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O que capturamos até agora
Setor de energia em fase de transigao

Demanda por
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Macrotendéncias globais
Fatores relevantes

Urbanizagio

Crescimento da classe média

Envelhecimento da populagao

GeracaoY

Doencas crénicas

Emissdes e mudancas climaticas

Stress nexus

Mobilidade

Conectividade exacerbada

Comeércio internacional

Fonte: Global Risks 2015 10th Edition; Outlook on the Global Agenda 2015 — WEF, 2015 / Global Economics
Prospects 2015 — World Bank, 2015




Macrotendéncias globais (5 5 (5

Impactos no setor de energia Ibp
Algumas macrotendéncias determinam E outras tém impacto decisivo sobre
a evolugao da demanda por energia... os determinantes da oferta ...

...Como o setor de energia ira conseguir atender a demanda de forma acessivel,
segura e limpa nesse novo contexto global?

Fonte: Global Risks 2015 10th Edition; Outlook on the Global Agenda 2015 — WEF, 2015 / Global Economics
Prospects 2015 — World Bank, 2015



Evolugdo do setor de energia (C B (S

Por uso e fonte (NPS)
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Fonte: World Energy Outlook 2074, IEA




Mudancgas demograficas \G\ 5 (S
Crescimento da populagéo ibp

Expansao populacional no mundo, mas a taxas decrescentes

Mundo (em bilhées) (O CAGR  Paises desenvolvidos (em bilhdes)

% 0,9%
.

I

2000 2005 2010 2015 2020 2025 2030 2000 2005 2010 2015 2020 2025 2030
Asia (em bilhoes) Brasil (em milhdes)
j H— | . . . .

2000 2005 2010 2015 2020 2025 2030 2000 2005 2010 2015 2020 2025 2030

Fonte: United Nations, Department of Economic and Social Affairs, Population Division (2013). World Population
Prospects: The 2012 Revision
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Aumento da renda Ibp

M) Crescimento da classe média*

Gastos da classe média global
(trilhdes de dolares em PPP de 2005)

Tamanho e distribuicdo da classe média global

% da populagao mundial 27% 42% 58%
Individuos (em bilhées) 1,8 3,2 49 21,3 35,0 55,7
O Oriente Médio e Norte 6% 2% | 5% 4% ﬁ%’ 4%
da Africa 27 2% 2% 17 ¢ 1%
P 23%
O Africa subsaariana %
28% 42%
@ Asia-Pacifico 66% 29%
B Américado Sul e
Central
M Europa
- ..
América do Norte | 2% | | | |
2009 2020 2030 2009 2020 2030

Fonte: The New Global Middle Class: A Cross-Over from West to East, Brookings 2010;
*Individuos com gastos diarios que variam de USS 10 a USS 100 (em termos de paridade de poder de compra)
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Urbanizagéao |

Populacao continua a migrar para as cidades...

Mundo D CAGR Paises desenvolvidos

5,0% G0 —CQso

0, 6, 3, 41,

2000 2005 2010 2015 2020 2025 2030

i

22,9

25,2}3 20,7 19,6 18,5

2000 2005 2010 2015 2020 2025 2030

América Latina e Caribe

2, 8, 5], 8’ 46, 43’
18, 17, 15,

2000 2005 2010 2015 2020 2025 2030 2000 2005 2010 2015 2020 2025 2030

Fonte: United Nations, Department of Economic and Social Affairs, Population Division (2074). World
Urbanization Prospects: The 2014 Revision
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Urbanizagao

+78%

23 T °Y 558
>10 mi 17 %O 40 472 525
5-10 mi 30 - 373 R

. 314
T-5mi 71
0,5-1mi 385 434 487 538 592 660

2000 2005 2010 2015 2020 2025 2030
% populacido em cidades acima de 500 mil habitantes Impacto das cidades em 2025 (A%)

] ] Crescimento
>0,5mi |46 47 49 50 5)) 54 5 2010 - 2025
L T Total 2010
Até 0,5 mi

54 |53 |51 |50 |48 |44 |45

(9]

Volume de Area com Demanda
. . . . . . . . container edificagdes municipal por
2000 2005 2010 2015 2020 2025 2030 agua

Fonte: United Nations, Department of Economic and Social Affairs, Population Division (2074). World
Urbanization Prospects: The 2014 Revision; Urban world cities and the rise of the consuming class, MGI, 2012
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Envelhecimento da populagao |bP

