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Reservas: Descobertas cada vez mais dificeis

Entre 1995 e 2003 a
adicao de barris pelo
aumento da recuperacao
dos campos ja
descobertos foi em média
trés vezes maior do que a
adicao de novos barris
por novas descobertas de
0leo convencional no
ambiente global de
producao
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Desafios para Producao Futura

Producao dos
Reservatorios

Conhecidos Recuperacao
avancada




Reservatorios

Definicao

e formacao porosa e permeavel no subsolo, contendo
hidrocarbonetos, confinada por barreiras de agua
ou rocha, isolada de outros reservatorios

Condicoes para existéncia

* Rocha Geradora

e Rocha Reservatorio

* Selo

* Arquitetura geoldgica

VOIP

e A quantidade de 6leo e gas no reservatorio €
chamado de Volume de Oil in Place

Fator de Recuperacao (FR)

e porcao do VOIP que pode ser recuperado com as
técnicas comercialmente viaveis e conhecidas

te: https://goo.gl/Tsq9aa




Recursos e Reservas

Volume Existente no Subsolo Efeitos da Producao sobre volumes

Mecanismos de Producao Recuperacao destes volumes
Tecnologias Disponiveis Produgao maxima
Custos e Receitas Custos e Receitas

Investimentos e taxa de Desconto Investimentos e taxa de Desconto

m O conceito de reserva € um conceito econdmico, além de geologico. As reservas sao um subconjunto dos
recursos identificados e onde se demonstra a viabilidade técnica e econdmica de sua extracao.




Incertezas
Comercialidade
VOIP
Recuperacao
Técnicas

Infra Estrutura

Definicoes

Tipos de Reservas

Ursos



Valor difere por
tipo de reserva

Mais conhecimento adiciona valor

Provadas

Contingentes Prospectivos

Incerteza

Comercialidade

ellv



Ciclo de vida de um campo

Fase de producao

Preparagao do Plano
de Desenvolvimento

Com bases nas Producao comeca
informacoes definir plano
de desenviolvimento e

escolhas tecnologicas
Atividades

exploratérias Abandono

Obtencao de licencas,
estudos sismicos e
identificacao de
prospectos.

Atingir o limite
This is a placeholder text. This text can be replaced with your economico da bvida do
own text. campo.
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) Desenvolvimento . .. ~
Depois da descoberta Pico e declinio Recuperacgao
Projetos, contratacoes e ~ _ _
Preparar o plano de instalacao das unidades Producao atinge um pico avancada
avaliacao e estudos do de producdo e declina Novas técnicas para

reservatorio recuperar mais barris

dos reservatorios




Maior Parte das Reservas Provadas do Mundo sob controle das

DIVULGACAO DAS RESERVAS NOCs

Crescente participacao das reservas da OPEP

MiSEREe ANECELD GUEr SEIoEr CUEE vElE EUA melhoraram muito com o shale gas e tight oil

Fonte: https://goo.gl/BLQ4uK

http://www.bp.com/en/global/corporate/energy-economics/statistical-review-of-world-
energy.html




Reservas crescem Fora da OPEP

Reservas da Nao-OPEP crescem
menos que OPEP

Brasil cresce muito a partir dos 90
até 2014, com queda em 2015

Brasil tem uma ligeira parada em
2008

Reservas Nao OPEP estaveis desde o
inicio dos 2000

Incorporacao das reservas do Canada
em 1998 e Venezuela em 2006

Fonte: BP Statistical Review




Sistemas de producao Offshore

Fonte:

Cinco tipos de plataformas fixadas no solo marinho, incluindo as auto elevatoérias jack ups.
Flutuantes sao os TLP



http://www.oilandgasuk.co.uk/cmsfiles/assets/1746.jpg
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Ciclos de Precos reais. Estabilidade
Nominal

Precos relativamente estaveis e baixos
por um longo ciclo do Pds Guerra até
inicio dos setenta

Na década de 60 os precos reais, a dolar
de 2014, caem bastante, mesmo que 0s
precos nominais continuassem estaveis.

Cinco ciclos:

e Elevacao 1945-1948

e Declinio 1950-1953

* Novo Patamar 1954-1959
* Queda Real 1959-1970

* Retomada 1970-1973

Fonte: BP Statistical Review




Posted Prices

Final da década de 40

Preco de mercado e posted price. Este ltimo era utilizado para  passou a ser apenas uma referencia tributaria, sem relacoes com
pagar royalties e impostos 0s precos de mercado

Aumento da producao e disputa pela renda petroleira: Anos 50

Compradores queriam 0s posted prices que minimizassem

vern riam manter ri mais al
Governos queria anter os posted prices mais altos government take global

Nacionalizacoes 50s e 60s

Ira nacionaliza NIOC 1953, Egito retoma Canal de Suez, Estados retomam controle da producdo, forma-se a OPEP e o cartel
Fortalecem-se os N&o Alinhados ajusta produto para afetar precos




OPEP e Precos

1975-1985

cada pais se referenciava ao preco desse barril, levando em
conta a qualidade do seu proprio 6leo, a distancia de sua
producao e a demanda

OPEP fixava o preco de referencia relacionado com o preco do
Arabian Light 34° API

Papel do equilibrador do mercado

Para que este sistema de precos funcione € preciso que haja um

agente com capacidade ociosa que possa equilibrar o mercado Swing producer ajusta a oferta as flutuacoes da demanda.

Precificacao
Minimizar volatilidade das margens de refino
Preco de transferéncia para estimular a integracao vertical * Otimizar a alocacao do government take entre paises produtores e

consumidores




Netbacking Price

Meados dos anos 80

Conjunto de produtos padrao para cada tipo de refinaria e tipo de petroleo Ponto Ponto
cru definia 0 maximo que os refinadores estariam dispostos a pagar para

obter a matéria prima Pﬂﬂﬂtﬂi_ Z (P;;j*DETWﬂdUS';Mm)- Z (Cﬂj)

Burril
Derivados | Deripados |

Dificuldades

Custos de transporte (CD) depende da localizacao de cada refinaria Capacidade de processamento depende da carga processada

Diferencas com precos de transferencia

Utilizava precos de mercado dos derivados para precificar o Estimulava a corrupcao entre os agentes para a fixacao dos
petroleo a ser processado no futuro parametros da formula com pouca transparéncia




feitos do Netbacking Price

Precos desabam

Maior poder dos refinadores combina com a decisao da Arabia Ajuste de margens
Saudita de abandonar posicao de swing producer * preco levava em consideracao o tipo de derivados que poderia
* parte dos ganhos dos refinadores era compartilhado pelos produtores de ser produzido por uma refinaria padrao

petroleo cru * margens dos refinadores eram parcialmente garantidas dando

mais vantagens para os produtores que aceitassem este sistema
de precos, aumentando seus market share.

