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Aviso (epe)

Esta publicacdao contém projecOes acerca de eventos futuros que refletem a visao da Empresa de Pesquisa
Energética (EPE) no ambito do Plano Decenal de Expansao de Energia — PDE 2032. Tais projecdes envolvem
uma ampla gama de riscos e incertezas conhecidos e desconhecidos e, portanto, os dados, as analises e
guaisquer informacdes contidas neste documento nao sao garantia de realizacdes e acontecimentos futuros.

A EPE se exime de qualquer responsabilidade por quaisquer acdes e tomadas de decisao que possam ser
realizadas por agentes econdmicos ou qualquer pessoa com base nas informacdes contidas neste
documento.
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Metodologia de projecao de precos de derivados de petrdleo (epe)

As projecoes de derivados de petrdleo sao baseadas em procedimentos economeétricos, sendo o preco do
petréleo tipo Brent a principal variavel independente.

Procedem-se ajustes temporais sobre o resultado parcial da econometria, de modo a refletir os impactos
conjunturais e as perspectivas de especialistas acerca da particularidade de cada combustivel e mercado.

As projecoes de derivados apresentadas nesse caderno baseiam-se no cenario referencial do petrdleo tipo
Brent elaborado para o PDE 2032.

Minl\;lsméséiré?g%g Estudos do Plano Decenal de Expansdo de Energia 2032 | Pregos Internacionais de Derivados de Petréleo | 4



Demanda global de 6leo diesel

Demanda por bens e servicos nos EUA
Fonte: BCB.
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Nota: indice dez 2009=100

Ministério de 6
Minas e Energia -

(lepe))

A pandemia de Covid-19 e os lockdowns afetaram a demanda global de
combustiveis, o que, por consequéncia, reduziu o processamento de
petréleo nas refinarias e a produgao de todos os combustiveis.

A demanda global de d6leo diesel mostrou-se particularmente resiliente,
devido ao aumento das compras online e do consumo de bens.

O consumo de servigos em diversos paises ainda esta se recuperando.
Entretanto, algumas regides ainda ndao recuperaram o0s niveis de
mobilidade anteriores a pandemia. O retorno a normalidade deve
continuar pressionando a demanda de 6leo diesel para cima.

O fechamento e a conversao de diversas refinarias na Bacia do Atlantico
em 2020 e 2021 (OGJ) reduziram a disponibilidade de odleo diesel,
acarretando uma redug¢ao nos estoques globais, o que elevou as margens
de refino e o spread do combustivel.
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https://www.bcb.gov.br/conteudo/home-ptbr/TextosApresentacoes/Apresenta%C3%A7%C3%A3o_RCN_BTG_repub.pdf
https://www.ogj.com/refining-processing/refining/capacities/article/14278653/iea-global-refinery-capacity-increases-gather-pace-in-2023

Precos de oleo diesel (epe)

Spread entre dleo diesel e petroleo Brent (%) Spread entre 6leo diesel 10 ppm e 500 ppm (%)
Fonte: Elaboracao prdpria, com dados histéricos de EIA e Opep. Fonte: Elaboracao prdpria, com dados histdricos de EIA e Opep.
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Nota: Diesel 10 ppm = Ultra-low-sulfur diesel spot FOB U.S. Gulf Coast; e Diesel 500 ppm = Gasoil
0,2%S spot FOB U.S. Gulf Coast.
Oleo diesel deverd continuar valorizado devido a demanda do setor

de transportes e as exigéncias de controle de emissdes para
veiculos pesados (EURO VI, Bharat VI, Proconve P8) e para
Demanda deverd aumentar no curto prazo devido a substituicio do gas embarcacoes (IMO 2020).

natural, e aos estimulos econémicos que promovem a industria e a
construcao civil.

Prémio elevado em 2022/23 enquanto fluxos mundiais se adaptam para
aumentar a producao de 6leo diesel, e, consequentemente, dos estoques.

PressOes ambientais devem continuar a promover a substituicao de

6leo diesel 500 ppm por 10 ppm.
Entrada da IMO 2020 também tem contribuido para o aumento da

demanda de déleo diesel e consequente pressao sobre os precos.
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https://www.eia.gov/dnav/pet/PET_PRI_SPT_S1_M.htm
https://www.opec.org/opec_web/en/publications/338.htm
https://www.eia.gov/dnav/pet/PET_PRI_SPT_S1_M.htm
https://www.opec.org/opec_web/en/publications/338.htm

Precos de querosene de avia¢ao (QAV) (epe)

Spread entre QAV e petroleo Brent (%) Spread entre 6leo diesel 10 ppm e QAV (%)
Fonte: Elaboracao prdpria, com dados histéricos de EIA e Opep. Fonte: Elaboracao prdpria, com dados histdricos de EIA e Opep.
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Nota: Jet fuel spot FOB U.S. Gulf Coast.
Prémio do QAV frente ao Brent recupera-se significativamente em Demanda global de QAV devera se elevar no médio prazo, com o
2022/23 devido ao fim das restricoes com a pandemia, e volta ao crescimento econdmico de paises em desenvolvimento.

patamares histéricos a partir de 2023, acompanhando as cotagdes do

5leo diesel S10. No longo prazo, o aumento da eficiéncia de aeronaves e a

penetracdo de combustiveis alternativos drop-in limitam o
Spread entre dOleo diesel 10 ppm e QAV retorna para patamares aumento da demanda global de QAV.
histéricos ao longo dos proximos anos.

