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1. INTRODUCAO

As pressoes sobre a reducio de emissdes com o objetivo de conter a mudanca climatica sdo
mais fortes a cada ano. Nesse sentido, todos os setores da economia serdo compelidos a con-
tribuir, buscando alternativas tecnolégicas para reduzir suas emissoes.

Assim, de acordo com a Agéncia Internacional de Energias Renovaveis (IRENA, 2021), globalmente,
aaviacdo produziu 915 milhdes de toneladas de dioxido de carbono (CO,) em 2019 (o que representa
2% do total das emissOes globais). A projecio é que isso dobre até 2050, em um cenario de negocios
como de costume. A industria (por meio da International AirTransport Association — IATA e do Air
Transport Action Group - ATAG) se comprometeu a reduzir em 50% as emissées de CO, até 2050.

Boa parte dessa audaciosa meta de reducdes devera ser atingida a partir dos chamados com-
bustiveis sustentaveis de aviacdo (SAF - Sustainable Aviation Fuels) ou biocombustiveis.

O Projeto ProQR visa a criagdo de um modelo de referéncia internacional para a aplicacao
de combustiveis alternativos sem impactos climaticos no transporte aéreo ou segmentos de
transporte sem potencial de eletromobilidade.

O estudo que segue tem, como objetivo principal, uma analise de viabilidade econémica acer-
ca das principais rotas no Brasil para producio de SAF com foco nas rotas Fisher-Tropsch (FT),
HEFA e ATJ, considerando diferentes matérias-primas para implantacdo de plantas-piloto de
producdo de combustiveis sustentaveis de aviagao.

Além disso, aborda aspectos acerca do desenvolvimento dos mercados de carbono e como a
precificicacao dos créditos de carbono pode contribuir com a viabilidade e o desenvolvimen-
to do mercado de SAF no Brasil. Simulacdes de oferta e demanda do SAF para atendimento
aos compromissos sdo realizadas.

Por fim, simula impactos nos precos das passagens aéreas na aviacao civil brasileira.

Dessa forma, esta divido da seguinte forma: no Capitulo 2, apresenta-se breve revisio da lite-
ratura do desenvolvimento do mercado de SAF e suas matérias-primas no Brasil. O Capitulo
3 traz as diversas rotas e matérias-primas para a produ¢do do SAF.

A partir de referéncias pesquisadas no capitulo anterior, o Capitulo 4 discorre sobre a viabili-
dade econémico financeira de plantas para producdo de SAF. Mostra, ainda, quais seriam as
condicdes de contorno necessarias para viabilizacdo da producao e do uso dos SAF no Brasil,
bem como uma visdo de potenciais subsidios necessarios para garantir a viabilidade dos in-
vestimentos até que se torne em escala comercial.

O quinto capitulo aborda o desenvolvimento dos mercados de carbono, sua precificacdo e as
tendéncias futuras.

O Capitulo 6 traz as projecoes acerca da oferta e demanda do SAF, enquanto o sétimo capi-
tulo aborda os impactos dos precos do SAF e sua insercao nos precos das passagens aéreas na

aviacao civil brasileira.

Os Capitulos 8 e 9 destinam-se as referéncias bibliograficas e aos anexos, respectivamente.
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2. REVISAO DA LITERATURA

O transporte aéreo contribui com a economia global como um meio de transporte rapido de
produtos e pessoas para turismo, comércio e outras atividades socioecondmicas. A Internatio-
nal Air Transport Association (IATA) previu crescimento de mais de 100% no nimero global de
passageiros nos proximos 20 anos, de 2016 (3,8 bilhdes) a 2037 (8,2 bilhdes), com uma taxa de
crescimento anual de 3,5% com base na expectativa de crescimento populacional, melhores
padrdes de vida e menor custo de viagens aéreas no futuro. No entanto, a previsao ndo levou
em consideracdo o impacto de médio a longo prazo ocasionado pela pandemia de covid-19.

Portanto, ha uma necessidade urgente de combustiveis sustentaveis de aviacdo (SAF). Rocco e
Henkes (2020) colocam que, de acordo com ANP, o Brasil é o maior consumidor de combusti-
veis de aviacdo da América Latina. Os produtos destinados para uso em aeronaves no pais sao
o querosene de aviacdo (QAV), a gasolina de aviacdo e o querosene de aviacdo alternativo (QAV
Alternativo), sendo o mais consumido o QAYV, seguido da gasolina de aviacio e, por ultimo,
o QAV Alternativo, que, mesmo sendo pouco utilizado, ja esta presente em nosso mercado.

Com as tecnologias atuais, a maior parte da redu¢ao das emissdes provavelmente vira do uso
de biocombustiveis, o que, segundo relatério da ICAO (International Civil Aviation Organiza-
tion), proporciona de 60% a 80% menos emissdes de GEE no ciclo de vida (ICAO, 2021). A meta
do setor de zerar emissdes até 2050 ird demandar que pelo menos 70% do consumo seja de
biocombustiveis. A parcela das emissdes que nio puder ser reduzida com o uso de biocom-
bustiveis e novas tecnologias devera ser compensada por meio da compra de unidades de
reducio certificadas (CER) no mercado de créditos de carbono.

Bioquerosene de aviacdo, BioQAv ou SAF pode ser definido como combustivel alternativo
ao combustivel de aviacdo convencional, baseado em matérias fosseis, que é produzido de
fontes biologicas ou nio bioldgicas que nio sdo esgotaveis. Este deve ser certificado sob os
padroes de combustivel de aviacio ASTM (American Society for Testing and Materials). Ele
¢ um tipo especifico de fluido cujo a composicido sdo adicionados alguns aditivos que, por
exemplo, minimizam o risco de congelamento ou mesmo explosdes devido a manuseio em
altas temperaturas.

Até o momento, sete rotas de producio de biocombustivel foram aprovadas para mistura
com combustivel convencional de aviacdo sob ASTM D7566-21:

® querosene parafinico sintético de Fischer-Tropsch (FT-SPK), com mistura maxima per-
mitida de 50%;

® querosene parafinico sintético de Fischer-Tropsch com aromaticos (FT-SPK/A), com mis-
tura maxima permitida de 50%;

® ésteres e acidos graxos hidroprocessados (HEFA), com mistura maxima permitida de 50%;

® hidroprocessamento de actcares fermentados - isoparafinas sintéticas (HFS-SIP), com
mistura maxima permitida de 10%;

® querosene parafinico sintético alcool para jato (ATJ-SPK), com mistura maxima permitida
de 50%;

® hidrotermdlise catalitica (CHJ); com mistura maxima permitida de 50%; e

® querosene parafinico sintetizado a partir de ésteres hidroprocessados de hidrocarbonetos
e acidos graxos (HC-HEFA-SPK), com mistura maxima permitida de 10%.
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Revisao da Literatura

Essas rotas podem converter biomassas e matérias-primas sintéticas para biocombustiveis
que podem ser misturados com combustivel de aviacdo. A tecnologia dominante hoje sdo
os Esteres e Acidos Graxos Hidroprocessados (HEFA), que usam oleaginosas. Além disso, as
tecnologias com maior potencial para producdo em larga escala nos préximos 10 anos sio:
Gaseificacio + Fischer-Tropsch (FT) e Alcool a Jato (AT]). Para esse estudo, apenas as rotas ATJ,
FT e HEFA serdo consideradas, visto que sdo rotas que estio entre as que possuem maior per-
centual de substituicdo para misturas com o QAV féssil (50%).

Segundo Rocco e Henkes (2020), para que biocombustiveis possam ser utilizados em aerona-
ves a jato (motores a reacio), deve atender requisitos de desempenho rigorosos e especificos,
além de atender aos critérios de sustentabilidade que seu uso propde. Para viabilizar o uso
destes combustiveis alternativos sem comprometer os requisitos de sustentabilidade e quali-
dade, a ICAO aposta nos combustiveis drop-in'. No texto, os autores discorrem sobre o uso do
etanol, o diesel verde e o bioquerosene.

Rodrigues e Henkes (2021) fazem uma revisao sobre a sustentabilidade da aviacio. Nesse ar-
tigo explicam o CORSIA (Carbon Offsetting and Reduction Scheme for International Aviation
- Mecanismo de Redugdo e Compensacdo de Emissées da Aviagdo Internacional). O CORSIA é a
proposta da ICAO (Organizacdo da Aviacdo Civil Internacional) para implementar a preten-
dida reducdo de emissOes da aviacdo internacional para atender tanto a missao de continuar
desenvolvendo e aprimorando a aviagao civil quanto ao compromisso com a reducdo de GEE
firmado nos acordos internacionais.

O programa teve seu inicio operacional em 2019 com a medi¢ao das emissdes de carbono
pelas empresas aéreas e reporte as autoridades dos paises-membros da ICAO. Essa medicdo
prosseguiu em 2020 para, no final do periodo, ser estabelecida a linha de referéncia das emis-
sOes. Entre 2021 e 2026 acontecera a fase-piloto (em que as emissdes dos 82 estados-membros
voluntarios deverdo ser compensadas em relacio a linha de base) e primeira fase do programa
que inicia em 2024, em que os estados voluntarios deverdo estar adaptados a regra definitiva,
compensando as emissdes de CO, com base no ano dado. O Brasil ndo se voluntariou para
essas fases, sendo obrigado, como todos os paises-membros da ICAO, apenas a reportar as
emissoes da atividade aérea internacional dos seus operadores.

A partir de 2027, a manutencio das emissdes limitadas ao nivel de referéncia, com a com-
pensacdo das emissOes que ultrapassarem a linha, serdo obrigatérias para todos os paises-
-membros com excecdo de alguns paises com participacdo muito pequena na atividade aérea
internacional. O Brasil tera participagao obrigatoria nessa fase. A Figura 1 mostra quais paises
se comprometeram com cada fase do programa.

1. “Biocombustiveis drop-in” sdo biocombustiveis que podem ser misturados com combustivel convencional até a
proporcio definida por uma especificacdo de combustivel, que podem usar a mesma infraestrutura de abastecimento
e que ndo requerem adaptacio de avido ou turbinas.
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Figura 1. Estados participantes do CORSIA

- Primeira fase / fase-piloto
Il Segunda fase

I:l Paises isentos

Fonte: Rodrigues e Henkes, 2021.
O CORSIA estabelece alguns critérios de elegibilidade das CER que sdo os seguintes:

Adicionalidade.

Ser baseadas em uma linha de base realistica e credivel.

Ser quantificados, monitorados, reportados e verificados.

Ter uma cadeia de custddia clara e transparente.

Representar reducdes permanentes de emissdes.

Avaliar e mitigar contra um possivel aumento de emissdes em outro lugar.
Ser contados apenas uma vez para uma obrigacao de mitigacao.

Nao provocar danos liquidos.

© NSO YWD

Diversas iniciativas no Brasil ja estio em andamento no sentido de promover o desenvol-
vimento da cadeia de producédo dos SAF, seja em nivel de pesquisas e universidades como
também das préprias empresas do setor aéreo. As grandes companhias aéreas que operam no
pais ja assumiram compromissos publicos para o uso dos SAF e de se tornarem net zero nos
proximos anos (LATAM em 2050, Azul em 2045, Embraer em 2040). A Gol tem, desde 2012, um
programa para alavancar a construcdo de uma cadeia de valor para o bioquerosene.

Em 2012, na Rio+20, foi realizado o primeiro voo experimental pela GOL com o uso do bio-
querosene. Nessa ocasido, foi lancada a Plataforma Brasileira de Bioquerosene. Em 2013, hou-
ve Publicacdo da Resolucdo ANP 20/2013: especificacdo do Bioquerosene — permitiu voos
comerciais com SAF, quando aconteceu o primeiro voo comercial.

Em junho de 2014, o Governo de Minas Gerais lancou a Plataforma Mineira de Bioquerose-
ne, em parceria com instituicdes de pesquisa, universidades, produtores de matérias-primas
sustentaveis, fornecedores de tecnologia, atores da cadeia em logistica e processos industriais,
companhias aéreas, entre outros.

Em 2015, foram criadas duas Plataformas no mesmo molde da Plataforma Mineira de Bio-
querosene: a Pernambucana e a Gaucha de Bioquerosene, que buscam o desenvolvimento
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de pesquisas para viabilizacdo de novas matérias-primas para producao de combustiveis de
aviacdo menos agressivos ao meio ambiente.

Para estimular a produc¢do de biocombustiveis no Brasil, o governo brasileiro criou, em de-
zembro de 2016, a Politica Nacional de Biocombustiveis (RenovaBio). O RenovaBio visa con-
tribuir com a eficiéncia energética e com a reducdo das emissoes de gases de efeito estufa,
com a producao e a expansao do uso dos biocombustiveis e melhorar a participacao do mer-
cado nacional de biocombustiveis por meio de certificacdes.

Em 2017, foi criada a Rede Brasileira de Bioquerosene e Hidrocarbonetos Renovaveis para a
Aviacio, visando apoiar o desenvolvimento do setor de bioquerosene em ambito nacional. E,
em 2018, foi lancada a Plataforma de BioQAv da Zona da Mata.

A UFMG, por exemplo, por meio de seu Laboratério de Ensaio de Combustiveis, tem trabalhado
em projetos de parcerias para certificacdo dos biocombustiveis de aviacdo, em parcerias com a
Boeing, com a Codemge e com o governo do Estado de Minas Gerais, bem como tem trabalhado
em iniciativas de diferentes rotas de desoxigenacio: pirélise catalitica e HEFA; no desenvolvimen-
to de catalisadores residuais e de baixo custo de catalisadores sustentaveis e em processos com
condi¢des experimentais brandas: menores temperaturas e pressoes, baixa dependéncia de H,.

Em 2021, foi langado o Programa Combustivel do Futuro por meio do Despacho Presidencial n.
16,em 17 de maio de 2021. O Programa visa integrar politicas ja existentes, dando suporte para
o estabelecimento de regulacdo para novos combustiveis e bioenergia com captura de carbono.

Costa e Henkes (2021) abordam as alternativas de motores e energias renovaveis para a aviacéo,
pesquisando sobre a utilizacdo de alternativas para os combustiveis fésseis no mercado aero-
nautico e a evolucdo dos motores a reacdo, com o principal objetivo de minimizar ou até mes-
mo controlar as emissdes de poluentes pelas aeronaves. Os autores mencionam que o mercado
total de querosene de aviacdo no Brasil atual é em torno de 6,7 Mm? e as tecnologias HEFA,ATJ e
FT, certificadas pela ASTM, permitem a mistura com combustiveis renovaveis em até 50%, com
uma alta concentracdo de consumo em cerca de 30 postos de abastecimento em aeroportos.

Naslausk e Henkes (2021) também exploram diversas fontes alternativas usadas na aviacéo.
Para esses autores, um dos maiores desafios para a implementacdo do biocombustivel na
aviacdo é a adaptacdo dos motores para se adequar a essa fonte de energia. Para um motor
ser adequado em uma aeronave, é necessario que seja confiavel, o mais leve possivel, eficiente
e econdmico. E necessario confiar nele para que nio haja uma falha repentina, deve ser leve
de forma que a relacdo massa e poténcia seja eficaz e a economia do motor também ¢é im-
portante para que haja uma boa autonomia da aeronave. Abordam a possiblidade do uso de
energia solar combinada a eletricidade e células de hidrogénio. Os autores apresentam diver-
sas iniciativas do setor de aviacdo com o desenvolvimento de biocombustiveis, entre elas: a
criacdo da Alianca Brasileira para Biocombustiveis de Aviacdo (Abraba), a definicio de Metas
Ambientais da Aviacéo Civil pela International Civil Aviation Organization (ICAO), a criacéo,
pela Agéncia Federal de Aviacdo dos Estados Unidos, da Commercial Aviation Alternative Fuels
Initiative (CAAFI), voltada para “melhorar a seguranca energética e sustentabilidade ambien-
tal da aviacdo mediante combustiveis para aviagdo alternativos”, a inclusio, em 2011, de bio-
combustiveis para a aviacdo em uma plataforma da European Industrial Bioenergy Initiative, a
Iniciativa Espariola de Produccion y Consumo de Bioqueroseno para Aviacion (bioquerosenes),
a Iniciative Towards a Sustainable Kerosene for Aviation.

14



Revisao da Literatura

No Brasil, a ANP publicou a Resolucdo ANP n. 778/2019 e a n. 779/2019, sobre querosene de
aviacdo. A primeira estabelece as especificacdes dos querosenes de aviacido féssil, alternativo
e suas misturas, bem como as obrigacdes quanto ao controle da qualidade a serem atendidas
pelos agentes econdmicos que comercializam esses produtos em territorio nacional. A segunda
atualiza as definicdes de querosene de aviacido C (QAV-C) e querosene de aviacdo alternativo e
veda a importacdo de QAV-C, alterando a Resolucdo ANP n. 17/2006 e a n. 18/2006 (ANP, 2019).

Segundo a ANP (2021), o setor de aviacdo trabalha com margens de lucro estreitas. Os custos
com combustivel representam grande parte do OPEX dessas empresas (~30-40%). Os precos
do SAF sao atualmente cerca de cinco vezes mais altos do que os precos do combustivel con-
vencional, conforme mostram dados sobre os precos do mercado spot europeu coletados.? A
Agéncia vem trabalhando na definicdo dos parametros técnicos que garantem a adequacio
ao uso e na necessidade de uma harmonizacao em nivel internacional.

De acordo com a Resolucido ANP n. 778/2019, é proibida a adicio de mais de um tipo de QAV
alternativo ao QAV 1, bem como a mistura de diferentes tipos de QAV C. Além disso, 0 im-
portador, o produtor de QAV ou QAV alternativo e o distribuidor de combustiveis de aviacio
deve garantir a qualidade do QAV 1, do QAV alternativo ou do QAV C a ser comercializado e
emitir o Certificado da Qualidade (CQ) de amostra representativa.® E por fim, na producio do
QAV1, é permitido o coprocessamento de matéria-prima convencional com até 5% em volu-
me de mono, di e triglicerideos, acidos graxos livres e ésteres de dcidos graxos.

E consenso, na literatura, o potencial brasileiro na producio de biocombustiveis. O Brasil tem
condic¢des de ser um dos maiores lideres globais em producao de SAF, considerando tecnolo-
gias em etanol e demais biocombustiveis (animal e vegetal).

Além disso, alinha as especificacdes dos combustiveis de aviacdo as internacionais, originarias
da American Society for Testing and Materials (ASTM), incluindo dois novos bioquerosenes
de aviacdo (SPK/A e ATJ) no rol de querosenes alternativos possiveis de serem misturados ao
querosene fossil. A harmonizacdo das especificacbes dos combustiveis de aviacido é necessaria
para estabelecer um padrdo minimo de qualidade em qualquer localidade em que as aerona-
ves, brasileiras ou nio, possam abastecer (ANP, 2019).

Assim, de acordo com a Raizen (2021), para que isso aconteca, é necessario:

® Ter produto disponivel na quantidade suficiente e a um custo acessivel para ajudar na
diminuicao da emissdo da pegada de carbono na industria da Aviacgao;

® (riar ambiente regulatério que estimule o desenvolvimento do mercado doméstico; e

® Fomentar o desenvolvimento desta industria para que o Brasil possa realizar sua vocacio
de primazia em nivel global.

2. Disponivel em: https://www.gov.br/mme/pt-br/assuntos/secretarias/petroleo-gas-natural-e-biocombustiveis/
combustivel-do-futuro/subcomites-1/probiogav/participacao-social/controle-de-qualidade-anp-probiogav.pdf.

3. De acordo com a Resolu¢do ANP n. 778/2019: Do Certificado da Qualidade do QAV-1, do QAV alternativo e do
QAV-C.

Art. 42 O importador, o produtor de QAV-1, o produtor de QAV alternativo e o distribuidor de combustiveis de
aviagdo, quando este realizar a mistura de QAV-1 com QAV alternativo, devem garantir a qualidade do QAV-1, do
QAV alternativo ou do QAV-C a ser comercializado, conforme o caso, e emitir o certificado da qualidade de amostra
representativa, cujos resultados devem atender aos limites especificados no Regulamento Técnico anexo, de acordo
com o tipo de combustivel de aviagdo.

15



Revisao da Literatura

Madsen e Henkes (2021) tratam do uso dos biocombustiveis em particular do bioquerosene
na aviacgao brasileira, assim como das matérias-primas potenciais para sua producao. O estu-
do chega a conclusio da necessidade de investimentos e incentivos de organismos federais
para incentivar a promocao do bioquerosene no Brasil.

Vilalva (2021) estuda o potencial de aplicacido do biodiesel leve de améndoa de macauba como
combustivel alternativo de aviacdo. Missagia (2020) analisa a competitividade do biocombus-
tivel di-amil éter (DAE) para ser utilizado como aditivo na formula¢io dos biocombustiveis
para aviacgao.

Rocco e Henkes (2020) também analisam as principais alternativas para substituir os com-
bustiveis fosseis nas operacdes aéreas em territério brasileiro. Peres et al. (2021) exploram as
rotas tecnoldgicas para producio do SAF, utilizando os coprodutos (residuos) da producéio do
biodiesel no Brasil. Os autores concluem que coprodutos da producédo do biodiesel (material
lignocelulésico oriundo das cascas e residuos da colheita das oleaginosas e a glicerina) po-
dem ser utilizados como matérias-primas para producio de SAF, por meio das rotas SPK-FT,
SPK/A-FT, SPK-AT], SIP.

Yoshinaga et al. (2020) trazem revisdo bibliografica que visa discutir o cendrio atual e as perspec-
tivas futuras da producio de bioquerosene no Brasil. Madsen e Henkes (2021) discutem o uso
dos biocombustiveis, em especial o bioquerosene na avia¢io civil no Brasil, considerando que-
rosene parafinico sintetizado por Fischer-Tropsch (FT-SPK); querosene parafinico sintetizado
por hidroprocessamento de ésteres e acidos graxos (HEFA); acucares fermentados hidroproces-
sados para isoparafinas sintéticas (HFS-SIP); querosene parafinico sintetizado por Fischer-Trop-
sch com aromaticos (FT-SPK/A); Alcool para Querosene Parafinico Sintético (ATJ-SPK); hidro-
termolise catalitica querosene sintetizado (CH-SK, ou CHJ); hidrocarbonetos hidroprocessados,
ésteres e acidos graxos querosene parafinico sintético (HHC-SPK ou HC-HEFA-SPK).

Os querosenes de aviacdo alternativos, permitidos nacionalmente, sdo: o querosene parafinico
hidroprocessado e sintetizado por Fischer-Tropsch (SPK-FT); o querosene parafinico sintetizado
por acidos graxos e ésteres hidroprocessados (SPK-HEFA); o querosene parafinico sintetizado
com aromaticos (SPK/A); o querosene parafinico sintetizado por alcool (SPK-AT]); e as iso-para-
finas sintetizadas de agticares fermentados e hidroprocessados (SIP) (ANP, 2019, Artigo 19, § 29).

Madsen e Henkes (2021) apontam, como as principais matérias-primas para suprir a produ-
cdo de bioquerosene no Brasil, as seguintes: camelina, cana-de-ag¢ucar, catolé, licuri, macauba,
OGR, pinhao manso, residuos agricolas, lixo urbano e soja.

Souza (2019) analisa o cenario do mercado brasileiro de bioquerosene de aviacio e estabelece
ranking das oleaginosas potenciais para producdo de bioquerosene HEFA em cada uma das
regides brasileiras a partir de multiplos critérios. Os resultados obtidos mostram o seguinte
ranking de matérias-primas por regido: Norte — 12 soja, 22 palma, 32 macauba e 42 babacu;
Nordeste - 12 soja, 22 pinhdo-manso, 32 palma, 42 algoddo, 52 macauba, 62 babacu e 7¢ ma-
mona; Sul - 12 soja, 22 girassol, 32 colza e 42 algodao; Sudeste - 12 soja, 22 pinhdo-manso, 3¢
macauba, 42 algodio, 52 girassol, 62 mamona e 72 amendoim; Centro-Oeste - 12 soja, 22 pi-
nhao-manso, 32 palma, 42 algodao, 52 girassol, 62 macauba e 72 mamona.

O Brasil é internacionalmente reconhecido por sua longa experiéncia no uso da biomassa
para fins energéticos, a comecar por madeira, etanol de cana-de-acucar e biodiesel. A bioe-
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nergia moderna representa cerca de 30% da matriz energética do Brasil, pais que tem longo
histoérico de conciliar produc¢ido de biocombustivel, seguranca alimentar e desenvolvimento
rural. Boa parte do que o Brasil fez na area de bioenergia foi por meio de politicas de longo
prazo e investimento em pesquisa associada a formacao e qualificacdo de recursos humanos.
De acordo com estudo realizado pela Boeing, Embraer e Fapesp em 2013, o pais é o maior pro-
dutor mundial de cana-de-acucar, o segundo maior produtor de soja e registra o mais baixo
custo de producio de eucalipto. Essa posicdo assegura competitividade na producdo das trés
culturas consideradas candidatas naturais a matérias-primas para o inicio de uma industria
de biocombustivel de aviacido no Brasil, dependendo do processo de conversao escolhido.

A producio descentralizada, embora gere o beneficio da reducio dos custos logisticos, traz o
desafio da certificacdo e do controle de qualidade. De acordo com estudo realizado pela Bo-
eing em conjunto com a Embraer, Fapesp e com a Unicamp* em 2013, o consumo de combus-
tiveis para aviacdo se concentra na regiao sudeste do pais, em geral em cidades nao distantes
do litoral. Por outro lado, ha terras agricolas abundantes e baratas disponiveis no interior do
pais, longe dos centros de consumo (distdncias maiores do que 1.000-2.000 km). Portanto, a
melhoria da logistica das matérias-primas e dos biocombustiveis para aviacido é uma ques-
tdo fundamental para a competitividade econémica dos varios pathways para a producao de
biocombustiveis para aviacdo. Por outro lado, a diversidade de matérias-primas disponiveis
nos locais de consumo em diferentes regides do pais pode impulsionar o uso de solucdes de
nicho, que tirem proveito das longas distdncias e do custo elevado da logistica.

Isso também pode valer para varios pontos especificos de emissdes residuais de processos
industriais, oriundos da producao de aco em todo o Brasil, em geral localizados proximos de
areas urbanas e industriais.

2.1. Projecdo da demanda de biocombustiveis para aviacdo

A queima de combustiveis em aeronaves representou, no ano de 2012, uma parcela de 12% do
total da queima de combustiveis destinados a alguma atividade de transporte, o que repre-
sentou 312,0 Mm?. No ano de 2015, 65% do combustivel de aviacdo usado deveu-se as viagens
internacionais. Esse setor cresce a taxas médias de 3% ao ano, direcionado principalmente
por empresas de origem, principalmente asiaticas e africanas, de modo que se projeta, para
o ano de 2050, que o consumo de querosene de aviacdo deve ser de, no minimo, 750,0 Mm?.
Tais valores poderiam ser maiores, todavia a evolucao tanto da tecnologia de fabricacdo de
motores, como também a de fabricacdo de combustiveis, além do aprimoramento das ope-
racOes logisticas, reduzem esse aumento (The New York Times, 2011; ICAO, 2013; ICAO, 2016;
IRENA, 2017; ICAO, 2019; JURGENS, et al., 2019).

A seguir, a Tabela 1 mostra um conjunto desses cendrios de inovacdes tecnologicas em ae-
ronaves e na operacdo como fator contributivo no consumo de combustivel e, portanto, no
calculo de emissOes de poluentes decorrentes.

4. Disponivel em: https://fapesp.br/publicacoes/plano-de-voo-biocombustiveis-brasil-pt.pdf.
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Tabela 1. Cenarios considerados como comparativos para estimativa de consumo de combustivel e consequente
emissao de NO_

Tecnologia de aeronaves:
melhoria na queima anu-

Tecnologia de aeronaves:
melhorias nos niveis de
emissio face a meta de

Melhorias adicionais

Cenario
amplas na frota

al de combustivel da nova

frota apds o ano base

NOx (CAEP/7)

Combustivel 1: Linha de base

Combustivel 2: Aeronaves de
baixas tecnologias e melho-
rias operacionais CAEP/9 IE

Combustivel 3: Aeronaves
de tecnologia moderada

e melhorias operacionais
CAEP/91E

Combustivel 4: Aeronaves de
tecnologia avancada e melho-
rias operacionais CAEP/9 IE

Combustiveis 5: Ponto de
vista otimista na tecnologia
de aeronaves e melhorias
operacionais

NOx 1: Linha de base

NOx 2: Aeronaves de tecno-
logia moderada, melhorias
operacionais CAEP/9 IE e 50%

Ano base de produgio

Baixo: 0,96% para 2015 e
dai 0,57% para 2050

Moderado: 0,96% para
2050

Avancado: 1,16% para
2050

Otimista: 1,5% para 2050

Nio disponivel

Moderado: 0,96% para
2050

Néo disponivel

Nao disponivel

Néo disponivel

Néo disponivel

Néo disponivel

Nao disponivel

50% pelo ano de 2026 na
melhor expectativa

NA: manutencio da linha
de base de atendimento
de demanda

Aplicar as melhorias adi-
cionadas a toda a frota

Aplicar as melhorias
adicionadas amplamente
a frota

Aplicar as melhorias
adicionadas amplamente
a frota

Aplicar as melhorias
adicionadas amplamente
a frota

Nio disponivel

Aplicar as melhorias
adicionadas amplamente
a frota

das melhorias de emissoes
pela CAEP/7 IE

NOx 3: Aeronaves de tec-
nologia avancada, operacdo
CAEP/9 IE e 100% das melho-
rias de emissoes pela CAEP/7

Aplicar as melhorias
adicionadas amplamente
a frota

100% pelo ano de 2026 na
melhor expectativa

Avancado: 1,16% para
2050

Fonte: (ICAO, 2019).

