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A necessidade de nos movermos mais rapidamente
para uma economia de baixo carbono e utilizarmos os
recursos energeticos de maneira mais eficiente tem
acelerado a transicao energetica no pais. Tecnologias
inovadoras, rearranjos politicos e regulatorios, novas
linhas de investimento, entre outros aspectos, sao
fundamentais para que essa transigao ocorra de
forma sustentavel. Esse contexto representa um claro
desafio que impoe muitas obrigagcoes, mas também
cria uma série de oportunidades como a criagao

de novos mercados, fontes de energia e servigos

aos consumidores.

Na PwC, trabalhamos fortemente para entender
as expectativas, as necessidades e 0s entraves
dos nossos clientes em relagao aos desafios da
transicao energética, bem como temos conhecimento
sobre 0s principais impulsionadores para a
jornada de descarbonizacao. Estamos atuando no
desenvolvimento de guias

praticos globais com foco em resiliéncia climatica
e, além disso, contribuimos com as principais
organizagoes globais no desenvolvimento de
metodologias aplicaveis internacionalmente.

Esperamos que este estudo possa ajudar a entender
COMO as empresas podem explorar as vantagens da
descarbonizacao e entender 0s riscos do processo.
Boa leitura.”

Socio e lider do setor de energia
e servicos de utilidade publica da PwC Brasil
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Introducao

Os avancos da Conferéncia das Nacoes Unidas sobre as
Mudancas Climaticas de 2022 (COP27) ainda ndo sdo suficientes
para que o mundo consiga limitar o aquecimento global a

apenas 1,5 °C acima dos niveis pré-industriais. O Artigo 6 do
Acordo de Paris, que regulamenta os mercados de carbono
como instrumento para alcance dos acordos climaticos, teve sua
conclusio postergada e retrocedeu no tema da transparéncia.
Diante do grande desafio de coordenacao que a agenda climatica
impoe, é preciso ir além e pensar nas questoes relacionadas a
energia em quatro dimensoes: descarbonizacao, descentralizacao,
digitalizacao e disrupcao da demanda.

Mais que a geracao a partir de fontes renovaveis, esse conceito
propde uma visao mais ampla e sistémica, visando a maxima
eficiéncia no aproveitamento dos recursos, com universalizacao
do acesso e diversificacao das matrizes, e criando o pano de
fundo para profundas transformacdes no setor energético, em
especial, no elétrico.
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O conflito na Ucrénia, iniciado em fevereiro de 2022, teve impactos
no equilibrio entre oferta e demanda de energia em diferentes
regides e, consequentemente, na volatilidade de precos. Buscar
alternativas para reduzir o uso e a dependéncia do petrdleo e do
gas natural parece ser ainda mais importante. Como mostraremos
a seguir, o Brasil pode contribuir de diferentes formas neste
momento de transicao energética, gerando valor global e
localmente, se souber investir em tecnologias e infraestrutura para
atender a demandas internas e internacionais.

Mas € preciso se posicionar logo. A mudanca imp0de obrigacoes
e exigéncias, mas cria uma série de oportunidades. Estao
sendo desenvolvidos novos mercados e fontes energéticas
(como hidrogénio verde, negociacao e captura de carbono e
biocombustiveis), novos produtos (veiculos elétricos, novos
segmentos de clientes e fundos direcionados) e servicos
(blockchain, eficiéncia energética, derivativos de energia e gas).

84% da matriz elétrica brasileira
l corresponde a fontes renovaveis,
N enquanto a media mundial € de
apenas 28%.

/

Fontes: IEA 2022 e EPE 2021

O custo nivelado da energia (LCoE)
de fontes renovaveis no Brasil

alcanca 20-25 USD/MWh, o mais
competitivo do mundo.

Fonte: Irena
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A tecnologia por tras dos motores elétricos, por exemplo, tem
evoluido rapidamente e, com o ganho de escala, seu custo vem
caindo. A alta competitividade em biocombustiveis pode viabilizar
modelos hibridos de eletrificagdo com baixa emissao e acelerar a
transicao veicular com base, por exemplo, em etanol de segunda
geracao e entressafra de milho.

O hidrogénio verde — grande aposta como fonte energética do
futuro — também da sinais de viabilidade. Além disso, a alta
competitividade das energias renovaveis no Brasil pode permitir
que o pais crie vantagens comparativas ja no medio prazo. A
agenda esta em curso e nao € mais de longo prazo. A transicao
energética € uma revolucao e criara novos padroes, modelos de
negocio e mercados.

HEN
EEN
HEN
EEN
HEN
EEN
NHBE

TEn' gEEY
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1. Cenarios e investimentos A\ A
. .~ Znc Q
globais em transicao energéetica ,

A COP27 se configurou, de muitas formas, como a ultima chance
do mundo de manter o aumento da temperatura global em 1,5°C
acima dos niveis pré-industriais. Os lideres nacionais se reuniram
em Sharm el-Sheikh, no Egito, para restaurar a confianca no
multilateralismo e acordar um plano para enfrentar o maior e mais
urgente desafio do nosso tempo.

O secretario-geral da ONU, Antdnio Guterres, abriu a conferéncia
com um alerta de que a humanidade esta numa “estrada para o
inferno climatico com o pé ainda no acelerador”. Considerando as
politicas e agdes atuais, as projecoes indicam um aquecimento de
2,7 °C acima dos niveis pré-industriais em 2100.