Mundo D CAGR Paises desenvolvidos
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Fonte: United Nations, Department of Economic and Social Affairs, Population Division (2013). World Population
Prospects: The 2012 Revision
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Ascencdo da geragao Y ibp

75% da forca de trabalho sera composta por millenials em 2025

@ Ganhos futuros altos 60%

Oportunidade de
Influenciar a organizacao

@ Trabalhar com desafios
estratégicos @

50% ]

@ Poder para tomar
decisdes

@ Trabalho desafiador

@ Oportunidade de
assessorar e outros

40%

30%

L)

® Fundacgées sélidas para
carreira futura

Alto nivel de 20% ﬁ

responsabilidade

9 Oportunidade de liderar
outros 10% [ o [ ) o

Mais liberdade

@ ® doa
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»>® @
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e Ampliar acesso a informacao 0% ® ®
Status . .
B Africa Asia- Europa América Oriente América Europa
@ Responsabilidades de Pacifico Oriental Latina Médio doNorte  ocidental

staff

Fonte: Understanding a misunderstood generation, 2015 - INSEAD
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Pressdo sobre recursos Ibp

Mais Com novos Mais renda Vivendo em E por mais
pessoas anseios centros urbanos tempo
Em 2030 serao ..uma geragcao a ..com USS 34 ..cujo padraiode ..e comdez
mais 1,1 bilhao caminho com trilhoes vida responde anos de vida a
de pessoas no comportamento  adicionais para pelo consumo de mais do que as
planeta... e expectativas consumir... 75% dos recursos  geragoes da
diferentes das naturais e 80% década de 1990
atuais do PIB mundial...

Fonte: United Nations, Department of Economic and Social Affairs, Population Division (2014). World Urbanization
Prospects: The 2014 Revision, Highlights (ST/ESA/SER.A/352). Global Initiative for Resource Efficient Cities — UNEP;

Population Aging Will Dampen Economic Growth over the Next Two Decades — Moody s, 2014
I 000



Busca por qualidade de vida (C B (5

Exigéncias crescentes ibp
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Busca por qualidade de vida \G B (5

Exigéncias crescentes ibp
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Energia a servigo da sociedade \G\ e (S
Equilibrando o trilema da energia ibp

Seguranga Energética
Gestao eficaz da oferta de
energia primaria a partir de
fontes domésticas e
externas, confiabilidade da
infraestrutura de energia,
além de capacidade de
atendimento da demanda
atual e futura

Acesso a energia
Acessibilidade e
disponibilidade de
fornecimento de energia
para toda a populagao

Sustentabilidade ambiental

Eficiéncia na demanda e oferta
de energia, bem como no
desenvolvimento de fontes
alternativas com baixo nivel de
emissoes

Fonte: 2015 World Energy Issues Monitor — WEC, 2075



Agua, energia e alimentos e e A
A dificil conciliagdo de fatores ibp

Demanda por agua cresce acima da oferta, pressionando energia

-

Agua

Alimentos Energia

Energia necessaria para
prover 1 m? de agua para
consumo humano
(kWh/ m?)

Total de calorias por dia Demanda e oferta para 2030

por pessoa

2007 2030 W Agricultura M Industria O Municipal e doméstico

Lagos ou rios

+7%
| | I 037
2772 2.960 i Gap 1074 i )
| i Agua subterranea
i - 160 17700 i I 0,48
Demanda total por cereais ! . Tratamento de efluente
milhées de toneladas : :
( ) | 3500 | I 087
2007 2030 | | Reuso de efluente
+32% ' ' . 25
i Retirada  Retirada Bacias Bacias Oferta |
! deagua  deagua com com acessivele ! Dessalinizagao
E atual  projetada  déficit  superavit confidvel _ 85
i (2030) deagua

Fonte: World Agriculture Towards 20302050, FAO — 2012; Water 2030 Global Water Supply and Demand model; Agricultural
production based on IFPRI IMPACT-WATER base case; WWAP (United Nations World Water Assessment Programme).

2074. The United Nations World Water Development Report 2074: Water and Energy. Paris, UNESCO.
[




Transporte
Setor automotivo

A demanda por mobilidade aumenta...

