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RESUMO

Trés fatos de 2026 marcam o fim do ciclo do etanol como produto exclusivamente combustivel e de mercado
doméstico, mas nao o do etanol combustivel. Em 2025/26, o etanol de milho cresceu 29,8% e o de cana caiu
6,9%; em agosto, a mistura na gasolina subiu para 32%, a trés pontos do teto; em julho, 9,7% dos leves
emplacados foram 100% elétricos, e um terco dos hatches pequenos, segmento que mais consome hidratado.
Um modelo de frota por ano de venda, com trajetorias de eletrificacdo de 23 paises, confronta a demanda de
etanol de leves e motocicletas até 2050 com a expansao projetada do milho. O excedente chega a 10—18
bilhoes de litros em 2035 e 14—24 bilhoes em 2040, contra o equilibrio do plano decenal, e persiste com
eletrificagao lenta, porque comeca pelo milho. Somados, os mitigadores (mix acticar—etanol, freio no milho,
mistura a 35%, participacao do hidratado no patamar de 2019) aproximam do equilibrio o balango central de
2035, mas deixam 4 a 8 bilhGes em 2040 (0 a 5 com eletrificagdo lenta). Novos destinos (navegacao, diesel
renovavel, querosene de aviacdo, quimica, exportacao) podem absorver 6 a 18 bilhdes em 2040, mas nao
estdao contratados. Propoe-se tratar o excedente como plataforma: abrir esses mercados, capturar o CO, de
fermentacgio e instalar biomanufatura por contrato em usinas e biorrefinarias, com piloto paulista. Com
décadas de ciéncia agrondmica tropical e uma nova geracao de cientistas, o Brasil pode tornar-se fornecedor
confiavel de combustiveis, moléculas, proteinas e remocoes de carbono.

Palavras-chave: etanol; eletrificacdo; biomanufatura; bioeconomia; politica agricola; cana-de-actcar; etanol de milho.

ABSTRACT

Three 2026 facts mark the end of the era of ethanol as a fuel-only product for the domestic market, though
not the era of fuel ethanol. In 2025/26, corn ethanol grew 29.8% while sugarcane ethanol fell 6.9%; in
August, the gasoline blend rose to 32%, three points below the legal cap; in July, 9.7% of new light vehicles
were battery-electric, as were one in three small hatchbacks, the largest consumers of hydrous ethanol. A
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vintage fleet model, with electrification paths based on 23 countries, sets ethanol demand from light vehicles
and motorcycles to 2050 against the projected corn ethanol expansion. The surplus reaches 10—18 billion
litres per year by 2035 and 14—24 billion by 2040, contrary to the balance in Brazil’s Ten-Year Energy Plan,
and it persists even under slow electrification, because it starts with corn. Together, known buffers (the
sugar—ethanol mix, slower corn expansion, a 35% blend and the 2019 hydrous-ethanol energy share) bring
the central 2035 balance close to equilibrium but leave 4—8 billion in 2040 (0—5 under slow electrification).
New outlets (shipping, renewable diesel and jet fuel, chemicals and exports) could absorb 6—18 billion litres
by 2040, but are not yet contracted. We propose treating the surplus as a platform: opening these markets,
capturing fermentation CO, and hosting contract biomanufacturing at sugarcane mills and corn biorefineries,
with a Sdo Paulo pilot. With decades of tropical agricultural science and a new generation of scientists, Brazil
can become a reliable supplier of fuels, molecules, proteins and carbon removals.

Keywords: ethanol; electrification; biomanufacturing; bioeconomy; agricultural policy; sugarcane; corn ethanol.

1 Introducao

O debate sobre o futuro do etanol brasileiro costuma ser conduzido em termos de previsdo: quando o carro elétrico
chegard, quanto custara e se o consumidor o aceitara. Este artigo parte, em vez disso, de trés fatos verificaveis de
2026 que redefinem o problema:

e Safra: segundo a Companhia Nacional de Abastecimento (Conab), a producao brasileira de etanol em 2025/26
alcancou 37,5 bilhoes de litros, alta de apenas 0,8%. Dentro desse total, o etanol de milho cresceu 29,8%, para
10,17 bilhdes de litros, e o de cana caiu 6,9%, para 27,33 bilhoes (CONAB, 2026). A Conab atribui a queda a
menor disponibilidade de matéria-prima e a op¢do das usinas pelo aglicar diante da retracao de precos do
biocombustivel. A producio nacional est4 trocando de matéria-prima e de regido, embora a queda da produgio
de etanol de cana possa ser temporaria.

e Bomba: em 1° de agosto de 2026 entrou em vigor a Resolugdo n°® 9/2026 do Conselho Nacional de Politica
Energética (CNPE), que elevou de 30% para 32% o teor de etanol anidro na gasolina, em carater excepcional e
temporario, por 180 dias prorrogaveis uma tnica vez (ANP, 2026). Foi a segunda alta em doze meses. O
Ministério de Minas e Energia (MME) estima que a medida reduza a importacdo de gasolina em cerca de 900
milhoes de litros por ano (ANP, 2026). A Lei n° 14.993/2024, a Lei do Combustivel do Futuro, fixa o teto em
35% (BRASIL, 2024b). Restam trés pontos percentuais no instrumento que o pais usa ha 95 anos para escoar
excedente agricola.

 Emplacamentos: em julho de 2026, segundo a Associacado Brasileira do Veiculo Elétrico (ABVE) e a Federacao
Nacional da Distribuicao de Veiculos Automotores (Fenabrave), foram emplacados 25.782 veiculos leves 100%
elétricos (elétricos puros), o maior volume mensal da série, equivalentes a 9,7% dos 265.695 veiculos leves
licenciados no més. Os eletrificados como um todo chegaram a 21% do mercado (ABVE, 2026a; FENABRAVE,
2026).

Os trés fatos descrevem uma oferta que cresce por investimentos em boa parte ja decididos, um instrumento de
mitigacao que se aproxima do teto e uma frota que comecga a mudar de fonte de energia. Projetados num modelo de
frota, resultam num excedente de 14 a 24 bilhoes de litros por ano ja em 2040, que os mitigadores conhecidos s
absorvem em parte. O excedente é condicional: é a diferenca entre a oferta projetada e os usos modelados, e nao uma
previsdo de estoques que se acumulardo, porque oferta sem mercado nio se realiza. E o volume que precisa de novo
destino para que a expansao em curso se pague. O excedente ndo depende de uma eletrificacao rapida: mesmo com o
carro elétrico estacionado em cerca de um quinto das vendas, sobram de 10 a 15 bilhées de litros em 2040, porque o
primeiro excedente vem do milho (se¢do 3.3). O diagndstico é o oposto do planejamento oficial, o Plano Decenal de
Expansdo de Energia (PDE 2035), do MME e da Empresa de Pesquisa Energética (EPE), que projeta para 2035
oferta pouco acima da demanda, de 51 e 48 bilhoes de litros (MME; EPE, 2025a).
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Sob a o6tica exclusiva do motor a combustio, isso € uma crise de superoferta. Sob a 6tica da transicdo climatica, é
outra coisa. O excedente de 2040 equivale a 23 a 39 milhdes de toneladas de acgticar fermentescivel por ano (o
primeiro excedente vem do amido de milho do Centro-Oeste; depois de 2030, com a queda da demanda, passa a
incluir a sacarose da cana do Centro-Sul), produzidas com energia renovavel em area ja cultivada, num pais que
ocupava com lavouras menos de 8% do territério em 2018 (EMBRAPA TERRITORIAL, 2018) e que tem 28 milhdes
de hectares de pastagens degradadas com alto potencial agricola (BOLFE et al., 2024). Redirecionar esse carboidrato
ndo exige area nova; crescer além dele dependera de recuperar pastagens com rastreabilidade e de controlar os
efeitos diretos e indiretos sobre o uso da terra e a producao de alimentos. Num mundo de extremos climéaticos e
cadeias de suprimento fragmentadas, carbono biogénico barato, rastreavel e expansivel sem desmatamento é um
ativo escasso. O Brasil pode deixar de ser apenas o pais do etanol para se tornar o fornecedor confidvel de moléculas,
proteinas e remogoes de carbono de que outros paises vao precisar.

7

O argumento nao é que o etanol combustivel tenha os dias contados. O que se encerra é o ciclo do etanol
exclusivamente combustivel, de mercado exclusivamente doméstico e veicular leve. Os mesmos meses de 2026
abriram mercados de combustivel que o carro de passeio ndo alcanga: em outubro, um porta-contéineres foi
abastecido comercialmente com etanol pela primeira vez, com produto fornecido pela Raizen (RAMOS, 2026); uma
biorrefinaria anunciada em Paulinia (SP) vai converter 1,8 bilhdo de litros de etanol por ano em diesel renovavel ou
querosene de aviacdo (VALIM, 2026); e fabricantes de tratores e colhedoras testam motores a etanol no campo
(ONDEI, 2026). No mundo, o transporte ainda é 95% fossil, e mais de 70% da frota prevista para 2030 ja esta em
circulacdo (IEA BIOENERGY TASK 39, 2026a). Esses mercados sdo a primeira frente da resposta ao excedente. A
biomanufatura a completa, porque nenhum deles esta contratado e todos dependem de regras e investimentos que o
pais nao controla sozinho.

A pergunta que orienta o artigo é: em que medida a expansdo da oferta e a eletrificacdo da frota poderao gerar um
excedente estrutural de etanol no Brasil, e quais estratégias industriais poderao absorvé-lo? O restante do artigo
quantifica o encontro das trés curvas, testa a robustez do resultado e o contrasta com o PDE 2035 (secgbes 2 e 3),
examina o que pode mitigar a queda de demanda, inclusive os novos mercados de combustivel (secao 3), e propoe
uma politica para converter o excedente em plataforma de biomanufatura (secoes 4 a 9). O Apéndice A traz as
equacoes e os parametros do modelo.

2 Queda da demanda

2.1 Hatches pequenos: um caso de mudanga

O avanco elétrico pode ser observado no segmento de maior volume de vendas e maior consumo de etanol hidratado.
A Tabela 1 reproduz o segmento de hatches pequenos em junho e julho de 2026. Contados também os elétricos de
menor volume incluidos em “Demais modelos”, a participacao elétrica passou de 29,4% para 34,4% no més e chegou
a 27,3% no acumulado do ano (26,6% s6 com os trés modelos chineses listados). O segmento cresceu 3,0%; os
elétricos cresceram 20,3% e os modelos a combustao cairam 4,2%. Em julho, os trés elétricos chineses venderam,
somados, o mesmo que os dois lideres a combustao (19.655 contra 19.653 unidades). A tecnologia entrante avanca
pela participagdo, ja que o segmento em si esta relativamente estavel.

Tabela 1. Segmento hatch pequeno, emplacamentos de 2026

Modelo Motorizagdo Jun/26 Jul/26 Acumulado jan-jul/26 Participagao jan-jul/26
VW Polo Flex 10.939 10.340 64.431 19,5%
Fiat Argo Flex 9.831 8.612 54.641 16,5%
GM Onix Flex 7.972 9.313 54.421 16,4%
BYD Dolphin Mini Elétrico 6.455 7.265 42930 13,0%
Hyundai HB20 Flex 6.914 3.037 41.966 12,7%
BYD Dolphin Elétrico 5.509 6.492 24.533 7,4%
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Modelo Motorizagdo Jun/26 Jul/26 Acumulado jan-jul/26 Participagao jan-jul/26
Geely EX2 Elétrico 4.383 5.898 20.678 6,3%
Demais modelos® - 4410 7.134 27.400 8,3%
Total - 56.413 58.091 331.000 100%
Trés elétricos chineses (subtotal) Elétrico 16.347 19.655 88.141 26,6%
Todos os elétricos do segmento® Elétrico =166 mil  =20,0 mil ~90,3 mil 27,3%

Fonte: Fenabrave (2026), dados parciais; O Tempo (2026), para o Hyundai i20; elaboracdo dos autores.
Nota: (a) Em julho, calculado por diferenca em relagéo ao total do segmento; inclui o Hyundai i20, langado no més (2.668 unidades). (b) Inclui elétricos de
menor volume dentro de “Demais modelos” (cerca de 0,2 mil em junho, 0,3 mil em julho e 2,2 mil no acumulado).

A queda mensal dos modelos a combustdo ndo deve ser lida como substituicdo imediata. Ela se concentra no
Hyundai HB20 (-56%), que em julho dividiu as vendas com o recém-lancado Hyundai i20 (O TEMPO, 2026);
somados, os dois modelos ficam 17% abaixo do HB20 de junho, e sem o HB20 os demais modelos a combustao
listados caem s6 1,7%. Dois meses representam um sinal, que ndo pode ser considerado uma tendéncia. O sinal
estrutural estd no acumulado e na série mais longa: a participaciao dos elétricos puros no mercado total de leves
subiu de menos de 5% em 2025 para 6,7% no primeiro semestre de 2026 e 8,1% em junho, antes do recorde de
volume de julho (ABVE, 2026a). Nos meses seguintes, a série oscilou: cerca de 10,3% em agosto e 8,3% em
setembro. A média do trimestre, 9,4%, é o ponto de partida das projecoes (ABVE, 2026b; 2026c¢).

2.2 Calculando a frota futura: premissas

A projecdo segue cinco passos, apresentados nesta ordem: quantos veiculos o pais tera (passo 1); quantos serao
vendidos a cada ano, dado o sucateamento da frota existente (passo 2); que parcela dessas vendas sera elétrica ou
hibrida (passo 3); a conversao da frota resultante em litros de etanol (passo 4); e o balanco com a oferta (passo 5,
secdo 3). Os resultados de frota acompanham cada passo, e a demanda de etanol é apresentada na segdo 2.3. A
Figura 1 resume o encadeamento, e o Apéndice A traz as equacgoes e os parametros.

r N\ N\ N\ [ N [ ™
@ Frota-alvo © Vendas © Mix de vendas @ Demanda @ Excedente
motorizagdo x - | frota-alvo - elétrico, hibrido - | frota x etanol oferta — demanda
populagao adulta sobreviventes ou flex por km — demais usos
\ \ 4 J \ J J
Tabela 2 Figura 6 Figura 7 Figuras 8 a 10 Figuras 11 a 13
Figuras 2a 5

Figura 1. Estrutura do modelo de frota e demanda de etanol

Fonte: elaboracdo dos autores.

Nota: 0 modelo roda ano a ano de 2026 a 2050, em seis cenarios de frota e trés trajetorias de eletrificagdo (18 cenarios). Dados de cada passo: (1)
populacdo com 18 anos ou mais e produto interno bruto (PIB) per capita crescendo 1,0%, 1,5% ou 2,0% ao ano (Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica — IBGE); (2) vendas desde 1957 (Associagdo Nacional dos Fabricantes de Veiculos Automotores — Anfavea) e idade da frota (Sindicato Nacional da
Industria de Componentes para Veiculos Automotores — Sindipegas); (3) emplacamentos por motorizacdo (ABVE e Fenabrave) e velocidades de adogdo de
23 paises (Ember); (4) intensidades de etanol por motorizagdo (MERA et al., 2023) e consumo de 2025 (Agéncia Nacional do Petrdleo, Gas Natural e
Biocombustiveis — ANP); (5) oferta de cana (Conab) e de milho (Unido Nacional do Etanol de Milho — UNEM). As motocicletas seguem os passos 1, 2 e 4,
sem eletrificacdo no caso-base (a Figura 10 testa motos elétricas); os comerciais leves a diesel sdo separados no passo 3 e ndo consomem etanol.
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2.2.1 Taxa de motorizacao e renda

A taxa de motorizacao é calculada sobre a populagdo com 18 anos ou mais, e nao sobre a total, porque a mudanca
demografica em curso distorceria a série no longo prazo: os menores de idade diminuem tanto em nimero absoluto
quanto em participagao.

Para automéveis e comerciais leves, a motorizacao acompanha o PIB per capita entre dois limites (Figura 2). O limite
superior é uma curva de Gompertz com ajuste parcial (DARGAY; GATELY; SOMMER, 2007): a motorizacao de
equilibrio é m*(y) = M-exp[—a-exp(—[-y/100)], em que y é o PIB per capita real (2000 = 100), e a motorizacao
observada se aproxima dela a cada ano numa fracio 0 da distancia. Como a saturacdo M nao é identificavel com 26
anos de dados, ela é fixada em 500 veiculos por mil adultos; o ajuste a 2000—2025 d4d a = 12,9, f = 2,42 ¢ 0 = 0,17,
com elasticidade-renda préxima de 1,4, como em 2000—2014. Na projecao, a curva é reancorada para que 2025 seja
ponto de equilibrio, o que reduz a saturacao efetiva para cerca de 425 (Apéndice A.1): s6 o crescimento da renda
move a motorizacdo, e a distdncia que o ajuste atribui a 2025 néo é tratada como demanda reprimida. O limite
inferior repete a elasticidade de 2015—2025, de apenas 0,08: nessa década, a motorizacao ficou parada perto de 280
por mil adultos, embora a renda per capita de 2025 tenha superado a de 2014. O PIB per capita real cresce 1,0%,
1,5% ou 2,0% ao ano (hipoteses; histérico em IBGE, 2025), o que resulta em seis cenarios de frota. As faixas entre
esses seis cenarios nao cobrem toda a incerteza dos parametros, das fontes de frota ou da oferta.

2000—-2014 (elasticidade-renda = 1,4) ® 2015-2025 (elasticidade-renda 0,08)
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Figura 2. Motorizacdo de automoveis e comerciais leves e renda, 2000-2025

Fonte: elaboragdo dos autores a partir de Abipecas e Sindipegas (2023; 2026), Anfavea (2026a) e IBGE (2024; 2025). Antes de 2010, frota reconstruida a
partir das vendas.

Nota: até 2014, renda e motorizacdo crescem juntas; de 2015 a 2025, a renda sobe e a motorizacdo fica parada perto de 280 veiculos por mil adultos.

As motocicletas seguem o mesmo método. Sao 14,6 milhdes em 2025 (ABIPECAS; SINDIPECAS, 2026), ou 89 por
mil adultos, e sua motorizacio reage a renda entre a elasticidade de 2015—2025 (0,1) e a da retomada de 2021—2025
(0,9) (Figura 3).
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Figura 3. Motorizacdo de motocicletas e renda, 2000-2025

Fonte: elaboracdo dos autores a partir de Abipecas e Sindipegas (2026), Abraciclo (2026) e IBGE (2024; 2025). Antes de 2016, frota reconstruida a partir das
vendas.

Nota: a motorizacdo por motocicletas quadruplicou até 2014, recuou até 2020 e voltou a subir a partir de 2021.

Aplicadas as taxas de motorizacdo as proje¢des de populagio adulta do IBGE, a frota circulante passa de 61 milhdes
de veiculos em 2025 para cerca de 81 milhGes em 2050, somados automoveis, comerciais leves e motocicletas
(Figura 4).
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Il Elétricos puros Hibridos (plugaveis e flex) I Leves a combustao (inclui diesel)

I Motocicletas (sem eletrificagao)

(a) Frota circulante, milh6es de veiculos (b) Elétricos puros nas vendas e na frota de leves, %
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Figura 4. Frota circulante por motorizacao e participacdo dos elétricos nas vendas e na frota, 2000-2050

Fonte: elaboragdo dos autores a partir de Abipecas e Sindipegas (2023; 2026), Anfavea (2026a) e Abraciclo (2026). Projecdo com PIB per capita de 1,5% a.a.,,
média dos limites inferior e superior de motorizagdo e trajetdria central de eletrificacdo (segdo 2.2.3). Antes de 2010 (leves) e de 2016 (motocicletas), frota
reconstruida a partir das vendas.

Nota: no painel (b), linha tracejada: participagéo nas vendas; linha cheia: participacdo na frota de leves, ambas na trajetoria central; faixa: participagdo na
frota nas trajetorias lenta e rapida. Os elétricos passam de metade das vendas em 2035, mas da frota s6 por volta de 2046.

Para os leves, a faixa entre os seis cenarios de motorizacio e renda vai de 53 a 71 milhoes de veiculos em 2050
(Tabela 2, Figura 5). A frota de motocicletas chega a 17—25 milhoes.