Minl\;lsmésé?,ré?goilg Estudos do Plano Decenal de Expansdo de Energia 2032 | Pregos Internacionais de Derivados de Petréleo | 7


https://www.eia.gov/dnav/pet/PET_PRI_SPT_S1_M.htm
https://www.opec.org/opec_web/en/publications/338.htm
https://www.eia.gov/dnav/pet/PET_PRI_SPT_S1_M.htm
https://www.opec.org/opec_web/en/publications/338.htm

Precos de gasolina (epe)

Spread entre gasolina e petroleo Brent (%) Spread entre 6leo diesel 10 ppm e gasolina (%)
Fonte: Elaboracao prdpria, com dados histéricos de EIA e Opep. Fonte: Elaboracao prdpria, com dados histdricos de EIA e Opep.
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Nota: Gasoline regular spot FOB U.S. Gulf Coast.
Prémio da gasolina aumenta na temporada 2022/23 devido ao fim das Valorizacao relativa da gasolina frente ao dleo diesel no primeiro
restricdes com a pandemia e o consequente aumento da mobilidade. quinquénio, devido a abertura de refinarias com foco em dleo
Dificuldade de refinarias atenderem a demanda, devido ao fechamento diesel e petroquimica, tanto no Oriente Médio quanto na China
de refinarias na Europa e nos EUA e as elevadas margens para produzir (IEA).
oleo diesel. Spread entre dleo diesel e gasolina aumentara no curtissimo

No longo prazo, demanda de dleo diesel deve continuar se

razo. . . : .
P elevando, contrariamente a demanda mundial de gasolina.

Demanda de gasolina deverd crescer no médio prazo, em que pese a
insercao de veiculos elétricos.
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https://www.eia.gov/dnav/pet/PET_PRI_SPT_S1_M.htm
https://www.opec.org/opec_web/en/publications/338.htm
https://www.eia.gov/dnav/pet/PET_PRI_SPT_S1_M.htm
https://www.opec.org/opec_web/en/publications/338.htm
https://iea.blob.core.windows.net/assets/ed7af175-8e40-4e14-bde6-510cab88edfc/Oil2021midterm_tables.pdf

Precos de nafta

Spread entre nafta e petréleo Brent (%)
Fonte: Elaboracao prdpria, com dados histéricos de EIA e Opep.
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Prémio da nafta no Golfo do México diminuiu com a revolugao do shale gas
& oil e ampliacdo da producao de liquidos de gdas natural (LGN) nos EUA. No
entanto, deverd se recuperar nos proximos anos com o aumento da
capacidade de exportag¢ao na regiao.

IndUstria petroquimica sera responsavel por parcela razoavel do aumento da
demanda global de petréleo nas préximas décadas (IEA). Destaca-se o
fortalecimento dessa industria na Asia, em instalagdes integradas com
refinarias e utilizando sobretudo a nafta como matéria-prima.
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Spread entre gasolina e nafta (%)
Fonte: Elaboracao prdpria, com dados histdricos de EIA e Opep.
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Demanda petroquimica deverd se elevar com a recuperacao
industrial chinesa.

Cortes de nafta nas refinarias podem ser incorporados ao pool de
gasolina, conduzindo o spread entre gasolina e nafta a patamares
mais baixos.
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https://www.eia.gov/dnav/pet/PET_PRI_SPT_S1_M.htm
https://www.opec.org/opec_web/en/publications/338.htm
https://www.eia.gov/dnav/pet/PET_PRI_SPT_S1_M.htm
https://www.opec.org/opec_web/en/publications/338.htm
https://www.iea.org/reports/world-energy-outlook-2021

Precos de gas liquefeito de petrdoleo (GLP) (epe)

