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Dados de mercado

No més, o destaque de alta foi a Petrobras, se recuperando apds a queda ocorrida em meio ao ruido com a
distribuicdo de dividendos extraordinarios. No polo oposto, Braskem, apds a desisténcia da Adnoc em prosseguir
com a proposta de aquisicao da fatia detida pela Novonor.
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Braskem PNA BRKM5 19,06 -22,9% -9,7% -26,1% RS 27,0 41,7% Neutra
Enauta Part. ON  ENAT3 25,59 -9,2% 33,8% 101,2% = = =
Petrobras ON PETR3 4413 14,8% 12,1% 94,2% RS 42,0 6,5% Compra
Petrobras PN PETR4 41,58 12,4% 10,1% 108,3% RS 42,0 13,0% Compra
Petrorio PRIO3 47,00 -6,4% 3,6% 35,9% - - -
Rafzen PN RAIZ4 3,02 -79%  -26,0% -3,2% = = =
Ultrapar ON UGPA3 24,48 -11,6% -7,9% 51,8% RS 20,0 -18,3% Neutra
Vibra Energia ON  VBBR3 23,88 -4,0% 4,0% 76,0% RS 27,5 15,2% Compra
Ibovespa IBOV 127.599,6 -0,4% -3,8% 18,8% - - -
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https://www.bb.com.br/docs/portal/upb/Braskem.pdf
https://www.bb.com.br/docs/portal/upb/Petrobras.pdf
https://www.bb.com.br/docs/portal/upb/Petrobras.pdf
https://www.bb.com.br/docs/portal/upb/Ultrapar.pdf
https://www.bb.com.br/docs/portal/upb/Vibra.pdf

Noticias e dados de petréleo & gas

Revisdo de precos da Petrobras; comentarios sobre precos de petréleo; Mubadala planeja investimentos no Brasil.

N

_Divulgamos no final de abril uma revisio de preco da Petrobras, com anélise detalhada sobre Preco petréleo (tipo Brent)

trés temas centrais para compreender a companhia: “Financeiro, petréleo e dividendos”, US$/boe (atual, minimas e maximas dos dltimos doze meses)
“Operacional e investimentos” e, por fim, “Novas fronteiras exploratdrias e interesses dos
stakeholders”. O novo pregoalvo é de RS 47,00 para 2024, mantendo a recomendag¢do compra
e vocé pode ler o texto na integra aqui.

_Dentro desse contexto, nossa projecdo de pregos de petréleo foi estabelecida em US$ 82,20
pa? 2024/,bUS$L76,80 para 2025 e USS 77,40 para 2026, com um Brent de longo prazo em
USS 61,17/barril.

_Os pregos de petréleo voltaram a subir, apds varias semanas de quedas. A redugao dos
estoques de petroleo dos EUA e o aumento nas importacdes pela China contribuiram para que 71,84 96,55
o primeiro ganho semanal na semana passada desde o inicio de abril. Olhando para nossa

projecao anual, entendemos que a OPEP+ deve comecar a reduzir seus cortes na produgao a

partir do segundo semestre, o que deverd moderar tal pressdo altista. Um eventual adiamento

82,8

no inicio dos cortes da OPEP+ pode trazer um cenario de persisténcia de alta para o 2524, em Variagao cambial
especial se persistirem os riscos geopoliticos e a melhora na demanda global. R$/USS (atual, minimas e méximas dos ultimos doze meses)
_O Mubadala Capital, de Abu Dhabi, controlador da Acelen, pretende investir cerca de USS 13,5 5,16

bilhdes (~RS 68,3 bi) em um grande projeto de biocombustiveis no Brasil ao longo da préxima
década. Entre os objetivos esta a fabricacdo de diesel renovavel e de combustivel sustentavel
de aviacdo (SAF) com o uso de matérias-primas vegetais ndo alimentares.

_Vale destacar que, no final de abril, a Acelen fez o plantio experimental de 1,3 mil mudas de
macauba, uma planta nativa brasileira ndo domesticada, cujo oleo estd sendo estudado como
matéria-prima para fabricacdo de SAF e diesel verde (HVO). Acelen e Petrobras ja vem
negociando, desde o ano passado, um acordo que envolva o retorno da estatal a refinaria de 4,72 528
Mataripe (na Bahia, adquirida pelo grupo em 2022) e um projeto de biorefino. !

