias de baixo carbono
neste ano, uma alta de 25% em relacdo a 2022,
superior aos investimentos de US$4,5 bilhdes
previstos para novos projetos de O&G. Até 2030,
a companhia projeta que o petréleo e derivados
participarao em 30% das vendas, ante 55% em
20194, Dentre os hidrocarbonetos, o gas natural é
classificado como um aliado-chave da Transicdo
Energética, de modo que participarad de metade
de suas vendas até 2030, além da participacado de
5% das vendas de biomassa e hidrogénio.

Eni: a empresa italiana também posiciona o gas en-
guanto peca central para alcancar emissdes liquidas
zero no upstream até 2050. Desde 2021, a multina-
cional j& reduziu 90% das emissdes fugitivas de me-
tano a partir do uso do gas natural de baixo carbono.
Em sua Estratégia de Transicdo Energética, a Eni in-
dica que o gas natural devera corresponder 60% de
sua producdo de hidrocarbonetos até 2030 e, para
2050 essa participacdo pode aumentar para 90%',

« BP: segundo o BP Energy Outlook'v, a demanda
global por gas seguira em ritmo de crescimento até
2025, atingindo 3,85 bcm. Entretanto, a probabilida-
de de um pico na demanda e o0 aumento da parti-
cipacdo de fontes renovaveis na matriz energética
indicam trés diferentes cendarios. O primeiro é clas-
sificado como” novo momento”, que demonstra um
exponencial crescimento da demanda de gas caso
ndo sejam adotadas as politicas de reducao dos GEE
no escopo do Net Zero. O segundo, de “demanda
acelerada”, indica uma reducdo moderada da de-
manda de gas devido a implementacdo das politicas
Net Zero, com reducdo de 75% das emissdes. Por
fim, o cendrio "Net Zero” demonstra a exponencial
contracdo da demanda com a eficiéncia na aplica-
cao das politicas até 2050, evitando a emissdo de
95% dos GEE (ver Grafico 26).

GRAFICO 26: DEMANDA DO GAS NATURAL
POR CENARIO ATE 2050
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Fonte: elaboracéo prépria com dados da BP

* A tendéncia do setor é de um continuo investimen-
to no segmento de dleo & gas, até 2030, apesar
da diversificacdo do portfdlio, com uma maior par-
ticipacdo do gds, especialmente GNL, que pode
crescer mais de 40% até 2030*. Aliado a isso, ha
a convergéncia quanto ao estimulo na producédo de
gas natural utilizada em diferentes setores da eco-
nomia e capaz de impulsionar a producédo de fontes
consideradas renovaveis, inclusive o hidrogénio de
baixo carbono (a partir do ciclo de gads com uso de
CCS). Segundo o Programa das Nacdes Unidas para
o Meio Ambiente*V, embora o gas natural ndo seja
a solucdo considerada mais limpa, vide sua concen-
tracdo de emissdes fugitivas de gas metano, é ainda
uma opcao viavel na producdo de eletricidade em
paises com baixa disponibilidade de recursos reno-
vaveis, contribuindo para a reducao de até 55% das
emissdes de GEE quando comparado ao carvaoxVi,
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