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AVISO LEGAL

O conteudo desta publicacao € meramente
informativo e utiliza dados publicos de instituicoes
terceiras. O IBP desenvolveu suas analises sob a
premissa de confiabilidade das fontes de dados e
todas as analises foram feitas usando a melhor
técnica dentre as informacoes disponiveis.

Nesse sentido, o Instituto nao € responsavel por
eventuais problemas de integralidade ou acuidade
dos dados publicos disponibilizados pelas fontes
citadas, bem como por quaisquer efeitos
decorrentes de seu uso e interpretacao.
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Todo direito de propriedade intelectual atinente as
informacoes ora apresentadas, bem como qualquer
responsabilidade por seu conteldo, cabe aos seus
respectivos autores e proprietarios.
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1. Contexto

Durante os meses de marco e abril, a disseminacao da
COVID-19 impos a adocao de medidas de isolamento
social em boa parte do planeta, inclusive nas principais
economias globais. O epicentro passou da China para

Europa, Estados Unidos e Brasil. O cenario provocou uma

queda historica dos precos do petroleo no mercado

internacional, com o Brent em abril cotado a menos da

metade do observado em janeiro.
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Principais drivers que influenciam o setor de O&G
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Disseminacao da COVID-19

Relacdo entre periodo de disseminacao e total de casos

Selecao de paises acima de 30 mil casos confirmados

Velocidade de propagacao em paises selecionados

Total de casos a partir do 1000°, em escala logaritmica de milhares
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A disseminacao no Brasil, na Europa e principalmente nos EUA esta
sendo mais rapida do que na China, que conteve a contaminacao
cerca de 2 semanas apods o 1.000° caso*

Apesar de ter sido o primeiro epicentro da pandemia, a China ja foi
superada em total de casos pelos EUA e por paises europeus

Nota: (*) Desconsiderando as diferencas de subnotificacdo entre os paises
Fonte: Elaboracao IBP com dados da OMS
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Variacao recente no preco do petréleo Brent

Cotacao do Brent no mercado futuro (front-month) a partir de marco de 2020

Precos futuros, em USS/barril

Média mensal (USS$/barril)
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na semana anterior de forma especulativa

i

Reacdo do mercado a manifestagéao
de Donald Trump sobre articulacdo
para cortes da producao 34.1 34,8
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Disseminacao da COVID-19 fora da
China, principalmente EUA, Ira e 24,9

A\

Europa Ocidental (Italia, Espanha, 22,7 Reacdo do mercado aos Reabertura gradual na China, na
Alemanha, Franca e RU), culminando precos negativos do WTI Europa e em alguns estados

na classificacao oficial da OMS como 19.3 americanos

pandemia em 11/03 ’

1/3 7/3 13/3 19/3 25/3 31/3 6/4 12/4 18/4 24/4 30/4 6/5 12/5 18/5

Nota: *média de maio considerando dados até 21/05

Fonte: Elaboracao IBP com dados da Investing.com (
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2. Oferta, demanda e estoques de petroleo

Em resposta a queda da demanda, os principais paises

produtores de petréleo tentam articular um corte de
producao. A primeira tentativa de cooperacao fracassa e
0 acordo firmado apos o feriado da Pascoa mostra-se
insuficiente para compensar o arrefecimento da
demanda. O descompasso entre oferta e demanda faz
crescer o volume de estoques e as tancagens registraram

niveis cada vez mais proximos a sua capacidade maxima.
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Tancagens nos EUA proximas a capacidade maxima

Crescimento do volume armazenado em Cushing (Oklahoma) Capacidade de estocagem e volume armazenado nos EUA

Milhoes de barris (eixo dir.), WTI front month (eixo esq.) Porcentagem (%), MilhGes de barris

Capacidade ocupada em 24 de abril 2020

—Estoques (Cushing) —WTI (front month)
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Nota: N&o inclui reservas estratégicas Nota: N&o inclui reservas estratégicas
Fonte: Elaboracao IBP com dados EIA Fonte: Elaboracao IBP com dados EIA

A exigéncia contratual de entrega fisica em Cushing para contratos futuros de WTI pode ter contribuido para o aumento do volume
estocado, o que por sua vez impacta as flutuacées da cotacao desse marcador no mercado internacional 5
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Queda na cotacao do WTI no mercado internacional

Volume armazenado em Cushing (Oklahoma)

Milhoes de barris
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Nota: N&o inclui reservas estratégicas
Fonte: Reuters, 2020
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: Elaboracao IBP com dados Investing

Os volumes de 6leo estocados em Cushing, principal ponto de entrega do WTI, crescem desde o dia 20 de marco, contribuindo para a
acentuada queda nos precos e o aumento do spread entre os dois principais marcadores de preco de petréleo no mercado internacional
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Reducao na demanda por petréleo, principalmente nos
meses de abril e maio