Abandono das cotas da OPEP, intensificacao da concorréncia
entre eles Nos 80s precos vinham declinando suavemente até 1986

* Desde finais de 1985 Arabia Saudita vinha aumentando sua producao México nao aceita o sistema e o conflito leva ao abandono do netbacking em
buscando recuperar market share 1987.




Precos desabam em 1986

Fonte: BP Statistical Review

v' Aumenta dependéncia americana de importacoes de petroleo:
v' 41% do consumo interno de 1986
v' Vai a 60% em 1990

Arabia Saudita aumenta producao

Disputa com México e Venezuela

Producao total da OPEP era 14,1 milhoes de
barris dia em junho de 1985 e atinge 21,6
milhoes em agosto de 1986.

Acelera ciclo de baixa iniciado em 1980

Consequéncias:

* Acelera queda da Uniao Soviética
* Paralisa expansao de novas fronteiras
* Corte dos investimentos das petroleiras



Geopolitica dos Precos

v" Volatilidade do mercado aumenta depois da criacdo da OPEP
v" Nos 70s os aspectos geopoliticos eram mais explicitos:

v" Guerra do Yom Kippur

v’ Ird lraque

v Guerras do Golfo
v" Nos 80s incorporam-se elementos economicos:

v' Competicdo intra OPEP

v' Macroeconomia americana

v’ Crise Latino Americana

Estabilidade até 1979 Estabilidade até 1979
Sobe e desce na primeira metade dos 80 Patamar baixo até 2003
2014

Fonte: Medlock (203)

Ciclo de elevacao até



Mercados Especulativos

Ciclo de precos baixos no inicio dos 80s

Crescimento Derivativos

Mercado explode superando em
muitas vezes o volume fisico de
transacgoes.

Amplifica a volatilidade incorporando
no mercado de petréleo os elementos
especulativos dos mercados
financeiros

uer

Long: contrato garante entrega ao portador de quantidade a preco determinado
Short: portador se compromete a entregar no futuro quantidade e preco

Offset: troca de contratos pode substituir entrega fisica




Mercados Especulativos

Ciclo de precos baixos no inicio dos 80s

Estoques Operadores Eficiéncia e Assimetria

Operagdes com derivativos
dependem das variagdes dos
estoques correntes e
expectativas

Precgos altos aumentam o
custo de manter estoques
Precos baixos estimulam
crescimento dos estoques

: )

Backwardation: precos correntes maiores do que pregos Contango: precos correntes menores do que os futuros

futuros
Estoques altos

Estoques baixos




Mercados Futuros e Correntes

v Arabia Saudita aumenta producao
v Disputa com México e Venezuela
v Producao total da OPEP era 14,1 milhoes de barris dia em junho de 1985 e atinge 21,6
milhoes em agosto de 1986.
v’ Acelera ciclo de baixa iniciado em 1980
v' Consequéncias:
v' Acelera queda da Uniao Soviética
v Paralisa expansao de novas fronteiras
v Cvorte dops investimentos das petroleiras

Fonte: Medlock (2013)

Curvas futuras e precos correntes 1992-2001: Estabilidade presente e futura
1979-1985: Projetava alta 9000-2008: Vai cair

1986-1992: Crescimento no futuro 2009-2013: Vai continuar subindo




Antes de 2005: Temor da Seguranca energética americana

* Boom nos EUA
Refinarias » Melhoria da Qualidade
e Capacidade de conversao

* Abre o diferencial de precos com maior demanda de leves
* Maya-WTI atinge US$18 em 2005

Diferencial leve pesado

e Furacao Katrina nos EUA
* Rei saudita morre em 2005

* Intervencao governo EUA contra a CNOOC, em favor da Chevron, no
caso UNOCAL

Al+nce

Outros fendbmenos

* Brent referencia baixo

Investimentos * Corte de CAPEX
* Reducao de capacidade

Sinais antecedentes dos precos




Demanda mantem pressao sobre os precos até 2008

Reservas Reportadas

Mudancas Climaticas

Demanda nao OECD

Hedging Funds

 Crise da Shell
e Melhoria da Qualidade
» Capacidade de conversao

* Questoes ambientais e mudanca climatica comegam a dominar o cenario
* Maya-WTI atinge US$18 em 2005

* Demanda da China cresce
* India comeca programa de refinarias
» América Latina e Africa comecam a crescer

* Investimentos especulativos crescem
* Aposta nos precos crescentes

Profecias auto realizaveis acontecem



Pioneiros nos EUA

0il Creek 1853: Exploracso Townsend e quke: Financas e
Predatoria Petroleo

Fonte: https://g00.gl/cou35Q Fonte: https://goo.gl/WsfvwT

Cientistas (Silliman) definiram viabilidade, exploradores
(Drake) foram a campo e investidores (Townsend)
financiaram o empreendimento

Fonte: https://goo.gl/JvtDvw



istorico do Petroleo Antes da | Guerra

Da lluminacao para a Mobilidade e amplos usos

EUA: Oil Region

Corrida a Pensilvania para
encontrar o produto que
substituiria o 6leo de baleia na
iluminacao.

Muitas refinarias precarias e
exploracao predatodria dos
campos descobertos.

Fonte: https://g00.gl/KuuOdz

Também no Mar Caspio

https://go0.gl/PDdMBY



Querosene substituido pela Gasolina

Eletricidade substitui o querosene na
iluminacgao e os automaoveis comegam a
dominar na mobilidade.