Spread entre GLP e petréleo Brent (%) No curto prazo, a demanda global por GLP para cocgdo mantém-se
Fonte: Elaboracao prdpria, com dados histéricos de EIA e Opep. e os estoques de gas natural continuam baixos. A producao
0% Histérico ! Projeco associada de gas natural esta quebrando recordes nos EUA.
(o]
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20% exportagdes de liquidos de gds natural e gas natural liquefeito (GNL)
30% devem pressionar os precos de propano/GLP, mantendo-os
° relativamente baixos.
-40%
-50% O crescimento da renda per capita no mundo, notadamente na
india, deverd aumentar a demanda mundial por GLP. Com a redugdo
-60% (lepe)) . .
da sobreoferta de gas natural no Golfo do México, o GLP tende a se
_70N0o
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Nota: GLP = Propane spot FOB Mont Belvieu.
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https://www.eia.gov/dnav/pet/PET_PRI_SPT_S1_M.htm
https://www.opec.org/opec_web/en/publications/338.htm

Precos de dleo combustivel (OC)

Spread entre 6leo combustivel e petréleo Brent (%)
Fonte: Elaboracao prdpria, com dados histéricos de EIA e Opep.

lepe))

Spread entre 6leo diesel 10 ppm e 6leo combustivel 1% (%)
Fonte: Elaboracao prdpria, com dados histdricos de EIA e Opep.
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Nota: BTE = Fuel oil 1% spot FOB U.S Gulf Coast; e ATE = Fuel oil 3,0% spot FOB U.S Gulf Coast.

Com a substituicdo menor que a prevista de bunker por dleo diesel
no transporte maritimo, a demanda por OC BTE continuara a subir.

A demanda de OC baixo teor de enxofre (BTE) permanecera elevada
devido ao fim das restrigoes na China e aos planos de recuperagao

industrial que devem aumentar as importag¢des e a produc¢ao industrial. . _ _ o )
PressOes ambientais, crescente eletrificacao e uso de gas natural na

industria e no transporte maritimo deverdao aumentar o desconto
do OC ao longo da década.

Os precos elevados do petréleo, a reorientacdao dos fluxos maritimos
pelas san¢cOes impostas a RuUssia e uma escassez de contéineres no
mercado mundial tém pressionado os precos de frete maritimo para
cima, restringindo a demanda de OC no curto prazo.

Ministério de 6
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Consolidacao das projecoes de precos de petroleo e derivados

Precos de petréleo e derivados (USS mai2022/b)

Fonte: Elaboracao prdpria, com dados histéricos de EIA e Opep.
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Precos elevados de commodities energéticas, pressdes
inflacionarias e restricobes na cadeia global de
suprimentos deverao limitar o crescimento econémico
mundial.

Producdo industrial, servicos e turismo deverao se
recuperar completamente da pandemia apenas em
2023/2024.

Recuperagao da China apds lockdowns devera elevar a
demanda por petréleo.

Producdao da Opep+ e dos EUA aumentam. Producao
russa ligeiramente impactada. Irda e Venezuela nao
aumentam substancialmente suas producgdes.

Baixa capacidade ociosa mundial no curto prazo.

Aumento de custos de E&P com aluguel de sondas, mao
de obra e equipamentos, além de investimentos
insuficientes nos ultimos anos, deverao elevar os custos
de capital requeridos para aprovacao de novos
projetos.
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Consideracgoes finais (epe)

Apesar de pressdes da sociedade para que a recuperacao da crise ocorra em direcao a uma economia menos
intensiva em carbono, a dificuldade em substituir o petrédleo em diversos usos devera permitir que sua
demanda se recupere no curto/médio prazos, superando os niveis pré-pandemia.

O alto prémio de dleo diesel diminuira ao longo de 2023/24, mas devera se manter em patamar elevado ao
longo do periodo decenal. A retomada do crescimento econdmico e a manutencao da demanda de setores de
dificil descarbonizacao deverao contribuir para a resiliéncia da demanda global, especialmente por éleo diesel
de baixo teor de enxofre.

Com o retorno da atividade do setor aéreo para patamares pré-pandemia no curto/médio prazos, o querosene
de aviacao devera se valorizar. No longo prazo, o aumento da eficiéncia de aeronaves e penetracao de
combustiveis alternativos drop-in limitam o aumento da demanda global de QAV.
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Consideracgoes finais (epe)

A gasolina devera permanecer com prémio elevado devido ao retorno da mobilidade, ao fechamento de
refinarias menos complexas e a continuidade da venda de veiculos a combustao interna no mercado
internacional. No longo prazo, combustiveis alternativos deverao comecar a reduzir sua demanda.

Nafta e gas liquefeito de petroleo deverao seguir com desconto em relacao ao petrdleo Brent devido a
producao recorde de liquidos de gas natural nos EUA. Vislumbra-se a recuperacao da valorizacao relativa
desses combustiveis no longo prazo.

A demanda por 6leo combustivel devera permanecer elevada, especialmente pela sua continua utilizacao
como combustivel maritimo, e também em substituicao ao carvao. O prémio do 6leo combustivel de baixo
teor de enxofre devera continuar a se ampliar.
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