Mesmo nos calculos mais otimistas, assumindo total
implementacao e sucesso nas metas e propostas divulgadas

em NDCs (contribuicdo nacionalmente determinada, documento
que reporta as metas climaticas nacionais) e LTSs (estratégias
nacionais de longo prazo para reducao da emissao de gases

de efeito estufa), esse valor cai para 1,8 °C, e nao € suficiente
para atingir a meta estabelecida de 1,5 °C, o que evidencia a
necessidade de metas mais agressivas estabelecidas pelos
paises e, principalmente, uma aceleracao na implementacao das
propostas nos proximos anos.
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Gap em relacao a meta

Cenarios: aquecimento global

Projecdes selecionadas para 2100
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Fontes: High Level Comission, IEA, IPCC, 14CE, Banco Mundial, Strategy&

Ambicao/metas de reducao de emissoes por alavanca, 2020-2050
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Fontes: IEA, andlise Strategy&
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Estima-se que, para alcancar emissoes liquidas zero em 2050,
sera preciso aumentar substancialmente os pregos do CO,e
(unidade de medida que expressa a quantidade de gases de
efeito estufa em termos equivalentes a quantidade de CO,). O
crescimento da adocao de instrumentos de precificacao

de carbono, como mercados ou taxacao, € outra evidéncia
da mudanca de paradigma em curso, com mais de 68
jurisdicOes nacionais e subnacionais ja tendo implementado
regulacoes proprias.

Mercado de CO2 - Precos atuais e modelados

Em US$/ton de CO,

Pregos de CO, aplicados nos caminhos ~ Economias
modelados pelo IPCC que levam a desenvolvidas

2501 um aquecimento global < 1,5 °C
o004
150 A
e Suécia BRICS'
Economias
emergentes e
em desenvolvimento
100 A
e Noruega
50 -
e Califérnia
e China
0
2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050

'BRICS = Brasil, Russia, india, China e Africa do Sul
Fontes: High Level Comission, IEA, IPCC, 14CE, Banco Mundial, Strategy&
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Apos a conferéncia de 2021 (COP26) ter definido algumas
acOes-chave para abordar o mercado de carbono, como a
regulamentacao dos acordos bilaterais entre paises, dando mais
seguranca juridica ao tema, a COP27 teve um avanco mais
timido nas discussodes sobre o Artigo 6 do Acordo de Paris,

que rege o0 mercado de carbono internacional. Os principais
resultados da COP27 foram:

1.1 Mercado de Carbono

e Comércio internacional de carbono

Na COP26, ficou definido que 5% do valor das operacdes
negociadas entre empresas e ONGs no mercado de carbono
internacional seriam destinados ao fundo de adaptacao (paises em
desenvolvimento). A ultima conferéncia definiu que um montante
de 2% dos créditos vendidos serao cancelados, a fim de criar uma
zona tampao e evitar os efeitos da contagem dupla.

e Dupla contagem

Foi estabelecido um novo tipo de crédito de carbono do Artigo 6,
em uma tentativa de barrar créditos baratos, de baixa qualidade,
nos mercados voluntarios. Chamados de “contribuicao de
mitigacao”, esses creditos representam reducdes de emissoes
contabilizadas na meta climatica do pais anfitrido. Para evitar a
contagem dupla, o acordo exige que os créditos contabilizados
nas metas do pais ndo sejam comercializados.

e Transparéncia

Ainda assim, o texto final tem uma zona cinzenta sobre a
transparéncia dos processos, deixando aberta a possibilidade de
que os paises declarem confidencialidade sobre suas atividades
sem justificativas claras. Essa brecha pode permitir que paises
“escondam” emissoes, realizem contagem dupla e se envolvam
em acordos bilaterais clandestinos.

No Brasil, embora haja espaco para amadurecimento, os
mercados de carbono ja sdo amplamente explorados, assim como
seus beneficios socioambientais. O pais tem uma das maiores
bolsas de carbono do mundo, que movimenta diariamente cerca
de US$ 2,5 milhdes com smart contracts de carbono.

Strategy& | Transigao energética 10



O mercado voluntario tem crescido. Estimativas projetam que o
pais tem potencial para gerar de 360 a 1.200 Mt CO_e de créditos
no mercado voluntario em 2030. Em maio de 2022, o governo
federal publicou o Decreto n° 11.075 para criar o mercado de
créditos de carbono regulado no Brasil. O decreto faz parte do
arcabouco da Politica Nacional sobre Mudanca do Clima, em
vigor desde 2009 e segundo a qual compete ao governo criar
condicdes para o estabelecimento de planos setoriais que visem a
transicao econdmica para um modelo de baixo carbono. Embora
venha trazer as bases para a criacao do mercado, o decreto ainda
necessita de regulamentacao para o efetivo funcionamento

do mecanismo.

