Mensagem n® 633

Senhores Membros do Senado Federal,

De conformidade com o art. 52, inciso III, alinea "f", da Constituicdo, combinado
com o art. 11 da Lei n® 9.478, de 6 de agosto de 1997, submeto a apreciagdo de Vossas
Exceléncias 0 nome do Senhor DECIO FABRICIO ODDONE DA COSTA para exercer o cargo
de Diretor da Agéncia Nacional do Petroleo, Gas Natural e Biocombustiveis - ANP.

Brasilia, 5 de dezembro de 2016.



ESTE DOCUMENTO NAO FAZ PARTE DO PROCESSO



Avison® 769 - C. Civil.

Em 5 de dezembro de 2016.

A Sua Exceléncia o Senhor
Senador VICENTINHO ALVES
Primeiro Secretario do Senado Federal

Assunto: Indicagao de autoridade.

Senhor Primeiro Secretario,

Encaminho a essa Secretaria Mensagem na qual o Excelentissimo Senhor
Presidente da Republica submete a consideragio dessa Casa o nome do Senhor DECIO
FABRICIO ODDONE DA COSTA para exercer o cargo de Diretor da Agéncia Nacional do
Petroleo, Gas Natural e Biocombustiveis - ANP.

Atenciosamente,

ELISEU PADILHA
Ministro de Estado Chefe da Casa Civil
da Presidéncia da Republica



Décio Fabricio Oddone da Costa (Lavras do Sul — RS, 03/08/1960) &
Engenheiro Eletricista pela Universidade Federa! do Rio Grande do Sul (1984).
Estudou engenharia de petréleo na Petrobras (1985). Cursou o Advanced
Management Program na Harvard Business Schoo! (2000) e o Advanced
Management Programme no Insead (2005). Recebeu o titulo de doutor honoris
causa em Educacao da Universidad de Aquino, na Bolivia (2004).

Participou da equipe da Petrobras pioneira na perfuragio de pogos de petréleo
em aguas profundas nos anos oitenta. Trabathou na Petrobras e subsidianas
no Brasil, Angola, Libia, Bolivia e Argentina. Foi presidente da Petrobras Bolivia
S.A. de 1999 a 2004.

De 2004 a 2008, foi Gerente Executivo responsavel pelas atividades
intemacionais da Petrobras no Cone Sul. Foi conselheiro e posteriormente
presidente do conselho de administragdo da Petrobras Energla S.A., empresa
com sede na Argentina e atividades em diversos palses da regiio, da
Petrobras Energla Participaciones S.A., holding com a¢des negociadas nas
bolsas de Buenos Aires e Nova lorque, e conselheiro e presidente do conselho
de administragdo de outras empresas do Sistema Petrobras.

Em fevereiro de 2008 tomou-se Chief Executive Officer da Petrobras Energia
S.A. Foi conselheiro da Petrolera Entrelomas S.A. e presidente do conselho de
administragio da Innova S.A., empresa produtora de estireno e poliestireno no
polo petroquimico de Triunfo, RS.

Entre fevereiro e maio de 2010 foi Assessor do Presidente da Petrobras. De
maio de 2010 a maio de 2015 foi um dos vice-presidentes da Braskem S.A.,
indicado pela Petrobras. Foi conselheiro e presidente do Conselho de
Administragdo da Braskem-ldesa S.A.P.l, joint-venture da Braskem com a
empresa mexicana /desa que construiu um complexo petroquimico no México.
Foi conselheiro da Refinaria de Petréleo Riograndense S A. e da quantiQ S A.

E funciondric aposentado da Petrobras e, desde junho de 2015, Diretor de
Projetos de Oleo e Gas da Prumo Logistica S.A. E conselheiro da Ferroport
Logistica Comercial Exportadora S.A. e da NFX Combustlveis Maritimos Ltda.




Foi eleito empresario do ano pela Camara de Comércio Boliviano-Brasileira em
2000. Foi condecorado pelo Governo do Brasil em 2000 com a Ordem do Rio
Branco no Grau de Comendador e pelo Exército Brasileiro em 2004 com a
Medalha do Pacificador. E cavaleiro das Ordens de Malta e do Santo Sepulcro.

Exerceu a presidéncia da Camara de Comércio Boliviano-Brasileira de 2001 a
2004. Foi presidente da Camara da Industria do Petrélec da Argentina. De
2005 a 2014 foi conselheiro do Instituto das Américas. E membro do GACInt
(Grupo de Andlise da Conjuntura Internacional da Universidade de Sao Paulo)
e socio do Cebri (Centro Brasileiro de Relagbes Intemacionais).

E fluente em espanhol e inglés.

Escreveu artigos e trabathos técnicos apresentados no Brasil e no exterior.

E casado com Rosane, com quem tem dois filhos: Victoria {24) e Fabricio (21).

#7




CV resumido = Décla Fabricio Oddone da Costa

0O indicado é engenheiro eletricista e estudou engenharia de Petréleo em curso ministrado pela
Petrobras, onde trabathou por 25 {vinte e ¢Inco) anos. Participou de cursos de alta geréncia na
Harvard Business School e no Insead.

Trabalhou em atividades técnicas na perfurac3o de pogos de petréleo no Brasil e no exterior.
Fol executivo e consetheiro de diversas empresas do sistema Petrobras. Foi Presidente da
Petrobras Bolivia S.A. e da Petrobras Energia S.A., empresa baseada na Argentina com atividades
em diversos paises da América Latina e a¢Ses negociadas nas bolsas de Buenos Aires e Nova
lorque. Dirigiu equipes envolvidas em todas as atividades da indistria do petréleo (explorac3o
& produgdo, refino, distribuicio, loglistica, gis & energia, fertilizantes e petroquimica). Indicado
pela Petrobras, foi Vice-presidente da Braskem, uma das maiores empresas petroquimicas das
Américas.

Foi reconhecido com o titulo de Doutor Honoris Causa pela Universidad de Aquino na Bollfvia,

tom a Ordem do Rio Branco no Grau de Comendador e com a Medatha do Pacificador pelo
Exército Brasileiro.

Exerceu a presidéncia da Cdmara de Comércio Boliviano-Brasileira e da C3mara da Inddstria do

Petrdleo da Argentina,




DeclaracSes - Décio Fabricio Oddone da Costa

Declaro que parentes de primeiro grau meus n3o exercem ou exerceram atividades, pablicas
ou privadas, vinculadas 4 minha atividade profissional.

Declaro que, em funcio da minha relagdo empregaticia com a Petrobras S.A., até 2010 fui
gestor e conselheiro de diferentes empresas do Sistema Petrobras. Entre 2010 e 2015, na
condicio de Diretor Estatutirio da Braskem S.A., fui gestor e conselheiro de empresas
subsididrias da Braskem. A partir de 2013, como Diretor Estatutdrio da Prumo Logistica S.A.,
sou gestor e conseltheiro de empresas subsididrias da Prumo.

Declaro que, desde 2004, sou acionista e gestor da empresa Marina Enterprise Group [td,
estabelecida nas ilhas Virgens Brit3nicas, a qual consta em minha declarag3o anual do Imposto
de Renda, bem como na DCBE - Declara¢c3o de Capitais e Bens no Exterior do Banco Central
conforme a legislagio em vigor no Brasil, cumprindo com todas as obrigacSes e formalidades
exigfveis.

Declaro ainda que, em 2014, foi constituida a companhia Dord Inc., em Nova lorque, Estados
Unidos, que ¢ detida integralmente pela j4 mencionada Marina Enterprise Group Ltd. A Dord
Inc. foi constituida por orientagdo de advogados norte-americanos, para cumprir com as leis
daquele pais com a finalidade de aquisic3o de um imével (apartamento) na cidade
citada. Confirmo que o imével e as companhias supracitadas cumprem todas as normas e leis
em vigor em cada uma de suas respectivas Jurisdi¢Ses.

Declaro que ndo atuei nos Glitimos S {cinco) anos, contados retroativamente, em Juizos e
tribunais, em conselhos de administrac3o de empresas estatais ou em cargos de dire¢3o de
agéncias reguladoras.

Rio de Janeiro, 03 de outubro de 2016.

LIt

Décio Fabricio Oddone da Costa
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AcBes Judiclais - Déclo Fabrido Oddone da Costa

Dedlaro que tenho conhecimento das seguintes agles Judidiais, todas elas decorrentes da
minha atuagdo como executivo em representacio da Petrobras no exterior:

Bolivia

1. Caso Petrocontratos: Em meio as discussdes sobre a nacionaliza¢io da indistria de petréleo
e gés na Bolivia, em 16 de margo de 2006, a “Fiscalia General del €stado” daquele pais emitiu
uma acusagdo paraz o caso denominado “Petrocontratos”, cuja denincia baseia-se na
assinatura de 107 contratos de exploragdo de petréleo e gis subscritos entre a empresa
estatal Yacimientos Petrdliferos Fiscales Bolivianos (YPFB) e empresas de petréleo ¢ gis sem a
autorizac3o e aprovacdo do Congresso Nacional, um suposto requisito constitucional no qual
se fundamenta a dentincia e que seria indispensivel para a sua subscric3o.

0 caso dtado foi dividido em:

a) Proposicdo acusatéria, originada na dendncia do atual Presidente Evo Morales Ayma,
Antonio Peredo Leygue, Santos Ramirez Valverde (ent3o Presidente da YPFB) e Ricardo Alberto
Diaz (19/04,/2005), contra Jorge Quiroga Ramirez e Gonzalo Sinchez de Lozada, antecessores
do atual Presidente, bem como contra seus ex-Ministros de Estado pelos presumidas delitos
de: ResolucBes contririas 3 Constituicio e 3s Leis, Descumprimento de Deveres, Encobrimento
e Conduta Antiecondmica.

Posteriormente, esse caso foi remitido (21/04/2006) ao Congresso Nacional para o respectivo
juizo de responsabilidade, considerando que as pessoas denunciadas tém foro privilegiado por
terem sido autoridades publicas.

b} Denincia apresentadas por Juan Gabriel Bautista, Roberto de la Cruz, Jaime Solares
Quintanilla e Alberto Costa Obregdn (14/04/2005) contra:

e 0s ex-Presidentes da YPFB pelos supostos delitos de ResolugBes contrarias 3 Constitulclo
Politica do Estado e as Leis, Descumprimento de Deveres, Encobrimento, Contratos Lesivos
a0 Estado e Conduta Antiecondmica.

¢ 05 representantes das empresas de petrdleo e gis pela assinatura de contratos
supostamente lesivos 3o Estado. No caso da Petrobras Bolivia $.A, a denincia & contra os
executivos que, 3 época, figuravam como representantes legais e que subscreveram, Junto
com os administradores da YPFB, os contratos para exploragdo e produglo de gis natural
Para exportacdo ao Brasil através do Gasoduto Bolivia-Brasil.

Os procuradores ainda nJo citaram os representantes legais para tomar suas dedara¢des,
requisito prévio para uma imputa¢io penal, Por serem cidad3os brasileiros residentes no
exterior, a citaclio deverd ser realizada através de um “exhorto suplicatdrio” {carta rogatdria),
medida que ainda n3o foi realizada pelas autoridades bolivianas.

Até o momento n3o foram tomadas medidas adicionais dirigldas aos exrepresentantes das
empresas de petréleo e gis, continuando o processo em fase de investigaclo.

2. Jufro penal por difamaclo, Injorias @ calinia demandado por Verdnica Ossio Barba de
Rodriguez (representada por Carlos Fernando Claver) contra quatro ex-executivos da Petrobras
Bolivia S.A.