Demanda de gasolina cresce, até para os
navios de guerra

https://g00.g)/AYZbWi

Historico do Petroleo Antes da | Guerra

Da lluminacao para a Mobilidade e amplos usos

TIEL. CCAEOPJATNES O Tt 3RO TOR<CCADND

TR
it

Disputas internacionais

Fonte: https://go0.gl/UhzfTn

Globalizacao



EUA: Primeira Metade dos 1900 Maior Produtor Mundial

Standard Oil of New Jersey
reproduz o grande poder anterior
a 1911

Lei Anti Trust

1911: Os tentaculos da Standard Oil assustam os EUA que
dividem a empresa em muitas empresas

Texas e pico

Em 1930 o East Texas Field é descoberto.
Texas torna-se o maior produtor

Texas Railroad Comission: o xerife do mercado

Outros Estados
Cemeca na Pensilvania e chega ao Texas
Spindletop, 1901

Descobertas na California, maior produtor americano
nos 20s

I




Baku, Mar Caspio

Petroleiro

e Dificuldades logisticas
» Zoroaster, primeiro petroleiro

Ameaca a Standard QOil

e Ferrovia Baku- Batum financiada
pelos Rothschild

* Disputa no Mercado Europeu

e AL
Irmaos Nobel
e Czar acaba o monopdlio

* |nicialmente, os Nobel eram locais



|fhpério Otomano em Crise

v' Império Otomano em 1928
v' Depois da | Guerra fronteiras de
acordo com o0s interesses
ingleses

Fonte: Howard,
2008.

pério Otomano em 1901

v Disputa com o Czar da Russia, Imperador da
Alemanha e Rainha da Inglaterra

v Conflitos internos com arménios, gregos,
macedonios e 0s curdos




Pioneiros: v Red Line Agreement:
Backseesh e Conhecimento v" Todos os membros da TPC concordam em s6 explorar através da TPC
Surgimento da Anglo Persian Oil na area delineada - . _

Company em 1909 v' Congelados os market share e producdo so6 cresceria com demanda
v' Americanos estavam fora

TPC surge no mesmo ano )
v' Kuwait estava fora

Descobertas
na montanhas
de Zagros, na
fronteira com
o lraque e ao
norte com a
Russia

Muzaffar al-Din Shah Qajar, rei da Persia
deu a concessao para William Knox
D’Arcy (1849-1917)em 1901

Pérsia, Mesopotamia e Mar Caspio

Fonte: https://g00.8l/ZvQt2x



Evolugao da Industria no México até Il Guerra

Segundo maior nacionaliza indUstria em 1938

1901 1910 1911 Anos 20 1938 Durante a Il Guerra

Poco 3 em Dos Bocas
Producao 50-100 mil barris dia

Potrero del Llano entra em producao
110 mil bd

Revolugao de Cardenas Nacionaliza Industria

20. Maior exportador

Boicote inglés e das empresas americanas

Empresas vao para Venezuela




Oriente Médio: Grande Fornecedor no pos Guerra

Troca de Fornecedores: Oriente Médio

Em 1946, a Europa recebia 77% de seu petroleo dos EUA e América Latina, revertendo
esta posicao de tal forma que, em 1951, 80% de seu suprimento vinha do Oriente Médio

Baixo custo de producao

Um dos elementos fundamentais desta reversao foi o custo de producao que na Arabia Saudita
era de US$0,10 por barril em 1945, somados a US$0,16 de participacoes governamentais,
quando o preco oscilava entre US$1,05 e US$1,13, permitindo grandes margens as empresas
americanas produtoras no pais, muito maior dos que as margens que a producao no territorio

americano permitiria.
- A I $m I I L

Uso do petréleo aumenta na matriz energética

Uso de energia aumenta 3x de 1949-1972. Uso de petroleo cresceu 5x no mesmo periodo.
Em 1955, o carvao representava 75% das fontes primarias de energia e o petrbleo era 23%.
Em 1972, as proporcoes se inverteram

- A L L L LB A




Disputa da renda Petroleira
Sete Irmas

Até 1973, alocacao dos custos tributarios determinava precificacao do petrdleo.

IOCs queriam minimizar custo total e paises produtores queriam maximizar seu
government take. '

Regra do 50/50

Venezuela impoe 50% de Imposto de renda sobre lucro petroleiro.
ENI consegue alguns acordos nesta direcao.
Comeca uma renegociacao dos contratos dos paises produtores

Crise Ira- BP

Disputa pelo Government Take entre a APOC (depois BP) e governo iraniano precede a
nacionalizacao de Mossadegh em 1951.

Os britanicos que tinham acesso a grandes reservas se vém privados deste acesso.
BP lanca grande programa exploratorio no Alasca e Mar do Norte.

Junto com a Shell a BP também vai para Africa (Nigéria), enquanto os franceses (Total)
se concentram na Argélia e os americanos e europeus na Libia.

v




Motivacoes para 0s
Nacionalismos

Estado-Mercado nos EUA: Estado diluido em varias
instancias, Congresso defendendo interesses locais e
Executivo com a politica externa do sistema.

Outros paises: Empresas estatais

Anos 20s e 30s

Franca, Espanha e Italia criaram
suas empresas estatais -
Compagnie Francaise de Pétrole,
CAMPSA e AGIP e, nos anos
trinta, México, Venezuela e
Bolivia criam suas empresas

Antes da | Guerra estatais

Churchill decide comprar 51% da
APOC na Pérsia

1. Desconfianca das potencias coloniais pelos paises proprietarios dos
recursos

2. Importancia do Petréleo como principal, e as vezes, Unico recurso
nacional capaz de gerar receitas internacionais, além de principal fonte
de impostos.

3.Descontentamento com o comportamento das empresas
internacionais e com o0s termos dos contratos de concessao, concedidos
em outras circunstancias.

Anos 50-60

Auge da Guerra Fria. Nacionalizagoes no
Oriente Médio

Regulacao do acesso a reservas torna cada dia
mais dificil

NOCs

Do mercado ao Estado



Estados produtores assumem, através de NOCs controle

M u d a n gas n a Aré b | a Sa u d |ta sobre as reservas, producao, refino e comercializagao.