Tabela 2. Frota, motorizacdo e vendas projetadas de veiculos leves e motocicletas (faixa entre os seis cenarios de motorizagéo e PIB
per capita)

Automoveis e

Automoéveis e Automoveis e comerciais leves: Motocicletas:

comerciais leves: Por comerciais leves: Vendas (milhdes por Motocicletas: Por Motocicletas: Vendas (milhées

Ano mil adultos Frota (milhoes) ano) mil adultos Frota (milhoes) por ano)
2025 283 46,1 2,55 89 14,6 2,20 (observado)
2030 284-298 48,2-50,6 3,10-3,87 90-98 15,3-16,6 1,62-1,98
2035 285-325 50,1-57,1 3,43-4,50 90-107 15,9-18,7 1,56-2,07
2040 286-351 51,6-63,3 2,72-3,82 91-116 16,4-21,0 1,55-2,23
2050 289-392 52,6-71,3 2,86-4,07 92-139 16,7-25,3 1,62-2,73

Fonte: elaboragdo dos autores a partir de IBGE (2024; 2025), Anfavea (2026a), Abraciclo (2026) e Abipecas e Sindipecas (2023; 2026).

Nota 1: valores pontuais de cada ano. As vendas de leves atingem o pico em 2033 no limite inferior (3,50 a 3,55
milhGes) e em 2034 no superior (4,05 a 4,53 milhdes) (Figura 6). Vendas = reposicao + crescimento da frota. A
reposicao (saida da frota) passa de cerca de 2,0 milhdes em 2026 para 2,7 milhdes em 2030 e 3,1 a 3,2 milhdes em
2035, quando os veiculos vendidos em grande nimero entre 2009 e 2014 (mais de 3 milhdes por ano) chegam a
idade de sucateamento, e recua depois. O crescimento da frota acrescenta de 0,4 a 0,6 milhao de veiculos em 2026;
depois, cerca de 0,4 milhdo por ano no limite inferior (0,2 milhdo em 2040) e de 0,8 a 1,3 milhdo no superior
(2030—2040). A Anfavea projeta alta de 12,6% nos emplacamentos de automoéveis e comerciais leves em 2026
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(MOVIMENTO ECONOMICO, 2026), acima dos 2,4 a 2,6 milhdes do modelo; um teste com vendas de 2026 ainda
maiores (+16%) altera a demanda de etanol de longo prazo em menos de 2%, porque a frota futura é dada pela
motorizacao, e vendas antecipadas reduzem as dos anos seguintes.

Nota 2: as vendas de motocicletas de 2025 (2,20 milhdes) refletem a recomposi¢ao da frota depois da pandemia, que
cresceu 0,75 milhao em 2024 e 0,57 milhdo em 2025. No modelo, a motorizacdo passa a acompanhar a renda e a
frota cresce de 0,1 a 0,4 milhdo por ano; as vendas tornam-se sobretudo reposicao (cerca de 1,4 a 1,5 milhao por ano
até 2030), o que explica o recuo para 1,6—2,0 milhoes em 2030.

— Histérico = — Limite superior de motorizagao Limite inferior
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Figura 5. Frota de veiculos leves, 2000-2050
Fonte: elaboracdo dos autores.

Nota: linhas, PIB per capita crescendo 1,5% ao ano; faixas, de 1,0% a 2,0% ao ano. Em 2050, a frota fica entre 64,0 e 71,3 milhdes no limite superior de
motorizacdo e entre 52,6 e 53,7 milhdes no limite inferior.

2.2.2 Vendas e sucateamento

A taxa de motorizacdo define quantos veiculos circulam; o sucateamento define quantos deles sdo substituidos a
cada ano. As vendas de cada ano cobrem o crescimento da frota e a reposicao dos veiculos que saem de circulacao, e
é sobre essas vendas que a eletrificagdo atua: quanto mais lento o sucateamento, mais tempo a frota flex leva para ser
renovada.

As vendas de cada ano s3o as necessarias para atingir a frota projetada, descontados os veiculos vendidos em anos
anteriores que ainda estao em circulacio. Esses veiculos foram estimados a partir das vendas anuais de automéveis e
comerciais leves desde 1957 (ANFAVEA, 2026a) e de uma curva de sobrevivéncia de Weibull com taxa de atrito
constante, S(a) = exp[-h-a - (a/)\)k], em que a é a idade (a safra vendida no ano c tem idade 1 em c, como no
relatorio do Sindipecas). O termo h representa as perdas ao longo da vida (acidentes, roubos e baixas), e o termo de
Weibull, de forma muito ingreme, a saida concentrada por volta da idade A. A curva foi calibrada acompanhando
quantos veiculos vendidos em cada ano ainda circulam, a partir das vendas da Anfavea e da estrutura etaria da frota
do Sindipecas (16 totais anuais e 50 faixas etarias): para automoveis, h = 0,015 (perda de 1,5% ao ano), A = 23,4 anos
e k = 16,9 (vida média de 19,2 anos); para comerciais leves, h = 0,012, A = 19,1 anos e k = 7,6 (16,1 anos). Dentro da
amostra usada na calibragdo, a curva reproduz a frota de 2010—2025 com erro quadratico médio de 0,4% nos
automoveis e de 0,7% nos comerciais leves, e o sucateamento implicito de 2025, de 1,9 milhao de veiculos, cerca de
4% da frota. E um erro de ajuste, e ndo uma validaco fora da amostra. A forma da curva pesa pouco no balanco:
com uma Weibull simples, sem o termo de atrito, que se ajusta pior ao histoérico, o excedente central de 2040 fica
praticamente igual, de 17,7 a 21,1 bilhdes de litros (Apéndice A.9).
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A idade média dos automoéveis chegou a 11 anos e 5 meses em 2025 (ABIPECAS; SINDIPECAS, 2026), o que retarda
a chegada dos elétricos ao estoque. No modelo, os carros vendidos em grande niimero em 2009—2014 deixam a frota
sobretudo entre 2033 e 2036, numa onda de reposicao que ocorre quando os elétricos ja se aproximam da metade
das vendas na trajetoria central (Figura 6; secio 2.2.3).
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Figura 6. Vendas de veiculos leves, 2000-2050
Fonte: elaboracdo dos autores; historico de Anfavea (2026a).

Nota: linhas, PIB per capita crescendo 1,5% ao ano; faixas, de 1,0% a 2,0% ao ano. Pontos: picos de vendas, de 4,3 milhdes em 2034 no limite superior e de
3,5 milhdes em 2033 no inferior. Em 2050, as vendas ficam entre 3,7 e 4,1 milhdes no limite superior e entre 2,9 e 3,0 milhdes no inferior.

Para as motocicletas, a curva de mesma forma funcional, calibrada nas vendas da Abraciclo desde 1975 e nas faixas
etarias do Sindipecas, tem h = 0,049, A = 22,6 anos e k = 2,1, com corte aos 20 anos (o relatério nao registra motos
mais velhas), o que resulta em vida média de 10,4 anos (ABRACICLO, 2026).

2.2.3 Eletrificagao: trés trajetérias possiveis

Dois tipos de veiculos recebem tratamento a parte:

e comerciais leves a diesel: ficam fora da demanda, pois ndo consomem etanol; representavam 9,9% das
vendas de leves em 2025 (ANFAVEA, 2026b) e 6,9% da frota, fatia que sobe para cerca de 9% até 2050. A
participacio nas vendas é mantida constante;

N .

» motocicletas: devido a presenca ainda incipiente de motos elétricas no mercado, o caso-base mantém a
eletrificacdo zerada. E uma limitacdo que superestima a demanda futura de etanol; a secdo 2.5 testa a
eletrificacdo das motos.

Para os demais comerciais leves e para os automoveis, foram consideradas trés trajetérias de eletrificagio, partindo
da média observada no terceiro trimestre de 2026 (Figura 7).

As trajetoérias nao sao ajustadas a série brasileira. Antes da inflexao, o ajuste logistico ao trecho inicial de uma curva
de adocao é instavel, porque o ponto de inflexdo e a assintota ainda nao estdo identificados: no ajuste exploratério
aos dados brasileiros de 2021 a 2026, a extrapolacdo levaria os elétricos a metade das vendas ja em 2030, qualquer
que fosse a assintota. Por isso, a velocidade vem de paises que ja passaram pelo patamar em que o Brasil est4, e o
resultado é apresentado como faixa.
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Foram usados os 23 paises com pelo menos 100 mil veiculos leves vendidos em 2025 em que os elétricos puros ja
tinham passado de 9% das vendas (média de trés meses) havia pelo menos 18 meses (EMBER, 2026). Para cada um,
mediu-se a velocidade de adocao em até cinco anos depois desse ponto. Medir a partir de 9%, e ndo do inicio da
adocao, importa: depois dos primeiros compradores, a adoc¢ao passa a depender do consumidor médio, e em varios
mercados ricos estacionou por anos. A velocidade mediana dos 23 paises equivale a cerca de onze anos para ir de
20% a 80% da saturacado; a dos emergentes (China, Tailandia, Turquia, Indonésia e Vietna), a cerca de cinco anos.
Medida a partir de 9%, a velocidade ndo acompanha a fama: Noruega e China, lideres em participagdo — na
Noruega, os elétricos puros passaram de 20,8% dos emplacamentos em 2017 (CLEANTECHNICA, 2018) para cerca
de 90% em 2024; na China, os eletrificados chegaram a quase metade das vendas em 2024 (IEA, 2025) —, ficam
perto da mediana, e os mais rapidos sdo Vietna, Dinamarca, Indonésia e Tailandia. Na Roménia e na Grécia, onde a
participacdo recuou depois dos 9%, e em Taiwan, onde ficou parada, a velocidade é substituida por um piso de
crescimento muito lento, e ndo por estagnacio completa.

Com essas velocidades, foram sorteadas 2.000 trajetorias logisticas, metade com a velocidade de um pais emergente
e metade com a de um dos demais (os cinco emergentes tém, juntos, 0 mesmo peso que os outros 18 paises), com
ruido na velocidade, saturacao entre 75% e 95% das vendas ndo diesel (68% a 86% do total) e partida na média de
julho a setembro de 2026. O peso dado aos emergentes reflete a semelhanca com o caso brasileiro: aqui os elétricos
chegaram a 9% das vendas puxados pelo preco dos modelos chineses e pela produgao local, sem subsidio federal a
compra e com o imposto de importacdo subindo de zero, em 2023, para 35% em julho de 2026 (LEGISWEB, 2023).
O peso é uma escolha dos autores: com peso proporcional ao nimero de paises (5 de 23), as trajetérias ficam mais
lentas, e o excedente central de etanol em 2040 cai cerca de 2 bilhoes de litros, para 15,6 a 19,6 bilhdes (Apéndice
A.9). As trajetorias rapida, central e lenta sao o quartil superior, a mediana e o quartil inferior das 2.000 curvas, ano
a ano; nelas, os elétricos chegam a metade das vendas em 2031, 2035 e 2040 (Figura 7). Como os quartis sdo
tomados ano a ano e muitas curvas ainda ndo saturaram em 2050, as trajetorias ficam abaixo da saturacio sorteada,
em 68% a 79% das vendas naquele ano. Sdo envelopes de cenarios condicionados a essas escolhas, e ndo intervalos
de probabilidade para o Brasil: os 23 paises foram escolhidos justamente por terem passado de 9%, e os quartis ano
a ano nao correspondem, necessariamente, a uma tnica curva sorteada.

As trajetorias descrevem vendas, e nao frota: como cada carro vendido roda, em média, perto de duas décadas, a
frota responde com grande atraso (Figura 4 e secao 2.3). Também ndo sdo metas de governos ou de montadoras:
medidas a partir de 9% das vendas, as velocidades incorporam a estagnacao que varios mercados ricos viveram
depois dos primeiros compradores, e a trajetoria lenta so6 leva os elétricos a metade das vendas em 2040.

Em todas as trajetorias, os hibridos plugaveis e nao plugaveis sdo modelados explicitamente. Sua participacdo nas
vendas ndo elétricas segue uma logistica ancorada no valor observado em julho de 2026 (14,2% das vendas nao
elétricas e nao diesel; ABVE, 2026a), com teto de 50% e sete anos para ir de 20% a 80% desse teto (hipoteses); chega
a 33% em 2030, 47% em 2035 e praticamente ao teto em 2040. A composicao de julho de 2026 é mantida até 2050:
dois tercos plugaveis e, entre os nao plugaveis, 57% flex.
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Figura 7. Participagdo dos veiculos 100% elétricos nos emplacamentos de automoéveis e comerciais leves

Fonte: elaboragdo dos autores; observado: Anfavea, via Ember (2026), até julho de 2026, e ABVE (2026b; 2026¢), em agosto e setembro; velocidades das
trajetdrias a partir de Ember (2026). Até 2020, a série da Anfavea nédo separa elétricos de hibridos e foi omitida.

Nota: no painel (a), a barra preta marca o ponto de partida, a média de julho a setembro de 2026 (9,4%); entre 2021 e 2025, a participagao passou de 0,1%
para 3% das vendas. No painel (b), os pontos marcam o ano em que cada trajetéria chega a 50% das vendas, e a faixa sombreada cobre 80% das 2.000
trajetdrias (percentis 10 a 90). A figura mostra a participagdo nas vendas, e ndo na frota: em 2040, quando 68% das vendas da trajetéria central sdo
elétricas, os elétricos sdo cerca de um terco da frota de leves (Figura 4).

2.2.4 Consumo de etanol

Cada veiculo da frota consome etanol conforme sua motorizacao. A intensidade de etanol por quilémetro, relativa ao
flex convencional (1,0), parte das estimativas de consumo em uso real de Mera et al. (2023), em litros equivalentes
de gasolina C: 6,6 L/100 km para o flex, 5,1 L/100 km para o hibrido e 4,3 L/100 km para o hibrido plugavel. Nao
sdo medicoes de rodagem no Brasil. Para o flex e o hibrido, sdo valores do Programa Brasileiro de Etiquetagem
Veicular, que corrige os ensaios de homologacao para as condicoes de uso. Para o plugavel, vém de ensaios de
etiquetagem dos Estados Unidos e ja incorporam metade da rodagem em modo elétrico, proporcao observada entre
usudrios particulares na Alemanha e que os proprios autores consideram otimista para o Brasil. O plugavel queima,
assim, cerca de 65% do combustivel do flex (4,3/6,6), e o coeficiente nao deve ser dividido novamente por dois. Se os
plugaveis rodarem s6 um quarto em modo elétrico, a demanda de 2040 sobe 0,6 a 0,8 bilhao de litros na trajetéria
central (Apéndice A.9).

Converter consumo em etanol exige saber quanto etanol ha em cada litro equivalente consumido pelo flex médio.
Com a mistura de 2025 (46,65 bilhdes de litros de gasolina C e 21,24 bilhoes de hidratado; SAMORA, 2026), o poder
calorifico inferior (PCI) de 29,6 MJ/L da gasolina C e de 21,3 MJ/L do hidratado e o teor E32, cada litro equivalente
de gasolina C consumido pela frota contém 0,584 L de etanol (anidro + hidratado). O flex médio consome, portanto,
6,6 x 0,584 = 3,85 L de etanol a cada 100 km, e dai saem as demais intensidades:

¢ hibrido-flex: abastece como o flex; intensidade 5,1/6,6 = 0,77;

e hibrido que s6 aceita gasolina C: consome apenas o anidro, 5,1 x 0,32 = 1,63 L/100 km; intensidade
1,63/3,85 = 0,42. Ponderados pela participacao dos modelos flex entre os hibridos nao plugéaveis vendidos em
julho de 2026 (57%; ABVE, 2026a), os dois resultam em 0,62;

e hibrido plugavel: no Brasil, roda apenas com gasolina C; consome 4,3 x 0,32 = 1,38 L/100 km de anidro;
intensidade 0,36. A Ember (2026) chega a uma relacdo parecida por outro caminho: pelos seus nimeros, cada
um dos cerca de 319 mil plugaveis em circulacdo no Brasil desloca aproximadamente um terco do petroéleo
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deslocado por um elétrico puro, o que equivale a queimar cerca de dois tercos do combustivel de um veiculo a
combustao;

e elétrico: intensidade zero.

Também seguindo Mera et al. (2023), os veiculos a combustiao vendidos a partir de 2026 ficam até 11% mais
eficientes em 2030, salto equivalente ao exigido pelo programa Rota 2030 e que os proprios autores consideram
otimista.

A demanda é convertida em litros pela base observada em 2025: 21,24 bilhoes de litros de hidratado e 13,2 bilhoes
de anidro, este calculado sobre os 46,65 bilhdes de litros de gasolina C com o teor médio efetivo do ano, de 28,3%
(E27 até julho e E30 a partir de agosto). Em 2026, o teor médio é de 30,8% (E30 até julho e E32 a partir de agosto;
AGENCIA CENARIO ENERGIA, 2026) e, de 2027 em diante, de 32%. E uma hipétese de continuidade: o E32 vale
por 180 dias, prorrogaveis uma vez (ANP, 2026). Se a mistura voltar a 30% em agosto de 2027, a demanda de 2040
fica 0,6 a 0,7 bilhdo de litros menor, e o excedente, maior na mesma medida (Apéndice A.9). As médias tratam toda
a gasolina como comum, embora a premium tenha ficado com 25% de anidro, aproximacao de efeito pequeno. Antes
de qualquer efeito de frota, a base passa assim de 34,4 bilhoes de litros em 2025 para 36,2 bilhdes com o E32 o0 ano
todo (+0,8 bilhdo do E30 e +0,9 bilhdo do E32). Da base de 2025 (34,4 bilhoes de litros), 1,6 bilhdo (0,9 de anidro e
0,7 de hidratado) vai para as motocicletas, segundo as participacdoes por categoria do Inventario Nacional de
Emissoes (MMA; MT, 2025); os 32,8 bilhoes restantes formam a base dos automoéveis e comerciais leves.

2.3 Demanda de etanol

Com as premissas da se¢do 2.2, calculamos a demanda de etanol para as trés trajetorias de eletrificagdo, separada
por tipo de veiculo (Figura 8; a série completa, ano a ano, esti no repositorio do modelo).
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Figura 8. Consumo de etanol de automéveis, comerciais leves e motocicletas, bilhdes de litros por ano (hidratado + anidro, mistura E32)

Fonte: elaboragao dos autores; base de 2025 a partir de Samora (2026), dividida entre automoveis, comerciais leves e motocicletas segundo as
participacdes de MMA e MT (2025). Os comerciais leves a diesel ndo consomem etanol e ficam fora.

Nota: barras, meio da faixa entre os seis cenarios de frota; tracos, faixa do total; rotulos, participacdo das motocicletas no etanol consumido.
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Figura 9. Demanda brasileira de etanol de automoveis, comerciais leves e motocicletas, indice 2025 = 100, com a faixa entre os cenéarios de
frota

Fonte: elaboracdo dos autores.

Nota: pontos, meio da faixa; tracos verticais, faixa entre os seis cenérios de frota; rotulos a direita, faixa em 2050.

Até 2030, a demanda varia pouco em qualquer trajetoria (entre 98 e 105, indice 2025 = 100; Figura 9), porque a
frota existente predomina: os elétricos vendidos até 14 ainda sdo uma fracdo pequena do estoque. Em setembro de
2026, os eletrificados vendidos no pais desde 2012 chegaram a 1 milhdo de unidades, pouco mais de 2% da frota de
leves, embora ja respondessem por cerca de 20% das vendas do més (ABVE, 2026¢). O atraso entre vendas e frota é
grande: em 2040, quando se pressupoe que 68% das vendas ja serdo elétricas, os elétricos serao cerca de um terco da
frota de leves, e a metade da frota s6 chega por volta de 2046 (Figura 4). Depois de 2030, a queda se acelera, e as
trajetorias diferem sobretudo no momento em que ela ocorre. Em todos os cenarios, os produtores de etanol (usinas)
perdem volume no mercado de veiculos leves; o que varia é quando.

Em 2040, a demanda projetada de etanol estara entre 54% e 84% do volume atual; em 2050, entre 23% e 57%
(Figura 9).

O tamanho da frota pesa pouco nesse resultado. Em 2040, para uma mesma frota, a escolha da trajetéria de
eletrificacdo desloca a demanda em 18 a 23 pontos de indice (da rapida para a lenta); para uma mesma trajetéria (a
central), os seis cenarios de frota e renda a deslocam em 10 pontos (de 63 a 73). O envelope conjunto vai de 54 a 84.
O ritmo da eletrificacao, e ndo o crescimento da frota, decide o volume que as usinas perderao.