Mercado de carbono voluntario - tamanho e precos

Transacoes de crédito de carbono

Em Volume (MtCO2g) » Brasil representa 12% do
mercado voluntario total
377,3
Brasil m Energia
m Florestas
m Residuos

Outros Paises

2021

Estimativas projetam que o Brasil tem um potencial de gerar de 360 a

1.200 MtCO2e de créditos no mercado voluntario em 2030

Comparativo de preco por tipo de mercado de CO,

Em USD/crédito de CO,* B Mercado regulado

B Mercado voluntario

81,1

53,1
29,1 v
Uniao Nova Califérnia Austrdlia  Coreia Compensacao Padrao de Compensacao
Europeia  Zelandia do Sul de carbono  verificacdo de carbono
baseada de carbono na industria
na natureza de aviacao

*Considerando precos do dia 28/11/2022
Fontes: ICC, Carbon Credits, WayCarbon, analise Strategy&

Strategy& | Transigao energética 11



1.2 Fundo de perdas e danos

Com muita expectativa sobre o tema, principalmente dos paises
em desenvolvimento que se enquadrariam como beneficiarios do
fundo, a discussao avancou nos ultimos dias da conferéncia e,
apesar de ainda nao apresentar resultados concretos, foi criado
um grupo de trabalho para tratar do assunto.

Formado por representantes de varios paises, o comité de
transicdo deve, até a COP28, fornecer recomendacdes sobre
a operacionalizacao do fundo, dimensionado inicialmente em
um montante anual de US$ 100 bilhdes, a serem empregados
na prevencao e reconstrucao de paises vulneraveis expostos a
desastres naturais em consequéncia da mudanca climatica.

Por proposta sobretudo da Uniao Europeia e dos Estados

Unidos, esta em discussao a inclusao de grandes emissores no
grupo dos pagantes. O foco dessa iniciativa € principalmente a
China e a India, hoje integrantes do grupo de paises emergentes
beneficiarios, mas ela poderia se estender ao Brasil, devido a
atencdo que se da a preservacao da Amazénia. O resultado dessa
e de outras discussOes relacionadas ao fundo deve entrar em
pauta novamente na COP28.

1.3 Plano de descarbonizacao

Um relevante grupo de paises, que juntos representam mais

da metade do PIB global, se comprometeu com um plano

para acelerar a descarbonizacao de cinco setores-chave, que
respondem em conjunto por mais de 50% das emissoes mundiais
de gases de efeito estufa.

Composto pelos setores elétrico, de transporte rodoviario, aco,
hidrogénio e agricultura, o plano de 25 acdes colaborativas que
visa aumentar a acessibilidade e baratear tecnologias para os
paises em desenvolvimento tem seu prazo de entrega na COP28,
em 2023.

Entre as principais agcoes, destaca-se a implantacao de projetos
de infraestrutura essenciais, incluindo pelo menos 50 plantas
industriais de grande escala com emissoes liquidas nulas,

pelo menos 100 plantas de hidrogénio, um pacote de grandes
projetos de infraestrutura de redes elétricas transfronteiricas e

o impulsionamento do investimento em pesquisa agricola a fim
de gerar solugoes para enfrentar os desafios da inseguranca
alimentar, da mudanca climatica e da degradacao ambiental.
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91% do PIB global esta

@ comprometido com metas Net Zero

320 milhoes de compensacoes
(cada uma delas representando

uma tonelada de CO,g), criadas

anteriormente sob o Protocolo

de Quioto, podem entrar no Novo
mercado regulado pelo Artigo 6.

O Brasil pode se tornar um grande
exportador de créditos de
carbono e ofertar até um bilhao
de toneladas em crédito se reduzir
o0 desmatamento.
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1.4 Panorama global de investimentos

Os investimentos globais na transicao estao aumentando. Em
2021, cresceram 27% e atingiram US$ 755 bilhdes. As energias
renovaveis e os veiculos elétricos representam a maior parte
desse valor, com 84%. Segundo a BNEF (Bloomberg New Energy
Finance), gastos com transportes eletrificados vao superar os
realizados em energias renovaveis em 2022.

Veja no grafico a seguir que hidrogénio, tecnologias de CCS
(captura e armazenamento de carbono) e materiais sustentaveis
representaram coletivamente US$ 24 bilhdes, sendo que o CCS foi
O Unico segmento que registrou reducao no periodo, chegando a
US$ 2,3 bilhdes.

Investimento em transicao energética 2004 - 2022

1200
1000
800
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400
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2016
2017
2018
2019
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2022

Investimento em transicao energética - Por tecnologia (2022)

Outros'
Nuclear . [

w)

Fontes: BNEF. ' “Outros” inlcui materiais sustentaveis, armazenamento de energia, CCS (Carbon
Capture and Storage - captura e armazenamento de carbono) e hidrogénio.

Calor gerado
por eletricidade

-

Energias
renovaveis

=

Transporte
elétrico®
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A regido da Asia-Pacifico (APAC) é a maior em termos de
investimento, atraindo US$ 368 bilhdes para o transporte
eletrificado, uma das principais apostas tecnoldgicas para a
transicao energetica. Na regiao da EMEA (Europa, Oriente Médio e
Africa), o transporte eletrificado também ¢é destaque e atraiu

US$ 236 bilndes. As Américas atrairam US$ 150 bilhoes.

A China foi o pais que mais recebeu investimentos em 2021,
totalizando US$ 266 bilhoes.

Os EUA ficaram em segundo lugar, com US$ 114 bilhdes.
Alemanha, Franca e Reino Unido também sao grandes focos de
atracao de investimentos. Em toda a Europa os investimentos de
capital de risco no setor cresceram 50% entre 2020 e 2021.