A partir das condi¢des na Tabela 1, tragcou-se a curva de consumo de combustivel de aviacdo
entre os anos de 2005 até 2045 com extrapolacoes para 2050 (Figuras 2 e 3) utilizando-se os
modelos Aviation Environmental Design Tool (EADT) - U.S. Federal Aviation and Administra-
tion, EUROCONTROL’s IMPACT; Manchester Metropolitan University’s Future Civil Aviation
Scenario Software Tool (FAST).

As curvas na Figura 2 mostram que, entre uma situacdo de melhor cendrio tecnolégico e uma
situacdo com os piores, a queima de combustivel estara entre 500 Mt (Cenario com menos
tecnologia) e 400 Mt (melhor aplicacio de recursos tecnologicos). Extrapolando-se ao ano de
2050, os valores superam as 500 Mt (sem aplicacdo tecnoldgica) e cai a pouco menos de 450
Mt (considerando todos os possiveis avancos). O consumo ainda sofria alteracdes de acordo
com a previsdo de aumento no nimero de passageiros e com o tipo de aeronave empregada.
Os numeros com todas essas variagdes, de acordo com a Figura 3, mostram que o consumo de
combustivel, ja em 2045, passaria das 600 Mt chegando a valores da ordem 700 Mt no ano de
2050. Consequentemente, tem-se a predicdo dos valores de emissdo de e dentro dos cendrios
estudados considerando que cada 1kg combustivel de aviacdo queimado em média 14 g de
NO,, 0,8 gde SO, 3,15 kg de CO,, 4 g de CO, 0,6 g de hidrocarbonetos (Baumi et al., 2019).
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Figura 2. Emissao de CO, e NO_ a partir de voos internacionais entre 2005 e 2050

—— CAEP/11 Linha de base que inclui a frota a Renovavel

15001 Contribuicées adicionals pelos avangos tecnoldgicos
Contribui¢bes adicionais dos ATM melhorados e do uso de infraestrutura
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Meta proposta de 2% em eficiéncia de consumo
1000+
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depois 2045
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\ 1,37% em

economia de
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Consumo convencional de combustivel
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A linha pontilhada na regiao da contribuicao tecnoldgica representa o
funcionamento com aeronaves de baixa de tecnologia

Fonte: ICAO, 2019.

Figura 3. Detalhe da Emissao de CO, e NO, a partir de voos internacionais entre 2005 e 2050
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Nota: O modelo apresenta apenas o combustivel queimado com base numa demanda principal e as suas
variacoes estdo de acordo com as previsodes de receitas segundo, também, a demanda principal

Fonte: ICAQ, 2019
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Os valores absolutos mostram uma emissao de até 650 milhdes de toneladas de e 2,5 Mt ge-
radas para o ano de 2020, sendo que, no cendrio sem quaisquer contribuicdes tecnolégicas,
esse numero passaria de 1.500 Mt e 7,5 Mt no ano 2045, podendo ser extrapolado a quase
2.000 Mt, emitidas em 2050. Os aumentos, devidos as previsdes de crescimento, fariam que as
emissoes de , por exemplo, variem em até 612 Mt para o ano de 2050 (ICAO, 2019). Ainda que
esse contexto corresponda a apenas 2% das emissoes, ele geraria aumento em precos de com-
bustiveis e maior pressdo por parte de organismos ambientais pelo controle de emissdes por
meio de tarifacdes as companhias aéreas de acordo com a emissdo de carbono de suas frotas
(CANTARELLA, et al., 2015; CREMONEZ, et al., 2015; PRUSS], et al., 2019).

Recentemente, os cendrios simulados mostram uma substituicao de até 2,6% no uso de que-
rosene convencional e, consequentemente, a reducao de 1,2% na emissdo de gases estufa. Em
um cendrio em que apenas o combustivel alternativo é empregado em toda frota, dentro das
situacdes descritas pela Tabela 1, viu-se que a reducdo na emissdo de atingiu 19%. Caso se co-
gitasse uma substituicdo definitiva sem quaisquer estagios intermedidrios, de modo a seguir
a hachura azul indicada na Figura 3, seriam necessdrias a construcio de 295 novas grandes
refinarias por ano a um custo anual entre US$29,0 bi e US$115,0 bi.

Em todos os cenarios considerados, a condicéo € a alta produtividade de matéria-prima e con-
sequente disponibilidade de terras para cultivo, além de se estabelecerem parametros melhores
de projetos que visassem melhoria na conversao do querosene no motor. Variaveis externas ao
processo, como a adesdo ao mercado, isto é, considerando que a adesdo ao novo tipo de com-
bustivel ja estivesse consolidada. Em ultima andlise, é possivel suprir em 100% toda a demanda
prevista de uso de bioquerosene no ano de 2050 com reducdes de até 63% na emissdo de gases
estufa, por meio de priorizacio de culturas consolidadas como precursoras de bioquerosene -
amilaceas, acucaradas, lignoceluldsicas, gorduras, 6leos e residuos florestais (ICAO, 2019; CAR-
VALHO, et al., 2019; MENG, et al., 2019; IRENA, 2017; CREMONEZ, et al., 2015)

No Brasil, de acordo com a EPE (2021), a atividade do transporte de passageiros apresentou
um crescimento de 5,6% a.a., quase triplicando, entre 2000 e 2019. No mesmo periodo, a de-
manda de QAV aumentou 2,2% a.a. e ocorreu especialmente devido a elevacdo da atividade
aérea, embora a uma taxa menor que o crescimento da atividade. Esse descompasso foi devi-
do ao sucateamento das aeronaves antigas, e também pela sua maior ocupacao.

2.2. Especificacao e requisitos para combustiveis de aviacdo

Os requisitos para especificacdo de combustivel, qualidade, padrdes e seguranca para com-
bustivel de aviacdo sdo particularmente rigorosos. O querosene de aviagdo é normalmente
destilado do petroleo bruto entre a faixa de ponto de ebulicdo de 150 °C e 300 °C, compre-
endendo moléculas de hidrocarboneto C8 a C16. O fluxo de destilado passa por processa-
mento adicional para remover contaminantes, antes de ser misturado com outros fluxos de
alta octanagem e aditivos para atender as especificacdes de desempenho de combustivel de
aviacdo. O rendimento do querosene de aviacdo depende, em grande parte, da qualidade e
da composicdo da matéria-prima do petréleo bruto empregada no refino de petréleo e da
demanda competitiva por outros produtos no mercado. O combustivel de aviacdo pode ser
categorizado em combustiveis para avides comerciais e militares. O combustivel de aviacdo
mais comumente usado na aviacdo comercial é o tipo querosene (C8-C16), Jet A e Jet A-1,
enquanto JP-8 é usado principalmente na aviagdo militar. O Jet B do tipo nafta, gasolina (C5-
C15), ¢ menos comum em compara¢do com os combustiveis para aviacdo do tipo querosene.
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ATabela 2 resume as especificacdes do combustivel de aviacdo paraJet A/ Jet A-1,JP-8 e Jet B.
A principal diferenca entre o combustivel Jet A e Jet A-1 é o ponto de congelamento. As espe-
cificacoes para ASTM D1655 e DEF STAN 91-91 sdo quase idénticas, exceto o nivel de acidez. O
combustivel de aviacdo deve atender aos requisitos descritos na ASTM D7566 (GUTIERRES-
-ATONIO et al., 2018) e deve ser misturado com combustivel de aviacido convencional de pelo
menos 50% em volume para cumprir as normas. O biocombustivel misturado que atende a
todos os requisitos da ASTM D7566 também serd reconhecido pela ASTM D1655, bem como
pelo DEF STAN 91-91.

Tabela 2. Especificacao do querosene e gasolina de aviagao [NG et.al.,2021]

Caracteristica
oA e/ouer A

. - ASTM DEF STAN MIL-
Especificacdo D1655 ASTM D7566 91-91 _DTL-83133] ASTM D6615
Acidez, max (mg KOH g-1) 0.1 0.1 0.015 0.015 -
Aromdticos, max (vol%) 25 25 25 25 25
Enxofre, max (wt%) 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3
Temperatura de Destilagdo (°C)

10% recuperacdo, max 205 205 205 205 =
20% recuperagdo = = - 90 (min) - 145 (max)

o . 5 _ 5 _ 110 (min) -190
50% recuperacdo fimoewd
90% recuperagdo = = = = 245
Ponto de ebuligdo final, max 300 300 300 300 =
Ponto de centelha, min (°C) 38 38 38 38 -
Ponto de congelamento, max _4_(‘)1(7]6(3]2?); ~40 (Jet A); - - .
(°C) A-1) -47 (Jet A-1)
Densidade at 15 °C (kg m™®) 775-840 775-840 775-840 775-840 751-802
VlSCOSlgia_Clle at -20 °C, max (cSt g 8 8 8 _
or mm?s?)
Calor liquido de combustdo, min 428 42.8 428 42.8 428

(M kg™)
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3. TECNOLOGIAS PARA FABRICA-
CAO DE COMBUSTIVEIS SUS-
TENTAVEIS DE AVIACAO

Atualmente, e nas proximas décadas, o SAF estd/sera representado por combustiveis drop-in
que sdo compativeis com os atuais motores de aeronaves e infraestruturas aeroportudrias, ou
seja, nenhuma modificacdo mecanica é necessaria.

No Brasil, hé cinco tipos de bioquerosene aprovados pela ANP. Segundo Souza (2019), apenas
o bioquerosene de aviacdo de iso-parafinas sintetizadas (SIP) é produzido, ainda em escala de
demonstracao, pela empresa Amyris do Brasil em Brotas, no estado de Sdo Paulo, subsidiaria
da Amyris Biotechnologies, com sede na Califérnia. A matéria-prima utilizada no processo é
a cana-de-acgucar (AMYRIS, 2016).

Esse estudo concentra-se nas tecnologias/rotas de: hidroprocessamento de ésteres e acidos
graxos (HEFA); gaseificacdo seguida da Sintese Fischer-Tropsch (FT), comumente chamada de
BTL (FT-SPK) e alcool a SAF (ATY).
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3.1. Processo HEFA para producdo de SAF

Tecnologias para Fabricacao de Combustiveis
Sustentaveis de Aviagao

Figura 4. Processo HEFA para producao de bioquerosene de aviagao (+ outros drop-in fuels) de biomassa oleaginosa
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O processo HEFA utiliza 6leos vegetais, gorduras animais, residuos de cozinha 6leo, 6leo de
pirdlise e também 6leo de algas em hyroprocessing para formular QAv. Normalmente, 1,2 t
de 6leo vegetal sdo necessarias para produzir 1 t de combustivel HEFA. O processo, mostrado
na Figura 4, envolve uma série de reacdes para extrair acidos graxos livres (FFA) da biomassa,
seguidas por reacOes de isomerizacio (rearranjo de moléculas) e hidrocraqueamento (reducio
do comprimento da cadeia de carbono das moléculas) para obter SAF que atenda as especifi-
cacdes de combustivel de aviagdo.

O processo comeca com a extracdo de 6leo contido na biomassa. O 6leo extraido é rico em
acidos graxos e glicerideos insaturados (que contém em ligacdes duplas). Como o SAF nio
pode ser insaturado, a quebra das ligacdes duplas é feita por meio da reacao de hidrogenacio
catalitica, formando triglicerideos saturados. A hidrogenacao é realizada a uma pressao de 0,7
a4 bar com catalisadores de niquel a 150-220°C, enquanto a temperatura mais baixa, entre 80
a 120°C, também é possivel se os catalisadores de paladio e platina forem usados (KASIKAM-
PHAIBOON e KHUNJAN, 2018). Os triglicerideos podem ser quebrados em uma molécula de
glicerol e trés moléculas de FFA por meio de reagdes de hidrolise térmica, e o glicerol é poste-
riormente convertido em propano pela adicio de hidrogénio.

O conteudo de oxigénio no FFA é removido por meio da reacdo de hidrodesoxigenacio (HDO)
ou descarboxilacdo (DCO), produzindo octadecano (C,,H,,) e heptadecano (C H,), respecti-
vamente. A principal diferenca entre essas duas reacdes é que a primeira requer 9 mol de hi-
drogénio e gera 4gua como subproduto, enquanto a ultima gera diéxido de carbono. Grande
quantidade de consumo de hidrogénio em alta pressdo é necessaria para a reacao de hidro-
desoxigenacdo (HDO). O processo é normalmente realizado a temperaturas de 300 a 600°C,
acompanhado por um catalisador heterogéneo, como NiMo sulfurado e CoMo suportado em
alumina. Além do HDO, a Descarboxilacdo ou Decarbonilacio (DCO) é outra opcio de proces-
samento para remover o conteido de oxigénio no FFA, pelo qual o CO, ou CO é rejeitado em
vez de H,O como no HDO. A vantagem do DCO ¢ que ele ocorre favoravelmente sob pressao
mais baixa e, portanto, menor consumo de hidrogénio.

Parafinas de cadeia reta ((318H38 de HDO ou C_H, de DCO) sdo produzidas; no entanto, os
produtos resultantes ndo atendem as especificacdes para aplicacdo de combustivel de avia-
¢do, como ponto de fulgor, ponto de congelamento e ponto de nuvem [43-45]. Portanto, as
parafinas de cadeia linear sdo posteriormente processadas na reacao de hidroisomerizacdo
para formar parafinas de cadeia ramificada em vista da reducdo do ponto de congelamento
para atender ao padrio de combustivel de aviacdo (LIU, MURATA e INABA, 2019 ; MENG et
al. 2019). A reacdo de hidrocraqueamento, que ocorre sequencialmente ou simultaneamente
com a hidroisomerizacio, também estd envolvida para quebrar e saturar os hidrocarbonetos
para formar querosene parafinico sintético (SPK), consistindo de comprimento da cadeia de
carbono de C9 a C15. UOP, Neste Qil, AltAir e Dynamic Fuels estdo entre as empresas que
produzem combustivel HEFA.

Recentemente, o Grupo de Processos Cataliticos e Termoquimicos (GPCATT) da UFU desen-
volveu rota/tecnologia alternativa a HEFA, partindo da hidrélise direta de 6leos vegetais; ou
melhor, de lipideos, crus, sem necessidade de processos de neutralizacdo. Nas condicoes rea-
cionais usadas na hidrolise e com catalisador apropriado, a glicerina reage com a dgua, reacao
APR, formando H, in situ. Este posteriormente transforma os acidos graxos insaturados em
saturados que podem ser decarboxilados ou decarbonilizados (DCO) em sequéncia, com ou-
tro catalisador, porém na mesma condicdo, formando gasolina, SAF e diesel verde.
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O principal produto derivado do processo HEFA é o diesel renovavel e, em condi¢des nor-
mais, condi¢des de processamento, apenas cerca de 15% do rendimento liquido total consiste
em combustivel de aviacdo, a menos que o craqueamento ocorra para gerar hidrocarbonetos
menores. Existem diversos incentivos politicos significativos para a producio de diesel reno-
vavel, fazendo que a maioria dos produtores de HEFA venda todo o seu produto como diesel
renovavel, sem ser a fracdo do jato. A necessidade de infraestrutura e processamento adicio-
nais significa que a producdo de SAF acaba se tornando muito mais cara do que a producido de
diesel renovavel. Como é mais facil e barato produzir diesel renovavel, a producdo desses dois
fluxos baseados no processo HEFA ¢ mais competitiva em termos econémicos (IEA, 2021).

Ainda assim, de acordo com Souza (2019), o processo HEFA é a melhor opcéao a curto prazo
devido ao fato de a tecnologia ja estar bem desenvolvida em escala comercial, ser um proces-
so mais simples e apresentar menores custos.

Em IRENA (2019), a tecnologia HEFA apresenta TRL (technology readiness level)* entre 6 e 9.
Bauen et al. (2020) apontam que o TRL para HEFA ja estaria em estadgio comercial (TRL 8),
sendo a tecnologia mais madura atualmente. Segundo esses autores, a maior limitagao para
expansdo dessa tecnologia estaria na disponibilidade dos insumos. Segundo os autores, ja
existe planta HEFA planejada para 1.653 toneladas de SAF por ano, a maior escala entre todas
as tecnologias.

De acordo com IRENA (2019), na rota HEFA, os principais projetos-piloto sdo: Altair e Neste.
Existe ainda o projeto da Omega Green. A biorrefinaria Omega Green sera construida no Pa-
raguai e tera capacidade total de producdo de 20 mil barris por dia, produzindo uma mistura
de combustiveis como HVO (Oleo Vegetal Hidrotratado, também conhecido como Diesel Re-
novavel), SPK (Querosene Parafinico Sintético) e Green Naphtha (usado na industria quimica
para fazer plastico verde, entre outros produtos).

5. Osniveis de prontidao de tecnologia sdo um método para estimar a maturidade das tecnologias durante a fase de
aquisicdo de um programa, desenvolvido na NASA durante os anos 1970. O uso de TRLs permite discussdes uniformes
e consistentes sobre maturidade técnica em diferentes tipos de tecnologia. A escala vai de 1 a 9. De modo geral, pode-
se definir que: ideacdo (TRL 1), concepgio (TRL 2), prova de conceito de funcéo critica (TRL 3), otimizacdo (TRL 4),
prototipagem, (TRL 5) e escalonamento (TRL 6), demonstracdo em ambiente de producéo, (TRL/MRL 7), produgio (TRL
8), producio comercial (TRL 9).
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3.2. Processo Alcool para producio de SAF (ATJ)
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Figura 5. Producao de alcoois da biomassa e rotas ATJ. MTO: Metanol-To-Olefinas; MOGD: Mobil’s Olefina-To-Gasolina/Destilados; ABE: Acetona-Butanol-Etanol
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O processo AT] envolve a conversdo de alcool de cadeia mais curta (por exemplo, metanol,
etanol, butanol) em hidrocarbonetos de cadeia mais longa (alcano C8-C16).

Existem duas rotas principais de processamento para a producdo de combustivel de aviacdo
a partir do alcool: (1) metanol-para-olefinas (MTO) seguido por olefina-para-gasolina / des-
tilado da Mobil (MOGD); (2) processamento de etanol / isobutanol / butanol / outros alcoois
por desidratacdo, oligomerizacao e hidrogenacao. O 4lcool pode ser produzido a partir da
biomassa por termoquimica, como gaseificacdo e pirdlise ou rotas bioquimicas, como fer-
mentacdo. Tecnologia emergente, como sintese microbiana na producio de alcool, também
estd se tornando atraente. Um diagrama esquematico conceitual que mostra essas varias es-
tratégias de processamento da producao de combustivel para aviacdo a partir de biomassa é
fornecido na Figura 5.

O metanol pode ser convertido em combustivel de aviacdo por MTO seguido pelo MOGD,
como mostrado na Figura 5, cujas tecnologias foram desenvolvidas pela Exxon-Mobil. UOP
/ Hydro também possui uma licenca para sua tecnologia MTO. O metanol é enviado para o
reator de leito fluidizado MTO que é operado a 482°C e 1 bar usando catalisador ZSM-5, e os
produtos gerados sdo metano (1,4% em peso), parafinas C2-C4 (6,5% em peso), olefinas C2-C4
(56,4% em peso) e gasolina C5-C11 (35,7% em peso). Essa mistura de produtos da unidade
MTO ¢ fracionada na unidade de fracionamento de olefinas para obtencdo de gases leves,
gasolina e olefinas.

Gases leves sdo reciclados para a unidade MTO para aumentar o rendimento do produto. A
gasolina é separada da coluna de fracionamento como unico produto. As olefinas sao poste-
riormente processadas na unidade MOGD, um reator de leito fixo operando a 400°C e 1 bar
com a presenca do catalisador ZSM-5. Os produtos da unidade MOGD contém gases leves
(3% em peso), gasolina (15% em peso) e destilado (82% em peso). A unidade de fracionamento
MOGD fornece as fracoes de gases leves (C1-C4), gasolina (C5-C11), querosene / querosene
(C11-C13) e diesel (C14 +) como produtos finais do MTO e MOGD integrados.

A transformacao de dlcoois em combustivel de aviacdo também pode ser realizada por meio
de desidratacéo, oligomerizacio e hidrogenacdo, como mostrado na Figura 5. Os alcoois sdo
desidratados primeiro para formar alcenos a pressao <14 bar e temperatura de 288-343°C.
Catalisadores acidos, como catalisador a base de alumina, zeélitas ZSM-5, zeoélitas do tipo y e
resinas acidas Amberlyst podem ser empregados na reacao de desidratacao. A proxima etapa
¢ o processo de oligomerizacdo onde moléculas de alceno sio combinadas para formar hidro-
carbonetos de cadeia mais longa, como dimeros, trimeros e tetrdmeros, ocorrendo a 100°C
usando catalisador Amberlyst-35 ou Nafion. Os dimeros sdo geralmente reciclados para obter
maior rendimento de trimeros e tetrimeros que fornecem olefinas C12-C16 para o combusti-
vel de aviacdo. A ultima etapa, a hidrogenacéo, envolve a saturacio de olefinas para produzir
querosene parafinico com fornecimento externo de hidrogénio e catalisador PtO,.

Segundo Bauen et al. (2020), as rotas AT] sdo atraentes, pois podem converter varios tipos de
alcoois (como etanol, metanol e isobutanol) a partir de ampla gama de fontes em combustivel
de aviacdo, bem como outros hidrocarbonetos. Adicionalmente, a rota AtJ oferece flexibilida-
de logistica porque a planta de catalise de dlcool ndo precisa ser colocada com a producao de
alcool, e os dlcoois podem ser convenientemente transportados e armazenados. A principal
fraqueza desta via pode ser a seletividade da producao de combustivel de aviacéo.
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De acordo com IRENA (2019), na rota ATJ os principais projetos piloto sdo: Raizen (cana-de-
-acucar 1G / 2G para etanol), Gevo (milho para butanol), Poet (milho para etanol), Clariant
(milho 1G e palha 2G para etanol), Lanzatech (residuos sélidos urbanos para etanol), Biogy
(sintese catalitica de alcoois) e PNNL (desidratacdo/oligomerizacido/hidrogenacio).

Em 2014, a Lufthansa assinou um acordo com a Gevo para avaliar e testar seu combustivel
AT] para uso na aviacao comercial. [sso mostra o crescente interesse da AT] no mercado de
combustivel para avides.

De acordo com IRENA (2019), a maturidade dessa rota estaria em TRL 4-7. Bauen et al. (2020)
sugerem TRL entre 6-7. A maior planta planejada tem escala de 82 mil toneladas de SAF/ano.
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3.3. Hidroprocessamento de A¢ucares Fermentados (SIP-HEFS)

Figura 6. Hidroprocessamento de agucares fermentados para bioquerosene de aviacao (SAF)
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A Figura 6 mostra a via de converséo biologica de biomassa em iso-parafinas sintéticas (SIP)
(também conhecidas como “acuicares diretos para hidrocarboneto” (DSHC)) combustivel de
biojato. O processo envolve (1) uma etapa de pré-tratamento para separar os acucares da lig-
nina; seguido por (2) conversao de agucares em farneseno (C,.H, ) por meio de hidrélise enzi-
matica e fermentacio; (3) separacio solido-liquido e recuperacio de farneseno; e finalmente
(4) hidroprocessamento para farnesano (C,.H,,) que é o combustivel biojet.

Essa tecnologia, comercializada pela Amyris e Total, usa uma cepa de S. cerevisiae (PE-2) no
processo de fermentacdo para produzir farneseno pela via do mevalonato. O rendimento do
farneseno pode chegar a 16,8% com uma produtividade de 16,9 g/L'd com recuperacio de
95% apos a separacdo. Este combustivel de hidrocarboneto pode ser misturado em até 10%
com combustivel de aviacdo convencional e foi certificado pela ASTM em 2014. A AMYRIS
estd atualmente desenvolvendo um DSHC integrado com a aspiracio de atingir 2 $/L de far-
neseno por meio do projeto MegaBio.

De acordo com IRENA (2019), a maturidade dessa rota estaria em TRL 5-7. Bauen et al. (2020)
concordam com TRL entre 5-7. A maior planta planejada tem escala de 81 mil toneladas de
SAF/ano.
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3.4. Sintese de Fischer-Tropsch via Gaseificacdo da Biomassa (FT-SPK)

Figura 7. Processos integrados de gasificacao, FT, refino/hidroprocessamento para a produgao de gasolina, querosene de aviagao, diesel e eletricidade
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A Sintese de Fischer-Tropsch pode ser acoplada a varios processos de conversdo de biomassa,
como gaseificacao, pirdlise e liquefacado, para produzir combustivel sintético. Esta revisao se
concentrara na rota de gaseificacdo-FT, uma vez que é a rota comercial e certificada para a
producio de combustivel de aviacdo. Uma revisdo detalhada de biomassa para tecnologias de
producédo de combustivel liquido FT pode ser encontrada em Ail e Dasappa (2016).

A gaseificacdo converte materiais carbonosos, como biomassa em gas de sintese sob alta tem-
peratura (ou seja, normalmente acima de 800°C). Gas de Sintese (Syngas) contém principal-
mente CO e H,, que sdo blocos de construcdo importantes para a sintese de liquido FT. A in-
tegracdo da gaseificacdo de biomassa com a sintese e refino FT, mostrada na Figura 7, permite
a producao de combustivel de aviacdo mais limpo e de alta qualidade. Normalmente, 5-6 t de
biomassa pode dar 1 t de combustivel liquido FT.

A qualidade do syngas é critica para a sintese FT e mais rigorosa do que para outras aplicacdes.
Consequentemente, a limpeza de syngas é um passo fundamental para garantir a producao
eficiente de combustiveis liquidos. A escolha da tecnologia de gaseificacio pode reduzir a
extensdo da limpeza necessaria, mas devera ser equilibrada com o seu custo. A gaseificacdo a
plasma produz o gas de sintese mais limpo e possui maior flexibilidade nas especificacdes da
matéria-prima. No entanto, tem o maior custo operacional. Em contrapartida, tecnologias
mais simples e baratas de gaseificacdo produzem um gas de sintese de qualidade inferior re-
querendo processos de limpeza mais extensa. Deve-se notar que a producao de gas de sintese
a partir do gas natural, que exige limpeza limitada de gas de sintese, pode contribuir com mais
de 50% do custo de investimento, que deverd aumentar quando sdo utilizadas matérias-pri-
mas como biomassa. Embora as tecnologias de limpeza de syngas niao apresentem desafios
técnicos significativos, podem representar uma parcela importante nos investimentos. En-
contrar um equilibrio em termos de qualidade e custo para cada etapa é essencial (IEA, 2021).

A sintese FT produz hidrocarbonetos com varios comprimentos de cadeia de carbono, in-
cluindo hidrocarbonetos leves (C1-C4) que sdo gases leves e podem ser usados diretamente
na turbina a gas para gerar calor e energia ou refinados em GLP; nafta (C5-C10) e querose-
ne (C10-C16), que podem ser misturados a gasolina e ao combustivel de aviacdo; destilado
(C14-C20) que pode ser refinado em combustivel diesel; e ceras (C20 +) que podem ser hidro-
craqueadas para formar diesel.

Uma das vantagens relevantes do liquido FT é que ele é completamente isento de enxofre e
contém uma quantidade minima de aromaticos em comparacdo com a gasolina e o diesel,
0 que, consequentemente, causa menos poluicdo ao meio ambiente. Este fator, junto com
a necessidade de evitar o envenenamento do catalisador, por sua vez, implica que a exigén-
cia da alimentacgdo para a sintese de FT é mais rigorosa. Portanto, o gas de sintese deve ser
limpo para estar livre de solidos, alcatrdes, nitrogénio e compostos contendo enxofre, bem
como outros contaminantes que podem causar incrustacdo no equipamento. A limpeza do
Syngas ainda permanece uma questdo importante para o sistema integrado de gaseificacao
de biomassa com sintese de FT e isso requer mais desenvolvimento para garantir um padrdo
de limpeza satisfatorio da alimentacdo de FT ao mesmo tempo em que se obtém reducio de
custo significativa.

