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Historico Ciclo Otto
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Venda do Hidratado (mil m3)
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As vendas de etanol hidratado, desde o inicio da pandemia da Covid-19,

Fonte: ANP
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ainda ndo retornaram aos patamares de anos anteriores
Ainda, observou-se uma queda brusca nas vendas no ano de 2021, com ligeira retomada no trimestre 1 de 2022 e nova queda.
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Por sua vez, as vendas de etanol anidro se mantém firme, retornando a patamares
com meses de alta.
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a pandemia da Covid-19,

Em paralelo, observa-se os constantes reajustes de prego do diesel e da gasolina, onde os pregos dos combustiveis no Brasil

vém sendo pressionados por fatores como, a retomada do crescimento econémico global, a guerra na Ucrania e as sangoes
ao petrdleo da Russia e o aumento do ddlar.

Fonte: ANP
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Histérico Diesel

Venda de Diesel
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Observagoes:
Enquanto isso, vendas de diesel seguem em alta em onde a maior demanda vem da circulagdo de 6nibus e
caminhdes.

Ainda, desde o final do ano de 2021, a mistura obrigatdria de biodiesel no diesel foi reduzida de 12% para 10%, retornando
a 12% em margo de 2023.

Fonte: ANP
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Market share total dos produtos: comparativo IBP x Brasilcom x Outras

09.00% 67% 68% 67% 67%
6 67% g 67%  67%
67,00% s i | 67% 6 OT% -
3

65% 9
65,00% 'l;P 64% 64%  65% 6| 65%

64% T T Shego - -mm - TSRS
63,00%

61,00%

u
o 22%

)
2000 PN 2% 21% | .o | 21%

/‘-\@//\ 21% 2% 21% | 21% | 21% 21% 21%
2% vt yan

b e 20% 20%  20% 20% 20% 19% | 209 | 20% | 20% | 20% 5
20,00% T '\“/0'“" 20% 20% | 19%

18,00%
16,00% Outras

14,00%

12,00%

= Movimento de reconcentracdo de postos de combustiveis fortalecendo as grandes distribuidoras como Vibra, Raizen e Ipiranga, gerando uma lacuna ainda

maior e prejudicando a competitividade de distribuidoras regionais que enfrentam dificuldades financeiras frente a defasagem dos pregos internacionais.

Fonte: https://app.powerbi.com/view?r=eylrljoiMDVmMMjkwMmMtZjESOCO00M2QwLThiZDEtYTA2Y2E1ZmM1ZmQzliwidCI6ljQOOTIMNGZmLTIOYTYtNGIOMi1iN2VmLTEyNGFmY2FkYzkxMyJ9

2- Precos, comercializacdo e evolucdo dos CBIO
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Evolugdo dos precos médios de negociagdo de CBIOS e marcos temporais
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prego futuro do CBIO para os proximos meses
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Fonte: Elaboragdo prdpria

Evolugdo dos precos médios de negociagdo de CBIOS e marcos temporais
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4- Discussao sobre as metas e possivel déficit

Exercicio de Oferta e demanda de CBIO

Considerando que todas as usinas autorizadas pela ANP (ref.: 26/0) sejam

120.000.000 T - = - = =
certificadas e utilizando média nos casos de ainda ndo certificacdo (Geragdo
total de CBIO sup), observa-se um gap e potencial déficit previsto entre os anos

100.000.000 de 2024 e 2025

80.000.000

60.000.000

40.000.000

20.000.000

2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Geragdo total de CBIO PDE2031 (potencial) 35.253.133 = 41.565.325 1 42.778.081 45.465.172 46.448.547 47.314.167 49.173.764 50.026.299 50.985.511
Meta CBIO (Resolugdo CNPE n®17/2021)  35.980.000 = 42.350.000 ; 50.810.000 58.910.000 66.490.000 = 72.930.000 79.290.000 85.510.000 90.670.000 = 95.670.000
----- Geragdo total de CBIO inf (potencial) 37.542.551 43.505.099 | 45.372.376 49.061.522 50.462.354 51.789.850 54.371.507 55.699.003 57.099.835
''''''''' Geragdo total de CBIO sup (potencial) 37.542.551  50.015.340 52.176.153 56.291.109 57.904.755 59.414.690 62.330.847 63.840.782 65.454.428