Investimentos em VC em energia

Volume de investimentos de VC e valor por subsetor (global)
Cinco principais subsetores em nUmero e valor de transacdes (41720 — 4T21)

Valor da transacéao

Solar fotovoltaica 164 51
Armazenamento de energia 163 13,9
Transmissao e distribuicao 161 7,6
Smart grid 132 6,5
Eficiéncia energética 57 1,0

Fontes: dados globais e analise Strategy&.
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Fontes: dados globais e andlise Strategy&.
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2. Macrotendéncias: os 4Ds e as

incertezas do cenario atual

A evolucao do setor € impulsionada por muito mais do que
acordos internacionais e pressoes geopoliticas. Tendéncias de
transicao e a forgca dos 4Ds (Descarbonizagao, Descentralizacao,
Digitalizacdo e Disrupcdo da demanda) sao o pano de fundo para
profundas transformacdes no setor energético, em especial,

no elétrico.

2.1 Tendéncias

Descarbonizacao

Entre as energias limpas para descarbonizacdo, o hidrogénio
verde se destaca. A expectativa € que a demanda global duplique
até 2040.

Previsao da demanda global por H,

Em milhes de toneladas de H, 519,0

415,0

@ 287.0

137,0
71,0

2019 2030E 2040E 2050E 2060E 2070E

Fontes: IEA, IRENA, 2018, Bloomberg, Afhypac, CNCCEF.org, andlise Strategy&
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O Brasil tem grande potencial para desenvolvimento de projetos
de hidrogénio (H,) verde com custo altamente competitivo devido
a capacidade edlica e incidéncia solar significativamente elevadas.

A adogéao do H, verde se dara em diferentes momentos em

cada setor devido a fatores como atratividade econémica e
complexidade. Nos setores de transporte e residencial, por
exemplo, seu uso deve atingir maturidade primeiro na Europa, o
que abre para o Brasil a possibilidade de exportagao de H, verde.

No setor de matéria-prima industrial, percebemos um potencial
grande no mercado brasileiro, especialmente para producao de
fertilizantes (amoénia). Essa demanda deve aumentar com futuras
movimentacoes para descarbonizar esse tipo de producao.
Também existe um alto potencial de utilizagcao de H, na geragao
elétrica, como forma de armazenamento de energia, pois o
hidrogénio € especialmente eficiente quando aliado a um baixo
LCoE de renovaveis.

Roadmap global de aplicacoes do hidrogénio

A A A

Cenario ambicioso  Cenario esperado  Inicio da comercializacao Popularizag&do no mercado

2020 2025 2030
I AN A. Onibus circular
Y AV  Carros médios e grandes
Y AN A, Bondes e ferrovias
Transporte I AW  Onibus de longa distancia
YA CaminhGes
I Combustivel sintético (navios de carga

e aviacao)
A Carros pequenos
A A Cogeracao
Residencial IIEEEGEGGEEA. A cUeCimento com mistura de H,

Aqgquecimento P Pequeno e médio porte
industrial A Grande porte

A Refinamento, quimicos (amdnia, metanol

. _ e outros), processamento de metais
Matéria-prima

industrial CCU (metanoal, alcenos, BTX)
Siderurgia
Geracao ~ . o
clétrica A Geracéao de energia, fonte de poténcia

Fontes: analise Strategy&, PwC. CCU = sigla em inglés para Captura e Utilizacao de Carbono;
BTX = benzeno. tolueno e xileno.
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Acredita-se que o H, verde tenha potencial para descarbonizar
diversos setores, inclusive aqueles que enfrentam desafios
maiores para reduzir emissoes. Por exemplo, quando o valor do
H, verde chegar a US$ 1/kg e o prego de carbono atingir

US$ 50/tCO, e, sera possivel adotar o hidrogénio renovavel na
producao de aco, com mostra o quadro a seguir:

Curva de custo de reducao marginal de emissoes por setor em 2050,
assumindo H, a US$ 1/kg

W Carros, 6nibus e caminhdes Cimento | Vidro W Embarque
(custo de abate zero)

B Refino de petrdleo Ambnia B Geracao elétricaagas M Aguecimento

B Aco B Aluminio B Metanol

Preco do carbono (US$/t)
200 |

150 |

100 |

50 |

00 05 10 15 20 25130 35 40 45 50 55 60 65 7.0 7,5 80 85 90 9,5 10,010511,011,5120125
: ' GtCO2/ano

H,V 2050 HV 2030  Custo do ago feito com H,

700 - M% 310/t

600 - | —— Faixa de custo do ago
500 - —_— | feito com carvao
400 - Carvao a US$ 60/t
300 . . . .
0 1 2 3 4

Preco do H, (US$/kg)

Fontes: BloombergNEF e analise Strategy&.
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Diversas razoes levam a crer que, no mundo, custo de producao
de H, Verde deve seguir caindo. Algumas plantas devem produzir
abaixo de US$ 1,5/kg em 2030.

Perspectiva global dos custos de producao de H, por tecnologia

B Cinza M Verde (ALK) m Azul Verde (PEM)

Em US$/kg de H,

4,5 2018 2030 2050

40 2,3-3,8
2,1-3,6
3,5

1,6-3,0

3)0 1,5'2,8

1,5-2,7
0,8-1,3

25 1,5-2,4
1,2-2,3

1,0-2,2
1,1-2,0
2,0 1,4-1,8

1,5

1,0 0,7-0,9

0,5

Fontes: BloombergNEF, IEA, Energy Conversion and Management: X e Strategy&.
Custos do H, turquesa influenciados principalmente pelo gas natural. Pregos de CO,
(consequentemente, do gas natural) devem aumentar aproximadamente US$ 50/,
tornando o H, verde mais competitivo.