A sintese de FT tem operado comercialmente principalmente pela Shell (Bintulu na Malésia;
e Qatar) usando gas de sintese a base de gas natural e pela Sasol (Africa do Sul) usando gas de
sintese a base de carvao. A maioria das tecnologias de gaseificacdo de biomassa-FT ainda es-
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tdo em fase de demonstracdo, como o projeto BioTfueL da Total (Franca), Velocys / Red Rock
Biofuels (Austria e EUA) e o projeto Syndi'ese-BtS da CEA / Air Liquide (Franca). Podemos
também mencionar o projeto BioValue, em curso dentro da chamada H2020.

A primeira planta comercial de gaseificacdo de biomassa e FT, a Sierra BioFuels Plant, foi
construida pela Fulcrum Bioenergy em Nevada, EUA (com operacéo prevista para 2020), e é
capaz de produzir 42 ML/y (11 Mgal/y) de 6leo cru sintético de 175 kt/y de matéria-prima de
residuos sélidos urbanos (RSU). IRENA (2019) aponta que os principais projetos-piloto nessa
rota sdo: Red Rock (residuos de madeira) e Fulcro (residuos solidos urbanos).

Ainda de acordo com IRENA (2019), a maturidade da rota por FT estaria em TRL 7-8. Bauen
et al. (2020) avaliam essa rota como TRL 6. Segundo os autores, ainda que seja uma rota co-
mercialmente madura para carvdo ou gas to liquids, a rota de base bioldgica sé agora esta se
aproximando do TRL 7-8. A maior planta planejada tem escala de 225 mil toneladas de SAF/
ano. Os desafios enfrentados por esta rota sio a viabilidade econ6mica da reducdo de esca-
las adequadas para biomassa e sistemas baseados em residuos e a concepcio de processos e
catalisadores mais adequados para pequena escala, incluindo seletividade de catalisador e a
eficiéncia geral dos sistemas integrados.

3.5. Sintese de Fischer-Tropsch dentro da rota BTL (via gaseificacdo da biomassa)

AFT é a principal rota de producao de SAF. A producdo de combustiveis por FT envolve uma
série de reacdes quimicas que produzem uma grande variedade de hidrocarbonetos desde al-
canos, conforme as equacoes (1 e 2), a 6leos, conforme as equacoes (3 e 4) e, também, uma re-
acdo de shift dada pela equacio (5) que sao consideradas como principais (WANG, et al., 2016).

(2n+1)H,+nC0O—CH, ,
(n+DH,+ (2n)CO—CH, ,
(2n)H,+nCO—C H, +nH,0
nH, + (2n)CO — C H, + nCO,
CO+H,05CO,+ H,

+ nHZO
+ nCO2

g s W N R

Ainda se observam reacdes que competem com as anteriores para formacio de dlcoois con-
forme as equacoes (6 e 7), processos de reducio e oxidacio catalitica de acordo com as equa-
coes (8 e 9), formacio de carbetos metalicos de acordo com a equacio (10) e a reacdo de Bour-
dard segundo a equacéo (11).

(2n)H,+nCO—CH, . OH+ (n—1)H,0 6
(n—1H,+(2n-1)CO0—CH, OH+ (n—1)CO 7
M0, +yH, s yH,0 + xM 8
M0, +yCO s yCO, +xM 9
yC+xMsSMC) 10
2C0 — C+ CO, 11
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Os processos existentes podem ser do tipo BTL (Biomass to Liquid) e GTL (Gas To Liquid). A
conversdo de gas natural em hidrocarbonetos liquidos (GTL), um processo de maior valor
agregado, envolve trés opera¢des unitarias distintas. Primeiro, o gs natural é convertido em
gas de sintese por reforma a vapor, oxidacdo parcial ou, ainda, por reforma autotérmica. Em
sequéncia, o gas de sintese é convertido em hidrocarbonetos liquidos (syncrude) usando o
processo de FT. Por ultimo, o syncrude é convertido, por hidrocraqueamento, em gasolina,
diesel e querosene (VOSLOO, 2001) tal como é ilustrado pela Figura 8.

Figura 8. Diagrama de processamento de biomassa e limpeza de gas de sintese
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Fonte: WANG et al., 2016.

Partindo-se da biomassa (BTL), adicionam-se etapas de corte, moagem e secagem para con-
dicionamento da biomassa e, posteriormente, a gaseificacdo para geracdo do gas de sintese
(HAMELINCK, et al., 2004; FENGQUI, et al., 2011; WANG, et al., 2016). A biomassa €é, primeira-
mente, condicionada por um processo de secagem e, depois, passa por um moedor para corte
visando a reducdo de tamanho ao adequado conforme o gaseificador.

O processo de secagem visa condicionar a biomassa a umidades entre 10 e 15% considerados
como 6timos. Nos niveis de umidade mencionados, o processo requer quantidade considera-
vel de energia que pode ser provida pelo Reator de FT, pelo gas eliminado da planta ou pela
geracdo de vapor. O condicionamento de biomassa a valores de umidade menores do que 10%
aumentaria muito o custo do processo e diminuiria o volume de no gas de sintese (Syngas),
porém a eficiéncia de gaseificacio aumenta (HAMELINCK, et al., 2004). Na etapa de corte, o
tamanho de particulas é reduzido a até 1 mm, melhores para gaseificacdes a altas tempera-
turas, ou particulas com tamanho de 6 mm, melhores para o processo em baixa temperatura.

A etapa seguinte é a de gaseificacdo da biomassa. Depois de seca e reduzida adequadamente
ao tamanho apropriado de acordo com o gaseificador e a temperatura de processo, o conte-
udo é submetido a uma reacdo de combustio incompleta para a producido de gas de sintese
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(Syngas) que alimentard o reator de FT. O gaseificador opera com misturas de 95% de e vapor
e um combustor acoplado para a producio de energia e a reacdo pode se dar tanto a baixa
temperatura (500-800°C) ou mesmo a altas temperatura (até 1300°C).

Os dois processos de gaseificacdo sdo atrativos. O de baixa temperatura pelos menores cus-
tos de capital e boa transferéncia de energia observada em gaseificadores de leito fluidizado,
enquanto o processo a alta temperatura é atrativo pela alta conversdo de carbono, o baixo
conteudo de metano e hidrocarbonetos de cadeias longas (FENGQUI, et al., 2011). Em termos
de mistura, o oxigénio pode ser alimentado puro, com ar ou mesmo uma mistura de 50% com
ar e, preferencialmente, sob pressdes de até 25 bar. Por fim, a configuracéo de leito circulante
tem sido a mais adotada por causa da produtividade alcancada e compatibilidade das baixas
pressdes de alimentagdo (HAMELINCK, et al., 2004). O Syngas produzido contém maiores im-
purezas do que os gases utilizados no processo GTL e deve ser submetido a purificacdo antes
de alimentar o reator.

Ao sair do gaseificador, o Syngas contém: compostos organicos ndo desejados classificados
como BTX (benzeno, toluenos e xilenos), TARS (hidrocarbonetos de cadeia longa) e hidrocar-
bonetos leves ; impurezas inorganicas ; compostos inertes ao processo ; metais volatilizados,
po e fuligem. Os hidrocarbonetos de cadeia longa sdo produzidos em concentracoes de 10 g/
m?(1-5% da biomassa alimentada), incrustam as paredes das tubulacdes a jusante do processo
e incrustam os poros dos catalisadores por causa da condensacio. Esses compostos poderiam
apenas ser removidos ou mesmo quebrados em cadeias menores e serem fontes de e. Os
hidrocarbonetos leves, por sua vez, poderiam ser fonte de energia no processo e poderiam ser
obtidos por reforma do gas de sintese. Os BTX, que contabilizam 0,5% (vol/vol) do gas de sin-
tese, entopem rapidamente os filtros de carvéo ativado devendo ser removidos com priorida-
de. As impurezas inorganicas sdo causadoras de corrosdes de equipamentos, principalmente
se condensados devido a processos de aumento de pressdao ou reduciao de temperatura.

Por fim, os inertes atuam inibindo a producdo de C5+. Diante disso, considera-se a opcdo de
limpeza a seco ou a umido dos gases complementada por um processo de reforma do Syn-
gas (HAMELINCK, et al., 2004). Na limpeza imida, ja ao sair do gaseificador, o gas de sintese
passa por uma etapa de remocao de sélidos por filtragem ou por uma torre de resfriamento
utilizando dgua para remocdo (FENGQUI, et al., 2011) que o faz decair a 40°C. A parte seguinte
¢ a de remocdo de TARS, BTX por meio de uma coluna de absorcdo que utiliza 6leo para tal.
Nela, os compostos indesejaveis saem pela parte de baixo e o 6leo utilizado é recuperado em
uma segunda coluna de dessorcao e reutilizado. O Syngas, livre desses compostos indesejados,
pode ser opcionalmente submetido a uma etapa de reforma cujos objetivos sdo a geracao de
energia segundo a equacéo (1) da formacdo de metano e o ajuste da relacdo, segundo a equa-
cdo (5) de water-gas shift. Por fim, o, aminas e bases, acidos e sdo removidos por sequéncia
por operacdes de dessorcido e absorcdo (TIJMENSEN, et al., 2002; HAMELINCK, et al., 2004;
DONJING, et al., 2020; OLUMIDE, et al., 2017; LEE, et al., 2020; SHAH, et al., 2017; NOH, et al.,
2018; ANDRIANTI, et al., 2014; HE, et al., 2018).

No processo realizado a seco, as temperaturas nas operagdes unitarias sio maiores em relacdo
aquelas do processo imido e, assim como no processo imido, o gas alimentado deve ser livre
do mesmo contaminante.

A primeira etapa do processo de limpeza a seco é o craqueamento dos TARS provenientes do
gaseificador, de modo gerar compostos menores que servirdo como fonte de energia para o
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processo em si. Passa-se a etapa de reforma (tanto a vapor como a seco), porém a remocao dos
compostos inorganicos se da por reacdes em leitos catalisados. O pode ser removido do leito
utilizando-se de metais suportados em estruturas aminicas ou mesmo em leitos de carvio
ativado (ANDRIANI, et al., 2014; NIYA, et al., 2016; KASIKAMPHAIBOON, et al., 2018; MAR-
COBERARDINO, et al., 2018; GUTIERREZ, et al., 2017; YANG, et al., 2011; HAHN, et al., 2015).
Os compostos sulfidricos sdo removidos por rea¢cdes de hidrolise em presenca e catalisadores
metalicos (Zn, Cu), ou zedlitas ou ainda por sistemas de membranas, assim como 0s compos-
tos acidos (MICOLIL, et al., 2013). A operacdo pode ser seguida a de remocdo de ou acontecer
simultaneamente a essa (LEE, et al., 2020; ZHAO, et al., 2013; LIU, et al., 2019; VAZIRI, et al.,
2019; SHAH, et al., 2017; FRILUND, et al., 2020; FRILUND, et al., 2020).

Atingidas as especificacoes (Tabela 3), o gas de sintese é enviado a unidade de reacido comu-
mente composta de um reator (leito fixo, lama agitado, recirculante etc.) e uma etapa da hi-
drocraqueamento apés. Pode-se ainda ocorrer sistemas de cogeracio de hidrogénio por meio
de unidade de absorcdo por swinging de pressdo, por exemplo.

Tabela 3. Niveis de contaminantes requeridos para utilizacao do gas de sintese no processo de FT

Contaminante Fase Gasosa

Poeiras, chars e cinzas 0 ppb

Metais alcalinos <10 ppb

TARS Abaixo do pont.o de orvalho a pressdo do reator de FT, causa envenena-
mento do catalisador. Portanto, 1 ppm (V)

BTX Abaixo do ponto de orvalho a pressdo do reator de FT

Haletos inorganicos (HCI, HBr, HF) <10 ppb

Compostos nitrogenados z ;é) glr)rll)\t/otal de N
<lppmV

Compostos sulfurados Db ieElae S

Fonte: (HAMELINCK, et al., 2004)

O reator opera entre temperaturas de 230-260°C e pressdes entre 5 e 10 bar em leito catalisa-
do. De acordo com o descrito pelas equagdes (1-11), dois tipos de correntes, uma contendo hi-
drocarbonetos leves (C1-C4) e outra contendo as ceras e fracdes mais pesadas (C5-C20), saem
de R2 (Figura 8), porém restringe-se, de acordo com a quantidade de carbono, que compostos
desejaveis sdo os que possuem mais do que 10 &tomos na estrutura, ou seja, 0 metano e com-
postos com tamanhos proximos devem ser evitados ou, ainda que produzidos, serem subme-
tidos a etapas posteriores (Figura 8) de processamento ou mesmo retornados a alimentacio
do reator. A corrente contendo os hidrocarbonetos maiores alimenta diretamente a unidade
de hidrotratamento (R3). Essa etapa consiste em trés subestagios: hidrodesoxigenacéo, hidro-
craqueamento, hidroisomerizacio e separacao. Ao final da ultima etapa, os hidrocarbonetos
ja desisomerizados e quebrados sdo encaminhados ao processo de destilacdo para obtencao
do QAV (GUTIERRES-ATONIO, et al., 2018).

Nesse sentido, o estudo de catalisadores seria importante de modo a suprimir essas etapas e
ainda retirar de cena a etapa R3 e, assim, os produtos a partir do reator R2 ja poderiam ser,
em maioria, encaminhados a unidade destiladora. Por vezes, a baixa eficiéncia observada na
planta de producdo é atribuida a essa etapa de hidrocraqueamento, portanto o emprego de
catalisadores adequados reduziria sua necessidade (MENG, et al., 2019).
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Os catalisadores mais comuns para a FT sdo os metais Co, Ru e Fe que pertencem grupo VIII
na tabela periddica. Os catalisadores de cobalto promovem maior rendimento e possuem
tempo de vida maior se comparados aos de ferro e produzem alcanos predominamente line-
ares. O preparo, entretanto, do cobalto exige maior critério, pois deve-se fazé-lo em suporte
que promova adequada dispersao, visto que sua composicdo neles é algo como 5% e 30%
(m/m). Deve-se, ainda, considerar para os sistemas de cobalto uma otimizacdo entre custo
e atividade. O Ruténio (Ru), apesar de seu alto custo que o limita para aplicacdes em escala
industrial, é considerado o mais ativo dos catalisadores em processos de FT, pois o processo
quimico pode-se dar a baixas temperaturas, produzindo hidrocarbonetos de alto peso mole-
cular (BALONEK, et al., 2010; KHODAKOV, et al., 2007; DE CASTRO, et al., 2004). A partir daqui
da-se uma atencio ao uso do ferro (Fe) como catalisador. Esse, devido ao baixo custo, é usado
mais comumente do que os demais metais, porém o Fe é mais susceptivel a desativacio por
oxidacao ou por deposicdo de coque.

Catalisadores, a base de ferro, promovidos por metais alcalinos e outros metais de transicio (Cu,
Ru, Zn, Mn), tém sido utilizados industrialmente por muitos anos para a FT (JAGER, et al., 1995).
Esses catalisadores, apesar de serem menos ativos e estaveis do que os catalisadores a base de
cobalto, sdo mais seletivos a hidrocarbonetos pesados em faixas de temperaturas de reacdo e
razdes de alimentacdo maiores. Vale ressaltar que estas condicdes reacionais sio mais encontra-
das quando o gas de sintese é obtido do carvao ou da biomassa. Todavia, catalisadores de ferro
sdo mais susceptiveis a reacdo de deslocamento d’agua (water-gas shift - WGS), que pode ser
inibida termodinamicamente com a presenca de na carga (DRY, 1996; JIN, et al., 2000).

A maioria dos metais utilizados recentemente para a FT é preparada por técnicas de preci-
pitacdo. Catalisadores de ferro, todavia, podem ser preparados por meio da coprecipitacdo
ou fundindo-se 6xidos, e 0 uso de suporte também exerce influéncia forte no desempenho
catalitico das fases ativas. Os suportes tradicionalmente usados sdo 6xidos inertes, tais como
e, todavia, resultados interessantes tém sido reportados quando se utiliza 6xidos redutiveis,
tais como e (KUNIMORI, et al., 1984; SOARES, et al., 1993). Tal efeito foi avaliado em catali-
sador de ferro (5%, em peso) suportados em . Nio se verificou, todavia, a influéncia do teor
desse e das condicdes reacionais, principalmente, em temperaturas maiores de reacio. Nessas
condicdes, observara-se aumento significativo da seletividade a hidrocarbonetos de cadeia
longa quando os catalisadores sdo submetidos, antes da reacao de FT, a temperaturas de re-
ducio elevadas. Em contrapartida, ha uma diminuicdo da atividade catalitica explicada pela
migracdo de espécies parcialmente reduzidas do suporte para a superficie do metal ativo ou
pela interacio entre esses dois efeitos. Tal efeito, conhecido como efeito SMSI (Strong Metal-
-Support Interaction), pode ser destruido, parcialmente, durante a reacio mediante a presenca
de 4gua formada no decorrer dessa quando os catalisadores estdo suportados em , predomi-
nantemente, quando comparados aqueles suportados em (CAGNOLI, et al., 2002).

Primeiramente, a sintese de FT foi estudada desenvolvendo-se como consequéncia o processo e
catalisadores a base de cobalto e 6xido de niobio (DE CASTRO, et al., 2004; FABIANO, et al., 2006).
Posteriormente, realizou este estudo, porém com o processo em leito fixo de catalisador (DOS
SANTOS, et al., 2012). No ultimo estudo, agora feito no PPG-Biocombustiveis, a acio do cobre e do
potassio como promotores ao catalisador (SILVA, U.,2019) foi avaliada. Os resultados demonstra-
ram grande potencial que esse sistema tem para o desenvolvimento de sistema catalitico baseado
em ferro e 6xido de nidbio na producio de hidrocarbonetos em uma faixa seletiva, por exemplo, a
do querosene de aviagao, sem que haja necessidade de etapas posteriores de hidrocraqueamento
e isomerizacéo de ceras (hidrocarbonetos de cadeia longa formada pela FT tradicional).
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3.6. Inovacdes no processo de producao de SAF por FT

Vdrias sdo as tentativas de novas rotas para producdes das cadeias carbonicas desejadas que
resultam em sucesso. O processo de producido de destilados intermedidarios a partir de ceras
por meio de FT, por exemplo, as fraciona para obter uma fracdo leve entre as temperaturas de
350°C e 400°C. Pde-se, entdo, a fracdo pesada para ferver sobre a leve. A fracdo pesada é mistu-
rada com uma pequena parte da fracdo leve. A mistura resultante é hidrotratada na presenca
de um catalisador apropriado de hidrotratamento. O efluente resultante é hidroisomerizado
na presenca de um catalisador de metais do grupo VIII e uma zeélita (IZM-2). Ao menos uma
porc¢do da fracdo leve é sujeita ao hidrocraqueamento/isomerizagio. O efluente resultante é
fracionado para que se obtenha uma fracdo de destilado intermediario (HERALD, et al., 2020).

Um aparato que inclui um reator de hidrorefinamento, um separador aquecido, uma coluna
de reciclo, um reator de hidrocraqueamento, um reator de hidroisomerizaciao e uma segunda
coluna de reciclo, nessa ordem foi concebido para producdo de diesel e querosene de aviacao
(SAF) por meio de FT. O reator de hidrorefinamento em fluxo continuo. Ao separador quente
conecta-se a saida de 6leo separado e o produto do hidrorefinamento como entrada. A saida
da primeira colina de reciclo estd o 6leo residual ndo hidrorefinado, uma parte do diesel pro-
duzido e o 6leo separado de entrada conectado a mesma corrente que sai desse equipamento.
A primeira camara de mistura inclui uma entrada de hidrogénio circulante, a respectiva saida
da mistura resultante e uma fracio de 6leo residual conectada a saida (ZHAQ, et al., 2017).

Métodos de reforma para combustivel verde de aviacdo também sdo descritos na literatura
internacional. Em um, o método compreende a reacdo de biomassa numa zona de reacao
para formar uma mistura de n-parafinas e parafinas isomerizadas. A mistura em questao é
separada em, ao menos, uma fracao de parafinicos leves e outra pesada. A porcdo de parafi-
nicos leves é reformada para disponibilizar uma mistura de aromaticos renovaveis, da qual
uma aliquota sera misturada a fracao leve de parafinicos e de pesados resultando, entao, em
combustivel de aviacido altamente renovavel (FREY, et al., 2014).

Outra referéncia descreve invencdo sobre um combustivel destilado que mistura priorita-
riamente parcelas parafinicas e moderadamente aromaticas. Essa combinac¢do proporciona
excelentes propriedades de combustdo em motores a diesel e a jato, devido ao alto conteudo
parafinico. Os compostos aromadticos presentes possuem caracteristicas adequadas ao motor,
prevenindo vazamento, deterioracdo das partes de borracha que vedam os motores ajudan-
do a manter a pressdo hidraulica. Esse combustivel é preparado por meio de um produto de
FT que é posteriormente hidroprocessado sob condi¢des que garantem a formacao de certa
quantidade de aromaticos (MILLER, et al., 2007).
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3.7. Matérias-primas potenciais para producdo de Biocombustiveis de
Aviacdo Sustentaveis (SAF)

Ampla gama de matéria-prima de biomassa pode ser explorada para combustivel de bio-
combustiveis. Isso inclui culturas energéticas, residuos florestais e agricolas, 6leo de cozinha
usado, palha, residuos de madeira e residuos sélidos urbanos. Outras culturas de alimentos /
ragcOes de primeira geracdo, como colza, cana-de-agucar, milho, 6leo de palma e soja também
podem ser usadas, mas ndo serdo incluidas na presente revisao. Na Tabela 4, apresenta-se uma
comparacdo em termos de produtividade usando as principais rotas de producao de SAF de
diferentes matérias-primas de biomassa e residuos organicos que nio estao em concorréncia
com o mercado de alimentos / racdes no que diz respeito as oportunidades e barreiras a se-
rem exploradas na producdo de SAF.

Do ponto de vista da tecnologia, qualquer matéria-prima com propriedades ou caracteristicas
compativeis com tipos especificos de tecnologia pode ser implantada. Conforme mostrado na
Tabela 4, a maior parte da matéria-prima de biomassa lignocelulésica (por exemplo, residuos
agricolas e florestais, plantacdes de madeira e plantacdes de energia) pode ser processada em
tecnologias de gaseificacdo-FT, ATJ e pirdlise. Matéria-prima oleosa, como 6leo de cozinha
usado e culturas energéticas (por exemplo, pinhdo-manso e camelina) é mais adequada para
ser processada usando a tecnologia HEFA. Nos casos dessas matérias-primas, como o 6leo
reciclado ou mesmo do reaproveitamento da gordura do esgoto, as matérias-primas tendem
a ser mais heterogéneas. Assim, pré-tratamentos mais extensos provavelmente serdo necessa-
rios para evitar a inibicdo do catalisador a jusante e outros impactos, como a corrosiao devido
ao baixo pH de algumas dessas matérias-primas.

Carvalho et al. (2019) apontam para um potencial total de biomassa de 3.932 PJ/ano. Esse
potencial esta concentrado principalmente no sul do Brasil (33%), regides sudeste (28%) e
centro-oeste (27%), que contém areas agricolas maiores (Figura 9). Soja e cana-de-acucar, as
culturas mais importantes no pais, que juntas, respondem por cerca de 56% do total area cul-
tivada. Os residuos dessas culturas correspondem juntos a quase metade (53%) do potencial
total estimado. Os residuos de eucalipto representam 16% do potencial, seguido pelo milho
(14%) e arroz (9%).
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Figura 9. Potencial de bioenergia por cultura no Brasil
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Fonte: Carvalho et al., 2019

Os autores apontam ainda os principais locais com melhores potenciais para producédo de
SAF no Brasil em termos de proximidade da producido da biomassa e localidades de ma-
nuseio e consumo do SAF. Sdo Paulo é apresentada como a localidade de maior densidade
energética, em funcdo das culturas de cana-de-agucar. A implantacio de biorrefinarias em SP
reduziria as restricdes de logistica e custos de transporte.

Do ponto de vista ambiental, o uso de culturas de alimentos/racdes em SAF pode resultar em
mudanca indireta do uso da terra, bem como impacto sobre os precos dos alimentos e ambien-
tes locais com irrigacdo, pesticidas e fertilizantes. Portanto, é desejavel utilizar matéria-prima
que reduziria o impacto ambiental. De acordo com o European Aviation Environmental Report
2019, o uso de matéria-prima de biomassa lignocelulosica (por exemplo, residuos agricolas e
florestais, plantacdes de madeira e plantacdes de energia) no processo de gaseificacdo-FT e 6leo
de cozinha usado no processo HEFA, d4 o maior economia direta de GEE de mais de 80% em
comparacdo com a linha de base de combustivel de aviacao fossil de 89g CO,e MJ™.

Segundo Bellaver e Zanotto (2004), as gorduras e 6leos animais sdo triglicerideos com aci-
dos graxos variados, podendo ser sélidos ou liquidos. No Brasil, ndo existe classificacdo das
gorduras animais, e estas sio chamadas de 6leos de aves, suinos, bovinos e de peixes e sdo
gerados nos frigorificos e abatedouros.

Um dos principais problemas da utiliza¢ao de residuos gordurosos, como matéria-prima, é a
sua baixa qualidade. Isto ocorre por contaminacdo com agua, formando emulsées, com sélidos
organicos ndo graxos e inorganicos, bem como pela deterioracio dos triglicerideos, que forma
acidos graxos livres e incrementa o indice de acidez. Existe ainda a questdo do alto teor de ni-
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trogénio. Haveria a necessidade de um processo de hidrogenacio o que demandaria o uso de
catalizadores avancados tais como platina e paladium encarecendo os custos da producéo.

De acordo com Oliveira et al. (2014), em relacdo apenas aos efluentes de estacdes de tratamen-
tos de esgotos (ETEs), o Brasil tem potencial para a geracdo de 220 milhdes de litros de biodie-
sel ao ano, calculo que toma como base apenas o tratamento de 42% do esgoto gerado no Pais.

Os residuos gordurosos de caixa de gordura, por sua vez, apresentam altos teores de matéria
graxa (em torno de 80%), ainda que se apresentem na forma de emulsdo com 4dgua e neces-
sitem de extracdo por processo de desemulsificacdo. Em algumas ETEs, mas principalmente
em aterros, os coletores de material de caixa de gordura e fossas descarregam seus veiculos.

Apos passar por um separador agua/éleo, a gordura segregada neste equipamento € inserida
processada por aquecimento entre 60 e 70°C e posterior adicdo do sal na proporcao de 10%
m/v. A agitacio é feita por borbulhamento de ar, dada a grande quantidade de impurezas so-
lidas na matéria-prima - que poderia levar ao travamento de um agitador mecanico. Apos 60
minutos de repouso para a separacio agua/gordura, esse material é destilado. O custo desse
processamento, considerando aquecimento e agitacdo a base de eletricidade a partir da tarifa
da Light para consumidores A4 verdes, fora do horario de tarifa de ponta de dezembro de
2021, de RS 438,02/MWh sem ICMS, PIS e Cofins, e sal cotado na Sal Cisne a RS 2/kg incluindo
o frete, representa RS 727/t de acidos graxos, sem a amortizacio do equipamento.

O custo evitado de transporte e destinacéo final no aterro sanitario reduz RS 115,34/t, na regido
metropolitana do Rio de Janeiro. Com isso, o custo de obtencéo desse acido graxo ¢ de RS 611,68/t.

Nesse estudo, serdo analisadas as seguintes matérias-primas: sebo bovino, reciclagem de 6leo
de fritura (UCO - “used cooking o0il”) e gordura do esgoto na rota HEFA; cana-de-agucar e
residuos de madeira na rota ATJ, fermentacdo do etanol e biogés na tora FT e captura direta
do ar narota FT.
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Conforme mencionado anteriormente e mostrado na Tabela 4, hd uma variedade de maté-
rias-primas (biomassa) e tecnologias que podem ser implantadas para a producdo de SAF. De
acordo com a estimativa do Conselho Internacional de Transporte Limpo (ICCT), o custo de
producio de SAF pode variar significativamente de 0,88 €/1 ou 1,0 USS/1 (residuos de gordu-
ras e 0leos via HEFA) a 3,44 €/1 ou 3,9 USS/1 (HFS), que representa 2 a 8 vezes o preco do com-
bustivel fossil para aviacdo. Nessa revisao, as informacdes sobre a capacidade de producéo e
rendimento do SAF, custos de capital (CAPEX) e operacionais (OPEX), preco minimo de venda
do combustivel (MFSP) e emissdes de GEE foram coletadas de varias fontes (atualizadas para
2019), apresentadas na Tabela 4. Os estudos de caso de diferentes biomassas (matérias-primas)
e capacidade de producéo foram categorizados nas quatro principais rotas/tecnologias certi-
ficadas, ou seja, SPK-FT, HEFA, AT] e HFS.

