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A Trigonometria da biomobilidade
na transicdo energética

Prezados leitores e investidores,

No passado um pouco mais distante, estaria comecando esta Palavra do Gestor com
a pena na mao. Num passado nao tao distante, poderia estar com a esferografica, ou
diante do teclado da boa e velha Olivetti Lettera. Ca estamos diante do teclado ABNT2.
Calma, leitor, essa espécie de speed mindfulness é s6 para reunir os pensamentos e
tentar abrir o tema deste més.

Vamos falar de biomobilidade. E de como a Trigono esta, e ndo é de hoje, inserida
nesse contexto.

O leitor regular (a quem desde ja agradecemos a companhia) ja se deparou aqui
com nossas crencas. O leitor mais geral também ja percebeu isso ao verificar em
quais empresas investimos, que direta e indiretamente atuam na biomobilidade e
na transicao energética, com foco no transporte veicular, logistica e produgdo dos
biocombustiveis.

Transicao energética € o campo dos combustiveis renovaveis, limpos, que trazem
retornos econdmicos de acordo com o conceito TCOO (Total Cost of Ownership and
Operation, ou Custo Total de Propriedade e Operacao, na lingua de Camdes). O Brasil
tem sido protagonista — talvez o maior deles — nesse processo. Isso traz enormes
vantagens e oportunidades.

Para continuarmos, é preciso dar uns poucos passos para o lado e fazer um pequeno
desvio.

— Claro, Werner, estamos ja bem familiarizados com esses passeios pelos jardins da
cultura e da historia.

Vamos partir do nome, Trigono. Vem de Trigonometria, ja presente ali no titulo. A
palavra vem do grego: trigonon (triangulo) e metron (medida). Significa “medida
dos triangulos”. E o ramo da matemética que estuda as relacdes entre lados, angulos
e proporg¢oes dos triangulos. Engenharia, fisica, astronomia, navegacao, arquitetura,
computagado grafica, até mercado financeiro quantitativo, veja o leitor, ndo ha area
técnica que lide com matematica em que ndo se possa encontrar algum eco da
trigonometria. Os Elementos, em que o grego Euclides comega a brincadeira, tem a
invejavel honra de ser o livro didatico mais longevo da histéria — usado por mais de
2 mil anos.

Na geometria, trés pontos formam um plano, e um plano de trés pontos de apoio é
mais estavel que qualquer um com mais de trés. Trigono remete a essa caracteristica:
equilibrio, estabilidade, ligacao entre trés forcas. Pense nas Piramides, com seus mais
de 5 mil anos. A simbologia criada pelo triangulo é muito arraigada, muito presente no
nosso imaginario, nas conversas cotidianas, na espiritualidade e na filosofia: muito se
busca o equilibrio entre corpo, mente e espirito. Divisao do tempo? Passado, presente
e futuro, vem de imediato. Criacao, preservacao e transformacao.
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— Como sempre, brilhante, Werner. Mas o que isso tem a ver com transi¢Go energética?
Ora... tudo.

Esta Resenha comecou a ser escrita ainda em maio. A época, estdvamos em um
contexto de crise geopolitica, e ainda estamos, com uma guerra em curso entre EUA,
Israel e Ird. Os pregos do petréleo refletiram essa crise. Essa situacdo abriu espaco para
ficar mais evidente a conversa acerca de fontes alternativas de energia e combustivel,
limpas, renovaveis e econémicas.

Debelar a crise importa para a transicdo energética porque, em um mundo em
turbuléncia geopolitica, que nunca vem descasada de uma crise econémica, nenhuma
alternativa energética é sustentavel, e, menos que todas, as bioenergéticas.

Vemos duas causas para a crise mencionada:

« Arelagdo politica tensa entre Israel e Ird, em particular pelo risco que um
programa nuclear deste Ultimo possa representar;

« E a questao nuclear mencionada acima representa a motivagao para intervir
militarmente no Ira.

A cada dia surgem novas noticias, sem que se possa saber se virdo no sentido da
paz ou no outro sentido. Isso, claro, coloca diversos ativos em Overdrive, leia-se: eles
pisam no acelerador. Juros, atividade econémica global e muito mais é afetado por
essa disparada dos precos do petroleo e derivados. Sim, bio e eletromobilidade sao
alternativas aos combustiveis de natureza féssil, mas muito distante da substituicao.

1. Histéria da industria do petréleo no mundo

Quem observaadificuldade em se pensarem alternativas consistentes aos combustiveis
poderia achar que essa ligacao é tao essencial e ancestral que sempre foi assim. Nao
foi.

A moderna industria do petréleo comeca em 1859, com o pogo que Edwin Drake
perfurou na Pennsylvania (costa leste dos EUA). A época, petroleo era algo de onde se
tirava querosene para iluminagao. Mas entdo veio o motor a combustdo. A industria
automobilistica e o petroleo acabariam conectadas de um modo fundamental.

Vieram a Ford e a industrializagdo, com o carvao cedendo espaco como combustivel
para as maquinas a vapor. Combustiveis derivados do petréleo tomariam a cena.

Em 1870, a Standard Oil, criada por John D. Rockefeller, passou a dominar o refino e
distribuicao dos derivados de petréleo nos EUA: comecava a saga da primeira gigante
global do setor. O uso da gasolina de boa qualidade foi fator fundamental na sua
popularizagao — dai o nome “Standard”. A iluminagéo a querosene ja nao era mais o
principal uso para o petroleo.
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A estratégia de Rockfeller foi deixar a producao de petroleo em segundo plano e
priorizar a integracao de toda a cadeia, com investimentos em refinarias e qualidade
para padronizar (“standardize”) especificagdes e produtos, gerar eficiéncia operacional,
controlar a logistica (ferrovias, dutos, armazenamento), distribuir, exportar e até
fabricar barris. Conseguia descontos relevantes junto a ferrovias tornando-se mais
competitivo, e a0 mesmo tempo aumentou o leque de produtos. Expandiu para
lubrificantes, solventes, graxas e diversos produtos quimicos.

Também estratégica foi a decisdo de Rockefeller de comprar concorrentes. Na década
de 1980, a Standard Oil chegou a controlar entre 80% e 90% da capacidade de refino
nos EUA, uma enorme vantagem competitiva. Em 1911, em meio a acusagdes de
praticas anticoncorrenciais e criticas politicas, a Suprema Corte dos EUA determinou
a separacao da Standard Oil em cinco empresas — dai viriam Exxon, Chevron, Mobil e
Amoco, inclusive a Standard, (todas ainda existentes). Mas Rockefeller aumentou sua
fortuna como acionista dessas novas empresas. Muitos consideram que, em valores
presentes, John Rockfeller foi o empresario que construiu a maior fortuna da histéria
contemporanea, sé Elon Musk e seu trilhdo de dolares chegaria a rivalizar.

2. O petroleo muda o século 20

Comeca o século 20. Navios ja ndo dependem de velas ou de carvao nas caldeiras para
trafegar. Os trens, que avancaram acelerados desde o ultimo quarto do século 19, ja
nem usam mais o carvao tampouco. A industria automobilistica domina o processo
de revolucao industrial que havia ganhado novos contornos pouco mais de 50 anos
antes. E entdo chega o avido, que logo substituiria navios e trens (mas nem tanto
assim os caminhdes) na logistica. Maquinas agricolas e equipamentos offroad mudam
a presenca humana em obras, mineracao e lavouras.

Em todos esses casos, nos veiculos utilizados os combustiveis de origem fossil — o
petroleo mais que todos — tomaram o espaco, qual fosse o combustivel empregado
antes, especialmente o carvao mineral. E o petréleo ainda se mostrou versatil, com os
derivados na industria de plasticos, o gas em termelétricas e para calefagdo nos paises
do hemisfério norte, entre outros usos.

O petroleo foi chave nas duas guerras mundiais — na segunda, mais ainda — que
ditaram os rumos do século. Tanques, avides, navios, submarinos — sem petroleo, a
mobilidade e as forcas vitoriosas poderiam ter sido bem diferentes.

O mercado global de petroleo veio a ser dominado por “Sete Irmas”: Exxon, Mobil,
Chevron, Gulf, Texaco, BP e Shell.

3. Oriente Médio e OPEP

Apos a Segunda Guerra Mundial (1939-1945), enormes reservas foram exploradas
no Oriente Médio. Arabia Saudita, Ird, Iraque e Kuwait, e mais tarde, Emirados Arabes
Unidos e Qatar, que vinham ficando atras do Ocidente na segunda metade do século
19 na corrida industrial, converteram-se em alguns dos maiores produtores de
petréleo no mundo. Em 1960, os quatro primeiros — e a Venezuela, dando uma cor
tropical ao arranjo — criaram a Opep, um instrumento com o qual controlariam os
precos (poder que vem diminuindo mais recentemente).
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As crises do petroleo

Nos anos 1970, o petréleo foi o tema de duas grandes variagdes: o choque de 1973,
com o embargo arabe; e o choque 1979, com a Revolugéo Iraniana. Nos dois choques,
o preco da commodity disparou. Muitos paises comecaram ai a entender que talvez
fosse bom ter alternativas energéticas disponiveis.

Foi nesse contexto que o Brasil criou o Proalcool (Programa Nacional do Alcool).
O programa nasceu em 1975 (na gestdo Ernesto Geisel, portanto), apds o primeiro
choque. Um decreto presidencial formalizaria o programa em 14 de novembro
daquele ano. A iniciativa foi do Estado, mas a criacao efetiva do programa envolveu
académicos, fabricantes de automoveis, usineiros e empresarios.

Aqui fazemos uma pequena justica historica, ao lembrarmos dos nomes de Urbano
Ernesto Stumpf e Lamartine Navarro Jr. Engenheiros nem sempre sao lembrados —
as historias preferem tipos mais ousados, mais romanticos. Mas figuras técnicas sao
no minimo tao importantes (ainda mais nesse contexto).

Urbano Stumpf (1916-1998) formou-se em 1950 na primeira turma de Engenharia
Aeronautica do ITA (Instituto Tecnoldgico de Aeronautica). No ano seguinte, no mesmo
ITA, comegou a estudar a viabilidade do alcool como combustivel. Em seu pequeno
escritério na Pentra (Pesquisa em Energia e Transportes) — sua empresa e laboratoério
de motores criada com o prémio IBM de inovagdo — desenhou um motor de cinco
cilindros com dimensdes baseadas na razdo aurea (assunto matematico fascinante,
sobre o qual o matematico Mario Livio escreveu um livrinho igualmente encantador).
Ele testava alternativas vegetais (mamona, babacgu, laranja, mandioca) a gasolina e
ao diesel. Trabalhou na Escola de Engenharia da USP (Universidade de Sao Paulo) em
Sao Carlos, na Universidade de Brasilia e em outras. Suas ideias circularam pelo meio
académico brasileiro.