A descarbonizagdo por causa do gas natural implica custos adicionais de US$ 55-80/t CO,,.
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Descentralizacao

* Custos de transmissao e distribuicao somados a alta
volatilidade de precos e ao rapido desenvolvimento tecnoldgico
e comercial da geracao solar descentralizada tém acelerado
o crescimento dos consumidores que produzem,
0s prossumidores.

* Peso da tributacao e das idiossincrasias do mercado brasileiro
também criam incentivos para projetos de autogeracao no
comeércio e industria.

Acredita-se que a diferenca de preco entre o mercado livre e

o regulado e a queda no custo da tecnologia impulsionarao

a descentralizacao e a energia solar. Ganhos crescentes de
competitividade das energias renovaveis nao tém sido diluidos
com custos de geracao térmica nos precos medios do ambiente
de contratacao regulada (ACR).

Entre outras razdes, o alto custo percebido pelos consumidores de
energia impulsiona a fuga do mercado regulado para o mercado
livre e também para projetos de autogeracao.

Historico e perspectiva de geracao distribuida - Brasil (MW)

GD por tipo de consumo, 2022 (MW)

B Residencial

m Comercial
Rural

B Industrial

B Outros

37.000

4 14 68 195
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2031

Fontes: EPE e Aneel; andlise Strategya&.
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Digitalizacao

No atual cenario de transformacao, novos conceitos surgem

para apresentar as inovacoes. Entre eles, destacam-se as usinas
virtuais de energia (virtual power plants, em inglés, ou VPPs), que
funcionam como usinas capazes de centralizar e otimizar oferta e
demanda de energia a fim de maximizar a seguranca do sistema,
minimizar precos e priorizar fontes de baixa (ou nenhuma) emissao
de CO.e.

Com o aumento da participacado de fontes nao despachaveis na
rede e a perspectiva de precificacao de servigcos ancilares, as
VPPs ganham papel fundamental na transicao, atuando como
balanceadores de demanda. O mercado potencial chega a

R$ 3 bilhdes. Entre os principais beneficios estio:

* Reducao dos picos de energia por meio da distribuicao
inteligente da energia pela VPP;

* Reducao de encargos e custos de energia para os clientes finais
gracas a proximidade entre o local do consumo e da geracao
da energia;

* Redugao da emissao de CO, por causa do uso de fontes de
energia mais renovaveis na rede, como a energia solar;

* PrevisOes mais precisas sobre a utilizacao de energia por meio
da geracao de dados em tempo real;

* Modulacao de oferta e demanda, arbitragem de precos,
comercializacao de servicos e derivativos de energia;

* Melhoria da qualidade de fornecimento de energia elétrica por
meio da absorcao das flutuacdes de tensao pela VPP; e

* Reducao da perda de energia durante a transmissao devido a
proximidade da VPP com a fonte de energia.

As VPPs podem ter trés focos. Em todos, a escala na operacao é
um dos aspectos mais importantes para a captura de beneficios.
Quanto maior a escala de uma VPP, maior o potencial de receita
obtido com a centralizacao de um grande numero de fontes

de geracao distribuidas e diferentes padroes de consumo
(networking effect).
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Possiveis posicionamentos para o servico de VPP

T
: l— VPP de demanda

Gerenciam (leitura e modulac&o) o
consumo de energia, principalmente
com medidores e dispositivos
inteligentes.

T
: VPP de oferta
...... : |_

Agregado de recursos de geragao
renovavel e dispositivos de
armazenamento (baterias e EVs)
gue injetam energia no sistema.

i ~| VPP mista
[

Estado da arte das VPPs.
Ecossistema completo que
permite leitura de consumo e
geracao e modulacao da oferta e
da demanda.

Fontes de receita

* Percentual de reducgao
das contas de energia
dos clientes.

Fontes de receita

* Otimizagao dos custos
operacionais de geracao.

* Compra e venda no
Ambiente de Contratacao
Livre (ACL),
com apoio da capacidade
de armazenamento.

Fontes de receita

* Otimizagao dos custos
operacionais de geracao.

* Reducéao de CAPEX em
plantas para energia
de reserva.

» Compra e venda no ACL.

Fontes: IRENA (International Renewable Energy Agency); analise Strategy&.
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No Brasil, ainda ndo vemos VPPs em operacao. Alguns fatores
estruturais sdo fundamentais para permitir que o mercado se
estabeleca e cresca:

VPPs - Condicionantes e servicos

Condicoes para as VPPs

(=)y]| Medidores inteligentes e infraestrutura de comunicagao

E Capacidade de armazenamento

}} Aspectos regulatdrios bem definidos

Dados confiaveis (previsdo de tempo, carga e precos)

Servicos potenciais

Entre os servicos que podem ser executados em uma estrutura de VPP, estao:
1. Previsdo e comercializacao de REDs (recursos energéticos distribuidos);
2. Acionamento otimizado dos REDs com base nas variagdes de precos no MCP;

3. Execucao de servicos ancilares para transmissores e, potencialmente,
distribuidores.

Paises com operacao de VPPs

: I

*
*
Alemanha Australia Bélgica
Dinamarca Estados Unidos Franca
] \ %4
ZIN
Holanda Reino Unido

Fontes: IRENA — Innovation Aggregators 2019; andlise Strategy&
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Disrupcao de demanda

Na primeira década de previsao das metas da COP, o foco da
transicao energética ou da descarbonizacao era o crescimento das
energias renovaveis, como edlica e solar. Ja a segunda década se
apoia na contribuicao da eletrificacao em curso. Especialmente
na Europa, nos Estados Unidos e na China, o numero de veiculos
totalmente elétricos vem crescendo a taxas elevadas.