As motocicletas, que hoje representam uma parcela pequena do consumo de etanol, funcionam como um piso para a
demanda. Sem eletrificacao, seu consumo cresce de 1,6 para 2,0—2,9 bilhoes de litros até 2050, e sua fatia no etanol
consumido nas ruas sobe de 5% em 2025 para 14% a 26% em 2050, conforme a trajetoria (meio das faixas entre
cenarios de frota; extremos de 14% e 27%). Na trajetoria rapida, cerca de um quarto do etanol de 2050 iria para o
tanque de motos. Se o segmento vier a se eletrificar, o que é plausivel, esse piso serd menor (secao 2.5).

O mecanismo proposto (emplacamento — frota — demanda de combustivel) é realista, como mostra um exemplo
recente em grande escala. Na China, a Sinopec projetava, antes do choque de petrbleo provocado pela crise do
estreito de Ormuz em 2026, queda de 5% no consumo de gasolina e de 6% no de diesel no ano; a frota elétrica, leve e
pesada, cresceu 33% em doze meses e evitou cerca de 36 milhoes de toneladas equivalentes de petréleo no primeiro
semestre (MYLLYVIRTA, 2026).
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2.4 O efeito do hibrido-flex na demanda

A aposta defensiva do setor sucroenergético é o hibrido-flex, que ainda queima etanol. Para medi-la, é preciso
separar dois efeitos. O primeiro € o da hibridizacdo em si: contra um mundo em que toda venda eletrificada fosse de
elétricos puros, os hibridos (plugaveis e ndo plugaveis, flex ou nao) preservam de 6,5 a 8,4 pontos de demanda
(indice 2025 = 100) em 2040 na trajetoria central, de 8,7 a 11,3 na lenta e de 4,3 a 5,4 na rapida, sobretudo porque
continuam a queimar o anidro da gasolina C. O segundo é o do motor flex dentro do hibrido: se todos os hibridos
nao plugaveis vendidos fossem a gasolina, a demanda de 2040 cairia apenas 0,9 a 1,2 ponto na trajetoria central; se
todos fossem flex, subiria 0,7 a 0,9 ponto. Cada ponto de indice equivale a cerca de 0,34 bilhao de litros. O que
sustenta a demanda, portanto, nao é o flex dentro do hibrido, mas a permanéncia de um motor a combustao na frota.

O efeito precisa de tempo e de uma categoria a combustao significativa sobre a qual atuar; na trajetoria rapida, essa
categoria desaparece antes que o efeito apareca. Some-se que um hibrido-flex consome cerca de trés quartos do
combustivel por quilometro do flex que substitui (MERA et al., 2023). Defender o motor flex dentro do hibrido é
apenas uma aposta num ritmo de transicao lento, sem, no entanto, proteger contra a transicao em si.

O efeito é ainda mais fragil do que os coeficientes fixos sugerem. Na China, no segundo trimestre de 2026, o petroéleo
deslocado por veiculos elétricos cresceu quase o dobro do que o aumento da frota explicaria, porque o carregamento
subiu 60% e os motoristas de hibridos plugaveis passaram a rodar em eletricidade (MYLLYVIRTA, 2026). No
veiculo plugavel, a fracdo de combustivel queimada depende essencialmente do comportamento do consumidor. O
paralelo com o flex é direto: a fracio de etanol é uma decisdo tomada na bomba, refeita a cada abastecimento. Em
ambos os casos, o hibrido s6 sustenta a demanda de etanol se o etanol estiver relativamente mais barato (em relacao
a eletricidade ou a gasolina) — isto é, se a usina vender barato. A estratégia para garantir uma sobrevida do volume
traz embutido um compromisso com o preco baixo.

2.5 Robustez do resultado: rodagem, preco, motocicletas e baterias

Trés simplificacoes do modelo poderiam, em principio, inverter o diagnostico. A Figura 10 testa cada uma,
isoladamente e combinadas.

Rodagem por idade. O caso-base supde a mesma rodagem anual para veiculos de qualquer idade. Como carros
novos rodam mais que os antigos, e os elétricos sdo a parte nova da frota, isso subestima a velocidade da queda.
Ponderando o estoque de cada safra pela curva de intensidade de uso do Inventario Nacional, de queda linear de 600
km/ano por ano de idade (MMA, 2014, como aplicada por MERA et al., 2023, que somam 288 mil km em 22 anos; o
primeiro ano fica em cerca de 19,4 mil km, com piso de 6 mil km), os elétricos, que sao 37% a 40% da frota nao diesel
de leves em 2040, passam a responder por 44% a 46% dos quilébmetros rodados. A demanda de 2040 cai mais 1,9 a
2,3 bilhGes de litros (6 a 7 pontos de indice), e o excedente central de 2040 sobe para 19,6 a 23,4 bilhoes. Com a
curva paulistana da Companhia Ambiental do Estado de Sdo Paulo (CETESB, 2014) para automoveis flex, bem mais
plana (17,2 mil km no primeiro ano e 15 mil a partir do oitavo), o efeito é de apenas 0,3 bilhao de litros. Nos dois
casos, o caso-base é conservador.

Preco na bomba. O balanco mantém a divis@o entre hidratado e gasolina C da frota flex observada em 2025. Um
excedente, porém, derruba o preco do etanol, e o motorista do flex troca de combustivel — o mitigador mais antigo e
mais rapido do setor. Cada 10 pontos percentuais a mais de hidratado na energia consumida pela frota flex absorvem
6,5 bilhoes de litros hoje, 4,6 a 4,9 bilhdes em 2035 e 3,3 a 3,7 bilhdes em 2040: 0 amortecedor encolhe com a frota
que o aciona. Para zerar o excedente central s6 pelo preco, o hidratado teria de responder por 50% a 58% da energia
flex em 2035 e por 73% a 89% em 2040, contra 25% em 2025 e um maximo recente de 30% da energia do ciclo Otto
em 2019, ano em que a relacao de precos entre hidratado e gasolina ficou abaixo de 70% o tempo todo (ANP, 2020).
Voltar ao patamar de 2019 absorveria 2,3 a 2,5 bilhdes de litros em 2035 e 1,6 a 1,9 bilhdo em 2040. O preco é,
portanto, um quarto mitigador, ao lado dos trés examinados na secio 3.1, real até 2035, mas que transfere o
problema da conta de volume para a margem da usina.

Motocicletas. Se as vendas de motos elétricas seguirem a trajetoria lenta dos automéveis com cinco anos de atraso,
a fatia das motos no etanol de 2050 cai de 14%—27% para 7%—16%, e a demanda de 2050 encolhe mais 1,0 a 1,5
bilhao de litros; com metade da trajetéria lenta, 0,6 a 0,9 bilhdo. Em 2040, o efeito ainda é pequeno (0,3 a 0,4
bilhao), porque as motos em circulagio até 1a foram, na maior parte, vendidas a combustao.
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Figura 10. Robustez da demanda e do excedente de etanol aos testes de sensibilidade, trajetoria central
Fonte: elaboragdo dos autores (repositorio do modelo, script sensibilidades_figura10.py).

Nota: (a) variacdo da demanda de etanol em relacdo ao caso-base; barras, meio da faixa entre os seis cenarios de frota; rotulos, a faixa (2040 em negrito;
2035 em cinza). (b) excedente central de 2040; barras e rétulos, faixa entre os seis cenarios; fundo cinza, faixa do caso-base. Os testes de hidratado medem
a participacdo do etanol hidratado na energia consumida pela frota flex (p.p., pontos percentuais).

No pior teste, o excedente central de 2040 ainda é de 14 bilhGes de litros. As simplificacGes testadas nao invertem o
diagnoéstico; o que mais move o resultado é o ritmo da eletrificacdo e, do lado da oferta, os mitigadores da secao 3.1,
que a Figura 10 néo inclui.

Durabilidade das baterias. Uma objecao de outra natureza é que a adogdo perca félego quando a frota elétrica
envelhecer: a bateria perde capacidade, a autonomia cai, a troca é cara em relacdo ao valor do carro e o usado
desvaloriza. Os dados de campo indicam degrada¢do menor do que se temia. Com telemetria de mais de 22,7 mil
veiculos de 21 modelos, a Geotab mede perda média de 2,3% da capacidade por ano, o que deixa cerca de 82% da
capacidade original apos oito anos, e estima vida 1til de 13 anos ou mais para a bateria (ARGUE, 2026). A Tesla
registra de 85% a 88% da capacidade ap6s 200 mil milhas, cerca de 320 mil km (INSIDEEVS, 2024). Parte da
diferenca em relacdo ao que se temia vem do proprio método: garantias e projecoes se apoiam em ensaios de
laboratério com corrente constante, e, em células comerciais de niquel ensaiadas por dois anos a 35 °C, com a
mesma corrente média e a mesma janela de tensdo, perfis de descarga que imitam a direcao real elevam em até 38%
o namero de ciclos completos equivalentes até o fim da vida ttil (GESLIN et al., 2025). A ma fama vem em boa parte
da primeira geracdo do Nissan Leaf, cujo pacote, refrigerado passivamente a ar e sem controle térmico liquido,
degradava depressa no calor (RECURRENT, 2026). Quanto ao valor dos usados, o indice IBV Auto aponta perda
média de 46% para os elétricos lancados em 2023 até junho de 2026, contra 26% dos hibridos, e a atribui a queda de
preco dos carros novos e a concorréncia entre montadoras (ZERBINATO, 2026). Comparar o usado com o novo da
mesma versao, na mesma data, desconta essa queda: na tabela da Fipe de outubro de 2026, o BYD Dolphin 2024
vale 20% menos que o 0 km da mesma versao (R$ 117,6 mil contra R$ 147,1 mil), e o Dolphin Mini 2024, 17%
menos, diferencas que nao sao maiores que as dos hatches flex do mesmo ano-modelo, de 21% a 32% para versoes de
Polo, Onix, Argo e HB20 (FIPE, 2026). E uma referéncia descritiva, e ndo a perda do proprietario desde a compra:
nao permite isolar um eventual desconto associado a bateria, que pode coexistir com efeitos de garantia,
equipamento, oferta de usados e concorréncia.
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A incerteza que resta é a idade. O carro brasileiro roda em média 19 anos (se¢do 2.2.2), mais que a vida estimada
pela Geotab para a bateria, e ndo h4a dados de campo de baterias atuais com essa idade. Para o veiculo inteiro, porém,
a evidéncia ja chega perto desse horizonte. Com quase 300 milhGes de registros da inspecao veicular anual da Gra-
Bretanha, de 2005 a 2022, Nguyen-Tien et al. (2025) estimam vida mediana de 18,4 anos para os elétricos puros,
contra 18,7 anos dos carros a gasolina e 16,8 dos a diesel, e cerca de 200 mil km rodados na vida toda, mais que os
carros a gasolina; a cada ano-modelo, o risco de o elétrico sair de circulacao cai 12%, contra 6,7% no carro a gasolina.
Os autores ressalvam que as primeiras geracoes eram menos confiaveis e que os elétricos da amostra (41,6 mil) ainda
estdo no comego da curva de adocao. Na China, dados de seguro de 2018 a 2020, que cobrem sobretudo essas
primeiras geracgoes, ainda indicavam vida média menor para os elétricos puros que para os carros a combustao (YU
et al., 2022). Dois fatores atenuam o risco no Brasil: os modelos chineses que lideram as vendas no pais usam
majoritariamente baterias de fosfato de ferro-litio (LFP), que tendem a suportar mais ciclos que as de niquel e, em
ensaios com células comerciais de grande formato, se mostraram menos sensiveis a temperatura que as de niquel
(GASPER et al., 2023), vantagem relativa num pais quente, onde o calor acelera a degradacdo de todas as quimicas
(cerca de 0,4 ponto percentual a mais por ano, segundo a Geotab; ARGUE, 2026); e a quilometragem de toda a vida
de um carro brasileiro, cerca de 290 mil km pela curva do Inventario Nacional, € menor que a da medicao da Tesla.
Os dados de campo da LFP chinesa ainda sdo poucos e vém de clima frio, mas sio favoraveis: em 9.954 testes de
baterias de carros usados na Suécia, o Tesla Model 3 com células LFP da CATL mantinha 93,3% da capacidade apo6s
100 mil km, contra 88,2% a 91,5% das versoes com baterias de niquel (ELECTRIVE, 2026). Para a bateria Blade, da
BYD, que equipa os elétricos mais vendidos no Brasil, ainda ndo h4 dados de frota publicados; o indicador disponivel
¢é a garantia europeia, de oito anos ou 250 mil km com ao menos 70% da capacidade (BYD, 2026). Se aparecer, é de
esperar que o efeito recaia mais sobre o valor de revenda do que sobre a velocidade de adocao, hipdtese que os dados
ainda nao permitem testar. Se, ainda assim, a percepcao de risco frear o elétrico puro, o espaco vai para o hibrido,
cuja bateria € pequena e cujo motor a combustao garante a autonomia; o modelo ja o inclui (secdo 2.4), e o caso
extremo, com o hibrido-flex no lugar do elétrico, esta na secdo 3.3.

2.6 Contraste com o planejamento oficial (PDE 2035)

O Plano Decenal de Expansao de Energia 2035 parte de outra leitura. Seu caderno de eletromobilidade projeta que
os eletrificados (elétricos puros, plugaveis, hibridos e micro-hibridos) chegarao a 23% dos licenciamentos de leves
em 2035 (784 mil unidades), com frota de 3,7 milhées, cerca de 8% do total, e o flex ainda em 76% da frota (MME;
EPE, 2025b). O caderno de oferta de biocombustiveis projeta para 2035 demanda total de 48,2 bilhées de litros de
etanol e oferta de cerca de 51 bilhGes, com saldo positivo em todo o horizonte. Dos 48,2 bilhdes, 46,2 sdo etanol
combustivel do transporte rodoviario (33,5 bilhes de hidratado e 12,7 bilhoes de anidro), e os 2,0 bilhdes restantes
vao para combustivel de aviagdo, navegacido e usos nio energéticos; a exportacao fica fora da conta (MME; EPE,
2025a). A nota técnica de demanda dos veiculos leves chega aos mesmos 33,5 e 12,7 bilhoes de litros, sobre um
consumo do ciclo Otto de 66,2 bilhoes de litros de gasolina equivalente e com a mistura mantida em 30% (EPE,
2026a).

Os dados de 2026 ja alcancaram a premissa: em julho de 2026, os eletrificados chegaram a 21% dos emplacamentos
de leves, perto dos 23% que o PDE previa para 2035, € os elétricos puros sozinhos, a 9,4% no terceiro trimestre. A
Figura 11 marca os ntimeros do PDE. Em 2035, a demanda rodoviaria do PDE, de 46,2 bilhGes de litros, fica 15 a 18
bilhGes acima da trajetoria central deste modelo (28,3 a 31,0 bilhoes). A comparacao inclui as motocicletas dos dois
lados, porque o consumo do ciclo Otto do PDE em 2025 (62,1 bilhdes de litros de gasolina equivalente) ja
corresponde a todo o volume vendido pelas distribuidoras. O hiato se decompoe assim (repositério do modelo, script
pde_hiato.py):

 eletrificacio: 5,6 a 7,1 bilhoes de litros. Mesmo com a participagdo dos elétricos e dos hibridos nas vendas
congelada no nivel de 2026, o modelo d 34 a 38 bilhoes de litros em 2035, e ndo 46;

¢ preco na bomba: cerca de 9 bilhGes, a maior parte do hiato, da hipétese de que o hidratado passe de 25% para
36% da energia do ciclo Otto, patamar acima do maximo de 2019 e que s se sustenta com etanol barato;

+ consumo de energia e mistura: pouco, e em sentidos opostos. Com a eletrificacao congelada, o consumo do
ciclo Otto deste modelo (59 a 67 bilhoes de litros de gasolina equivalente) fica perto dos 66 bilhées do PDE,
diferenca que vale de —0,5 a 3,8 bilhoes de litros de etanol; a mistura, que o PDE mantém em 30%, e nao em



SciELO Preprints - Este documento € um preprint e sua situacéo atual esta disponivel em: https://doi.org/10.1590/SciELOPreprints.18716

Honda et al. - Do excedente a producdo de moléculas

32%, tira outros 0,8 bilhao.

O PDE fecha o balanco supondo, ao mesmo tempo, eletrificacao lenta e, sobretudo, etanol competitivo na bomba. Os
emplacamentos de 2026 ja contradizem a primeira hipdtese; a segunda é o mitigador de preco da secdo 2.5, que
existe, mas encolhe com a frota flex e é pago com a margem do produtor. Recomendamos que o proximo ciclo do
PDE incorpore trajetérias de eletrificagio calibradas em analogos internacionais e explicite a relacdo de precos entre
hidratado e gasolina implicita na projecao de demanda.

3 Oferta futura

Enquanto a demanda futura se decide nos emplacamentos, a oferta futura est4 em boa parte decidida. Em 2017/18, o
Brasil produziu cerca de meio bilhao de litros de etanol de milho; em 2025/26, 10,17 bilhGes, com crescimento
composto acima de 30% ao ano desde 2020, periodo em que a producio de cana ficou estagnada (CONAB, 2026;
UNEM, 2026); o milho j& responde por mais de um quarto da produc¢io nacional (UNEM, 2025). A Unido Nacional
do Etanol de Milho (UNEM) contava 25 biorrefinarias em operacao em fevereiro de 2026, cerca de 33 até o fim do
ano e 20 estudos em anélise, e estima que o pais possa dobrar a producgao até 2032, para algo préximo de 20 bilhoes
de litros (UNEM, 2026). Em 2024, a Inpasa produziu 3,7 bilhoes de litros, contra 3,1 bilhdes da Raizen, e tornou-se a
maior produtora de etanol do pais (NEOFEED, 2025). Esta investindo R$ 2,77 bilh6es em uma unidade de 1 bilhao
de litros em Rondonépolis (MT), com inicio da operagdo previsto para o primeiro trimestre de 2027 (INPASA,
2025). Nem toda a expansao tem o mesmo grau de compromisso: as plantas em construcao estdo financiadas; os
estudos em anélise, nao.

A expansio do milho ndo é um erro: sua segunda safra é a colheita que a logistica ndo escoa e a armazenagem nao
comporta. O etanol foi a resposta racional de produtores e investidores a um excedente agricola, a mesma resposta
que a cana deu em 1931. E o proprio setor de milho reconhece o limite: a UNEM projeta para 2026/27 uma adicao de
oferta de 10% a 12% em um tnico ciclo, contra crescimento de consumo de cerca de 2%, e resume o dilema dizendo
que o setor pode ser grande demais para o mercado atual no curto prazo e ainda pequeno demais para navegagao e
aviacao (UNEM, 2026).

O que existe, portanto:

e 0 centro de gravidade da expansao do etanol brasileiro deslocou-se da cana paulista para o milho do Centro-
Oeste;

o parte do deslocamento esta financiada e em execucdo, e parte depende de projetos ainda em estudo.

A Figura 11 confronta as duas curvas. A oferta supde cana estavel em 27,3 bilhoes de litros e milho subindo em linha
reta de 10 para 20 bilhGes até 2032, o que leva a oferta de 37,3 para 47,3 bilhdes de litros. E um cenério de expansio
baseado na projecdo da UNEM, e ndo um inventario de capacidade contratada; se s6 metade da expansao se realizar,
com o milho em 15 bilhdes de litros, o excedente cai 5 bilhdes (Figura 12). A demanda de automéveis, comerciais
leves e motocicletas parte de 34,4 bilhoes em 2025 (vendas das distribuidoras; SAMORA, 2026), incorpora a mistura
E32 e segue a Figura 8. Os demais usos — exportacdo, usos nao carburantes (bebidas, cosméticos, farmacéutica e
quimica, inclusive o eteno verde) e variacdo de estoques — somam 3,0 bilhdes de litros em 2025. Esse valor é obtido
por diferenca, para que o balanco do ano-base feche (-0,1 bilhdo de litros, diferenca que cabe na variacdo de
estoques entre o ano-safra e o ano civil e no arredondamento da safra de 2025/26 para 27,3 bilhoes de litros de cana
e 10,0 de milho), e é coerente com os dados disponiveis: as exportacoes foram de 1,6 bilhdo de litros em 2025
(DATAGRO, 2026), e o restante, cerca de 1,4 bilhao, cobre os usos industriais e os estoques. Os demais usos sao,
portanto, uma hipotese agregada do cenario, e ndo uma estimativa observada de cada componente. Os demais usos
crescem em linha reta até 4,5 bilhoes em 2040 e ficam constantes depois; o acréscimo de 1,5 bilhao corresponde ao
combustivel de aviacdo (cerca de 1 bilhdo em 2040, secao 3.1) e a quimica. O excedente — oferta menos demanda
veicular e demais usos — sobe de 5 a 7 bilhoes de litros por ano em 2030 para 10 a 18 bilhGes em 2035, 14 a 24
bilhoes em 2040 e 23 a 35 bilhoes em 2050.
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Figura 11. Balanco de oferta e demanda de etanol, 2025-2050, bilhdes de litros por ano

Fonte: elaboracdo dos autores. Cana: Conab (2026); milho: UNEM (2026); E32: ANP (2026); PDE 2035: MME e EPE (2025a). A linha tracejada mostra a oferta
com os dois mitigadores de oferta acionados (mix de 60% para aglcar, —5,3 bilhdes de litros, e expansdo do milho limitada a 15 bilhdes, —5,0 bilhdes): 37
bilhdes a partir de 2029.