Neste periodo, o CTA (Centro Técnico Aeroespacial) de Sdo José dos Campos realizou
estudos técnicos sobre o alcool e realizou testes com diversos tipos de motores,
adaptando-os ao uso do alcool como combustivel — que hoje conhecemos como
etanol. Até 1982, Stumpf foi divulgar as vantagens do etanol na Austria, Nova Zelandia,
Alemanha, Franga e nos Estados Unidos, participando de simpdsios demonstrando a
evolucao do motor a alcool.
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Lamartine Navarro Junior (1932-2001) foi empresario, aviador amador e proprietario
rural. Com a crise do petroleo, Geisel — que, antes de chegar a presidéncia da
Republica, presidia a Petrobras —, preocupado com a inflagdo e o equilibrio da balanga
de pagamentos, convidou Shigeaki Ueki — diretor comercial da Petrobras e futuro
ministro das Minas e Energia — para ouvir a iniciativa privada sobre o assunto. Ueki
contactou varios empresarios — entre eles Navarro Junior, Cicero Junqueira Franco e
Maurilio Biagi (outros dois lideres do setor canavieiro), que estariam entre os principais
idealizadores do programa. Navarro Junior é considerado o “Pai do Pré-Acool”, mas a
honra cabe em igual medida a Stumpf.

Em 19 de outubro de 1976, o “circuito de integracao nacional” teve inicio; trés carros
— um Dodge 1.800, um Fusca-VW 1.300 e um Gurgel Xavante —, todos movidos a
alcool, partiram do CTA. Em 21 dias, cobriram 8.500 km, atravessando nove Estados
brasileiros, para voltar a Sao José dos Campos.

A caravana da integracdo composta pelos trés veiculos utilizando dlcool e dois veiculos de apoio, no
trecho entre Campo Grande e Cuiabd.

Em 1979, a Fiat langou o 147 a alcool — o primeiro modelo comercial com motor
movido exclusivamente a etanol. O veiculo ganhou o dubiamente simpatico apelido
de "Cachacinha” (os brasileiros nédo resistimos a um apelido no diminutivo), dado o
odor de alcool que vinha do escapamento.

O Proalcool foi um grande sucesso. No auge do programa, entre 1985 e 1988, mais
de 90% dos carros novos vendidos no Brasil eram movidos a etanol.
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Mas entre 1989 e 1990 viria uma grande crise.

O prego internacional do petrdleo sofreu uma forte queda — o que deixou os
combustiveis dele derivados mais competitivos que o etanol. Os precos internacionais
do aclcar em alta, por sua vez, acenderam o interesse das usinas, que destinaram
mais cana-de-agUcar para fazer o adogante. O governo passava nesse mesmo periodo
por dificuldades fiscais, e reduziu os incentivos ao setor. A producao de alcool, nesse
cenario, nao acompanhou o crescimento da frota de veiculos e a demanda por
combustiveis. O resultado? Muitos motoristas enfrentaram filas enormes e dificuldade
para encontrar combustivel — e o consumidor foi, claro, atras de alternativas mais
confiaveis.

Flex Fuel - uma boa ideia

A lembranca da crise de abastecimento deixou marcas, e os consumidores nunca mais
sentiram aquela confianca inicial. Os veiculos movidos a etanol foram escanteados na
preferéncia dos compradores.

Mas crise — ou kpiowg (krisis) em grego — ndo significa problema insoltvel, ou
condenacao ao fracasso. Mais propriamente, envolve decisdo, escolha, o que pode
inspirar mudanca. Melhor dizendo: se ha que decidir que rumo seguir em algum
momento, a hora pode ser essa.

E surgiu uma solugao: desenvolver motores que rodassem com gasolina, etanol ou
qualquer mistura dos dois. Os principais avangos vieram da evolucdo da injecao
eletronica e dos sensores capazes de identificar automaticamente a proporcao de
combustivel no tanque — ajustando automaticamente a injecao e a ignicdo do motor.
A tecnologia flex estava a caminho.

O flexfuel moderno foi desenvolvido por fornecedores de sistemas eletronicos
automotivos, especialmente Bosch e Magneti Marelli, em parceria com montadoras
no Brasil. O primeiro carro flex produzido em série no Brasil foi o Volkswagen Gol Total
Flex, lancado em 2003. Pouco depois, praticamente todas as montadoras instaladas
no pais adotaram a tecnologia. Em 2005, cerca de 50% da producdo dos veiculos
com ciclo Otto ja eram flexfuel, evoluindo para 80% em 2008. Hoje esta entre 90% e
95%, inclusive com tecnologia hibrida elétrica. Estima-se que mais de 40 milhdes de
veiculos utilizam a tecnologia flexfuel e rodam no Brasil.

O sucesso foi enorme. O consumidor passou a escolher o combustivel mais barato, o
risco de ficar preso a um Unico combustivel foi eliminado e disso resultou um Brasil
lider mundial na tecnologia flexfuel, considerada uma das mais importantes inovacdes
da industria automotiva brasileira. Nos EUA e na Europa ja havia veiculos capazes de
usar gasolina e etanol, mas geralmente com misturas pré-definidas, caso da gasolina
adicionada com etanol anidro na proporcao atual de 70/30 (discute-se hoje mudar
isso para 68/32).
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Globalizacao e petréleo offshore

O periodo de 1980 a 2000 foi de crescimento das plataformas maritimas, de avanco
na exploragdo em aguas profundas e na industria petroquimica e refinarias para
processar o forte crescimento do petréleo. Surgem também novos produtores: México
e Venezuela, América Latina; Noruega e Inglaterra; no mar do Norte.

Século 21

O petréleo ainda responde pela maior parte da energia mundial, mas enfrenta: (i)
crescimento das energias renovaveis; (ii) eletrificacdo dos veiculos; e (iii) pressao
climatica por reducédo de GEE (gases de efeito estufa). A industria petrolifera continua
gigantesca e estratégica na logistica de cargas, nos transportes individual e coletivo,
em construcao e mineragao, na petroquimica (inclui plasticos), na energia elétrica e
em fertilizantes.

Breve historia do petroleo no Brasil
1. Primeiras buscas

ConcessOes para exploragdo de betume existiram no pais desde o Império, mas o
sucesso foi timido. A primeira perfuracao no pais aconteceu em 1892, na cidade de
Bofete (SP), mas sem sucesso comercial.

Nesse contexto, bem vale trazer a conversa Monteiro Lobato — que, se traz de forma
mais imediata a lembranca a turma do Sitio do Pica-Pau Amarelo, num segundo
momento pode ser que alguém se lembre dele como um dos maiores defensores da
exploracao do petréleo no Brasil.

Convencido de que o pais era rico em “ouro negro”, ele fundou empresas de
prospeccao nos anos 1930 e denunciou o monopdlio estrangeiro — pavimentando
assim o caminho que levaria a criagdo da Petrobras. Frustrado com o descaso do
governo e com laudos oficiais que afirmavam ndo haver petréleo no Brasil, Lobato
decidiu agir por conta propria: fundou e associou-se a diversas companhias, como a
Companhia Petréleo Nacional, buscando captar capital de pequenos investidores para
perfurar pogos.

No livro “O Escdndalo do Petréleo” (1936), ele atacou duramente o governo de Getulio
Vargas e denunciou o que chamava de sabotagem e monopdlio de petroleiras
estrangeiras (como a Standard Oil), que, dizia, queriam manter o Brasil dependente.
Suas criticas contundentes a burocracia estatal e aos interesses internacionais rendeu-
lhe um dividendo amargo: trés meses de prisao.

Ironicamente, a profecia do escritor comecou a se concretizar quando ele proprio ja
estava afastado das perfuracdes. Em 21 de janeiro de 1939, foi produzido o primeiro
petroleo comercialmente viavel no Brasil — e isso no bairro de Lobato, na cidade
baixa em Salvador (Bahia). O nome do bairro pode ser derivado ou do nome do
proprietario daquele pedaco da cidade (onde ficava um engenho de cana), Vasco
Rodrigues Lobato; ou pode ser uma homenagem a Monteiro Lobato.
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A descoberta ocorreu quando engenheiros investigaram uma “lama preta” que
pescadores e moradores locais usavam para acender lamparinas. Esse achado histoérico
impulsionou a criacao do CNP (Conselho Nacional do Petrdleo).

Lobato (o Monteiro) usou seus livros para conscientizar brasileiros de todas as idades
da importancia do petroleo para a soberania nacional. No ja citado Sitio do Pica-Pau
Amarelo, o personagem Visconde de Sabugosa da uma verdadeira aula de geologia
e explica formacao, extracao e importancia estratégica do petréleo. Vao ali valores
nacionalistas e a defesa de que a riqueza do "ouro negro” pertencia ao povo brasileiro.
A campanha “O Petroleo é Nosso” tem ai, se ndo uma inspiracao direta, certamente
uma certa ancestralidade espiritual.

2. Criacao da Petrobras

Em 1953, o presidente Getulio Vargas sancionou a Lei 2.004, que estabeleceu o
monopdlio estatal para explorar, produzir e refinar petroleo — que ficaria a cargo da
Petrobras, criada com aquele ato. A industria petrolifera brasileira que nascia ali viria
a fazer do pais um dos maiores produtores de petréleo do mundo: em 2025, o pais
produziu pouco mais de 3,7 milhdes de b/d (o que se vé na imagem abaixo):

Em grandes linhas, a evolugao da extragao petrolifera brasileira ocorreu nas seguintes
fases:

1960 - 1980: Avanco para o mar e a bacia de Campos

- Aguas rasas: producdo concentrada inicialmente na Bahia e no litoral de Sergipe
em aguas rasas (onde foi descoberto o primeiro campo em plataforma continental,
em 1968).
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- Bacia de Campos: com as crises internacionais do petroleo na década de 1970, o
pais investiu pesadamente na exploracao offshore. Em 1974, foi descoberta a bacia de
Campos, que se tornou o principal polo produtor nacional.

1980 - 2000: Pioneirismo em Aguas Profundas

Em 1986, a producéao brasileira orbitava em torno de 500 mil a 600 mil barris por dia
(bpd). O marco crucial desse periodo foi a transicao definitiva da producao terrestre
para a maritima, com o inicio da exploracdo dos primeiros campos gigantes em
aguas profundas na bacia de Campos (como Albacora e Marlim). Em 1997, a Lei do
Petréleo quebrou o monopdlio estatal da Petrobras e criou a ANP (Agéncia Nacional
do Petréleo, Gas Natural e Biocombustiveis), abrindo o mercado para petroleiras
multinacionais operarem no pais.

2006 - Presente: A Era do Pré-Sal

Em 2006, o Brasil atingiu a autossuficiéncia volumétrica na producao de petréleo e
anunciou a descoberta de grandes reservas de petréleo e gas natural em profundidades
de mais de 7.000 metros, na camada geoldgica sob o leito marinho conhecida como
Pré-Sal. Isso transformou drasticamente os patamares de producao no Brasil, que
se consolidou como um dos maiores produtores mundiais. Entre 2010 e 2020, a
producao do Pré-Sal saltou de apenas 1,5% de participacao para quase 70% de todo
o 6leo nacional, superando 2,9 milhdes de bpd em 2020. Neste ano, a producao
atingiu picos historicos, que romperam a marca de 4 milhdes bpd.

- Cenario Atual e Margem Equatorial

A producdo hoje se concentra na regido do pré-sal, na costa das bacias de Santos
e de Campos, com crescente participacdo de empresas estrangeiras em consoércios.
A "zona equatorial” do petrdleo é a Margem Equatorial Brasileira, principal nova
fronteira de exploragdo, que se estende do litoral do Amapéa até o Rio Grande do
Norte. Compde-se de cinco bacias sedimentares: Foz do Amazonas; Para-Maranhao;
Barreirinhas; Ceara e Potiguar. O potencial estimado é de cerca de 30 bilhdes de barris.