Entendendo essa demanda do mercado, as proprias montadoras
planejam ter 100% das suas vendas livres de carbono até 2040.
Embora governos dos trés maiores fabricantes (Alemanha, China
e EUA) ainda ndo tenham se comprometido com essa meta, GM,
Ford e Mercedes ja aderiram, o que significa que um em cada trés
carros de passeio vendidos no mundo tera emissao zero.

Na Europa, incluidos os subsidios, o veiculo elétrico ja € viavel
economicamente. No Brasil, esse movimento ainda é lento
por caracteristicas regionais, como renda per capita e da
frota brasileira, mas também segue em curso. A expectativa €
chegarmos a um break even em 2030.

TCO de automoéveis de passeio [EUR/km] - Perspectiva global

W Outros (seguro, manutengao etc.)
Combustivel/energia
W Depreciacao da bateria?

M Depreciagéo do veiculo®

5020 Tendéncia 2030

0,48
0,44

23%

Vantagem atual
ainda depende
de subsidios)’
de até ~35%
do custo
do veiculo

25% 21%

ICE BEV ICE BEV

Fontes: IPCC, Cundall, Instituto Fraunhofer, UK Department of Transport, 2019 United Nations Framework
Convention on Climate Change, ePure, Integrated Fuels and Vehicles Roadmap to 2030+, Strategy&.

ICE = sigla em inglés para veiculo a combustao interna; BEV = sigla em inglés para veiculo elétrico alimentado
por bateria. ' Subsidios embutidos na depreciacao da bateria; ? Vida de ~7 anos considerada para as baterias;
3 Vida de 15 anos considerada para o veiculo.
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A aceleracao global das vendas de carros elétricos de passeio cria
escala suficiente para reduzir custos de producéao e exportacao,
garantindo venda crescente em diversas regides nos ultimos anos.
A expectativa € manter essa curva ascendente.

Dados sobre vendas de carros elétricos e hibridos

Em milhares de unidades vendidas e % relativo
H 2020 m 2022 M Participacéo de mercado

China
28,6%

EUA
12,6%
Alemanha - ]
Japao
52,1%
Reino Unido :
: 52,6% ;
Franca
43,3%
Coreia do Sul
25,4%
Noruega
93,3%
Suécia
63,9%

Fontes: Autofacts Analysis, Autoactu, ANFAC, ANFIA, BOVAG, Fourin, KBA, SMMT, Marklines e ODD.

Segundo o estudo How to foster eMobility for truck fleets?, da
Strategy&, o market share da frota de caminhdes com emissao
zero chegara a 30% em 2030 e continuara a aumentar fortemente
ateé 2035. O segmento Zero-emission light-duty trucks (LDT) deve
liderar essa mudanca, que ganhara tracao a partir de 2025, com
um crescente portfolio de veiculos.
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O consumo anual da frota de veiculos elétricos alimentados a
bateria em 2030 (considerando apenas veiculos leves) deve ser
proximo de 4,4 TWh, representando 0,5% a 1,5% do consumo
elétrico brasileiro.

Reducao de demanda de 3 a 5 bilhoes de litros de
gasolina equivalente, representando entre 5% e 9% da
demanda atual.

N\

O panorama atual de eletrificacao aponta uma
tendéncia de concentracao nas regides Sul e Sudeste,
onde o impacto Nno consumo de energia e
combustiveis devera ser mais intenso.

P~
-
h?

é
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2.3 Principais incertezas

Incertezas politicas, econémicas e climaticas no cenario atual
criam desafios em termos de volatilidade e equilibrio entre oferta e
demanda, como destaca o grafico a seguir.

Rupturas
de cadeias

Continuacao
da pandemia

Mobiliade
reduzida

Ambiente
politico
nacional

1. Continuacao da pandemia: as ondas
recorrentes de covid-19, provocadas por
novas variantes do virus em diversos
paises, geram impactos nas cadeias de
fornecimento e restricoes de ofertas de
insumos, como componentes eletrénicos,
por exemplo. Por outro lado, a perpetuagao
de novos habitos, como o trabalho remoto,
também afeta o consumo de diferentes
fontes energéticas.

2. Guerra na Ucrania: os conflitos e
embargos geraram importantes restrices
na oferta de energia. A incerteza sobre o
abastecimento na Europa acelera a corrida
por fontes renovaveis, pelo hidrogénio e por
opc¢oes de armazenamento.
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na Ucrania

Guerra

Transicao
energética

Inflacao
global

Reforma
setorial

3. Inflacao global: crise energética,
restricoes na oferta de insumos e alimentos,
expansao fiscal em fungcao da pandemia,
rearranjos geopoliticos com reducéo de
abertura comercial, entre outros fatores,
aceleraram processos inflacionarios em todo
o mundo. A alta da taxa de juros americana
tem efeitos diretos na liquidez internacional,
nas taxas de cambio e no custo de
oportunidade de projetos de infraestrutura,
sobretudo nos paises emergentes.