Revisdo das projecdes de demanda para 2020 Curva de demanda em 2020
Variacao 2020 - 2019, em milhdes barris/dia Variacao 2020 - 2019, em milhdes barris/dia
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Fonte: Elaboracao IBP com dados das instituicoes Fonte: IEA, 2020 - “Oil Market Report - April 2020”

A disseminacao da COVID-19, que reduziu os niveis de atividade economica em diversos paises, levou as principais instituicoes a revisarem
para baixo suas projecdes de demanda, que indicam contracao mais pronunciada nos meses de abril e maio de 2020
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Novo acordo OPEP* e limitacdes para conter o crescimento
dos volumes estocados

Expectativa para reducao da oferta por principais grupos produtores Volume global estocado

Reducao em milhées de barris por dia** Milhdes de barris

Contribuicées Reducao total

voluntarias de oferta Demanda 2° 2.900
OPEP Aliados OPEP* Total OPEP+ (G20) esperada  TRI 2020 (IEA)
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Nota: (*) Estimativa, sem detalhamento, mas com RUssia responsavel pela maior parte; (**) EUA -2,2 milhdes b/d, Canada - Fonte: Kayrros, 2020
1,0 milhdo b/d e Brasil + Noruega -400 mil b/d, 200 mil cada; (**) Cortes em vigor a partir de maio.
Fonte: Elaboracao IBP com base em IEA e IHS
Apesar da OPEP+ ter chegado a um acordo para retirar cerca de 10% da producao mundial do mercado a partir de maio, os volumes
estocados continuaram crescendo acima da média dos anos anteriores, mesmo considerando cortes adicionais de outros paises, como
Brasil, Canada e EUA, resultado do arrefecimento da demanda por petréleo e derivados e do patamar reduzido de precos no mercado (S
internacional Ibp

o
o
=]
o
o
©
=)
)
(8]
Y
(O]
=
[=
—
(]
o
©
O
(]
=
ey
o
jul
o

11



3. Impactos para o setor de O&G

O cenario desafiador leva as empresas de 0&G a
buscarem solidez de caixa e a preconizarem ainda mais a
disciplina de capital. Nesse contexto, os meses de maio e
abril sao marcados por revisoes nos patamares de

investimento, com foco na economicidade dos portifolios

e na reducao de custos. Nesse sentido, o pré-sal

brasileiro apresenta algumas vantagens comparativas,
como a produtividade de seus campos e a qualidade do

oleo produzido
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Precos baixos limitam a producao economicamente viavel

Projecdes para a cotacio do Brent Volume de producéo inviavel economicamente por
regiao em relacdo ao preco do Brent
USS por barril

Milhées de barris por dia 15,4
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EIA S&P Global Platts FitchRatings The Economist 1U m América do Norte m Rissia = América Latina Asia-Pacifico
12/05 30/04 02/04 28/03 m Africa m Europa Oriente Médio
w2020 w2021 - Média 2019
Fonte: Elaboracéo IBP, com dados das instituicdes Fonte: IEA, 2020 - “The global oil industry is experiencing a shock like no other in its history”
Apesar de previsoes de precos na casa dos USS 40/barril em 2021, Mais da metade dos campos economicamente inviaveis a patamares
nao ha previsao de retorno aos niveis de preco de 2019 até 2022 de preco inferiores a USS$ 30/barril estao na América do Norte
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Cortes no plano de investimentos e nas despesas
operacionais anunciados pelas majors

CAPEX previsto pelas majors para 2020 Reducao de OPEX das majors para 2020
USS$ bilhoes Variacao, em US$ bilhdes, entre 2020 e 2019**
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Cortes de CAPEX das majors de O&G para 2020 representam uma Cinco das principais empresas do setor anunciaram cortes de OPEX
reducao de 15% a 30% (média 23%) em comparacao ao planejado que totalizaram USS 7,4 bilhdes para 2020

Nota: (*) Média aritmética entre os valores anunciados; (**) Apenas empresas que explicitaram os cortes no OPEX programado
Fonte: Publicacdes das instituicoes entre 22/03 e 07/04 (S
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O segmento de servicos opera com margens mais apertadas

em relacao a ultima crise

Reducao de custos

Percentual (%)

2014 a 2017 2019 a 2020
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Fonte: Rystad Energy, 2020
A reducao de custos proveniente da reducao dos precos de servicos e ganhos com eficiéncia 2020 deve atingir cerca de
12% (média ponderada), com 9% relacionados aos precos dos servicos e os 3% restantes com melhorias de eficiéncia (S
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Competitividade das principais reservas do mundo

Capacidade global em 2030 por breakeven

Demanda média 2020*
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Fonte: WoodMackenzie, 2018; (*) projecao IEA, 2020 - “Oil Market Report - April”

A producao brasileira em aguas profundas segue competitiva mesmo ante cenario global de queda de cerca de 10% na
demanda em 2020 S
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