€m 1999 a Empresa Bolivia de Refinaddn S.A,, controlada pela Petrobras Bolivia S.A., adquiriu
em processo de privatizacdo as refinarlas de Cochabamba e Santa Crur. O dleo diesel
produzido nas refinarias $6 podia ser vendido 3s empresas distribuidoras ou Importadoras
autorizadas pelas autoridades bolivianas. Uma delas era controlada pela senhora Verdnica
Osslo e pelo seu esposo, que deixaram de pagar mais de USS 3 mithSes havendo entregue
garantias inexequlveis. Em funcio do n3o pagamento dessa divida, a Empresa Boliiana de
Refinacién S.A. Inidou um processo penal contra a senhora Verénica Osslo e seu esposo. Os
executivos, com autorizagdo ¢ aprovagdo do consetho de administrag3o da companhla,
atuaram em defesa dos direitos da empresa,

Em 11 de junho de 2004, a senhora Verdnica Osslo Barba de Rodriguez representada por
Carlos fernando Claver Iniclou um processo penal pelos delitos de difamagSo, injrias e
calinia, contra quatro ex-executivos da Empresa Bofiviana de Refinacion S.A., que alterou seu
nome para Petrobras Bolivia Refinacién S.A.

Segundo a autora, os acusados iniciaram e prossegulram uma a¢3o penal contra ela e seu
e5poso pelo delito de estelionato que havia prejudicado sua reputac3o. A defesa interpds as
medidas correspondentes. No entanto a autora rechacou. Depois das consultas a autora
abandonou o processo. O expediente foi arquivado em 2013 por Inatividade processual,
mantendo esse status até hoje.

Argentina
1. "Agéncia de Recasudadién de Buenos Aires™ - ARBA

A “Agdnda de Recaudaddn de Buenos Aires® - ARBA, no bojo do processo n? 2360-
0400509/2012, entendeu que Diretores e ex-Diretores da Petrobras Argentina S, A. - PESA s3o
solidariamente responsiveis pelo pagamento de diferengas de “impuestos a los Ingresos
Brustos™ do periodo fiscal compreendido entre Janeiro e dezembro de 2009, no valor
aproximadao de 12.000.000,00 Pesos Argentinos.

A defesa dos gestores estd sendo conduzida pefa Petrobras.

2. "Benavento Julio Cesar™ = Doenca do trabatho

O senhor Benavento Julio Cesar acionou a Petrobras Argentina S.A_ em 2010 em Rosdrio {Santa
Fé) por doenca do trabalho.

A defesa estd sendo conduzida pela Petrobras.

3. "Fabello Luis Emifio™ - Doenca do trabatho
O senhor Fabello Luis Emilio acionou a Petrobras Argentina S.A. em 2005 em Rosério (Santa Fé)

por doenga do trabalho.

A defesa es5td sendo tonduzida pela Petrobras.




4. "Agénda de Recaudadén de Buenos Alres” - ARBA

A "Agéncla de Recaudaddn de Buenos Alres” - ARBA, no bojo do Recurso de Apelaclo
Administrativo / IBB 2005 Y 2006 - Liquid Diferencias Art 40 CF 1 entendeu que Diretores e
ex-Diretores da Petrobras Argentina S. A. - PESA sdo solidarlamente responsivels pelo
pagamento de diferengas de impostos.

A companhia aderiu a um programa e pagou a divida.

5. "Agincia de Recaudadién de Buenos Alres” - ARBA

A “"Agéncla de Recaudacién de Buenos Aires” - ARBA, no bojo do Sumirio Administrativo / 188
2007 y 2008 - Lquid Diferenclas Art 162 CF entendeu que Diretores e ex-Diretores da
Petrobras Argentina 5. A - PESA s3o solidariamente responsiveis pelo pagamento de
diferencas de impostos.

A defesa estd sendo conduzida pela Petrobras.

6. "Banco Central de la Repablica”

O "Banco Central de la Repiiblica® no bojo do Sumiric Administrativo / Infraccén Ley 19.359
abriu processo contra a Petroquimica Cuyo S.A.L.C., empresa em que a Petrobras Energla S.A
tinha participac3o.

A defesa estd sendo conduzida pela Petrobras.

Rio de Janelro, 06 de outubro de 2016.

£

Décio Fabricio Oddople da Costa
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Relatério de Situacgio Fiscal
CPF: 449.112.110-91 - DECIO FABRICIO ODDONE DA COSTA

Informa¢Ses Cadastrais
UA de Domicilio: DRF RIO DE JANEIRC II-RJ Codigo da TAs 07.109.00
Endersqot R JOSE DE BRITO n* 84
Bairro: BARRA DA TIJUCA
municiplo: RIO DE JANEIRO CEP: 22793-220 Or: RJ
Data de Mascimento: 031/08/1960
8ituagko no CPF: REGULAR

Diagnéstico Fiscal
Nio foram detectadas penddncias nos controles da Receita Federal ¢ da Procuradoria-Geral da Fazenda
Nacional.

Este documento nlio tem validade de Certidio RFS / PGFN,

Final do Relatésrio
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Relatério Complementar da Situacldo Fiscal
CPF: 449.112,110-91 -~ DECIO FABRICIC ODDONE DA COSTA

Diagnéstico Complementar

Nio foram detectadas pendénclas/exigibilidades suspensas complementares nos controles da Receita
Federal do Brasil e da Procuradoria-Geral da Fazenda Naclonal.

FINAL DE RELATORIO
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MINISTERIO DA FAZENDA
Secretaria da Receita Federal do Brasil
Procuradoria-Geral da Fazenda Naclonal

CERTIDAO NEGATIVA DE DEBITOS RELATIVOS AOS TRIBUTOS FEDERAIS E A DIVIDA
ATIVA DA UNIAO

Nome: DECIO FABRICIO ODDONE DA COSTA
CPF: 449.112.110-81

Ressalvado o direito de a Fazenda Nacional cobrar e inscrever quaisquer dividas de responsabilidade
do sujeito passivo acima identificado que vierem a ser apuradas, é certificado que n3o constam
pendéncias em seu nome, relativas a créditos tributarios administrados pela Secretaria da Receita
Federal do Brasil (RFB) e a inscrigdes em Divida Ativa da Unido junto 3 Procuradoria-Geral da
Fazenda Nacional (PGFN).

Esta certidio refere-se exclusivamente 4 situagio do sujeito passivo no &mbito da RFB e da PGFN e
abrange inclusive as contribuigbes sociais previstas nas alineas ‘a’ a "d’ do paragrafo Unico do art. 11

da Lei n2 8.212, de 24 de jutho de 1991.

A aceitacio desta certiddo estd condicionada & verificagZo de sua autenticidade na Intemet, nos
enderecos <http://www.receita.fazenda.gov.br> ou <http://iwww.pgfn.fazenda.gov.br>,

Certiddo emitida gratuitamente com base na Portaria Conjunta RFB/PGFN n2 1.751, de 02/10/2014.
Emitida &s 13:16:43 do dia 25/10/2016 <hora e data de Brasilia>.

Valida até 23/04/2017.

Cddigo de controle da certiddo: DD385.EESB.108E.F324

Qualquer rasura ou emenda invalidard este documento,




GOVERNO DO ESTADO DO RIO DE JANEIRD
SECRETARIA DE ESTADO DE FAZENDA
CERTIDAO DE REGULARIDADE FISCAL N* 2016.1.0457953-3
CERTIDAO NEGATIVA DE DEBITOS - CND

IDENTIFICACAO DO REQUERENTE

CPF / CNPJ : 449.112.110-91 CAD-ICMS : N3o inscrito

NOME / RAZAD SOCIAL @ **%skakkkkxkx Rk xE*

CERTIFICA-SE para fins de direito e de acordo com as informacdes registradas nos
Sistemas Corporativos da Secretaria de Estado de Fazenda que, até a presente
data, NAO CONSTAM DEBITOS perante a Fazenda Estadual para o requerente

acima identificado, ressalvado o direito de a Receita Estadual cobrar e inscrever as

dividas de sua responsabilidade, que vierem a ser apuradas.

EMITIDA EM; 02/10/2016 12:51
VALIDA ATE : 31/03/2017

Certiddo emitida com base na Resolug30 SEFAZ n° 639 de 02/10/2016 12:51

OBSERVACOES

1.Esta certidao deve estar acompanhada da Certiddo da Divida Ativa, emitida pelo
orgdo préprio da Procuradoria Geral do Estado, nos termos da Resolugdo Conjunta
SEFAZ/PGE n° 33/2004.

2.A aceitagdo desta certiddo estd condicionada a verificag3o de sua autenticidade
na internet, no enderego: www.fazenda.rj.gov.br.

3.Esta certiddo ndo se destina a atestar débitos do imposto sobre transmiss3o
"causa mortis™ e doagdo, de quaisquer bens ou direitos (ITD).

4.Qualquer rasura ou emenda Invalida este documento.
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Lista de publica¢gdes - Déclo Fabricio Oddone da Costa

Oleo & Gas no Brasil: uma oportunidade histérica?
hitp:/Amww. valor.com .br/opiniao/4633929/oleo-qas-no-brasil-uma-oportunidade-
historica

Oleo & Gas no Brasil: uma oportunidade histérica?
http://www.atlanticcouncil.org/images/publications/Oleo  Gas no Brasil.pdf

Oil & Gas in Brazil: a New Silver Lining?
http:/Amww atlanticcouncil. org/images/publications/Qil and Gas in Brazil A N
ew Silver Lining.pdf

A Revolugao do Shale nos Estados Unidos
http://politicaexterma.com brirevistasivol-22-no-3/

El futuro de los grandes gasoductos
http://www perfil. com/contenidos/2009/12/12/noticia 0006 htm!
http:/Amww.mdzol.com/nota/177653-como-sera-el-futuro-de-los-qrandes-

gasoductos/ Z
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Oleo & gas no Brasil; uma oportunidade
histérica?

4

Por Déclo Oddone

O Brasil passa por desafios sem precedentes. Ao mesmo tempo em que o pais enfrenta a maior recessio
da sua histéria, a Petrobras atravessa grandes dificuldades. Esse contexto, no entanto, traz
oportunidades inéditas.

Quando a Petrobras foi fundada, em 1953, o Brasil era um pafs agririo. Durante os Gltimos sessenta
anos, o panorama mudou. O Brasil tornou-se nm pafs urbano, com um grande parque industrial. No
entanto, o setor de petréleo e gis continuou sendo dominado pela estatal.

A partir de 2007, a descoberta das reservas do pré-sal gerou uma onda de otimismo. Ao mesmo tempo,
exacerbou os sentimentos nacionalistas. O Brasil viveu uma intensa discussio sobre as regras a serem
aplicadas na exploragio das novas reservas ¢ sobre a distribuiciio dos recursos gerados. Os leildes de
dreas para exploragio foram interrompidos entre 2008 e 2013.

£ preciso aproveitar o potencial de aumento da producio de petréleo e fuzer a revisdo
do modelo de partilha

Ao invés de manter o modelo de concessio que havia sido exitoso na atracio de capita! e no aumento da
exploragdo, decidiu-se criar um novo tipo de contrato, tornando a Petrobras a operadora finica na nova
fronteira geoldgica. As regras de contetido local foram ampliadas, Como resultado, as oportunidades
abertas pelo pré-sal deixaram de ser plenamente aproveitadas.

A partir das eleigdes presidenciais de 2014, a situagio politica e econdmica deterivrou-se fortemente.
Investigacdes sobre corrupgiio aprofundaram os problemas da estatal e de seus principais formecedores.
O endividamento da companhia aumentou fortemente. A Petrobras foi forcada a reduzir investimentos e
a baixar previsdes de produgio.

A estatal ndo € a Gnica empresa a enfrentar dificuldades. Companhias do setor de eletricidade e de
outros segmentos, afetadas pela recessiio, também estio colocando ativos 3 venda. Fragilizadas pelas

acusacdes de corrupcio, as empreiteiras brasileiras, que ao longo dos Gltimos 2nos haviam diversificado
suas atividades, precisam desinvestir.