4. Ambiente politico nacional: a crise
politica nacional se estende ha quase uma
década. A acentuada polarizagéo reduz a
governabilidade e aumenta a morosidade
para aprovar mudancas regulatérias
importantes, especialmente no Brasil,
como o Projeto de Lei n°® 414/2021, que
visa aprimorar o modelo regulatorio e
comercial do setor elétrico. Instabilidade e
baixo crescimento econémico enfraquecem
0 cambio, o que pressiona a inflacao, ja
afetada por politicas fiscais expansionistas.
Ao mesmo tempo, o calendario eleitoral
postergou discussdes importantes

para 2023.
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Com tudo isso, os precos globais da energia tém exibido alta
volatilidade, criando efeitos inflacionarios em cadeia, incertezas e

alta dos juros.

Todas essas incertezas prejudicam a agenda de transicao
energética no curto prazo, o que reforca a necessidade de
adaptacao. Estes sao alguns fatores que direcionam

a transformacao:

Direcionadores de transformacao

— ... fazendo a
ponte entre

A proposta de
valor das
solucoes
energéticas
emergentes é
superar
desafios e
reduzir o
consumo de
energia,
riscos e
custos...

oferta e
demanda

—» ... garantindo a
seguranca do
fornecimento

__, ... aumentando
e monetizando
flexibilidade

L, ... usando novas
fontes de
energia

e tecnologias

|
|
}

1]

Eficiéncia energética:
melhoria de eficiéncia para
reduzir © CONSUMO CcoM
base em infraestrutura mais
eficiente (iluminacao, HVAC,
isolamento etc.), processos
comerciais e industriais mais
eficientes e logica de
direcionamento eficaz.

Geracao centralizada e
distribuida: infraestrutura
de geracao no local (CHP,
caldeiras, solares, edlicas)
para reduzir a demanda
de energia do varejista e
melhorar a sustentabilidade
para impulsionar o
fornecimento sustentavel
de eletricidade.

Solucoes de flexibilidade:
melhor gerenciamento da
carga, aproveitando geragao
e armazenamento locais e
fontes alternativas de energia
para introduzir
flexibilidade ao perfil de
demanda, reduzindo

picos de precos de energia e
encargos adicionais.

Solucoes inovadoras:
solugdes com potencial
disruptivo, mas sem
business cases
operacionais de grande
escala no momento — por
exemplo, captura e

armazenamento de carbono e

hidrogénio verde.

Fontes: Commodity Insights, S&P Global, Oxford Energy Institute, Reuters, Argus.
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Ao mesmo tempo que impde uma seérie de obrigacoes e
exigéncias, a agenda em curso cria oportunidades que podem
ser exploradas tanto no mercado interno quanto no internacional.
Exemplos:

* Novas fontes: como hidrogénio verde, negociacao e captura de
CO,, biocombustiveis, mercados de capacidade e derivativos;

¢ Novas demandas: como veiculos elétricos, selos ESG, novos
segmentos de clientes e fundos direcionados; e

* Novas tecnologias: como blockchain, eficiéncia energética, 5G,
loT, eletrificacao, modulacao de oferta e demanda.

Nao ha duvidas de que o Brasil pode se beneficiar muito da
transicao energetica. Os maiores pontos de atencao nesse
processo sao o desmatamento e o baixo investimento em
tecnologias e infraestrutura para atender a demandas internas
e internacionais.

De acordo com o Sistema de Estimativas de Emissoes e
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Remocoes de Gases de Efeito Estufa (SEEG), o pais tem um
desafio importante pela frente para alcancar sua meta de NDC do
Acordo de Paris. O pais se comprometeu a reduzir suas emissoes
liguidas em 37% até 2025 em relacao aos niveis de 2005, o

que totalizaria uma emissao maxima de 1,3 bilhdo de toneladas
liquidas de CO_e (~20% abaixo do nivel atual).

De acordo com o grafico a seguir, 0 desmatamento, em especial
na Amazdénia, puxou o crescimento das emissoes (a quantidade
de gases de efeito estufa lancados na atmosfera pelo setor de
mudanca de uso da terra subiu 23%). Quando se trata de energia,
especificamente, a emissido esta muito concentrada no transporte,
ja que a nossa matriz energética é relativamente limpa.

Analise das emissoes brasileiras

Participacao dos setores nas emissoes de CO, no Brasil — Relatério SEEG 2020

Emissoes de CO, por segmento de atividade

B Transportes
B Processos industriais
B Geragao de combustiveis

B Eletricidade

m Outros

50% 1 B
45% |
40% |
35% |
30% |
25% |
20% |
15%
10%

5%

Uso Agropecuaria Energia Processos Residuos
daterra : ; industriais

Fontes: SEEG; andlise Strategy&.
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Como mostra o grafico a seguir, a abundancia do Brasil em

recursos naturais pode posicionar o pais como protagonista da
transicao energetica mundial.