- Perspectiva da industria (World Oil Outlook 2026-2050, da Opep)

O relatorio da Opep diz que a transicao energética sera gradual: energias renovaveis
crescerdo rapidamente, mas petréleo e gas continuarao essenciais até 2050, sobretudo
para atender a expansao da demanda mundial por energia.

Principais conclusdes:

« A demanda global de energia devera crescer cerca de 23% até 2050,
impulsionada pelo crescimento populacional, urbanizacao e desenvolvimento
econOmico dos paises emergentes;

« O crescimento do consumo ocorrera principalmente fora dos paises

desenvolvidos (OCDE), com destaque para India, Asia, Oriente Médio, Africa e
América Latina;
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« O consumo mundial de petrdleo deve subir de 105,1 milhdes de barris/dia em
2025 para 124,1 milhdes em 2050;

« Os setores que mais impulsionardao essa demanda serao o transporte rodoviario,
petroquimico e aviacao;

« A geracao de eletricidade quase dobrara até 2050, com forte expansdo da
energia solar e edlica. Isso ndo eliminara, no entanto, a necessidade dos
combustiveis fésseis;

« A Opep estima que serdo necessarios US$ 17,7 trilhdes em investimentos na
industria do petréleo entre 2026 e 2050 para atender a demanda projetada.

Destaques para o Brasil

« O Brasil é apontado como um dos principais responsaveis pelo aumento da
producao mundial de petroleo fora da Opep (efeito do pré-sal);

« A producdo de petroleo deve crescer de 3,7 milhdes bpd em 2025 para cerca de
4,8 milhdes bpd no inicio da década de 2030, mantendo-se elevada até 2050;

« Novos projetos como Bacalhau, Buzios, Mero, Atapu, Gato do Mato e Sépia
sustentardao essa expansao. Além desses novos campos, o relatério destaca o
potencial exploratério da Foz do Amazonas, a descoberta de Bumerangue (bacia
de Santos), a lideranca brasileira em biocombustiveis (etanol e biodiesel) e o
crescimento da energia solar (embora com desafios de integracao ao sistema
elétrico).

Conclusao Preliminar

A transicdo energética ndo significa fim do petréleo, eis o core da mensagem da
Opep. Fontes renovaveis terdo forte crescimento, mas o aumento da demanda global
de energia fara com que petréleo, gas e renovaveis coexistam por décadas. Nesse
cenario, o Brasil figura entre os grandes vencedores, consolidando-se como um dos
principais fornecedores mundiais de petréleo, ao mesmo tempo em que amplia sua
importancia em biocombustiveis e energias renovaveis (tema principal da Palavra do
Gestor).
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O biodiesel e seu desenvolvimento no Brasil

A historia do biodiesel no Brasil € um exemplo de ciéncia, politica publica, agronegdcio
e industria unidos para criar um mercado energético. Ha ai seis grandes fases:

1. 1970 e 1980: As primeiras experiéncias

A primeira crise do petréleo em 1973, como vimos mais acima, levou o Brasil a buscar
alternativas, e dai vieram o Proalcool e iniciativas de alguns pesquisadores para
estudar 6leos vegetais como combustivel para motores diesel.

Pioneiro nessas iniciativas foi o engenheiro quimico Expedito José de Sa Parente (1940-
2011), da Universidade Federal do Ceara. Graduou-se em 1965 na Escola Nacional de
Quimica da entao Universidade do Brasil (hoje a UFRJ); um ano depois tornou-se
mestre em Ciéncias da Engenharia Quimica, também na UFRJ. Era ainda especialista
em tecnologia de 6leos vegetais e engenharia de 6leos vegetais (e, versatil como era,
em Tecnologia de Couros, na Ecole Francaise de Tannerie, em Lyon, na Franca).

Na Universidade Federal do Ceara, em 1967 Sa Parente tornou-se professor assistente
e, em 1975, professor adjunto. Ainda nos anos 1970, desenvolveu o “Processo de
Producao de Combustiveis a partir de Frutos ou Sementes Oleaginosas”, por ele
patenteado em 1983. Foi a primeira patente no mundo para um processo de producao
de biodiesel em escala industrial. O governo brasileiro entdo estava com os olhos
no Proalcool, entdo é justo dizer que o processo desenvolvido por Sa Parente foi
desprezado e nunca efetivamente utilizado. Hoje, se encontra em dominio publico,
com o fim da patente.

Ele seguiu adiante: em 1984, fez demonstra¢cdes com biodiesel em motores diesel
convencionais, muito tempo antes de o combustivel se tornar comercialmente viavel.

Sa Parente é frequentemente chamado de “pai do biodiesel brasileiro”. Nao
poderiamos concordar mais. Fica aqui uma merecida homenagem e o reconhecimento
a uma das grandes mentes brasileiras.
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2. 1985-2002: Periodo de estagnacao

O sucesso técnico ndo se traduziu em ganhos para o biodiesel, e ainda houve a queda
de preco do petroleo, com o consequente barateamento do diesel. O Brasil ainda
concentrava investimentos no Proalcool e ndo surgiu legislagdo obrigando o uso do
biodiesel, que ficou, assim, restrito a universidades e centros de pesquisa por quase
duas décadas. Embrapa, Universidade Federal do Ceara, Universidade de Brasilia e IPT
(Instituto de Pesquisas Tecnoldgicas), entre outras instituicdes, seguiram carregando
a tocha da pesquisa na area.

3. 2003-2005: Nasce o Programa Nacional

A mudanca ocorreu no primeiro governo do presidente Luiz Inacio Lula da Silva.
Em 2003, foi criado um grupo interministerial — Minas e Energia, Agricultura,
Desenvolvimento Agrario Ciéncia e Tecnologia e Fazenda — para avaliar a viabilidade do
biodiesel. O governo tinha objetivos energéticos e estratégicos (reduzir importacdes
de diesel), mas mirava também na geracao de renda para agricultores familiares e
no desenvolvimento de novas cadeias agricolas. Em 6 de dezembro de 2004, nasce
o PNPB (Programa Nacional de Producao e Uso do Biodiesel), que combinava
politica energética, agricultura e inclusao social. Tornou-se um marco mundial.

4. 2005: Regulamentacao

A Lei n® 11.097/2005 oficializou o biodiesel na matriz energética brasileira: autorizou
misturas obrigatorias, definiu o conceito legal de biodiesel e atribuiu a ANP a
regulamenta¢do do setor. Também foi criado o Selo Combustivel Social, concedido
a usinas que comprassem matéria-prima da agricultura familiar, o que deu ao Brasil
um diferencial em relacdo aos programas europeu e norte-americano. Facultativa
em 2005, a mistura chegou a 2% em 2008. Em 2018, dez anos depois, portanto, o
percentual chegou a 10%. Hoje, esta em 15%, e estdo em curso estudos para elevar
a 16%.

5. Consolidacgao

O Brasil é hoje um dos trés maiores produtores mundiais de biodiesel, lidera na
tecnologia industrial do produto e se estabeleceu como referéncia em integragdo
entre agronegocio e energia. Mais de 70% do biodiesel no pais é produzido a partir
de 6leo de soja, mas também se utiliza sebo bovino, 6leos de algodao, palma (dendé),
macauba e até o6leo de fritura reciclado.

A ANP ficou encarregada da regulamentacao técnica, certificacao, fiscalizacdo da
qualidade e realizacao dos leildes de biodiesel, num modelo que foi utilizado por
muitos anos. Mas a Embrapa também tem papel importante, com pesquisas para
novas oleaginosas e sistemas de producao voltados ao biodiesel, ampliando a base
tecnolégica do programa.

O biodiesel brasileiro, além de seus beneficios econdmicos e ambientais, também
tem, veja o leitor, potencial para reduz riscos geopoliticos como o atual, envolvendo
o petroleo e melhorar nossa balanca de pagamentos. A producdo do biodiesel agrega
valor as cadeias da soja e de outras oleaginosas, com os muitos coprodutos que
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dela derivam, como farelos e proteinas, para alimentacdo animal e glicerinas com
multiplos usos.

6. Perspectivas de crescimento do biodiesel

O biodiesel ainda deve continuar crescendo, embora em ritmo mais moderado que o
biometano. Os principais vetores de crescimento sao o aumento da mistura obrigatéria
para B25 (2040), expansao do consumo de diesel no transporte de cargas e no
agronegdcio, e o desenvolvimento de novas matérias-primas, como macauba e palma.
A integracdo com a politica do Combustivel do Futuro, que incentiva combustiveis
de menor intensidade de carbono sera também elemento fundamental no estimulo
de uso do biodiesel. No entanto é um dos fatores contrarios a qualidade (fraudes e
mistura de diversos tipos de 6leos vegetais, animal e reciclagem de 6leo comestivel),
logistica e armazenagem, ja que o produto sofre deterioracao da qualidade por mas
condi¢des do manuseio e armazenagem.

A Indonésia acaba de implementar o B50, que permite misturar 50% do biodiesel de
palma (nosso 6leo de dendé) ao diesel, sendo que a Indonésia é o maior exportador
mundial de 6leo de palma do mundo com cerca de USD 21 bilh&es, cerca da metade
do que o Brasil de exporta do complexo soja. Isto demonstra o potencial do Brasil
aumentar de forma significativa a producao de éleo de palma, especialmente no Para
e a mistura deste 6leo no diesel, desde que resolvida a questdo técnica da mistura de
biodiesel de diferentes 6leos vegetais.

Se o biodiesel foi o primeiro grande biocombustivel para substituir o diesel mineral,
o biometano pode ser considerado a proxima fronteira da biomobilidade no Brasil. A
expectativa é de um crescimento acelerado, impulsionado pela nova legislacao e pelo
enorme potencial do pais.

Historia do biometano no Brasil
1. 1970-1990: Origem

A raiz vem dos anos 1970, sim, novamente em meio as crises do petréleo. Entdo,
universidades e produtores rurais estudavam a producao de biogas a partir de dejetos
de animais (bovino e suino, principalmente) e residuos agricolas. O objetivo dos
biodigestores era produzir gas para cozinhar e gerar eletricidade em propriedades
rurais. Biometano, na forma como existe hoje, ndao estava presente. Na Unesp em
Jaboticabal, onde estudei agronomia, aquela época, o biogas ja era desenvolvido a
partir de dejetos suinos e era usado em nos laboratorios.

2. 1990-2010: Nascimento do biometano

As tecnologias de purificacdo do biogas avangaram e passou a ser possivel remover
dioxido de carbono (CO;), sulfeto de hidrogénio e umidade, resultando em um
combustivel praticamente equivalente ao gas natural. Surgia o biometano, fruto de
pesquisas de Embrapa, universidades e empresas de saneamento.
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3. 2015: Marco regulatorio

A ANP publicou em 2015 a regulamentacao que permitia especificar e comercializar
biometano proveniente de residuos agropecuarios e urbanos, o que abriu caminho
para investimentos em escala.