Também no setor elétrico o pais comeca a viver uma mudanca: a transicio de um sistema de base
hidrelétrica para um sistema efetivamente hidrotérmico, a alteracdo mais importante na drea em oitenta

anos. A regulagio deve ser ajustada para permitir que essas transformagoes sejam conduzidas de forma
eficaz,

http://www.valor.com.br/imprimir/noticia_impresso/4633929 05/10/2016
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E preciso aproveitar o potencial de aumento da produgio de petréleo. O primeiro passo ¢ a revisio do
modelo de partilha. A seguir, deve ser avaliado o retorno dos contratos de concessio para novas freas do
pré-sal. Também é importante adotar um calendirio permanente de leildes de dreas de expleragio que
abranja todos os ambientes exploratérios. Medidas adicionais incluem a aceleracio dos processos de
unitiza¢io de descobertas, a adogio de uma politica mais competitiva de conteiido local e a melhoria dos
processos de licenciamento.

A venda de campos menos produtivos deve reanimar a producio em dreas pouco atraentes para a
Petrobras, aumentando a geracio de royalties e impostos. As oportunidades de execugio de servicos de
manutengio maritima no pafs devem ser melhor aproveitadas. O enfraquecimento de alguns dos
fornecedores tradicionais da Petrobras abre espago para novas empresas. Com a inddstria buscando
reduzir custos, os servicos devemn ser conduzidos de forma mais integrada e eficiente.

Como a Petrobras vai reduzir a sua presenca no setor de
downstream, medidas devem ser tomadas para que nio
faltem derivados quando o consumo voltar a crescer. Os
pregos da gasolina e do diesel devem estar alinhados aos
vigentes no mercado internacional, O sistema tributario,
especialmente as regras de aplicacio do ICMS, deve ser
simplificado. Novos investimentos em logistica devem ser
viabilizados.

Os desinvestimentos da Petrobras permitem vislumbrar uma reforma de grandes proporgies no
segmento de gis natural, demandando uma nova organizacio do setor. Terminais de importacao de gés
liquefeito e instalacbes para aproveitamento do gé4s produzidos nos campos maritimos devem ser
construfdos. A regulagdo deve estimular a criacio de um mercado de gis competitivo e aberto, em que
pregos, condigbes de acesso A infraestrutura e tarifas sejam negociados livremente. A regulamentacio do
setor elétrico deve levar em conta as necessidades da indiistria de gAs natural, As usinas térmicas a gas
devem gerar na base. O sistema de leildes de energia deve ser revisto.,

O setor de petréleo e gis natural tem potencial para atrair capital e alavancar o crescimento econdmico
do Brasil. O pré-sal representa a maior oportunidade reprimida com que conta o pais. Para companhias
que buscam investir no Brasil, ¢ um momento tinico. As mudancas estio ocorrendo por necessidade, nio
por escolha. Independente de eventuais percalgos e adiamentos a tendéncia de longo prazo estd posta. £

positiva para o setor privado. A saida da recess3o e as mudangas j4 em discussdo na regulacio devem
acelerar esse processo.

O que ocorrer no curto prazo, do ponto de vista regulatério ou no que diz respeito  transferéncia da
titularidade de ativos, ser4 determinante para definir a configuragio da indistria brasileira de petrleo e
£as no futuro. Quanto mais para tras ficarem as atuais dificuldades politico-econdmicas, maior deve ser
a apreciacio dos ativos,

Descartada, por razdes politicas historicas, uma eventual privatizacio da Petrobras, dificilmente outro
Momento como o que se comeca a viver agora vai se repetir. O setor de 6leo e gis estd prestes a
atravessar a maior transformagio desde a fundagio da Petrobras e desde que o pais passou a ter uma
economia moderna. Investidores capazes de precificar corretamente oportunidades de investimento,
ativos ¢ empresas no Brasil tém diante de si a maior janela de oportunidade em décadas.
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Décio Fabricio Oddone da Costa € Diretor da Prumo Logfstica S.A. Foi Presidente da

Petrobras Bolivia S.A., CEQ da Petrobras Energia S.A. ¢ Presidente da Cimara Argentina
da Indistria do Petréleo.

(Este artigo reflete as visdes pessoais, contidas em um trabalho publicado esta semana
pelo Atlantic Council,)
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O setor de oleo & gas: um primeiro
olhar sobre as mudancas

Brasil passa por desalios sem prec-

edentes. A0 Mesma tempa oM que

© pais enfrenta a Maior recess3o da
sua histéna ¢ o processo de impeachment da
Prasidents Diima Roussaff, & gigants estatal
do petrélec Petrobras atravessa grandes
dificuldades, Esse contexto, no entanto, traz
oportunidades indditas.

Em funcio do mavimento de reducdo dos
investirmentos da Petrobras e da transico
de uma matnz hidrelétrica para um modelo
afetivamentes hidrotérmico,' o setor snergético
brasileiro estd prestes a viver sua maior trans-
formacia em cécadas.

Quando a Petrobras foi fundada, em 1953, o
Brasi era umn pais agrira. Apenas trinta e seis
por cento da populacio viviam em cidades.
O setor industrial respondia por cerca de dez
por cento do produto intermo bruta

Durante 0% Litimos sessenta anos, 0 pan-
orama mudou. O Brasil tomou-5¢ um pais
urbang, com um granda parque industrial. No
entanto, o setor de petrdled o g4s contnmuou
sendo dominado pela estatal. Desenvolveu-se
um modelo Que tem semehancas com o
adotado am alguns paises da regido, como
a Argentina, onde, snirelanto, 2 eMpresa
governamental YPF (Yacimeentos Petroliferos
Fiscales) compete com atores privadas na
drea de refino. Ainda que o mercado brasileiro
$e{a consicleraveimente rmais aberta Que o
da Venezuela ou do Méuico, as flexibilizactes
ntroduzidas na legislacio nas Gltimas décadas
nao foram capazes de alterar significativa-
mente 0 Quadro de controle estatal,

A adogso dos contratos de nsco na explo-
racia cde petroleo na década de 1970 teve um
mpacto Minima. Apenas um campo de gas foi
descoberto. Apesar da quebra do monopdlic
da Petrobras nos anos 1990 ter revolucionado
& &res de axplon.30 e produc 5o (EAP), ndo
houve mudancas significativas nas areas de
downstream, logistica » gés natural. Nenhuma
empresa privada teve sucesso na refino de
petrdleo no Brasil,

A partic de 2007, com & descoberts das

OLED & GAS MO BRASIL: UMA DPORTUNIDADE HISTORICA?

QiIgaNtescas reservas NS regiso do pré-sal
dades, gerando uma onda de otimismo
quanto ac luturo da indastria do petrdleo no
pais. A0 mesmo tempo, a descoberta exac-
erbou 0s sentimentos nacionalistas. © Brasil
Vived Uma intensa discussdao sobre as regras
a seremn aphicadas na exploracio das novas
reservas ¢ sobre a distribuic30 dos recursos
gerados. Em meio a #5523 discussdes, o3
loskdes de dreas para exploracio foram inter-
rompicos entre 2008 ¢ 2013.

AG invis de manter 0 modelo de concessao
que havia sido #xitos0 Na atracAo de capi-
tal @ PO aumento da exploracio, decidu-se
Cnar um POV tipo de Comrato, tomanda a
Petrobras a operadora Gnica na nova fronteira
geoldgica As regras de conteudo Jocal foram
ampladas. Coma resultado. as oportunidades
abertas pelo pré-sal deixaram de ser plena-
mente aproveitadas.

Amm
dente brasibeiro
Micthwi Terner assu-

malo de 2076 em
UM MOMmento tenso

&0 pais @ para o
da )




A Petrobras
nunca
enfrentou antes
uma mudang¢a
tao profunda.

r
.
ORI

F]

7

AL

.~y
Fn

-
i
;“T.

Pacalelamentas, 0 setor elétrico vivia sua
propna transicao. O crescimento da demanda
e snergia entre 2010 ¢ 2014 provocou um
aumento da geracic sltrica de ongem tér-
mica & do Cconsumo de gas natural. O Brasil,
que hd décadas dependia principalimente
da energia gerada sm usinas hicreiétricas,
COMecou & viver & transclo para um sisterna
hidrotérmico, em gue a panticipacic da
anergia gerada am LermelEtricas passou & ser
relevante.

A partir das eleicdes presidenciais de 2014
& da reelecdo de Dima Rousseff, a situacdo
politica & scondmica deteriorou-se forte-
Mente. A €CONOIMIA SNTTOU #IM reCess3o ¢
deve se contraw fortemante por dois anos
consecutivos. O produto interma bruto cau
31.8% am 2015, devenda repetir a performance
om 2015, investigactes sobre comupcso,
muitas das quais focadas em relacdes de
politos @ empreitavas com a Petrobras—a
chamada Operacdo Lava-Jato— aprofunda-
ram 03 problemas da estatal e de seus
principais fornecedores. O endividamento da
companhia aurmentou fortemente. A empresa
foi forcada a redurs investimentos ¢ a baixar
previsdes de producao.
fol slaborado. Ativos controlados peta estatal
devem ser vendidos & empresas privadas,
garando aincla mais expectativas de mudan-
cas no setor. A Petrobras ndo & a drica
empresa a enfrentar dificuldades. Companhiias

de geracio de sletncidade ¢ de outros
segmentos, afetadas pela recessio, também
ostao colocando ativos & venda. Fragitizadas
pelas acusacies 08 COMMUPCAo, »5 emprmteras
brasileiras, que a0 longo dos Gitmos anos
haviam diversificado suas atividades, pre-
Cisam desinvestw.

A Petrobras nunca havia enfrentado uma
mudanca tao profunda. O sisterna elétrico
passou a impactar fortementa o setor de gis
natural. E & primeira vez desde que o Brasit |
deixou de ter Lina economia rural que o
PaNOrama anarpatico atravessa uma transfor-
macio dessa magnituce. E35a situacio traz
mensos desalios para a Petrobras ¢ para toda
& noistria, mas apresenta tambeém grandes
Oportunidades para empresas que tém
condicSes de preencher o #5pAC0 QuE vemn
sendo aberto pelo moviments de retracio da
ostatal ¢ de outros atores trackCionars do setor,

O potencial para aumento da exploracio ¢
producio de petrdlec e gis, a necessidade de
imvestimentos em setores como downstream,
logistica, infraestrutura de gas natural ¢ gera-
CAc de energia termelétrica ¢ a exsténcia de
um grande conunto de ativas § venda cria um
MOMENto GNiCO DAara MMpresas interessacdas
SN UMENLAr SUA Presanca NO pais. Mudancas
simpiles na legislac3o podem rapidamente
IMPpUISIONAr §558 MOvIMento.

Trata-se potencialimenta da maior transfor-
Mac3o no setor snergético brasilero desde a
fundacio da Petrobras erm 1953,

OLED & GAS NO BRASIL: UMA DPORTUNIDADE HISTORICA?
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Sucrsso da exploracio em dguas pro-

furdas fezx do Brasid o pafs OOM O Maor

namerD de cCampos gigantes oe petroleo
cescobertos nos Gemos vinte anos. O achvento
da provincia do pré-sal, com volurnes recu-
perdveis Que podem ultrapassar 40 bilhdes ce
barrys, colocou o Brasit na ksta dos paises deten-
tores de grandes reservas de petrdlec » gis

Durante o periodo que Se seguiu & desco-
berta do pré-sal. a Petrobras s¢ beneficiou
das estimativas de aumento das reservas {ver
figura 1) & da posicAC de operadora Onica dos
novos contratos de partibha da producao, Em
2000, a companhia obteve cevca de USS 720
bilhdes na maior Capitalizac3o 4 realizada® As
suas previses de producso no Brasid aumen-
taram sigrificstivamente, chegando a 4,90
mithdes de barris por dia em 2020, segundo o
planc de negdcios 20T1-15 divuigado em 20N,
A0 mesmo temoo, para financiar investinmen-
tos gue alcancariam US$ 473 bdhdes por ana
N Mersmo periodo, o andividamento cresceu,
atmginda a casa dos US$I00 bithdes—a maior
divda corporativa do mundo empresanal,

Antes que O surnento da producio Garasse
OF FCUISOS NECESSIIOS DAXra Sarvir & reduzir
a divwda, & smpresa foi impactada por uma
séria de acversidades. A falta de alinhamento
dos precos domésticos da gasolina ¢ do desel
Com 0% praticados no mercado global vinha
afetando o caixa da empresa desde 2011, o
que fez com que a Petrobras acumulasse
pertas com a mportacio de derivados.