2010 2030

Demanda por
mobilidade urbana
(trilhdes de pkm p.a.)

Venda global de veiculos leves ao ano
(milhdes de unidades)

105,8

86,3
63
5 2
41
32 ¢
22 I I

1964 1974 1984 1994 2004 2014 2022 2030

O sucesso do automovel acentuou a
sobrecarga da infraestrutura, do espaco
urbano e da poluigao

O aumento da urbanizacdo tende a
diminuir a relevancia de veiculos
individuais no contexto amplo de
mobilidade na cidade, mesmo com
elevacao do PIB per capita

Regulacoes restritivas a aquisicao e ao
uso de automovel devem ser ampliadas
em megacidades

A geracao Y tem menos interesse em
adquirir um automovel do que geragdes
anteriores

Fonte: IHS Forecast 2014; Bill Ford charts a course for the future — McKinsey interview, 2014; A road map to the future for the auto
industry — Mckinsey, 2014; ITF Transport Outlook 2015, OCDE Publishing/ITF; The Future of Urban Mobility 2.0 — Arthur D. Little, 2014




Transporte
Setor automotivo

zipcar

ieels when you want them

CAR

2G0

A
RelayRides

let's drive

UBER

Bla BlaCar

Round trip: usuarios pagam
pelas horas utilizadas do
veiculo e precisam retorna-lo

One-way. mesmo modelo,
mas usuarios podem deixar o
carro em outros pontos

Peer-to-peer. pessoas cedem
seus veiculos para empresa
terceira que conecta usuarios e
proprietarios

Peer-to-peer. servico
semelhante ao de taxi, mas
sem exigéncia de licenga

Ride sharing. compartilhamento
de carona para destinos em
comum

Numero de

programas @ 878
Frota de

bicicletas @

Paises com e
programas

Fonte: IHS Forecast 2014; Bill Ford charts a course for the future — McKinsey interview, 2014; A roadmap to the future for the
auto industry — Mckinsey, 2014; ITF Transport Outlook 2015, OCDE Publishing/ITF; www.earth-policy.org
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Setor de aviacdo e maritimo

‘ Renda e crescimento das cidades ampliam demanda por transporte aéreo

2013 2033 2013 2033
Trafego de +164% Frota de +102%
H aeronaves no
passagelros 56 20.9
(em bilhdes de ’ 14’8 mundo ’ 4272
RPKs) (em milhares)

Incremento do fluxo de comércio internacional puxado por emergentes

2013 2030 2013 2025
Crescimento do Expansao do
fluxo de +80% comércio 3-4x Entre
comercio 10 18 eletrénico 80 250 e
mundial global
(em trilhées de USS) (em bilhées de USS) 350

Fonte: www.weforum.org/best-practices/biofuels; Annual review 2014, IATA; Flying on demand 2014-2033 —
Airbus; Current market outlook, 2014 -2033 - Boeing



Conectividade @'\ ® ,(5

Tudo e todos conectados

Expansao acelerada da conectividade requer mais energia

2013

/ x1,8
Populagao
online

2020
2013 2018
2020

Demanda por energia para
conectividade (TWh)

y 1140
616
H N

2013 2025

x2,5
Trafego de dados °

Exabytes/més

2009

Numero de
aparelhos @ x29
conectados
Bilhées de aparelhos

Smart homes, comunicagao por videos
nas empresas, e-commerce e novas
funcionalidades de eletrodomésticos e
equipamentos eletronicos

Equivalente a 6% da demanda
mundial por energia elétrica

Demanda por
servicos online

Fonte: www.gartner.com/newsroom./id/2636073; More Data, Less Energy Making Network Standby More Efficient — IEA,
2014




Confianga no setor de energia \G ® (S
Posicionamento do setor de O&G |bP

Renovaveis e tecnologias limpas continuam liderando a
percepcao de confianga, ao passo que a energia nuclear é a

menos confiavel. O setor tradicional de 6leo encontra-se
55% 56% no nivel intermediario

ENERGIA
(GLOBAL)

0) 6)
68% /0%  57%57%  54% | 49%50% | 50% 49% 41%

Renov§ve|§ / Gas Natural Oleo Mineragao Duto Nuclear
Tecnologias limpas

Fonte: Edelman Trust Barometer: 2015 Annual Global Study: Energy Sector, 2015
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Impacto do setor de energia ib