4. 2016-2023: Expansao industrial

Grandes empresas passaram a investir no setor, principalmente as ligadas ao setor
canavieiro, a frigorificos, gestao de residuos urbanos e saneamento. As principais
matérias-primas eram e continuam sendo vinhaga da cana-de-acgucar, dejetos de
suinos, residuos urbanos, residuos alimenticios de diversas naturezas e de frigorificos
(sebo) e esgoto urbano.

5. 2024: O Combustivel do Futuro

A Lei n°® 14.993/2024 (Combustivel do Futuro) foi um marco historico, ao criar um
programa nacional para incentivar o biometano — com metas de descarbonizagao para
o mercado de gas natural e mecanismos como os CGOBs (Certificados de Garantia de
Origem do Biometano).

- Principais agentes no desenvolvimento do biometano

ANP: responsavel porregulamentaraqualidade, comercializacdo e, mais recentemente,
por desenvolver as regras para o novo mercado de descarbonizagdo do gas.

EPE (Empresa de Pesquisa Energética): produziu estudos técnicos que embasaram a
politica publica do Combustivel do Futuro e demonstraram o potencial do biometano
na matriz energética brasileira.

ABiogas: tem desempenhado papel central na articulacdo entre empresas, governo
e investidores, defendendo a expansao do setor e a criacao de um mercado nacional
robusto.

MBCBrasil: tem por missao permanente acelerar a descarbonizacao da mobilidade
e apoiar a transicdo viavel dos transportes por meio de todas as solucdes disponiveis
de baixo carbono. A meta é garantir que o biometano seja um dos principais vetores
para uma mobilidade limpa, econdmica e socialmente responsavel.

Perspectivas de crescimento

O Brasil tem um dos maiores potenciais de producdao de biogas e biometano do
mundo, mas sé explora uma fracdo desse potencial. Estudos estimam capacidade
técnica superior a 80 bilhdes de Nm? por ano, a partir de residuos agropecuarios,
urbanos e industriais. Equivale a 70% das reservas do pré-sal. Nada mal.

As perspectivas para os préximos anos sao muito favoraveis. Ha a Lei do Combustivel
do Futuro, que cria demanda obrigatodria, a busca do setor industrial por reduzir
emissoes de carbono, as transportadoras de caminhdes e 6nibus que comecam a
adotar veiculos movidos a gas renovavel. Potencial existe.
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Transicao energética e biomobilidade

Transicdo energética é o nome do jogo. O jogo é substituir combustiveis fésseis por
fontes renovaveis de energia, em busca de desenvolvimento sustentavel. Mas o artigo
A Transicao Energética Global e o Sul Global (Goldthau, Eicke, Weko — 2020 — aqui
o leitor o encontra, no original em inglés) demonstra que a transicdo energética,
mais que uma iniciativa ambiental, € uma reconfiguracdo de relacbes econdmicas,
industriais e geopoliticas em escala global. O processo vai alterar a distribuicdo de
poder entre os paises e redefinir padroes de competitividade internacional.

Segundo os autores, um dos principais desafios que a transi¢do impora aos paises em
desenvolvimento sera o de evitar que antigas relacdes de dependéncia se reproduzam.
No passado, esses paises entraram na economia internacional como exportadores de
matérias-primas e recursos naturais para os paises industrializados — que produziam
tecnologia e bens de maior valor agregado. O risco que os autores apontam é de
que tal légica se mantenha na economia de baixo carbono: alguns paises apenas
fornecerdo minerais criticos, biomassa ou outros recursos estratégicos; outros
continuarao a produzir equipamentos, baterias, sistemas digitais e tecnologias limpas.
O verdadeiro diferencial competitivo ndo sera, propdem os autores, determinado
apenas pela disponibilidade de recursos naturais. Estara principalmente na capacidade
de desenvolver:

e inovacao

« conhecimento tecnologico
 infraestrutura industrial

» participacao nas cadeias globais de valor.

Paises que investirem em pesquisa, desenvolvimento tecnoldgico, qualificagdo da
mao de obra e politicas industriais estardo mais bem posicionados para capturar
beneficios econdmicos da transicdo energética. Os que continuarem a depender de
exportar commodities, bem, desses podemos fazer uma boa ideia apenas observando
o papel que ja tém hoje na economia global.

Essa discussao dialoga diretamente com o conceito de biomobilidade, e em especial
no contexto brasileiro. Muitos paises caminharam pela estrada da eletrificacdo de
transportes. O Brasil construiu, em décadas, uma trajetoria tecnoldgica baseada no
uso de biocombustiveis. O desenvolvimento do etanol a partir da cana-de-acucar,
a consolidacdo da tecnologia flexfuel, a expansdo de biodiesel, biometano e, mais
recentemente, do SAF (combustivel sustentadvel de aviacdo) representam uma
estratégia de descarbonizagdo que faz todo sentido no quadro econémico, agricola
e energético do pais.

A biomobilidade mostra que transicdao energética nao é algo que se faz de um
jeito s6. Com matriz elétrica predominantemente renovavel, agricultura altamente
produtiva e industria consolidada de biocombustiveis, o Brasil tem a proverbial faca e
o proverbial queijo na méao para reduzir de forma significativa as emissdes de GGEs no
setor de transportes sem ficar na dependéncia de importar baterias, minerais criticos
ou veiculos elétricos produzidos alhures. A biomobilidade tem amplo espaco para
reforcar no Brasil a segurancga energética, a geracao de empregos, o agronegocio e a
promocao de desenvolvimento regional.
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A artigo ainda destaca as mudangas no comércio internacional: a crescente adocao de
politicas climéaticas e de mecanismos de precificacdo do carbono tende a transformar a
intensidade de emissdes em fator determinante para a competitividade dos produtos.
Quem produzir deixando a menor pegada de carbono encontrara acesso mais facil a
mercados internacionais. J& os que mantiverem processos produtivos mais intensivos
em emissoes verao restricdes comerciais, custos maiores e perda de competitividade.

As vantagens da biomobilidade: cadeias produtivas nacionais mais fortes, inovacao
tecnoldgica, valor agregado a producao agroindustrial), s6 serdo plenamente
aproveitadas se forem acompanhadas por politicas publicas que incentivem pesquisa,
desenvolvimento tecnoldgico, industrializacdo e inser¢do competitiva nas cadeias
globais de valor, defendem os autores do artigo.

Transicdo energética, portanto, ndo é s6 mudar matriz energética e consumir energia
limpa. Ela passa por inovacdo, conhecimento, investimento e politicas publicas
sdo essenciais ao processo. Para o Brasil, isso significa que a biomobilidade pode
representar ndo sé uma alternativa de descarbonizar transportes, mas também uma
estratégia de desenvolvimento econdmico, fortalecimento industrial e lideranca na
economia de baixo carbono.

A seguir, o leitor acompanha a transcricdio de um texto publicado pela Agéncia
Cenario Energia em 22 de junho que sustenta nossa tese de transicao energética e
biomobilidade.

A arrancada do setor ganhou tracdo direta apos
a sanc¢ao da Lei do Combustivel do Futuro.

Sob a égide do novo arcabouco legal, 12

novas unidades produtivas receberam o aval
regulatério da agéncia reguladora, respondendo
pelo acréscimo de 714.240 m*/dia a oferta
nacional. Atualmente, o parque produtivo divide-
se entre o aproveitamento de rotas tecnoldgicas
complementares: 11 plantas processam Residuos
Sélidos Urbanos (RSU) em aterros sanitarios

e outras 09 unidades operam com residuos
organicos oriundos das cadeias agro-silvo-
pastoris e comerciais.

Mercado de Biometano Quintuplica
de Tamanho e Atinge Marca de
20 Plantas Autorizadas no Pais

O dinamismo do energético é evidenciado pelo
crescimento acumulado entre 2020 e 2025,
periodo no qual a capacidade de producao
nacional quintuplicou. O movimento de
interiorizacdo e descentralizacdo da oferta
reflete-se na atuacdo de 6rgéos estaduais de
controle ambiental. Em Sao Paulo, por exemplo,
a Companhia de Ambiental do Estado de Sao

Impulsionado pelo marco regulatério da Lei do
Combustivel do Futuro, setor alcanca capacidade

instalada de 1,3 milhdo de m?®/dia e monitora
pipeline com 50 novos projetos na ANP.

O mercado brasileiro de gas renovavel
consolidou uma mudanca estrutural de patamar
e acelera a atragdo de capital privado voltado a
descarbonizagdo de industrias e frotas pesadas.
Levantamento inédito da ABiogas (Associacdo
Brasileira do Biogas e do Biometano),
estruturado com base nos registros oficiais da
ANP, revela que o pais atingiu o marco de 20
plantas de biometano formalmente autorizadas
para operacao comercial. Juntas, as unidades
operacionais somam uma capacidade instalada
de 1.331.401 m*/dia.

Paulo (CETESB) registrou um salto de 235%

na emissao de licencas ambientais voltadas a
projetos de biogéas e biometano, avancando de
26 para 87 pareceres emitidos no comparativo
anual.

Atributos de Substitutibilidade e a
Infraestrutura de Gas Natural

Por apresentar perfeita intercambialidade com
0 gas natural de origem fossil, o biometano
desponta como uma solucdo imediata para

a transicdo energética de setores industriais

de dificil abatimento de emissdes (hard-to-
abate). O biocombustivel dispensa modificacdes
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severas em gasodutos de transporte, redes de
distribuicdo e plantas térmicas, mitigando riscos
de ativos encalhados e reduzindo custos de
adaptacdo sistémica.

A presidente-executiva da ABiogas, Josiani
Napolitano, contextualiza o reposicionamento
do biocombustivel na agenda de seguranca de
suprimento das cadeias globais de valor: “O
debate energético mundial mudou de patamar
e a transicao energética passou a incorporar
seguranca energética, competitividade
industrial e soberania nacional. Nesse cenario,
o biometano ganha posicdo estratégica: com
elevada equivaléncia ao gés natural, pode ser
usado na infraestrutura existente, viabilizando
uma transicdo mais eficiente, competitiva e
previsivel.”

Pipeline de Projetos e Projecoes para a Matriz
até 2030

As estimativas de curto e médio prazo
apontam para um forte adensamento da

oferta e diversificacdo geogréafica das fontes

de suprimento. O pipeline monitorado pela
ANP contabiliza 50 plantas em processo de
analise para obtencao de outorga de operacao,
somando um potencial adicional de 2.035.125
m?3/dia de capacidade produtiva.

O perfil desse banco de projetos denota o
avango do agronegdcio na cadeia de valor
energético, liderado por 24 plantas com perfil
agroindustrial. O restante do pipeline distribui-
se entre 20 projetos focados em aterros de
RSU, 5 plantas dedicadas a codigestéo de
residuos multiplos e uma unidade com perfil
nao especificado. Até o horizonte de 2030, as
proje¢des consolidadas do setor estimam um
salto para cerca de 200 usinas operacionais e
uma producdo nacional proxima a 7 milhdes de
m3/dia.

(aqui o leitor encontra o texto na fonte.)

A expansdo e a mobilizacdo do potencial
economico do setor, projetado em uma
capacidade total de investimentos privados

de até R$ 348 bilhdes e geracdo de 798 mil
empregos diretos e indiretos, sdo sustentadas
pela instituicdo do Programa de Descarbonizagdo
do Setor de Gas Natural e de Incentivo ao
Biometano.