O desempenho econdmico das rotas de producio SAF é mais indicado pelo MFSP (equiva-
lente ao custo de producio), que representa o preco de venda minimo viavel do combustivel
no qual um investimento atinge o ponto de equilibrio, ou seja, MFSP inferior significa que o
investimento é mais promissor e competitivo. As informacdes apresentadas na Tabela 4 mos-
tram que o MFSP médio da rota HEFA é o mais baixo, ou seja, 1,2 USS/1(1,07-1,32 USS/1), que
é atribuido principalmente ao seu alto rendimento de producéo (> 1000 I/t de carga seca) e
custos de capital relativamente mais baixos (~ 0,34 USS/1). Ambas as rotas FT (0,92-2,59 USS$/1)
e ATJ (0,75-2,77 USS/1) mostram MFSP médio semelhante a 1,76 US$/1.

O MFSP médio mais alto pode ser encontrado na rota HFS, ou seja, 4,27 USS/1 (2,17-6,36
USS/1). Os valores médios de MFSP foram derivados considerando apenas os estudos de caso
relatados nos ultimos cinco anos (2015-2019), principalmente porque a tecnologia e o custo
estdo evoluindo significativamente e, portanto, a maior parte do custo estimado antes deste
periodo é frequentemente maior. O tipo de matéria-prima e a tecnologia adotada para a pro-
ducdo de SAF tém forte influéncia no MFSP. Por exemplo, o uso de culturas energéticas na
sintese FT resultaria em MFSP mais alto (2,15 USS/1) em comparacdo com o uso de RSU ou
residuos agricolas (1,53 e 1,98 USS/], respectivamente) na mesma capacidade. Uma tendéncia
similar pode ser observada no caso do AT] em que as culturas energéticas fornecem o maior
MFSP (2,77 US$/1) em comparacdo com a cana-de-acgucar, residuos agricolas e graos de milho
(1,86,2,71 e 1,86 USS/1, respectivamente). Estudos anteriores descobriram que a rota de gasei-
ficacdo-FT é altamente intensiva em capital, do qual o custo de capital contribui com 50-75%
para os custos totais de producdo em comparacido com 20-50% no caso do AT]J.

No entanto, o custo da matéria-prima para gaseificacdo-FT (10-35% dos custos totais de pro-
ducio) é menor do que a rota ATJ (15-60%). HEFA é uma tecnologia relativamente mais ma-
dura, amplamente adotada e mais préxima da comercializacdo total; portanto, ndo é surpre-
endente que o custo de capital esteja entre os mais baixos. No entanto, uma reducéo adicional
no MFSP néo é prevista, visto que o alto custo da matéria-prima para HEFA (por exemplo,
oleos vegetais e residuos) domina o custo de producio.
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Em termos de impacto ambiental, o SAF pode reduzir potencialmente de 20 a 95% das emis-
soes de GEE em comparacio direta com o combustivel de aviacio de petréleo, dependendo da
matéria-prima e das tecnologias utilizadas. Vale ressaltar que existe uma forte correlacdo en-
tre as emissdes de GEE e a matéria-prima aplicada. Por exemplo, o 6leo vegetal usado na rota
HEFA resulta em maiores emissdes de GEE em comparacdo com outras matérias-primas e
tecnologias. Isso é atribuido principalmente as emissdes de mudanca indireta do uso da terra
(ILUC) que sdo causadas pelo aumento da conversao da terra para a producao de combustivel
de aviacdo, que estd em competicdo com o setor de alimentos e a aplicacdo de biocombustivel
em estradas. Também pode ser visto que a utilizacdo de matéria-prima de biomassa lignoce-
lulésica, como residuos florestais e agricolas e cavacos de madeira, pode resultar em menores
emissdes de GEE. Geralmente é dificil comparar o impacto ambiental, como as emissdes de
GEE, pois muitas vezes sdo feitas suposicdes inconsistentes em diferentes estudos de caso.
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Tabela 4. Analise técnico-econdmica e de emissao das principais rotas/tecnologias de conversao de biomassa usando diferentes biomassas

R Sty Emissio direta
(CAPEX) cional (OPEX) mo( ;["i: ‘S’;f)lda de GEE Emissdes ILUC

Capacidade Rendimento (Base seca na Custo de Capital Custo Opera-

Matéria-Prima de Producio carga)
(Ml/a)

Residuos Florestais 1305 271 - 678(0,65) 793(0,27) 0,92 3,6 -
Madeira 251 114 5,32 577(2,30) 99,9(0,40) 0,79 18,0 -
Lixo Urbano (RSU) 230 148 = (1,24) (0,28) 1,53 14,8 =
Residuos Agricolas 230 148 - (1,24) (0,73) 1,98 6,3 -
Culturas de energia 230 148 = (1,24) (0,90) 2,15 11,7 12,0
Oleo de Palma 230 1111 = 0,34 0,79 1,13 33,7 231,0
Oleo de Fritura 935 1025 - 874 (1,19) 1,32 19,4 -
Oleo de soja 230 1060 = 1,35(0,59) 181(0,78) 1,08 31,4 =
Etanol a SAF

Cavacos madeira 98,6 136 = 479 85,2(0,86) 0,75 1,6 =
Grao de milho 230 432 S (1,07) (0,79) 1,86 65,0 14,0
Cana-de-acticar 230 580 - 0,79 (1,07) 1,86 48,1 17,0
Residuos agricolas 230 321 = 2,20 0,51 2,71 14,9 =
Residuos agricolas 114 212 - 1973(17,4) 137(1,20) 2,17 25,0 -
Cana-de-acgucar 61 370 = 1,98 2,32 429 65,1 =

Fonte: adaptado de Ng et al., 2021.
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A andlise econdmico-financeira serd realizada com base em dados provenientes da pesquisa
realizada. Como todas as tecnologias ainda sdo muito recentes, ndo existe ainda histérico que
permite ter um nivel elevado de confianca nos dados encontrados. Sera utilizado o método
do fluxo de caixa descontado, considerando para tanto como receitas nio somente o custo
evitado dos QAV convencional, mas também incluindo um ganho através de um custo som-
bra para a tonelada de carbono equivalente emitida.

Serdo calculados os seguintes indicadores: Taxa Interna de Retorno (TIR), Taxa interna de
retorno modificada (TIR-M), Valor Presente liquido (VPL) e Payback (periodo de recuperacio
do capital), custo nivelado do SAF, equivalente ao preco minimo de venda do combustivel
(MFSP), e também o custo de carbono necessario para viabilizar cada rota.

Nesse sentido, cada uma das alternativas tera ao final um custo do carbono evitado, que po-
dera ser colocado em um grafico, representando uma curva de custo marginal de abatimento
das emissoes (Curva MACC - Marginal abatament cost curve). Uma MACC é um grafico que
indica o custo marginal de reducdo de emissdes para quantidades variaveis de reducdes de
emissdes.

Motta et al. (2012) afirmam que pesquisadores e formuladores de politicas tém utilizado am-
plamente as curvas de custos marginais de abatimento que contrastam os custos marginais
de abatimento com o total de emissdes abatidas.

Ainda conforme Motta et al. (2012), de maneira geral, as curvas MACC podem ser estimadas
com uma abordagem tecnoloégica ou baseadas em modelos. As curvas MACC de abordagem
tecnologica representam uma tentativa de descrever os custos de abatimento e a quantidade
de medidas potenciais de abatimento, baseando-se nas praticas ja utilizadas e/ou em projetos
de engenharia, enquanto as curvas derivadas de modelos econémicos sdo baseadas no calculo
dos modelos bottom-up ou top-down.

Nas curvas de abordagem tecnolégica, os custos sdo ordenados desde a tecnologia mais barata
até a mais cara, associando-as aos niveis incrementais de reduciao das emissdes.

4.1. Premissas Adotadas

Foram analisadas as seguintes tecnologias e matérias-primas: ATJ com bagaco de cana, AT]
com residuos de madeira, FT com captura direta, HEFA com 6leo de fritura reciclado, HEFA
com sebo animal e HEFA com gordura de esgoto.

As premissas macroeconomicas foram extraidas das projecdes do ITAU BBA.®

Avariabilidade de cada projeto (rota tecnoldgica e matéria-prima) leva a adequacdes de proces-
sos que justificam a imensa variacao nas referéncias de investimento encontradas na literatura.

Os valores dos investimentos foram baseados em Kleina et al. 2018; NG et al. (2021), Yao et al.
(2017), Pavlenko (2019) e Schmidt et al. (2018). Para cada rota tecnoldgica, foram levantados va-
lores do capex por litro. A premissa adotada é uma média das referéncias encontradas para cada

6. Disponivel em: https://www.itau.com.br/itaubba-pt/analises-economicas/projecoes. Acesso em: 20 dez. 2021.
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rota, corrigida pelo cAmbio do ano de referéncia para reais, e acrescida de 40% (no pior cendrio),
que seriam custos de tropicalizacio/adequacio dos projetos. Ou seja, custos de terreno, obras civis,
impostos de importacio, ICMS, PIS/Cofins, mio de obra, licenciamentos e demais instalacdes ne-
cessarias no site. O valor parte de estudos realizados para projetos de hidrogénio verde atualmente.
No caso do uso dos residuos de esgoto com a rota HEFA, foi considerado um capex duas vezes o
meédio pela necessidade de processos mais avancados hidrogenacao pelo alto teor de nitrogénio
da matéria-prima, que demandaria processos com usos de catalizadores avancados.

Tendo em vista a grande incerteza nos inputs a analise sera baseada em cenarios. O cenario
mais otimista considera o valor das referéncias acrescido de apenas 15% a titulo de contin-
géncias. O cendario pessimista devera considerar o acréscimo de 40% conforme explicitado no
paragrafo anterior.

A producio de SAF de cada rota foi ajustada para atender a necessidade de reducio de emis-
s0es conforme mandato proposto. E, além disso, foram estimadas saidas dos demais produtos
do processo de refino, tais como diesel, nafta e GPL, tomando-se como referéncia os valores
mencionados em IEA (2021). Os valores adotados estdo representados na Tabela 5 a seguir:

Tabela 5. Percentuais da producao de derivados por rota

QAV

55% 50% 76%

Diesel 36% 25% 7%
Nafta 4% 15% 10%
GLP 5% 10% 7%

Fonte: IEA, 2021

As premissas de projecdo dos precos de venda de cada produto foram obtidas conforme esti-
mativas da EPE, no PNE 2050, conforme Tabela 6 a seguir:

Tabela 6. Projecao precos combustivel aviacao (valores em US$/bbl)

2025 2030 2035 2040 2045
QAV 98 99 100 100 103

Diesel 98 101 103 103 105
Nafta 82 82 83 83 84
GLP 36 37 37 37 89

Fonte: EPE. PNE 2050.

Ainda de acordo com a EPE (2021), é projetado um crescimento para a demanda total de QAV
de 2,7% a.a.; e da demanda nacional 3,7% a.a.; partir de 2023, considerando um crescimento
da demanda doméstica de QAV a uma taxa de 5% a.a., para um crescimento do PIB de 3% a.a.

O Querosene de Aviacdo (QAv), atualmente um dos fluidos mais usados como combustivel, é
produzido por meio do processamento de petréleo cru. O fluido gerado é altamente viscoso,
rico em hidrocarbonetos alifaticos, de cadeia longa, e por compostos de enxofre (S).
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O consumo global anual de combustivel de aviacdo é de aproximadamente 300 Mt (2017). O
rapido crescimento na industria da aviacdo sugere que o aumento da demanda global por
combustivel de aviacdo é esperado nas préximas décadas e foi projetado que aumentara mais
do que o dobro até 2050. Além disso, estima-se que havera a entrada do SAF na matriz energé-
tica brasileira, a partir do ano de 2027, atingindo cerca de 90 mil m* em 2030, que corresponde
a uma participacido no mercado de aproximadamente 1% da demanda total de combustivel
de aviagdo, com linhas aéreas especificas adotando rotas tecnolégicas certificadas, conforme
ilustrado na Figura 10 a seguir.

Figura 10. Demanda de combustiveis de aviagao
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Fonte: EPE. BEN, 2021.

A EPE também foi a fonte de consulta sobre os impostos que incidem sobre os combustiveis.
Foram considerados os seguintes impostos:

Tabela 7. Impostos sobre a comercializagao dos combustiveis no Brasil

i (0):\" Biodiesel GLP/Nafta
R$/m3 R$/m3 R$/m3
PIS/Pasep 12,69 26,41 29,85
Cofins 58,51 121,59 137,85
ICMS 10% 12% 15%

Fonte: EPE. 2020b.

O ICMS nos principais centros consumidores de combustiveis de aviacido do Brasil (regido
sudeste) é 25% em sua aliquota cheia, exceto no Rio de Janeiro que é 13%. No entanto, diversos
estados propuseram medidas que reduziram essas aliquotas como forma de incentivar o setor
aéreo. Com isso, a aliquota do Rio de Janeiro baixou de 13% para 7%. Em Sdo Paulo, de 25%
para 12%. Em Minas Gerais, de 25% para 11%, podendo chegar a 6% em casos especificos. Por
isso, para fins dos calculos de viabilidade do SAF, foi adotada uma tarifa média de 10%. Para o
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diesel foi considerado 12%, tomando-se como base o ICMS sobre biodiesel nas capitais onde
estdo os aeroportos de maior movimento no pais. E para a nafta e GPL, foi considerada uma
aliquota de 15% com base na aliquota do GPL para o sudeste também.

Os consumos especificos de cada matéria-prima por rota foram baseados em ICCT (2019) e
Kleina et al. (2018). Como o SAF deve possuir as mesmas caracteristicas do QAV féssil, foi ado-
tada uma densidade de 0,8075kg/1 e um poder calorifico de 42,8 MJ/kg.

As emissoes do ciclo de vida por rota e matéria-prima foram adotadas conforme ICAO (2021),
exceto para as alternativas de HEFA com esgoto, FT com reforma de etanol e FT biogas, em
que ndo haviam valores disponiveis na ICAQ. Para a rota de FT com reforma de etanol, a re-
feréncia foi baseada em Bressanin et al. (2020). Para as o HEFA com esgoto e FT com biogas,
foram feitas estimativas conforme dados de cada matéria-prima, conforme serd apresentado
na sequéncia.

Foi adotada uma curva de desembolso em quatro anos para construcao do projeto, conside-
rando desembolsos de 15%; 49%, 35% e 10%.

Os valores dos investimentos e a quantidade de litros de SAF produzidos por ano para cada
alternativa sdo apresentados na Tabela 8 a seguir:

Tabela 8. Valores do Investimento (CAPEX) e volume de produgao por rota

) » . C:?pe.x Cenadrio Pes- Catpe_x Cenario Produciio SAF
Rota de Producio Matéria-Prima simista (x1,4)(MM Otimista (x1,15) (MM litros/ano)
USS) (MM USS)
AT] Cana-de-agucar 208,1 170,6 78,67
AT] Residuos de Madeira 238,3 195,4 69,62
FT Captura Direta de CO, do ar 397,9 326,2 56,25
FT Etanol 407,4 334,1 57,60
FT Biogas 344,0 282,6 54,04
HEFA Reciclagem de 6leo de fritura 69,3 56,9 56,81
HEFA Sebo 78,3 64,2 64,96
HEFA Residuos de esgoto 25,4 20,8 11,07

Fonte: Elaboragao propria

Para a rota de FT, baseando no estudo feito por Bressanin et al. (2020), foi considerada um
projeto de biorrefinaria baseado na integracdo de uma tecnologia termoquimica com a bior-
refinaria de cana-de-agucar 1G (1G2G) que processa cana-de-agucar e eucalipto. Com isso,
durante a entressafra da cana-de-acgucar, cavacos de madeira de eucalipto alimentam a rota
de conversao termoquimica para manter a mesma capacidade de processamento o ano todo.
Avia termoquimica 2G considerada inclui a gaseificacdo de material lignocelulésico e a pos-
terior conversio de gas de sintese em biocombustiveis liquidos por meio da sintese de FT. A
eletricidade é coproduzida em um sistema de energia de ciclo combinado.

As eficiéncias de energia nesse processo combinado sdo ligeiramente superiores as relatadas
na literatura para sistemas termoquimicos semelhantes.
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A composicido do material residual da cana-de-agucar (palha e bagaco) e cavacos de madeira
de eucalipto como matéria-prima é relativamente semelhante em relacao aos seus teores de
carbono, hidrogénio e oxigénio. A operacdo termoquimica 2G tolera biomassas como maté-
ria-prima. Em Bressanin et al. (2020), para os parametros para inventarios do ciclo de vida foi
usado o CanaSoft. Todo o sistema de producdo de biomassa estd incluido na avaliacdo, com-
preendendo operacdes de pré-plantio, preparo do solo, plantio mecanizado, cultivo, colheita
mecanizada e transporte de biomassa até o local industrial.

A quantidade de palha da cana-de-agucar é estimada em 140 kg (massa seca) por tonelada de
colmo de cana de acucar. Considera-se 50% da recuperac¢ao da palha, sendo que 4,8% é coletado
com colmos de cana como impurezas vegetais e o restante é recuperado compactado em fardos.

Para a rota de FT a partir do biogas, foi considerado um capex ligeiramente menor do que
nas alternativas com captura direta do ar ou na rota do etanol, tendo em vista a necessidade

menor de investimentos nesse processo e na limpeza do gas de sintese.

O custo do biogas foi estimado em R$0,66/m?, a partir de um biogas produzido a partir de
residuos de soja, que teriam um percentual de metano de 60%.

A Tabela 9 abaixo sintetiza as principais premissas adotadas nas andlises econémicas.

Tabela 9. Principais premissas técnico-econdmicas adotadas

LSf Custo Matéria- Consumo Opex
Matéria-Prima Prima Especifico (8%Capex) -
(gCO,e/MJ) RS/t (t fuel/t feedstock) R$/1
AT] Cana-de-agucar 31,30 260 11,06 0,13 0,388
ATJ SEETED 23,80 150 14,31 0,26 1,14
Madeira
FT CoTpanE A 8,30 150 19,45 0,35 1,56
de CO,doar ’ ’ ’ ’
FT Etanol 10,20 177 19,45 0,11 1,56
FT Biogas 5,00 909 17,51 0,35 1,40
FIEE N Bee=a g 13,9 5431 3,47 0,83 0,28
fritura
HEFA Sebo 22,5 7.000 3,47 0,83 0,28
EiEE N R B -321,0 1410 6,94 0,83 1,39

esgoto

Fonte: elaboragao proépria

O custo da cana-de-acucar foi estimado a partir de dados do site https:/www.cnabrasil.org.
br/assets/arquivos/boletins/ativos_cana_campo_futuro_Marco2021.pdf . O custo dos residu-
os de madeira foi estimado considerando o preco do eucalipto plantado (madeira seca). O
6leo de fritura reciclado foi estimado como sendo 80% do custo do dleo de soja e os dados
foram obtidos a partir do historico das cotacdes do 6leo bruto para 2021 em Sao Paulo, de
acordo com site da Abiove (Associacdo Brasileira das Industrias de Oleos Vegetais) para o es-
tado de Sao Paulo. Dessa forma, foi considerado um valor de R$6.764/t acrescido de R$20/t
considerando um frete de 150 km. O custo do sebo foi estimado a partir do site https://www.
noticiasagricolas.com.br/cotacoes/boi/sebo.
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A estimativa do custo das gorduras de esgoto foi mais dificil, por ainda ndo haver um merca-
do constituido para elas.

Segundo Bellaver e Zanotto (2004), as gorduras e os 6leos animais sio triglicerideos com
acidos graxos variados, podendo ser solidos ou liquidos. No Brasil, ndo existe classificacdao
das gorduras animais, e estas sio chamadas de 6leos de aves, suinos, bovinos e de peixes e sdo
gerados nos frigorificos e abatedouros.

Um dos principais problemas da utilizacao de residuos gordurosos, como matéria-prima é a
sua baixa qualidade. Isso ocorre por contaminacido com agua, formando emulsdes, com soli-
dos organicos ndo graxos e inorganicos, bem como pela deterioracdo dos triglicerideos, que
forma acidos graxos livres e incrementa o indice de acidez.

Os residuos gordurosos de caixa de gordura, por sua vez, apresentam altos teores de matéria
graxa (em torno de 80%), ainda que se apresentem na forma de emulsido com agua e neces-
sitem de extracdo por processo de desemulsificacdo. Em algumas ETEs, mas principalmente
em aterros, os coletores de material de caixa de gordura e fossas descarregam seus veiculos.

Ap0s passar por um separador agua/éleo, a gordura segregada neste equipamento é inserida
e processada por aquecimento entre 60 e 70°C e posterior adi¢ao do sal na proporcdo de 10%
m/v. A agitacdo é feita por borbulhamento de ar, dada a grande quantidade de impurezas s6-
lidas na matéria-prima, que poderia levar ao travamento de um agitador mecéanico. Apos 60
minutos de repouso para a separacdo agua/gordura, esse material é destilado. O custo desse
processamento, considerando aquecimento e agitacdo a base de eletricidade a partir da tarifa
da Light para consumidores A4 verdes, fora do horario de tarifa de ponta de dezembro de
2021, de RS 438,02/MWh sem ICMS, PIS e Cofins, e sal cotado na Sal Cisne a RS 2/kg incluindo
o frete, representa RS 727/t de acidos graxos, sem a amortizacio do equipamento.

O custo evitado de transporte e destinacéo final no aterro sanitario reduz RS 115,34/t, na re-
gido metropolitana do Rio de Janeiro. Com isso, o custo de obtencéo desse acido graxo é de RS
611,68/t. A gordura do esgoto estd MUITO diluida. Para obter o free fat acid (FFA) necessario
ao processamento, ha um custo da ordem de RS 611,68/t (sem impostos). Mas é importante
considerar que o FFA é consumido na penultima etapa do fluxograma de producdo do SAF
por HEFA, o que precisa ser considerado nos custos.

Como cada 1,2 t de insumo produz 1t de SAF por HEFA, 83,3% de eficiéncia de conversio, a
matéria-prima ja remete o custo do SAF para RS 734,02/t. A esse custo é preciso ainda adicio-
nar a margem e os impostos. Com isso, o preco final estimado ficou em R$1.300/t.

Como a linha de base da gordura presente no esgoto, nas cidades onde ha tratamento, é o
aterro sanitario, essa gordura se decompora na forma de biogéas, com 55% de metano, cujo
GWP (Global Warming Potential) é mais que 20 vezes o do CO,, mesmo havendo um flare, com
eficiéncia tipica de 20%.

Por isso, 0 aproveitamento da gordura mitiga metano e o CO, do QAV (como todos os outros
SAFs). De acordo com Ehrig (1991), a geracio de metano é de 1,021 m® CH ,/kg lipideo seco,
com densidade de 0,716 kg/m>.
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Se consideramos que o GWP do metano em 100 anos é de 28, a emissdo bruta seria de 20,47
kg CO, eq/kg lipideo seco. A esse valor descontam-se 20% de emissdo no flare, resultando
em uma emissao liquida de 16,4 kg CO, eq/kg 4cido graxo. Considerando o poder calorifico
inferior do biodiesel de acido graxo, 9.256 kcal/kg, chega-se a uma emissio evitada de -0,42
kg CO, eq/M] (para 100 anos). Desse valor, faz-se o desconto das emissdes do consumo de
energia no processo, de 115kwh para producio de 576kg de acido graxo, e considerando a
emissdo média brasileira de O,BtCOZ/ MWh, que daria 1,55 g COZe/ MJ; e a emissdo do pior caso
de HEFA, que seria de g CO,e/M]J; chega-se a um saldo de -321 g CO,e/M]J. Nesse caso, as emis-
sOes evitadas com o SAF nessa rota seriam 17.050 MJ/1. Nesse caso, adotou-se que as emissoes
seriam iguais a zero, visto que ndo

No caso do uso do biogas no processo de FT, estima-se uma emissdo de 5gCO,e/M]J, medida
que ndo considera a reducao das emissdes indiretas.

Quanto a estrutura de capital, adotou-se financiamento conforme condicdes do FINAME Ino-
vacdo do BNDES. A estrutura de capital ird depender dos condi¢des de cobertura do servico da
divida, (ICSD>1,2) e a alanvancagem maxima permitida seria de 90%. O custo dessa divida seria
TLP +0,9% + 1,5% (risco cliente). A consideracio de 1,5% para risco do cliente foi validada com
o BNDES e seria o melhor cendrio possivel, para um cliente que tenha grau de investimento.
Dessa forma, essa seria a premissa mais otimista. Foi adotado o prazo méaximo de 20 anos com
quatro anos de caréncia. Com isso, o custo da divida fica em torno de 7,4% ao ano real.

Foram também considerados custos fixos como um percentual do capex, tal como sugerido
por Carvalho et al. (2019). Dessa forma foram adotados os seguintes percentuais:

% do Investimento

Seguros 0,5%
Manutencdo 5,5%
Suprimentos 0,3%
Operagdo 0,7%
Contingéncias 10%
TOTAL 8%

O percentual de 8% do capex foi adotado para todas as alternativas, exceto para a rota de
HEFA com uso do residuo de esgotos, que foi adotado um percentual de 20%, justificado pela
necessidade do uso de catalizadores avangados para o processo de hidrogenacéo.

O custo do capital préprio foi estimado em 9,5% ao ano real, considerado adequado tendo em
vista riscos associados a inovacio, regulamentacao, tecnologia e até mesmo fornecimento da
biomassa que tem que ser suportados pelo investidor. Essa taxa seria adequada para um pro-
jeto-piloto, mas poderia chegar a 12% em casos de projetos de escala comercial.

O custo médio ponderado de capital nessa estrutura fica em 7,9% ao ano real. Além disso, foi
considerado um indice de cobertura do servico da divida minimo de 1,2. Com essa restricdo
em alguns casos, ndo haveria condicdes de alavancagem de 75%. A alavancagem maxima per-
mitida pela linha do FINAME Inovacéo seria de 90%, mas isso estaria sujeito a condicdes de
cobertura do servico da divida, o que nio acontece em casos de EBITDA negativo.
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O volume de SAF considerado foi o suficiente para atender a obrigatoriedade dos operadores
nacionais no ambito do CORSIA.

Além disso, foi adotada uma premissa do preco de venda do SAF a um valor 20% acima do
preco do QAV f6ssil. Isso pode ser justificado uma vez que seria um combustivel sem emissoes
de gases de efeito estufa, a exemplo do que acontece com o biodiesel no pais. Atualmente o
preco do biodiesel estd em R$6,54/1 enquanto o preco do diesel f6ssil, antes da mistura, esta
em R$3,34/1. Com isso, a premissa para preco de venda do SAF é de R$4,704/1.

Os resultados ainda preliminares (sujeitos a revisdes e validacoes das premissas) sdo apresen-
tados na Tabela 10 e na 11 a seguir:

Tabela 10. Resultados das analises econdmico-financeiras caso base (considerando 1,4x o capex de referéncia)

Rotade an q Payback D.emanda Alavancagem
~ Matéria-Prima insumo P
Producio ( ) (anos) maxima
t/ano

ATJ Cana de agticar (58,7) 0,119% 4,77% 21,8 55,0 0,93 1,07 484.393,54 55%
Residuos de

ATJ . (45,6) 2,59% 6,18% 18,2 41,7 0,90 1,04 216.212,98 65%
madeira

FT (& AR (1.059,5) 00 11226 439 508 49338029 0%
CO, doar

FT Etanol (226,3) 0,34% 0,0 226,7 1,72 1,99 439.218,41 25%

FT Biogas (209,8) 0,46% 0,0 215,0 1,70 1,97 124.668,11 15%

HEFA EEEEREEICREIEe | ) -0,44% 00 47,2 093 107 5896528 10%
de fritura

HEFA Sebo (161,1) 0,0 170,6 1,20 1,39 66.590,87 0%

HEFA Residuos esgoto 6,4 21,29%  13,28% 7,4 (5,5) 0,60 0,69 10.709,45 90%

Fonte: Elaboracao propria

Tabela 11. Resultados das analises econdmico-financeiras caso base (considerando 1,15x o capex de referéncia)

Rota de VPL Payback MAC
(29,0) 7,0 6,5 0,8 0,9

Cana de agticar

Residuos de

Ay madeira

T g?)[zt(l;;aa ?ireta
FT Etanol

FT Biogas

e e
HEFA Sebo

HEFA residuos esgoto

Fonte: Elaboragao propria

3,496%  6,68%
(10,8) 7,103%  8,45%
(1.001,8)
(167,3) 1,55%
(157,4) 0,20%
(35,3)
(149,7)
9,5 29,776%  15,12%

13,8

0,0

0,0

0,0

0,0

0,0

6,0

O15)

1.061,4

165,7

157,7

0,78

4,14

1,46

1,47

1,16

0,53

0,90

4,79

1,34

0,61

Demanda
insumo
t/ano

484.393,54

610.671,62

493.380,29

439.218,41

124.668,11

55.422,94

63.379,03

10.709,45

Alavancagem
maxima

65%

80%

0%

30%

25%

15%

0%

90%
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A andlise dos resultados mostra que praticamente todas as rotas se mostram inviaveis com
as premissas adotadas, com custos do SAF que fariam de 20% a 647% acima do custo do QAV
fossil, exceto no caso da producio a partir de residuos de esgoto que apresentam custos mais
competitivos e foi a Unica alternativa a apresentar viabilidade econémica, como pode ser
visualizado na Figura 11 a seguir.