Emissdes globais de CO, - consumo de energia (Bt3)

38,0

i 31,2 32,3
Agric i 240 279
1% | N6 222 )
Processos  Energia :
industriais  69% |
(YA i

1990 1995 2000 2005 2010 2012 2040

Emissdes globais de CO, por combustivel Emissdes globais de Cco, do por uso de energia

G

M Eletricidade e

aquecimento
B Transporte

@ Industria

OResidencial

0% 20% 40% 60% 80% 100%
O Outros

EOleo ECarvio EGas OOutros*

Fonte: CO2 Emissions From Fuel Combustion (Highlights), IEA — 2014; *Outros incluem biomassa, hidroeletricidade, geotermal,

solar, eclica, biocombustiveis e energia das ondas;

www.ela.gov./cfapps/ipdbproject/jedindex3.cfm?tid=90&pid=44&aid=8&cid=ww,&syid=1990&eyid=2012&unit=MMTCD
T




Mudancas climaticas oY © (S
Ampliagéo das pressoes ibp

Posicionamento das liderancas

“At the end of the year, the UN’s Climate Change Conference will be
held in Paris. In the run-up to this conference, the climate debate

Ben van will rise to new heights of intensity. The outcome of the political
Beurden process is uncertain, but the trends behind it are unmistakeable. Even
CEO da Shell more than the oil price, these trends will shape the future of the

industry over the coming decades.”

bp N ft.com > comment > Subscribe
B i » @ > o
eni siaol - G Torar Letters
Her Excellency e L:iusr::tceFI;ebr:lcjz June 1,2015 12:28 am
T Widespread carbon pricing is vital to
o tackling climate change
Ehe New lork Times
Oil and Gas Companies Make Statement in Support of U.N. Climate

Goals

By STANLEY REED OCT. 16, 2015

Fonte:www.shell.com; ft.com; nyt.com
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Ampliagao das pressoes

Posicionamento das liderancas

@he New lork Times
Climate Goals Pledged by China and the U.S.

President Obama and President Xi Jinping of China announced an historic climate change agreement
last November that included a new goal for U.S. carbon emissions and a commitment by China to

curb its emissions and increase the share of its energy consumption that comes from renewable and
nuclear sources. UPDATED October 2, 2015

FINANCIAL TIMES

globaleconomy

Home World ¥ Companies ¥ Markets ~

Last updated: June 8, 2015 6:18

7 leaders agree to phase out fossil fuels

Pilita Clark in London and Stefan Wagstyl in Knin

THE WALL STREET JOURNAL

WORLD

India’s Modi Expresses Support for Climate-Change Agreement

Prime Minister stopped short of making new pledges for reducing carbon emissions

Fonte:ft.com; wsj.com; nyt.com



Mudancas climaticas
Ampliagao das pressdes

Posicionamento das liderancas

Valor

Politica Financas Empresas Agronegocios Internacional Opinig

Macroeconomia | Setor Externo | Infraestrutura | Mosaico Orgamentario | Simulador Orgamentario

Dilma 7“[4L)<rop6e reduzir as emissoes em
43% até 2030

Por Sergio Lamucci e Juliana Ennes | De Nova York

[ #]Ed}in} s

O Brasil se comprometeu em reduzir as
emissoes de gases do efeito estufa em 37% até
2025 e em 43% até 2030, na comparagao
com os niveis de 2005, anunciou ontem a
presidente Dilma Rousseff. "Podem ficar
certos de que a ambicao continuara a pautar
nossas agoes”, afirmou ela, em Nova York, ao

discursar na Ctpula para a Adogao da =
Dilma: 'todas as condigbes"”para chegar ao

desmatamento ilegal zero até 2030, apesar
das dificuldades de fiscalizagdo

Agenda de Desenvolvimento Pés-2015 da
Organizacao das Nagdes Unidas (ONU).