Monetizacdo de Externalidades e o Lastro
Ambiental do CGOB

O pilar comercial da Lei do Combustivel do
Futuro ingressa em sua fase operacional mais
relevante em 2026, periodo balizado pelo

inicio do cumprimento obrigatério de metas

de descarbonizacdo por parte dos agentes
comercializadores de gas natural. O mecanismo
de viabilidade financeira e precificacdo de

valor do setor baseia-se na regulamentacéo do
Certificado de Garantia de Origem do Biometano
(CGOB).

O papel das novas balizas juridicas no
fortalecimento da seguranca institucional para a
atracdo de fundos de investimento é destacado
pelo presidente da ABiogas: “A aprovacado da Lei
do Combustivel do Futuro e a regulamentacao
do CGOB representam passos importantes para
a consolidagdo de um mercado estruturado

de gés renovavel no Brasil, trazendo maior
previsibilidade regulatéria para investidores e
consumidores.”

O mercado aguarda a emissdo do primeiro lote
de CGOBs, passo normativo indispensavel que
autoriza a separacao fisica entre a molécula de
gas comercializada e o seu respectivo lastro

de descarbonizacdo. O arranjo viabilizarad um
ambiente de liquidez para a comercializagao de
créditos ambientais atrelados ao biometano,
criando canais adicionais de receitas e
consolidando a autonomia energética do pais.”

Apresentacao: Trigono Connection em 1°/4/2026 -

Com José Eduardo Luzzi — Presidente do Conselho do MBCBrasil

A Trigono Connection de 1° de abril trouxe a discussdo do papel da biomobilidade e
da bioenergia como estratégias para descarbonizar a mobilidade brasileira.
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o Cadeia automotiva

Luzzi explicou que o MBCBrasil reline 27 empresas e entidades associadas da cadeia
automotiva, demonstrando que a transi¢do energética depende da integracao entre
industria, produtores de combustiveis, fornecedores de tecnologia e formuladores de
politicas publicas.

« Missao do Instituto MBCBrasil
Ele apresentou a filosofia da neutralidade tecnologica: em vez de privilegiar apenas

veiculos elétricos, a proposta é emprega toda solucao de baixo carbono disponivel
para atingir a neutralidade climatica até 2050.

« Vantagens competitivas do Brasil
O Brasil detém vantagens Unicas: matriz elétrica predominantemente renovavel;

tradicdo em biocombustiveis; e capacidade industrial para desenvolver tecnologias
de baixo carbono, o que Ihe permite assumir protagonismo mundial.
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« Modelo brasileiro de descarbonizacao

Com o uso intensivo atual de etanol e biodiesel, o Brasil ja apresenta
emissdes por quildbmetro inferiores as de paises como Estados Unidos e China.
Proadlcool e tecnologia flexfuel sdo vantagens competitivas construidas ao
longo de décadas e tende a se ampliar com a introducdao do biometano e a
integracdo as tecnologias hibridas, especialmente com o etanol ou flexfuel.

« Projecao da frota de veiculos leves
Mesmo com a expansdo dos veiculos elétricos e hibridos, motores a combustao

continuardo presentes na maior parte da frota até 2040. Isso reforca a necessidade de
combustiveis renovaveis para reduzir emissdes durante a transicao.
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« Caminhoes

No transporte pesado a eletrificagdo ocorrera, mas de maneira gradual. Esse modal
devera continuar a ser majoritariamente movido por motores a combustao, com
crescimento do biometano e do gas natural.

e« Crescimento da demanda de etanol

Para a demanda por etanol, a projecao é de forte expansao até 2040, incluindo novas
aplicacdes como combustivel maritimo e SAF, ampliando a importancia econémica do
setor sucroenergético. Destacamos que o crescimento estimado de 47,7 bilhdes de
litros entre 2025 e 2040 (crescimento anual composto de 6,1%) tera contribuicao de
29,1 bilhdes de litros do SAF e do combustivel de uso maritimo (61%).
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« Etanol de milho

O crescimento acelerado da producado de etanol de milho mostra que novas matérias-
primas complementam a cana-de-acUcar e aumentam seguranga energética e
diversificacdo da producao nacional. A expansdo da producao de acUcar devera ser
sustentada pelo uso da cana, e a producao de etanol devera ser realocada para o milho.
O etanol de milho e de cana-de-acglcar nao sao concorrentes, mas complementares
especialmente se consorciados em usinas hibridas (flex) que utilizam ambas as
tecnologias.

Segundo o mais recente relatério da OCDE e da FAO (Organizagdo das Nag¢des Unidas
para Alimentacdo e Agricultura), o consumo mundial de aglcar devera crescer, em
média, 1,2% ao ano entre 2025 e 2034 e alcancar 202 milhdes de toneladas em 2034
(hoje sdo cerca de 180 milhdes de toneladas). A Asia devera ser o principal motor
desse aumento (64%), com o avango de india, Indonésia, Paquistao e China. A Africa
(29%) também tera papel relevante. Aumento populacional, urbanizacdo, elevagéo
da renda e expansdo do consumo de alimentos industrializados e bebidas em paises
emergentes estdo na base desse movimento.

O Brasil devera seguir como maior exportador mundial de aglUcar e aumentar aos
poucos a producdo de agucar em detrimento do etanol nas usinas flex (que podem
produzir até 60/40 ou 40/60 entre acUcar e etanol, a depender da melhor condigdo
econOmica). O Brasil detém hoje 25% da producdo mundial de agucar e 50% do
comércio internacional (e nesse ultimo, devera crescer).

Um aspecto relevante no mercado mundial é que o aumento da demanda por etanol,
especialmente em paises como a india, limita a oferta de aclcar para exportacao.
Essa tendéncia reforca o ponto de vista da Trigono: no médio e longo prazo, a cana-
de-acUcar passara de commodity agricola a matéria-prima estratégica da transicao
energética, capaz de abastecer simultaneamente os mercados de alimentos, energia
e descarbonizacao da mobilidade.
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« Integracao cana-milho

A integracao entre esses dois itens otimiza a infraestrutura existente ao reduzir custos,
aumentar a eficiéncia industrial e diminuir a ociosidade das usinas.

A producéao de etanol de milho € um dos segmentos que mais cresce no agronegécio
brasileiro. Para os proximos dez anos, essa expansao devem continuar acelerada. Em
cenarios mais recentes da EPE, o processamento de milho destinado ao etanol podera
crescer entre 9,7% e 14,8% ao ano até 2030. Até 2035, o volume de milho processado
podera dobrar em relagdo aos niveis atuais.

Os principais fatores de crescimento sao:

« expansao das usinas flex (processam tanto cana quanto milho);

« maior aproveitamento da segunda safra (safrinha) de milho, principalmente em
MT, GO e MS;

« crescimento da demanda por etanol no mercado interno, impulsionado pela
mistura obrigatdria a gasolina (30%, podendo ir a 35%) e pela descarbonizagao
dos transportes;

» coprodutos de alto valor, como o DDGS (graos secos de destilaria), utilizado na
alimentacao animal (aumenta a rentabilidade das usinas).

Na visao da Trigono, esse crescimento é um dos pilares da biomobilidade brasileira.
O etanol de milho complementa o de cana, permitindo que as usinas operem cerca
de 330 dias (praticamente um ano inteiro). Usinas menos ociosas elevam a oferta sem
necessidade de grandes expansdes de area de cultivo. A combinacdo entre cana-de-
acucar e milho pode fazer do Brasil o maior e mais sustentavel produtor de etanol
do mundo. Além disso, as usinas canavieiras integradas a producdo de energia de
biomassa (bagaco) s@do uma importante vantagem para as hibridas ou integradas
(milho e cana), reduzindo o risco e custos de utilizacao de cavaco de madeira. A
evolucao das usinas flex sao indicadores do aumento da flexibilidade operacional do
setor sucroenergeético brasileiro: com elas, a oferta de etanol se mantém durante todo
o ano, fortalecendo a seguranca energética. Isso também contribui para a oferta de
alimentos — através do DDGs fornecido ao setor de proteinas.
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O compartilhamento da infraestrutura industrial torna mais eficiente economicamente
a expansao da producao de etanol de milho, e otimiza o uso da energia de biomassa
das usinas hibridas.

« Biometano

O biometano apresenta vantagens econdmicas e ambientais expressivas, reduzindo
custos operacionais dos transportes pesados e diminuindo drasticamente as emissdes
de carbono (GGE) e de materiais particulados (além dos ruidos dos motores) ante o
diesel.

Além de reduzir emissdes, o biometano devera diminuir importacdes de diesel, gerar
empregos e estimular investimentos relevantes também na industria de motores e
veiculos pesados. Ganham a indUstria e a economia brasileiras.
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« Demanda futura por biometano
Asprojecoesindicam crescimento acelerado dademanda por biometano, impulsionado
pelas politicas publicas e pela expansdao do transporte pesado de baixo carbono,

considerando os objetivos de descarbonizagdo, melhores praticas de ESG e o conceito
TCOO.

« Biodiesel

A producao de biodiesel devera ter crescimento continuo e a mistura obrigatoéria deve
subir de forma gradual, dos atuais 15% até 25% em 2040.
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« Eletrificacao

O avango da eletrificacao vai exigir elevados investimentos em infraestrutura de recarga
e em baterias. No entanto, a demanda adicional por eletricidade ndo representara
problemas pois continuara relativamente pequena diante da capacidade de geragdo
do pais. Posicdo muito mais favoravel que a de paises europeus e mesmo da China
que seguem a via da eletrificagdo, mas dependem de energia térmica (em grande
parte gerada por queima de carvao). Nos veiculos pesados, a eletrificacdo se dara
no transporte urbano e na logistica urbana (conceito de ultima milha), com as muito
bem-vindas redugdes nas emissGes de gases veiculares e na geracao de ruido.
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« Cenario integrado para 2040

A imagem a seguir mostra, de forma sintética, que a mobilidade de baixo carbono
brasileira sera resultado da combinacao de etanol, biodiesel, biometano e eletrificacao,
e ndo da predominancia de uma Unica tecnologia.

« Desafios
Os principais desafios para o sucesso dessa estratégia sao: (i) expansao dainfraestrutura;

(i) qualificacao de mao de obra; (iii) investimentos publicos e privados; (iv) seguranga
juridica; e (v) estabilidade regulatoria.
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« Visao estratégica

O Brasil, com seus recursos naturais, agroindustria e experiéncia em biocombustiveis,
tem condic¢des para se tornar polo e referéncia mundial de bioenergia e para liderar a
descarbonizagdo da mobilidade. Mostrar isso é, em suma, um dos principais objetivos
deste Palavra do Gestor. Outro é mostrar que a Trigono esta inserida neste
processo, investindo recursos de seus cotistas e investidores em empresas que
atuam direta e indiretamente na biomobilidade.

Abaixo, apresentamos uma analise individual de como cada uma das investidas da
Trigono relacionadas a este tema se insere nesse cenario.