Fonte: LSEG, BrasilEnergia, Folha de Sao Paulo, Broadcast, Valor e BB-BI
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https://www.bb.com.br/docs/portal/upb/PETR4FM0424.pdf
https://www.novacana.com/noticias/mubadala-direcionar-us-13-5-bilhoes-biocombustiveis-brasil-060524
https://www.novacana.com/noticias/mubadala-direcionar-us-13-5-bilhoes-biocombustiveis-brasil-060524
https://epbr.com.br/acelen-faz-plantio-experimental-de-macauba-para-combustivel-sustentavel-de-aviacao/
https://epbr.com.br/acelen-faz-plantio-experimental-de-macauba-para-combustivel-sustentavel-de-aviacao/
https://www.biodieselbr.com/noticias/biocombustivel/negocio/volta-da-petrobras-a-refinaria-de-mataripe-e-bem-real-diz-prates-090524
https://www.biodieselbr.com/noticias/biocombustivel/negocio/volta-da-petrobras-a-refinaria-de-mataripe-e-bem-real-diz-prates-090524

Noticias e dados de petréleo & gas

Adnoc desiste de compra de fatia na Braskem; Consefaz cria convénios para coibir importacao de derivados com
vantagens tributarias; Petrobras cria modalidade comercial que possibilita reducdo nos precos de gas natural.

_ A Adnoc anunciou n&o ter mais interesse em prosseguir com a negociacdo para compra de
fatia na Braskem. Entre os motivos, pesou a falta de acordo definitivo sobre os passivos
ambientais em Maceid, mas também tem ocorrido um recente interesse em outros ativos de
Oleo e gas, incluindo a BP, de acordo com apuracao do Valor. A PIC (Petrochemical Industries
Company), segue conduzindo uma “due diligence”, em processo ainda inicial, e recebeu
representantes da Novonor no Kuwait, no final de abril. Como ja temos alertado em nossos
relatdrios, tais situacdes de M&A trazem excesso de volatilidade, devendo ser encaradas com
cautela pelos minoritarios. A Petrobras vem sinalizando que pode fazer a aquisicdo de fatia na
Braskem, usando de seu direito de preferéncia. A estatal aponta que o comprador tem que ter
capacidade financeira para sustentar investimentos e experiéncia no setor petroquimico igual
ou superior a da estatal. Clique aqui para ler nosso Ultimo relatério sobre a Braskem.

_ No final de abril houve a criagao de dois convénios pelo Consefaz para coibir a importacao de
diesel com vantagens tributarias. A situacao envolvia a entrada de combustiveis e derivados de
petréleo com diferimento do ICMS-Importacao e aplicacao de crédito presumido, e fez com
que o Estado do Amapa se beneficiasse, entre agosto de 2023 e abril de 2024, de recurso para
facilitar a importacdo com desembaraco em alto mar, o que fez com que os demais estados
perdessem arrecadacdo. Em nosso entendimento, a interrupgao desse conflito tributdrio
sugere que as companhias listadas devam recuperar competitividade na disputa de market share
com os postos ndo embandeirados, que foram fortes compradores de diesel russo.

_ A Petrobras aprovou na semana passada novas modalidades comerciais nas vendas de gas
natural para distribuidoras estaduais e para os consumidores livres. Com o novo mecanismo, a
depender dos contratos e volumes movimentados, as distribuidoras podem ter uma reducao
adicional de até 10% nos precos da molécula de gas.

Fonte: ANP, BrasilEnergia, Broadcast, EPBR, Valor e BB-BI
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https://www1.folha.uol.com.br/mercado/2024/05/petrobras-nao-descarta-comprar-fatia-na-braskem-diz-prates-a-agencia.shtml
https://www.bb.com.br/docs/portal/upb/BRKM51T24.pdf
https://epbr.com.br/apos-crise-federativa-confaz-tenta-impedir-importacao-irregular-de-diesel/

Distribuicao de combustiveis: dados operacionais

Em margo, os postos bandeira branca mantiveram elevada participacao de mercado, situagao que pode ser
parcialmente revertida com a recente interrupgao de brecha tributaria para importacao de derivados

Venda de combustiveis liquidos

Participagdo de mercado (market share)

N

Mil m3 %
0,
Etanol hidratado 1.845.252 45,6% 9,5% 44%
L,
Gasolina de aviagdo 3.448 -13,1% 11,8% 40%
Gasolina ¢ 3.626.016  -7,0%  11,2% 36%
Oleo diesel 5396.908 -7,7% 6,4% 32%
Oleos combustiveis 171.563 3,2% 14,3% 28% \
Querosene iluminante 577 1,6% 1,4% 24%
Querosene de aviagao 564.740 3,7% 4,0% 20% —_— e
Ciclo Otto (etanol+gas. C) 5.471.267 5,9% 10,6% 16%
Diesel 5.396.908 -7,7% 6,4% 129%
Outros 740.328 3,5% 6,3% ﬂ/,b ﬁ/,\j A\jl/,‘j ﬂ/‘? \j\jj ﬂ//\j y\j{,‘j Y\,”\j? ,‘W//b ﬂ//\j ,”Lu ,”Lu ,’W/u
B N e R S A
Fonte: ANP, IBP e BB-BI
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Distribuicao de combustiveis: dados operacionais

O aumento nas vendas de derivados foi novamente puxado pelo bom desempenho das vendas de etanol, que

segue ganhando market share sobre a gasolina.