A partw Oe 2014, a5 imwestigaches sobre Cor-
rupcla produziram baixas CONLADES & IMeNsos
danos § reputacio da companhia A perda do
orau de investimento—que sumentou o custo
de captacdo de novas dividas—a queda do
preco do petrdiec ¢ a desvalorizacio do Real
puseram uma pa de cal nos planos de expan-
$30 da estatal

Os investimentos previstos para o perioco
2015-2019 foram reduzidos para USS 197
bilhSes por ano. A estimativa de producio de
petrddec no Brasi caiu para 2.7 milhdes da Darris
por dia am 2020. A companhia fol forcada a
ANUNCIAN UM Agressivo plans de venda de ativos
® & mandfestar & dispOSICSo de concentrar esfor-
Cot na eploracio das reservas do pré-sal.

O resultado foi um corte Nos investimen-
o3 em downstream & gas natural. Ativos
de distribuicio de gas natural, de derivados

OLED & GAS NO BRASIL- UMA DPORTUNIDADE HISTORICA?

Petrobras: a grande mudanca

de roleo & da gas hquefeno de petriled

e g seonee A camada

naés Ge 985 natural haueferto (GML), usinas pré-sal do

dos & venda. A Petrobras passou a procurar conter volumes
tas para outras empresas. A necessidade de de mais de
manter SLmen producao CamMmpos —
oxistent::pode le::r.h atrac3o d:mparceiros 40 bilhoes de
dispostos & investir jJunto com a estatal. A barrIS.

prortanas do pré-sal pode gerar recursos
para projetos mais mportantes ¢ acelerar o
crescimento da producao.

A vonda de Campos em Aguas rasas @ de
Areas termestres representania o fortalecimento
de ampresas de pequenc & médio portes,
focadas na extracio em Campos Marginas
ou maduros.? lsso reanmania a produco
om Areas que RO 330 Mais Mraentes para a
Petrobras 8 produzria um aumentc Na gera-
€30 da royalties & iIMpostos, estimulanda o
desenvolvimento de empresas prestadoras de
SErviCo ¢ 3 Criacao de NOVOS Mpregos.

Passado o processo de austa, & Petrobras
deverd focar na E&P dos grandes campos off-
shore. Sua menor particIipacao Nos mercados
de dertvacdos de petrdlea, de petrogquimica e de
G4s abrird e£DACO PAra QUE SMPresas privaclas
dertvacdos, de GNL ¢ de gas natural no Brasil.

FIGURA 1. Evolucdo da reserva provada de petréleo
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Oportunidades

O Brasll
necessita
destravar seu
potencial e
aumentar

a produc¢io
abrindo a
camada pré-sal
para diferentes
operadores.

s inchistrias de petrdleo, gas & petro-

quimica trabafham com projetos

de longa maturac 3o, altas barreiras
de entrada g slevados riscos geokigicos ¢
financenros. Quando hd oportunidades, s con-
fianca na estabilidade das regras ¢ o principal
fator para impulsionar investimentos.

No Brazil nio faltam recursos por explorar
nem oportunidades. E um pals estivel com
tradicS0 NO respeito aos contratos. A gerac 3o
de confianca depende mais da estabilidade
das regras aa longo do tempo do que de
novas leis ou regulamentos. O pals pode voltar
8 alraw vultosos rwestimentos assim que 01
agentas eCcondmICos retomem a confianca no
sistemna existente. Para iss0, 0 congresso deve
Aprovar as reformas necessirias, ¢ as sgdncias
reguiatorias devemn definir um Marco regu-
latdrio que estimule as empresas a atuar ¢ o
mercado a estabelecer 05 precos.

Urmna vez que 0 potencial existe ¢ a regulacio
& ostivel, quais 30 as prinCipan tendéncias
¢ alternativas de imeestimento nos diferentes
segmentos da industria? O que pode ser feito
para methorar 0 ambiente de NegdCios?

Exploracdo ¢ producio do
petréleo ¢ gis
Lei do Petréleo de 1997 determinou o
i do monop6ho da Petrobras, esta-
beleceu a criac3o da ANP (Agéncia Nacional
do Petroleo, Gas Natural @ Biocombustiveis)
® definiu Novas regras que autorizaram a
realizacio de leiies de Areas para explora-
Ca0 de petrdlea ¢ gis & 0 INgresso de novas
empresas. Como resultada, houve um boorn
nas atividades de EAP no Brasil,

No sntanto, a sistemnética de leildes foi
afetada pelas discussbes reguiatonias gue se
seguiram A descoberta do pré-sal ¢ culminaram
COm & aprovacao da Lei n 12.35] de 2010, que
ntroduziu O regime de partitha da produc3o @
definiu a Petrobras como operadora Gnica. com
um Minimao de trinta por cento Nos consarcios
de exploracio das novas reservas. !

O3 contratos de concess3o para os outros
ambientes axploratérios foram mantidos,
mas os leilbes foram nterromprios entre
2008 » 2013.% O sator perdeu dinamismao,
No final de 2015, a ANP icitou 266 blocos
de exploracio. Apenas 37 sreas foram

adquinidas, por cerca de RS 120 milhdes, um
valor bern abaixo do esperado.?

Apesar do grance aumento das reservas,
da alta produtnndade do pré-sal, Que tem
pogos produzindo 30 mil barris por dia,

@ dos custos competitivos, as limitacdas

da Petrodras mpedwam Que a producio
Crescesse COMOo esperada. As previsdes, que
chegaram a alcancar 6,092 mihdes de barrms
por dia, de acorde com o Plano Decenal de
Expansdo de Energia 2020, divulgado pels
EPE (Empresa de Pesqursa Energética) em
201N, foram reduzidas a 4,032 mithdes de
bams por dia seoundo a versio 2024 do
mesmo plana, apresentada sm dezembro do
ano passado. As estnativas de producso de
gas também sofreram reducdes.?

O pré-sal é tahvo? a Mmais promissora
provincia petrolifera por explorar RO munco.
Adicionalimente, o Brasit conta com um
grande potencial em ferra e om AQuas rasas
& profundas, sem falar em recursos N30
CONVINCIONMS # 8IM CAMPOS Maduros ¢
marginais. Existem Areas tantd com reservas
1A identificadas quanto por descobrir. Essas
oportunidades, $m CONUNO, Fepresentam um
potencial sem parakeio na rReguda.

Ha oportunidades anda o setor de ser-
vicos. Ampliacdes de capacidade @ novos
irrvestirmentos serdo necessanaos, mpactando o
segmento de servios também. O enfraqueci-
menta de alguns dos formecedores radicionais
da Petrobras abre espaco para ¢ desenvolvi-
Mento d¢ Novas empresas prestadoras de
serwo, Como a Petrobras & 83 demais opora-
doras #5253 buscando reduzir Custos. 0 Apoo
Iogistico & industria offshomne deve ser condu-
rido de forma mass integrada ¢ eficients.

O pais necessita destravar 0 seu potencial e
aumentar a3 producia de petrolec ¢ gas. O pré~
sal deve sor aberto & diferentes operadores. Um
Calendanio regular de leldes deve ser definido,
A Industria de serviCos deve ser mais efliciente,

Downstream, distribuicio e logistica
pesar de ndo existir LM MONOPGHD
formal, na pratica a Petrobras controls

0 setor dé refino no Brasil. A sua politica de

precos inibiu a construc30 de refinarias por

EMpresas privadas.

A partr e meados da década passada, a

OLED & GAS NO BRASIL' UMA DPORTUNIDADE HISTORICA?
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ampresa voltou a Investic em novas refinarias,
© que nio fazia desde 0s anos 1970 devido A
priondade dada a projetos de EAP. A reducio
recente dos imvestimentos, no entanto, afetou
03 planos de atuacdo no mfing, INclusive
projetos b em andarmento, A Refinaria do
Nordeste cheQou & sntrar parcialmente

*m operacio, mas a refinaria do Comperj
(Compiexc Petrogquirnico do Rio de Janewo)
foi paralisada.® enguanto as Premium e I
no Maranhao & Cears foram suspensas.® A
retomads desses proetos no ourto ou médio
prazos depende da atracio de parcesos.

A falta de capacidade de refing acahou
prejudicando a propria Petrobras, que se viu
obrigada a importar derivados a precos des-
vantajosos entre 207 e 2014,

Em 2015, corn & queda da menda média no
Brasil, a demanda por derivados cail, Mas,
apesar de o pals estar enfrentando uma
recessio, 0% precos domésticos da gasolina
@« do diesel ficaram acima dos praticados
no mercada intemacional.® Como os inves-
timentos em refino foram postergados ou
cancelados, 85 projecOes ndicam a necessi-
dade de aumento da irnportacio de derivados
NOS Proximos aNos. Nesse AoV cendnio, &
Petrobras deve deixar da sar 0 ONICS IMEOrta-
dor relevanta. Enguanto houver logistica
disponivel # 03 precos internos continuarem
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favoriveis, agentes privados seguirso impor-

tando gasoina e diesel. dbat il

O setor de downstreamn precisa de imes- stuaiments formecs
timentos. A infraestrutura brasilewa esta 15 por cento da
dmensionada Para operar com Mportacdes mﬂ;ﬁ
da ordem de dez por cento do consumo atual, c40 termn um futuro
A maior parte das instalacOes ¢ controlada incerto.

peia Transpetro, 8 ampresa de logistica da
Petrobras, gue também poda ter ativos vendi-
dos. Os portos brasilewos tém restricSes para
aumentar o volume de derrvados importados.
Para que as Impontacdes possam crescer

S0 30 NECESSANOS INvestmentos am tanques,
dutos & instalacdes portuidrias. Para viabi-
kzar projetos. o3 precos dos combustiveis
devem segui¥ o mercado nternacional por
um periodo de tempo longo ¢ bastante para
dar confortn aos agentes privadas de gue as
PeOras Denmanecerio estivens.,

A pritica de precos de mercado beneficiaria
a Petrobras. mas também seria fundamen-
tal para induzir investimentos privados em
refinarias. Os custos logisticos decomentes da
Sxportacio de petroleo ¢ da mportacio de
derivados podem suclar a viabilizar irvesti-
mentos sm refino no futur,

O acesso As instalacSes portudrias neces-
sita de methorias. A reforma ou construcao
0@ rodovias & ferrovias de interligacio com os
PANCIDaS portos aumentaria a oficiéncia do




FIGURA 2. Comparagao entre
estimada de petréleo no Bras

previsdo de produc3o e demanda
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é possivel
prever que a
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gds assoclado
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sistema ¢ reduziria custos. A simplificacdo do
sisterna tributdrio—especisiments das regras
vidiclas para o ICMS {irmposto sobre circula-
CA0 de Mercadorias & Servicos, UMa especne
de imposto ao valor agregado cobwado pelas
#stados)—e 0 estimulo a mvestimentos em
tarminais Drivacios Se0iam cruciais pars o
aproveitamenta das oportunidades no setor.

A producao brasiers de petrileo deve crescer
para guase 5 mihdes de barmis por da até 2024,
Grande parte dessa aumanto sord destinacda ac
mercado de exportacio, o que demandard uma
estrutura de logistica confidnvel (ver figara 2).