Sistema 50/50 devia alcancar do “poco ao posto”

Petroleo muda interesses pelos territorios do Golfo Pérsico

Anos 60: Aramco

Conflitos ao Sul sistema integrado de producao e refino, capaz
de competir com as I0Cs nos mercados

Em 1952, a Arabia Saudita mundiais, sem necessitar de intermediarios

enfrentou conflitos com os
protetorados ingleses na sua
fronteira sul, em disputas
territoriais por areas desérticas
que antes eram consideradas
guase como territorio livre, sem
Mudanca do Rei interesses de nenhuma nacao.

Principe Faisal substitue o Rei
Ibn Saud e empodera
tecnocratas

NOCs

Do mercado ao Estado




Ira em conflito com os Ingleses 1953

Depois do embargo, os ingleses,

Golpe e Contragolpe junto com a CIA articulam golpe que
derruba e mata Mossadegh e instala

0 Xa Reza Pahlevi no Governo.

Criaram uma conjuntura de caos,
com ajuda dos clerigos, a
comunicacao da época.

1949

Governo Iraniano reduz as
areas concedidas, impos
sobretaxa sobre

exportacoes e exigiu a O Xa argumentava que quanto maior
contratacao de mais fosse a receita das petroleiras,
iranianos na AlOC. melhor para o Ira e a reabilitacao do
pais dependeria do investimento das

1951 empresas inglesas, francesas e

um sangrento golpe de americanas.

Estado que coloca
Mohammed Mossadegh
como Primeiro Ministro .

Dos 30 aos 50s

Conflitos entre a AIOC e o governo se
agravam devido a posicao colonialista
da empresa. Tentativa de
nacionalizacao em 1931, efetivada em
1951




I: Uma empresa nacional com impactos globais

Mattei e Nasser Monopolio Decisao Inglesa afeta 0 mercado

v" ENI apoiou os ingleses no boicote aos
iranianos

v' Esperava recompensas quando da

queda de Mossadegh

estavam no Oriente Médio seriam

contempladas.
Foi informada da criacao da NIOC, um
consorcio da British Petroleum, da Shell, as
cinco americanas das Sete Irmas que
controlavam o mercado mundial de
petroleo e a francesa que viria a se
transformar na Total.

2

Numa tentativa de acabar a empresa
nacional, Mattei passa a defender uma
NOC capaz de competir com as |I0OCs: ENI.
Internacionalizada busca parcerias
quebrando paradigmas.

Monopdlio Estatal no Vale do
P6 descontentava os
americanos, que queriam a
entrada de suas empresas na
regiao.

ENI for a do Ira

Egito e ndo alinhados ) I0Cs queriam entrar




Historico da Queda Regime Soviético

Fim da Guerra Fria Descentralizagcdo
. . Precos Domésticos
Ultimos dias do

regime
Reservas &
Gorbachev diminuiu os

investimentos no setor
petrolifero

aumentou nos setores
de alimentos e bens de

Em 1991, as reservas Volume a ser
da URSS eram de 172 descoberto
bilhoes de barris, com

a Russia com 86%, e

as Republicas do Mar

Caspio consumo
correspondendo a Buscando ampliar sua
12% base de suporte politico
e social
r
Petroleo era parte da seguranga nacional em 2000 nos EUA Mudam os paradigmas de relagdes com

. L I empresas depois de 1991.
Disputa no Mar Caspio era fundamental para logistica P P
Novas relagoes com estrangeiras




Guerra Ira- lraque: 1980-1988

Precedida de grande instabilidade no mundo arabe

Golpe na Arabia Saudita Aiatolas no Irda 1979 Invasao do Ira
1979 Islamitas radicais derrubam o Xa Setembro de 1980
Ataque a grande Mesquita de Pahveli e estudantes ocupam

Tropas de Saddam Hussein atacam o Ira

30 Vi embaixada americana em Teera. :
1Ic\/leca. Regres;ao(;nolenta, com grandes batalhas na fronteira e na
ragueza dos saud. Doutrina Carter colocada em area sul do Curdistao, poroxima a
EUA ocupam com Bechtel e desafio. Kirkuk, produtora de petréelo

estreitam lacos com os sauditas.

Crise do modo de dominacao da regiao
= Monarquias ameacadas

= Avanco do fundamentalismo religioso

= Aumento da participacao militar americana




Guerra Ira- lrague: 1980-1988

Precedida de grande instabilidade no mundo arabe

Guerra prolongada
1980-1988

Com milhares de vitimas a guerra
teve varias fases com um grande
impacto sobre a infraestrutura
produtiva, especialmente de
petroleo.

Especificidades da Guerra Custos
Pela primeira vez: Mais de 1,5 milhao de mortos e
invalidos.

1. Batalha aérea de helicopteros
Quase 23 bilhoes de dolares

2. Ataque e contra ataque de :
J5 q diretamente gastos.

misseis
400 bilhoes de dolares de destruicao

3. Primeiro ataque a um reator ,
de valor nos 2 paises

nuclear

2. Guerra das Cidades: alvos civis

Petréleo

= Perda da Producao Ira e Iraque (1980-1988 parcialmente compensada por
aumento producao Arabia Saudita

= Financiamento de guerrilheiros anti-URSS



Politica Americana para o Golfo |

Antes da Il Guerra

Interesses principalmente comerciais
Controle regional do Império Britanico

Depois da Il Guerra
Interesses principalmente estratégicos
Deslocamento da Gra Bretanha
Década de 50

* Controle das importacoes EUA: MOIP 1957

Anos Setenta

Crise dos Precos OPEP

Declinio da produg¢ao americana
Nixon: Projeto Independencia 1973

1977 Carter enfrenta:

* 43% de importacoes
* Baixa presenca militar no Golfo




Politica Americana para o Golfo |l

Doutrina Carter

Reducao do consumo de hidrocarbonetos

Forcas armadas podem ser usadas para proteger interesses americanos

Doutrina Reagan

Acaba com controle de precos
Desregulamenta investimentos
Empresas decidem privadamente