Empresas Investidas pela Trigono Capital e a biomobilidade
Kepler Weber-KEPL3

Empresa centenaria (fundada em 1925), a Kepler Weber é lider no mercado de
manufatura de silos e armazéns no Brasil. E também uma das empresas mais
diretamente beneficiadas pela transformacdo do agronegdcio, com o crescimento
da producdo de graos e o desenvolvimento dos biocombustiveis. Tal crescimento
demandara armazenagem adicional de graos (milho e soja, além de canola, sorgo e
trigo), que atenderdo ndo so6 a cadeia dos biocombustiveis, mas a de itens como 6leo
vegetal, DDGs e farelos, voltados ao setor de proteinas e alimentacao.
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Seguranca alimentar: a projecao para 2050 é de um planeta com cerca de 10 bilhdes
de habitantes. Isso exigira mais producao agricola, que tera que ser transportada,
processada e armazenada, reduzindo-se perdas pos-colheita. O Brasil devera
responder por cerca de 60% da producdo mundial adicional de graos, atendendo o
setor de alimentos e biocombustiveis.

O Brasil ainda perde milhdes de toneladas de graos por armazenagem deficiente. A
producao ainda perde cerca de 20% do valor econdmico devido ao custo de frete
no pico da safra e ao preco menor dos grdaos no pico da comercializacdo. Uma
infraestrutura de armazenamento permite uma maior renda do produtor e reduzir
significativamente o custo do investimento.

O pais tem cerca de 30% de sua area com terras agricultaveis, com 2/3 em areas de
preservacao e uma area de pastagens equivalente a trés vezes a area destinada a
producao de graos. Isso abre espaco para um crescimento expressivo na producao de
graos com a ocupagao das areas de pastagens (em grande parte degradas e carentes
de recuperacao).
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A Kepler atua justamente nesse gargalo, oferecendo silos, armazeéns, sistemas de
secagem, transbordo de graos, automacao e pecas de reposicao (aftermarket).

Principais oportunidade em biomobilidade: etanol de milho; biodiesel; SAF; biogas
em sistemas de secagem, substituindo cavacos de madeira como fonte e energia
de biomassa. Através da controlada Procer, a KW atua no sensoriamento remoto
dos silos, na manutencao preventiva e no controle de fluxo de gréos, informacao
estratégica para setores logisticos e tradings.

3tentos-TTEN3

Talvez seja a empresa investida pela Trigono que mais sintetiza toda a tese da
transicdo energética brasileira e fonte alternativa de biocombustiveis. Crescimento
do agronegédcio, producdo de sementes, comércio de insumos, producdo de
biocombustiveis, tecnificacdo da agricultura e integragdo dos negdcios, esta tudo
presente na 3tentos, com a cadeia praticamente toda conectada e integrada.

Agricultura: producdo e comércio de sementes; comércio de fertilizantes e defensivos;
assisténcia técnica, financiamento e aquisicdo de graos, trading de graos, logistica
(seis terminais maritimos), e coprodutos de biodiesel e etanol de milho (DDG, 6leo
vegetal bruto, farelos).
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Biodiesel e etanol de milho: uma das maiores produtoras brasileiras de biodiesel,
iniciou em maio deste ano a producao de etanol de milho. O crescimento das misturas
obrigatorias (E32, E35, B16, B20, B25 etc.) aumenta estruturalmente a demanda.

Economia circular: trata-se de um dos melhores exemplos de economia circular,
da originacdo da producao de sementes e graos a industrializacdo e ao comércio de
coprodutos.
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A imagem a seguir ilustra a producao de biodiesel e de etanol de milho no mundo. O
Brasil tem o maior potencial de crescimento pela area disponivel e politicas sustentaveis
de incentivo a substituicdo de combustiveis de natureza fossil por biocombustiveis.

Sao Martinho-SMTO3

A Sao Martinho representa praticamente toda a evolucao da biomobilidade brasileira.
A empresa atua no setor canavieiro (etanol e acucar), e no de etanol de milho,
entregando DDGs, leveduras, biometano e energia elétrica de biomassa (de bagaco)
de forma integrada. A empresa possui 55 mil ha préprios de canaviais e gera a energia
elétrica utilizada em suas proprias unidades industriais. Em Pradopolis (SP) -Usina Sao
Martinho, esta a maior planta processadora de cana-de-aglcar do mundo.
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A Sdo Martinho esta entrando no mercado de biometano de forma gradual, mas com
visdo de longo prazo bastante ambiciosa. A primeira planta fica na Unidade Santa
Cruz, em Américo Brasiliense (SP), e utiliza como principal matéria-prima a vinhaga,
um residuo da processamento industrisal da de cana-de-acUcar para producao de
etanol e acucar.

Os principais numeros do projeto sao:

« 15,6 milhées de Nm?>: capacidade aproximada de producdo de biometano por
safra (durante o periodo de moagem);

« 40%: capacidade aproximada disponibilizada na safra 2025/26;

« 100% em 2026/27: capacidade em operagdo esperada partir da proxima safra.
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O investimento total é de cerca de R$ 250 milhdes, abrangendo biodigestores,
sistema de purificacdo do biogas, dessulfurizacdo, compressao e conexdo a rede
de distribuicdo de gas. Essa primeira planta representa aproximadamente 20% do
potencial total de producao de biometano da empresa. Os demais 80% poderao vir a
ser desenvolvidos nas unidades Sao Martinho e Iracema (em SP) e Boa Vista (em GO),
a depender de atratividade econdmica e condi¢des de mercado.

Ou seja: mantida essa proporcao, o potencial total da companhia poderia gravitar ao
redor de 75 milhdes ou 80 milhées de Nm? por safra, lembrando que a empresa
ainda ndo anunciou cronograma para todas essas implantacdes. Esse projeto faz da
Sao Martinho uma empresa cada vez mais integrada, com um futuro de biometano
e etanol movendo sua frota de veiculos e tratores, tdo logo tais motores e veiculos
sejam desenvolvidos.

Essa estratégia aumenta a captura de valor da biomassa, reduz a dependéncia dos

ciclos de precos do aglcar e do etanol e a emissdo de GGEs, e ainda gera créditos

de carbono (CBIOs). O biometano é particularmente relevante na reducdo de GGEs

e custos, e o Brasil, para que ndo percamos de vista, € um dos paises com uma das

maiores disponibilidades de biomassa do mundo.

A Sdo Martinho reune vantagens dificeis de replicar:

« grande escala de producao de cana-de-agucar prorpria;

« oferta continua de vinhaga utiilziada em fertirrigacdo e biometano;

 infraestrutura industrial ja instalada (escala industrial, baixo custo logisitico pela
proximidade entre canaviais e usinas e entre usinas e 0 maior mercado do Brasil,
o Estado de SP;

« proximidade ao porto de Santos (via modal ferroviario).

A S&@o Martinho devera produzir futuramente o SAF, incrementando o valor agregado

do etanol através da rota tecnologica ATJ (Alcohol-to-Jet). Esse pode ser um enorme
vetor de crescimento e de aumento da rentabilidade da empresa.
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Mahle Metal Leve-LEVE3

A empresa produz autopecas, componentes de motores a combustdo interna, filtros
automotivos e componentes utilizados na eletrificagdo de veiculos.

Com mais de 70 anos de atuagdo no Brasil, a Metal Leve faz parte do grupo aleméao
Mahle, um dos maiores grupos do mundo no setor de autopecas. Criado nos anos
1920, o Grupo Mahle emprega 72 mil funcionarios em atuagdo em mais de 160
plantas industriais distribuidas em varios paises. Possui 12 centros de pesquisa e
desenvolvimento (Alemanha, Gra-Bretanha, EUA, Brasil, Japao, China e india), com
mais de 5.000 engenheiros e técnicos trabalhando em produtos, sistemas e conceitos
futuros, com os dados e tecnologia compartilhados entre todas as unidades. A Metal
Leve, em sua unidade em Jundiai (SP), é a responsavel mundial por desenvolvimento
de biomobilidade.
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A empresa ocupa posicao estratégica na transicdo energética e nas novas rotas
tecnoldgicas da biomobilidade e eletrificagdo de veiculos, incluindo as solucbes
hibridas. O Brasil continuara lider mundial na tecnologia de etanol e flexfuel, enquanto
os atuais motores a combustdo deverao ser 100% substituidos na fabricacao por novos
motores e tecnologias para cumprir metas de eficiéncia energética e de emissdes
veiculares. A demanda por motores cada vez mais eficientes e por componentes
mais sofisticados so fara crescer e aumentar conteido tecnologico e agregagdo de
eficiéncia energética e valor agregado.

Tecnologia e solu¢oes inovadoras:

Hidrogénio: o Grupo Mahle desenvolve o potencial de todas as tecnologias de
powertrain disponiveis, em busca da neutralidade nas emissdes de CO2. Motores a
hidrogénio sao ideais para aplicacdes de alta carga com etapas, robustos em ambientes
agressivos com calor, contaminacao e vibracao. Sao, no entanto, limitados pelo custo
da producao do hidrogénio e pela logistica de distribuigao.

Biocombustiveis: ganharam atencdo especial em 2023, com o lancamento do GBA
(Global Biofuels Aliance), iniciativa que conta com, entre outros, Brasil, india, EUA, Itlia
e Argentina. A iniciativa mostra o potencial dessa rota tecnologica para se chegar
a mobilidade neutra em carbono no futuro proximo. Em razdao do etanol ha varias
décadas no Brasil, ampliado com a introducdao dos veiculos flexfuel, a Metal Leve
construiu um extenso corpo de conhecimento em biocombustiveis, que tem apoiado
o continuo desenvolvimento de tecnologias dos principais clientes. Para veiculos leves,
nas aplicacoes flexfuel, a Metal Leve desenvolveu tecnologia para permitir uma maior
paridade entre etanol e gasolina, com ganho econdmico e reducdo das emissdes
veiculares.

Gerenciamento térmico: a tecnologia para resfriar e aquecer componentes do veiculo
é fundamental para a mobilidade: motores a combustao, motores elétricos, baterias
eletronicas de poténcia, inversores, transmissdes em veiculos elétricos, tudo isso
necessita de resfriamento ou aquecimento para funcionar de forma eficiente e segura.
O Grupo Mahle desenvolveu essa competéncia com foco na eletrificacdo, com seus
moddulos de gerenciamento térmico, que consolidam diversas funcionalidades em um
Unico sistema, reduzindo a necessidade de integrar componentes (0 que gera custos
adicionais e causa perda de eficiéncia). Alguns componentes, como a bateria, tém uma
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faixa de temperatura de uso muito estreita, necessitando de controle de temperatura
preciso, para garantir a vida Util e a seguranca de operacao.

Solucbes de diagnésticos para bateria de veiculos elétricos: diagnosticar a bateria é
essencial para manutencao e reparo de um veiculo elétrico. Esse produto inovador
do Grupo Mahle oferece uma solucao completa de servico que permite a oficinas
independentes fazer o diagndstico completo do estado de vida das baterias,
fornecendo informacdes precisas, aplicaveis para todos os modelos e fabricantes.