Atualmente, pouccs terminais dispdem de
instalacBes que permmtem, de forma opera-
cional ¢ ambtrentaiments segura, o trarcbordo
pars navios de grande porte 0o petroleo
retirado das plataformas offshore. No futuro
préximo, 0 aumento da produc3o ¢ da exporta-
¢a0 ce petrdleo ¢ da amportac3o & cabotagemn
de derfvados vai exigir ampliacles nessas
instalactes, abrindo oportunidace pDara ves-
tirmentos em capacidace de trarnsbardo em
LANQUES DArA ArMAZENAMento 4 oM tratamento.

De novo, para atender o crescimentc da
demanda de derivados importados o pais pre-
cisa manter os precos alinhados com vigentes
Na mercado internacional & estimular investi-
mentos am logistica,

Gis natural
industria do gés anda ¢ iIncipiente no
Brasil A Petrobras controls a maior parte
da producia, assim como a importacso, a
reds de gasodutos & a Comercializaclo.
Até agora, a falta do competicio ¢ de
oferta a precos atraentes dificultou 3 pene-
tracio do 9as na industria. Contudo, a queda

os precos do gas natural no mercado inter-
nacional, que atingiram o3 valores mais baixos
em anos, tomou atraents a iIMmportacio de
GHNL, que aumentou fortemente para atender
a demanda termelétnica

Em funcio do aumento esperado na pro-
duclo de petroles, & possivel prever gue a
producdo de gas associasdo va subir, fazendo
crescer a oferta de 9ds no mercado domés-
tico (ver figura 3). Novas térmicas deverdo
consumir GHL incialmente, migrando para
Qa3 natwral offshore mais & frente.

A infraestrutura brasilera dae gas precisa
ser melhorada. Novos terminas de GNL serdo
neCessANos. A rede de dutos de escoamento
da producdo offshore das bacias de Campos
& Santos precisard de ampliacSes. Um nova
hub de gas, instalac des gue ntegrem a
chegada de gasodutos offshore a plantas de
tratamento de gas ¢ 3 dutos de conexdo com
& rede nacional de transporte, devena ser con-
struido na regido Sudeste.

Atuasimente, & Petrobras mantém com
& estatal Yacimientos Petroliferos Fiscales
Bolivisnos (YPFB) um contrato que erwohve a
importacio de tnta milhdes de metros cubi-
cos da gas por dia durante vinte anos. Esse
aCordo vence am 2019. Os volumes @ © prazo
ta renovac 30 $30 ncartos, Caso o volume
caia, » importacio de GNL & a producio de
Qa3 offshore nas Bacias de Santos e Campos
devermn crescer para suprr 3 demanda atuat-
mente atenclida pelo gas bolviang,

Contratos da Petrobras com as companhias
distribuidoras de gas em diversos estados
também vencem em 2019, Se a Petrobras
realmente deixar de atuar como sgregadora
no acorda com a Bolivia ¢ s& houver wma
Masor abertura no Mercado de gas no Brasil,
0% ProCessos de rerQociacao dos contratos
& dos correspondentes acordos de transporte
deverda ser conduZicios por agentes privados.

A decsio da Petrobras de vender sua parti-
cipaclo em distribuidoras de gas, gasodutos®
terminais de GNL & termelétricas paras focar
nO pré—sal associada a0t aperfeicoamentos na
reguiacio que estao sendo INroduzicos pela
ANP, permite vislumbrar uma reforma de gran-
des proporcSes no segmento de gas natural
no Brasil. Hrverd wna maior participacio de
SMDMESas Privacas, cemandando uwma nova
forma de organizac o do setor.

Geracdo de energla elétrica
a gas natural
nire 2012 # 2014, a demandia de energia
crescey no Brasil Ao mesmo temeo, as
reduzndo 3 QaracSO hedrosiétrica. A rmakor
fio agua, dotadas de reservatonios de pequenc
porte, Que geram uma quantidacde MuUe Maor
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QUA eNtraram em opParacio CAUSAM Menores

de energia durants o periodo Umido. As plantas FIGURA 3. Produc 3o bruta potencial nacional de gas natural
a biomassa ¢ parques de geracio sdlicacu solr  econvencional por ambiente de ESP

mpactos amblentans @ Smitem menos carbono,
mas térm a desvantagem de sumentar o3 efetos 200
da saronalicdace # da intermdt&ncia sobre o
sistema de geracso de snergia

Devido a0 i comentada aumento da
dernanda, desde 2012 as plantas termelétncas
Passaram a ser aconacas mais ntansamente. 50
Desde ant30, as térmicas a gas natural, gue
haviarm gerado 5% da energia da Brasil em 201,
PASSraMm a Ser esponsdveit por 23% do total
om 2015. Durante ssse periodo foi planejada a
construcao de terminais de Importacio de GNL W00
& 08 USINAS tErTNICAs & GAs.

No entanto, o consurmo de energua, em funcio
da queda do produto intermno bruto, cau 2.4 por
cento em 2015.% Akem disso, as chwvas albwn-
dantes no inicio da 206 sumentaram os nivers 3

[ MHnGrs Oe Mo ——

B Agua URr aprofuccis
B Agua Profuncis
€ Agua Rave

T W M Contiwro

B Terra Costelra
I forva interww

dos reservatorios.® Como as distribuidoras j4
conirataram energia suficients para atender &
dermnanda nos procimos anos, o5 leddes de ener-
Qia N0 parecHm atraentes Dara tirmnicas & gis
NG Qrto prazm. a

MO entanto, essa situacio pode trazer nscos.
A retomada da economia, na médio prazo, fard
COm Que O Consumo de energia volte a crescer.
As condictes no mercado de snergia podem ser
diferentes das atusis.

Erm 2023 vence o contrato que estabetece

1 1 .
26 2017 20M oM M 205 ez 30IN Hila

Forte Forsi de Pecop s Eneractea (B 57 ) Agenca b wonal 30 St 4 ANB

as condicdes de compra pelo Brasid da parceia
excederte de snergia produzida na hidrelé-
trica de Rapu, responsdvel por cerca de 15%
da energ consumida no pais. Atuakmente,

0 preco pago considera a necessidade de FIGURA 4. Reducio gradativa da regularizac 3o plurianual

pagarmento da construcdo da using, financiada
pelo Brasit A partir de entio, o Paraguai terd

sxcadente ndo-utiizadao.

Alémn disso, algurnas das térmicas a gas
programacdas podem nio ser construidas, 0
Qua anteCipana & necessidade e NOvas usinas,
nchusive & gis™ a

A quanticlacie de energia ammazenada no
Brasi depende basicamente do vohsne de dgua
presente NOos resorvatonos das hidreldtricas, 3
Corno resultado da opclo pelas usinas a fio
J'40ua @ das secas dos GRMmos anos, o volume
armazenado nda vinha acompanhando o cresci- 2
mento da demanda (ver figura 4), Alem disso, o
pafs ndc conta com sistemas de aMazenagem
de gas natural,

A exempio da que OCome 1a Aroa de
petroiso & gas, também no setor elétneo o o

disponibilidade para vender mas kivrernente o 6 QUAaNTos MEesss de e=T0Ue MMAKITO 8 STEIgA : R

a ——

Pais COMeca & viver uma transformacao: 8
transicho de um sistemna de base hidrelétrica
para um sistemna efetivarments hidrotémico, o
que configura 8 Mmudanca mais iImportante No
setor am oitenta anos. A regulacio deve ser
apustada para permitir gue essa transicio seja
conduzida de forma eficaz.
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& Termoelétricas,
COMO FSLA oI

mie una solucbo
Parh & CresconTte

demanda de aner-
gia do Brasil.

ara rapidarmente acessar ¢ potencial

brasiteiro, ¢ preciso tomar medidas para
para o3 setores de EAP downstraam, distri-
buico & logistica, 9as natural @ geracso de
SNergia eMirica a gis 330 apresentadas & segur.

Exploracdo & Producio

tos no setor seria aprovar a revisio do
models de partiiha pars o pré-sal. Um novo
modelo deve determinar 0 hm da obrigacio
da Petrobras participar em todos os con-
SOrCIos, permitr & existéncia de diferentes
operadores & reavaliar as atribuicfes da
ernpresa responsdvel pela gestio dos contra-
tos = PPSA (Pré-Sal Petrdlec 5.A ), seguida de
m NOvo leildo de dreas, O im da obwigacso
daPetrobraswtodososcmdopu-
sal jA ¢ alvo de umn projeto de lei em discussdo
no Congresso. Umna vez dado esse passo ini-
cial, deve ser avaliado o retorno dos contratos
de CONCRSSE0 DAFa NOVasS sreas do pri-sal.
Também ¢ importante adotar um calendarno
permanenta de leildes de Areas de exploracio
que abranja todos o3 ambientes exploratdrios:
Pré-sal, Sroas cCONencionsits 4 NEG-COmMencio-
NS, CAMPOS Maduros @ Marg inars.,

Medidas adicionans incluem a sceleraclo
dos processos de unitizacko de descobe-
rtas (unificacio de resarvas identificadas
om blocos Ji concedidos com as existentes
em jreas adjacentes por Bcitar, sinda sob

dominio da Unlde), o incentivo & exploracio
da reservatinios mais profundos sob campos
4 s producdo, 0 estimulo a0 aprovetamento
de recursos NSO CONMENCIONas ¢ & NeNovacio
do Repetro {mgime aduaneiro especial pars a
ndustria de loo @ gas) gue vence em 2020,

O processo de Noenclamento ambilental
para & Sreas de sxploraclo conmencionals
deve et simpitficado & acelersdo. Debates
sobre questbes ambientais & regulatdrias”™
wirm retardandg o aproveitamento dos
recuUrsos N3G Convencionais. A definicho de
wm shitema especifico pars a aprovacio de
fcencas amblentals nessas Sreas ajudaria &
destravar & sua suploracio.

A incdlustria brasileira conta com instalacOes
de nived mundial para a fatwncac 3¢ de inhas
flaxivers 8 outros materiais para a explora-
€30 & producia de petrdeo ¢ gas. O pais se
beneficlaria da adocho de wma politics mais
competitiva de comteido local. O impacta
seria anda maor sa fossem criadas zonas
S5peciais para produc3o de bens para atendi-
mento da demanda kocal ¢ para exportacso.
Equipamentos exportados a partr da base de
prochucda desenvolvida no pals deveriam ser
contabilizados como conteudo local.

A Incistria também serim beneficiada por
um melhor aproveitamento das oportunidades
de sxacucio de servicos de mamtencho
maritima ac pals. O Brasil ¢ um dos principaes
polos de operacses offshore no munda, Com
centenas de plataformnas Nutuantes, Navios
# barcos de apoio operando nas Bacias de
Campos & Santos. Essas embarcacHes devern
passar por Fspeches regulares, servicos de
manutanclo @ reparos. Precisam atracar em um
jocal soguro quando Nao tEm tarefas a realizar,

Como as regras de IMportac.so temporaria de

dos no exterior. sso faz com que as empresas
Percan oom o5 Custos de deslocamento,
enQuUaNto a indusiTia nacional deixa de reakzar
SETVICOS QUE DETAFIAM SMENegos @ IMPostos. A
reguiacio deve ser ajustada para permitir que
saas sarvicos sejam realizacdos no Brash,

Downstream, distribuicio & logistica
$ PreQos domdsticns da gasoling e do
hesel astiveramm abaixe dos Ntemacions

entre 207 ¢ 2014, A Petrobras perdeu dere-

nas da bihdes de ddiares. A partic de 2015, o8

precos internacionais do petrdleo cairam, mas
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O3 precos internos foram manticos. Coma esti
vanlajoso iImportar, 3 Petrobras esta recuper-
ando parte das perdas.