* Estado americano da suporte militar e diplomatico

Y A W AW AW 4w 4

Reorganizacao militar na regiao

Papel da Quinta Frota

Tanto Carter como Reagan apoiaram o Iraque contra o Ira
Ambos nao queriam um vitorioso claro da guerra

- A L L L L L




Motivacoes Guerra do Iraque
Primeira Guerra (inicio dos 90)

Impedir que o lIraque virasse 0 maior
produtor de petréleo do mundo

Protecao do Kuwait nao mobilizaria apoio
politico nos EUA

Queda dos precos nos 80 foi forcada pelos
EUA com a Arabia Saudita para derrubar o
regime soviético

Medo dos EUA

Inadmissivel fortalecer o lraque para substituir a
Arabia Saudita como lider regional

Junto com o Kuwait representavam 20% da
producao da OPEP

Invasao do Kuwait adicionava 9% das reservas
mundiais de petroleo

A potencialidade de escalacao do conflito chegando
a Arabia Saudita, era inadmissivel, principalmente
depois da queda do regime Soviético




Historico Guerra 1990-1991

Objetivo: Impedir crescimento da producao de petréleo no Iraque

Conflito com o Kuwait Historico Economia

Agosto 1990 01 Agosto 1990 1989

Sheik do Kuwait cobra divida Guerra de 1980-1988 tinha sido para Exportacdes de

do Iraque, contraida para proteger as monarquias do Golfo Pérsico. . petrdleo 13 bilhdes,

financiar a guerra contra o Ira importacoes 12
bilhoes de bens de
consumo, 5 bilhoes
de armas. Divida

externa 100 bilhoes.

—_— N

Motivacoes verdadeiras e falsas
Comeca por disputa de portos e cotas de exportacao de petroleo na OPEP

Divida nao deveria ser paga. Kuwait
aumenta aproducao. Preco caiu.

Saddam Hussein nao aceita o alinhamento com os EUA da maior parte dos paises da area




Historico Guerra 1990-1991

Objetivo: Impedir crescimento da producao de petréleo no Iraque

Disputa dentro OPEP Sauditas e Venezuela Guerra

1989 1989 2 Sem 1990

Sem recursos financeiros e  Arabia Saudita tentou segurar a EUA articulam com a ONU forgas (36
tecnologicos para ampliar producao. Venezuela aumentou paises) para invadir o Iraque e derrubar
producao, Iraque ameaca 0 : sua producao para compensar o Saddam

Kuwait e EAU par a impedir : perdas dos precos dos anos 80.
aumento das exportacoes
mundiais e elevar 0s precos

—_— N

Petrdleo
Depois da guerra contra o Ira (1980-1988) Iraque queria vender muito petrdleo.
Outros paises da OPEP nao queriam fortalecer Saddam




Segunda década do Século XXI

Desabamento dos precos

Mudangas dos Fluxos

Comerciais Sensibilidades: CAPEX e demanda Velocidade das Inovagdes

Demanda desloca-se

E incerta a sensibilidade de longo
crescentemente para fora da

prazo do CAPEX exploratorio aos

(,)E_CD' o . precos baixos do petrdleo.

Asia, principalmente China e _

india tornam-se principais Elasticidade renda da demanda
. também desempenhara um papel

importante.



https://goo.gl/KbpIYmFonte
https://goo.gl/KbpIYmFonte

egunda década do Século XXI

sabamento dos precos

Curto Prazo Longo prazo

Precos mantiveram-se altos até 2014,
guando desabaram. Perspectivas para
0s proximos dois anos: permanecer

estaveis em torno dos 45-50 dodlares

Fonte: https://go0.gl/H5sqgef




Fonte: https://g00.gl/m76r8U

Estreitos e Canais:
Potenciais
estrangulamentos

Estreitos de Hormuz , no Golfo
Pérsico e de Malaga no Oceano
indico sao criticos para comércio
Oriente Médio Asia.

Os Canais do Suez e o Estreito de
Bosforo e BabEl-Mandab sao chave
para o fornecimento para a Europa.

O Cabo da Boa Esperanca ao Sul da
Africa importante rota para os EUA e
Americas




Fonte: https://g00.8l/rSJ3gz

Fonte:

Estreitos e Canais:
Potenciais
estrangulamentos

As potenciais rotas novas para o Mar
Caspio, Mar Negro, Mediterraneo e os
mares do Golfo Pérsico e Mar Vermelho

podem abrir novas possibilidades para os
fluxos.

Do ponto de vista geografico.

Politicamente é muito dificil esta

integracao




I Proximos 3 anos de muitas mudangas  srasil cresce menos que o mundo

Demanda Brasil

09]|0.419d BLI8J0

Economia estagnada

Cambio aumenta preco

Importacoes caem
Producao do pré-sal é
estratégica

Declinio da Bacia de Campos
condiciona curva de producao

Cada vez menos importacoes
de petrdleo

09]|0J18d Demanda
op elsa)0 Mundial

Asia, principalmente india continua
crescendo

Novas refinarias fora dos paises da
OECD

Novos fluxos do mercado mundial

Mundo vai depender mais da OPEP

Estoques nos paises consumidores é
um elemento chave para a
recuperacao dos precos

Disputa Arabia Saudita X EUA é
determinante para curto e longo
prazo






Fluxos se intensificardo para Asia no Futuro



http://drake.newsbase.com/wp-content/uploads/2012/10/Picture-18.png

2014: Custo Fiscal da
OPEP maior que precos

 Saida de 2015 foi aumentar a
producao

Precos desabaram

Resposta esperada:

 EUA reduzir a producao

* Projetos mais caros se
contrairem

Resposta efetiva:

e Custos americanos se
adaptaram

e Disputa interna na OPEP:

* |ra e lraque
Outros atores aparecem

www.businessinsider.com/break-even-oil-prices-for-all-the-major-
-the-world-2015-7



http://www.businessinsider.com/break-even-oil-prices-for-all-the-major-producers-in-the-world-2015-7