Nota: as faixas somam a demanda dos veiculos (mistura E32) e os demais usos, entre os seis cenarios de frota e renda. Losangos: oferta (51 bilhdes de
litros) e demanda total (48,2 bilhdes, com aviagao, navegacgao e usos ndo energéticos e sem exportacdo) do PDE 2035. Seta: excedente central de 2040.

3.1 Fatores de mitigacao
Do lado da oferta, esse balan¢o é um limite superior, porque a trata como inelastica. Ela tem flexibilidade, e o

mercado tem quatro mitigadores:

¢ 0 mix acucar—etanol da propria usina, que em 2025/26 ficou em 50,4% para agtcar no Centro-Sul (UNICA,
2026) e que ja desviou sacarose para o adocante quando o etanol perdeu preco;

e 0 preco ao produtor, que desacelera a expansao do milho;
+ a mistura a gasolina, com trés pontos percentuais ainda disponiveis até o teto de 35% (secdo 3.2);
¢ 0 preco na bomba, que leva o motorista do flex a trocar gasolina por hidratado (secdo 2.5).

A Figura 12 mede os trés primeiros sobre a trajetoria central e compara com o efeito de abrir novos destinos para o

etanol (secao 4.1).
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Figura 12. Efeito dos fatores de mitigagcdo e dos novos destinos sobre o excedente central de 2040, bilhdes de litros por ano

Fonte: elaboracdo dos autores.

Nota: barras, meio da faixa entre os seis cenérios de frota; tracos, faixa entre os cenarios. A barra tracejada supde que os novos destinos da Tabela 3 (se¢do
4.1) — combustiveis para navegacgao e aviagao, diesel renovavel, quimica e exportagao certificada — absorvam juntos 12 bilhdes de litros adicionais por
ano, ponto médio da faixa de 6 a 18 bilhdes, usado como cenario intermediario ilustrativo, e ndo como estimativa central. No extremo inferior da faixa, o
excedente central de 2040 ficaria em 12 a 15 bilhdes de litros; no superior, em 0 a 3 bilhdes. Nenhum desses destinos esta contratado.

Os trés mitigadores de volume atrasam o problema em sete a nove anos. Acionados juntos, absorvem a maior parte
do excedente de 2035, restando de 1 a 4 bilhoes de litros. Em 2040, absorvem pouco mais da metade: mesmo com o
mix em 60%, o milho freado e a mistura no teto, restam de 6 a 10 bilhdes de litros por ano, contra 18 a 21 bilhoes
sem eles. Na trajetoria lenta, o milho limitado e o mix de 60% absorvem quase todo o excedente de 2035 (restam de
0,1 a 3,1 bilhdes de litros), mas nao o de 2040 (restam de 3,6 a 77,9 bilhoes). O quarto mitigador, o preco na bomba,
absorve outros 2 a 5 bilhGes em 2035, mas s6 2 a 4 bilhdes em 2040 (faixa dos testes de +5 e +10 pontos percentuais
da Figura 10), e cobra da margem do produtor (secao 2.5). Somados os quatro, com o hidratado de volta ao patamar
de 2019, o balanco central de 2035 se aproxima do equilibrio (de —1,7 a 1,2 bilhdo de litros), mas o excedente de
2040 fica em 4,4 a 8,2 bilhdes; com eletrificagio lenta, em 0,2 a 5,0 bilhdes, e, com o hidratado 10 pontos acima do
patamar de 2025, além do maximo histoérico, de —2,0 a 3,2. S6 a combinacao de todos os mitigadores, no limite, com
eletrificacdo lenta, aproxima o balanco de 2040 do equilibrio. A soma é aditiva e ndo modela as interacdes entre
mistura, preco e oferta (Apéndice A.9). E cada mitigador tem custo:

e 0 mix a 60% sé funciona se o mercado mundial de acgticar absorver cerca de 8 milhGes de toneladas adicionais do
Brasil, o que ficaria mais dificil se a redu¢do no consumo de doces e lanches observada entre usuérios de
medicamentos agonistas do peptideo semelhante ao glucagon 1 (GLP-1) nos Estados Unidos (HRISTAKEVA;
LIAUKONYTE; FELER, 2026) se generalizar. No curto prazo, porém, o mercado ajuda: a Green Pool elevou para
6,28 milhdes de toneladas o déficit mundial projetado, com a safra do Centro-Sul abaixo do previsto e o acticar
bruto no maior preco em 19 meses (TEIXEIRA, 2026);

¢ 0 freio no milho é um freio no investimento do Centro-Oeste e na oferta de racao;
e 0 E35 exige testes de durabilidade e esgota o instrumento;
¢ 0 etanol barato na bomba transfere o excedente para a margem da usina.

O freio no milho também é menos automatico do que a Figura 12 sugere. Graos secos de destilaria (DDG) e 6leo de
milho podem responder por até 25% da receita do processamento, de modo que margens positivas nos coprodutos
sustentem a expansdo mesmo quando o etanol perde preco (EPE, 2025). Cada bilhao de litros de etanol de milho
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coproduz cerca de 0,5 milhao de toneladas de DDG (4,83 milhGes de toneladas para os 9,9 bilhdes de litros que a
UNEM projetava para 2025/26; NOVACANA, 2025a): limitar o milho a 15 bilhoes de litros retiraria do mercado
cerca de 2,4 milhoes de toneladas por ano de racio proteica que hoje sustenta a intensificacdo da pecuaria no
Centro-Oeste, com a liberacdo de pastagens que ela permite. E mais um argumento para redirecionar o amido e o
etanol do milho, e ndo para suprimir a biorrefinaria.

O choque de petroleo provocado pela crise do estreito de Ormuz em 2026 da ao etanol um alivio de preco e ao CNPE
um motivo para aumentar o teor na mistura com gasolina — é o que aconteceu com o E32. Mas a experiéncia chinesa
do mesmo semestre mostra o outro lado: o combustivel caro acelerou a eletrificacao além do que qualquer proje¢io
previa, e a resposta de politica foi tratar o carro elétrico como instrumento de seguranca energética (MYLLYVIRTA,
2026). Para o etanol brasileiro, o choque traz alivio por uma safra, mas tende a acelerar a eletrificacdo ao longo da
década. No longo prazo, a pressdo se inverte: s6 a frota elétrica chinesa evitou, no primeiro semestre de 2026, o
equivalente a cerca de 1,5 milhdo de barris de petroleo por dia (MYLLYVIRTA, 2026), e, quando outros mercados
seguirem o mesmo caminho, sobrara petroéleo, e gasolina barata concorre com o etanol na bomba. H4, ainda, um
valor que o balango ndo captura: num choque como o de Ormuz, a capacidade instalada de etanol funciona como
reserva estratégica de combustivel, que o pais aciona elevando a mistura. A matriz de barreiras do IEA Bioenergy
Task 39 (grupo de biocombustiveis do programa de bioenergia da Agéncia Internacional de Energia) propoe tornar a
seguranca energética objetivo explicito da politica de combustiveis, ao lado da reducdo de emissGes (IEA
BIOENERGY TASK 39, 2026¢). E um argumento para manter capacidade de etanol mesmo quando o balanco de
volumes indicar sobra (secao 9).

3.1.1 Novos mercados de combustivel

Os novos mercados de combustivel mudaram de escala em 2026. Trés frentes se destacam.

Navegacao. Em outubro de 2026, a Maersk fez o primeiro abastecimento comercial de um navio com etanol: 5 mil
toneladas (cerca de 6,3 milhoes de litros), fornecidas pela Raizen em Singapura, depois de testes com misturas de
10%, 50% e 100% (RAMOS, 2026). O navio, um porta-contéineres adaptado em 2024 para receber metanol e etanol,
mostra que a frota bicombustivel a metanol, em vez de barreira, é o canal de entrada: o centro de pesquisa ligado a
propria Maersk considera o etanol uma opcao drop-in promissora para esses motores, com combustio, emissoes e
compatibilidade de materiais parecidas com as do metanol e cerca de um terco mais energia por litro (MMMC,
2026b). A SCA Brasil estima que 10% do mercado mundial de combustivel maritimo, de 250 a 298 bilhoes de litros
por ano, corresponderiam a cerca de 30 bilhdes de litros de etanol (NOVACANA, 2026b); a conta é em volume e,

como o etanol tem pouco mais da metade da energia por litro do 6leo combustivel, 10% da energia exigiria quase o
dobro.

O custo favorece o etanol. Ao custo de producido de 2024/25 estimado pelo BTG Pactual, R$ 1,88 por litro no milho e
R$ 2,36 na cana (VISAO AGRO, 2025), a energia do etanol brasileiro sai por US$ 15 a 22 por gigajoule (cAmbio de
R$ 5 a R$ 6), contra US$ 40 a 80 do metanol de rota elétrica e US$ 39 a 75 da amodnia renovavel (IRENA;
METHANOL INSTITUTE, 2021; IRENA; AEA, 2022).

O risco estd na regra. A regulagdo europeia do combustivel maritimo atribui aos biocombustiveis de culturas
alimentares, como cana e milho, o fator de emissdo do pior combustivel fossil, dispositivo que os produtores
europeus de etanol contestam na Justica (UNIAO EUROPEIA, 2023b; EPURE, 2024); e a adocdo do marco de
emissoes liquidas zero da Organizacdo Maritima Internacional (IMO), cujas regras de ciclo de vida definirao quanto
vale a reducao de emissoes do etanol, foi adiada em outubro de 2025, por 57 votos a 49, por um ano (DNV, 2025). A
rodada de negociacao de setembro de 2026 terminou sem acordo, e a retomada da sessao de adoc¢ao ficou marcada,
sob condicao, para 4 de dezembro de 2026, ao fim da 852 reuniao do Comité de Protecdo do Meio Marinho; se os
paises ndo aceitarem que as emendas cumpriram o prazo de circulagio, a adogdo pode ficar para outubro de 2027
(MMMC, 2026a). H4, ainda, uma complementaridade: o metanol de rota elétrica mais barato usa CO, biogénico de
baixo custo (IRENA; METHANOL INSTITUTE, 2021), exatamente o que a fermentacao libera (secdo 6.4), de modo
que a mesma usina pode vender etanol para navios a metanol e, com o proprio CO,, metanol de rota elétrica. O tema
ja é discutido no ambito do Programa Nacional de Combustivel Sustentavel de Navegacao, e a expansao depende de
terminais portuarios, adaptacao das embarcacoes e previsibilidade regulatéoria (NOVACANA, 2026b).
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Aviacao e diesel renovavel. O combustivel sustentavel de aviagdo (SAF, na sigla em inglés) tem mandato: o
Programa Nacional de Combustivel Sustentavel de Aviacdo (ProBioQAV) obriga as companhias aéreas a reduzir as
emissoes em 1% em 2027 € em 10% em 2037 com o uso de SAF (BRASIL, 2024b), num mercado de querosene da
ordem de 7 bilhoes de litros por ano. O etanol disputa essa fatia com a rota de dleos e gorduras, que a Petrobras ja
opera em Duque de Caxias (MACHADO, 2025) e para a qual aprovou investimento de US$ 1,2 bilhdo em Cubatao
(FIGUEIREDO, 2026); capturando metade de todo o SAF brasileiro, o destino do etanol seria de cerca de 1 bilhdo de
litros em 2040. O que muda a escala é o diesel, mercado cinco vezes maior que o de querosene de aviagdo, segundo a
JetBio. A JetBio, controlada pelo Summit Agriculture Group, vai investir US$ 2 bilhGes em Paulinia (SP) numa
planta capaz de converter 1,8 bilhao de litros de etanol por ano em querosene de aviacdo ou em diesel renovavel,
conforme a demanda, com tecnologia da Honeywell UOP e etanol de milho da FS (VALIM, 2026); a decisao de
investimento esti prevista para 2027 e a producao, para 2030 (NOVACANA, 2026a). A Petrobras selecionou a
mesma tecnologia para até 10 mil barris por dia de SAF na Replan, também em Paulinia, sujeito a aprovacao (S&P
GLOBAL, 2026), o que exigiria da ordem de 1 bilhao de litros de etanol por ano. Se os dois projetos sairem do papel,
absorverao cerca de 3 bilhGes de litros por ano, trés vezes o combustivel de aviacado ja incluido nos demais usos do
balanco para 2040.

Veiculos pesados e maquinas. O modelo trata apenas de automédveis, comerciais leves e motocicletas, mas o
diesel do campo e da mineracgdo é outro mercado potencial. Na Agrishow de 2026, a AGCO apresentou um motor a
etanol de 200 a 300 cv desenvolvido no Brasil, com cerca de 10 mil horas de testes em cana e graos e lancamento
previsto para 2028 num trator Massey Ferguson; a Valtra, do mesmo grupo, também passa de 10 mil horas de testes;
a John Deere valida a versdo a etanol do trator 8R; a Case IH testa uma colhedora de cana e um trator a etanol; e a
Jacto, pulverizadores (ONDEI, 2026). Na mineracdo, Cummins, Vale e Komatsu desenvolvem um motor para
maquinas pesadas que deve rodar com 70% de etanol e 30% de diesel, com testes de campo previstos para 2026
(RODRIGUES, 2025). Sdo mercados ainda sem escala, e a Tabela 3 ndo os quantifica; tém, porém, a vantagem de
operar perto da oferta, nas proprias usinas e fazendas.

Num cendrio favoravel, esses mercados, somados a quimica e a exportagdo, podem absorver a maior parte do
excedente de 2040 (secdo 4.1). Nao estao, porém, contratados: dependem de regras internacionais, de infraestrutura
portuéria e de decisoes de investimento que o pais nao controla sozinho. Por isso, abrem a resposta, mas nao a
esgotam.

3.2 Aumento na mistura

Uma objecdo frequente no setor € que o CNPE pode elevar novamente a mistura. A objecao é pertinente, pois foi o
que ocorreu duas vezes em doze meses. E um reflexo antigo, documentado na cronologia oficial do Ministério da
Agricultura e Pecuaria (MAPA, 2022): em 1931, diante de agticar encalhado e precos em colapso, o Decreto n° 19.717
fixou até 5% de alcool na gasolina importada; em 1938, o Decreto-Lei n° 737 estendeu a obrigacao a toda a gasolina.
Desde entao, o teor pendeu nos dois sentidos (entre 1998 e 2015 houve treze mudancas, incluindo cinco redugoes
entre 2000 e 2011 por escassez de alcool ou alta do aciicar), e nenhuma decorreu de mudanga na tecnologia dos
motores: 0 movimento foi sempre politico.

As duas tultimas mudancas, o E30 em agosto de 2025 e 0 E32 em agosto de 2026, ocorreram pelos motivos usuais:
excedente agricola (safra de milho recorde) e balanca de importacao (choque de petréleo). O E32 adiciona cerca de
900 milhGes de litros a demanda anual por anidro, e a pergunta para o setor de cana é quem fornece esse volume. O
teor da mistura nao distingue a origem da molécula: a demanda nova é atendida por quem tem capacidade nova, e a
capacidade nova é de milho do Centro-Oeste, j4 que a de cana est4 estagnada desde o inicio da década. E plausivel (e
propomos verifica-lo com os dados da ANP) que a mistura, defendida pelo setor de cana como prote¢ao, entregue a
maior parte da demanda incremental ao milho.

Além disso, o mitigador tem trés limites:

¢ defende s6 o anidro: o hidratado, vendido isoladamente na bomba, fica exposto integralmente a eficiéncia da
frota;

e tem teto: com o E32, restam trés pontos percentuais até o E35 e, alcangados, a contracio passa a agir sem
atenuacao;
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e encolhe com a frota: a medida que a eletrificacdo reduz a base de gasolina, cada ponto adicional absorve
menos etanol, e o teto chega justamente quando o volume comeca a cair.

Novos destinos podem ampliar esse espaco: se os da Tabela 3 absorverem juntos 12 bilhdes de litros adicionais por
ano — o ponto médio da faixa de 6 a 18 bilhGes —, o excedente central cai para 6 a 9 bilhdes em 2040 (Figura 12). O
mercado externo de mistura é parte disso. Mais de 57 paises tém mandatos de mistura de etanol, tipicamente de 5%
a 30%, e o cenario de emissdes liquidas zero da Agéncia Internacional de Energia exige multiplicar por 2,5 o
consumo mundial de biocombustiveis até 2030 (SOUZA; NOGUEIRA; ROSSETTO, 2025). Os veiculos eletrificados
ja respondem por 42% das vendas mundiais, mas a eletricidade supre s6 1,5% da energia do transporte; entre 2000 e
2023, a demanda de energia do transporte cresceu 37 EJ fora da Organizacdo para a Cooperagdo e o
Desenvolvimento Econémico (OCDE), contra 3,7 EJ dentro dela (IEA BIOENERGY TASK 39, 2026a). E nos paises
em desenvolvimento, com frotas grandes, redes de recarga limitadas e longas distancias, que os biocombustiveis tém
mais espago para crescer (BNDES; CGEE, 2024; SOUZA; NOGUEIRA; ROSSETTO, 2025). As conclusbes do
Industry Hearing do Task 39, que reuniu 103 respondentes da industria, da pesquisa e de governos, propdem o
mesmo enquadramento em portfolio que este artigo adota: biocombustiveis, eletrificacdo e eficiéncia como rotas
complementares, combinadas conforme a frota, a rede elétrica e os recursos de cada regiao (IEA BIOENERGY TASK
39, 2026a; 2026b).

Duas ressalvas, porém. A exportac¢ao nio esti contratada e depende de veiculos, bombas e regras de comercializac¢ao
compativeis em cada mercado, a mesma barreira que travou os Estados Unidos no E10, a chamada blend wall (EIA,
2024); e muitos paises querem atender os proprios mandatos com producao local, como a Indonésia, que pretende
adotar o E10 em 2027, uma demanda de cerca de 1,4 bilhdo de litros por ano, com cooperacdo técnica brasileira
(RINALDI, 2025). Além disso, os compradores também eletrificam, e os emergentes eletrificam depressa: foram os
mais rapidos da amostra de 23 paises (secao 2.2.3), e na propria Indonésia os elétricos puros passaram de 20% das
vendas de leves em 2026 (EMBER, 2026). O argumento da rede elétrica e do territorio vale com mais forca para os
paises de renda baixa e de grande extensdo. Converter mandatos alheios em demanda para o Brasil exige diplomacia
comercial, certificacdo e reconhecimento mutuo de sistemas de contabilidade de carbono, tarefa conjunta do
governo e do setor privado (se¢do 9).

3.3 E se o setor frear a eletrificacao?

Uma resposta possivel do setor ao excedente é tentar adiar sua causa: imposto mais alto sobre o carro elétrico,
incentivo ao hibrido-flex, mistura no teto. A Figura 13 mede essas respostas no mesmo modelo. No freio, os elétricos
seguem a trajetoria do décimo percentil das 2.000 curvas da secdo 2.2.3 e ficam em cerca de 21% das vendas em
2040, como nos mercados em que a adocao estacionou.
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Figura 13. Excedente central de etanol sob respostas do setor, 2040 e 2050, bilhdes de litros por ano

Fonte: elaboragdo dos autores. Freio: elétricos na trajetéria do décimo percentil (segdo 2.2.3). Hibrido-flex: hibridos chegam a 80% das vendas nao elétricas,
todos flex. Novos destinos: combustiveis para navegagao e aviagao, diesel renovavel, quimica e exportagao certificada absorvem 12 bilhes de litros
adicionais, ponto médio da Tabela 3. Barras escuras: 2040; barras claras: 2050; a extensdo de cada barra é a faixa entre os seis cenarios de frota. Valores
negativos indicam falta de etanol.