A Petrobeas deve manter os precos da
gasofina ¢ do diess! alinhados aos vigentes
no mercado intermnaclonal. Esse alinhamento
deve garantr D abastecimento de dervados
de petrdlec no futuro, estimular a execu-
€30 de projetos de investimento ¢ dar nova
folego a0 setor de biocombustivers, que foi
fortemente afetadc pela polftica de precos
aciotada entre 207 @ 2014,

£ preacisa apritnorar a megulacio para
stralr investimentos ¢ acelerar § execucha de
projetos. O kcenciamento das operacies de
transbordo, armarenager, ratamento & expor-
tacac de petrdlec 8 de mportacio ¢ cabotagem
Aot & oficaz, garantindo, 20 Mesno ternpo, gue
&5 operaches sesam conduzidas de forma ambi-
ortal ¢ cperacionalments secgura ¢ sficiente,

O sistema tributidio, especiaimente as
regras de apiicacio do ICMS, deve ser
simpificado. Cada estaco tern sua propria
regulac 50 para o ICMS. Esses vinte @ sete con-
juntos de regras devern ser unificados.

Pars permitl o sumento das exportacies de
petrélec ¢ para viabilizar a Importacko @ cab-
otagem de um volumne crescents de derlvados
& necessirio methorar a infraestruturs dis-
pondvel. Estradas de rodagemn e ferrovias de
SCwsso ds instalacOes partusrias mais relevantes
devern ser mehoradas, construicas ou con-
cedidas b meciativa privada rvestimentos em
terminas portudnos devem ser estimulados.

Gdis natural
ara gue as oportunidades N setor de
gas DOssam ser aprovedadas serd preciso

aurnentar A oferta, estimular Nvestimentos
om infraestrutura & aprimorar a legislacso
do setor. A seguir $30 apresentadas algumas
ideias concretas.

© aumento da oferta futura de gas no Brasil
depende da disponibilidace de logistica pars
mportac3o & do crescimento da astividade
exploratoria. Assim sendo, novos terminails de
Importacio de GNL devem ser construidos,
especlalments nas reglSes onde 8 demanda
da gis ¢ de snergia termeléirica tem malor
potencisd de crescimento. Também deve ser
estabelecido um calendario permanente de
leilbes de dreas de exploracia de hidrocar-
bonetos convencionais @ n3o cormencionals,

© pais precisa de uma rede de gasody-
tos de transports gue cubra o intedor, nlio
4 parte do Ntoral, com capacidade para
distribuir 0 gas nacional ¢ o gis importado. E
preciso agilizar 0% processos de kcenciamento
de gasodutos @ de instalacdes da gis natural
& revisar as regras estabelecidas para a expan-
$&0 da malha, atualmenta definidas pelo Plano

OLEQ & GAS NO BRASIL: UMA OPORTUNIDADE HISTORIC A

Decenal de Expans30 da Malha de Transporte
Dutovidrio de Gas Natural do Pais — PEMAT,

A regulacio deve ser aprimorada com o
objetivo de criar um mwrcado competitivo &
aberto, em que o3 precos de gils natural, as
condicSes de acesso b infraestrutura » as tarl-
fat sejarn negociados Bvrements. isso vas atrar
& participac3o de um maior AmerD de stores na
producia, mportacio, ransporte e dstnbuic3o.

Para administrar a transicAo para um modelo
COM Maior partiCiDacao de smpresas prvadas,
deve ser criado umn Srglo operador do artor de
it (um Operador Nacional do Gis Natural).*
Essa 0rgio deve desempenhar 0 papel até o
momento desempenhaco pela Petrobras de
integracio dos diferentes segrnentos ¢ agentes,

Gera¢3o de energia elétrica
a gas natural
ara sa beneficiar do potencial existente no
setor de peracio de eletncidace a gas natu-
ral, acoes regulatGnas devern ser tomadas & um

A medhca mais mportante ¢ compatibiizar
a regulamentacio do setor slétnco oom &
preservar O volume de Soua ammATenaco oS
reservatonos « possibitar o consumo do gas
asociado dos campos offshore, # preciso gue
&3 usinas tiemicas geremn na bass (permanente-
mants). Essa medicla reduzna 0 nsoo e falta cde
snergia ¢ 3 dependancis do GHNL importadao,

O sistemna de lell3es de snergla deve ser
revisto. NO minamo, devern ser introduiclas
modificaches que permitam valorizar carac-
teristicas que garem ganhos para O siIstema
integrado, como localizacdo, quantidade
de emissdes ¢ Rexibilidade de operacio w
despacho.

Os lefiles devem ser reglonals, pars redurlr
a necessidade & o custo de transmisabo, ¢
organizados por tipo de forte de snergla Nas
# &% natural, devemn ser programados leddes
estruturantes — leildes de snergia assockados »
leildes de expansdo da malha de gasodutos.

Para estimular & ntercAmbio de ener-

Qia entre regibes, deve ser aumentada a
atrativiciade dos leildes da transmissia, espe-
cialmente 0 retorno sobre O capital investico.
O setor elétrico precisa de téemmecas nas Mreas
de maior consumao. O deservolvimento de
térmicas » de condominios de térmicas ¢
rminaks de regaseificacio localizados estra-
tegicaments no Nordests ¢ no Sudests deve
sar wns prioridade.

Finamente, como ndo hé sisterna de arma-
Tenamento de g4s natural no Brasid, GNL vem
sendo estocado em navios. Com o objetivo
de slevar a seguranca do sstama e reduzw 05
riscos de falta de enemia, a armazenagem de
Ods natural deve ser desermvobnca,

Para que as
oportunidades
no setor de gds
possam ser
aproveitadas,
mudancas
regulatérias
devem
permitir mais
investimentos.




O que esperar do Brasil

daqui em diante

de novos berminais potencial para atrair capital ¢ ala-
2:“_"“‘" ol hmm VanNCar O Crescimento econdmico do
tar & producio de Brasil. O pré-sal representa a maior opor-
slectricidade em tunidade

ey reprimida com gue conta o pais. A

MO SCONDMIC.

Tradicionalmente, agentes privados refutam
oM COMPrar Mivos o investr diante de incerte-
zas. Mag a turbuldneia econdimica & polltica que

setor de petroled, gés ¢ energia tem

adocso das recomendacies aprasentadas
neste trabaho Provocara umn aumento ime-
diato nos investimentos, especialimente sm
exploracio & producho de petrdles = mesmo
&M wm contexto de baixos precos do petrdleo
— estimulando a atividace econdmica no
Curto pVazo, Qerando eMPregos & IMPostos @
auxliando a retomada da tragetdnia de cresci-

afeta o Brasid nio tem somente efedos negat-
voi. A mudanca na admenssiraclo pode aceierar
as mudancas. A maior abertura 0o setor Oe
energia para o setor privado ¢ 2 recucio da
participacio gstatal serdo axtremamente bend-
ficas para 0 pais. A partic do inicio do processo
e impeachmant da presidente Dilma Roussatf
& 45 asCeri3a de um GOVErno Ntering, em
maio de 2016, as mudancas no setor podem
ocormer mass rapsdamonte, alrando captas de
forma mais imadiata — independentarmente da
poucio poltica de cada um

Em funcso da recessdo contnuada ¢ da
stuac o politica, o Brasid vive hoje um periodo
de instabilidade. O risoo pais ests alto, sle-
vando a taxa de desconto utilizada para avaliar
projetos. Todavia, ¢ preciso embrar Que avalia-
coes de risco fiutuam. Em 2002, os Juros dos
titulos Drasileiros chegaram & mais de vinte por
Comto 80 ano NG Mercado secundana, levando
as taxas de desconto &s alturas. Anos depois
PetroCederam a Cerca de CINCo por canto.

A Industna de peirdlec o gis atravessa
um Cciclo de baixa @ & avaliacio dos stivos
brasiewos sofre 0s efeitos do ambients
macroecondmico. A complexidade ¢ a lenti-
dio caracteristicas do processo de tomada de
decisdo dos grandes conglomerados contri-
buem para que & aprovacio ce projetos seja
mais dificil em Spocas desfavorives.

Por outro lado, hit vénos pontas positi-
Y05 A consicerar. As vanaches na avaliacho
Oe risco 530 mais suaves. O cimbio nbo
asté tho claramenta sobrevalorizado Coma
asteve no passado recente. Como o0s ucros
das smpresas estdo sentido os efeitos da
recess 30, aguisiobes podem ser fechadas a
precos rasentes para 0 Compradors ¢ molt-
plot de ingressos slevados para 0 vendedor.
A retomada da eCONOMIA, QUANGO VIer, apds
una recessdo profunda, serd vigorosa, © que
arvard Of risultados das empresas. JA estho
devem estimular novos investimentos em E&P.
Existe uma grance quantidade de ativos da
Petrobras @ de outras smpresas b venda,

Para companhias que buscam imestir no
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Brasil, ¢ um momento UNCco. As Mmudancas
#5130 ocormendo por necessidads, N&O por
ascolha. Independents de sventuais percalcos
& adiamentos, a tendancia de longo prazo ests
posta — ¢ ¢ positiva para ¢ setor privado. O
aumento da demanda & as MUCdanNcas na Negu-
BCIO devern acelerar esse processa.

As smpresas do sator precisam de capital
& de tecnologia. Necessitam de parceiros
para dividir scos. O NOvo QOVerna, Mesmo
Nterino, osta tomando medidas para meiho-~
rar &5 contas pobhcas, atrair investimentos,
reduzir a presenca do Estado na economia @
acwlerar projetos de infraestnatura. Anunciou
tambérm apoio 80 prowto que retra da
Petrobras a conceC3o o Operadora Grca no
pré-sal ¢ o inicic das discussdes sobre 0 novo
marco regulatdno do setor de gis natural ™
A nova administracio da Petrobras pode
acelerar & venda de ativos, incluinde no plano
com direto a controle. Também anunciou gue
a partir de agora & poIRica de precos serd
definida pela companihua ™

O gue ocorrer no curto prazo, do porto de
vista reguiatdno ou o campo da transferbncia
da titulandace de ativos, serd detarminante pars
defirw 2 configuracio da ndustria brasdera de
petrile & gds no futuro. Quanta mais para tras
ficarern as auais dificuldades polltico-econdmi-
Cas, Mor deve 5er & Apreciacia dos ativos.,

Anca gue &5 aMPresas sigam relutantes em
tomar pasicio, transacBes seguem aconte-
cendo, Fundos de private equity & cutros
mmstidores tradicionais, especiskments asiati-
CoL, #5130 ativos ®
Cas, umna eventual privatizacio da Petrobras,
dificHments OUWTO MOMENO COMO O GUS S&
COIMECa & vivir 300ra vai 58 repetir. O setor de
nerga estd prestes a Atravessar a mudanca
mais relevante desde gue O pais passou & ter
uma sconomia Modema. investidores capazes
de pracificar corretamants oportunidades de
irvestimenta, ativos « empresas no Brasi tém
diante de si a maior janela de oportunidace
om décadas

OLED & GAS MO BRASIL: LUMA DPORTUNIDADE MISTOR A

Este é um momento
unico para as empresas
que querem investir no
setor de petréleo e gis
do Brasil.

& Ajustes regu~
latorios nos
vho sletar 0
modo como
cidades como $5o
Pasdo irdo obter
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12. Relatdrio do Mercado de Derivados de Petrdlea™ Ministério
oe Minas ¢ Energia, janewo de 2016, htp/www . rmme . gov br/
documents/TI387691732807/Relat percentC3 percontBlrio+
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The Oil & Gas Sector: A First
Glance at Its Changes

raxd today faces unprecedented chal-

lenges In the midst of the biggest

recession in the country's history and
the impeachment trial of President Dima
Roussaft, Petrobras—the giant state-owned ol
COMpany—i& going through difficult times as
well But problems bring opportunities.