Figura 11. Resultados do custo nivelado do SAF

6

5

4 [ [ [ [ [ [ [ [

3

2

1

0

AT] Cana Re?ig{los FT etanol | FT Biogas H];:fi?u?;eo Hg;;,:gs.
Madeira reciclado

LCF Max 1,07 1,04 5,08 1,99 1,97 1,07 1,39 0,69
LCF Min 0,96 0,90 4,79 1,69 1,70 1,02 1,34 0,61
QAV 3,92 3,92 3,92 3,92 3,92 3,92 3,92 3,92

Fonte: elaboragao prépria

A producdo por HEFA com sebo fica menos atrativa do que as demais, em func¢do do preco
do sebo.

De acordo com o canal bioenergia, a demanda por sebo bovino aumentou em 2020 diante da
maior necessidade de usar produtos de higiene com a pandemia do covid-19 e biodiesel, o
que resultou em ganhos continuos de precos até o més de outubro, quando o produto bateu
na casa dos RS 6,01/kg, valorizacdo de 155,7% comparado com janeiro/2020. Em dezembro de
2021, o preco chegou a R$7,00/kg. Vale ressaltar que o valor médio antes da pandemia estava
em torno de R$2,5/kg. No entanto, mesmo considerando que o sebo volte a valores pré-pan-
demia, o QAV a partir do sebo ainda seria a alternativa menos viavel entre as estudadas.

A rota HEFA com uso da gordura proveniente do tratamento de esgotos € a inica que apresen-
tou viabilidade. A principal razdo que justifica tal fato é a seguinte: a consideracio de emissdes
evitadas de metano nos aterros (que seriam a destinacao final dessas gorduras no caso base) fez
que o fator de emissdes do ciclo de vida ficasse negativo em -321 gCO, e/M]J. Isso impactou a ne-
cessidade de um volume extremamente mais baixo de SAF para atendimento as metas (apenas
11 milhoes de litros/ano, contra 55 milhdes no caso da reciclagem do 6leo de fritura).

Na hipoétese de considerarmos que as emissdes do ciclo de vida fossem nulas, o resultado tam-
bém seria negativo: (VPL =-17 MMUSD, TIR = 0,4%; TIR-M = 5,23%; Payback = 20,5 anos; (Mar-
ginal abatament cost - MAC) = 10,3 USS/1 e LCF = 0,8 US$/1; com alavancagem maxima de 59%).
Ainda assim, considera-se que seria um resultado extremamente interessante e que essa rota
deveria ser mais bem estudada. Existem, de fato, questdes acerca dela que precisam de maior
aprofundamento, tais como a questdo se o HEFA suporta enxofre e em qual participacio.
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O esgoto tem 500 ppm de S e é possivel baixar para 100 ppm de S. Para o biodiesel, sdo
requeridos 10 ppm de S. Qual deveria ser o parametro de enxofre no processo HEFA para
gerar um SAF dentro das especificacées? Que adequagdes no processo seriam necessarias?

4.2. Condicoes de Viabilidade

A seguir, sdo apresentadas as sensibilidades em cada modelo que tornariam os investimentos
nessas plantas viaveis.

Tendo em vista a importancia do valor total do investimento na viabilidade de todas as rotas, a pri-
meira condico seria avaliar qual seria a reducdo necessaria no capex para se atingir a viabilidade.

Para as rotas ATJ, seria necessaria uma reducio do capex estimado de 38% no caso da cana-de-
-acucar ou de 26% no caso da madeira. Nas rodas de FT, como o peso do investimento é ainda
maior, a reducdo necessdria para viabilidade chega a 77% no caso do biogas, 71% no caso do
etanol; e nenhuma reducéo do capex viabiliza o caso da captura direta de CO,. No caso da
HEFA, seria necessaria uma reducio de 83% para o capex no caso do uso do 6leo de fritura
reciclado. No caso do sebo, o custo deste é o principal ofensor na viabilidade do projeto, e
nenhuma reducdo no capex é capaz de tornar a rota viavel.

Dessa forma, as andlises que seguem concentram-se nas rotas em que otimizacdes de inves-
timentos e custos de matérias-primas apresentam oportunidades para trazer pilotos a uma
viabilidade aceitavel.

Fazendo uma andlise tipo ceteris paribus, ou seja, mantendo todos os demais pardmetros
constantes, e variando somente os custos das matérias-primas, seria necessario uma redu-
¢ao de 66% no preco do bagaco de cana para viabilizar a rota ATJ com cana. A rota AT] com
madeira nio seria vidvel apenas com otimizacdo do custo dos residuos da madeira. O mesmo
acontece com as rotas de FT, em que a participacdo do capex no custo final do SAF é tdo im-
portante que, mesmo se a matéria-prima custasse zero, ainda assim nao seria possivel atingir
a viabilidade. No caso da rota HEFA com 6leo de fritura reciclado, se for possivel a obtencao
do ¢6leo na planta com uma reduc¢do de 20% no preco considerado’ o projeto se viabilizaria.
Assim, seria necessario conseguir um o6leo de fritura reciclado que seja obtido no site de pro-
ducio do SAF a R$4.339/t, o que representa uma reducio de 36% no valor do éleo refinado.

No caso da HEFA baseado em sebo, o custo do sebo de R$§7/kg claramente inviabiliza essa rota.

Outra andlise possivel fica em torno das eficiéncias dos processos que precisam ser avaliadas
tecnicamente, ou seja, qual deveria ser a reducdo do consumo especifico (aumento de eficién-
cia) que traria cada rota para a viabilidade.

Nesse caso, seria necessario aumento de eficiéncia de 193% para a alternativa AT] com bagaco.
Para as rotas AT] com residuos de madeira, FT, ndo haveria reducdo do consumo especifico
que traria viabilidade. No caso da HEFA com reciclagem do 6leo de fritura, um aumento de
25% poderia viabilizar o processo e, para HEFA com sebo, o ganho deveria ser de 62%.

7. Valor base do 6leo de fritura reciclado foi de 80% do valor do 6leo de soja refinado, acrescido de R$20/t de frete.
(RS6764/t *80% +R$20/t).
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Como cada uma dessas andlises foi feita em um modo ceteris paribus, ou seja, consideran-
do tudo mais constante, naturalmente uma combinacio de otimizacdes poderia ser viavel.
Mas, tendo em vista os valores extremos necessarios para viabilidade de cada variavel, ndo é
possivel acreditar na viabilidade das rotas FT no médio prazo. Para a alternativa HEFA com
sebo, a probabilidade de se conseguir um sebo a valores tdo menores que os de mercado atu-
ais torna essa rota pouco passivel de otimizacdes para viabilidade.

No entanto, essas andlises apontam para foco nas rotas HEFA com esgoto, HEFA com 6leo de
fritura reciclado e AT] com bagaco de cana e com residuos de madeira de eucalipto plantado,
para estudos mais aprofundados com potencial de viabilidade para planta-piloto.

4.3. Parametros reais e factiveis para escalabilidade

Uma série de medidas de incentivo, combinadas a otimizacdes técnicas, poderia facilitar a atra-
tividade desses investimentos pelo setor privado. Naturalmente, deve-se ter em conta os riscos
devidos as incertezas regulatorias, riscos tecnolégicos e de mercado desses combustiveis.

Entre esses beneficios, tais como aqueles existentes, por exemplo, para projetos na area da
Sudene (Superintendéncia de Desenvolvimento do Nordeste) que assegura reducdo de 75%
do IRPJ e adicionais néo restituiveis pelo prazo de 10 anos; reinvestimento de 30% do IRPJ;
depreciacio acelerada e desconto do PIS/Pasep e da Cofins; e até isen¢ao do IRPJ (vélido ape-
nas para setores baseados em tecnologia digital e voltados para inclusio digital) poderiam ser
adotados como politicas de incentivo para o SAF.

Entéo, inspirado nos possiveis beneficios a serem conquistados, cada resultado (VPL) de cada
rota foi simulado na seguinte sequéncia (e considerando beneficios adicionais):

1. Reducido de 75% do imposto de renda de pessoa juridica por 10 anos a partir da entrada
em operacio (2027).

2. Depreciacdo acelerada em 2x, ou seja, considerando que o prazo para depreciacdo dos
ativos passaria de 20 para 10 anos.

3. Isencdo do ICMS (aliquota zerada).

Isencdo do PIS/Pasep.

5. Isencdo da Cofins. Os resultados sdo apresentados por rota/matéria-prima nas Figuras 12
a 18 a seguir.

-

No caso do ATJ com bagaco de cana-de-ac¢ucar, a implementac¢io dos itens 1 a 5 cumulativos
praticamente viabiliza o projeto, o que poderia ser atingido por otimiza¢des minimas do ca-
pex (-2,33%).
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Figura 12. Sensibilidades no VPL - ATJ bagago de cana-de-agucar
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Ja para o ATJ com residuos de madeira, representado na Figura 13, com beneficios de reducao
do imposto de renda, depreciacio acelerada e isencdo do ICMS, ja seria atingida a viabilidade

do projeto.

Figura 13. Sensibilidades no VPL - ATJ residos de madeira
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VPL BASE MM US$ Redugdo 75% IR Depreciagdo acelerada (2x) Isengdo ICMS no SAF Isengdo PIS/PASEP Isengdo COFINS

Nos processos de FT para a captura direta do ar, a ordem de grandeza do VPL negativo impede
que quaisquer beneficios sejam capazes de tornar o projeto viavel. Isso também se observa
com a rota de FT com reforma de etanol e com biogas que, mesmo apos todos os beneficios,
ainda apresentam um VPL negativos em USS 182 milhdes e USS 171 milhdes, respectivamen-
te, como pode ser visto nas Figuras 14 e 15 a seguir.

Figura 14. Sensibilidades no VPL - FT com reforma de etanol
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VPL BASE MM USS Reducdo 75% IR Depreciacdo acelerada (2x) Isencdo ICMS no SAF Isencio PIS/PASEP Isengdo COFINS
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Figura 15. Sensibilidades no VPL - FT com biogas
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VPL BASE MM USS Redugdo 75% IR Depreciagdo acelerada (2x) Isengdo ICMS no SAF Isencdo PIS/PASEP Isengdo COFINS

Nesses casos, o investimento de capital é o principal fator a ser aprimorado. Isso acontece
ainda pela baixa maturidade tecnoldgica do processo que nao da escala comercial. Todas as
etapas do processo envolvem equipamentos caros, consumo de energia e riscos de maturida-
de elevados.

Os resultados obtidos para a rota HEFA com reciclagem de 6leo de fritura (Figura 16) mostra-
ram-se bastante interessantes, ainda que ndo sejam positivos ao final do pacote de beneficios.

Figura 16. Sensibilidade VPL - HEFA com ¢6leo de fritura reciclado
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Com todos esses beneficios, uma reducdo de 23% no investimento poderia trazer essa alter-
nativa para viabilidade. Soma-se a isso o fator de sustentabilidade por meio do uso do 6leo de
fritura reaproveitado, sem impactos de competicdo com o uso da terra para fins alimentares
e evitando o seu descarte incorreto, o que poderia contaminar solos e corpos de agua.

Isso também acontece com a alternativa do uso do sebo: mesmo considerando todos os bene-
ficios, o projeto ainda apresentaria um VPL negativo da ordem de US$ 116 milhdes, conforme
pode ser visto na Figura 17. Nesse caso, nenhuma reducio do capex com todos os beneficios
considerados poderia viabilizar o projeto.
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Figura 17. Sensibilidade VPL - HEFA com sebo
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Finalmente, a Figura 18 mostra o impacto da cadeia de beneficios no tnico projeto que ha-
via apresentado viabilidade no caso base, que seria a rota HEFA a partir da gordura extraida
a partir do processo de tratamento de esgoto. Vale lembrar que a viabilidade inicial desse
processo consiste nas emissoes evitadas na formacdo do metano que aconteceria caso essa
gordura fosse depositada em aterros sanitarios. Assim, ao evitar essas emissoes, ja haveria
ganhos independentemente das emissdes evitadas na aviacdo propriamente dita. Com isso, a
necessidade de volume de SAF fica muito menor que nas demais rotas pelo diferencial entre
as emissoes do uso do QAV e da rota de SAF selecionada.

Figura 18. Sensibilidade HEFA com residuos de esgoto
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Outro ponto importante a ser ressaltado é que essa rota com residuos de esgoto ainda nao foi
testada e carece de estudos mais aprofundados no proprio processo, tendo em vista questoes
como, por exemplo, do conteudo de enxofre e da acidez da matéria-prima. Tais incertezas
foram, de certa forma, contempladas com a multiplicacdo do capex por 2 com a majoracdo
do opex (20% do capex contra 8% das demais alternativas estudadas).

A analise de todos os graficos apresentados entre as Figuras 12 e 18 mostra que, em termos de
efetividade do beneficio, a isencdo do ICMS é a que apresenta maior contribuicdo na viabili-
dade dos projetos.

Finalmente, existem outras condicoes e politicas publicas que permitiriam alavancar ou ace-
lerar o processo de produc¢do de SAF no Brasil, como, por exemplo, a monetizacdo dos crédi-
tos de carbono advindos do uso do SAF.
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Uma delas, por exemplo, seria a instalacdo da planta-piloto, por exemplo, em Zonas de Pro-
cessamento de Exportacdo (ZPE).® As ZPEs caracterizam-se como areas de livre comércio com
o exterior, destinadas a instalacdo de empresas voltadas para a producio de bens a serem
comercializados no exterior, sendo consideradas zonas primarias para efeito de controle adu-
aneiro. As empresas que se instalam em ZPE tém acesso a tratamentos tributarios, cambiais e
administrativos especificos. Para o Brasil, além do esperado impacto positivo sobre o balanco
de pagamentos decorrente da exportacdo de bens e da atracao de investimentos estrangeiros
diretos, ha beneficios como a difusdo tecnoldgica, a geracdo de empregos e o desenvolvimen-
to econdmico e social. No Brasil, atualmente existem 14 ZPE autorizadas e encontram-se em
efetiva implantacio, tal como representado na Figura 19 a seguir.

Figura 19. Zonas de processamento de exportacoes criadas no Brasil

O ZPE criadas até 1994

(© zPE criadas no ambito
da Lei n® 11.508/2007

Fonte: Ministério da economia. https://www.gov.br/produtividade-e-comercio-exterior/pt-br/assuntos/zpe

8. O regime aduaneiro especial das ZPE foi instituido no Pais pelo Decreto-Lei n. 2.452, de 29 de julho de 1988. Na
época, esse instrumento legal autorizou ao Poder Executivo a criar ZPE por meio de edi¢do de decreto presidencial. Para
tracar a orientagdo da politica das ZPE, estabelecer requisitos, analisar propostas, entre outras atividades, o normativo
criou o Conselho Nacional das Zonas de Processamento de Exportacédo (CZPE).

Em 2007, o referido Decreto-Lei foi revogado pela Lei n. 11.508/2007, que manteve a competéncia do Conselho para
definir as normas, os procedimentos e os parametros do programa, segundo os quais os agentes envolvidos devem
balizar suas acdes. Para regulamentar a Lei n. 11.508/2007, foram publicados o Decreto n. 9.993/2019, que dispde sobre
0 CZPE, e o n. 6.814/2009, que dispde sobre o regime tributdrio, cambial e administrativo das ZPE.
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Nessas areas, é possivel contar com beneficios conforme descritos na _Lei Federal n.
11.508/2007, que asseguram beneficios, tais como suspensdo dos impostos e contribuicdes
abaixo nas importacdes ou aquisicdes no mercado interno de bens e servicos:

Imposto de Importacio (II);

Imposto sobre Produtos Industrializados (IPI);

Contribuicdo para o Financiamento da Seguridade Social (COFINS);

Cofins-Importacio;

Programa de Integracdo Social/Programa de Formacédo do Patrimonio do Servidor Publi-
co (PIS/PASEP);

PIS/PASEP-Importacio; e

® Adicional de Frete para Renovagdo da Marinha Mercante (AFRMM).

No entanto, entre as 14 ZPE autorizadas, a inica em funcionamento atualmente é a ZPE/CE
em Pecém, ou seja, infelizmente, ainda nio existe nenhuma ZPE no sudeste (exceto no Espirito
Santo, mas ainda nio esta operacional) onde esta concentrado o maior consumo de QAV. Mas
condicdes semelhantes poderiam ser criadas por meio de politicas de incentivo a producdo do
SAF no pais. De fato, tais beneficios tendem a ser menos criticados que a criacao de subsidios.

Sobre isso, sabe-se que, somente gracgas as politicas publicas e aos programas de subsidios ao
alcool e ao biodiesel, o Brasil se tornou uma referéncia mundial em termos de biocombustiveis.
Tais programas alavancam o desenvolvimento tecnolégico tanto da produ¢do como do uso
desse combustivel, aumentando a seguranca dos investidores, reduzindo riscos e, com isso, 0s
custos dos capitais envolvidos. A correta sinalizacdo de uma politica publica robusta e consis-
tente é essencial para o desenvolvimento dos combustiveis sustentaveis da aviacdo no Brasil.

Conforme apontado por Goddard e Meier (2021), investir na capacidade de refinaria SAF é
atualmente percebido como investimento de altissimo risco e baixa atratividade. Como sao
investimentos de porte muito grande, ndo seriam considerados por empresas de menor porte.
Sendo uma atividade de refino, caberia mais as proprias empresas do setor de petréleo e gas,
que tem expertise no setor. As principais empresas de petréleo e gas tém negdcios lucrativos
de querosene e tém consciéncia que o SAF canibalizaria, portanto evitando tais investimentos
até que se tornem atraentes ou mesmo compulsorios. Hoje, também é percebido como muito
arriscado para investidores do tipo infraestrutura, e as companhias aéreas/aeroportos nio
tém forca financeira (particularmente pés-covid-19).

Os principais riscos sao:

® Astecnologias permanecem ndo comprovadas em escala comercial;

® Ultrapassagens dos custos de capital que sdo extremamente elevados na primeira onda de
novas refinarias (first of a kind);

® Baixa competitividade de custo quando comparado aos QAV;

® Risco de que o hidrogénio ou a propulsao elétrica substituam os motores a jato na década
de 2040, resultando em apenas uma vida util de 20 a 25 anos para os ativos da SAF; e

® Vida util dos ativos ainda incerta, e sujeita a disrup¢des tecnolégicas.

E importante reconhecer que, se as principais empresas de petréleo e gas decidirem agir, um
capital significativo podera ser trazido rapidamente para suportar, dada a média anual de capex
darefinaria pré-covid-19. Grandes empresas de petréleo agora tém fundos de energia emergentes
ou novos e estdo aguardando incentivos e oportunidades para alavancar novos investimentos.
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5.MERCADOS DE CARBONO

Crescentes efeitos do aquecimento provocado pelo aumento das emissdes de gases de efeito
estufa impdem uma urgéncia nas acdes para conter a mudanca climdtica. Dessa forma o cus-
to da mitigacdo é crucial para descarbonizar as economias, e isso passa pela precificacio de
carbono, juntamente com outras politicas e regulamentos de apoio.

De acordo com Banco Mundial (2021), a precificacdo do carbono é um instrumento que capta
os custos das externalidades das emissdes de Gases de Efeito Estufa (GEE). Externalidades
seriam basicamente os custos das emissdes pelos quais o publico paga, como danos as plan-
tacoOes, custos com saude por ondas de calor e secas e perda de propriedade por inundacdes e
aumento do nivel do mar - e os vincula as suas fontes por meio de um preco, geralmente na
forma de um preco sobre o didxido de carbono (CO,) emitido.

Aprecificacido do carbono ajuda a transferir o 6nus dos danos causados pelas emissdes de GEE
para aqueles que sdo responsaveis por eles e que podem evita-los, além de oferecer um in-
centivo adequado as acdes que sdo capazes de fornecer alternativas as atividades que emitem.
Em vez de ditar quem deve reduzir as emissdes, onde e como, o preco do carbono fornece um
sinal econémico para os emissores e permite que eles decidam transformar suas atividades e
reduzir suas emissdes ou continuar emitindo e pagando por suas emissoes.

Com isso, o objetivo ambiental global é alcancado da forma mais flexivel com menor custo
para a sociedade. A fixacdo de um preco adequado nas emissdes de GEE é fundamental para
internalizar o custo externo das mudancas climaticas e na definicio de incentivos econo-
micos para o desenvolvimento limpo e sustentavel. Além disso, contribui para mobilizar os
investimentos financeiros necessarios para estimular a tecnologia limpa e a inovacdo, ali-
mentando novos motores de crescimento econémico de baixo carbono.

Podemos classificar os mercados de carbono em dois tipos: mercados de conformidade e
mercados voluntarios. Os mercados de conformidade envolvem permissdes de emissdes de
carbono vinculadas sob uma estrutura regulatéria. Mercados voluntarios envolvem créditos
gerados de projetos que reduzem, evitam ou removem o diéxido de carbono que pode ser
retirado para compensar as emissoes.

Existem diversos instrumentos que irdo tornar possivel a sistematiza¢do do mercado de car-
bono. Um Mecanismo de Comercializacio de Emissdes (MCE) é um sistema em que os emis-
sores podem negociar unidades de emissdo para cumprir suas metas de redugdo. Ao criar
oferta e demanda por unidades de emissdo, um MCE estabelece um preco de mercado para
as emissdes de GEE. Com isso, fornece a certeza sobre o impacto ambiental, mas o preco per-
manece flexivel. As emissdes globais atuais de GEE totalizam 51 GtCO,e, sendo que 9,8% dos
quais sdo cobertos por MCEs (ou seja, mercados de conformidade) globalmente.

Uma reducao nas emissdes anuais de 19 GtCO,e até 2030 é estimada como necessaria para
limitar o aquecimento global a 2 °C. Atualmente 14 GtCO,e anuais da meta necessaria de re-
ducdes nio sdo cobertos por um MCE.
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Outro instrumento que viabiliza esse mercado é a taxacdo do carbono, que define diretamen-
te um preco sobre o carbono, ou seja, um preco por tCO,e (tonelada de di6xido de carbono
equivalente). Difere de um MCE, uma vez que o resultado da reducio de emissbes da taxacdo
de carbono néo é predefinido, mas o preco do carbono é. Ao contrario do MCE, a taxacido
garante o preco do carbono no sistema econémico contra um resultado ambiental incerto.

Um mecanismo de compensacdo designa as reducdes de emissdes de GEE de atividades base-
adas em projetos ou programas, que podem ser vendidas internamente ou em outros paises.
Os programas de compensacdo emitem créditos de carbono de acordo com um protocolo
contdbil e possuem registro proprio. Créditos de carbono compensam emissdes de GEE emi-
tidas em outros lugares ao apoiar financeiramente projetos que evitem, reduzem ou seques-
trem emissdes de carbono. Um crédito de carbono (ou compensacdo de carbono) representa
0 equivalente a uma tonelada de didxido de carbono CO,.

Por fim, a precificacdo interna de carbono é uma ferramenta que uma organizacao usa inter-
namente para orientar seu processo de tomada de decisdo em relacdo aos impactos, riscos e
oportunidades das mudancas climaticas.

Existem dois tipos de mercado de carbono: mercados voluntarios e mercados regulados tipo
“cap and trade”® O mercado regulado é alinhado com o Acordo de Paris e estabelecido entre
paises como artigo 62, visando a transferéncia internacional e cooperacdo de créditos de car-
bono. O livre comércio de compensacdes de carbono sob um esquema global poderia reduzir
os custos do Acordo de Paris em até 33% até 2030.

Assim, a precificacdo internacional de carbono refere-se a iniciativas de precificacdo de car-
bono que tém potencial para cobrir todo o mundo. Isso inclui:

® [niciativas no ambito da Convenc¢do-Quadro das Na¢des Unidas sobre Mudancas Clima-
ticas (UNFCCC):

O Comércio Internacional de Emissdes (IET) é um MEC internacional criado com a in-
tencdo de permitir que os paises listados no Anexo [ da UNFCCC alcancem reducdes
de emissdes a0 menor custo;

O Implementacdo Conjunta (JI) e Mecanismo de Desenvolvimento Limpo (MDL); que
sd0 mecanismos sob o Protocolo de Quioto segundo os quais entidades das Partes
listadas no Anexo I da UNFCCC poderiam participar de projetos de baixo carbono e
obter créditos em troca;

O Novas abordagens ao abrigo do artigo 62 do Acordo de Paris.

® Iniciativas fora da UNFCCC:

O O mercado voluntario de carbono;

O Financiamento climatico baseado em resultados (RBCF); e

O Iniciativas setoriais globais.

9. No “cap and trade”, uma autoridade central (Governo) define um limite para as emissdes de gases de efeito estufa
(GEE) que pode ser emitido. O limite é alocado ou vendido a empresas sob a forma de licencas de emissoes (permissoes).
As empresas sdo obrigadas a manter um volume de licencas equivalentes as suas emissdes e, para tanto, podem comprar
e vender permissoes.
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A precificacdo internacional do carbono decolou com a introducdo dos mecanismos de flexi-
bilidade do Protocolo de Kyoto (JI e MDL). Olhando para o futuro, a precificacido do carbono
pode desempenhar um papel fundamental para realizar as ambi¢des do Acordo de Paris e
implementar as Contribui¢cdes Nacionalmente Determinadas (NDCs).

Em 2021, o mercado regulado de carbono ja cobria 22% das emissdes globais. A Figura 20 a
seguir mostra a evolucao desse mercado.

Figura 20. Total de emissées cobertas pelos mercados regulados de carbono (MtCO,)

7,5

5,0

) I I I I I
0,0 .

2005 2013 2014 2015 2019 2020 2021
W EU ETS M New Zealand
B RGGI W Tokyo + Saitama
M Switzerland + Kazakhstan + California + Québec + Chinese Pilots* M Chongging, Hubei
Republic of Korea ¥ Fujian
B Ontario m Nova Scotia
B Mexico m China + Germany + Virginia*

Fonte: ICAP - “Emissions Trading Worldwide 2021 2021.

O mercado voluntario atende as necessidades das empresas que voluntariamente decidem re-
duzir sua pegada de carbono usando compensag¢des, empresas que compram permissoes de
organizacdes terceirizadas que certificam a integridade ambiental. O mercado depende da con-
fianca entre desenvolvedores de projetos e compradores, com graus variados de verificacdo.

Esse mercado de compensacio voluntaria ja atingiu USS 748 milhdes em ago./2021 com cres-
cimento significativo desde 2019. Em 2016, o volume de créditos negociados nos mercados
voluntérios totalizou 63 MtCO,e no valor de USS 191 milhoes, representando queda de 24%
em relacdo aos 84 MtCO,e de créditos negociados em 2015.

Dados recentes da Ecosystem Market mostram crescimento da ordem de 140% entre 2018 e
2021 no volume de emissdes transacionadas no mercado voluntario, como ilustrado na Figu-
ra21. Em 31 de agosto de 2021, os mercados voluntarios de carbono ja haviam registrado US$
748,2 milhdes referentes a 239,3 milhdes de créditos, cada um representando uma tonelada
de diéxido de carbono equivalente, refletindo aumento de 58% no ano. De agosto de 2021 ja
foram adicionados US$258 milhdes enquanto o volume transacionado ja aumentou em 298,4
milhdes de tCO , em janeiro de 2022.
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Figura 21. Total de emissées transacionadas no mercado voluntario em agosto/21(MtCO,)
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Fonte: Ecosystem Marketplace, 2022. Disponivel em: https://www.ecosystemmarketplace.com/publications/state-of-
the-voluntary-carbon-markets-2021/.

O mercado voluntario de carbono (MVC) ganhou as manchetes em 2021 com transacoes re-
cordes e precos de crédito crescentes, e todos os sinais apontam para um 2022 igualmente
robusto. Em meados de setembro, o provedor de dados ambientais Ecosystem Marketplace
provocou um frenesi quando informou que o MVC estava a caminho de atingir USS 1 bilhdo
em transacdes anuais em 2021. Dois meses depois, a organizacio sem fins lucrativos confir-
mou que o mercado havia realmente batido esse numero. Em estudo recente, Blaufelder et al.
(2021) avaliam que o mercado voluntario pode chegar a valer US$50 bilhdes em 2030.

Nesse mesmo estudo, os autores ressaltam que dados limitados de precos tornam dificil para
os compradores saber se estdo pagando um preco justo e para os fornecedores gerenciarem
o risco que assumem ao financiar e trabalhar em projetos de reducdo de carbono sem saber
quanto os compradores pagarao pelos créditos de carbono. Ainda assim, a McKinsey estima
que a demanda global anual por créditos de carbono pode atingir até 1,5 a 2,0 gigatoneladas
de diéxido de carbono (GtCO,) até 2030 e até 7 a 13 GtCO, até 2050.