Frear a eletrificacdo nao resolve: mesmo com o elétrico estacionado, sobram de 10 a 15 bilhGes de litros em 2040. O
primeiro excedente vem do milho, e nao do carro elétrico; em 2030, a demanda ainda esta no nivel de 2025, e ja
sobram de 5 a 7 bilhoes de litros. Por o hibrido-flex no lugar do elétrico segura menos que o freio puro, porque o
hibrido consome cerca de trés quartos do combustivel do flex que substitui (se¢do 2.4). Os novos destinos, sozinhos,
levam o excedente de 2040 a 6 a 9 bilhdes de litros, tanto quanto os trés mitigadores de volume juntos. Somados ao
ajuste de oferta e a mistura no teto, sem frear o elétrico, faltariam de 2 a 6 bilhGes de litros em 2040: se os novos
mercados de combustivel se confirmarem, o ajuste de oferta pode ser parcial, e o milho nao precisa ser freado por
inteiro. Em 2050, porém, voltam a sobrar de 5 a 9 bilhdes de litros. Somar o freio a todas essas medidas, por outro
lado, leva a falta de 7 a 12 bilhoes de litros em 2040: etanol caro e carro caro. O freio compra pouco tempo e cobra
caro por ele; o tempo que vale a pena comprar é o do ajuste de oferta e dos novos mercados de combustivel, que
permite construir a rota das moléculas.

Desde 1931, a resposta a todo excedente agricola foi aumentar a demanda via mistura, para queimar em motores. O
programa proposto aqui pede duas coisas novas: levar o etanol a mercados de combustivel fora do carro de passeio e
tratar o excedente como insumo industrial.

4 Estratégias para excedentes

Antes de ser uma destilaria, uma usina de cana é a colocalizacao de trés ativos:
e acucar fermentescivel entregue na dorna a um dos menores custos de producao do mundo;

 vapor e eletricidade de bagaco a baixo custo durante a safra (o custo de oportunidade é a eletricidade que deixa
de ser exportada);

¢ uma forca de trabalho que opera fermentacio em escala de milhoes de litros ha cinco décadas.
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A biorrefinaria de milho retine ativos analogos, com trés diferencas relevantes (secio 5.2): glicose de amido no lugar
da sacarose, operacdo o ano inteiro com grao armazenado e vapor de caldeiras a biomassa comprada (sobretudo
cavaco de eucalipto), em vez de bagaco proprio. E acrescenta um quarto ativo: didéxido de carbono concentrado,
produto direto da fermentacao. O foco deixa de ser “como salvar o etanol” e passa a ser “qual é o uso de maior valor
para cada tonelada de carbono biogénico que esta fabrica produz”.

A escala fisica importa. Cada litro de etanol corresponde a cerca de 1,63 kg de sacarose fermentada (com 90% do
rendimento teorico), ou 1,55 kg de amido de milho, e libera 0,75 kg de CO, na dorna. O excedente de 14 a 24 bilhdes
de litros de 2040 equivale, portanto, a 23 a 39 milhoes de toneladas de acgtcar por ano (22 a 37 milhoes, se medido
em amido) — de cinco a nove vezes toda a producao mundial de polimeros de base bioldgica, de 4,5 milhoes de
toneladas (NOVA-INSTITUTE, 2025) —, e a producao atual de 37,5 bilhGes de litros libera 28 milhdes de toneladas
de CO,, biogénico quase puro por ano. Nenhum mercado de especialidade absorve essa escala, o que obriga a separar
as moléculas de alto valor unitario das que absorvem volume (secdo 4.2).

E preciso separar ainda dois elementos que o debate costuma confundir. A sacarose (ou a glicose) ainda nio passou
pela fermentacdo e pode se transformar em qualquer substancia que um microrganismo saiba fabricar. O etanol, ja
fermentado, s6 pode ser queimado, exportado ou convertido quimicamente. O excedente da Figura 11 é de etanol; a
tese da biomanufatura consome agticar. Sio movimentos opostos, e a estratégia precisa de duas etapas. Além do
acucar, a usina tem residuos, conexdo a rede e CO, concentrado; a escada da secdo 6 usa todos esses ativos, nao sb a
dorna.

4.1 Primeira frente (2026-2040): novos mercados para o etanol que ja existe

Nao exige tecnologia nova: redireciona um produto para quem paga mais que o tanque de um carro. Todas as rotas
ja operam, no Brasil ou no exterior, ou tém projeto anunciado no pais (Tabela 3).

Tabela 3. Novos destinos para o etanol existente

Escala
plausivel em
Destino 2040 Prova em operacao ou projeto anunciado
Quimica: etanol — eteno — 2-4 bi L Braskem, Triunfo (RS): eteno verde desde 2010, capacidade ampliada a 260 mil t/ano de
polietileno polietileno, consumindo da ordem de 600 milhGes de litros de etanol por ano (BRASKEM, 2010;
2021)
Combustivel de aviacdo e 1-4 bi L JetBio: US$ 2 bilhdes em Paulinia (SP) para converter 1,8 bilhdo de litros de etanol por ano em
diesel renovavel (rota alcool- querosene ou diesel, conforme a demanda; decisdo de investimento prevista para 2027 e
para-querosene ou diesel) producéo a partir de 2030 (VALIM, 2026; NOVACANA, 2026a). Petrobras: tecnologia da Honeywell
UOP selecionada para até 10 mil barris/dia na Replan, sujeito a aprovacao (S&P GLOBAL, 2026)
Navegacao 1-5bi L Primeiro abastecimento comercial de navio com etanol: 5 mil t fornecidas pela Raizen a Maersk
em Singapura, em outubro de 2026 (RAMOS, 2026); motores bicombustivel a metanol aceitam
etanol com ajustes limitados (MMMC, 2026b)
Exportacdo para mistura na 2-5bilL Mais de 57 paises tém mandatos de mistura (SOUZA; NOGUEIRA; ROSSETTO, 2025); mercados
gasolina de outros paises, com precificacdo de carbono remuneram a menor intensidade de carbono, e ndo o volume; a
com certificagdo de baixo captura do CO, de fermentacdo amplia o prémio (segéo 6.4)
carbono
Caminhdes e maquinas Emergente, ndo  Motores a etanol em teste no campo (AGCO, Valtra, John Deere, Case IH e Jacto; ONDEI, 2026);
agricolas e de mineracdo quantificado motor de 70% de etanol para maquinas de mineracao (Cummins, Vale e Komatsu; RODRIGUES,
2025)
Hidrogénio a partir do etanol ~ Emergente Estacdo experimental na Cidade Universitaria da Universidade de S&o Paulo (USP), com Shell,
Raizen, Hytron e o Servico Nacional de Aprendizagem Industrial (SENAI), em testes desde 2025
(RCGlI, 2025)

Fonte: elaboracdo dos autores.

Nota: as linhas s&o usos finais que ndo se sobrepdem: a navegacao inclui o abastecimento de navios no exterior, e a exportagdo conta sé o etanol para
mistura rodoviaria em outros paises. As escalas sdo adicionais aos demais usos do balanco (secéo 3), cujo acréscimo de 1,5 bilhdo de litros até 2040 ja inclui
cerca de 1 bilhdo de combustivel de aviagdo e 0,5 bilhdo de quimica. Aviagdo e diesel: o limite inferior equivale a uma das plantas anunciadas em Paulinia,
descontado o combustivel de aviagao ja incluido nos demais usos; o superior, as duas plantas (cerca de 3 bilhdes de litros por ano) mais uma terceira de
porte semelhante até 2040, com o mesmo desconto. Navegacao: o limite inferior equivale a cerca de 13% da energia do combustivel maritimo vendido no
Brasil, estimado pela Associacdo Brasileira de Bunker (Abrabunker) em 4 milhdes de toneladas por ano (ARGUS MEDIA, 2024); o superior, a um sexto do
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potencial mundial estimado pela SCA Brasil (NOVACANA, 2026b), fragdo menor que a participagdo brasileira de cerca de 30% na produgdo mundial de etanol
(SOUZA; NOGUEIRA; ROSSETTO, 2025). Quimica e exportacdo também sdo adicionais: a exportacdo de 2025 (1,6 bilhdo de litros) e a quimica ja existente,
como os cerca de 600 milhdes de litros de Triunfo, estdo nos demais usos.

Somadas, as quatro rotas quantificadas podem absorver de 6 a 18 bilhdes de litros por ano em 2040, faixa larga
porque trés delas dependem de regras e investimentos ainda ndo decididos. No extremo superior, absorveriam quase
todo o excedente central de 2040; no inferior, cerca de um terco. Ganham tempo, geram caixa e curva de
aprendizado para financiar o longo prazo e mantém o ativo de destila¢ao produtivo, em vez de ocioso.

4.2 Segunda frente (2030-2050): mudar o destino do acgticar

A sacarose pode ser fermentada por leveduras para se transformar em etanol, ou por outros microrganismos, em
fermentacoes dedicadas, para virar 4cido organico (como o acido lactico, base do bioplastico PLA, que depois é
polimerizado), bioplastico acumulado pela propria bactéria (PHA), lipidio microbiano, ativo cosmético ou proteina.
A Figura 14 compara esses destinos pela receita bruta potencial por tonelada de agticar convertida, isto é, o preco do
produto multiplicado pelo rendimento méssico da conversdo. E uma comparacio exploratéria de receita, e ndo de
rentabilidade: ndo desconta recuperagdo do produto, aeragdo, nutrientes, efluentes, capital nem a utilizagdo da
fabrica, que podem inverter posigdes, e os precos vém de regides, graus e datas diferentes. O etanol combustivel fica
na base, ao lado dos lipidios microbianos vendidos como 6leo comum e abaixo do préprio acticar (o que ajuda a
explicar o mix de 2025/26). O eteno verde fica no nivel do acticar. Acidos organicos, bioplasticos e proteina para
ragdo geram, pelo meio das faixas, de trés a sete vezes a receita bruta do etanol combustivel por tonelada de
sacarose; € esse potencial que cada produto precisa confirmar com rendimento recuperado, pureza, custos e o
volume que o mercado absorve ao preco considerado.
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I Usos atuais (commodities) [l Produtos de fermentagao

etanol
Acido lactico

Acido succinico

PHA (biopléstico) ]
Acido citrico ]

Proteina microbiana para ragao
(prego da farinha de peixe)

Eteno / polietileno verde _

Acucar VHP

Etanol combustivel

Lipidios microbianos
(preco de ¢leo vegetal)

125 250 500 1.000 2.000 4.000
Receita bruta, US$ por tonelada de sacarose convertida (escala logaritmica)

Figura 14. Receita bruta potencial da tonelada de sacarose por uso final, faixas indicativas 2024-2026

Fonte: elaboracdo dos autores. Precos de 2024-2026: CEPEA (2026a; 2026b), World Bank (2026), IMARC Group (2025; 2026a; 2026b; 2026¢; 2026d), Expert
Market Research (2026a; 2026b), Businessanalytiq (2026) e Siracusa e Blanco (2020). Rendimentos: UNICA (2025), Max et al. (2010), Fan, Dai e Wu (2013), Xu
e Xu (2014), Tian et al. (2021), Kim et al. (1994), Rossell et al. (2001), Andersson et al. (2007), Lee et al. (2016), Bommareddy et al. (2015), Tai e
Stephanopoulos (2013), Hoek et al. (2000) e Fonseca et al. (2007). Detalhamento por produto no repositério do modelo (dados/figural4_fontes.csv).

Nota: receita bruta por tonelada de sacarose = preco x rendimento (1 t de sacarose = 1,053 t de agUcares redutores totais); cada faixa vai do menor prego
com o menor rendimento ao maior prego com o maior rendimento; no etanol, o limite inferior é o do hidratado e o superior, o do anidro, cada um com o
proprio rendimento. N&o é uma ordem de margem nem de retorno: os precos séo de regides, graus e datas diferentes, e parte dos rendimentos vem de
ensaios de fermentacéo, e ndo de produto recuperado em escala comercial. Cinza: usos atuais (commodities); azul: produtos de fermentacéo; a linha
vertical marca o meio da faixa do etanol combustivel. O eteno e o polietileno verdes entram como referéncia de receita por tonelada de sacarose
equivalente, pela desidratacdo do etanol (primeira frente, Tabela 3), e ndo por fermentagao dedicada; o prego é o do polietileno féssil com prémio de 30%.
A proteina microbiana é avaliada pela paridade com a farinha de peixe, e os lipidios microbianos, pelo preco dos 6leos vegetais; como especialidade
(6mega-3, por exemplo), valem mais, mas ndo ha preco e rendimento publicados que permitam inclui-los, nem os ativos cosméticos. Para o milho, o custo
de oportunidade ndo é o aclcar bruto de alta polarizagdo (VHP, na sigla em inglés), que a biorrefinaria ndo produz, e sim o etanol com DDG e 6leo, ou o
proprio gréo.

Valor unitario e volume andam em sentidos opostos. Ativos cosméticos, fragrancias e 4cido succinico tém mercados
mundiais de dezenas a poucas centenas de milhares de toneladas por ano: remuneram uma planta, mas nao
absorvem 23 a 39 milhdes de toneladas de actcar sem derrubar o proprio preco. O volume s6 cabe em trés tipos de
destino: polimeros e intermediarios de base biologica que substituem petroquimicos de grande escala (o polietileno,
alvo do eteno verde, é o maior polimero de uma produ¢do mundial da ordem de 400 milhdes de toneladas, da qual
os de base biologica sdo cerca de 1%; NOVA-INSTITUTE, 2025), proteina para nutricdo animal e humana e
combustiveis de dificil eletrificacdo. Na proteina, a ordem de grandeza é favoravel: a biomassa microbiana rende
cerca de 0,5 kg por quilograma de actcar, perto de 0,3 kg de proteina, e 10 milhGes de toneladas de agticar dariam
cerca de 3 milhGes de toneladas de proteina, a contida em 6 a 7 milhoes de toneladas de farelo de soja. Ao contrario
dos acidos organicos, do PLA, do PHA e dos lipidios, feitos s6 de carbono, hidrogénio e oxigénio, a proteina leva
cerca de 16% de nitrogénio: 3 milhoes de toneladas exigem perto de 0,5 milhao de toneladas de nitrogénio por ano,
que a fermentacio ndo fixa e que viria de amoénia ou ureia — uma sinergia possivel com amonia de biometano ou de
hidrogénio renovavel. A estratégia precisa das duas classes: moléculas de alto valor unitario, que podem financiar as
primeiras plantas e o aprendizado, e moléculas de volume, que de fato resolvem o excedente na origem.

A medida que essa capacidade entra, menos acticar vira etanol, e o excedente se resolve na origem. No milho, ha um
cuidado: o DDG é recuperado depois da destilacdo, e desviar a glicose antes da fermentacao alcodlica o reduz, salvo
se a planta fracionar o grao antes (separando gérmen, fibra e proteina) ou se a nova fermentacao produzir
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justamente proteina para racdo. A capacidade de destilacao que ficar ociosa é a reserva estratégica de combustivel da
secdo 3.1, € o ritmo da segunda frente precisa respeitar a amortizacdo das plantas de milho em construcdo. A
diversificacdo ganha peso porque os dois destinos tradicionais da sacarose podem perder demanda ao mesmo
tempo: o combustivel, pela eletrificacdo, e o acicar de mesa, se a queda no consumo de doces observada entre
usuéarios de GLP-1 se confirmar em escala (HRISTAKEVA; LIAUKONYTE; FELER, 2026). A estratégia demanda as
duas etapas em conjunto. Separadamente, a de curto prazo representaria adiamento, e a de longo prazo criaria um
vale de dez anos sem receita.

5 A producao de moléculas

5.1 A analogia

A analogia vem da industria de semicondutores. A TSMC nao inventa os chips que fabrica; é a fabrica sob contrato
(foundry, no jargao do setor) onde empresas de projeto do mundo inteiro produzem seus desenhos, e captura valor
por se especializar em fazer, deixando o risco de produto com os clientes. A vantagem da TSMC é conhecimento de
processo. A vantagem brasileira é outra: insumo, utilidades e territério. O modelo de negécio é o mesmo, fabricagio
sob contrato (CDMO, na sigla em inglés para desenvolvimento e fabricagio sob contrato, que inclui o escalonamento
do processo) colocalizada em usinas e biorrefinarias, em que a usina fornece terreno, utilidades, acticar ou glicose
esterilizavel por tubulagio (over-the-fence), tratamento de efluentes e operacio, e o parceiro traz a cepa, o produto e
o mercado; a fonte da vantagem é diferente, e isso define onde competir.

A analogia tem um limite de engenharia que precisa ficar explicito. As dornas de etanol de primeira geracao operam
em regime nao estéril: fermentacdo anaerobia, com reciclo de levedura e tratamento acido do fermento (processo
Melle-Boinot), em que a contaminag¢ao bacteriana é controlada, e nao eliminada. A fermentacdo de precisdo com
cepas geneticamente modificadas é, na maior parte dos casos, aerobia e asséptica: exige biorreatores herméticos de
aco inoxidavel sanitario, esterilizacdo e limpeza no local (SIP/CIP), ar comprimido estéril e controle estrito de
contaminacao (PEREIRA et al., 2026). As dornas existentes nao servem a esses produtos, salvo em rotas anaerébias
robustas (alguns alcoois e acidos organicos). O investimento contratual inclui, portanto, os biorreatores assépticos
dedicados e a recuperacdo do produto; a usina contribui com o que é escasso e caro de replicar — acicar a custo de
producdo, vapor e eletricidade renovaveis, 4gua, tratamento de efluentes, licenca de operagdo e equipe. A
fermentacdo aerobia acrescenta ainda uma restricao térmica: libera cerca de 14 MJ de calor por quilograma de
oxigénio consumido, que precisam ser removidos a 30—37 °C. Num clima tropical, com a 4gua de resfriamento ja
perto dessa temperatura, isso exige refrigeracao e eletricidade, e a cogeracdo deixa de ser detalhe para virar
vantagem de processo. Os efluentes também mudam: o caldo exaurido de uma fermentacdo com cepas
geneticamente modificadas, com sais, nitrogénio residual e restos celulares, exige inativacao e tratamento proprios e
ndo pode ir para a fertirrigacao como a vinhaca.

5.2 Onde temos vantagem: dentro e fora do portao

O custo de um produto de fermentagio se divide basicamente em:

¢ matérias-primas, incluida a fonte de carbono, com peso que depende da rota e da pureza: no acido lactico de
milho, respondem por 39% a 44% do custo total, a maior parte pelo graio (MANANDHAR; SHAH, 2020); num
estudo de caso de proteina unicelular, s6 a glicose responde por 36% (GOOD FOOD INSTITUTE, 2025). Em
produtos de alta pureza, o peso cai: as matérias-primas respondem por 7% a 23% do custo da alfa-lactalbumina e
por 12% a 35% do dos fosfolipidios (GFI EUROPE; ARTHUR D. LITTLE, 2025) e por 25% numa enzima
recombinante (FERREIRA; AZZONTI; FREITAS, 2018), e passam a dominar consumiveis, capital e purificacao;

« utilidades (vapor, energia elétrica e refrigeracao);
¢ recuperacdo do produto (separacgao, purificacdo e secagem), frequentemente o maior bloco.

Dentro do portao, o Brasil tem vantagem potencial nos dois primeiros itens, a confirmar sitio a sitio e estacdo a
estacdo, e ndo tem vantagem no terceiro. A consequéncia é priorizar o portfolio pelos produtos em que o insumo
pesa mais no custo e combinar, desde o inicio, moléculas de alto valor e de volume (Tabela 4). As prioridades sao
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uma proposta de triagem, e nao o resultado de uma anélise de custos.

Tabela 4. Priorizacdo de portfélio pela vantagem comparativa real

Papel no
Prioridade Classe de produto Razao excedente
Alta Acidos organicos e 4cido lactico para Insumo e utilidades pesam muito no custo; recuperagdo de complexidade Volume e
poli(acido lactico) (PLA) moderada, maior no &cido lactico de grau polimérico valor
Alta Poli-hidroxialcanoatos (PHA) Insumo pesa muito no custo; polimero acumulado dentro da célula, de Volume e
recuperacdo exigente em energia e reagentes (SAAVEDRA DEL OSO; valor
MAURICIO-IGLESIAS; HOSPIDO, 2021)
Alta Proteina microbiana para racdo e Grande mercado; insumo domina o custo; purificacdo moderada (ragdo) a Volume
alimentos exigente (alimentos)
Média Sabores, fragrancias, ativos cosméticos ~ Vantagem no insumo; purificacdo exigente; via COMO com parceiro Valor
e lipidios de especialidade (6mega-3) detentor de mercado
Seletiva Proteinas alimentares de alto valor Purificacdo complexa; entrar com sécio que traga tecnologia e canal Valor

Fonte: elaboracdo dos autores.
Nota: prioridades propostas pelos autores para triagem, condicionadas, em cada rota, a titulo, produtividade, rendimento recuperado, pureza exigida e custo
de separacdo.