FOLHA DE S.PAULO

0 Brasil que da Certo - Energia

Brasil antecipa metas para geracao de !¢z
energia renovavel =

Fonte:valor.com.br; folha.uol.br;




Mudancas climaticas \G\ 5 (S
Ampliagéo das pressoes ibp

Q Porém compromissos assumidos levam ao aumento de 2,7°C em 2100

SUALC FINANCIAL TIMES

September 15, 2015 6:01 am

World's climate pledges not yet enough ~ Paris pledges on greenhouse gases still fall
to avoid dangerous warming - UN short

Pilita Clark. Environment Correspondent

Analysis of plans put forward by nearly 150 countries suggests temperatures will i e i o
reach just under 3C by the end of the century rather than 2C target « share~ K Authoralerts~ {5 Print < Clip B8 Ccomments

(mete (hange Confecence

L
Bonn, Germany

NN b e es
e i 2 IS iy
-t ',-‘-{1112’,'{’

3T
L

Fonte:theguardian.com; ft.com



Mudancas climaticas QL 2

Ampliagao das pressoes

@ Fatos marcantes do setor automotivo
o

250 Volkswagen AG

200

Ehe New Jlork Times

Volkswagen C.E.O. Martin Winterkorn 1
Resigns Amid Emissions Scandal

00

Das Auto.

50

Bv JACK EWING  SEPT. 23. 2015 +67.90 +37.73% -39.85 -16.08% -110.25 -53.00%
. T Nowv 23 Jan 2015 Apr 2015 Jul 2015 Oct 2015

THE WALL STREET JOURNAL. THE WALL STREET JOURNAL

J/ 3 . » t. A - -

"\pple Tan gets Electric-Car 154 Google Ready to Turn Driverless Cars Into
Shipping Date for 2019 ( a Business

Consumer-electronics maker accelerates efforts to build Apple-branded car / 9/14/2015 4:42PM

Sept. 21, 2015 1:38 p.m. ET

Fonte: markets.ft.comresearch/Markets/Tearsheets/Summary?s=VOW3:GER; www.wsj.com
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Contribuigcées do setor de energia

Contribuicoes por grupo de politicas e medidas para cendrio de 2° C até 2030

“Cenario ponte” (bridge scenario)

w
oo

15% Reducdes de metano no upstream

9%

Gt COs-eq

Reducédo de geragéo a carvéao
ineficiente

17% |Investimento em renovaveis

10% Reforma dos subsidios em
combustiveis fosseis

32 I T T 1
2014 2020 2025 2030

Fonte: Energy and Climate Change 2015— IEA; World Energy Outlook 2014, IEA
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Contribuigées do setor de energia

M Renovaveis

Matriz energética M Nuclear
global no cenario B Gas
NPS (Btoe)
W Petroleo
MW Carvao

B Renovaveis

Matriz energética B Nuclear
global no novo )
cenariode 2° C W Gas

(Btoe) M Petréleo
W Carvao

2013 2020 2025 2030

Fonte: Energy and Climate Change 2015— IEA; World Energy Outlook 2014, IEA



Eficiéncia energética
O “combustivel oculto”

Investimentos e avanco de iniciativas vem reduzindo intensidade energética

%
0

1971-1980 1980-1990 1990-2000 2000-2010

2012-2020

2020-2030 2030-2040

-0,3

Taxa média anual 0,6

-0,9
-1,2

de crescimento da

intensidade
1,5

energética s

-2,1

-2,4

Investimento médio anual por setor (bilhdes de USS)

(536D

% Participacao por regiao

O Industria (9%) Sudeste Oriente Outros
O Edificacao (29%) 159%% 48 AS;‘;‘“’ Mze;m 11%
. +
Investimento em B Transporte (62%) ° [0 129 " Russia 355 Unio
e e A . 0,
eficiéncia 120 . Africa 3% \ Européia
energética 110 3% India 26%
2 3%
77 América América do
; N Norte
. — e Japdo China | 0%

2014-2020 2021-2025 2026-2030 2031-2035

4% 6% 20%

Fonte: World Energy Outlook 2012 e 2014, IEA; World Energy Investment Outlook, 2013




Eficiéncia energética o © H
Eficiéncia no consumo de éleo e gas ibp

Ganhos de eficiencia energética significativos em transporte e edificacoes

Consumo de 6leo por setor Consumo de gas por setor

B Geragao de energia oz = Qutros

W Edificacoes O Outras setores de energia

[0 Outras industrias m Edificacoes

=
Outros B Inddustria e petroquimica

H Petroquimica
B Transporte

H Transporte B .
B Geragao de energia

2013 2040 2012 2040
Demanda por 6leo e ganhos de eficiéncia Demanda por gas e ganhos de eficiéncia