O aumento na demanda por créditos de carbono voluntarios foi desencadeado por uma corrida
corporativa para cumprir as metas do Acordo de Paris de 2015. O acordo climatico histérico
busca limitar o aquecimento global a bem abaixo de 2 °C, com uma meta aspiracional de 1,5 °C.

Pelo menos um quinto das 2.000 maiores empresas publicas do mundo se comprometeram a
atingir as metas de zero liquido até 2050.
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De acordo com as avalia¢des diarias do OPIS (Oil Price Information Service), o preco médio dos
créditos de REDD+' Voluntarios saltou cerca de USS 7,50/mt nos ultimos 12 meses, mais que
dobrando. O custo médio das safras de 2017 a 2021 atingiu alta de USS$ 13,25/mt no inicio de
dezembro, apds iniciar 2021 em uma baixa de USS 5,73/mt. Assim como os créditos REDD+,
as compensacdes elegiveis ao CORSIA (CEO OPIS) aumentaram mais de USS 8/mt em 2021.A
avaliacio diaria do CEO da OPIS atingiu alta de USS 9,04/mt em meados de novembro, apos
iniciar o ano em um minimo de 80,5 centavos/mt.

De acordo com artigo no IHS (2022), para atender a crescente demanda por créditos de carbo-
no voluntarios, a CBL Markets da Xpansiv lancou novos contratos de comércio de emissdes,
dobrando seu alcance de mercado com a expansao do MVC este ano. Além disso, o chefe de
carbono global da CBL, Rene Velasquez, disse, este més, que foi um ano significativo para a
plataforma de cAmbio global com o langamento de dois novos contratos spot - CBL GEO para
compensacoes elegiveis para CORSIA e CBL N-GEO para créditos florestais emitidos pela Ver-
ra com uma Certificacio CCB. Ainda no mesmo artigo, mencionam que o Bank of America
(BofA) também esta otimista com o desenvolvimento do mercado. Em setembro de 2021, um
relatério do Bank of America Global Research projetou que o mercado global de compen-
sacdo de carbono pode se expandir 50 vezes até 2050 para facilitar as metas liquidas de zero.
Atingir essas metas exigiria cerca de 7,6 gigatoneladas de compensac¢des ou remogdes de CO,.

O preco médio transacionado até novembro de 2021 era de US$3,37/mtCO,e. De acordo com
a S&P Global Platts, os precos de crédito de carbono elegivel para CORSIA (CEC) subiram
944% em 2021, com o valor atrelado a USS 8,35/mt no fechamento de 10 de novembro, em
comparacdo com 80 centavos/mt em 4 de janeiro, como ilustrado na Figura 22 a seguir.

Figura 22. Precos dos créditos de carbono (US$/mtCO, equivalente)
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Fonte: S&P Global Platts, 2021.

10. REDD+ é um incentivo desenvolvido no ambito da Convencdo-Quadro das Nagdes Unidas sobre Mudanga do
Clima (UNFCCC) para recompensar financeiramente paises em desenvolvimento por seus resultados de reducio de
emissOes de gases de efeito estufa provenientes do desmatamento e da degradacéo florestal, considerando o papel
da conservagio de estoques de carbono florestal, manejo sustentavel de florestas e aumento de estoques de carbono
florestal (+). A sigla vem de Redugio de Emissdes provenientes de Desmatamento e Degradacio florestal.
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Os precos dos créditos de carbono baseados na natureza, por sua vez, aumentaram 173% em
2021, para USS$ 12,70/mt em 10 de novembro, em comparacdo com USS 4,64/mt quando a
avaliacdo foi lancada em 14 de junho.

Segundo a Blaufelder et al. (2021), em relatério da McKinsey, espera-se que a demanda total
por créditos de carbono voluntarios aumente em um fator de pelo menos 15 até 2030, e até
100 até 2050, de acordo com a Forca-Tarefa liderada pelo setor privado para escalar os mer-
cados voluntarios de carbono.

No entanto, varios fatores podem dificultar a mobilizacdo de toda a oferta potencial e trazé-la
ao mercado. O desenvolvimento de projetos teria de acelerar a um ritmo sem precedentes.
Todos os projetos vém com riscos e muitos tipos podem ter dificuldades para atrair financia-
mento devido ao longo tempo entre o investimento inicial e a eventual venda de créditos.
Uma vez que esses desafios sejam considerados, a oferta estimada de créditos de carbono cai
para1la5 GtCO, por ano até 2030.

O mercado voluntario de carbono de hoje carece da liquidez necessaria para um comeércio
eficiente, em parte porque os créditos de carbono sio altamente heterogéneos. Cada crédito
possui atributos associados ao projeto subjacente, como o tipo de projeto ou a regido onde foi
realizado. Esses atributos afetam o preco do crédito, pois os compradores valorizam atributos
adicionais de forma diferente. No geral, a inconsisténcia entre os créditos significa que com-
binar um comprador individual com um fornecedor correspondente é um processo demo-
rado e ineficiente realizado no balcdo. A padronizacio dos contratos é imprescindivel para a
maturacdo desse mercado.

Ha necessidade de uma infraestrutura resiliente e flexivel para permitir que o mercado vo-
luntario de carbono funcione de forma eficaz: para acomodar a listagem e negociacdo de alto
volume de contratos de referéncia, bem como contratos que refletem um conjunto limitado
e consistentemente definido de atributos adicionais. Isso, por sua vez, apoiaria a criacdo de
produtos financeiros estruturados para desenvolvedores de projetos.

A infraestrutura pés-negociaciao, composta por cimaras de compensac¢ao e meta-registros,
também é necessaria. As camaras de compensacdo apoiariam o desenvolvimento de um mer-
cado de futuros e forneceriam protecdo contra inadimpléncia da contraparte. Os meta-re-
gistros forneceriam servicos de custodia para compradores e fornecedores e permitiriam a
criacdo de nimeros de emissdo padronizados para projetos individuais (semelhante ao Inter-
national Securities Identification Number, ou ISIN, no mercado de capitais).

Para Blaufelder et al. (2021), ha um ceticismo no uso de créditos na descarbonizacio visto que
alguns analistas questionam se as empresas reduzirdo amplamente suas proprias emissoes se
tiverem a opcdo de usar mecanismos de compensacdo. As empresas beneficiar-se-iam de orien-
tacdes claras sobre o que constituiria um programa de compensacido ambientalmente saudavel
como parte de um esforco geral para emissdes liquidas zero. Principios para o uso de créditos de
carbono ajudariam a garantir que a compensacdo de carbono ndo impeca outros esforcos para
mitigar as emissoes e resulte em mais reducdes de carbono do que ocorreria de outra forma.

Existe ainda o Financiamento Climatico Baseado em Resultados (FCBR), que é uma forma de
financiamento em que os fundos sdo desembolsados ao destinatario apds a obtencdo de um
conjunto pré-acordado de resultados relacionados a projetos que irdo contribuir para a redu-
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cao de emissdes de GEF. O Banco Mundial possui programas para esse tipo de financiamento
que sdo o Carbon Initiative for Development (Ci-Dev) e o Pilot Auction Facility for Methane and
Climate Change Mitigation (PAF).

No setor aéreo, o CORSIA é uma iniciativa global de compensacdo de carbono que visa estabi-
lizar emissdes liquidas da aviacdo internacional nos niveis de 2020; e quaisquer emissdes adi-
cionais acima dos niveis de 2020 devem ser compensadas. Segundo o Banco Mundial (2021), o
CORSIA tem potencial para gerar demanda da ordem de 2,5 GtCO,e entre 2021 e 2035, o que
€ comparavel ao volume acumulado de créditos de Kyoto emitidos até o momento.

Ha ainda iniciativas de um numero crescente de organizacdes (empresas e governos) que
passam a adotar a precificacdo interna de carbono para orientar seu processo de tomada de
decisdao, e com metas de descarbonizacdo. Tais empresas passam a adotar um valor para a
tonelada de carbono evitada em suas andlises de projetos que contribuam para a reducao de
emissdes de GEF.

Dados mais recentes do CDP!! de 2020 mostram aumento de 80% em apenas cinco anos no
numero de empresas que adotam a precificacio interna de carbono, com mais de 2.000 em-
presas divulgando o uso atual ou planejado de precificacdo interna de carbono.

Mais de 2.000 empresas - incluindo mais de 100 empresas da Fortune Global 500 com uma
receita total anual de cerca de USS 7 trilhdes - informaram, ao CDP, em 2017, que estdo atu-
almente usando um preco interno de carbono ou planejam fazé-lo nos préximos dois anos.
Dessas empresas, 853 informaram ao CDP que estdo usando um preco interno do carbono.
Outras 1.159 declararam que planejam implementar a precificacdo interna do carbono ao
longo do curso de 2021-2022. No geral, a maioria das empresas usa a precificacdo interna de
carbono para atingir um ou mais de trés objetivos principais: impulsionar o investimento de
baixo carbono, eficiéncia energética e mudanca de comportamento interno.

De acordo com o Banco Mundial (2021), os precos corporativos de carbono em uso relata-
dos apresentam imensa faixa de variacio, desde USS O,Ol/tCOZe a USS$ 909/tC02e. O Pacto
Global das Nacdes Unidas pediu que as empresas adotem um preco interno de carbono de,
pelo menos, USS 100/tCOze até 2020, o que serd necessario para manter as emissdes de GEE
consistentes com um caminho de 1,5-2 °C.

O desenvolvimento das iniciativas para consolidacdo dos mercados de carbono tem avan-
cado rapidamente nos ultimos cinco anos. A Figura 23, extraida da base de dados do Banco
Mundial, mostra as iniciativas existentes em 2015. A Figura 24 que segue ja mostra a evolucao
dessas iniciativas em 2021.

De acordo com o Banco Mundial (2022), atualmente 65 iniciativas de mercado de carbono fo-
ram implementadas globalmente e, em 2021, tais iniciativas foram responsaveis por 11,65Gt-
CO,e, 0 que representa 21,5% das emissdes globais de gases de efeito estufa.

11. O CDP é uma organizagio sem fins lucrativos que opera o sistema global de divulgacido para que investidores,
empresas, cidades, estados e regides gerenciem seus impactos ambientais. Em 2021, 131.180 empresas divulgaram seus
resultados de emissdes por meio do CDP.
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Figura 23. Mapa com sintese das iniciativas de mercados de carbono em 2015
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Figura 24. Mapa com sintese das iniciativas de mercados de carbono em 2021

Summary map of regional, national and subnational carbon pricing initiatives
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Fonte: World Bank 2022

As iniciativas sdo classificadas em Mecanismos de Comercializacido de Emissdes (MCE) e Taxa-
cdo de Carbono (TC). Ao todo, sdo atualmente 50 iniciativas no ambito MCE, sendo que 30 ja
estdo implementadas. E, no ambito da taxacdo do carbono, seriam 43 iniciativas das quais 34
ja implementadas. A descricdo, o status e a contribuicdo de cada uma dessas iniciativas pode
ser consultado no dashboard do Banco Mundial no endereco: https://carbonpricingdashbo-

ard.worldbank.org/map data.

@ Carbon tax implemented or scheduled for implementation
@ ETS and carbon tax implemented or scheduled

@ Carbon tax implemented or scheduled, ETS under considera...
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No que diz respeito a mecanismos de créditos de carbono, 25 mecanismos foram implemen-
tados até 2021 e seis estio em desenvolvimento.

Introduzido em 2005, como a resposta coletiva europeia ao Protocolo de Kyoto (1997), 0 ETS
(European Trading Scheme) é um instrumento da politica da EU (Unido Europeia) contra
as alteracdes climdticas. Atribui um pre¢o ao CO, que as entidades sujeitas a obrigacdes de
cumprimento podem libertar para a atmosfera, com o objetivo geral de reduzir as emissdes
liquidas de gases com efeito de estufa. Funciona com base no principio “cap and trade”.

O ETS opera em todos os paises da UE, bem como na Noruega, na Islindia e em Liechtenstein
e limita o volume total de emissdes de GEE das instalacdes cobertas pelo esquema. A cada ano,
o limite é reduzido de forma incremental, de modo que uma reducio linear das emissdes de
2,4% a.a aconteca.

Atualmente abrange mais de 11.000 instalacdes de uso intensivo de energia e companhias
aéreas que operam entre esses paises e tem como alvo aproximadamente 45% das emissoes
de gases de efeito estufa da UE, principalmente CO,, mas também N, O e PFCs.

Desde a sua criacdo em 2005, reduziu as emissdes em 21% e pretende atingir uma reducio de
43% até 2030. A implementacio desse sistema é dividida em periodos de negociacdo distintos
ao longo do tempo, denominado de fases.

A primeira fase ETS-EU aconteceu entre 2005 e 2007 e tratava-se de um piloto com alocacdo
livre. A segunda fase, entre 2008 e 2012, aconteceu com o primeiro compromisso de reducdo
e conformidade de limites de emissdes. A fase 3, entre 2013 e 2020, considerou um limite de
reducio de emissdes de 1,74% ao ano, com limite tiinico em toda UE nos leildes. A fase 4, atual,
vai de 2021 a 2030 e impde reducdo de emissdes de 2,2% ao ano, com permissdes para 2021
de 1.571 MtCO, Estamos atualmente na fase 4, que comecou em 12 de janeiro de 2021 e sera
concluida em 2030. A partir de 2021, mais de 57% do cap devera ser transacionado em leildes.

O mercado primario de licencas de emissao consiste em leildes em que, além das empresas e
operadores com obrigacdes de participacio, sdo acessiveis a outros agentes do mercado, tais
como institui¢cdes de crédito, empresas de investimento, fundos, empresas de comercializa-
cdo de mercadorias sem obrigacdes de reducio), desde que, como licitantes, atendam aos re-
quisitos de admissao relevantes estabelecidos no Regulamento de Leildes 1031/2010 (artigos
18 e 19) - que garante acesso justo e aberto a todos os participantes do leildo. Os requisitos de
admissdo do Regulamento de Leildes exigem, entre outros, que todas as entidades que nao
sejam compradores de conformidade estejam estabelecidas na UE e a abertura de uma conta
no registro da Unido, a nomeacgdo de pelo menos um representante do licitante, a existéncia
de arranjos técnicos e também o cumprimento dos requisitos de admissao das plataformas
de leiloes (por exemplo, comprovacio de confiabilidade pessoal e qualificacio profissional,
reconhecimento como participante de negociacdo pela caAmara).

Na UE, a maioria dos Estados-Membros aderiu conjuntamente ao mercado regulamentado
alemio EEX como plataforma comum para leiloar as licencas no dambito do Sistema Europeu
de Comércio de Emissoes (EU ETS - European Union Emissions Trading Scheme) definido na
Diretiva ETS. LeilGes separados sdo organizados pela EEX em nome da Alemanha e da Pol6nia.
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Na EEX sdo realizados leildes de dois tipos de licencas: licencas da UE e licencas de aviacao da
UE. Os leildes ocorrem diariamente de acordo com um calendério fixo. Uma licenca permite
a emissdo de uma tonelada de equivalente de di6xido de carbono (COZ). Em janeiro de 2019,
foi introduzida uma Reserva de Estabilidade de Mercado (REM) para lidar com o excedente de
licengas, bem como um mecanismo de ajuste da oferta para aumentar a resiliéncia do sistema
a grandes choques. O sistema funciona de acordo com regras predefinidas, que adaptam os
volumes dos leildes alterando o numero total de licencas em circulagao.

Existe um mercado secundario composto por (1) contratos com vencimento didrio, denomi-
nados “daily futures” ou “spot”; (2) futuros com vencimentos diversos; e (3) op¢des sobre futu-
ros. Todos os derivativos tém um tamanho de contrato padronizado de 1.000 permissoes (ou
seja, 1.000 toneladas de CO,). Trés plataformas de negocia¢do europeias oferecem um mer-
cado secundario no mercado de carbono da UE: EEX na Alemanha, ICE Endex na Holanda e
Nasdaq Oslo na Noruega. O mercado secundario de carbono da UE na ICE migrou totalmente
do local de negociacdo ICE Futures Europe do Reino Unido para a entidade holandesa ICE
Endex em junho de 2021, e as permissdes sob o ETS do Reino Unido estdo desde entdo dispo-
niveis para negociacao na ICE Futures Europe.

O mercado secundério desempenha papel importante ao fornecer, aos compradores, a opor-
tunidade de adquirir permissdes ainda que ndo tenham os requisitos para participacdo no
mercado primario. Esse ultimo também conta com instituicdes financeiras que atuam direta-
mente em nome de seus clientes ou que pretendem vender licengas no mercado secundario,
0 que contribui para a sua liquidez.

Uma comparac¢do de dados recentes sobre posicdes em aberto nas trés plataformas de nego-
ciacdo EEX, Nasdaq Oslo e ICE Endex mostra que esta ultima representa a maior parte dos
contratos pendentes. Quase 45% da participacdo em aberto no ICE Endex est4 concentrada
em futuros de vencimento em dezembro de 2021.

Além do EU ETS, sistemas nacionais ou subnacionais estdo sendo operados ou estdo em de-
senvolvimento no Canad4, na China, no Japdo, na Nova Zelandia, na Coreia do Sul, na Suica,
no Reino Unido e nos Estados Unidos.

Com 8,1 bilhdes de toneladas em 2020, o volume total negociado de licencas de emissdo na
UE foi quatro vezes maior que o volume negociado na América do Norte, o segundo maior
mercado. Apesar de sua continua expansio, a ESMA (European Securities and Markets Authori-
ty) observa que o tamanho do mercado de carbono é pequeno em comparacéo, por exemplo,
com os mercados multitriliondrios de petréleo e gas.

A proporc¢do da atividade de comércio no mercado de balcdo do mercado de carbono obriga-
torio é marginal (em contraste com os créditos de carbono voluntarios que sido negociados).
Assim, ao contrario de outros mercados de derivativos, o mercado de carbono é quase intei-
ramente negociado em mercados regulamentados e compensado em contrapartes centrais.

O ETS representa o maior mercado mundial de licencas de emissdo com base no volume de
negocios. A Figura 25 que se segue apresenta a evolucio dos precos no ETS-EU, que chegou
a atingir preco recorde de US$101,16/mtCO e em dezembro de 2021. Importante considerar
que, a partir de 2021, nao sdo previstas compensacdes. Nota-se que a mudanca na taxa de
crescimento dessa curva é nitida a partir dos eventos da pandemia de covid-19 e da COP26.
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Figura 25. Evolugdo dos pregos das permissdes no ambito do ETS-EU (US$/mtCO,e)
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Fonte: Bloomberg

Recentemente, o sistema de comércio de emissdes da China veio on-line - o maior merca-
do de carbono no mundo, abrangendo inicialmente cerca de 4.000 MtCO, ou 30% de suas
emissdes de GEE, de acordo com o Valor.? O foco inicial no setor de energia abrange 40%
das emissdes de CO, em 2021. O mercado chinés permite até 5% de compensacdes de suas
emissoes verificadas.

O Reino Unido e a Alemanha lancaram mercados nacionais de carbono e mecanismos de
taxacdo foram implementados na Holanda e em Luxemburgo.

A COP 26 teve contribuicdo muito importante na regulamentacdo do mercado de carbono,
definido a comercializacdo de créditos de carbono entre paises, considerando ajustes corres-
pondentes (dupla contagem) nos compromissos climaticos dos paises excluindo REDD+. Os
paises devem descontar créditos vendidos na prestacdo de contas das metas de reducdo de
emissoes. Essa regulamentacio abre caminho para definicdo de um preco global de carbono.

O mercado secundario, atualmente, concentra-se no ICE Endex, embora algumas negocia-
¢coes também ocorram no EEX. Comparando os precos de liquidacdo diarios de ambas as ope-
radoras (Figura 26), nao se observam grandes diferencas e os spreads geralmente permanecem
abaixo de 0,01 €/tCOZ, sugerindo a auséncia de oportunidades de arbitragem.

12. Disponivel em: https://oglobo.globo.com/um-so-planeta/china-abre-mercado-nacional-de-carbono-veja-por-
que-mundo-inteiro-esta-de-olho-1-25112600.
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Figura 26. Precos spot em negociagao continua na EEX e ICE ENDEX, em €/tCO,.
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Fonte: Refinitiv

A Figura 27 compara a evoluc¢ao dos precos de varias iniciativas desde 2016. Diferentes sis-
temas estavam precificando as emissdes de forma relativamente semelhante ha cinco anos
(~10 €/tCO,) e foram por vérios anos seguindo a mesma tendéncia ascendente (até marco de
2020). Os precos do carbono no mercado europeu ficaram atras dos precos em varias outras
regides, refletindo um superavit das permissoes de emissdes da UE até 2018, em antecipagdo
ao impacto da Reserva de Estabilidade do Mercado (REM) e de outros fatores subjacentes. A
pandemia afetou os mercados com a reducio da atividade econdémica e, consequentemente,
da demanda global de energia. Com isso, os precos despencaram de 23 para 15 €/tCO, em
apenas alguns dias. No entanto, os precos voltam a subir novamente, apoiados pela REM e
por estimulos fiscais. Novas metas de reducdo de emissdes em toda a UE anunciadas no final
de 2020 impulsionaram ainda mais o mercado.

O movimento de aumento dos precos foi também catalisado pelos aumentos dos precos do
gas natural e da energia elétrica que acabaram por aumentar a atratividade do carvao como
substituto na producio de eletricidade.

A combinacdo de uma reduc¢do mais rapida do que o esperado nas permissdes com o0 aumen-
to da demanda levou a um aumento acentuado nos precos das permissoes, conforme pode
ser visto na Figura 27, que compara diversos instrumentos de comercializacdo de emissdes.
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Figura 27. Precos no mercado a vista em diferentes esquemas de comercializagao de emissoes (€/tCO,).
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Fonte: ESMA, 2021.

A diferenca de precos verificada entre os precos no mercado a vista e os precos futuros tem
sido minima, como pode ser visto na Figura 28. Nota-se, também, que os precos a vista e fu-
turos aumentaram em conjunto, refletindo expectativas de que os precos provavelmente nio
cairdo significativamente no longo prazo.

Ha praticamente uma estabilidade do spread entre precos a vista e futuro. A principal razdo
para isso é que as licencas excedentes podem ser mantidas para cobrir necessidades futuras,
visto que o custo de “armazenar” as licencas é pequeno, o que acarreta forte ligacdo entre os
precos a vista e futuros.

73



Mercados de Carbono

Figura 28. Precos diarios em €/tCO, dos contratos futuros de dezembro (de 2021 a 2025) negociado na ICE ENDEX e
do mercado a vista (spot)
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Fonte: Refinitiv

5.1. Volatilidade

Avolatilidade histérica dos precos spot das permissdes de emissdes no mercado europeu cal-
culada pela ESMA (2021) é apresentada na Tabela 12 a seguir.

Tabela 12. Volatilidade dos pregos no mercado a vista das permissoes de emissdes no mercado europeu
Volatilidade histoérica Volatilidade Intradia
Antes Mar¢o/2020 47% 0.07

Ap6s Mar¢o/2020 73% 0.17

Fonte: ESMA, 2021

A ESMA utiliza duas medidas de volatilidade. A volatilidade intradiaria é considerada mais con-
fidvel que a volatilidade histérica, uma vez que a primeira contabiliza informacdes dentro do dia
sobre precos altos e baixos. O mesmo estudo faz um comparativo da volatilidade das permissdes
no mercado europeu com diversos ativos, como apresentado na Tabela 13 seguinte.

74



Mercados de Carbono

Tabela 13. Comparativo da volatilidade das permissoes de emissdes no mercado europeu com outros ativos

Capital Titulos Titulos
,p . Divida da Divida Petrdleo Gas Natural Carviao Ouro
Proéprio .
Corporativa | Governo

2,8% 1,2% 0,2% 0,3% 3,2% 4,7% 2,2% 1,0%

Fonte: ESMA, 2021.

O estudo da ESMA observa que, embora essa volatilidade dos precos das permissdes para
emissOes no mercado europeu sejam bastante superiores aos titulos de dividas de empresas
ou mesmo titulos publicos, é comparavel a volatilidade de comodities tais como o petroleo, o
gas natural, o carvado e o ouro. Para muitos ativos de energia como os citados anteriormente,
aumentos acentuados nos precos a vista geralmente resultam em reversio a media com a in-
clinacdo da curva, sinalizando a rapidez com que se espera que isso ocorra. No entanto, a ana-
lise histérica dos precos de permissdes ndo aponta para uma tendéncia de reversido a média,
de modo que nio haveria expectativa de inversido na curva para precos futuros, mostrando
uma tendéncia de alta nos precos futuros.

5.2. O mercado de carbono no Brasil

O Brasil atualmente esta discutindo seu marco regulatério para o mercado de carbono. O
Projeto de Lei (PL) n. 528/2021 regulamenta o Mercado Brasileiro de Reducdo de Emissoes
(MBRE), determinado pela Politica Nacional de Mudanca do Clima - Lei n. 12.187, de 29 de
dezembro de 2009. A criacdo do MBRE esta prevista na lei que instituiu a Politica Nacional
de Mudanca do Clima (Lei n. 12.187/09), e é uma recomendacio do Protocolo de Quioto. A
proposta regulamenta um mercado novo, tendo, como principais pontos, natureza juridica,
registro, certificacdo e contabilizacdo dos créditos de carbono. Também fixa um prazo (cin-
co anos) para o governo regulamentar o programa nacional obrigatério de compensacéo de
emissdes de GEE.

O texto prevé a criacdo de um mercado voluntario de créditos de carbono, que se destina a
negociacdo com empresas ou governos que nio possuem as metas obrigatérias de reducio de
GEE, mas desejam compensar o impacto ambiental das suas atividades. Eles poderao investir
em projetos que visam reduzir as emissdes de carbono na atmosfera.

As transacdes no mercado voluntério serdo isentas de PIS, Cofins e CSLL.

Todos os projetos de reducao de GEE e as negociacdes dos créditos de carbono serdo registra-
dos por um sistema eletronico, gerido pelo Instituto Nacional de Registro de Dados Climati-
cos (INRDC), 6rgédo de natureza privada fiscalizado pelo Ministério da Economia, que indicara
parte da diretoria.

O Marco Regulatério em discussdo prevé um sistema regulado e um voluntario, como pode
ser visto na Figura 29 a seguir.
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Figura 29. Proposta para o Mercado Brasileiro de Carbono
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Tendo em vista que o EU ETS é o mercado mais desenvolvido até o presente momento, para
fins deste estudo sera considerada a possibilidade de monetizacdo dos ganhos das emissoes
evitadas com o consumo do SAF no mercado de emissdes europeu. Dessa forma, o préoximo
topico trata das projecOes de pregos futuros nesse mercado.

5.3. Projecdes dos precos

De acordo com a S&P Global (2022), esforcos para reformar o Sistema de Comércio de Emis-
sOes da UE estdo enfrentando uma batalha dificil em 2022, incluindo uma proposta de expan-
sdo para o transporte maritimo que ocorre durante uma crise de custos de energia na Europa
que ameaca diminuir a disposicdo de aceitar regulamentacdes ambientais mais rigorosas.

Tendo em vista a maturidade do mercado e os inumeros fatores externos que podem inter-
ferir no avanco desse mercado, a utilizacao de séries historicas nao seria adequada a uma
projecao de precos futuros. Isso em grande parte porque os precos passados se referem a ou-
tra condicdo de obrigatoriedades nacionais, que impactam a liquidez, volumes iniciais muito
pequenos e perspectiva de mudancas de regras nos anos que virao.

No EU ETS, ap6és um pico de US$102,24/mt (€90,75/mt) em 8 de dezembro, levando a pedi-
dos de intervencido para conter o que alguns veem como especulacio financeira excessiva, 0s
precos recuaram para €79,38/mt em 20 de dezembro, registrando ganho de 136% em 2021.

Ainda que as autoridades da EU afirmem que nio ha divisdes reais entre os Estados-Membros
sobre a meta principal de reduzir as emissdes de CO, sob o0 EU ETS em 61% até 2030 em relacdo
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aos niveis de 2005, existem resisténcias de alguns setores, tais como o do transporte maritimo;
e uma proposta para eliminar gradualmente as permissOes gratuitas para setores industriais
a partir de 2026; e estabelecer novo mercado paralelo de carbono para edificios e transportes.

O fim da alocacdo gratuita é importante, porque traria exposicdo as industrias intensivas em
emissdes ao custo total das permissdes de carbono pela primeira vez.

A CE quer eliminar gradualmente as licencas gratuitas e substitui-las por um Mecanismo de
Ajuste de Fronteiras de Carbono que aplicaria uma tarifa sobre o teor de carbono das im-
portacdes da UE de ferro e aco, eletricidade, cimento e fertilizantes. O efeito disso nessas
industrias seria um aumento nos custos de producao justamente em um momento que as
economias ja sofrem com a pandemia global e com a crise de precos de energia aguda ligada
a escassez de gas natural na Europa em 2021.