As usinas de cana e as biorrefinarias de milho nao sdo sitios equivalentes, e a diferenca é complementar (Tabela 5). A
cana tem bagaco proprio e vapor de baixo custo na safra, mas opera de 200 a 240 dias por ano e entrega um caldo
com sais, cinzas e compostos fendlicos que exigem clarificacdo. Plantas de biomanufatura precisam de mais de 330
dias por ano para diluir a depreciacao dos biorreatores e da recuperacao do produto, o bloco mais caro; na cana, isso
exige estocar xarope concentrado ou melaco para a entressafra, ou integrar cana e milho na mesma unidade, como ja
fazem as usinas flex (cana e milho) do Centro-Oeste. O milho opera o ano inteiro, com hidrolisado de amido livre dos
sais e feno6licos do caldo, mas compra a biomassa da caldeira; na moagem seca, o mosto carrega fibra, proteina e 6leo
do grao, e fermentacoes de alta pureza exigem fracionar o grao ou clarificar o hidrolisado, como numa fabrica de
dextrose. Na entressafra, que no Centro-Sul coincide com o verdo, a usina de cana ndo moéi, e vapor e eletricidade
deixam de ser baratos: manter compressores, esterilizagdo e refrigeracdo o ano todo exige estocar bagaco, comprar
biomassa ou integrar milho. O xarope estocado consome vapor de evaporacao e tanques, degrada-se e concentra sais
que encarecem a purificacdo, justamente o bloco em que o pais nio tem vantagem. O contrato de fabricagio precisa
definir quem paga a clarificacdo, a estocagem e as utilidades da entressafra. Na préatica, biorrefinarias de milho e
usinas flex levam vantagem nas fermentacOes que precisam operar o ano inteiro, desde que o substrato atenda a
pureza do produto; a usina sb de cana se presta melhor a produtos robustos, como acidos organicos e bioplasticos,
ou a campanhas na safra.

Tabela 5. Usina de cana e biorrefinaria de milho como sitios de biomanufatura

Atributo Usina de cana Biorrefinaria de milho
Substrato Caldo, xarope ou melago de sacarose; exige Hidrolisado de amido; na moagem seca, com fibra, proteina e éleo do
clarificagdo grao, que exigem fracionamento ou clarificacdo para produtos de alta
pureza
Calendario Safra de 200 a 240 dias; operagao anual exige Ano inteiro, com grao armazenado

estocar xarope ou melago, ou integrar com milho

Vapor e eletricidade Bagaco proprio, baixo custo na safra (custo de Caldeira a biomassa comprada (sobretudo eucalipto): custo positivo,
oportunidade: a eletricidade exportada) baixa intensidade de carbono

Residuos e coprodutos  Vinhaca e torta de filtro (biometano) DDG e 6leo de milho (racdo e biodiesel)

CO, de fermentacao Disponivel, em plantas dispersas Disponivel, em plantas grandes e concentradas; primeiro projeto de

captura e estocagem de CO, do pais

Primeiro degrau da Biometano DDG e 6leo ja em receita; captura de CO, onde ha reservatério e
escada (secdo 6) comprador de remogdes
Regido Centro-Sul, com nucleo em Sao Paulo Mato Grosso, Goias e Mato Grosso do Sul

Fonte: elaboracdo dos autores.
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Fora do portao, a vantagem potencial é ainda maior e menos discutida: margem para expandir a produgao sem
desmatamento. O Brasil ocupava com lavouras menos de 8% do territério em 2018 (EMBRAPA TERRITORIAL,
2018) e tem cerca de 110 milhGes de hectares de pastagens cultivadas com degradacio intermediéria ou severa, dos
quais 28 milhdes tém alto potencial agricola quando se consideram aptiddo do solo, risco climatico, logistica e
exclusdo de terras indigenas, quilombolas e areas prioritarias para a biodiversidade (BOLFE et al., 2024). O
Programa Nacional de Conversao de Pastagens Degradadas (Decreto n° 11.815/2023, hoje Caminho Verde Brasil)
mira converter até 40 milhoes de hectares em dez anos em sistemas produtivos, sem desmatamento (BRASIL,
2023). A safrinha é a demonstragio em curso: o milho de segunda safra produz amido na mesma area da soja, sem
area nova. A conta de area do excedente é pequena diante desse estoque: os 14 a 24 bilhoes de litros de 2040
equivalem a 2—3,5 milhoes de hectares de cana ou a 6—10 milhdes de hectares de safrinha, area que, no caso do
milho, jA é ocupada pela soja. No horizonte deste artigo, a restricdo brasileira ndo é terra; é demanda. O
redirecionamento do carboidrato ja produzido nao exige area nova; o crescimento além dele dependera de recuperar
pastagens com rastreabilidade e de controlar os efeitos diretos e indiretos sobre o uso da terra e a producao de
alimentos, porque o potencial mapeado néo é area imediatamente disponivel. Por isso, o excedente deve ser lido nao
como passivo agricola a conter, mas como capacidade ociosa de carbono biogénico — exatamente o insumo de que a
biomanufatura precisa.

A segunda camada é o conhecimento. O baixo custo do agticar e do amido brasileiros nao é acidente geografico: é o
acimulo de décadas de pesquisa publica e privada em rede, que reine a Empresa Brasileira de Pesquisa
Agropecuaria (Embrapa), institutos estaduais como o Instituto Agronémico (IAC) e o Instituto Biologico (IB), em
Sao Paulo, a Empresa de Pesquisa Agropecuéria de Minas Gerais (EPAMIG) e a Empresa de Pesquisa Agropecuéria e
Extensdo Rural de Santa Catarina (EPAGRI), universidades como a Escola Superior de Agricultura Luiz de Queiroz
(ESALQ/USP), a Universidade Estadual de Campinas (Unicamp), a Universidade Estadual Paulista (Unesp) e a
Universidade Federal de Vigosa (UFV) e centros privados como o Centro de Tecnologia Canavieira (CTC). Essa rede
entregou variedades de cana adaptadas, a tropicalizagdo da soja e do milho de segunda safra, a fixagdo biologica de
nitrogénio, o plantio direto na palha, o controle bioldgico em larga escala e o Zoneamento Agricola de Risco
Climéatico (ZARC). E essa base que da estabilidade a oferta fisica de biomassa quando extremos climaticos atingem
as colheitas. A estabilidade nao é garantida — a geada de 2021 e a seca e os incéndios de 2024 nos canaviais paulistas
mostram o contrario —, mas é diversificada: cana no Sudeste e milho no Centro-Oeste, em calendéarios distintos, sao
um seguro natural para quem contrata suprimento de longo prazo.

5.3 A concorréncia da China e o papel de fornecedor confiavel

A maior capacidade de fermentacdo industrial do planeta (amino4cidos, 4cido citrico, vitaminas) esta na China, com
glicose de milho barata e capital estatal, e o proprio setor de racoes chinés estd migrando para proteina fermentada
com investimento estrangeiro, como a linha da Louis Dreyfus em Tianjin (ZHANG; JACKSON, 2026). O Meio-Oeste
americano tem glicose competitiva. Uma empresa de biotecnologia que aluga capacidade escolhe entre essas plantas,
e a pergunta “por que o Brasil?” tem de ter resposta: aciicar a custo de producio entre os mais baixos do mundo,
vapor de bagaco com uma intensidade de carbono que nenhum parque a carvao iguala, uma etiqueta de origem
renovavel que os mercados regulados de carbono comegam a pagar e uma oferta de biomassa expansivel sem
desmatamento. E uma vantagem real. No milho, a resposta é outra, mas existe: amido de safrinha, colhido na
mesma area da soja; caldeiras a cavaco de eucalipto, e ndo a carvao ou gas; e reservatorios geoldgicos sob as proprias
biorrefinarias para estocar o CO, (secao 6.4). E o concorrente direto nas moléculas de cana ndo é s6 a China. A
Tailandia tem a mesma base de cana e bagaco, abriga uma planta de 75 mil toneladas por ano de PLA feito de acido
lactico de cana, da TotalEnergies Corbion, em Rayong (CHEMICAL ENGINEERING, 2019), e atraiu o projeto de
eteno de etanol de cana da propria Braskem com a SCG Chemicals, de 200 mil toneladas por ano, anunciado em
2023, com conclusio prevista para 2028 e decisdo final de investimento esperada para o segundo trimestre de 2026
(HYDROCARBON PROCESSING, 2023; SCG CHEMICALS, 2025). Diante de produtores asiaticos com pouca terra,
o que distingue o Brasil no longo prazo é a margem de expansdo sem desmatamento (secdo 5.2) e a diversificagao de
culturas e regioes.

O 15° Plano Quinquenal (2026—2030), aprovado pela Assembleia Nacional Popular em 12 de marco de 2026, eleva a
seguranca alimentar ao plano da seguranca nacional e inclui, entre suas diretrizes agricolas, explorar novas fontes de
proteina por biotecnologia sintética (DCZ, 2026). Estudos independentes projetam que a substituicao de farelo de
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soja em racoes e os ganhos de eficiéncia ja reduziram a demanda chinesa por soja em 15 milhoes de toneladas entre
2021 e 2024, € que as importacdes possam cair 25% até 2030 (THE AGRIBIZ, 2026). Um Estado continental acaba
de validar, com metas e or¢camento, que a biomanufatura de proteina é um mercado real e iminente. Ele ser4 cliente
e concorrente, e o Brasil precisa se posicionar para ambos os papéis. Para a soja brasileira, o recado é o mesmo deste
artigo para o etanol: o maior comprador esta dizendo que pretende comprar menos molécula bruta e fabricar mais
molécula.

H4 um terceiro papel possivel, que nenhum dos dois concorrentes ocupa. Em 2022, 32 paises impuseram 77
restricoes a exportacio de alimentos (IFPRI, 2023), e as cadeias de insumos estratégicos passaram a ser desenhadas
por critérios de seguranca, e ndo sé de custo. Um fornecedor com excedente estrutural de carbono biogénico, matriz
elétrica renovavel e comércio com todos os blocos tem valor estratégico proprio: pode ser, para as moléculas e os
alimentos, o que a Suica é para as finangas — um porto seguro onde qualquer pais ancora suprimento de longo
prazo. A condicao nao é automética. O Brasil esta exposto a tarifas, como mostrou o tarifaco norte-americano de
2025, que reduziu os embarques de etanol para os Estados Unidos (DATAGRO, 2026), e a exigéncias de
rastreabilidade, como o regulamento europeu contra o desmatamento (UNIAO EUROPEIA, 2023a). A
biomanufatura por contrato é precisamente o instrumento que converte vantagem territorial em confianca
contratual: capacidade reservada por cinco a dez anos, origem rastreavel e pegada de carbono auditavel — inclusive
negativa, com a captura do CO, de fermentacao (secio 6.4).

5.4 A prova brasileira

A Amyris opera fermentacio de precisdo em xarope de cana no interior paulista desde 2012, em Brotas, e desde
2022 em Barra Bonita, adjacente a usina, produzindo especialidades quimicas para cosméticos, alimentos e
fragrancias. Em 2023, a empresa pediu recuperacao judicial nos Estados Unidos, com mais de US$ 1 bilhdo em
dividas (REUTERS, 2023). Duas coisas a quebraram: a verticalizagdo em marcas de consumo, que exigiu marketing
e capital de giro que o caixa nio sustentava, e o estouro de custo e o atraso de partida da propria planta de Barra
Bonita. A reestruturacdo vendeu as marcas e manteve a manufatura. Em maio de 2025, a empresa ressurgida
comprou os 31% da Ingredion na joint venture RealSweet e assumiu o controle integral da planta, cuja quarta linha
de fermentacdo, menor que as trés originais, teve a construcao concluida em marco de 2026 (AMYRIS, 2025; 2026).
O caso sustenta a viabilidade de uma operacao industrial integrada a uma usina, e nao, sozinho, a de uma rede de
usinas operando como fabricante multiproduto. E evidéncia a favor do modelo por uma razio precisa: o que
sobreviveu foi o ativo de fermentacao em cana, e o que morreu foi o risco de produto e de marca, exatamente o risco
que a fabricacgdo sob contrato deixa com o cliente. Barra Bonita também confirma a ressalva de engenharia da secéo
5.1: é uma planta dedicada, asséptica, anexa a usina, e ndo uma reconversao das dornas. Mas é também um aviso:
construir a planta no prazo e no orcamento certos € parte do que o Brasil ainda precisa provar.

A Amyris prova as especialidades, e ndo o volume. A colocaliza¢gdo em escala industrial também tem precedente no
pais, inclusive em produto de volume. A Evonik inaugurou em 2016, em Castro (PR), dentro do complexo da Cargill,
uma planta com capacidade para cerca de 80 mil toneladas por ano de Biolys, aditivo para ragdo com 60% a 62% de
L-lisina, fermentado a partir de dextrose de milho; compra da Cargill servicos de sitio e logistica e matérias-primas
da regido (EVONIK INDUSTRIES, 2016; 2023). A Corbion fabrica 6leo de microalga rico em 6mega-3 (AlgaPrime
DHA) para racao aquicola em Orinditava (SP), numa planta adjacente a uma usina de aciicar entdo da Bunge, com
contratos de longo prazo de fornecimento de actcar e utilidades (WORLD GRAIN, 2018). O primeiro é produto de
volume para ragdo, num complexo de processamento de graos; o segundo, lipidio de especialidade para a
aquicultura, numa usina de cana.

6 A escada de risco
Nenhum diretor de usina com margens estreitas e volateis convertera o negocio em aposta de biotecnologia. O

programa precisa de uma escada em que cada degrau gere caixa para o seguinte. Antes dos degraus, porém, uma
restri¢do que 2026 tornou impossivel omitir.
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6.1 O crédito

O agroneg6cio registrou 1.990 pedidos de recuperacio judicial em 2025, alta de 56,4% sobre os 1.272 de 2024 €
quase quatro vezes os 534 de 2023, o maior nimero da série da Serasa Experian; Mato Grosso (332) e Goias (296)
lideram (INFOMONEY, 2026). No primeiro trimestre de 2026 foram 474 pedidos, alta de 21,9% sobre igual periodo,
e a inadimpléncia rural chegou a 8,8% (METROPOLES, 2026). O aumento dos pedidos desvalorizou cotas de fundos
e certificados de recebiveis do agronegocio na bolsa e levantou davidas sobre a execucdo das garantias, o que
restringiu o acesso do setor ao capital de mercado.

O caso de maior repercussao é do proprio setor de cana. Em marco de 2026, a Raizen, maior produtora mundial de
etanol de cana, protocolou o maior pedido de recuperagio extrajudicial da histéria corporativa brasileira, com cerca
de R$ 65 bilhoes de divida sujeita ao plano em um endividamento total superior a R$ 73 bilhoes; o plano, com
adesdo de mais de 75% dos credores, prevé conversao de divida em acoes, aporte de R$ 3,5 bilhoes da Shell, cisao da
companhia em duas até o fim de 2027 e desinvestimento de usinas (BRAZIL JOURNAL, 2026; XP
INVESTIMENTOS, 2026). Entre as causas apontadas estao a aposta na expansao acelerada em etanol de segunda
geracdo, os juros, o clima e a queda do agtcar. A principal promotora do etanol celulésico e do SAF no Brasil esta
reestruturando seu passivo, e seus cronogramas de 2027 devem ser lidos com essa incerteza.

Esse quadro reforca o argumento deste artigo. A crise é de um modelo de receita exposto a preco de commodity,
cambio e clima, e de investimentos de transicao feitos com divida cara. A fabricacio sob contrato, com capacidade
alugada, receita em dolar e contraparte industrial, tem outro perfil de risco. E ha um veiculo institucional
subutilizado: o sistema cooperativista, que agrega escala, dilui risco de contraparte e tem a governanca que um
contrato de colocalizacdo de longo prazo exige. H4, porém, uma restri¢io juridica a resolver no desenho: a prestacao
de servicos industriais a terceiros ndo associados, como uma empresa de biotecnologia, é ato ndo cooperativo, cujo
resultado é contabilizado em separado e tributado integralmente (Lei n° 5.764/1971, arts. 86, 87 e 111); a mesma lei
permite a cooperativa participar de sociedades ndo cooperativas para atividades complementares (art. 88). O arranjo
natural é uma sociedade de propoésito especifico controlada pela cooperativa, que contrata com o cliente e compra
agucar e utilidades da cooperativa e de seus associados (BRASIL, 1971). A cooperativa, por meio desse veiculo, pode
ser contratante mais viavel que a usina isolada, e essa é a primeira hipotese que o piloto deve testar. A sociedade de
proposito especifico é empresa comum, tributada integralmente sobre a propria margem de conversao; sua virtude
nao ¢é fiscal, e sim a governanca, o suprimento de varias usinas e o isolamento patrimonial em relacao as dividas das
usinas, que o contrato reforca com direito de superficie sobre o terreno dos biorreatores e clausula que permite ao
parceiro assumir a operacao (step-in). O piloto deve modelar a fronteira tributaria e os precos de transferéncia entre
a cooperativa e a sociedade.

6.2 Primeiro degrau: biometano de vinhaca e torta de filtro

O biometano de vinhaca e torta de filtro usa tecnologia comercial, tem rota regulatéria estabelecida na ANP e
demanda crescente para substituir diesel na frota propria, para injecao na rede ou para abastecimento de veiculos. A
Cocal opera desde 2021, em Narandiba (SP), a primeira planta dedicada a biometano de residuos sucroenergéticos,
com R$ 139 milhGes de investimento e cerca de 9 milhoes de metros cubicos anuais, abastecendo uma rede isolada
até Presidente Prudente (COPERSUCAR, 2021; ARSESP, 2025). A Raizen opera desde 2020 a usina de biogas de
Bonfim, em Guariba (SP), com 21 MW, e desde setembro de 2024 injeta biometano da unidade Costa Pinto, em
Piracicaba, na rede da Comgéas (ARSESP, 2025). Esse degrau financia a curva de aprendizado dos seguintes, desde
que haja crédito para o investimento inicial, o que hoje ndo esta garantido.

O degrau ¢ especifico da cana. Nas biorrefinarias de milho, os residuos da destilacao ja se convertem em DDG e 6leo,
e esse fluxo de caixa, de até 25% da receita (secdo 3.1), existe desde a partida da planta e é o primeiro degrau. A
captura do CO,, de fermentacao (secdo 6.4) vem logo atras onde hé reservatério geologico e comprador de remocdes,
como em Lucas do Rio Verde; nas demais plantas, depende do preco de carbono do Sistema Brasileiro de Comércio
de Emissoes (SBCE), previsto em fases de 2027 a 2030, ou do uso quimico do CO,, como no metanol de rota elétrica
(secdo 3.1.1). O CO, purificado tem mercado também na industria de alimentos e bebidas — talvez um mercado
pequeno, mas nao desprezivel.
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6.3 Segundo degrau: fabricacao sob contrato e combustivel de aviacao

Na fabricacdo sob contrato, a usina ndo vende produto: vende capacidade. O contrato tipico reserva volume de
fermentacao por prazo longo (cinco a dez anos), com pagamento fixo pela capacidade e variavel pelo uso, e cabe ao
parceiro fornecer a cepa, o protocolo de processo e o comprador final. A usina entra com terreno, utilidades, actcar
ou glicose e operagio; o investimento incremental fica concentrado nos biorreatores assépticos dedicados e na
recuperacao do produto (secdo 5.1), que costumam ser financiados ou compartilhados com o parceiro. O risco de
mercado permanece com quem detém a marca, a licio central do caso Amyris (secao 5.4). O contrato aloca riscos,
mas nao os elimina: contaminacdo, perda de titulo ou de produtividade na mudanca de escala, lote reprovado,
ociosidade e inadimpléncia do parceiro continuam possiveis, e o contrato-tipo precisa dizer quem responde pelo
desempenho, pela aceitacao dos lotes, pela utilizacdo minima e pelo custo da falha. Por isso, esse degrau nao precisa
esperar o caixa do primeiro: o capital dos biorreatores vem do balanco do parceiro, desde que o contrato isole os
equipamentos dele dos credores da usina (sec¢ao 6.1).