Historia do Petroleo no Brasil

Fase antes da criacao da Petrobras

1° poco exploratério Lobato 1939

Criagdo do CNP Atividades exploratorias Anos

1938 30e40

Desde a década de 30 comeca a Lama negra usada para iluminacao

campanha para a nacionalizagao do chama a atencao para Lobato, na Bahia

subsolo brasileiro onde se decobre o0 primeiro poco
Monteiro Lobato (DNPM-163)

Decreto de Vargas torna o recurso
petrolifero patrimonio da Uniao

| |

Fase até 1938 Desenvolvimento atividade no Brasil
Atividades exploratdrias da iniciativa Comecou tarde em relagao a
privada Venezuela, México e EUA
Primeiras sondagens profundas em Grandes empresas internacionais ja
Bofete, SP, em 1892-1896 estavam na distribuicao:

400 m de profundidade, produzindo Esso
2 barris por dia Shell

1° 6leo 1939




Historico das descobertas na Bahia até
1964

1939 a 1959

1939 a 1949

1939 a 1964



Reservas crescem até 1962 e
comecam a declinar a partir dai

Sistema maduro integrado de
Producao e Refino




Historia do Petroleo no Brasil

Do p6s Guerra a Criacao da Petrobras

Situacao Politica Criagao da Petrobras
Inicio dos 50s

Depois do Governo entreguista de Dutra,
Vargas assume um governo nacionalista  Papel do Estado

moderado Capacidade técnica e financeira
UDN combate ferozmente Vargas

Disputas internas 1953

SOG sou eyuedwe)

Papel das empresas de

Governo defende papel ativo do estado Servicos

Romulo Almeida e os “Boemios Civicos”

Mundo p6s 22. Guerra Primeiros anos
EUA fortalecido e Brasil superavitario Bahia: produgao e refino
Petréleo consolidado com o principal Formacao técnica na UFBa
energético Fornecedores internacionais

Pressao das multinacionais: Criacdo dos empreiteiros nacionais no

Contra o monopdlio e presenca do refino
estado

03]0J18d Op esala(
ap agn|) eyuedwe)




P-1: Primeira Plataforma- Guaricema

Historia do Petroleo no Brasil

Petrobras principalmente refinadora e importadora

Crescimento refino Ida para o Mar
Década de 50 1968: Guaricema em Sergipe

Elevacao dos precos em 1973 viabiliza

Depois da construcao da RLAM o mercado _ .
exploracao na Bacia de Campos

brasileiro de combustiveis comeca a se
consolidar 1981 producao maritima ultrapassa a

Importacoes de derivados controladas pelas produgao terrestre

internacionais: Shell, Esso, Atlantic e Texaco

Fonte: https://go0.gl/9fJLut

Distribuicdo no Brasil Tecnologias e Desafios

= Comercializacdo de derivados e = Aliancgas para transferéncia de tecnologjias

distribuicao deixados fora do monopdlio = Participacdo dos fornecedores

= Em 1963 decreto da o monopélio de

importacoes de derivados para a .
Petrobras = 1961-1968 aumenta a presenca dos técnicos

brasileiros

= Até 1961 presenca de técnicos estrangeiros

Fonte: Lucchesi, 1998.

= Estrangeiras viram somente distribuidoras




Pigmeiras Sondas de Perfuracao

Aguas rasas da California,
primeiros anos do século XX

Profundidade 6 metros, a 15
metros da praia.

Tubulacoes em cavaletes com
bombas.

Pocos direcionais perfurados
da terra para o mar

Sonda Breton Rig 20 foi
utilizada em 1949 no Golfo do
M éxico
Lamina d "agua 100 metros.

Primeiras jack up foram
utilizadas em Maracaibo,

Venezuela na década de 20.

As jack up eram feitas pela
Zapata, de George Bush, futuro
presidente dos EUA.

Primeira semi submersivel Blue
Water no. 1 atinge 200 metros
de profundidade em 1962.

Em 1947, a Kerr McGee tem a
primeira experiencia no
oceano.

Regulacao sobre royalties
retardou o inicio da producao
offshore.




Historia do Petroleo no Brasil

Do p6s Guerra a Criacao da Petrobras

Crise dos Setenta

Precos altos viabilizam
exploracao

Dificultam importacoes

Inflacao e precos de
derivados

Flexibilizacao do Monopdlio

= Contratos de Risco

= |OCs presentes
= Petroleo consolidado com o principal energético
= Pressao das multinacionais:

= Contra o monopolio e presenca do estado

Fim do Monopdlio
Depois de 1997
Lei 9478

Criacao da ANP

Leiloes de Concessao

Desenvolvimento atividade no Brasil

Garoupa: 1974

Sistemas antecipados de producao
Paulipetro

1975: Namorado, o primeiro gigante

Sismica 3D

SOG sou eyuedwe)

SO/ sou eyuedwe)



Argumentos:

e Falta de recursos
financeiros

* Necessidade de atrair
empreses internacionais

* Introduzir novas

tecnologias

e Aumentar a competicao
no mercado de
derivados

e Acelerar a exploracao e
producao

e Aumentar a
arrecadacao de bonus e
royalties




Historia do Petroleo no Brasil

Centro de uma politica de desenvolvimento

Expansdo pds 2003 Descoberta do Pré Sal
Mercado volta a crescer a Depois de 2007

partir de 2006 Volume gigantesco de recursos
Pressao para qualidade Enorme produtividade

Gas Natural e Energia Custos declinantes

Retomada do “Sistema Petrobras”

= Do pOCO ao Poste NOVO MaI’CO RegUIaténo

= Volta a Petroquimica = Por que mudar?

= Fertilizantes = Concessoes e risco exploratorio

= Respeito aos contratos

Biocombustiveis
= Tamanho dos reservatorios

Gas Natural
= Por que operador Unico?