Ganhos com Cerca de 90 % dos Ganhos com Cerca de 50% dos
eficiéncia ganhos de eficiéncia ganhos de
eficiéncia no eficiéncia em gas
™ Demanda consumo de dleo B Demanda estao ligados a
ocorrem no setor edificacoes e 40%
' ' ' de transporte 2013 2040 a industria

2013 2040

Fonte: Redrawing the energy-climate map, 2013 — I[EA; World Energy Outlook 2074, IEA



Evolugdao das fontes de energia (

Drastica redugdo nos custos de geragao

2014 USD/kWh
0.4
Capacity MWe
o
1
0.3 100 <
200 ;
=300 P
0.2 .
@
0 : N
O] O,
. .
0.1 > a @
. . . ﬁl -
- : . 2 (@)
. 9 O &
: @ ."f""\'t =4 Fossil fuel power cost range
G") ® ‘ , |
= 14
0.0 - \hl

| | 1 I | | | ] | | I ] |

2010 2014 2010 20714 2010 2014 2010 2014 2mAn 3014 2010 2014 2010 2014

. .. . . Solar Edlica Eblica
Biomassa Geotérmica Hidroelétrica Solar PV
Csp offshore  onshore

Fonte: Renewable power generation costs in 2014- IRENA, 2014;
I




Evolugao das fontes de energia \G B |l§>

Mudancas em curso

e Novas possibilidades de energia

Projecdo de adicdo de nova capacidade
Novos investimento anuais em fontes renovaveis (USS bi) energética ao sistema elétrico (GW)

Total 43 73 112 154 182 178 237 279 256 232 270 O Energia limpa
O Combustiveis fosseis ]
M Paises em — ]

desenvolvimento

[ Paises 143 | 164 208 a3 7S
desenvolwdos ||

49 35 139 NHIVEE .

36 m I | 091 Je2 lea

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2010 | 2013 J 2015 2020 2025 2030
Novos investimento em 2014 por tipo de fonte (USS bi) Novos investimentos em 2014 por regiao (USS bi)
Solar 150 China | | 833
Eélica 99 Europa | | 57,5

Biomassa e residuo Asia e Oceania (ex. China e India) 433

8
Pequenas hidroelétricas 5 Estados Unidos 1358
9 Oriente Médio e Africa [ 1 12,6
5

Biccombustiveis AMER (ex. EUA e Brasil) [ 12,4

Geotérmica Brasil [1 76

3
Ondas (maritima) | 0,4 India 174

Fonte: BENEF - Bloomberg New Energy Finance (www.bloomberg.com/news/articles/2015-04-14/fossil-fuels-just-lost-the-race-against-
renewables); GLOBAL TRENDS IN RENEWABLE ENERGY INVESTMENT 2015 — UNEP/BNEF
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Mudancas em curso

Novas possibilidades de energia

e Custo da bateria de ion de litio caiu cerca de 40% entre 2009 e 2013

* ATesla Energy anunciou em abril de 2015 o langamento comercial de
® baterias recarregaveis para uso doméstico e comercial ao custo inicial
de USS 3.000 e USS 25.000 respectivamente . A empresa pretende ainda
| investir USS 5 bi em uma nova fabrica de baterias para 2016 com
B | . capacidade para dobrar a oferta de baterias de ion de litio e reduzir
assim seus precos para automoveis, edificagdes e utilities (USS 800
milhées em reservas na primeira semana)

n
r
kL)
n
r
A

Eletrificacdo do setor automotivo (cenarios)

2250 54%
O ICEs 99% 83% .
B HEVs
OEV
| T * T 8% T ]2% 1
201 2025 2025 2025

(conservador) (moderado)  (otimista)

Fonte: Special Report — The Economist, 2015; GLOBAL TRENDS IN RENEWABLE ENERGY INVESTMENT 2015 — UNEP/BNEF;
ww.bloomberg.com/news/articles/2015-05-12/can-tesla-s-battery-beat-the-jphone-in-the-race-to-the-first-1-billion-
www.bloomberg.com.newsarticles/2015-05-08 tesla-s-battery-grabbed-800-million-in-its-first-week
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“While supply technologies shape what the oil
industry does, it is demand technologies that define
the oil industry’s place in the wider world”

John Mitchell
(Chatham House)
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