De fato, de acordo com a Reuters (2022), a continuacio dos altos precos do gas, impulsiona-
da por preocupacdes com o fornecimento da Russia, em funcio da guerra entre a Russia e a
Ucrania e o destino do novo gasoduto Nord Stream 2 da Russia para a Alemanha, reforcam
pressdes sobre os precos das permissdes de carbono. Os precos do gas natural na Europa dis-
pararam 75%, na primeira semana de marco de 2022 com perspectivas das sancdes aplicadas
ao fornecimento russo de matérias-primas energéticas, pais que fornece 40% do gas consu-
mido na Europa. O Poder Executivo da UE estuda impor um teto temporario ao preco do gas
natural para conter a disparada no custo da energia em seus Estados-Membros. O antincio
chega ap6s Estados Unidos e Reino Unido terem dito que vao zerar suas importacdes de gas
e petréleo da Russia por causa da guerra na Ucrania, medida que deve pressionar o preco de
commodities de energia no mercado internacional.

No dltimo dia 3 de marco de 2022, o preco do barril de petréleo fechou aos USS 110 no mer-
cado britanico, depois de chegar a encostar nos US$ 120 durante a sessio.

H4, ainda, o pacote de julho de 2021, que incluiu uma proposta para estabelecer novo merca-
do auténomo para emissdes de CO, de edificios e combustiveis de transporte. O novo MCE
visa cobrar carbono na distribuicido de combustiveis a partir de 2026 e, ao contrario de outros
setores, nao incluird permissdes de carbono gratuitas para fornecedores de combustivel.

A crise no fornecimento e os altos precos do gas, combinados com uma recente decisdo de
elevar as metas climaticas da UE para 2030, formaram uma “tempestade perfeita” no mercado
de carbono da EU. Florian Rothenberg,'® em entrevista para o site Euractiv (2021), prevé um
preco de carbono de € 90/mt no final da década.

Para a Bloomberg (2021), é possivel alta de até 50% nos precos de carbono no mercado euro-
peu no horizonte de 2030. Analistas da Bloomberg apostam em preco de € 85/mt, uma vez
que os futuros de carbono na regido dobraram em dois anos para mais de 55 euros devido as
expectativas de que as reformas para alinhar o mercado com metas climaticas mais rigidas
para 2030 tornarao as permissdes de emissao mais escassas. A nova projecao de precos da Co-
missdo Europeia, incluida em uma andlise da revisio planejada do Sistema de Comércio de
Emissdes do bloco, ainda é inferior as previsdes da maioria dos analistas de carbono.

13. Florian Rothenberg é analista dos mercados de energia e carbono da UE na ICIS, uma empresa independente de
servigos de inteligéncia de commodities.
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As projecoes da UE comparam-se com um preco de 108 euros por tonelada em 2030, previsto
por Florian Rothenberg, pesquisador da Bloomberg New Energy Finance. Alguns fundos de
hedge haviam previsto precos acima de €100 em 2022, valores que foram verificados em 8 de
dezembro de 2021. Segundo o site Trading Economics, os precos das permissdes de carbono
da UE aumentaram €10,09 ou 12,51% desde o inicio de 2022 de acordo com a negociacio de
um contrato por diferenca (CFD) que acompanha o mercado de referéncia. Em 15/2/2022 o
preco estava sendo cotado a €90,83/mt. Em 20 de maio de 2022 as permissdes de carbono
da UE foram negociadas a €80,60/mt. Olhando para o futuro, estimam que seja negociado a
€83,74 em 12 meses, conforme pode ser observado na Figura 30 que se segue.

Figura 30. Analise historica e tendéncia nos precos das permissoes para emissoes de carbono no mercado europeu (€/mtCO,)

-20
2007 2010 2013 2016 2019 2022

Fonte: Trading Economics, 2022.

Dessa forma, parece ser um consenso que, no horizonte de 2030, os precos do carbono no
mercado europeu estejam em torno de € 80/mt a € 100/mt.

Tendo em vista as grandes incertezas no mercado no longo prazo e a necessidade de consi-
deracdo da remuneracio das emissdes evitadas pelo uso dos SAF, serdo realizadas analises
considerando dois cendrios para os precos do carbono. No cendrio mais otimista, serd ado-
tado um preco de € 95/mt, em linha com o que os especialistas preveem no final de 2022. O
cendrio pessimista representa um cenario de fracasso na estratégia global de manter o nivel
de aquecimento abaixo de 2 °C, em linha com o acordo de Paris. Para esse cendrio, serd usado
um preco de carbono de € 18/mt, em linha com a média histérica desde 2005.

Como nao ha defini¢do de quais impostos deverdo incidir sobre a receita dos créditos de car-
bono adquirida no mercado europeu, vamos admitir que tal receita é liquida de impostos.

Dessa forma, assumindo uma receita adicional advinda da monetizacao desses créditos de
carbono com todas as demais premissas de cada alternativa adotadas nas analises do Capitulo
4, seriam obtidos os ganhos apresentados nas coluna 4 (VPL (cendrio otimista), com Receita
de € 95/mt) e na coluna 5 (VPL (cenario pessimista), com Receita de € 18/mt). O impacto pode
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ser observado pela comparacdo com os resultados dos casos base que nao consideram a venda
dos créditos de carbono representados na coluna 2 e da Tabela 14 a seguir.

Tabela 14. Resultados das analises de sensibilidade considerando diferentes precos de carbono no mercado europeu

3) VPL 4) VPL (MM USS) 5) VPL (MM USS) "
1) Rota | 2) Matéria- Prima (MM USD) Cenario Otimista | Cenario Pessimis- 6) PrO('iugao Sl
(MM litros/ano)
Caso Base Carbono ta Carbono
AT]J Cana-de-agtcar (58,7) 8,4 (46,0) 78,67
Residuos de
ATJ Madeira (45,6) 21,5 (32,9) 69,62
T Captura de CO, (1.059,5) (959,9) (1.040,1) 56,25
do ar
FT Etanol (226,3) (159,1) (213,5) 57,60
FT Biogas (209,8) (142,7) (197,1) 54,04
Reciclagem de
HEFA Oleo Fritura (45,6) 21,5 (32,9) 60,40
HEFA Sebo (161,1) (59,4) (141,4) 58,26
HEFA  Residuos de Esgoto 6,4 73,5 19,1 11,10

Fonte: elaboragao proépria
A Figura 31 ilustra graficamente os mesmos resultados da Tabela 14.
Figura 31. Resultados do VPL de cada alternativa considerando receitas dos créditos de carbono no mercado europeu

Sensibilidade dos resultados com Prego Carbono

@4) VPL (MM US$) Cenério Otimista Carbono ~ @5) VPL (MM US$) Cenério Pessimista Carbono ~ @VPL (MM US$)

ATJ AT FT FT FT O'l*EF’;‘ HEFA HEFA
Cana Residuos Captura Etanol Biogas eode Sebo
: ; Fritura Esgoto
de Madeira Direta do Ar .
reciclado
®73,50
@ 8,40 @® 21,50 @® 21,50 ® 191
©® -46,00 ® -3290 ® -3290 ® -59.40 - 6,40
758,70 L 45,60 45,60 '
®.15010  ®-14270 @ 141,40
@-21350 §-197.10 --161,10

--209,80
--226,30

@® -959,90
~-1.040,10
@ -1.059,50

Fonte: elaboracao prépria
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Os resultados mostram que nas rotas AT] com cana ou residuo de madeira, e na HEFA com 6leo
de fritura reciclado o cendrio otimista da comercializacdo desses créditos de carbono viabili-
zariam as alternativas. O cendrio pessimista de um preco para o carbono de € 18/mt, néo via-
bilizaria nenhuma das alternativas, de modo que a decisio de investimento néo seria alterada.

Essa conclusio poderia também ser estendida a questdo do mercado voluntdrio, que apresen-
ta precos ainda tdo baixos que nao seriam capazes de viabilizar nenhuma alternativa.

ATabela 15 abaixo mostra qual seria o preco de carbono de equilibrio para a venda dos crédi-
tos de carbono que viabilizam cada rota. O preco de equilibrio é aquele que torna o VPL igual
a zero, ou seja, garante a rentabilidade exata do custo de capital.

Mostra também qual deveria ser o preco de equilibrio de venda do SAF para cada cenario
considerando que o carbono evitado seja vendido a € 18/mt (cenario pessimista) e € 95 /mt
(cendrio otimista)

Tabela 15. Preco de equilibrio do SAF e do crédito de carbono (€/mt)

LCF I-JS$/ l pa}ra L(EF.USS/ ! Palja Preco do Crédito de
cenario otimista cendrio pessimista Equilibrio (€/mt)
Carbono Carbono 1
AT]J Cana-de-agucar 0,82 1,02 83,17
AT]J Residuos de Madeira 0,77 0,99 64,55
FischerTropsch (FT)  Captura CO, do ar 4,73 5,01 1163,00
FischerTropsch (FT)  Etanol 1,65 1,93 320,31
FischerTropsch (FT)  Biogas 1,62 1,91 297,04
HEFA (atdbgam el 0,75 1,01 64,55
fritura
HEFA Sebo 1,11 1,34 179,05
HEFA Residuos de esgoto (1,06) 0,36 (8,99)

Fonte: Elaboragao prépria
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6. OFERTA E DEMANDA DO SAF
NO BRASIL

O objetivo desse capitulo consiste na elaboragdo de cenarios de oferta e demanda de SAF no
Brasil, considerando o teor de mandato de SAF necessario para atendimento aos compromis-
sos de descarbonizagao.

O CORSIA é o programa da Organizacédo da Aviacéo Civil Internacional (OACI) para a reducéo
e compensacdo de emissdes de CO, provenientes dos voos internacionais. Seu objetivo é atin-
gir o crescimento neutro de carbono, ou seja, que as emissdes sejam estabilizadas nos niveis
observados em 2020, sem que o setor aéreo precise parar de crescer.

De acordo com a Anac, o objetivo do programa é garantir que a aviacdo cumpra seu papel no
esforco global no combate a mudanca climatica, ao mesmo tempo em que reduz os custos
incorridos pelo transporte aéreo com a aquisicao de créditos de carbono; via de regra, os cré-
ditos sdo emitidos por outros setores da economia que possuem alternativas mais eficientes
e baratas de reduzir suas emissoes de CO, do que o proprio setor aéreo.

O Brasil ndo se voluntariou para as fases iniciais do programa, sendo obrigado, como todos os
paises-membros da ICAO, apenas a reportar as emissdes da atividade aérea internacional dos
seus operadores. Mas, a partir de 2027, a participacio do pais é obrigatéria na terceira fase do
programa, que limita as emissdes ao nivel de referéncia, com a compensacdo das emissdes que
ultrapassarem a linha. Assim, a partir do ano de 2027, as emissOes internacionais de operadores
brasileiros, acima dos niveis observados na média do biénio de 2019-2020, deverao ser compen-
sadas com a aquisicdo de créditos de carbono ou por meio do uso de combustiveis elegiveis ao
CORSIA, em especial os combustiveis sustentaveis de aviacado. A Anac é o 6rgdo responsavel no
Brasil pela implementacdo do CORSIA e pela fiscalizagdo dos operadores aéreos.

A Resolucio n. 496, de 28 de novembro de 2018, contém as diretrizes que os operadores bra-
sileiros devem seguir para cumprir com os requisitos do programa. De acordo com essa Re-
solucdo, as emissoes referentes aos anos de 2019 e 2020 compordo a linha de base de emissdes
de CO, dos operadores aéreos nacionais. Até o presente momento, no site da Anac, s6 foram
publicados inventdrios de emissdes atmosféricas da Aviacao Civil para até o ano de 2019. Ten-
do em vista o impacto da pandemia particularmente sobre o ano de 2020, serdo considerados
dois cendrios: um em que a linha de base é apenas 2019, e o segundo, mais agressivo, consi-
dera a média de 2019-2020. H4, no momento, discussdes particularmente na Unido Europeia
sobre qual serd a linha de base a ser adotada.

Assim, para metas do CORSIA, de acordo com dados publicados pela Anac, na hipotese da li-
nha de base ser considerada como as emissdes de 2019, a meta seria de 4MM toneladas de CO,

Se considerarmos que a linha de base devera ser a média das emissdes de 2019 e 2020, a meta
seria de 2,7MM t CO, Essa média fica muito distorcida, e muito mais desafiadora, pelo volume
de voos inferior em 2020 em decorréncia da pandemia. No ano de 2020, as emissdes totais no

14. Disponivel em: https://www.anac.gov.br/assuntos/legislacao/legislacao-1/resolucoes/2018/resolucao-
no-496-28-11-2018.
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setor aéreo no Brasil foram de apenas 1,4AMM t CO,, representando apenas 35% do volume das
emissodes de 2019. Assim, considerando os valores meta do CORSIA, seriam necessarias redu-
coes de 55MM t CO, (linha de base 2019) ou 6,8 MM t CO, (linha de base 2019-2020) em 2027
nos voos internacionais. A figura a seguir ilustra exatamente as emissdes previstas a partir do
consumo do QAV féssil conforme proje¢des da EPE e as metas do CORSIA.

Figura 32. Metas CORSIA e Volume de emissoes projetado de acordo com EPE (2021a)

Emissdes em Milhdes de tCO2

Ny B

2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035

—\/olume de emissdes Nacional tCO2 —Vleta CORSIA considerando baseline 2019

== Meta CORSIA considerando baseline 2019-20 ===V olume de emissdes Internacional tCO2

Fonte: Elaboracao propria

Para os voos nacionais, devera valer a indicacdo da politica publica que esta sendo desenvol-
vida nesse momento.

O PNE 2031 assume, como premissa, a inser¢do do SAF no Brasil atualizando as projecdes
do PNE 2030, considerando os desdobramentos advindos da pandemia da covid-19, cujos
impactos no setor de biocombustiveis deverao ser observados com mais intensidade no cur-
to prazo. De acordo com o PNE 2031, o QAV foi o combustivel mais afetado pela pandemia.
Embora os efeitos nos voos domésticos tenham sido minorados em 2021, muitos paises ain-
da mantém restri¢Oes para visitantes internacionais, afetando a demanda por esses voos. No
inicio de 2022, a variante Omicron voltou a afetar o setor aéreo, ainda que de forma menos
intensa que em outras ondas da pandemia.

A EPE (2022c) publicou, em fevereiro de 2022, um relatério sobre as perspectivas do mercado
brasileiro de combustiveis no curto prazo, no qual faz uma projecdo do consumo de QAV até
2023, conforme Figura 33 seguinte.
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Figura 33. Projecao do consumo de QAV até 2023 no Brasil
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Fonte: EPE, 2022c.

Nesse estudo, projeta trajetoria crescente, lenta e gradual de recuperacdo do consumo de
QAV, de modo a alcancar os niveis pré-pandemia apenas em 2023. Além dos efeitos da crise
sanitdria, o consumo de QAV também foi afetado pelo aumento dos precos das passagens
aéreas, pelo real desvalorizado, e também pelos impactos na renda per capita da populacio,
com comprometimento do poder de compra. A partir dai, considera crescimento de 0,7% até
2031, e 3,7% a.a de 2031 até 2045, como proposto no PNE 2050.

Em termos de precos, estima-se que o prémio do QAV em face do petréleo Brent se eleve para
niveis pré-pandemia nos proximos anos. No longo prazo, o aumento da eficiéncia das aerona-
ves e a introducdo de combustiveis alternativos drop-in deverdo limitar o crescimento da de-
manda deste combustivel, com o inicio da reducdo do seu prémio em face do Brent em 2030.

Para projecdo do consumo do QAV, foram utilizados valores das projecdes da EPE, que assu-
mem premissas das projecOes da producio brasileira de petréleo, da producdo nacional de
liquidos de gas natural, derivada das projecdes de gas natural e dos precos internacionais de
petréleo e derivados e da demanda brasileira de derivados, incluindo o fornecimento de QAV
para aeronaves abastecidas no Brasil bem como premissas relacionadas as caracteristicas do
parque nacional de refino e da infraestrutura de transporte de petroleo e derivados, as especi-
ficacdes de qualidade de combustiveis, aos mandatos de biocombustiveis, e aos investimentos
previstos em refino no Brasil.

A partir da projecao do volume de QAYV, foi estimado o volume de SAF conforme as reducoes
por rota e matéria-prima. Foram construidos cendrios de volume de SAF considerando redu-
cdo de emissOes variando entre 1% e 10% em relacdo as emissdes totais do consumo de QAV
fossil nos voos nacionais. Dessa forma, foi calculado o volume de SAF necessario para evitar
de 1% a 10% dessas emissdes. Os resultados sdo apresentados nas Tabelas 16 a 23 a seguir:
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Tabela 16. Projecao Volume SAF (m?) na rota ATJ Cana-de-acucar e % de SAF na mistura com o QAV

%
a 0,
Reducdo | %SAFna | ), 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035
de mistura
Emissoes

1% 1,54% 78.666 83.293 86.378 91.005 95.633 99.171 102.840 106.645 110.591
2% 3,08% 157.331 166.586 172.756 182.010 191.265 198.342 205.681 213.291 221.183
3% 4,63% 235.997 249.879 259.133 273.016 286.898 297.513 308.521 319.936 331.774
4% 6,17% 314.662 333.172 345.511 364.021 382.530 396.684 411.361 426.582 442.365
5% 7,71% 393.328 416.464 431.889 455.026 478.163 495.855 514.202 533.227 552.956
6% 9,25% 471.993 499.757 518.267 546.031 573.795 595.026 617.042 639.872 663.548
7% 10,80% 550.659 583.050 604.645 637.036 669.428 694.197 719.882 746.518 774.139
8% 12,34% 629.324 666.343 691.023 728.042 765.061 793.368 822.723 853.162 884.730
9% 13,88% 707.990 749.636 777.400 819.047 860.693 892.539 925.563 959.809 995.322
10% 15,42% 786.655 832.929 863.778 910.052 956.326 991.710 1.028.403 1.066.454 1.105.913

Fonte: Elaboracao propria

A Tabela 16 mostra que o volume de SAF em 2027 para rota AT] cana-de-agucar sera de 78,6
a 786,6 MM de litros para mandatos de 1% a 10% de reduc¢des de emissdes. Esses valores de-
mandam uma mistura que varia de 1,54% a 15,4% do SAF no QAV foéssil.

Tabela 17. Projecao Volume SAF (m®) na rota ATJ com residuos de madeira e % de SAF na mistura com o QAV

%

Re‘i;:;io ‘yl?nSi;Ati;a

Emissoes
1% 1,37% 69.617 73.712 76.442 80.537 84.632 87.763 91.011 94.378 97.870
2% 2,73% 139.233 147.423 152.883 161.074 169.264 175.527 182.021 188.756 195.740
3% 4,10% 208.850  221.135  229.325 241610  253.896 263290  273.032  283.134  293.610
4% 5,46% 278.466 294.847 305.767 322.147 338.528 351.053 364.042 377.512 391.480
5% 6,83% 348.083 368.558 382.209 402.684 423.160 438.816 455.053 471.890 489.349
6% 8,19% 417.699 442270 458650 483221  507.791  526.579  546.063  566.267  587.219
7% 9,56% 487.316 515.982 535.092 563.758 592.423 614.343 637.074 660.645 685.089
8% 10,92%  556.933  589.693  611.534 644294  677.055  702.106 ~ 728.084  755.023  782.959
9% 12,29% 626.549 663.405 687.975 724.831 761.687 789.870 819.095 849.401 880.829
10% 13,65% 696.166 737.117 764.417 805.368 846.319 877.633 910.105 943.779 978.699

Fonte: Elaboracao propria

ATabela 17 mostra que o volume de SAF em 2027 para rota AT] com residuos de madeira sera
de 69,6 a 696 MM de litros para mandatos de 1% a 10% de reducdes de emissoes. Esses valores
demandam uma mistura que varia de 1,36% a 13,6% do SAF no QAV f6ssil.
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Tabela 18. Projecao Volume SAF (m°) na rota Fischer Tropcsch com captura direta do ar e % de SAF na mistura com o QAV

%
a 0,
Redugio | %SAFma | 5,5, 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035
de mistura
Emissdes

1% 1,10% 56.245 59.554 61.760 65.068 68.377 70.907 73.530 76.251 79.072
2% 2,21% 112.491 119.108 123.519 130.136 136.753 141.813 147.060 152.502 158.144
3% 3,31% 168.736 178.662 185.279 195.204 205.130 212.720 220.591 228.752 237.216
4% 4,41% 224.981 238.216 247.038 260.273 273.507 283.627 294.121 305.003 316.288
5% 5,51% 281.227 297.770 308.798 325.341 341.884 354.533 367.651 381.254 395.360
6% 6,62% 337.472 357.323 370.558 390.409 410.260 425.440 441181 457.505 474433
7% 7,72% 393.717 416.877 432.317 455477 478.637 496.346 514.711 533.756 553.505
8% 8,82% 449.963 476.431 494.077 520.545 547.014 567.253 588.242 610.006 632.577
9% 9,93% 506.208 535.985 555.836 585.613 615.390 638.160 661.772 686.257 711.649
10% 11,03% 562.454 5958580 617.596 650.682 683.767 709.066 735.302 762.508 790.721

Fonte: Elaboracao propria

A Tabela 18 mostra que o volume de SAF em 2027 para rota SAF na rota Fischer Tropcsch com
captura direta do ar sera de 56 a 562 MM de litros para mandatos de 1% a 10% de reducdes de
emissoes. Esses valores demandam uma mistura que varia de 1,10% a 11% do SAF no QAV féssil.

Tabela 19. Projecao Volume SAF (m

%

Redugio %S.AFna
de mistura

Emissoes
1% 1,13% 57.602 60.990 63.249 66.637 70.025 72.616 75.303 78.089 80.979
2% 2,26% 115.203 121.980 126.497 133.274 140.051 145.233 150.606 156.179 161.957
3% 3,39% 172.805 182.970 189.746 199.911 210.076 217.849 225.909 234.268 242.936
4% 4,52% 230406 243959 = 252.995 266.548  280.102  290.465 301.212 312.357 323.915
5% 5,65% 288.008 304.949  316.244 333.185 350.127  363.082 376.516 390.447  404.893
6% 6,78% 345.609 365.939  379.492 399.822  420.152  435.698  451.819  468.536  485.872
7% 7,91% 403.211  426.929  442.741 466459  490.178 508.314  527.122 546.625 566.851
8% 9,04% 460.812 487.919 505.990 533.096 560.203 580.931 602.425 624.715 647.829
9% 10,16% 518.414 548.909 569.239 599.734 630.228 653.547 677.728 702.804 728.808
10% 11,29% 576.015 609.898 632.487 666.371 700.254 726.163 753.031 780.893 809.786

) na rota Fischer Tropcsch com reforma de etanol e % de SAF na mistura com o QAV

Fonte: Elaboragao propria

A Tabela 19 mostra que o volume de SAF em 2027 para rota SAF na rota Fischer Tropcsch com
reforma de etanol serd de 57,6 a 576 MM de litros para mandatos de 1% a 10% de reducdes de
emissoes. Esses valores demanda uma mistura que varia de 1,13% a 11,3% do SAF no QAV f6ssil.
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Tabela 20. Projecao Volume SAF (m?) na rota Fischer Tropcsch com biogas e % de SAF na mistura com o QAV

%

Redd]lgao Of’nSi;AtfuI‘laa

Emissées
1% 1,06% 54.036 57.214 59.333 62.512 65.690 68.121 70.642 73.255 75.966
2% 2,12% 108.071 114.429 118.667 125.024 131.381 136.242 141.283 146.510 151.931
3% 3,18% 162.107 171.643 178.000 187.536 197.071 204.363 211.925 219.766 227.897
4% 4,24% 216.143 228.857 237.333 250.048 262.762 272.484 282.566 293.021 303.863
5% 5,30% 270.179 286.071 296.667 312.560 328.452 340.605 353.208 366.276 379.828
6% 6,36% 324214 343.286 356.000 375.071 394.143 408.726 423.849 439.531 455.794
7% 7,42% 378.250 400.500 415.333 437.583 459.833 476.847 494491 512.787 531.760
8% 8,48% 432.286 457.714 474.667 500.095 525.524 544.968 565.132 586.042 607.725
9% 9,54% 486.321 514.929 534.000 562.607 591.214 613.089 635.774 659.297 683.691
10% 10,60% 540.357 572.143 593.333 625.119 656.905 681.210 706.415 732.552 759.657

Fonte: Elaboracao propria

ATabela 20 mostra que o volume de SAF em 2027 para rota SAF na rota Fischer Tropcsch com
biogas sera de 54 a 540MM de litros para mandatos de 1% a 10% de reduc¢des de emissdes. Es-
ses valores demandam uma mistura que varia de 1,06% a 10,6% do SAF no QAV f6ssil.

Tabela 21. Projecao Volume SAF (m?) na rota HEFA com dleo de fritura reciclado e % de SAF na mistura com o QAV

%

Re‘iilzgio ‘yr:lSiii:laa

Emissoes
1% 1,10% 60.439 63.995 66.365 69.920 73.475 76.194 79.013 81.937 84.968
2% 2,21% 120.879 127.989 132.730 139.840 146.951 152.388 158.026 163.873 169.937
3% 3,31% 181.318 191.984 199.095 209.760 220.426 228.582 237.039 245810 254.905
4% 4,41% 241.758 255.979 265.459 279.680 293.901 304.776 316.053 327.746 339.873
5% 5,51% 302.197 319.973 331.824 349.601 367.377 380.970 395.066 409.683 424.841
6% 6,62% 362.636 383.968 398.189 419.521 440.852 457.164 474.079 491.620 509.810
7% 7,72% 423.076 447.963 464.554 489.441 514.328 533.358 553.092 573.556 594.778
8% 8,82% 483.515 511.957 530.919 559.361 587.803 609.552 632.105 655.493 679.746
9% 9,93% 543.955 575.952 597.284 629.281 661.278 685.746 711.118 737.430 764.714
10% 11,03% 604.394 639.947 663.648 699.201 734.754 761.940 790.131 819.366 849.683

Fonte: Elaboragao propria

ATabela 21 mostra que o volume de SAF em 2027 para rota SAF na rota HEFA com ¢6leo de fritu-
rareciclado sera de 60 a 604 MM de litros para mandatos de 1% a 10% de reducdes de emissdes.
Esses valores demandam uma mistura que varia de 1,10% a 11,0% do SAF no QAV {éssil.
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Tabela 22. Projecao Volume SAF (m?) na rota HEFA com sebo e % de SAF na mistura com o QAV

%
a 0,
Redugio | %SAFma | 5,5, 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035
de mistura
Emissdes

1% 1,10% 68.256 72.271 74.947 78.962 82.977 86.048 89.231 92.533 ©51957/
2% 2,21% 136.511 144.541 149.895 157.925 165.955 172.095 178.463 185.066 191.913
3% 3,31% 204.767 216.812 224.842 236.887 248.932 258.143 267.694 2774599 287.870
4% 4,41% 273.023 289.083 299.789 315.850 331.910 344.190 356.925 370.132 383.827
5% 5,51% 341.278 361.353 374.737 394.812 414.887 430.238 446.157 462.665 479.783
6% 6,62% 409.534 433.624 449.684 473.774 497.865 516.286 535.388 555.198 575.740
7% 7,72% 477.789 505.895 524.632 552.737 580.842 602.333 624.620 647.731 671.697
8% 8,82% 546.045 578.165 599.579 631.699 663.820 688.381 713.851 740.263 767.653
9% 9,93% 614.301 650.436 674.526 710.662 746.797 774.428 803.082 832.796 863.610
10% 11,03% 682.556 722.707 749.474 789.624 829.774 860.476 892.314 925.329 959.566

Fonte: Elaboracao propria

A Tabela 22 mostra que o volume de SAF em 2027 para rota SAF na rota HEFA com sebo sera
de 68 a 683 MM de litros para mandatos de 1% a 10% de reducdes de emissdes. Esses valores
demandam uma mistura que varia de 1,10% a 11,03% do SAF no QAV féssil.

Por fim, a Tabela 23 mostra que o volume de SAF em 2027 para rota SAF na HEFA com residu-
os de esgoto serd de 11 a 111 MM de litros para mandatos de 1% a 10% de reducdes de emis-
soes. Esses valores demandam uma mistura que varia de 1,10% a 11,3% do SAF no QAV féssil.
Tendo em vista que esses resultados representam um ponto muito diferente dos demais, seria
preciso explorar melhor essa rota, particularmente no que diz respeito as emissoes evitadas.