Machine learning para eficiéncia energética: o desenvolvimento e a aplicacdo do
algoritmo que faz uso de técnicas de machine learning para prever a eficiéncia
energética de veiculos de passeio apoiou-se na analise do potencial das diversas
tecnologias na reducao das emissdes de CO2 na frota de veiculos brasileira. O trabalho
gerou um artigo, apresentado no 30° Simea (Simp&sio Internacional de Engenharia
Automotiva) e recebeu o prémio de melhor artigo na categoria digitalizacao.
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Marcopolo-POMO4/POMO3

Lider na producdo de carrocerias de Onibus, a Marcopolo € um dos principais
exemplos de mobilidade sustentavel e com perspectivas de ampliacao significativa
nas diversas alternativas, como biometano/GNV, hibrido elétrico-etanol, eletrificacdo
e, futuramente, a introdu¢do do H2. A empresa também desenvolve solucdes
metroferroviarias inovadoras.

Muitos paises emergentes, incluindo alguns em que a Marcopolo atua (como Africa
do Sul, Argentina, Colombia e a México) passarao pelo mesmo processo de transicao
vivido hoje pelo Brasil. Urbanizacédo, necessidade de melhorar a qualidade e a eficiéncia
dos transportes publico e escolar e reduzir emissdes veiculares serdo vetores muito

importantes.
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Entre as principais iniciativas da Marcopolo em descarbonizagao estao:

1. Onibus 100% elétricos: o Attivi Integral é o primeiro 6nibus elétrico com chassi
e carroceria desenvolvidos pela prépria empresa no Brasil, com zero emissdes no
escapamento. Outros atrativos sao o nivel menor de ruido e a elevada eficiéncia
energética (voltada principalmente para grandes centros urbanos);

2. Hibrido elétrico/etanol: talvez a inovacao mais alinhada as vantagens competitivas
do Brasil. O micro-0nibus Volare Attack 10 Hibrido Elétrico/Etanol tem tracao 100%
elétrica, com um motor a etanol apenas para gerar eletricidade, aumentando a
autonomia para cerca de 450 km e reduzindo a necessidade de infraestrutura de
recarga. E uma solucdo inovadora que combina eletrificacdo, biocombustiveis e
infraestrutura ja existente de abastecimento de etanol;

3. Biometano e GNV: 6nibus movidos a biometano e gas natural (flex) também estao
no portfélio da empresa. Os beneficios desses veiculos incluem: reducao significativa
das emissdes de CO, supressdao de emissao de material particulado; elevada
autonomia frente aos elétricos; e, cereja do bolo: custo muito menor. Neste ano,
Marcopolo e Scania entregaram os primeiros onibus articulados do Brasil movidos a
gas/biometano para o BRT de Goiania — projeto que prevé incorporagao de centenas
de veiculos até 2027;

4. Hidrogénio: a Marcopolo também desenvolve veiculos com tecnologia fuel cell
(célula a combustivel), com a qual o hidrogénio gera eletricidade a bordo. O Unico
subproduto é o vapor d'agua. Embora ainda seja um mercado inicial, a empresa
considera essa uma opcao importante para rotas de maior autonomia.

5. Biocombustiveis renovaveis; além das novas tecnologias, a Marcopolo incentiva
o uso de biodiesel, diesel verde (HVO), biometano e etanol. Essa estratégia aproveita
a infraestrutura ja existente e acelera a redugdo das emissdes sem depender
exclusivamente da eletrificacao.

Schulz-SHUL4

A Schulz é pouco associada a transicao energética, pois sua area de atuagao segue mais
pelos setores de componentes automotivos para veiculos pesados e compressores
a ar. Mas as conexdes, na verdade, sao muitas. A empresa esta deixando de ser
apenas fabricante de compressores de ar para se posicionar como fornecedora de
infraestrutura para a transicdo energética e componentes de reposicao (after-market).
A mudanca é pouco conhecida (e menos ainda precificada pelo mercado), mas pode
representar uma importante avenida de crescimento, aumento na rentabilidade e
geracao de valor econdmico aos acionistas.

Como parte do seu compromisso com a redugdo das emissoes, foram estabelecidas
metas concretas de reducao nas emissdes de carbono: 30% nos escopos 1 e 2 até
2025, e 55% até 2030. No ano passado, a Schulz ja investiu em geracao propria de
energia, com a compra de participagdo no Complexo Solar Janauba (no norte de MG
o maior do Brasil). A compra representou um avango expressivo, ja que a companhia
passou em 2025 a consumir 100% de energia elétrica vinda de fontes renovaveis. A
empresa antecipou-se em cinco anos, superando ja a meta no Escopo 2, estabelecida
para 2030.
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Os principais pilares na transicdo energética e crescimento estdo abaixo elencados:

1. Biogas e biometano: a iniciativa mais relevante é o Bio System® Schulz,
plataforma completa para produzir biometano a partir de biogas. O sistema
compreende praticamente toda a cadeia: compressdao do biogas; pré-tratamento;
remocao de impurezas (CO,, H,S e umidade); purificacdo (upgrading); recompressao
do biometano; e armazenamento e entrega para uso industrial, abastecer veiculos
ou injetar na rede de gas natural. A solucao atende usinas sucroenergéticas, granjas,
suinoculturas, confinamentos de bovinos, aterros sanitarios, estacdes de tratamento
de esgoto, indUstrias de alimentos e distribuidoras de gas.

2. Compressao de gases: Independentemente da fonte energética, gases precisam
ser comprimidos para transporte e armazenamento, e a Schulz oferece solucbes
para ar comprimido, gases industriais, biometano e sistemas de alta pressao. Os
equipamentos operam com pressOes suficientes para abastecer veiculos pesados
movidos a biometano.

3. Hidrogénio: embora nao tenha anunciado uma linha comercial completa dedicada
ao hidrogénio verde até o momento, a tecnologia da empresa é aplicavel a esse
futuro mercado e que exigira infraestrutura semelhante a utilizada no biometano.
Assim, o desenvolvimento do mercado de hidrogénio representa uma importante
oportunidade de longo prazo, integrada a outras empresas aqui apresentadas.

4. Eficiéncia energética: outra frente importante € a de redugdo do consumo de
energia nas industrias, com compressores e motores elétricos mais eficientes,
sistemas de monitoramento remoto, controle inteligente do consumo e automacgao
da operacdo. Como ar comprimido e gases podem representar parcela significativa
do consumo de eletricidade nas industrias, ganhos de eficiéncia reduzem emissoes e
custos.

Se confirmar nossa tese de expansao do uso do biometano no Brasil, impulsionado
por usinas de cana, agronegocio e saneamento, a Schulz tende a fornecer parte
critica da infraestrutura necessaria. Em vez de produzir o biocombustivel, ela fornece
equipamentos que permitem transformar biogas em biometano, comprimi-lo,
armazenéa-lo e distribui-lo. E como na corrida do ouro nos EUA, no século 19: alguém
tinha que fornecer as pas e picaretas. Seja qual for o fornecedor de biometano
que venha a prevalecer, todos precisarao de sistemas de compressao, purificacao
e armazenamento. A Schulz estd na posicao ideal para se beneficiar (ainda que
indiretamente) da descarbonizacao da economia brasileira.
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Tupy-TUPY3

A Tupy, com seus mais de 4 mil técnicos e engenheiros, é lider na fabricacdo de
componentes fundidos de ferro com grande complexidade geométrica e metalurgica
no processo industrial. A empresa foi a primeira fundicdo no mundo a produzir
comercialmente em larga escala o ferro CGl (Compacted Graphite Iron), ou ferro
vermicular, que permitiu a producao de motores mais potentes, leves e eficientes, e
menores emissdes de gases veiculares (portanto, menos poluentes). O ferro fundido
vermicular ou CGI é cerca de 75% mais resistente que o ferro fundido cinzento é
possui excelente condutividade térmica e boa usinabilidade. Essas caracteristicas
permitem fabricar blocos e cabecotes de motores mais leves, compactos e capazes
de suportar pressdes elevadas, algo essencial para eficiéncia energética e reducao de
GEE.

Seus produtos estao principalmente em veiculos pesados com multiplas aplicacdes,
de veiculos comerciais, maquinas agricolas e offroad a embarcagdes, motobombas e
geradores de eletricidade. Sua subsidiaria integral, a MWM, monta e fabrica motores
a combustao que utilizam diesel, mas também substitutos que utilizam etanol e
biometano/GNV em diversas aplicagdes.

AcreditamosqueaTupy éumadasempresasindustriaismaisvoltadasadescarbonizagdo
e economia circular. Entre as diversas parcerias e iniciativas, destacamos a anunciada
em 30 de setembro de 2025: por meio da MWM, a Tupy tornou-se a distribuidora
oficial da chinesa Yuchai na América Latina, através de uma rede de cerca de 1.000
distribuidores de pecas. Entre as iniciativas da parceria estdao ainda:

« Ampliacéo do portfélio de motores para aplicagdes offroad, geragdo de energia,
construcao, agronegécio e setor maritimo;

« Oferta de grupos geradores de grande porte, incluindo solucdes para
datacenters;

« Desenvolvimento conjunto de motores movidos a biometano e etanol, além de
aplicacbes para metanol e gas liquefeito;

» Estudos para produzir motores de grande porte da Yuchai no Brasil, utilizando a
capacidade industrial e de engenharia da Tupy/MWM.

Para a estratégia da Tupy, a parceria com a Yuchai é bastante relevante porque
complementa a aquisicao da MWM. Em vez de desenvolver sozinha uma linha
completa de motores de grande porte, a empresa obteve acesso imediato a tecnologia
de uma das maiores fabricantes mundiais de motores, acelerando sua atuacao em
descarbonizacdo, geracao distribuida, agronegdcio e infraestrutura energética.

A seguir, destacamos as principais atividades da Tupy em biomobilidade, transicao
energética e economia circular:

« Motores agricolas a etanol: poténcia de 230 cv e performance equivalente
ao diesel, com reducdo significativa de CO2, autossuficiéncia no combustivel e
reducao de custos, economia circular, aplicavel a politica publica do Renovabio;
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« Motores biometano/GNV: reducao de GGE, autossuficiéncia do combustivel
e economia circular (dejetos, vinhaga), reducdo do nivel de ruidos e no custo
do combustivel, com poténcia, desempenho e autonomia equivalentes ao
diesel. A MWM produz motores para uso de biometano/GNV e oferece a
substituicdo de motores diesel por outros que utilizam o biometano/GNV;

« Motobombas/Fertirrigacao: através da MWM, e empresa produz motobombas
convencionais a diesel, mas também movidas a biogas. Para as usinas canavieiras,
isso proporciona significativa redu¢do nos custos operacionais (combustivel e
filtros), reducdo de emissdes de CO2, eliminacao de material particulado, reducao
de ruidos e aumento dos CBIOs (dentro do Programa Renovabio) e observando as
melhores praticas de ESG.

