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Efeito da Lei do Combustivel do Futuro

No inicio de outubro (8/10), o Projeto de Lei “Combustivel do Futuro” foi sancionado. A Lei
aumenta o potencial dos percentuais do teor de mistura de biocombustiveis na gasolina e
no diesel comercializados no Brasil, além de estabelecer a criacdo dos programas do
combustivel sustentavel de aviacdo (SAF), diesel verde, biometano e captura e
armazenagem de diéxido de carbono. Caso queira maiores detalhes sobre o tema, acesse
0 nosso Radar Agro Lei Combustivel do Futuro.

Na perspectiva da Consultoria Agro do Itau BBA, essa lei tera um impacto muito positivo
através do aumento expressivo da participagao de biocombustiveis na matriz energética
brasileira. Contudo, apesar de ja influenciar no curto prazo, os impactos da lei serdo
sentidos principalmente no longo prazo, que por sua vez ird ter um efeito positivo na
oferta de CBios nos préximos anos. Essa expectativa de aumento da oferta é muito
importante para a viabilidade e sucesso do programa Renovabio no longo prazo, pois o
programa foi feito com a ambicdo de uma forte reducdo da pegada de carbono na matriz
de transportes brasileira. Em efeitos praticos, a média de crescimento anual da meta
obrigatdria é de 9% para os préximos 10 anos.

No entanto, apenas o fato de existirem metas agressivas para o longo prazo no programa
Renovabio ndo foram o suficiente para garantir que elas sejam mantidas. A histéria dos
cinco anos do programa Renovabio nos mostra que as metas sao reajustadas de forma a
nao serem frustradas. Por exemplo, em 2020, a meta obrigatdria para 2024 era de 66,9
MM de CBios, porém apds sucessivas revisoes, em dez/23 ela foi revista para 38,8 MM de
CBios.

Dessa forma, além de ter a meta ambiciosa, é necessdrio um ambiente regulatério
favordvel ao aumento estrutural uso de biocombustiveis para que a meta seja factivel.
Caso contrario, vai ser revista para baixo. Agora, ap0ds a san¢ao do Combustivel do Futuro,
a probabilidade das atuais metas de longo prazo estarem nos mesmos niveis, e serem
atingidas, ficaram consideravelmente maiores. Esse conjunto de regula¢des traz o Brasil
para mais proximo do seu objetivo de descarbonizacao da matriz energética, em especial
de transportes.
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https://www.itau.com.br/media/dam/m/2dcc93b270b06ce6/original/Radar-Agro_Combustivel-do-Futuro-1.pdf
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Precos e volume de negoécios

Os pre¢os da comercializagdo dos CBios terminaram outubro com alta de 5%, aos RS 83,5,
esse ja foi o segundo més de alta consecutiva, apds oito meses de tendéncia de baixa. Ainda
assim, esse valor estd 7% abaixo da média de 2024, a qual estd, atualmente, em RS
89,7/CBio. Além disso, o volume de CBios negociados vem aumentando consideravelmente,
sendo que, em outubro foram negociados 10,3 MM créditos, 21% acima do més anterior.
Esse foi 0 maior volume mensal observado no ano.

Precos de CBios
200
160
2
O 120 oot e L O Médio 2024: 89,6
— r ------------------- - '
= ! | (s~ N,
@ 80, Médio 2022:111,6 Médio 2023:113,8
|
40
0
0 e | N YA N A IS (I (A AT SN | A AT |
& & & ¥ ¢ ¢ F &Y F ¢ E
Volume mensal negociado de CBios na B3 Volume negociado acumulado em
2023 e 2024
14,0 0
12,0 80
70
10,0
60
80 2 50
O
6,0 2 40
4,0 30
20
2,0
2021 2022 e=—2023  ==—2024 10 2024 ==——2023
0,0

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez

Fonte: B3 e Ital BBA

Radar Agro | Consultoria Agro Itau BBA Novembro 2024



. o =]=]
Monitoramento RenovaBio @ A

-

I\
Emissao de CBios

Baseado no relatdrio da B3, a emissao de CBios em outubro chegou aos 4,22 MM de
titulos de créditos de descarbonizacdo emitidos, um aumento de 32% sobre o mesmo
més do ano passado, além de ser 36% maior que o més anterior. No acumulado do ano
(até dia 31/10), a soma atingiu 35,2 MM de CBios, 0 que representa um crescimento de
25% frente ao mesmo periodo de 2023.

Evolucao mensal de CBios emitidos em 2023 e 2024
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Balanc¢o de Oferta e Demanda dos CBios

Os estoques de créditos de descarboniza¢do subiram para 28,5 MM CBios em 31/out, um
acréscimo de 0,2 MM CBios frente ao inicio do més. Em outubro, os estoques cresceram
0,3 MM CBios nas maos da parte obrigada, a qual acumulava 16,2 MM CBios. Além disso, a
parte obrigada ja aposentou 14,3 MM de CBios no ano meta 2024, quase 4,1 MM de
créditos de descarbonizacdo no més. Considerando os 2,3 MM de CBios aposentados
antecipadamente no ano meta 2023, a parte obrigada ja adquiriu 32,8 MM CBios do total
de 46,4 MM (somando a meta anual compulséria de 2024 e os créditos nao entregues em
2023) que necessitarao aposentar até 31/dez, ou seja 70,6% da meta.