A usina aluga infraestrutura. E a etapa de curto prazo da secio 4.1 combinada a entrada da etapa de longo prazo da
secdo 4.2. O SAF é o caso mais maduro: a aviacdo nao se eletrifica no horizonte relevante e tem mandato
compulsério e prémio de preco. E etanol que o Brasil ja produz. Resolve preco e posicionamento e, com a rota para
diesel renovavel que a mesma tecnologia permite, também pode agregar volume (secao 3.1.1).

6.4 Terceiro degrau: baterias e captura de carbono

O terceiro degrau reune dois ativos com economias distintas: o armazenamento de eletricidade em baterias,
remunerado pelo setor elétrico, e a captura e estocagem do CO, de fermentacao, remunerada pelo carbono. Nas

biorrefinarias de milho sobre reservatério geolégico e com comprador de remocgodes, a captura pode vir antes (se¢io
6.2).

Baterias. A usina tem conexao a rede, terreno e, com cogeracao, um ativo de geracao: € um dos melhores sitios de
armazenamento do pais. A economia mudou: segundo a BloombergNEF, o pacote de baterias para armazenamento
estacionario caiu para US$ 70/kWh em 2025, 45% abaixo de 2024, tornando-se pela primeira vez o segmento mais
barato; a média de todos os segmentos, incluidos os veiculos, ficou em US$ 108/kWh (BLOOMBERGNEF, 2025).
Duas adverténcias:

o arbitragem de preco, reserva de capacidade e servigos ancilares tém economias distintas e devem ser
dimensionados separadamente;

e a arbitragem comprime o préprio diferencial de preco que a remunera: na Australia, com a capacidade de
baterias saltando de 2,2 GW para 6,1 GW em 2025, o prego de atacado caiu A$ 32,73/MWh em Queensland e A$
31,66/MWh em Nova Gales do Sul, e as baterias passaram a definir o preco em 16,3% do tempo, deslocando gas
e hidrelétrica (AER, 2026). Os primeiros investidores capturam esse diferencial; os seguintes encontram
margens ja reduzidas.

Bioenergia com captura e estocagem de carbono (BECCS). A fermentacdo alcodlica libera CO, biogénico
com pureza superior a 99%, de modo que a captura se resume a desidratacio e compressao. Nos Estados Unidos, o
custo estimado de captura em usinas de etanol vai de US$ o0 a 35 por tonelada, contra US$ 40 a 290 em
termelétricas e siderurgia (GAO, 2022), e, nos Estados Unidos, um crédito de US$ 60 por tonelada cobriria captura,
transporte e estocagem de cerca de 30 milhdes de toneladas por ano (SANCHEZ et al., 2018). Cada litro de etanol
libera 0,75 kg de CO, na dorna: os 37,5 bilhoes de litros de 2025/26 equivalem a 28 milhdes de toneladas de CO,, por
ano, 7,7 milhdes s6 no milho. Capturado e estocado, esse CO, reduz a intensidade de carbono do etanol em cerca de
35 g de CO, por MJ, reducao bruta que, para o etanol de milho produzido com caldeira a biomassa, pode levar a
pegada para perto de zero ou abaixo dele. Os 28 milhoes de toneladas sao CO, gerado, e ndo remogao: entre um e
outro estao a fracio efetivamente capturada, as emissoes e perdas do transporte e da estocagem, a permanéncia, a
verificacdo e a metodologia que define o que € elegivel a crédito sem dupla contagem.

O marco legal existe. A Lei do Combustivel do Futuro (Lei n® 14.993/2024, arts. 26 a 29) submeteu captura,
transporte e estocagem geologica de CO, a autorizagdo da ANP, por 30 anos renovaveis (BRASIL, 2024b), e o
Decreto n°® 13.095/2026 regulamentou a atividade, com estimulo a polos multiusuarios e infraestrutura
compartilhada (BRASIL, 2026). O primeiro projeto esta em curso: a FS, em Lucas do Rio Verde (MT), captura o CO,
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da fermentacdo do milho para injecdo em reservatodrio salino da Bacia dos Parecis, sob a propria unidade, com meta
de 423 mil toneladas por ano; o Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES) aprovou R$
384,3 milhdes para o projeto em dezembro de 2025 (UDOP, 2025). A empresa vendeu em 2025 0s primeiros
créditos futuros de remocao do pais, um deles a US$ 150 por tonelada, e, em junho de 2026, ao fechar nova venda de
10 mil créditos, previa iniciar a injecao em setembro daquele ano (NOVACANA, 2025b; FORBES BRASIL, 2026).

O que falta é prego. A conta por litro mostra por qué. Ao custo de referéncia de US$ 60 por tonelada (captura,
transporte e estocagem, estimado para os Estados Unidos), o custo é de cerca de US$ 0,045 por litro de etanol. Ao
preco do Crédito de Descarbonizacao (CBIO) de abril de 2026, R$ 29, cerca de US$ 5 por tonelada, a receita de
carbono seria de US$ 0,004 por litro, um décimo do custo; o CBIO est4 nos menores niveis desde 2020, em mercado
de sobreoferta estrutural (RPANEWS, 2026). A US$ 150 por tonelada, preco de uma das vendas da FS, a receita
chega a US$ 0,11 por litro, cerca de R$ 0,60 — fracdo relevante do preco do etanol na usina. Na Europa, a permissao
de emissao foi leiloada, no terceiro trimestre de 2026, a € 82 por tonelada em média, valor que a Comissao Europeia
adota como preco dos certificados do ajuste de carbono na fronteira (COMISSAO EUROPEIA, 2026). Sio
instrumentos diferentes, e a diferenca de preco reflete o desenho de cada mercado, e nao o valor climético. Na
prética, a viabilidade da captura em escala depende de trés decisdes regulatorias: o reconhecimento das remocoes
por BECCS como Certificados de Reducdo ou Remocao Verificada de Emissoes (CRVE) no Sistema Brasileiro de
Comércio de Emissoes (SBCE; Lei n° 15.042/2024; BRASIL, 2024c¢); uma regra de interacio entre CRVE e CBIO que
evite a dupla contagem sem eliminar a receita; e a valorizacdo da menor intensidade de carbono nos mandatos de
SAF (ProBioQAV) e nas certificacbes de exportagdo (secdo 4.1). Esse é o argumento mais forte a favor de um
mercado regulado de carbono com preco, e o elo que torna o terceiro degrau viavel.

6.5 Uma janela que exige preparo

Um caso real mostra por que é preciso estar pronto para esse degrau: a Portaria Normativa MME n° 136, de 1° de
junho de 2026, criou os dois primeiros leildes de reserva de capacidade para armazenamento em baterias. O
cadastramento na Empresa de Pesquisa Energética (EPE) abriu em 15 de junho e fechou em 31 de julho, prorrogado
por horas por sobrecarga do sistema. Encerrou com 6.091 projetos cadastrados, somando 296.807 MW, recorde
absoluto do setor elétrico brasileiro, para uma contratacdo que o MME estima entre 5 GW e 6 GW nas duas etapas,
marcadas para 2 e 4 de dezembro, com contratos de quinze anos a partir de 2028 (EPE, 2026b; MME, 2026). A
capacidade cadastrada é de 50 a 60 vezes a contratacao prevista, antes ainda da habilitacao técnica de novembro;
mede interesse, e ndo capital comprometido. A EPE nao identifica os empreendedores, e nao ha registro ptblico de
projetos de usinas sucroenergéticas entre os cadastrados; o ponto nao é quem ficou de fora, e sim o que é preciso
para entrar. Uma usina com conexao ao Sistema Interligado Nacional (SIN), terreno e ativo de gera¢io tem o que o
leilao procura, e a portaria permite instalar a bateria no ponto de conexao de outro agente (MME, 2026), mas so
disputa o certame quem tem projeto, licencas e parceiro prontos antes de a janela abrir. O certame “Nacional” ainda
vincula habilitacdo a contetido nacional, o que conecta o pleito diretamente a agenda de reducio de dependéncia
tecnolodgica. Preparar o setor para janelas como essa € um dos objetivos deste programa.

Duas qualificacOes evitam ler essa janela como promessa de lucro. O leilao contrata disponibilidade de poténcia por
quinze anos, com receita fixa, e ndo arbitragem; a adverténcia australiana da secdo 6.4 vale para a operacdo no
mercado de curto prazo, e ndo para esse contrato. E a fila de quase 300 GW mostra que nao falta interesse de
investidores em baterias: a vantagem da usina nao é o dinheiro, mas a conexao, a subestacao e o terreno, que ela
pode alugar a quem traz a bateria, no mesmo modelo da fabricacdo sob contrato. Como a portaria poe toda a
poténcia contratada a disposicao do Operador Nacional do Sistema Elétrico (ONS), a bateria do leildo nao pode ser
contada como armazenamento de uso livre da usina nem como garantia de energia para os biorreatores; uma bateria
para dar energia firme a fabrica seria outro ativo, fora do leildo. H4 também um limite fisico: na safra, a capacidade
de escoamento da conexao ja esta ocupada pela cogeracdo, e um contrato de reserva exige disponibilidade o ano
inteiro, o que obriga a dimensionar bateria e despacho em conjunto.
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7 Pilotagem e escalonamento

Recomendamos comecar por Sao Paulo como ambiente regulatéorio experimental, com gatilho explicito de
escalonamento nacional. A justificativa é de engenharia de implementacdo, e a métrica é o tempo até o primeiro
piloto operacional comprovado.

Sao Paulo possui:
e amaior concentracao de usinas;

 0s ativos fisicos da tese (Amyris em Barra Bonita, Cocal em Narandiba, Raizen em Piracicaba, Petrobras e JetBio
em Paulinia), no mesmo perimetro regulatorio;

e uma rede de pesquisa agronémica e de bioprocessos concentrada (IAC, IB, ESALQ/USP, Unicamp, Unesp, CTC e
as faculdades de tecnologia);

e uma agéncia de fomento, a Fundagdo de Amparo a Pesquisa do Estado de Sdo Paulo (FAPESP), capaz de lancar
uma chamada estruturante em maturidade tecnologica 6 a 9 em ciclo de meses.

Provar contratos-tipo de fabricacao sob contrato, protocolo de colocalizacdo, partilha de utilidades e licenciamento
ambiental da instalagdo num estado é uma questao de tempo (estimados 18 a 24 meses para o piloto completo). Em
escala federal, passaria a ser problema de disputa federativa. O licenciamento estadual, porém, cobre a instalagao, as
emissoes e os efluentes, e ndo a cepa nem o produto: o uso industrial de microrganismos geneticamente modificados
depende de Certificado de Qualidade em Biosseguranca e de deliberacio da Comissdao Técnica Nacional de
Biosseguranca (CTNBio), nos termos da Lei n°® 11.105/2005 (BRASIL, 2005), e os ingredientes de racdo e de
alimento dependem de registro no Ministério da Agricultura e Pecuaria (MAPA) e na Agéncia Nacional de Vigilancia
Sanitaria (ANVISA). O piloto precisa articular essas instancias federais desde o inicio e deixar claro, no contrato-
tipo, o que cabe a usina (a licenca da instalacao) e o que cabe ao cliente (a cepa e o registro do produto). A rede da
Empresa Brasileira de Pesquisa e Inovacao Industrial (EMBRAPII) e os Institutos SENAI de Inovacdo podem dividir
com a FAPESP o escalonamento de processo.

O limite precisa ser estabelecido com a mesma clareza. O excedente é majoritariamente de milho, e as biorrefinarias
de milho estdo em Mato Grosso e Goias. Sao Paulo é onde a solugao estrutural se demonstra, pois a sacarose e os
ativos-ancora estao la. O escalonamento se daria no Centro-Oeste, e a biorrefinaria de milho (com glicose de amido,
dioxido de carbono concentrado, vapor e coprodutos) é candidata tao natural a biossintese quanto a usina de cana —
com operacdo o ano inteiro e o primeiro projeto de BECCS do pais ja em curso. O gatilho deve estar formalizado no
programa: ao atingir um ntmero definido de pilotos operacionais e um custo-alvo, o modelo é submetido como
proposta nacional e passa a ser elegivel as linhas da Nova Industria Brasil — Missdo 1, cadeias agroindustriais
sustentaveis, e Missao 5, bioeconomia, descarbonizagido e seguranca energética —, operadas pelo BNDES e pela
Financiadora de Estudos e Projetos (Finep) (BRASIL, 2024d), e as agOes da Estratégia Nacional de Bioeconomia
(Decreto n° 12.044/2024; BRASIL, 2024a). Os contratos-tipo e os protocolos testados em Sao Paulo funcionam
como critério técnico de elegibilidade para o crédito federal no Centro-Oeste. Nem tudo o que se prova em Sio
Paulo, porém, vale para o milho. Sdo universais a governanga da sociedade de propésito especifico, a alocacao de
risco e de propriedade intelectual, os protocolos de assepsia e a reserva de capacidade; o preco do vapor de biomassa
comprada, o substrato de glicose de amido e a dispensa de estocagem de xarope precisam ser parametrizados numa
biorrefinaria de milho. Como o primeiro excedente é do milho e o crédito estd mais apertado justamente em Mato
Grosso e Goias (secao 6.1), o crédito do Centro-Oeste nao deve esperar o fim do piloto paulista: os itens universais
podem ser adotados assim que validados, e os especificos do milho, calibrados numa trilha paralela com uma
biorrefinaria da regido. A correta gestdo do excedente exige solucbes que ultrapassem as fronteiras de Sao Paulo,
integrando o milho como um aliado na estratégia agricola e industrial do pais.

O piloto precisa de critérios de avanco definidos antes da selecdo dos projetos, por produto e por edital, em seis
dimensoes: processo (titulo, rendimento recuperado, produtividade e especificagdo no substrato local); mercado
(contrato com especificacdo, volume e regra de prego, com contraparte examinada); economia (margem depois das
utilidades, da recuperacao do produto, do capital e do custo de oportunidade dos coprodutos); integracao (balanco
anual de energia, agua, resfriamento e entressafra); ambiente (avaliacio de ciclo de vida e rastreabilidade
compativeis com o que se alega); e replicabilidade (resultado reproduzido numa biorrefinaria de milho). Um projeto
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cuja receita dependa de preco de nicho extrapolado para grande volume, de crédito de carbono ainda nao elegivel ou
de utilidades ndo previstas no investimento deve ser revisto ou interrompido. O programa nfo precisa saber de
antemao qual classe de moléculas vencera; precisa de regras para descobrir.

8 A ciéncia necessaria

Embora ja exista tecnologia para o aproveitamento de matérias-primas de cana-de-agticar e milho para além da
producao de biocombustiveis, ha muitas opcées adicionais e desenvolvimentos cientificos que podem acelerar ou
melhorar os processos ou mesmo gerar novas moléculas. O potencial e as possibilidades que a pesquisa pode
oferecer sao incomensuraveis. Para isso, s3o necessarias a¢oes direcionadas e apoiadas por 6rgaos de fomento, como
a FAPESP e o Conselho Nacional de Desenvolvimento Cientifico e Tecnoldgico (CNPq), além de aproveitar a
infraestrutura e a experiéncia acumuladas em institui¢oes de pesquisa estaduais e federais.

Nao menos importante € incentivar a criacdo de novas empresas e startups que, por meio de pesquisa inovadora e
disruptiva, possam explorar as inimeras possibilidades de desenvolvimento de tecnologias e de sintese de produtos
a partir das matérias-primas atualmente empregadas na producao de biocombustiveis. Apoios financeiros e a cria¢ao
de ambientes para pesquisas de alto risco, em ecossistemas de inovac¢ao ligados ou ndo a instituictes ja existentes,
poderao dar origem a produtos, processos e tecnologias que abram novos horizontes nesta area. As universidades
atualmente formam um grande contingente de cientistas que talvez ndo tenham oportunidades ou nao queiram
trabalhar no ambiente académico. Esse pessoal tem potencial para empreender, arriscar e inovar. Embora o setor
privado no Brasil tenha pouca tradicdo em fundos de capital de risco (venture capital) para financiar pesquisas de
alto risco, os exemplos do exterior podem gradativamente ser copiados por aqui: apostar em ideias que darao frutos
e altos lucros no futuro. E o assunto deste artigo, com as externalidades positivas do Brasil, como a oferta de
matéria-prima barata e abundante, aumenta as chances de éxito.

9 Recomendacodes de politica

Boa parte dos instrumentos ja existe: a Nova Industria Brasil, cuja Missdo 5 trata de bioeconomia e descarbonizacao,
a Estratégia Nacional de Bioeconomia, as linhas da Finep e do BNDES e o Combustivel do Futuro (BRASIL, 2024a;
2024d). Eles nem sempre funcionam como solucao, porque falta conexdo entre os setores. A politica energética
(MME, CNPE e ANP) decide o destino do etanol; a politica industrial (MDIC, BNDES e Finep), o da biomanufatura;
e a usina e a biorrefinaria de milho ficam entre as duas. A Tabela 6 lista os instrumentos propostos para fazer essa
ponte, cada um com responséavel e prazo.

Tabela 6. Instrumentos de politica, responsaveis e prazos propostos

Instrumento Responsavel Prazo Fungdo

Chamada FAPESP “Biorrefinaria Pos-Etanol”,  FAPESP Préximo ciclo Ancora do programa; pilotos de fabricacio
maturidade tecnolégica 6-9 sob contrato em sitio de usina

Linha de crédito para o degrau 1 BNDES e bancos cooperativos 12 meses Viabiliza o primeiro degrau em periodo de
(biometano), com garantia estruturada crédito restrito

Piloto de contratagao via cooperativa, por Secretaria estadual e sistema 18 meses Testa a cooperativa como contraparte, com
sociedade de propdsito especifico cooperativista segregacao dos atos ndo cooperativos,

isolamento patrimonial e precos de
transferéncia

Estruturagdo de usinas para o proximo leildo  Usinas, EPE e ANEEL 12 meses Prepara as usinas para disputar o préximo
de armazenamento leildo com projeto, licengas e parceiro
definidos
Contratos-tipo e protocolo de colocalizacdo  Secretaria estadual, setor e assessoria 1218 meses Entregavel reproduzivel do piloto,
juridica separando itens universais e itens

especificos do milho

Licenciamento ambiental da instalagdo de CETESB 12-18 meses Reduz a incerteza que impede o
fermentagdo de precisao investimento
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Instrumento

Biosseguranca da cepa e registro do
produto (racdo, alimento, cosmético)

Via regulatéria para proteina microbiana em
racdo e apoio a biopolimeros de escala

Escalonamento de processo e financiamento
da passagem da demonstracdo a escala
industrial (maturidade tecnoldgica 6-9), com
trilha paralela no Centro-Oeste

Capital para a expansao comercial

Rastreamento da origem (cana ou milho) do
anidro incremental do E30 e do E32

Trajetérias de eletrificacdo por analogos e
relagdo de precos hidratado/gasolina
explicitas no PDE

Autorizacdo de estocagem geoldgica de
CO, e polos multiusuarios no Centro-Oeste

Reconhecimento das remogdes por BECCS
como CRVE e regra de interacdo com o
CBIO

Mercado regulado de carbono com preco

Rede de P&D agrondmica para carboidratos
fermentesciveis (cultivares, ZARC, integracao
sobre pastagens degradadas)

Seguranca energética como objetivo
explicito da politica de combustiveis, com
regra de acionamento da mistura e
capacidade de etanol tratada como reserva
estratégica

Etanol na navegacao: especificagao,
terminais portuérios e posicao brasileira nas
regras de ciclo de vida da IMO e da Unido
Europeia

Abertura de mercados externos: certificacdo,
reconhecimento mutuo de sistemas de
contabilidade de carbono e acordos
comerciais

Gatilho de escalonamento nacional,
articulado a Nova Industria Brasil

Fundos de capital de risco (venture capital)
para incentivar pesquisas disruptivas

Fonte: elaboracdo dos autores.