Gerag3o total de CBIO PDE2031 (potencial) Meta CBIO (Resolugdo CNPE n2 17/2021) =----- Geragdo total de CBIO inf (potencial) -+ Geragdo total de CBIO sup (potencial)

Nota 2: Crescimento da producéo foi ponderado com dados do PDE2031
Nota 3: Considerando modelo antigo Vensim 1¢ versdo para variagio da NEEA | N&o considera potencial Biometano | Convencionou-se volume elegivel constante; NEEA de 2021 com fotografia de 26/06/2022 | curva de adesdo ao Renovabio do MME

Fonte: EPE | PECEGE | MME
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Exercicio de Oferta e demanda de CBIO " i

120.000.000 Considerando que todas as usinas autorizadas pela ANP (ref.: 26/0) sejam

certificadas e utilizando média nos casos de ainda ndo certificacdo (Geragdo
total de CBIO sup), observa-se um gap e potencial déficit previsto entre os anos
de 2024 e 2025
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Estoque de CBIO em 27/03/2023: Emissor — 7,7
mi; Obrigados — 15,6 mi; Ndo obrigados —
793.000; Total: 24,2 mi

5,2 milhdes de CBIOS

Meta ANP 2022: — 35,98 mi; 2023: 37,47 mi —
| Total: 73,45 mi deverdo ser adquiridos e
== aposentados até 31/03/2024.

.291.109  57.904.755 59.414.690 62.330.847 63.840.782

| Diferenca: 49,25 milhoes

Geragdo total de CBIO PDE2031 (potencial)

As metas prelimi estdo em
de dezembro 2022, para o ano de 2023.

Fonte: EPE | PECEGE | MME

Média mensal negociados na B3 (2022):

65.454.428

Meta CBIO (Resolugdo CNPE n2 17/2021) =---- Geragdo total de CBIO inf (potencial) = «weeeee Geragdo total de CBIO sup (potencial)
de Créditos de Descarbonizagdo (CBIO), calculadas a partir da meta compulséria anual de 37,47 milhGes de CBIOs definida pela Resolu¢do CNPE n? 13, de 08
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5- Novos mecanismos, iniciativas e instrumentos regulatérios no ecossistema
do Renovabio

- [ v
Politicas Piblicas e Program as para com bustiveis sustentaveis: rg: DEI ) "*tnu,a"
PLIC NDUSTRIA #

* Programa Combustivel do Futuro e Decreto do Mercado Brasileiro de Reducao
de Emissdoes (MBRE) ocorrem em paralelo. Necessario olhar mais aprofundado de
possiveis sobreposicoes e definicdo de um caminho para o Renovabio.

» Para que o Programa Renovabio ganhe qualquer escalabilidade, sera necessario um
redesenho que considere novos entrantes e novas tipologias de combustiveis.
Com o Programa Combustivel do Futuro, entende-se que existe a possibilidade de
alteracdo nas metodologias do Renovabio.

* Metodologicamente, o Programa Renovabio desconsidera itens como teto de
preco e mudanca do uso do solo no calculo, que hoje, somado ao setor
agropecuario, representa 73% das emissdes de GEE do pais. Além disso, é
necessario maior transparéncia na operacionalizacao/transacao dos ativos. .
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» Se faz necessario o olhar aprofundado sobre as experiéncias internacionais, e
assim, consequentemente, trazer maior credibilidade ao programa brasileiro.

= Se de fato, o Renovabio for acoplado ao MBRE, sera necessario revalidar todo o
programa, dado os questionamentos sobre Fungibilidade, adicionalidade,
definicio da meta de intensidade de carbono e metodologia da RenovaCalc.
Além de ter que considerar todo ciclo de vida e as partes obrigadas deverdo ser
repensadas.

* O cenario do MBRE ainda é de inseguranca juridica e regulatéria aos atores
envolvidos somada a baixa previsibilidade e alta desconfianga. Além disso, o setor
do agronegdcio nao estd regulado em nenhum mercado global de carbono e
demandara ainda muito estudo e fases piloto.
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FUNGIBILIDADE DO CBIO

Crédito de carbono

* Nao atende ao critério de adicionalidade

* Apesar de se prever reducdes adicionais de emissdes até 2030, para
que haja adicionalidade seria necessario restringir o programa apenas
ao CBIO fruto de descarbonizacdo adicional (sem contar o mandato e
o Mercado de biocombustivel pré-existente).