Numero de CBios disponiveis no mercado Composicao dos estoques de CBios
disponiveis no mercado

Parte Nao
Obrigada

Estoque Inicial * 18,1

Emitidos 24,8 _
Aposentados 14,3 o
-Aposent. antecipadas 2,3 e
Estoque final ** 28,5

Dados até 31/out
* Estoques em 1°/abril
**Estoques em 31/out

Fonte: B3, Diario Oficial da Unido e Itall BBA

O decreto 11.141/22 publicado em 21/07/2022 alterou os prazos para a comprovacao das
metas de aposentadoria de CBios pelas partes obrigadas. Em carater excepcional, o
decreto definiu o dia 30/09/2023 como prazo final para a comprovacao do cumprimento
das metas compulsdrias referentes ao ano de 2022, e definiu como data limite para os
proximos anos, o dia 31 de marco do ano subsequente. Entretanto, no dia 26/04/2023, o
Ministério de Minas e Energia (MME) reestabeleceu como data limite o dia 31 de dezembro
de cada ano, e ndo mais o dia 31de marco do ano subsequente.
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Cronograma de aposentadoria por meta anual do programa Renovabio
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2022 META 2022

2023 META 2022 META 2023
2024 META 2023 META 2024

2025 META 2025

Metas de reducao de emissdes compulsdrias do RenovaBio

Milhdes de CBios

37,5

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032

RenovaBio 2° Ciclo RenovaBio 3° Ciclo (nova Proposta Jun/20)

RenovaBio 4° Ciclo (nova Proposta Out/2021) =——=RenovaBio 5° Ciclo (nova Proposta Dez/2022)

RenovaBio 6° Ciclo (nova Proposta Dez/2023)

Fonte: Conselho Nacional de Politica Energética, ANP, MME e Ital BBA
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Informagdes Relevantes

1. Este material foi desenvolvido e publicado pelo ltad Unibanco S.A. (“Itau Unibanco”) e ndo deve ser considerado
um relatdrio de andlise para os fins do artigo 71°da Instrugcdo CVM n.° 598, de 3 de maio de 2078 ou como consultoria
de valores mobilidrios para os fins do artigo 1°daInstru¢do n° 592, de 17 de novembro de 2017.

2. Este material tem objetivo meramente informativo e ndo constitui e nem deve ser interpretado como sendo uma
oferta de compra e/ou venda ou como uma solicitagdo de uma oferta de compra e/ou venda de qualquer
instrumento financeiro, ou de participagdo em uma determinada estratégia de negdcios em qualquerjurisdicdo. As
informag¢des contidas neste documento foram consideradas razoaveis na data em que o relatorio foi divulgado e
foram obtidas de fontes consideradas confidveis e passiveis de divulgagao. Entretanto, o ltau Unibanco ndo da
nenhuma seguranga ou garantia, seja de forma expressa ou implicita, sobre a integridade, confiabilidade ou
exatiddo dessas informagbes. Este material também ndo tem a inten¢do de ser uma relagdo completa ou resumida
dos mercados ou desdobramentos nele abordados. O Itau Unibanco ndo possui qualquer obrigagdo de atualizar,
modlificarou alterar as informagdes nele contidas e informar o respectivo leitor.

3. Este material ndo pode ser reproduzido ou redistribuido para qualquer outra pessoa, no todo ou em parte,
qualquer que seja o propdsito, sem o prévio consentimento por escrito do ltau Unibanco. O ltau Unibanco e/ou
qualquer outra empresa de seu grupo econoémico nao se responsabiliza e tampouco se responsabilizard por
quaisquer decisoes, de investimento ou e outra, que forem tomadas com base nos dados aqui divulgados.

4. Oltau Unibanco ndo se responsabiliza pelo preenchimento incorreto e/ou impreciso deste material, e nem pelas
decisoes de gerenciamento que possam ser tomadas com base nos dados e graficos aqui produzidos. O
preenchimento, andlise e decisoes relativas a este material sao de inteira responsabilidade dos clientes e ndo devem
ser interpretados como projegoes produzidas pelo ltau Unibanco.

Observagdo Adlicional: Este material ndo leva em consideracao os objetivos, situagdo financeira ou necessidades
especificas de qualquer cliente em particular. Os clientes precisam obter aconselhamento financeiro, legal, contabi,
econémico, de crédito e de mercado individualmente, com base em seus objetivos e caracteristicas pessoais antes
de tomar qualquer decisdo fundamentada na informacao aqui contida. Ao acessar este material, vocé reconhece
que este contém informagbes proprietdrias e concorda em manter esta informagdo somente para seu uso exclusivo.
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