/]
-,

@ Recursos naturais @

1 20/ da agua doce disponivel no
0 mundo esta no Brasil

3B$ & 0 potencial do mercado de
grafeno no Brasil

#2 maior produtor de ferro
do mundo

N
- Y4l Private equity

80 0/ € a taxa de crescimento de
0 cleantechs no Brasil

das cleantechs s&o empresas B2B
71%

R$ 2,5B capturado por fundos ESG

no Brasil

m Floresta amazoénica /%

60 0/ da Amazbdnia se encontra em
0 solo brasileiro

1 oo/ de toda a biomassa do mundo é
Y representada pela Amazonia

1 /3 das florestas do mundo sao
representadas pela Amazonia

A questdo € que essa agenda nao € mais de longo prazo. A
transicao energética ja esta acontecendo. Paises e empresas
precisam se posicionar se quiserem aproveitar seus beneficios.
Movimentos e mercados globais colocarao negocios tradicionais
em risco, mesmo em paises em que essa transicao for mais lenta,

por diferentes motivos, como os precos globais do carbono, a
reducao de ofertas globais sem neutralidade, o custo do capital e
o comportamento do consumidor.
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Por outro lado, gargalos de infraestrutura, regulacao e inovacao
podem limitar a velocidade da transicao energética e a extracao
do valor de determinados investimentos. O crescimento de fontes
nao despachaveis e a geracao descentralizada criam desafios de
gestao adicionais.

Entre os desafios e oportunidades futuros, destacam-se:

* Criacao de novos mercados e submercados, como
mobilidade elétrica, contratos futuros de energia, trading e
derivativos, negociacao e captura de carbono, carregamento
de veiculos elétricos, novos servicos € modelos de geracao,
armazenamento e distribuicao.

* Novas tecnologias, como baterias/armazenamento, modulacao
de oferta e demanda, além de novas fontes, como hidrogénio
verde, biogas e biocombustiveis de segunda ou terceira
geracao.

* Acesso a nhovos mercados e veiculos de capital, além de
atividade intensa de M&A, que pode proporcionar oportunidades
de rotacao de ativos.

* Na eletrificacao, acredita-se que os veiculos de passeio ainda
devam levar de seis a oito anos para equiparar os custos de
veiculos elétricos alimentados a bateria com os de veiculos
de combustao interna. Ainda assim, modelos de negdcio de
recarga comecam a se estabelecer desde ja, com potencial
futuro de uso das baterias para servico de armazenamento
(como o de VPP).
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Com ambiente mercadologico e regulatorio claramente mais
avancado que seus vizinhos, o Brasil também avanca no
desenvolvimento de projetos de H, verde, com potencial para
produzi-lo de forma mais competitiva no mundo devido ao baixo
custo de renovaveis e a complementaridade entre energia solar
e edlica.

Além de aplicagOes industriais e no agronegocio, o H, verde
pode criar oportunidades de arbitragem e gestao de volatilidade.
Na industria quimica, por exemplo, além do uso no proprio
processo de refino, ele tem sido estudado na producao de
novos combustiveis sintéticos. O H, pode ser utilizado também
para produzir metanol e aménia, matéria-prima importante na
fabricacao de fertilizantes.

No setor de aco, o H, vem sendo utilizado para remover o oxigénio
do minério de ferro no seu estado sdlido, sem que seja necessario
submeté-lo a um forno industrial. J& na producao de cimentos
pode ser utilizado na calcinagao e combinado com sistemas de
captura de carbono para produzir aménia, uma vez que o setor é
intensivo em emissoes.
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Consideracoes finais

A transicao energética esta em curso no mundo e no Brasil e
criard novos padrdes, modelos de negdcio e mercados. Para
o Brasil, esse processo traz um saldo positivo entre desafios e
oportunidades, mas os setores publico e privado precisam se
posicionar logo.

A agenda do hidrogénio, por exemplo, permite alavancar a
competitividade da geracao de energia renovavel brasileira,
explorando mercados internacionais com protagonismo. O pais
precisa rapidamente investir no desenvolvimento de tecnologia e
infraestrutura para viabilizar essa oportunidade.

A geracdo distribuida ja esta em marcha e demonstra o quao
rapidas serao as mudancas — as usinas virtuais de energia elétrica
tendem a ser o proximo novo modelo de negdcio relevante. Como
elas ainda dependem de modernizacao regulatoria, as empresas
que estiverem preparadas terao vantagens importantes na corrida.

O posicionamento para crescer e gerar valor nesse ambiente
passa por diversas questoes. Por exemplo, como a transicao

se desenvolvera no Brasil? Que tecnologias vao se sobressair?
Quais sao as vantagens relativas globais e locais? Onde atuar com
escala ou em nicho? E preciso estar preparado para respondé-las.

Strategy& | Transigao energética 35



Contatos

Adriano Correia
Socio e lider da industria de Energia
adriano.correia@pwc.com

Daniel Martins
Socio em Energia da Strategy&
daniel.martins@pwc.com

Mauro Toledo
Diretor em Energia da Strategy&
mauro.toledo@pwc.com

strategy&

Part of the PwC network

www.strategyand.pwc.com

injflv]o

A Strategy& é formada por um time global de estrategistas praticos, comprometidos a desenvolver a
vantagem essencial de seus clientes e a trabalhar em conjunto para ajuda-los a resolver seus problemas
importantes e a aproveitar as melhores oportunidades. Trazemos para a pratica mais de 100 anos de
experiéncia em consultoria estratégica e as diversas capacitagoes funcionais e de mercado do Network
PwC. Fazemos parte do Network de firmas PwC, presente em 152 paises e com mais de 327 mil
profissionais comprometidos em entregar qualidade em consultoria de gestao e de tecnologia, apoio a
fusdes e aquisicdes, consultoria tributaria e societaria, e servicos de auditoria.


http://www.strategyand.pwc.com
https://www.linkedin.com/company/strategyand/
https://www.facebook.com/strategyandbr/
https://twitter.com/strategyand/
https://www.youtube.com/strategyand