» Ainda ndo é possivel contabilizar reducao de emissoes adicionais
do RENOVABIO.

Titulos verdes

* Nao pode ser considerado um titulo verde porque nao é um
instrumento de divida usado para financiar investimentos
considerados sustentaveis, como por exemplo as debentures.

Empacotamento em titulos verdes
« E possivel empacotar o CBIO em um titulo verde, tornando o pacote
em um TVM de recebiveis

* Neste caso, o CBIO deveria ser objeto de um contrato futuro, que
seria analisado por uma certificadora, que comprovaria o recebivel

* Sem contrato futuro, ndo ha recebivel, nem empacotamento
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Agodes estruturantes

Acoes estruturantes do Programa Renovabio em discussao:

1. Equiparar o Crédito de Descarbonizacao (CBIO) a valor mobiliario.

2. Reconhecer a parcela renovavel de combustiveis coprocessados como
biocombustivel.

3. Permitir emissao de CBIOs para combustiveis sintéticos

4. Alteracdo da parte obrigada: distribuidores para produtores e
importadores

Acdes estruturantes

Acoes estruturantes do Programa Renovabio em discussao:

5. Ampliar os ativos ambientais elegiveis para cumprimento das metas do
RenovaBio

6. Criar dispositivo de transparéncia sobre as receitas dos CBIOs

7. Possibilitar que seja estabelecido prazo para que os CBIOs sejam
colocados a venda

8. Possibilitar bénus para producao de novos biocombustiveis

9. Permitir emissao de Cédula de Produto Rural — CPR com lastro em CBIO

10
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I Possiveis caminhos para o programa Renovabio

)

o Crescimento e amadurecimento do Programa Renovabio (iniciativa independente):

Cenario projetado (improvavel):
O Programa Renovabio mantem-se como iniciativa independente e busca avancos visando melhorias, adequacdo e incorporacdo das boas
raticas internacionais em consequéncia dos aprendizados gerados nos anos iniciais (em decorréncia dos programas ja existentes).

Desafios e barreiras:

= Dificuldade em ampliar e incluir outras partes obrigadas para aposentadoria de CBIOs (exemplo: outros elos da cadeia, similar ao LCFS).

= Interesses politicos dificultam a ampliacdo de novas partes obrigadas e novas fontes de emissdo de CBIOS (por exemplo: refinaria, etc.).

= Manter as transportadoras unicamente como parte obrigada refor¢a a assimetria do Programa e ndo traz os potenciais beneficios que
poderiam ser gerados com a iniciativa.

= Necessidade de politicas publicas de incentivo para fomentar inovacdo tecnoldgica direcionada a eficiéncia na produgdo dos
biocombustiveis. Falta de transparéncia sobre a evolug¢do das Notas de Eficiéncia Energética — ndo ha base de dados histéricos publicos

Recomendacées:

= Inclusdo de novas partes obrigadas para aquisicao de CBIOS que contribuem para emissdes de gases de efeito estufa.

= Ampliagdo das possibilidades de fontes emissoras alinhada a politicas publicas que fomentem inovagdo tecnolégica para melhorar
eficiéncia, produtividade e que possibilite redugdo nas emissdes de gases de efeito estufa.

I Possiveis caminhos para o programa Renovabio

e “Encapsulamento” do Programa Renovabio com outras iniciativas existentes e em estruturagdo (integrag¢do das iniciativas):

Cenario projetado (provavel):
o Programa Renovabio sendo encapsulado como iniciativa a ser integrada nos demais Programas, Iniciativas e Planos setoriais, em
decorréncia do Mercado Brasileiro de Redugdo de Emissdes (MBRE) ou outras iniciativas estruturantes que possam surgir.

Desafios e barreiras:

= Dificuldade de articulagdo estruturada com multiplas instancias (federal, estadual e municipal) visando manter alinhamento da visdo
estratégica das iniciativas estruturantes.

= Necessidade de convergéncia e sinergia politica direcionados a estruturagdo de mecanismos que efetivamente tratem da descarbonizagdo
(independentemente do setor e de interesses especificos).