Responsavel

CTNBio (Lei n° 11.105/2005), MAPA e
ANVISA

MAPA, MDIC e BNDES

EMBRAPII, Institutos SENAI de
Inovagao, Finep e BNDES

BNDESPar e fundos de investimento

ANP e EPE

EPE e MME

ANP (Lei n° 14.993/2024; Decreto n®
13.095/2026)

Orgao gestor do SBCE e MME
(RenovaBio)

Comité Interministerial sobre
Mudangca do Clima e érgéo gestor do
SBCE (Lei n°® 15.042/2024)

Embrapa, institutos estaduais (IAC, 1B,
EPAMIG, EPAGRI) e universidades

MME, CNPE e ANP

MME, ANP, Ministério de Portos e
Aeroportos e MRE

MRE, MDIC, MAPA, ApexBrasil e setor
privado

MDIC (Secretaria de Economia Verde,
Descarbonizagao e Bioindustria) e
CNDI, BNDES e Finep, com MME e
CNPE (Combustivel do Futuro)

BNDES, MDIC e secretarias estaduais
de Ciéncia e Tecnologia

Prazo

12-24 meses

12-24 meses

Préximo ciclo
(12-36 meses)

Apbs a
demonstragdo

6 meses

Préximo ciclo
do PDE

12-24 meses

12-24 meses

Fases de 2027-
2030

Continuo

Préoximo ciclo

do PDE

12-24 meses

Continuo

Por metas

2 a5anos

Funcao

Sem eles, a planta licenciada ndo produz
nem vende

Destrava as moléculas de volume, e ndo sé
as especialidades

Divide com a FAPESP o risco técnico,
combina recursos ndo reembolsaveis e
reembolsaveis e calibra o modelo no milho

Aporta capital (equity) para a expansao
sem depender sé de divida

Indica se a mistura protege a cana ou o
milho

Alinha o planejamento oficial aos
emplacamentos de 2026

Leva o BECCS além do projeto pioneiro

Cria receita de remogdo sem dupla
contagem

Sem preco de carbono, a captura ndo é
viavel

Mantém a vantagem de custo e a
estabilidade da oferta sob estresse
climatico

Valoriza a capacidade que o balanco de
volumes trata como sobra

Abre o maior mercado novo de
combustivel para o excedente

Converte mandatos de mistura de outros
paises em demanda contratada

Leva o modelo comprovado a Mato
Grosso e Goias, com crédito federal, e o
integra a Missao 5 da Nova Industria Brasil;
os itens universais ndo esperam o fim do
piloto paulista

Criacdo de startups e empresas inovadoras
em ecossistemas de pesquisa de risco

Nota: responsaveis e prazos sao recomendacdes dos autores, e ndo compromissos das instituicdes. ANEEL, Agéncia Nacional de Energia Elétrica; ApexBrasil,
Agéncia Brasileira de Promogao de Exportacdes e Investimentos; CNDI, Conselho Nacional de Desenvolvimento Industrial; MDIC, Ministério do
Desenvolvimento, Industria, Comércio e Servicos; MRE, Ministério das Relacdes Exteriores; RenovaBio, Politica Nacional de Biocombustiveis.

A mensagem para cada ator do processo precisa ser personalizada:

o setor sucroenergético e de milho: os novos destinos (navegacao, diesel renovavel e querosene de aviacao,
quimica e exportacdo) sdo a primeira frente e podem absorver de 6 a 18 bilhoes de litros em 2040, e maquinas
agricolas a etanol ja estdo em teste; como esses mercados ainda ndo estao contratados, a diversificacio em
moléculas € o seguro;
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e diretores de usina: comecar pelo biometano, alugar infraestrutura e estruturar-se para o préximo leildao, sem

comprometer o negocio principal;

¢ produtores e biorrefinarias de milho: o excedente é tanto seu quanto da cana, assim como a producao de
moléculas. A glicose de amido é o insumo-padrao da fermentacao industrial no mundo, o CO,, de fermentacao é
o ativo de remocao mais barato do pais, e o programa que nasce em S3o Paulo tem de chegar a Lucas do Rio

Verde e Rondonopolis;

¢ FAPESP e formuladores paulistas: Sao Paulo pode definir o modelo nacional de uma indastria nascente de

alto valor, com um instrumento que s6 Sao Paulo dispara nesta velocidade;

e MME, EPE, BNDES e CNPE: o contetido nacional do leilao, a agenda de SAF e a lei de captura e estocagem
de carbono ja apontam nessa direcao, mas faltam o elo com a infraestrutura instalada, o preco de carbono, um

planejamento que incorpore os emplacamentos de 2026 e saber para quem o teor da mistura estd entregando

demanda;

¢ MRE, MDIC e MAPA: os mandatos de mistura de mais de 57 paises e 0 novo mercado maritimo s6 viram

demanda para o Brasil com certificacio, reconhecimento mutuo e presenca nas negociacoes da IMO;

e MDIC (Secretaria de Economia Verde, Descarbonizacao e Bioinduastria) e CNDI: conduzir o

escalonamento nacional, articulando os instrumentos federais e a expansiao do modelo para outras regioes

produtoras, especialmente o Centro-Oeste, e integrar os modelos validados a Missao 5 da Nova Industria Brasil,
para inserir a transicao das usinas e biorrefinarias para a biomanufatura na estratégia nacional de bioeconomia e

descarbonizacio;

¢ Finep, EMBRAPII e BNDES: articular instrumentos nao reembolsaveis e reembolsaveis para reduzir o risco
tecnologico da biomanufatura, apoiando pilotos e demonstracdoes (maturidade tecnoldgica 5 a 7) e o
escalonamento industrial das solucées validadas (7 a 9), para que a passagem da demonstracdo a escala

comercial ndo dependa s6 do capital e do risco das proprias usinas;

« BNDESPar e fundos de investimento: atuar depois da demonstracdo tecnologica, quando o desafio deixa

de ser comprovar a rota e passa a ser financiar a expansao comercial. A participacdo acionéaria (equity) aporta

capital sem transformar todo o investimento em divida, o que importa num setor pressionado pelo

endividamento (secao 6.1);

 Embrapa e institutos estaduais de pesquisa agrondmica: a vantagem de insumo depende de cultivares

de cana e de milho com mais acticar e amido fermentesciveis por hectare, de zoneamento de risco sob clima mais

extremo e da intensificacao sobre pastagens degradadas; ¢é a base fisica do programa;

e academia e ensino técnico: operadores de bioprocesso, cepas e purificagdo sdo o gargalo que decide se

vantagem de insumo vira vantagem de produto. E o papel direto das faculdades de tecnologia e das

universidades no programa.

Ter os instrumentos nao basta. Eles estdo espalhados entre as esferas federal e estadual e entre a politica energética e

a industrial, cada um com suas regras e prazos. Separados, ndo levam uma rota da pesquisa a escala industrial, que é
a etapa de maior risco. O desafio é articula-los; por isso, cada instrumento da Tabela 6 tem responsavel e prazo, e a
coordenacdo do escalonamento nacional fica com o MDIC e o CNDI. O programa também precisa de indicadores
proprios, acompanhados desde o inicio, que mostrem onde estao os gargalos e permitam ajustar as iniciativas. O
volume de etanol redirecionado é um desses indicadores, mas nao mede sozinho o sucesso da transi¢do. A receita
por tonelada também n&o: um acido organico ou um bioplastico pode render de trés a sete vezes a receita bruta do

etanol por tonelada de sacarose (seciao 4.2) e, ainda assim, nao pagar o capital investido. A transicdo deve ser
avaliada também pela viabilidade economica de cada rota, isto é, pelo retorno do investimento, e pelas tecnologias e

novas cadeias produtivas que ela criar no pais.
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10 Conclusao

Trés fatos de 2026 abriram este artigo: a producgio de etanol trocou de matéria-prima, a mistura chegou a trés
pontos do teto e, em julho, um em cada trés hatches pequenos vendidos foi elétrico. Projetados num modelo de frota,
eles indicam que em 2040 a demanda de etanol de automéveis, comerciais leves e motocicletas estara entre 54% e
84% da atual, enquanto a oferta do milho, pela expansao projetada pelo setor, continua a crescer. O excedente, de 14
a 24 bilhdes de litros por ano em 2040, resiste as simplifica¢Ges testadas: rodagem decrescente com a idade, motos
elétricas e resposta do consumidor ao preco deixam, no pior caso, um excedente central de 14 bilhoes de litros em
2040 (Figura 10). Os trés mitigadores de volume — o mix aglicar—etanol, o freio no milho e a mistura no teto —
adiam o problema em sete a nove anos; o etanol barato na bomba acrescenta 2 a 4 bilhdes de litros em 2040 e é pago
com a margem do produtor; somados, os quatro s6 aproximam o balango de 2040 do equilibrio com eletrificacao
lenta; e frear a eletrificacdo tampouco resolve, porque o primeiro excedente vem do milho. O planejamento oficial s6
chega ao equilibrio supondo, a0 mesmo tempo, eletrificagio lenta, que os emplacamentos de 2026 ja desmentem, e
etanol competitivo na bomba, que é pago com a margem do produtor. O tamanho do problema nao ¢é decidido por
quantos carros o pais tera, mas pela velocidade com que eles deixam de queimar etanol.

Nada disso decreta o fim do etanol combustivel; decreta o fim do etanol exclusivamente combustivel. A resposta
proposta parte de uma distin¢@o. O etanol ja produzido precisa de mercados além do tanque do carro de passeio, €
2026 mostrou que eles existem: navegacdo, diesel renovavel e querosene de aviacdo, quimica e exportacio
certificada podem absorver de 6 a 18 bilhdes de litros por ano em 2040, desde que regras e investimentos se
confirmem, e maquinas agricolas a etanol ja estdo em teste. O actcar ainda nao fermentado pode virar moléculas
cuja receita bruta por tonelada de sacarose é de trés a sete vezes a do etanol, potencial que cada produto precisa
confirmar em custo e mercado, e esse € o seguro de longo prazo, porque em 2050 o excedente volta a crescer: depois
de 2040, os demais usos e os novos destinos ficam constantes no modelo, enquanto a frota segue se eletrificando.
Usinas e biorrefinarias de milho retinem o que essa industria exige: agtcar ou glicose entre os mais baratos do
mundo, energia renovavel, CO, de fermentacdo de alta pureza e décadas de fermentacdo em escala. Narandiba,
Triunfo, Castro, Orinditiva, Barra Bonita e Lucas do Rio Verde mostram que as primeiras etapas nao esbarram em
tecnologia; a Amyris mostra que o maior risco esteve no produto e na execucao da planta, e que contratos podem
aloca-lo, embora nio eliminem o risco biolégico e de escalonamento. A escada de risco permite que cada degrau
financie o seguinte, desde que o crédito volte a chegar ao setor. Sao Paulo é o caminho mais curto para provar o
modelo; o Centro-Oeste, onde esta a maior parte do excedente, é onde ele ganha escala.

Para além dos mecanismos jé existentes, é preciso fomentar pesquisas inovadoras em startups e novas empresas, em
ecossistemas que estimulem pesquisas de alto risco, sem a preocupacdo de resultados imediatos.

O maior risco é a demora em decidir: o leildo de baterias de 2026 mostrou que essas janelas se abrem e se fecham
em semanas. Por quase um século, a resposta a todo excedente agricola foi queima-lo em motores, elevando a
mistura; restam s6 trés pontos percentuais. Mas o esgotamento desse instrumento nao encerra a vantagem
comparativa brasileira: permite emancipa-la. Num mundo sob estresse climatico crescente e com cadeias de
suprimento vulneraveis, o Brasil retine condi¢des biofisicas e institucionais raras: ocupava com lavouras menos de
8% do territério em 2018, tem dezenas de milhdes de hectares de pastagens degradadas com potencial de
intensificacdo sem desmatamento, opera cadeias agroindustriais mecanizadas e se apoia em décadas de ciéncia
tropical desenvolvida pela Embrapa, pelos institutos estaduais e pelas universidades. Convertendo o excedente de
sacarose e amido em proteinas, polimeros, moléculas e remocoes de carbono, o pais deixa de ser apenas exportador
de commodities exposto a choques de demanda e pode se tornar o porto seguro com o qual outros paises contratam
suprimento de longo prazo. A destilaria foi o ativo do século XX e continua a sé-lo, agora também para navios, avides
e maquinas; a biorrefinaria integrada de combustiveis, alimentos, moléculas e carbono pode ser o do século XXI. O
Brasil tem as duas no mesmo territorio. A decisio é se usara a primeira para construir a segunda.

Disponibilidade de dados e cédigo

O codigo do modelo, os dados de entrada e os resultados estdo em acesso aberto no Zenodo
(https://doi.org/10.5281/zenodo.23889788): o cddigo sob licenca MIT e os resultados sob CC BY 4.0. As séries
originais pertencem as fontes citadas no texto. Numa copia limpa do pacote, os resultados e as 14 figuras foram
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Apéndice A - Especificacio do modelo

O modelo é dirigido pelo estoque e roda ano a ano de 2026 a 2050, para seis cenarios de frota (dois limites de
motorizacdo x trés taxas de crescimento do PIB per capita) e trés trajetorias de eletrificacdo. Codigo, dados e
resultados estdo no repositério indicado na primeira pagina; as equagdes abaixo correspondem aos scripts
motorizacao.py, calibrar_por_safra.py, projecao_2050.py, motos_projecao.py, trajetorias_analogos.py,
etanol_por_segmento.py, balanco_2050.py, sensibilidades_figuraio.py, estrategias_setor.py, pde_hiato.py e
testes_revisao_revi19.py.

A.1 Motorizacao. Limite superior (leves): m*(y,) = M-exp[-a-exp(-f-y,/100)] e m, = m,_, + 6-[m*(y) - m,_,], com
M = 500 veiculos por mil adultos, a = 12,91, = 2,422 e 6 = 0,174 (ajuste a 2000—2025). Na projecao, a curva €
reancorada para que 2025 seja ponto de equilibrio: M € substituido por M = M-m,,,./m*(Y,4,5) 425, cOM y,,,. =
142,8 (2000 = 100) € m,,,. = 283, de modo que m*(y,,,.) = m,,, . Limite inferior: m; = m,,,.(y;/¥,0.5)", com € =
0,08. Motocicletas: a mesma forma de poténcia, com € = 0,11 (inferior) e 0,89 (superior), arredondadas para 0,1 e

0,9 no texto. O PIB per capita cresce 1,0%, 1,5% ou 2,0% ao ano.
A.2 Frota-alvo. F, = m-P,/1.000, com P, a populacdo com 18 anos ou mais (IBGE, 2024).

A.3 Sobrevivéncia. S(a) = exp[-h-a — (a/}\)k], idade a =t — ¢ + 1. Automoveis: h = 0,0149, A = 23,44, k = 16,89;
comerciais leves: h = 0,0117, A = 19,06, k = 7,60; motocicletas: h = 0,0494, A = 22,64, k = 2,144, com S = 0 acima de
20 anos.

A.g4Vendas.V,=[F, - L -ZX
as vendas da Anfavea desde 1957 e alinhada a frota de 2025). A fatia diesel das vendas de leves é constante (9,91%).

ect VorS(t — ¢ + 1)1/S(1), em que L, é a frota legada (safras até 2025, reconstruida com

A.5 Mix das vendas nao diesel. Elétricos puros: b, = quartis, ano a ano, de 2.000 logisticas L/{1 + exp[-k:(c -
t, )1}, com k sorteado entre as velocidades observadas em 23 paises (metade dos sorteios entre os cinco emergentes e
metade entre os outros 18), multiplicado por ruido lognormal (desvio de 0,15 no logaritmo) e limitado inferiormente
a 0,02 por ano (piso em que ficam Roménia, Grécia e Taiwan), L uniforme entre 0,75 e 0,95 das vendas nao diesel e
t,, definido pela partida em jul-set/2026 (10,5% das vendas ndo diesel), com ruido normal de desvio 0,009. Os
quartis sao tomados ano a ano e nao correspondem, necessariamente, a uma unica curva sorteada. Hibridos: h, = (1
- b.)-0,5/{1 + exp[-(In 16/7)-(c - t,)]}, ancorada em 14,2% das vendas nao elétricas de julho de 2026, o que da t; =
2028,9; In 16/7 corresponde a sete anos para ir de 20% a 80% do teto de 50%; 67,7% plugaveis. As participacoes sao
avaliadas no meio do ano de cada safra (c + 0,5). Combustao flex: 1 - b, - h,.

A.6 Intensidade de etanol por quilémetro. I_ = % s 0 l-€,, cOm 1= 1,00 (flex), 0,62 (hibrido), 0,36 (plugével) e
0 (elétrico), e e, = 1 — 0,11-min{1; max[o; (c — 2025)/5]} o ganho de eficiéncia das safras novas a combustao; Sicéa
participacdo da motorizacao j nas vendas ndo diesel da safra ¢, na ordem de t: 1 — b, - h, (flex), 0,323-h, (hibrido),

0,677-h. (plugavel) e b, (elétrico), do item A.5. A frota legada (safras até 2025) entra com I = 1.

A.7 Demanda. D, = [(L; + Z._p006._ ¢ Nep 1)/ Looos ) B + D™, em que L, é a frota legada ndo diesel (comI=1) e N,
2025 T Gagos'T; € @ base de 2025
2025 = 43,50 bilhdes de litros (de 21,24 e 46,65 no total), com o teor de
anidro T, (28,3% em 2025, 30,8% em 2026 e 32% depois, hipotese de continuidade da medida temporaria do E32).
Automoéveis e comerciais leves sdo acompanhados separadamente, com 10,9% do etanol dos leves nos comerciais
leves (MMA; MT, 2025). Motocicletas: D™, = (0,69 + 3,15-T)-F™'% /F™'*, ,  em bilhdes de litros, sem ganho de
eficiéncia. PCI; e as intensidades Y ficam fixos entre E28 e E35, como aproximagdo de primeira ordem. O anidro,

o estoque nao diesel da safra ¢ no ano t, de modo que o indice vale 1 em 2025. B, = H
dos leves, sem as motos: H,,,. = 20,55 € G

base do teste de E35 (+3/32 do anidro), separa o consumo dos veiculos que so6 aceitam gasolina C (plugaveis e a fatia
néo flex dos hibridos), todo ele anidro; o consumo restante se divide entre hidratado e anidro na proporg¢io da base
de 2025.

A.8 Balanco. X, = O, - D, - U, com oferta O, = 27,3 + min[20; 10 + 10-(t — 2025)/7] bilhdes de litros e demais usos
U, = 3,0 + 1,5-min[1; (t - 2025)/15], hipbtese agregada calibrada por diferenca no ano-base.
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A.9 Sensibilidades. Rodagem por idade: cada N, passa a ser ponderado pela rodagem anual da idade, r(t - ¢ + 1),
e o indice é renormalizado em 2025, com r(a) = max[19.390 — 600-(a — 1); 6.000] km/ano (Inventario Nacional) ou
r(a) = 17.220 - 2.220-(a — 1)/7 até 8 anos e 15.000 depois (CETESB). Preco na bomba: AD, = As-Eﬂ‘”‘t-(PCIG/PCIH -

Eﬂe"t a energia consumida pela frota

T.), em que As é a variacdo da participacao do hidratado na energia da frota flex,
flex (combustao flex e hibridos flex), em litros de gasolina C equivalente, calculada como o indice de A.7 com
intensidades energéticas de 1 (flex) e 5,1/6,6 para os 57% de hibridos flex, a partir de Eﬂe"2025 ~ 58 bilhoes de litros (o
ciclo Otto dos leves em 2025), e PCI; = 29,6 MJ/L e PCI}; = 21,3 MJ/L. Motos elétricas: o estoque a combustao de
motos passa a excluir a fracdo elétrica das vendas de cada safra. Testes adicionais (script testes_revisao_revig.py):
soma aditiva dos trés mitigadores de volume e do preco na bomba, nas trajetoérias central e lenta; sobrevivéncia pela
Weibull simples S(a) = exp[—(a/}\)k] ajustada aos mesmos dados (automoéveis: A = 21,48 e k = 3,24; comerciais leves:
A =17,76 e k = 4,03), com a mesma frota-alvo; plugaveis com intensidade 0,54 ou 0,18 (25% ou 75% da rodagem em
modo elétrico); E32 até julho de 2027, com E30 depois; e trajetorias de eletrificacdo com os emergentes em 5/23 dos
sorteios, e nao na metade.

A.10 Novos destinos. XNDt =X, - N, com N = 12 bilh&es de litros por ano (ponto médio da Tabela 3), constante no
tempo e somado as demais respostas nos testes da Figura 13 (parametro N do script estrategias_setor.py). Como os
mitigadores de oferta (A.8), N é aplicado com valor pleno desde o inicio do horizonte, o que exagera seu efeito nos
primeiros anos; as comparacoes relevantes sdo as de 2035 a 2050. Como U, e N ficam constantes depois de 2040,
enquanto a frota segue se eletrificando, o excedente volta a crescer até 2050.
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