The energy industry in Brazil is on the verge
of its beggest transformation in decades.
Petrobras is reducing its investrment and the
sector is transitioning from a hydroslectric

Whaen Petrobras was founded in 1953, Brazil
was an agrarian country. Only 36 percent of
the population kved in cities. The industrial
sactor accounted for about 30 percent of
gross domestic product (GDP).

This landscage has changed over the past
sixty yaars. Brazil is now predorminantly
urban, with a large diverse industrial complex.
However, the state ol company has continued
o dominate the ol and gas sector—a model
similar to that of nevghbonng countries such
as Argentina. But Argentine government-
owned YPF (Yacimsentos Petroliferos Fiscales)
competes with relevard private stakeholders in
the petroleumn refining Industry. in Brazil, even
though the market is considerably more cpen
than that of Veneruela or Mexico, the Plex-
ity introduced in legislation over the past
few decades has not significantly changed the
framework of state control

Entering into risk contracts for ol explo-
ration i the 1970s had minimal impact on
Petrobras’s dominance. Only one natural gas
feid was discoversd. ARthough Petrobras’s
monopoly ended n the 1990s—revoiution-
izing the sxploration and production (E&P)
Industry—no significant changes occurmed in
downstream, logistics, and natural gas. One
result: No private company has had success in
the ol refining ndustry in Brazil

The 2007 discovery of large oil reserves in
the Brazikan pre-salt layer generated 3 wave
of optimism about the future of the domaestic
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od industry. But it also exacerbated nationakst
sentiment. An intense debate followed over
rules for exploring the new reserves and dis-
1o find consensus jed o 3 fve-year Matus In

At the tima, the governmeant decided not to
continue the concessions model that had suc-
cesshully sttracted investrnent and iIncCreased
sxploration. Instead, it implemented a new
contract model, making Petrobras the sole
opeavator in the new geclogical frontier, it also
exxpanded and strengthened local content
rules. The changes meant that opportunites
created by the pre-sait laywr could no longer
be fully explored.

Mearvwhile, a rise in snergy demand
between 2010 and 2014 pushed Brazil—wtuch
for decades depended mostly on hydrosiec-
tric energy—=to rety mors haavity on thermal
Power plants and natural gas.
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Petrobras has
never experienced
such a profound
transformation.

After the 2014 presidential slection—and the
second term won by RouwsselT—the political
The Brazilian economy entersd A NMORsSION
and, for the first time, the economy contracted
two years in a row. GOP declined 1.8 percent
in 2015 and will ety decline st a simidar rate n
20%6. Corruption irvestigations, many of which
focus on the interactions between politicians
and Petrobras contractors—the so-called Lava
<ato or Operstion Car Wash—have probed
the problems of the state-run comparny and
its key supphers. Petrobras's debt has saoared.
Corsequentty, Petrobras was forced to cut
investrnent and lower production forecasts.

An arnbitious divestrnent plan was prepared.
Some assets are expected to be soki to pri-
vate companies. Companies in electricity and
other segrments of the industry affected by the
RCESSION arw M0 putting assets up for sale.
Weakened by charges of corruption, Brazilian
Construction companies that had diversified
therir activities in recent years now need o
ivest.

Petrotwas has never sxpesnenced such a
profound transformation. In fact, this is the first

soonomy, Power markets are strongly influsnc-
ing the natural gas sector. This presents a huge
challenge for Petrobras and the entire industry,
but it also brings great opportunities for compa-
niws that can All the void ket by the contraction
of the state ol company and other traditional
players.

The potential to increase o and gas EAP, the
meed for Investments in downstream, logistics,
natural gas infrastructure, and thermal slectric-
ity generation, and the large pool of assets for
sale create & unique moment for companies
interested in iNCreasing their presence in Brazil,
Simple changes in legislation will enable them to
quickly stag in,

This is potentially the biggest transformation
in the Brazikan snergy sector since Petrobras
was founded in 1953,
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Petrobras: The Big Change

he success of deep-water exploration

has given Brazil the lead in the number

of very large ol Hields discovered in the
past twerty years. The pre-sait layer, whers
recoverable vohumes may excesd 40 bibon
barrels, catapuits Brazil near the top of the Kst
of countries with large reserves of oil and gas.

Following the discovery of the pre-salt
layer, Petrobeas benefited frormn the sstimated
hcrease in reserves (see figure 1) and its
position as the sole operator of new produc-
tion shanng contracts. in 2010, the company
obtaned approxmmatety $70 billion in the
fargest capitalization process ever? Production
forecasts increased significantly, reaching
4.910 mittion barrels 3 day by 2020, according
ta the Petrobras business plan 2011-15 released
n 207 At the sama time, to Rnance invest-
ments that woulkd total $47.3 billion during this
debt, reaching $100 bition, the largest corpo-
rate debt in the world,

Before the increased production could
generate the resources needed 1o service and
repay the debt, however, a series of set-
backs damaged Petrobras’s financial health,
Betwaen 201 and 2014, Ntemational gasoline
and diesel prices were higher than domestic
prices, which meant Petrobwas lost money
when & imported derivatives—sating Into cash
feserves.

Since 204, corruption investigations
have lod to write-downs and massive dam-
ages 1o Petrobras's reputation. The loss of
the company’s investment grade rating that
increasad the cost of obtaining new Nnancing,
the decreass in ol prices, ancd the devaluation
of the Braziian real ware the Jast nails in the
coffin for the state-owned company’s expan-
sion plans.,

Investments planned for 2015 to 2019 were
cut to $19.7 billion per year. Ol production
estimates went down to 2700 milon barrels
per day by 2020. As a resul. the comparny
was forced to announce an aggressive pian to
soll assets and focus its efforts on exploring
reserves in the pre-talt Laver.

investrment s in downstream and natural gas
wers anang the cuts. Natural gas distribution

O & GAS IN BRATIL: & MEW SILVER LINING?

sssats, ol derivatives, and iquefied petroleun
gas {propane or LPG) distribution assets, as
well 23 pipelines, terminals, power plants, and
rvestments in other petrochemical compa-
ries, have been or may be put up for sale.
Petrobras began to seek partners to invest in
petroleurn efining.

Thess reductions in investments and assot
sales create unprecedented opportunities
for other companies. Petrobras needs irvest-
ment partners to help it mantan or increase
production in existing fields. Negotiating par-
BCipation in NONPHority areas in the pre-salt
laysr can generate resources for more valuable
projects and accelerate production growth.

Selling fields in shallow water and onshore
areas could strengthen srmall and micsize
companies that Focus on operations n mar-
ginal or mature Helds.” This would reiindie
production in areas that are no longer atirac-
tive to Petrobras, increass royalties and taxes,
and thus stimulate the developrment of busi-
ness service provicders and generate new jobs.

After this adjustment penod, Petrobras could
focus on EAP in its kuge offshore fields, s
smmalier position in the petroleum dernatives,
petrochemical, and gas markets will mean
private Companies may participats more fully
in the supply of oil products and natural gas,
inchuckng hquetied natural gas (LING), in Braxzil,

;'. . _‘ '1" T .v J‘m

Brazil’s pre-
salt layer

may contain
recoverable
volumes that
exceed 40
billion barrels.

FIGURE 1. Evolution of Proven Oil Reserves in Brazil
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Opportunities

Brazil needs
to unlock

Its potential
and increase
production by
opening the
pre-salt layer
to different
operators.

prasent significant barriers o entry

and high geological and financial risks,
They also require long-term commitments.
Therefore, confidence in the stabikity of regu-
Iations is & crucial driver of investment.

Brazil does not lack resources to be
explored, hor does i lack opportunities. it
has stable political institutions with a his-
tory of honoring contracts. But buikding trust
depends mars on the stability of reguiations
Over time than on the introduction of new
{aws or rules. Thus, the country can attract
huge investmaent once the markets recover
confidence in the axisting system. That means
Congress must approve #Conomic reform
measures, agencies must define regulations,
companies must get to work, and the market
must set prices.

Once the regulatory environment is stable,
what are the main trends and imestment
oDportunities in the various industry seg-
fments? What can be done to improve the
business snvironment?

Thﬂmwmwmm

Oil and Gas Exploration
and Production

he Brazilian Petroleum Law was approved

in 1997, ending Petrobras's monopoty.
It established the National Agency of
Petroleum. Natural Gas, and Biohuels (ANP)
and set nirw fules that authorized auctions
of blocks for ol and gas exploration ta new
companies entering the field. A boom in E&P
In Brazil followed.
Regulatory debates after the pre-salt layer
was discovered sparked reform in the auctions
system and led to the approval of Law No.
L2351 in 2010, This law introduced production-
sharing contracts and established Petrobras
a3 the sole operator with a minimum 30
percent ownership in joint ventures created to
explore the new reserves.*
Concession contracts for other explora-
tion regions wers maintained, but auctions
stopped between 2008 and 2013, for the
reasons mentioned above ® The sector lost
its momentum. In late 2015, the ANE heldd
a tender for 266 explomtion blocks. Only

Y ) '___‘_w,c'ﬂ '1“4“'4; '--

120 mitlion Brazian reais (about $33.5 mi-
hon), which was well below expectations.®

Despite the large increase in reserves, the
highly productive pre-salt layer whose wells
were producing 30,000 barrels a day, and
the competitive costs, Petrobras’s imita-
tions prevented production from growing
as mxpected Production forecasts, which
were at about 6.092 million barrels a day
according 1o & ten-year Plan for Energy
Ressarch Company) in 2011, wers reduced to
4.032 milion barrels a day, according o the
2024 version of the samw plan prasented last
Decombr. Natural gas production estimates
wors also reduced *

The pre-sait layer is perhaos the most
PrOMIsiNg axploration ared in the workd
Brazil has addtional potential both on
land and in shallow and deep water, plus in
unconventional resources and mature and
resarves alrsady ientified and others yet to
unprecedented potential in the region,

There are apportunities in the services
sector as well. New Investrnents and Capac-
ity expansion will be needed to keep the oil
and gas sector operating In the king term,
The service sector shall alse be impacted. The
weakening of some of Petrobras's traditional
SUpphers opens up space fof the appearance
of new service contractors. Since Petrobras
and the other EAP operators in Brazil are
recucing costs. logistics support for the
offshore industry must be more sfficient and
Integrated.

The country heeds to unlock its potential
and increase production. The pre-saft must be
opened to different operators. A regular cal-
sndar for exploration blocks must be defined,
The service industry must be mors efficient.

Downstream, Distribution,
and Loglstics
Rhough there is na formal monopoty, In
practice, Petrobras controbs the refin-
ing iIndustry in Brazil. This is due to the fact

CiL & GAS W BRAZIL: A NEW SILVER LINING?
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that the company’s pricing policies have
discouraged privats companies from building
refineries.

But even though it controls refining.
Patrobwas has imited s imestments. Since
tha 19705, Petrobras has prioritized EAP
projects, and did not resume Fwvesting in new
refineries until the middie of the past decads,
However, the recent reduction in imest-
rmant has affected plard to increasa refining
operations, iInCiuding projects that were
already underway. The Northeast Refinery
was partially operational® but the Rio de
Janwiro Petrochemical Complex (Comper)
was stopped.™® Work on Prerium [and Il in
Maranhdo and Ceard states was suspended
Resuming thess projects in the short or
madium term is contingent on the company’s
ability to atiract new partners.

The lack of refining capacity ended up hurt-
ing Petrobras, forcing it 10 impart petroleun
products—often at disadvantageous prices—
between 2011 and 2004,

n 2015, a3 the average household income
in Brazil declined, the demand for petro-
leumn products decreased as well. Yet,
despite Brazilfs recession, domestic gaso-
hne and diesel prices have rermained above

O & GAS N BRAZIL: A NEW SHVER LINING?

international market prices.™ Since refinery
projects have been postponed or canceled,
petroleun product impaorts are projected to
grow in the coming years. in this new scenario,
Petrobras will csase to be the sole relevant
importer. As long as there is logistics infra-
structure available and COMestic Prices MMmain
high, private companies will continue to
import gas and diesel.