Expansao do refino




Expande-se a producao

+4,2% 8.8 2.622
1.810 2.020
262 | Internacional
= Brasil
Produgao de petrdleo
1.758
aumentou 33%, de 1,5
milhdo de bpd, em 2002,
2009 20N4A 2011
A
M
e oA . ’ 355
Autossuficiéncia de petroleo 1.752 1.758
cru alcancada, ameacada a2 26
mOleo

R -

2002 2004 2011

Gas Natural



Numero de campos de petroleo em aguas profundas em 2007

Triangulo de ouro
B ﬁrau de desenvolvimento de Campt?s de petréleo e gds em producdo
perfuragio em aguas profundas

P 2000 2007
“Triingulo de oura” Lo
. s g jsncalil O Q Africa Dmdental Dutms 1  Afnica Ocidental Dutms g
ero mp »

Nova producao fora T et £ ‘ “
da OPEP: | ¥

' | . Gc:lfa do México Golfo do México
e Principalmente EUA, Canada e . W Fone: ot Systana L
Brasil - |
* Principalmente aguas S o N ) |

p rOfU N d as México Mauritania e 0, india
e Brasil, GOM e Oeste da Africa T — | DS

. ' .
* Maiores volumes pE """""*' Tﬂlgériaaﬁl.iné Equatorial - o
Indonésia #
* Menores custos Angola e | 1 e
~ . c {
* Regulacao conhecida o |
# Brasil ’

Fonte: Petroleum Economist

Fonte: https://g00.gl/dnVgkK



Sucesso do Pré Sal: Taxas de crescimento da producao

Rampa extraordinaria: Ja esta Produzindo mais de 1,5 milhao de barris dia

Futuro ?
Cessao Onerosa (Buzios € a maior
esperanca
- Previsdo era 4,2 MM em 2020
Hoje.&.2,8MM
Crise
Descontratacao

- 2015-2016: 24%°
2014-2015: 56%

Consolidacao
2013-2014: 63%
- 2012-2013: 79%
2011-2012: 42%
Primeiros anos
2008-2009: 402%
2009-2010: 166%
2010-2011: 190%




Pré Sal: Custos Declinantes Ata Produvicace cos. I

Custos de Extracao: Petrobras. Pré Sal: POCOS
US$8,00

Melhor eficiéncia
operacional

e Tempo de perfuracao
de pocos

Otimizacao
infraestrutura

e Escoamento do gas

Fonte: Apresentagao Pertrobras BTG-Pactual: Abril 2017. 04/04/20417 http://www.investidorpetrobras.com.br/pt/apresentacoes/apresentacoes-
gerais




Produtividade do
Pre Sal supera
expectativas

Fon p://www.petrobras.com.br/fatos-e-dados/resultados-comprovam-viabilidade-tecnica-e-economica-do-pre-sal.htm



http://www.petrobras.com.br/fatos-e-dados/resultados-comprovam-viabilidade-tecnica-e-economica-do-pre-sal.htm

MUDANCAS ATUAIS DO MARCO REGULATORIO

Partilha
de
Producao

Politica
de Operador
Conteudo Unico
Nacional

Empresa
Integrada




Regulacao de 2010

Pressoes para mudanca

Dificuldades de conteudo
nacional e controle da
tecnologia

Pré-Sal Cobicado

Principal e maior nova
descoberta do mundo

Mudanca das leis do petrdleo e
conjuntura politica

Muitas IOCs
americanas for a
do pré-sal

Resisténcia ao
contrato de
partilha

Resisténcia das
|OCs ao
Conteudo
Nacional

Operador unico
iIncomoda muita
gente

Petrobras com

reservas
confortaveis




Capitalizacao da Petrobras em 2010

4 ~ )
CAPITALIZACAO
» Em Set/2010, a Petrobras realizou a maior capitalizacdo da histdria, no total de USS 70 bilhdes, com
a participacdo de aproximadamente 145 mil investidores (incluindo cotistas do FGTS e FIA)
\_ Y,

Oferta Prioritaria Oferta Institucional Varejo
USS 49,4 bi USS 18,1 bi USS 2,4 bi

Adequacdo da estrutura de
capital da Companhia para
permitir crescimento e manter
compromisso com grau de
investimento

Limites definidos pela Administracao / Disciplina de Capital

Alavancagem: 25% - 35% Divida Liquida / EBITDA: 2,5x

75



Celsao Onerosa / \

» Em Set/2010 Petrobras
adquiriu o direito de
explorar e produzir petroleo
em areas especificas do pré-
sal através do contrato de
Cessao Onerosa

» Em Fev/2012, foi concluida a
perfuracdao do poco Franco
NW, com comprovacao de
oleo de boa qualidade

N /

Volume: 5,0 bilhdes de boe

Area: 3.865 km2em 7 blocos

Preco Médio: USS 8,51/boe

Duragao: 40 anos + 5

76




PETROBRAS — Reducio e foco na solucdo do endividamento

Investimentos totais dos PNG’ s (em bilhdes de délares e % alocados para E&P) — 2002 a 2015

Fonte: Diversos PNG ’s, cdlculos nossos.




FORCA DE TRABALHO DA PETROBRAS R 4 Investimento em P&D Redes A
A Petrobras ampliou sua forca de trabalho através de

, : SeEEe T Tematicas
processos seletivos para todas as carreiras profissionais do

_ Milhares de pesquisadores de dezenas de
setor e, hoje, cerca de 50% de seus empregados tem . . i -
universidades brasileiras mobilizados.
menos de 10 anos de empresa

/U /

Efetivo do Sistema Petrobras 3343,8
Milhoes de reais

g80.492 81918
76.919

74.240
68.931
62.266 +360%
57037 53.904
46.773 8798
I I I -

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011




Evolucao de Indicadores Financeiros

18,3
2002

2004

2011

Dividendos* (RS bi)

2002

2004

2011

Lucro Liquido (RS bi)

2002 2004 2011

Acionistas (em mil)

176

2002 2004 2011

70



Grau de Investimento
( N\

» Uma das primeiras companhias brasileira a obter o grau de investimento (Moody’s). Desde entdo,
obtivemos sucessivas melhoras na avaliagao de risco

. .