Tabela 23. Projecao Volume SAF (m®) na rota HEFA com residuos de esgoto e % de SAF na mistura com o QAV

%

Redd]lgao Of’nSiifuI‘laa

Emissées
1% 1,10% 11.052 11.702 12.136 12.786 13.436 13.933 14.448 14.983 15.537
2% 2,21% 22.104 23.404 24.271 25.571 26.872 27.866 28.897 29.966 31.075
3% 3,31% 33.156 35.107 36.407 38.357 40.308 41.799 43.345 44.949 46.612
4% 4,41% 44.208 46.809 48.542 51.143 53.743 55.732 57.794 59.932 62.150
5% 5,51% 55.260 58.511 60.678 63.929 67.179 69.665 72.242 74.915 77.687
6% 6,62% 66.312 70.213 72.814 76.714 80.615 83.598 86.691 89.899 93.225
7% 7,72% 77.364 81.915 84.949 89.500 94.051 97.531 101.139 104.882 108.762
8% 8,82% 88.417 93.618 97.085 102.286 107.487 111.464 115.588 119.865 124.300
9% 9,93% 99.469 105.320 109.220 115.072 120.923 125.397 130.036 134.848 139.837
10% 11,03% 110.521 117.022 121.356 127.857 134.358 139.330 144.485 149.831 155.375

Fonte: Elaboracao propria
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Em linhas gerais, a excecdo da rota HEFA com residuos de esgoto, que apresenta um potencial
de reducido de emissdes muito acima das demais ao evitar o metano, todas as demais rotas
necessitariam um volume de SAF que varia em torno de 25 milhdes de litros entre 2027 e
2035. Sendo que as rotas Fischer Tropsch apresentam uma necessidade menor de SAF para
atender ao mesmo nivel de emissdes, conforme pode visualizado na sintese apresentada na
Tabela 24 a seguir.

Tabela 24. Resumo das projegoes do volume de SAF por rota e matéria-prima para atendimento da meta de 1% de
reducao de emissoes

. . . Volume SAF (milhdes Volume SAF (milhdes
AT]

Cana-de-agucar ~78 ~106
AT]J Residuos de Madeira ~70 ~98
FischerTropsch (FT) Captura de CO, do ar ~56 ~79
FischerTropsch (FT) Etanol ~58 ~81
FischerTropsch (FT) Biogas ~54 ~76
HEFA Reciclagem de 6leo fritura ~57 ~80
HEFA Sebo ~65 ~91
HEFA Residuos de esgoto ~11 ~16

Para cada rota e matéria-prima de SAF o percentual de emissdes evitadas é variavel, nos casos
estudados podendo variar de no minimo 64,8% no caso da AT] com cana-de-actcar, podendo
chegar a 100% na rota HEFA com residuos de esgoto, ou 94,4% na FT com biogas.

Importante destacar que um gargalo no atendimento das metas tanto do CORSIA quanto da
politica nacional consiste nas dificuldades na oferta do SAF nos volumes necessarios.

As projecdes de oferta de SAF passam pelos valores dos mandatos e pela projecdo do consumo
do QAV.

No Plano Decenal de 2031, a EPE estima que a sua entrada de SAF na matriz energética bra-
sileira ocorra a partir de 2027, atingindo cerca de 130 mil m*® em 2031. Ainda de acordo com
o PDE2031, isso corresponde a uma participacdo no mercado de 1,4% da demanda total de
combustivel de aviacdo, sendo aplicaveis a rotas aéreas especificas, considerando as tecnolo-
gias certificadas. O PDE 2031 nio apresenta o racional desse numero, seja sobre qual a rota
adotada ou matéria-prima, tornando dificil a comparacido com os resultados obtidos no pre-
sente estudo.

De acordo com a EPE (2021), embora nio estejam previstos projetos para uma producéo sig-
nificativa de SAF, ha um estudo para instalacdo de uma planta-piloto no Ceara, com implan-
tacdo de uma rede de energia elétrica renovavel (edlica ou solar), para produzir hidrogénio e
bioquerosene de aviacdo, com as especificagdes superiores as exigidas pela regulacdio mundial.

Ainda de acordo com a EPE (2021), entre seus diferenciais, destaca-se que serd uma planta
movel, podendo ser transportada para aeroportos com dificuldade de abastecimento, como
os regionais. Foi estabelecida importante articulacio entre governos (aleméio e brasileiro),
Academia e iniciativa privada, para o desenvolvimento de uma tecnologia disruptiva e de
impacto neutro para o meio ambiente e para a sociedade. No Brasil, foi lancado, em 19 de fe-
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vereiro de 2021, no estado do Cear3, o projeto do Hub de Hidrogénio, em parceria do governo
do estado com a Federacio de Industrias do Ceara (Fiec) e a Universidade Federal do Ceara. O
projeto pretende transformar o estado em grande polo de producdo do biocombustivel, com
vistas tanto para o consumo interno quanto para exportacao.

Com isso, a EPE estima apenas unidade produtora associada a producdo de HVO, bionafta
e GPL de 400mil m?/dia, sendo que 35% seriam para SAF, volume ainda muito aquém das
necessidades advindas do mandato (51milhdes de litros/ano, para uma necessidade de 138
milhoes de litros em 2027!)

Ainda de acordo com a EPE, existem desafios industriais e econémicos para que o SAF possa
ser competitivo em relagdo ao querosene de aviagdo de origem féssil, no Brasil e no mundo.
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7.IMPACTO NO PRECO DO COM-
BUSTIVEL DE AVIACAO E NAS
PASSAGENS AEREAS

De acordo com a ABEAR (2020), o elemento mais importante de ineficiéncia econémica das
empresas aéreas brasileiras reside no preco do Querosene de Aviacio (QAV), que é entre 30%
e 40% mais caro do que nos Estados Unidos. As trés principais razdes sdo: politica de paridade
de precos de importacédo seguida pela Petrobras (67% do custo total), tributacio elevada (26%)
e distribuicéo ineficiente e oligopolizada (6%).

As estatisticas da ICAO (ICAO, 2022) apuraram a queda do trafego mundial de passageiros. O
trafego global de passageiros se recuperou modestamente em 2021, com a mais recente ana-
lise de impacto econémico da ICAO do COVID-19 na aviacio civil revelando que o nimero
de passageiros em todo o mundo foi de 2,3 bilhdes ou 49% abaixo dos niveis pré-pandemia
(2019), acima da queda de 60% observada em 2020. Em particular o trafego internacional foi
fortemente afetado pela pandemia.

A andlise estatistica visa conhecer as varidveis que impactam na demanda do transporte aéreo
no Brasil em determinado ambiente social, tecnolégico, econémico e geografico. Para tanto,
sdo usados modelos econométricos que se apoiam em ferramentas estatisticas como a andlise
de regressao.

As previsdes sao comumente feitas admitindo-se por hipotese que as relacdes entre as varia-
veis permanecam constantes. Essa ressalva é importante visto que, com os efeitos da pande-
mia, a partir de 2020, houve uma ruptura nas séries histéricas, gerando outliers, que distorcem
os resultados dos modelos econométricos.

Outro ponto importante é ressaltar que a definicdo da tarifa nio é meramente a adicdo de
uma margem sobre os custos. As tarifas sdo definidas por uma medida de receita global. De
fato, as tarifas sao definidas por variaveis que envolvem além das margens econémicas e ope-
racionais a partir da demanda por cada rota. Assim, no limite, a tarifa é feita por quem compra
e ndo quem vende. Um exemplo disso foi o aumento na demanda com a reduc¢do dos pregos
das passagens conquistada apos a liberacio tariféria.

Os principais custos para estabelecimento das margens econdémicas sdo os custos de com-
bustiveis e lubrificantes, de pessoal, de tarifas aeroportudrias, de seguros, de leasing e manu-
tencdo e de depreciacdo. A composicdo desses custos no custo total nio é constante ao longo
do tempo como pode ser visto na Figura 35 a seguir. O efeito pode ser explicado por questdes
tais como o proprio modelo de precificacio do QAV adotado pela Petrobras,'® quanto por
questdes cambiais que afetam os custos do leasing e dos combustiveis.

15. Aprecificacdo atual do QAV tem origem na Lei n. 9.478/1997. O Brasil ainda segue o modelo de precifica¢do da época
(preco de paridade de importacéo praticado por paises importadores de petréleo) quando o pais importava mais que 96%
do petroleo que refinava. Em 2019, o Brasil importou menos que 14% do petroéleo que utilizou, ou seja, o Brasil estd muito
mais préximo do modelo de pais autossuficiente, que estabelece precos a partir dos seus custos, do que de importador.
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A andlise da Figura 35 mostra que, em 2020, a participacao dos custos de combustiveis teve
uma queda significativa ao sair de uma média em torno de 30%, chegando a 21% em 2020.

Figura 35. Evolugao da Composigao dos custos e despesas das empresas aéreas brasileiras (%)
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Fonte: ABEAR, 2020.

Ha ainda questdes de impostos e margens que sao considerados na formacao das tarifas. A
tributacdo é um dos principais fatores que destroem a competitividade do setor em compa-
ragOes internacionais. No ultimo ano, de acordo com a ABEAR (2020), o impacto final dos tri-
butos foi de cerca de 26% do preco do QAV na bomba, como pode ser observado na Figura 36.

91



Impacto no Preco do Combustivel de
Aviagao e nas Passagens Aéreas

Figura 36. Participacao dos precos do produtor/importador, impostos e margens brutas de distribuicao no preco do
QAV na bomba no brasil - voos domésticos (2020)
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Fonte: ABEAR, 2020.

No que diz respeito a demanda, o relatério Panorama 2020 da ABEAR conclui que a queda
da demanda de passageiros transportados pagos em voos domésticos, ocorrida entre 2019
e 2020, foi decorrente da combinacio de fatores econdmicos (retracao do PIB e diminuicio
das tarifas médias por quilémetro voado, ou Yield) e comportamentais (medo da exposicdo
ao contagio e aumento da etapa média de voo), com reducio de 53% em funcéo da covid-19,
-10% em funcao da reduc¢do do PIB, um aumento de 10% advindo de reducdo das tarifas,
-30% em funcdo de mudancas de comportamento explicadas por exemplo pelo teletrabalho
e reducdo de viagens corporativas e eventos, e uma reducao de 7% na etapa média.

No caso dos voos internacionais, os efeitos da pandemia resultaram em uma retracao de -71%;
enquanto a queda do PIB representou -9% e as variadveis comportamentais e discricionarias
foram responsaveis por -69% na demanda.

O resultado combinado dos voos domésticos e internacionais teve uma queda de 57% na de-
manda entre 2019 e 2020 (ver Figura 37).
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Figura 37. Evolucao das tarifas aéreas domeésticas publicas médias reais e variagdes anuais percentuais

& 1000.00 50%

a4

a 896

= 853 859 795 40%

o 800.00 786 30%

38 20% S

% 60000 577 ol s 572 =

€ ° oM. 471 40l 94 0436 10% g,
L]

S . -N. 437 ,440' g 50 400 393 39 SR 0% o

@ 40000 o . 2 R s 348 L2

B R . -10% DC_)

€ 20000 ° -20%

J_“ (]

= -30%

@

- -40%

M X w0 N O 0 o0 = oo m ¥ »w v > O o O
g 9 9 9@ 9 9 9 5 © ©Hb o o o o o o o 9§
o © © o o o o 9 o
~ ~ ~ ~ ~ ~ 3% N o N N N N N N N N N

mmmm Tarifas aéreas domésticas publicas médias reais e o o o Variacdes anuais reais (%)

Fonte: ABEAR, 2020.

Aliberacio tarifaria ocorrida no mercado doméstico a partir de 2002 e no mercado internacio-
nal em 2008 para a América do Sul e gradativamente para os demais mercados a partir de 20009,
somada ao aumento da oferta advindo da adoc¢do de aeronaves com mais assentos, foi capaz de
mostrar uma reducdo significativa nos patamares das tarifas aéreas, democratizando o acesso e
descolando passageiros do transporte rodovidrio, favorecendo o aumento da demanda.

Para fins de avaliacdo do impacto da insercao do SAF no QAV por meio de um mandato, em
linha com o que é feito na ABEAR para avaliacdes sobre impactos diversos na demanda, ou
seja, modelos de regressdo. A fim de eliminar o efeito causado pela pandemia, foram adotados
dados entre novembro de 2019 a dezembro de 2019.

Diversas combinacoes de dados foram simuladas em regressoes, para que se avaliasse a alter-
nativa que apresentava melhor ajuste estatistico, medido tanto pelo coeficiente de correcdo
(r?), quanto pela estatistica P. Foram realizadas as seguintes simulacdes:

1. Tarifa média mensal; preco do QAV em Reais por litro;

2. Tarifa média mensal; preco do QAV em Reais por litro; cambio;

3. Tarifa média mensal; preco do QAV em Reais por litro; cambio e Rendimento real médio
do trabalho principal em Reais;

A alternativa que apresentou melhores resultados foi a 1, em uma regressao linear em que a
tarifa média é funcdo do preco do QAV.

Os dados usados para essa regressdo, apresentados na Tabela 25 a seguir.

93



Impacto no Preco do Combustivel de
Aviagao e nas Passagens Aéreas

Tabela 25. Dados usados para regressao

m Tarifa média mensal (RS) Preco médio distribuicido QAV (RS$/1)

nov./18 623,6817 5,706
dez./18 650,2564 5,079
jan./19 596,7545 4951
fev./19 586,0107 4,732
mar./19 573,3394 4,868
abr./19 669,7623 5,272
maio/19 685,4132 5,817
jun./19 653,8873 5,697
jul./19 650,0685 5,309
ago./19 661,7374 5,356
set./19 645,3767 5,210
out./19 675,8919 5,304
nov./19 626,299 5,412
dez./19 667,3777 5,208

Fonte: Elaboracao propria a partir de dados da ANAC (tarifa média mensal) e ANP (preco médio do QAV)

Os resultados da regressdo considerando logaritmos naturais sdo apresentados na Tabela 26
e na Figura 38 a seguir:

Tabela 26. Resultados da Regressao

Estatistica de regressio

R multiplo 0,657892119
R-Quadrado 0,432822041
R-quadrado ajustado 0,385557211
Erro padrdo 0,043223526
Observagoes 14

. Erro 95% 95% Inferior | Superior
- Sttt superiores | 95,0% | 950%
Intersecio 5,454181404 0,332821 16,38774 1,41E-09 4,729027 6,17933563 4,729027 6,179336
Preco QAV 0,60552178 0,200099 3,026116 0,010542 0,169544 1,04149926 0,169544 1,041499

O erro padriao significa que aproximadamente 95% das observagdes devem estar dentro de
mais/menos 2*erro padrdo da regressao em relacdo a linha de regressdo, que é também uma
aproximacao para um intervalo de previsdo de 95%. Se nossa exigéncia seja que as previsoes
estejam dentro de +/- 5% do valor real, o erro padrio, S, deve ser < ou = a 2,5 para produzir um
intervalo de previsao suficientemente estreito de 95%.

A analise do erro padrio da regressio (s= 0,043223526) mostra que a distincia média entre os
pontos de dados da linha ajustada é de cerca de apenas 0,04% da tarifa, o que demostra eleva-
do nivel de confianca nas projecdes realizadas por esse modelo.
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Figura 38. Grafico da regressao entre tarifa média e preco do combustivel
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Fonte: elaboracao prépria

Dessa forma, a estimativa do impacto no preco da tarifa advindo de aumento no QAV advin-
da da insercdo do SAF poderia ser estimada pela seguinte equacio:

Tarifa média (RS/1) = 0,6055QAV + 5,4542

A andlise da elasticidade mostra que, em geral, um aumento de 1% no custo do combustivel
causaria um aumento de 0,6% na tarifa final.

Considerando um mandato de insercio de 5% de SAF no QAV e entendendo que o SAF pode-
ria custar de 1,5 a 6 vezes o valor do QAV, para o preco médio atual do QAV de R$4,491/1, 0 im-
pacto na tarifa final poderia chegar a 10,29% no caso do SAF custar seis vezes o valor do QAV.

Esse impacto pode ser maior se consideramos um aumento sobre o preco atual do QAV, que
estd em um patamar historicamente mais alto atualmente. Por exemplo, na hipétese de um
aumento do preco QAV em relacdo ao preco base atual de R$4,49/1 de 20%, e considerando
que o SAF custe seis vezes mais que o preco do QAV, o impacto na tarifa para 5% de insercao
no QAV seria de 20,57%. E, na hipétese de um aumento de 30% no preco base do QAV em
relacdo ao preco atual e um SAF com custo de seis vezes o do QAV, e mistura com 5% de SAF,
o impacto poderia chegar a 43,37%, como pode ser observado na Figura 39 a seguir. Impor-
tante que, nesses casos, o impacto é sempre sobre o preco da tarifa média atual baseada nas
informacdes da Anac.

Outra ressalva que se faz necessaria quanto a esse método econométrico para estimativa do
impacto no preco das passagens refere-se a limitagdo para obtencdo do historico. A série de
precos mensais com apenas 14 observacgdes limita a qualidade da regressao. Por outro lado,
uma série mais longa, por um lado, poderia melhorar a qualidade da estatistica, por outro,
poderia contaminar mais com efeitos macroecondémicos indiretos.
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Figura 39. Impacto nas tarifas medias da inser¢ao de 5% de SAF na mistura do QAV, para precos de SAF
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Fonte: elaboragao prépria

A fim de fazer um cheque de consisténcia nos resultados obtidos tendo em vista as limitagdes
apresentadas acima, imagine que a formagdo da tarifa seja por meio de um modelo de custos
acrescidos de uma margem, ou seja, desconsiderando que a tarifa seja formada por fatores
exdgenos, tais como oferta e demanda, concorréncia na rota com outros operadores, concor-
réncia em relagdo ao transporte rodovidrio etc.

Nessa situacio, a partir da estrutura de custos, poderiamos avaliar qual o impacto da mistura
de 5% de SAF no QAV féssil convencional nos custos totais. A partir de dados da ABEAR, esses

custos sdo divididos conforme mostra a Figura 40.

Figura 40. Estrutura de custos na aviagao civil brasileira, média histoérica nos ultimos 10 anos
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Fonte: Elaboragao prépria a partir de ABEAR (2020)
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ATabela 27 a seguir mostra qual seria o impacto de um aumento da parcela dos combustiveis
nos custos totais. Assim, por exemplo, se houver a insercdo do SAF que custe seis vezes mais
do que o QAV f6ssil, a parcela de combustiveis nos custos, que historicamente estd em 30%,
poderia chegar a 38%.

Tabela 27. Impacto na parcela dos combustiveis com a mistura de 5% do SAF
Custo do SAF/QAV 1,50 2,00 2,50 3,00 3,50 4,00 4,50 5,00 5,50 6,00

Novo custo QAV+SAF RIVA 32% 32% 33% 34% 35% 35% 36% 37% 38%

Fonte: Elaboracao propria

Mantendo a margem constante das tarifas sobre os precos, ou seja, 0 incremento do custo de-
corrente da mistura no SAF no combustivel seria integralmente repassado por meio das tarifas,
entende-se que o impacto seria, no maximo, de 8% na tarifa final. Vale ressaltar que, na revisao
da literatura realizada, em termos internacionais, o SAF custaria no maximo seis vezes o valor
do QAV f6ssil. Esse percentual de 8% é bastante coerente com os 10,29% encontrados na meto-
dologia da regressao utilizada, pela analise estatistica do preco do QAV com as tarifas médias.

O mesmo racional foi adotado para cada uma das rotas e matérias-primas, considerando adicoes
de SAF de acordo com os valores calculados para reducdes de emissdes variando entre 1% e 10%.

A fim de exemplificar o que foi feito, vamos detalhar o exemplo do AT] com cana-de-agucar.

Partindo de um volume de QAV estimado para 2027 de 5.100.000.000 litros, foi calculado o
volume de emissOes nesse ano pela seguinte equacao:

Volume de emissdes = Fator de emissdes do QAV x Poder Calorifico x Densidade
Volume de emissdes = 89 g CO,/M] x 42,8 M]/kg x 0,8075 kg/1 / 10°
A divisdo por 10° ao final € para que o volume seja em t CO, /1.

Assim, o volume de emissdes para 2027 seria de 15.687.238 t CO, Assim, a reducéo de 1% das
emissdes equivale a um volume de emissdes de 156.872 t CO, O célculo do volume de SAF €é
feito pela seguinte equacéio:

Volume de SAF = Volume de emissdes a ser reduzido conforme % estabelecido / ((valor
de referéncia do fator de emissdes do QAV féssil — Fator de emissdes totais do SAF (LSf))x
Poder Calorifico /10°)

Volume de SAF =1%/((89 g CO,/MJ - 31,3 g CO,/M]J) x 34,56 MJ/1/10°))

42,8 MJ/kg x (0,8075 kg/1)) = 34,56 M]J/1

Volume de SAF = 78.665.511 litros

A partir desse volume, é estimada a representatividade em face da demanda nacional =
78.665.511 litros/5.100.000.000 litros = 1,54%
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Para o calculo do impacto do preco na passagem aérea, foi utilizada a seguinte equacao:

Impacto % no preco = Proporcdo de QAV féssil x Preco do QAV fossil + Proporcdo do SAF
x Preco SAF x Participacdo do combustivel nos custos totais
Impacto % no preco = (1-1,54% x 3,86765RS/1 )+ (1,54% x 1,07USD/I x 5,5 R$/USD)/
3,86765RS/1 - 1x 30%
Impacto % no preco = 0,24%

Os resultados sdo apresentados nas Figuras 41 a 47 a seguir.

Figura 41. Impacto da mistura no QAV fossil do SAF na rota ATJ cana-de-aglcar nos precos das passagens aéreas,
mantendo 30% de participacao do combustivel na composicao dos custos totais da companhia aérea

IMPACTO PERCENTUAL NO PRECO DA PASSAGEM AEREA
10% 2,41%
9% 2,17%
8% 1,93%
7% 1,69%
6% 1,45%
5% 1,21%
4% 0,97%

3% 0,72%

% de reducdo de emissodes em relacio ao QAV Fossil

2% 0,48%

1% 0,24%

0,00% 0,50% 1,00% 1,50% 2,00% 2,50% 3,00%
Variacao do preco final da passagem

Fonte: Elaboragao propria



Impacto no Preco do Combustivel de
Aviagao e nas Passagens Aéreas

Figura 42. Impacto da mistura no QAV fossil do SAF na rota ATJ com residuos de madeira nos pregos das passagens
aéreas, mantendo 30% de participacao do combustivel na composicao dos custos totais da companhia aérea
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7%

6%

5%

4%

3%

% de reducido de emissodes em relacio ao QAV Fossil

2%

1% 0,20%

0,00%

Fonte: Elaboracao propria

IMPACTO PERCENTUAL NO PRECO DA PASSAGEM AEREA

1,96%

1,77%

1,57%

1,37%

1,18%

0,98%

0,78%

0,59%

0,39%

0,50% 1,00% 1,50% 2,00% 2,50%
Variacio do preco final da passagem
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Figura 43. Impacto da mistura no QAV fossil do SAF na rota Fischer Tropsch com captura direta do ar nos pregos das
passagens aéreas, mantendo 30% de participacao do combustivel na composicao dos custos totais da companhia aérea
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6%
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Fonte: Elaboracao propria

IMPACTO PERCENTUAL NO PREGO DA PASSAGEM AEREA
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Figura 44. Impacto da mistura no QAV fossil do SAF na rota Fischer Tropsch com reforma de etanol nos pregos das
passagens aéreas, mantendo 30% de participacao do combustivel na composicao dos custos totais da companhia aérea

IMPACTO PERCENTUAL NO PRECO DA PASSAGEM AEREA
10% 6,20%
9% 5,58%
8% 4,96%
7% 4,34%
6% 3,72%
5% 3,10%
4% 2,48%

3% 1,86%

% de reducido de emissodes em relacio ao QAV Fossil

2% 1,24%

1% 0,62%

0,00% 1,00% 2,00% 3,00% 4,00% 5,00% 6,00% 7,00%
Variacio do preco final da passagem

Fonte: Elaboracao propria
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Figura 45. Impacto da mistura no QAV fossil do SAF na rota Fischer Tropsch com biogas nos pregos das passagens
aéreas, mantendo 30% de participacao do combustivel na composicao dos custos totais da companhia aérea

IMPACTO PERCENTUAL NO PRECO DA PASSAGEM AEREA
10% 5,70%
9% 5,13%
8% 4,56%
7% 3,99%
6% 3,42%
5% 2,85%
4% 2,28%

3% 1,71%

% de reducido de emissodes em relacio ao QAV Fossil

2% 1,14%

1% 0,57%

0,00% 1,00% 2,00% 3,00% 4,00% 5,00% 6,00%
Variacio do preco final da passagem

Fonte: Elaboracao propria
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Figura 46. Impacto da mistura no QAV fossil do SAF na rota HEFA com reciclagem de dleo de fritura reciclado nos
precos das passagens aéreas, mantendo 30% de participagao do combustivel na composicao dos custos totais da
companhia aérea

IMPACTO PERCENTUAL NO PRECO DA PASSAGEM AEREA
10% 1,87%
9% 1,68%
8% 1,50%
7% 1,31%
6% 1,12%
5% 0,94%
4% 0,75%

3% 0,56%

% de reducido de emissodes em relacio ao QAV Fossil

2% 0,37%

1% 0,19%

0,00% 0,20% 0,40% 0,60% 0,80% 1,00% 1,20% 1,40% 1,60% 1,80% 2,00%

Variacio do preco final da passagem

Fonte: Elaboracao propria

A analise desses resultados mostra que a insercdo de SAF para reducdo de até 10% das emis-
sOes geraria um impacto maximo nos precos das passagens de 21% no caso da rota de Fischer-
-Tropsch com captura direta do ar, mas que, em todas as demais rotas estudadas, esse impacto
nio chegaria a 6,5%.
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Figura 47. Impacto da mistura no QAV féssil do SAF na rota HEFA com sebo nos pregos das passagens aéreas, mantendo
30% de participagao do combustivel na composicao dos custos totais da companhia aérea
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Fonte: Elaboracao propria

IMPACTO PERCENTUAL NO PRECO DA PASSAGEM AEREA

3,92%

3,53%

3,14%
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1,57%
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0,78%

1,00% 1,50% 2,00% 2,50% 3,00% 3,50% 4,00% 4,50%
Variacio do preco final da passagem

Assim, a insercdo de misturas até 10% traria impacto sobre as passagens que poderia ser facil-
mente absorvido com a comercializacdo dos créditos de carbono, ou mesmo que repassado
aos consumidores finais ainda seria um impacto inferior do que existe atualmente pela mis-
tura do biodiesel no diesel nacional.

Dessa forma, o desafio maior na elaboracdo de uma politica publica para inser¢ao do SAF no
Brasil é muito mais de viabilizar a producdo para prover a oferta desse combustivel do que o
seu impacto na tarifa do setor aéreo.
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ANEXOS

Tabela 9. Referéncia para o custo da biomassa de cana-de-agucar. Custos por etapa de producao na safra 2020/2021
e projecao para a safra 2021/2022.

2020/2021 2021/2022

Desciizan RS/ha RS/ RS/ha RS/t
Tratos Culturais de Cana Soca 2046100 2534 228173 2924
Colheita, Transbordo e Transporte (CTT)  2.682,87 3300 2.654,07 34,06
Arrendamentos 1.698,40 2050 1.92582 24,71
Administrative 408,05 4,93 421,68 5,41
Custo Operacional Efetivo (COE) 6.85042 84,18 7.283.29 9344
Formagdo do Canavial 1.289.08 1627 1.407.18 1852
Custo-Caixa Agricola 8.022,8 10086 8.670.47 11196

Fonte: CNA. https://www.cnabrasil.org.br/assets/arquivos/boletins/ativos_cana_campo_futuro_Marco2021.pdf

Tabela 10. Base para premissa do custo do 6leo de fritura reciclado

o Brasil - Complexo Soja - Setor Processador
Evolugao das Cotagoes FOB-Brasil

AB'OVE Média Mensal (12 entrega)

o et e i . a0t

Oleo Bruto

Chicago - CBOT (US$/t) 669,37 944,40 1.019,24 1.182,94 1.291,68 1.457,46 1.460,90 1.429,08 1.368,84 1.270,03 1.356,10 1.324,63 1.21575
Prémio 52,36 44,64 28,66 9,70 (22,05) (117,58) (242,95) (176,37) (45,75) 38,80 28,11 73,30 111,99
FOB Porto - Paranagua 721,73 989,04 1.047,90 1.192,64 1.269,63 1.339,88 1.217,95 1.252,71  1.323,09 1.308,83 1.384,21 1.397,94 1.327,74

Mercado Interno

Sé&o Paulo - R$/t - com ICMS de 12% 3.148,42 5.348,59 5.754,61 6.714,82 6.786,57 7.082,24 6.192,52 6.440,75 6.918,54 6.888,10 7.64570 7.764,61 7.640,81

Elaboragao: ABIOVE - Geréncia de Economia.
Fonte: Bolsa de Chicago, Corretoras.

Fonte: Abiove. https://abiove.org.br/estatisticas/

Tabela 11. Referéncia para estimativa do custo do sebo

Fechamento: 14/01/2022

Brasil Central 6,95 0,00

Rio Grande do Sul 6,90 0,00

Fonte: https://www.noticiasagricolas.com.br/cotacoes/boi/sebo
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