Em mar¢o, houve uma queda de 1% a/a nas vendas de combustiveis. Chama a
atencdo a forte alta de 46% nas vendas de etanol. No acumulado de 2024, as
vendas do biocombustivel estdo 54,24% superiores em relacdo ao mesmo
periodo de 2023. O aumento vem as custas de uma reducao nas vendas de
gasolina, que acumulam no 1724 uma queda de 7,4% a/a.

Ja& no caso do diesel, se destaca a forte reducdo ocorrida em margo, de 7,7%
a/a, levando o acumulado do 1T24 a um aumento de 2,4% a/a.

O indice ABCR, que mede o fluxo pedagiado de veiculos no pais, registrou
elevagdo de 2,4% a/a em mar/24, com alta de 4,1% no fluxo de veiculos leves e
reducao de 2,7% no fluxo de veiculos pesados.
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Siga os conteudos
do BB Investimentos
nas redes sociais.

: , Q)
Cligue em cada icone para acessar. {5

Playlist .

BB | Economia e Mercado investalk.bb.com.br

Canal Podcast . Linkedin

BB | Empreendedorismo BB Banco de Investimento S.A.
e Negocios

g



https://open.spotify.com/show/7lRLyV60X6lu81c3SSUq4b?si=9737686263ec4faa
https://www.youtube.com/playlist?list=PLhnExfBbbmATPwZyoSIdtm_dYodA-NV81
https://www.youtube.com/playlist?list=PLhnExfBbbmATPwZyoSIdtm_dYodA-NV81
https://open.spotify.com/show/7lRLyV60X6lu81c3SSUq4b?si=9737686263ec4faa
https://investalk.bb.com.br/
https://www.bb.com.br/analises
https://www.linkedin.com/showcase/bancodobrasilprivate/posts/?feedView=all
https://www.linkedin.com/company/bbinvestimentos/?viewAsMember=true
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Este é um relatdrio publico e foi produzido pelo BB-Banco de Investimento S.A. (“BB-BI"). As informagdes e opinides aqui contidas foram consolidadas ou elaboradas com base em informacgdes obtidas
de fontes, a principio, fidedignas e de boa-fé. Embora tenham sido tomadas todas as medidas razoaveis para assegurar que as informagdes aqui contidas ndo sejam incertas ou equivocadas, no
momento de sua publicacdo, o BB-BI ndo garante que tais dados sejam totalmente isentos de distor¢des e ndo se compromete com a veracidade dessas informagdes. Todas as opinides, estimativas e
projecdes contidas neste documento referem-se a data presente e derivam do julgamento de nossos analistas de valores mobilidrios (“analistas’), podendo ser alteradas a qualquer momento sem
aviso prévio, em fungdo de mudangas que possam afetar as proje¢des da empresa, ndo implicando necessariamente na obrigagdo de qualquer comunicagdo no sentido de atualizagdo ou revisdo com
respeito a tal mudanca. Os analistas podem interagir com outras dreas do Conglomerado do Banco do Brasil S.A. (“Grupo”) com a finalidade de somente colherem informacdes abrangentes de
mercado que contribuam para que a area de analise de valores mobilidrios, a quem compete exclusivamente a atribuicdo de selecao dos valores mobilidrios para analise, eleja o rol seu de ativos de
cobertura. Quaisquer divergéncias de dados neste relatério podem ser resultado de diferentes formas de apresentacdo, calculo e/ou ajustes, como também podem trazer divergéncia ou
contrariedade as opinides expressas por outras areas do Grupo.

Este material tem por finalidade apenas informar e servir como instrumento que auxilie a tomada de decisdo de investimento. Nao é, e ndo deve ser interpretado como material promocional,
recomendacdo, oferta ou solicitagio de oferta para comprar ou vender quaisquer tftulos e valores mobilidrios ou outros instrumentos financeiros. E recomendada a leitura dos prospectos,
regulamentos, editais e demais documentos descritivos dos ativos antes de investir, com especial atencdo ao detalhamento do risco do investimento. Investimentos nos mercados financeiros e de
capitais estdo sujeitos a riscos de perda superior ao capital investido. Os investidores ndo devem considerar este relatério como Unico critério de deciséo de alocagédo, ndo devendo ser compreendido
como o Unico parametro para o exercicio do seu julgamento, uma vez que as estratégias e instrumentos abordados podem ndo ser adequados e elegiveis para determinadas categorias de
investidores. Antecedendo a qualquer deliberagdo, os investidores devem avaliar minuciosamente a aderéncia dos valores mobilidrios aos seus objetivos de investimento e niveis de tolerancia de risco
("Suitability"). A rentabilidade passada ndo ¢ garantia de rentabilidade futura. O BB-BI ndo garante o lucro e ndo se responsabiliza por decisées de investimentos que venham a ser tomadas com base
nas informacdes divulgadas nesse material. E vedada a reproducéo, distribuicdo ou publicacdo deste material, integral ou parcialmente, para qualquer finalidade.