A-/ A3 I
BBB+/ Baal .
BBB/ Baa2
BBB-/ Baa Grau de

se+/Ba1| Investimento

BB/ BaZ . ®

-»
i >

BB-/ Ba3

B+}" Bl Pe——

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

—+=Moodys  em==S&P —=—Fitch




Reducao do Custo de Captacao

~

» Acesso aos mercados de ddlares, ienes, libras esterlinas e euros

» Maior acesso as agéncias de crédito a exportagdao e bancos nacionais e estrangeiros

» Emissdo de titulos de USS 7 bilhdes de titulos globais (fev/2012, demanda de USS 25
bilhdes) foi a maior oferta internacional de titulos do Brasil, dentre outros recordes p

Taxas dos titulos de 10 anos

10,00%

9,32%
9,00%

8,00% 7,95% 8,13%

7,00% & 1o 6,88%
, 0
6,16% & 06%
6,00%

(o)
5,86% 5,40%

5,00%
4,80%

4,00%
jul-02 dez-03 abr-05 ago-06 jan-08 mai-09 out-10 fev-12




Principais Indicadores

EBITDA por segmento* (RS milhGes)

2.131 2011 2010 A%
5.012 e
5.958
2.262 Lucro Liquido (RS/milhdes) 33.313 35.189 -5%
3892
7.265
EBITDA (R$/milhdes) 62.246 59.391 +5%
PMR (R$/bbl) 167,87 158,43 +6%
PMR (USS$/bbl) 100,94 91,95 +10%
Brent (US$/bbl) 111,27 79,47 +40%
e 2011 2010 Délar médio de venda (RS) 1,67 1,76 -5%
Produgdo (mil bbl/dia) 2.622 2.583 +2%
Distribuicéo Internacional
) Inflagdo (IPCA) 6,50% 5,91% +10%
G&E Abastecimento

BE&P

*Excluindo Corporativo, Biocombustiveis e Eliminagdes (no valor negativo de RS 11,4 bilhdes em 2011)



PNG15-19 versus PNG14-18

Fonte: http://www.investidorpetrobras.com.br/pt/apresentacoes/plano-de-negocios-e-gestao




Curva de Producao PNG15-19

Fonte: http://www.investidorpetrobras.com.br/pt/apresentacoes/plano-de-negocios-e-gestao

4,2



Reducao dos Investimentos ainda maior: 2017-2021

Fonte: PNG 2017-2021




Consumo Aparente de Derivados e Producao de Petroleo e
Renovaveis Brasil. Mil barris dia

7 3 =
3350
3300
. 3250
Consumo Cai 3200

. 3150

* A partir de 2014 3100

3050

3000

2950

2900

\ 2850

2800

2750

( 2700

2650 A

= P 2600
Producao Petroleo 550 I \I

Cresce 2500

* Acelera em 2013 gggg

* Estagnacao em 2015 2300

2250

2200

\ 2150

2100

2050

4 2000

1950

Producao Renovaveis
perde posicao
e A partir de 2015 = Prod Petr+Renov I Prod Petr =m=(Cons Aparente

Fonte: Relatério do Mercado de derivados MME.

\_ W,







PREVISOES ATE 2021







Novos Recursos depois de 2017: Mais 50 bilhoes




2016: SO Petrobras e Exxon geraram caixa livre.
Shell, Chevron, BP e Total negativos

Capex (USS B) Free Cash Flow (US$ B)

264297 12,4

11&,5. U9

1015 206
2015 2016

M Petrobras ¥ Shell m ExxonMobil ™ Chevron mBP mTotal

Fonte: Apresentacao presidente petrobras- 04/04/2017 http://www.investidorpetrobras.com.br/pt/apresentacoes/apresentacoes-gerais







Petrobras: Crise de Curto Prazo

Grande Divida

* 47% vencendo depois de 2020
* 18% vencendo em 2017
e Situacao de 2016 equilibrada

Fontes de Receitas

* Principalmente venda de derivados mercado Brasil
* Novos mercados financeiros
* Venda de Ativos

Condicoes Estruturais * Reservas
e Refino



Mercado Financeiro: Nova Percepcao em 2016

Fonte: Apresentacao CEO Petrobras em Houston Maio 2017

Sell Side Recommendation - Rating for Petrobras shares

[ 7% | m
H H H Buy
Neutral

m Sell

21% W 145 [ 14% I 20% O 13 B 13% [ 13% [N 13% [ 13% QN 13% [ 13%
May-16  Jun-16 Jul-16  Aug-16  Sep-16  Oct-16  lov-16  Dec-16  Jan-17  Feb-17  Mar-17

Note: Considers 16 institutions



Conteudo Nacional abandonado

Novas licitacoes em 2017

* 100 contratos de embarcacoes de apoio
* Duas sondas e uma plataforma
e 38 helicopteros

UPGN COMPERJ
* 30 estrangeiras

Libra
* Disputa judicial com SINAVAL

NG

Waivers
* Varios pedidos na ANP

Situacao das empresas
* Rating rebaixado

* “Banidas” das licitacoes
* NegociacOes duras para aditivos




Conteudo Nacional abandonado: Waiver de Libra




Velocidade dos Leiloes de 2017

Grande Questao estratégica

Maio
Exploracao em
areas Junho
terrestres Areas

Unitizaveis do Setembro

Pré Sal Areas Offshore

pos sal Novembro
¥ Novas areas do
pré sal
-

Qual a velocidade
dos proximos
leiloes?



PROMINP: Tentativa de Politica de Conteudo Local até 2013

Grande Participacao dos

Fornecedores

e Hoje isto é criticado pelo TCU

Forte énfase na formacao
de RH

e Descuidou de outras areas de
atuacao

Competividade

* Pouco enfatizada

Governanca

e Pouco contestada

Fonte:http://www.prominp.com.br/prominp/pt_br/conteudo/sobre-o-prominp.htm




Diferencas de competitividade até 2013

Fonte:http://www.prominp.com.br/prominp/pt_br/conteudo/sobre-o-prominp.htm




Cartilna de Conteudo Local até 2013

Fonte:http://www.prominp.com.br/prominp/pt_br/conteudo/sobre-o-prominp.htm



Compras da Petrobras 1998-2007

De Negri in http://www.prominp.com.br/prominp/pt_br/conteudo/sobre-o-prominp.htm



Lava Jato: Destruicao do Emprego no setor de Construcao