= Multiplas iniciativas podem dificultar possibilidade de integra¢do e compatibilizagdao, assim como manter o alinhamento e visdo comum
para a descarbonizagdo.

= Necessidade de incluir todos os setores que possuem elevado grau de emissdes.

= Analisar para cada setor os possiveis caminhos e rotas tecnoldgicas existentes

Recomendagodes:

= Necessidade de convergir esforcos com outras iniciativas ja existentes, buscando complementar, eliminar redundancias e compatibilizar
as possibilidades.

= Realizar benchmarking internacional para estudo dos Programas e iniciativas multissetoriais ja existentes.

11
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Conclusoes f}j DEI .

Avaliacdo de cada item deste relatério técnico:
D (i)

anterior; (ii) verifica-se no mercado a reconcentracdo da concorréncia, principalmente pelo

Verifica-se queda na venda do etanol hidratado em relacdo ao mesmo periodo no ano

porte das distribuidoras, defasagem de precgos internacional e escalada de pregos dos CBIOs, o
que dificulta o atingimento das metas pelas distribuidoras regionais e fortalece distribuidoras
mais capitalizadas; e (iii) Governo caminha para a reduc¢do de impostos federais, no entanto, nao

se discute a evolugao dos precos dos CBIOs e estabelecimento de um possivel teto de preco.

e (i) Observa-se a cada dia, uma nova escalada dos precos dos CBIOs. Ainda, ocorreu movimento
de squeeze de mercado na compra de CBIOs no més de Setembro/2021, devido a compras

elevadas de maneira atipica. Este movimento poderd ocorrer novamente, frente as incertezas

em relacdo a oferta;

Conclusdes @f DEI N

Avaliacdo de cada item deste relatério técnico:

e (ii) baixa adesao das usinas de biodiesel, o que pode prejudicar a oferta de CBIOs; (iii) serdo
necessarios incentivos na melhoria da eficiéncia da produg¢dao dos biocombustiveis, além de
politicas publicas e investimentos para aprimoramento e desenvolvimento de novas tecnologias
e politicas publicas e fomento para diversificacdo e insercio de novas fontes energéticas
geradoras de CBIOS; (iv) Serd necessario avaliar a variacdo das NEEA com as recertificagées e
entender se de fato, houve melhoria; (v) necessidade de ampliar para outros elos da cadeia a
possibilidade de emissdes de CBIOS, alinhada ao desenvolvimento de novas tecnologias de

biocombustiveis.

12
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Conclusdes B I

Avaliagdo de cada item deste relatério técnico:

Ao longo do tempo surgiram novas regulacdes e consultas publicas relacionadas ao programa
Renovabio. Porém, houve poucos avancos significativos no modus operandi que continua
desfavorecendo os distribuidores regionais e a intersetorialidade (exemplo: o preco teto e
contratos de longo prazo ainda ndo sao considerados, assim como, o uso de uma plataforma que
dé maior transparéncia a transacdo dos ativos). Dessa forma, o CBIO passa a ser um item de

custo para o distribuidor regional e ndo se enxerga como um item de descarboniza¢do de fato.

Por meio de diferentes modelagens e simulagGes, observou-se que havera um possivel déficit
de oferta de CBIO a partir de 2024, aumentando o gap entre 2024-2025 em diante. Com isso

existira a necessidade de reavaliagdo das metas.

Conclusdes I5 DH NP

Avaliacdo de cada item deste relatério técnico:

o O setor de O&G foi um dos que mais emitiu GEE, mesmo com a pandemia. Entre os aspectos
centrais para a descaboniza¢do do setor, encontram-se: (i) Zerar a queima de rotina em flare e
reduzir as emissGes de metano; (ii) investir em CCS e CCUS; (iii) investir em solucbes baseadas na
natureza (NBS), entre outras tecnologias; (iv) incluir o upstream e o midstream nas partes

obrigadas do Renovabio (similar ao LCFS)

A discussao sobre o futuro do programa ainda é incerta, dado que em meio a construcdo do
Programa Combustivel do Futuro, o Governo brasileiro decretou o Mercado Brasileiro de
Reducdo de Emissdes, que a principio, exigira metas de descabonizacdo aos diferentes setores da

economia. Ainda, observa-se poucos avangos no RenovaBio nesses Ultimos trés anos.

13
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