Nos termos do artigo 22 da Resolucdo CVM n° 20, de 25 de fevereiro de 2021, o BB-BI declara a todos que utilizam seus relatérios de analise, que identifica as seguintes situacdes com potencial de
afetar a imparcialidade dos relatérios ou de configurar conflito de interesses:

1 - Alinstituicdo pode ser remunerada por servigos prestados ou possuir relagdes comerciais com a(s) empresa(s) analisada(s) neste relatério ou com pessoa natural ou juridica, fundo ou universalidade
de direitos, que atue representando o mesmo interesse dessa(s) empresa(s); o Grupo pode ser remunerado por servicos prestados ou possuir relacdes comerciais com a(s) empresa(s) analisada(s)
neste relatério, ou com pessoa natural ou juridica, fundo ou universalidade de direitos, que atue representando o mesmo interesse dessa(s) empresa(s).

2 - Alinstituicdo pode possuir participacdo acionaria direta ou indireta, igual ou superior a 1% do capital social da(s) empresa(s) analisada(s), e poderé adquirir, alienar ou intermediar valores mobiliarios
da(s) empresa(s) no mercado; o Grupo pode possuir participacdo aciondria direta ou indireta, igual ou superior a 1% do capital social da(s) empresa(s) analisada(s), e podera adquirir, alienar e
intermediar valores mobilidrios da(s) empresa(s) no mercado.

3 — O Banco do Brasil S.A. detém indiretamente 5% ou mais, por meio de suas subsididrias, de participacdo aciondria no capital da Cielo S.A., companhia brasileira listada na bolsa de valores e que pode
deter, direta ou indiretamente, participagdes societarias em outras companhias cobertas pelo BB—BI.
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Declaracées dos Analistas
O(s) analista(s) envolvido(s) na elaboracdo deste relatoério declara(m) que:

a)  Asrecomendagdes contidas neste relatério refletem exclusivamente suas opinides pessoais sobre a companhia e seus valores mobiliarios e foram elaboradas de forma independente e autébnoma,
inclusive em relacdo ao BB-Banco de Investimento S.A e demais empresas do Grupo.

b)  Suaremuneracgdo € integralmente vinculada as politicas salariais do Banco do Brasil S.A. e ndo recebem remuneracao adicional por servigos prestados para a(s) companhia(s) emissora(s) objeto do
relatorio de anélise ou pessoas a ela(s) ligadas.

O(s) analista(s) declara(m), ainda, em relagdo a(s) companhia(s) emissora(s) dos valores mobiliarios analisada(s) neste relatério:

Itens
Analistas

Daniel Cobucci _

1 — O(s) analista(s), seus conjuges ou companheiros, detém, direta ou indiretamente, em nome préprio ou de terceiros, agdes e/ou outros valores mobilidrios de emissdo da(s) companhia(s)
emissora(s) dos valores mobilidrios analisada(s) neste relatério.

2 — O(s) analista(s), seus cénjuges ou companheiros, possuem, direta ou indiretamente, qualquer interesse financeiro em relacdo a(s) companhia(s) emissora(s) dos valores mobiliarios analisada(s)
neste relatorio.

3 — O(s) analista(s) tem vinculo com pessoa natural que trabalha para a(s) companhia(s) emissora(s) dos valores mobilidrios analisada(s) neste relatério.

4 — O(s) analista(s), seus conjuges ou companheiros, estdo, direta ou indiretamente envolvidos na aquisicao, alienacdo ou intermediacdo de valores mobilidrios da(s) companhia(s) emissora(s) dos
valores mobilidrios analisada(s) neste relatério.

RATING: “RATING” € uma opinido sobre os fundamentos econémico-financeiros e diversos riscos a que uma empresa, instituicdo financeira ou captacdo de recursos de terceiros, possa estar sujeita

dentro de um contexto especifico, que pode ser modificada conforme estes riscos se alterem. “O investidor ndo deve considerar em hipdtese alguma o “RATING” como recomendacdo de
Investimento.

1:BB Investimentos ;
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