« Bioplantas de biometano/fertilizantes organominerais: as bioplantas da MWM
atuam de forma integrada com parcerias na coleta de dejetos animais e producao
de energia renovavel (biogas/biometano) e fertilizantes organominerais especiais;

« Geradores: a MWM oferece uma ampla gama de grupos geradores que
utilizam diesel, gas natural e biogas com poténcia de 10 kva a 1.250 kva, como
alternativa de seguranga energética e sustentabilidade (redug¢do de custos,
emissdes de GGE e particulados e ruidos) com o uso de GNV ou biogas;

« Reciclagem de baterias: em 2022, a Tupy firmou uma parceria com BMW
Group Brasil, Senai Parana e, posteriormente, Universidade de Sao Paulo para
desenvolver uma tecnologia de reciclagem de baterias de ions de litio por
hidrometalurgia. A BMW Brasil forneceu baterias do modelo BMW i3 ja em fim
de vida util, além de conhecimento técnico sobre sua construcdo e materiais. O
objetivo era permitir que os metais recuperados pudessem voltar a ser usados
na fabricagdo de novas baterias. O Senai Parana fez a pesquisa em seu Instituto
de Inovagdo em Eletroquimica, enquanto USP e Embrapii passaram a colaborar
no aperfeicoamento da tecnologia e na implantagdo da planta-piloto anunciada
em 2024. Grande parte da reciclagem mundial utiliza pirometalurgia, que funde
a bateria em altas temperaturas — o que consome muita energia e recupera
pouco ou nenhum litio, além de emitir GEEs. O processo de hidrometalurgia
da Tupy dissolve os metais usando solugdes quimicas — que consome menos
energia e recupera uma quantidade muito maior de materiais (litio inclusive).

« Hidrogénio: a Tupy foi escolhida como fornecedora exclusiva dos cabecotes
(produzidos em CGl estruturais) do MAN H45, um motor de combustao movido
a hidrogénio destinado a caminhdes pesados. Além disso, a empresa participa
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da Allianz Wasserstoffmotor (Alianca do Motor a Hidrogénio, em traducao livre
do alemao), consércio alemao que relne fabricantes, universidades e centros
de pesquisa para acelerar o desenvolvimento de motores a hidrogénio. A MAN
Truck & Bus participa dessa alianca, o que faz com que Tupy e MAN colaborem
nesse ecossistema tecnologico. A Tupy também anunciou colaboragdo com a
canadense Westport Fuel Systems e da austriaca AVL para desenvolver motores
de combustao interna a hidrogénio de alta eficiéncia para transporte de cargas.
A Tupy caberé desenvolver novos materiais, geometrias e processos de usinagem
para componentes criticos do motor, com agregacao de tecnologia e valor aos
produtos.

Principais parcerias da Tupy:

SinterCast: fundada em 1983 e lider mundial em sistemas de controle de processo
para a producao de ferro fundido vermicular (CGl). Diferentemente de uma fundicao,
ela ndo fabrica pecas: fornece tecnologia, equipamentos, software e assisténcia técnica
para que fundi¢des produzam CGIl de forma consistente e em grande escala.

- AVL: fundada em 1948 por Hans List e hoje € uma das maiores empresas
independentes de engenharia para a indUstria automotiva e de mobilidade. Atua
em no desenvolvimento de motores a combustao, hibridos, elétricos e a hidrogénio,
sistemas de células a combustivel, testes e simulacdes para fabricantes de veiculos,
software, inteligéncia artificial e automacdao para mobilidade e solu¢des para os
setores automotivo, ferroviario, maritimo e de energia.

Westport Fuel Systems: especializada em tecnologias que permitem que motores
utilizem combustiveis de menor emissao de carbono, especialmente para caminhdes,
Onibus, maquinas agricolas, equipamentos de mineracao e geracao de energia. Seus
principais negoécios incluem:

« Tecnologia HPDI (High Pressure Direct Injection): seu principal diferencial. O
sistema injeta gas natural ou biometano em alta pressé@o, usando uma pequena
quantidade de diesel para iniciar a combustao. Isso preserva a poténcia e a
eficiéncia de motores diesel, mas reduz significativamente as emissdes de CO,
quando se utiliza gas natural ou biometano;

« Motores a hidrogénio: desenvolve sistemas de injecdo direta de hidrogénio
para motores de combustao interna, buscando oferecer uma alternativa as
células a combustivel em veiculos pesados;

« Sistemas de combustivel: fabrica tanques, valvulas, reguladores e outros
componentes para veiculos movidos a gas natural comprimido (CNG), gas
natural liquefeito (LNG), biometano e hidrogénio;

« Eletronica e controle: fornece unidades de controle eletrénico e softwares para
gerenciar esses sistemas de combustivel.

Yuchai: Guangxi Yuchai Machinery Co., Ltd. (conhecida como Yuchai) é uma das
maiores fabricantes de motores da China e desempenha um papel importante na
transicdo energética do setor de veiculos comerciais e equipamentos industriais. Em
resumo, a Yuchai atua em cinco grandes areas:
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1. Motores diesel - E sua principal atividade. Produz motores para caminhdes,
onibus, maquinas agricolas, equipamentos de construcdo, embarcacdes e
geradores, com milhdes de unidades em operacao, inclusive na América Latina e
Brasil;

2. Motores a gas natural — Desenvolve motores movidos a GNV e GNL;

3. Motores a hidrogénio e células a combustivel (fuel cells) — Investe em
motores de combustdo interna adaptados para hidrogénio;

4. Sistemas de geracao de energia - fabrica grupos geradores para aplicagoes
industriais, data centers, hospitais e infraestrutura critica.

Essas quatro parcerias, além da lideranca da Tupy na manufatura de componentes
para motores de veiculos pesados (blocos e cabecotes) no ocidente, com plantas
industriais no Brasil (3), México (2) e Portugal (1), colocam a empresa numa
posicao excepcional no desenvolvimento de novas solu¢oes paradescarbonizagao,
economia circular, desde a fabricacao de componentes até motores, geradores e
motobombas.

Conclusao e visao integrada da Trigono

A analise do conjunto das empresas aqui apresentadas, e que representam cerca de
60% dos investimentos em renda variavel da Trigono, o que se vé é, na pratica, uma
cadeia completa de bioeconomia, transicdo energética e economia circular.

Resumindo:

« Kepler Weber: infraestrutura para graos na cadeia logistica ligada a seguranca
alimentar e biocombustiveis;

« 3tentos: transforma graos em alimentos, 6leo comestivel, biodiesel e etanol
(bioenergia);

« Mahle Metal Leve: desenvolve motores mais eficientes e compativeis
com combustiveis renovaveis e solucdes térmicas e diversas para veiculos
eletrificados;

« Marcopolo: utiliza e leva combustiveis e tecnologias ao transporte coletivo por
meio de Onibus a diesel renovavel, biometano, solucdes hibridas (elétrica/etanol),
eletrificacao e, futuramente, hidrogénio;

« Sao Martinho: produz acucar, etanol, bioeletricidade e biometano;

« Schulz: fornece equipamentos industriais essenciais para cadeias de biogas,
biometano, gases industriais e manufatura eficiente;

«  Tupy/MWM: fabricam motores, geradores, motobombas e componentes para
biodiesel, etanol, biometano e outros combustiveis de baixo carbono, além de
fertilizantes organominerais.
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Essas empresas nao representam apenas investimentos isolados. Elas compdem um
ecossistema integrado, que aproveita magistralmente as vantagens comparativas
do Brasil: agronegocio altamente produtivo, abundancia de biomassa, capacidade
industrial e dominio de biocombustiveis e tecnologias para liderar uma transicao
energética pragmatica. As empresas investidas pela Trigono, ao invés de apostar em
uma Unica tecnologia, se posicionam em diferentes elos da cadeia de valor, da producao
de alimentos e energia renovavel a fabricagdo de maquinas, motores, componentes
e veiculos. Todas estdo prontas para capturar oportunidades de crescimento com
descarbonizacdo e transicdo energética.

— Werner, foi uma viagem e tanto e longa pela transicGo energética. O que levamos
dessa conversa, que comecou com trigonometria?

Nossa mensagem central e igualmente nossa crenca: a biomobilidade é uma
oportunidade estratégica e extraordinaria para o desenvolvimento economico
sustentavel do Brasil.

A estratégia apresentada pela Trigono e pelo Instituto MBCBrasil busca responder
ao desafio apontado por Goldthau, Eicke & Weko: evitar que o Sul Global seja o
eterno consumidor de tecnologias desenvolvidas no Norte e para isso, transformando
o Brasil em protagonista da transicao energética baseada na biomobilidade.

Etanol e hibridos flex ou com etanol sdo a principal solu¢do no campo dos veiculos
leves. O biometano tende a ser o combustivel renovavel de maior crescimento relativo
na préxima década, especialmente para caminhdes, onibus e industrias intensivas em
calor que se engajardao em substituir o gas natural féssil. O biodiesel proporciona
reducao do consumo de diesel e ganho ambiental, mas com novas tecnologias podera
ter o mesmo papel do biometano. Eis ai os trés pontos que garantirdo estabilidade,
seja para a economia brasileira, seja em ambito geopolitico.

Esse trio fortalece nossa tese de que o Brasil redne condicdes Unicas para liderar a
biomobilidade e a transicao energética. A abundancia de biomassa e de residuos
organicos, com um agronegécio do tamanho do brasileiro, e extensas areas de
pastagens degradadas aptas ao uso da agricultura para producado de graos e cana-de-
agucar e oleaginosas como palma e macauba, proporciona uma vantagem energética
sem igual em nosso planeta, e sem sacrificio da producédo de alimentos ou uso de
areas de preservacao florestal e ambiental.

O escorco historico empreendido aqui importa porque mostra que o Brasil ndo
chegou ontem ao tema “transicao energética”. O pais entrou nessa, alias, muito antes
desse tema sequer ter nome, que dird frequentar conversas de formuladores de
politicas. Para encontrar algo relacionado no momento em que o Brasil ja trabalhava
no etanol, teriamos que ir para o universo das artes, por exemplo: em 1971, o saudoso
Marvin Gaye deu ao mundo o album “What's Going On”, em que denunciava, na faixa
“Mercy, mercy me”, a poluicdo, derramamentos de petréleo, peixes contaminados com
mercurio e radiacdo no solo e nos céus, entrando na musica e na poesia, mas no
sentido de alerta.
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Palavra do gestor

A histéria energética brasileira pode, assim, ter uma relevancia central na discusséo
geopolitica contemporanea. Como gestora de fundos, a Trigono se sente orgulhosa e
parte deste importante processo de transicao energética. Acreditamos que, além de
todos os ganhos ambientais, as empresas investidas estdo habilitadas a proporcionar
aos nossos investidores retornos financeiros que justificardo seus investimentos.

A apresentacao da Trigono ressalta que o biodiesel faz parte de uma estratégia mais
ampla de biomobilidade, ao lado de etanol, biometano e SAF. Em vez de substituir
completamente os motores a combustao, essa visao busca reduzir progressivamente
sua pegada de carbono por meio de combustiveis renovaveis, aproveitando vantagens
agricolas e industriais do Brasil.

Essa estratégia de neutralidade tecnoldgica é vista como forma de o pais liderar a
transicdo energética com solu¢des adaptadas a suas caracteristicas econOmicas e
ambientais.

Agradecemos aos nossos leitores que percorreram este longo texto, esperamos
que de alguma forma podemos ter contribuido pelo melhor entendimento deste
extraordinario potencial que o Brasil tem nas proprias maos em se tornar o principal
polo mundial no desenvolvimento e producdo de biocombustiveis e biomobilidade,
fatores essenciais para a transicdo energética e o papel de algumas das nossas
investidas em toda a cadeia de producao.

Werner Roger
Soécio-Fundador & CIO Trigono Capital
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