But the downstream sector needs & revamo.
Brazilian downstream infrastructure is large
sncugh to handle only about 10 percent
of imports. Most facikties are controlled by
Transpetro, Petrobras’s logishcs company
{which may atso have assets to be sokd),
Brazilian ports currently have a imited ability
to receive larger volurmes of imported dertva-
thves. FOr imports to iIncrease, thers must
be nvestment in tanks, pipelines, and port
facilities. But such projects are not feasible
uniess local fusd prices are aligned with thote
In international markets long encugh o assure
private companies that these rules will mman
stable.
benefit Petrobras, but will also be crucial to
attract private irvestiments in refineries. The
high logistics costs arising from exporting oll




FIGURE 2. Estimated Qil Production Versus Demand in Brazil
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and Importing petroleum products can help
spur future investment in domestic refineces.
Access to port facilities also needs to

be Improved. Renovating or opening new
roads and railways that lead 1o major ports
would iIncrease efficiency and reduce costs.
rules that apply to the tax on the circulation of
goods and services (ICMS), a sort of value-
added tax charged by Braziian states—and
stimulating inmvestment in private terrminals are

Given the z: to expanding new opportunities in the
expectEd Oulproductm should Increass to aimost
Increase inoil  Z/en borets par oy by 2024. A arge part
production, it which will require a new, reliable logistics infra-
Islikelythat o o s eoarscmnany
and

the supply of and arvironmentally safe enoush to transshio
natural gas in the near future, with an increase in ol procuc-
the domestic tion and exports, petroleum product iMports,

and coastal navigation, Brazid will need to

market will rise. snhance these operations—creating opportu-
nity for investment in transshipmant, storage
tanks, and treatment facilities.

In order to cope with growing ol derivatives
demand the country needs to keep prices
aligned with the intermational markets and
stimulata investments in logistics.

Natural Gas
he natural gas industry is stit developing
In Brazil Petrobras controls most producs
tion, imports. natural gas pipeline networks,
and sales ta distribution companies,
Unti now, the lack of competition and high

prices have made it dificult for the industrial
SOCtOr 1O use NALFAl Qas as an INErgy SOurce.
Tha decrease in natural gas prices in the
intemnational market (which have reached their
lowest point in years), hawever, has made LNG
iImports more attractive. LNG imports have
increasad strongly to meet thermoelectrnic
demand.

Due to the expectad increase in ol produc-
tion, it i jikely that the associated production
of natural gas will rise, thus IncCreasing the
supply of natural gas in the domestic market
(see figure 3, p. T). New thermal plants should
burn LNG initially, switching to offshors natu-
ral gas later on

Brazf's natural gas infrastructurs reqQuires
improvement. The country needs new LNG
terminals. The pipeline network to trans-
port offshore production from the Campos
and Santos Basins must be upgraded. New
natural gas hub facilities to receive and treat
the incoming offshore natural gas, a5 well as
pipeline connections to the national transport
pipeline system are needed in the southeast
egeon,

Currentty, Petrobras has a contract with
Yacimentos Petroliferos Fiscales Bolivianos
(YPFE)—the state-owned company in
Bolivia—to import 30 million cubie meters
of natural gas per day for twenty years. Thes
agreement axpires in 2019. Volumes and
terms of renewsl are uncertain. if the import
volime goes down, LNG imports and offshore
natural gas production in the Campos and
Santos Basing are expected to grow to meet
the demand that is currently being met by
Bolivian naturatl gas.

Petrobras contracts with natural gas distri-
bution companies in several states in Brazil will
M0 expire in 2019. ¥ Petrobras stops acting
&5 an agoregator in the agreement signed
with Bolivia, and if the natural gas market
in Brazil becormes mors open, renegotiating
these contracts and the corresponding trans-
port agreerments will be handied by private
COMPanies.

Petrobras’s decision o sell s staks in
natural gas distribution companies, natural gas
pipelines,” LNG terrninals, and powsr plants
o focus on the pre-salt bryer combined with
iImproved reguiations being introduced by the
ANP, looks a lot ki the start of 8 major reform
in the Brazikan natural gas sector, More private
companiies will participate, eqQuiring a new
reguiatory irameworic

Natural Gas Power Generation
stwaen 2012 and 204, the demand for
energy graw in Brazil. At the same time,
rain levels were below the historical sverage,
curtailing hydropower generation. Most of
the new hydropower plants were run-of -river
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Recommendations

0 quickly tap into Brazil's potential,

maasures to enCourage investment

must be taken. Recommendations for
the E&AP, downstream. distribution, logistics,
natural gas, and gas fired power genecation
sactors are presented below,

Exploration & Production

he first step 0 stimulate rvestrment in the

sactor i to reviss the praduction-sharing
contracts lor the pre-salt layer. The govermumant
needs to snd the requirement that Petrobrras be
part of all consortia, allow different operators 1o
come in, and reassess the tacks assigned to the
company (Pré-Sat Petrdleo S A =PPSA) resporn-
sibie for managing the contracts.

Ending Petrobras's requirsment to operats
in all pre-sak Nields is already the target of 3 bill
in Congress. After its likely passage, the retum
of concession contracts for the pre-sait layer
shouid be evaluated. A new auction of pre-salt
areas woukd be possible. R is also important to
st & permanent Calendar for auctions inmobe

mature and margnal fields,
Adclitionsl measures could include accel-
arating tha process of unitization of the
resorves identified In biocks alrsady granted
with existing resarves In adjacent areas not

yet open for bidding and stll under goverm-
mant control. Authorities could aiso encourage
exploration of deeper reservoirs In hields
alreadty in production and stimmulate exploration
of uncormentional resources. Repetro, the spe-
cial custorns rule for the od and gas iInCustry.
expires in 2020. Renewing it is important.

The srwironmental Boensing process for
sploring conventional areas should be sim-
piified and accelamind. In ackiition, debates
about erwronmantal and regulataory ssues®
harvg bewn delaying the sxpilorabon of uncon-
ventional rescurces. Adopting a specific system
0 approve svwvironmental loenses In these
areas would heip unbilock thelr sxploration.

Brazil has world-class facilities to manufac-
ture fexible Ires and other materials required
for oll and gas EAP. The country could benefit
from implementing a mors competitive local
content policy. The impact would be sven
greater if special export Tones were createc
for the production of goods to meet both
the local demand and the export market.
Equipment exported as a result of the produc-
tion base developed 1o meet this regulatory
requirement should be considered in the local
content calculation

The Inclustry would alce baneif ¥ Brazil
mproved the efMiclency of its effshore mp-
port industry and Infrastructure, Brazil is
one of the workd's major centers of offshore
operations, with hundreds of Moating plat-
forms, ships, and supPport vessels operating n
the Campos and Santos Basing. Thesa vessels
require regular iInspections, maintenance, and
repairs. They must dock in a safe location
when they are not working,

Undortunately, restrictive roles on import-
ing vessels and classifying domestic maritime
COMPanirs Mmean many of thase tasis, which
couild ba conducted in Brazilian territory, end
companies consaquently ose tme and money
due to displacement costs, whils the domestic
industry Ioses out on offering services that
would generate jobs and boost tax revenus.
The reguiation rust be addressed 1o alow
these services to be performed in Brazil,

Downstream, Distribution,

and Logistics
ssodine and diesad prices in Brazil were
below international market prices

OIL & GAS N BRAZR: A NEW SLVER LINING?
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between 2011 and 2014, In this period,
Petrobras kost tens of bitkions of dollars. Since
2015, international oil prices have declined
but domestic prices have been maintained.
Since imports are currentty advantageous,
Petrobwas is recovering part of the losses
ncurred before 2015.

Petrobras should align domestic gasoline
and diesel prices with Intemational markets.
This adjustrment in tha pricing polcy woulkd
nsure the supply of petroleum products in
the future, drive iInvestment, and Qive new
momentum to the biofusls sector, which was
heavily atfected by the price policies adopted
between 20T and 2014,

Reguistions must be improved to stiract
Investrment and accalerste project implemen-
tation. Operations relsted to transshipment,
storage, ol treatment and exporting, derfva-
tives import, and coastal shipping must be
kcensed quickly and proficiently, while stil
ensuring environmental and operational safety
and afficiency.

The Braziian tax systom should be simpified
Each state has its own ICMS rules. Thesa twenty-
strven sets of egulations must be unified

To Increase ofl exports snd taciitate the
import snd coastal shipping of » growing
volune of petroleum products, avellable
Infrastructure must be iImproved. To do
this. roads and raitways with access to port
facilities should be improved, constructed,
or transferred to the privates sector. Brazilian
authonities should anCourage nvestment in
terminal and port facilities.

Natural Gas

Tomakctrnmost of the opaortunities
prisented in the natural gas sector,

SUPpies Must InCrease, inrvestment must be

mads In iInfrastructure, and legisiation for the

sector must be mproved, Below are a few

concrete ideas.

An increass in the supply of natural gas in
Brazil depends on the availablity of an import
and logistics infrastructure and the growth
of exploration activities, Therefore, new LNG
import terminals must be buitt, sspecially In
regions where the demand for natural gas
and thermal energy has the grestest poten-
tial for growth. A pormanent calendar for
suctions must also be established for con-
vertional and unconventional ydrocarbon
SplOration arsas.

The country needs a transport plpaline
network covering not only the coast but also
inland sreas, with the ability to distribute
both domestically produced and Imported
natural gas. To facilitate this, kicensing pro-
cessas must be streamlined for natural gas
pipelines and natural gas facilities. The nules
astablished for network sxpansion—ccurrentty

O & GAS IN BRAZIL: A NEW SILVER LINING?

defined by PEMAT, the ten-ysar plan to
oxpand the natural gas transportation pipeline
in Brazil—must be reviewed.

New reguiations must haip creating a com-
petitive, open market In which natural gas
prices, access to Infrastructure, astural gas
reapt and tariftfs can be freely negotisted.
This will attract the participation of more
companies in production, import, transport,
and distribution,

To manage the transition to a model in
which private companies can have 8 greater
participation, s national natural gas operator®
should be created, foliowing the model used
in the power sector by the Electric Systam
MNational Operator (ONS). This organization
can take over the role that Petrobras has
played until now.

Natural Gas Power Generation
0 benefit from the opportunities in the nat-
ural gas power generation Sector, 8 series
of regulatory measures must be implemented
and investments in infrastructure made.

The most Important measure is Lo create
power sector regulations Consistent with the
needs of the natural gas industry. To preserve
the volurme of water stored in reservoers and
make € possible to produce the associated
natural gas from offshore fields, theemal
power plants must generats continuously, a3
part of the bass load. This would reducs the
risk of snergy shortfalis and Brazifs depen-
dence on mported LNG.

Brazil must also revise ks energy auction
system. Al the very lbast, modifications must
be introduced to value thoss characteristics
that generate sarmings for the integrated
system, such &< locabon, smissions, and Mex-
ibility in operations and dispatch.

Auctions should be arranged st the
reglonal leval to cut transmission costs, and
should be organized by energy sowrce type.
in areas where power and natural gas con-
sumption is high, snergy auctions shoukd be
associated with those simed at axpanding the
natural gas pipaline network.

To stirmuiate the exchange of snergy
Detween reglons, transmisson auctions
must become more attractive by increas-
ing the retum on Capital The power sector
needs tharmal plants in high-consumption
areas. Developing sas-fired thermal plants,
pas fired thermal plant condominiums, and
regasification terminals that are strategl-
cally located In the northeast and southesst
regions should be a priority,

Finalty, sincs there ane no Storage systems for
natural gas in Brazil LNG is being stored off-
shore in ships. To IMprove system secunty and
reducs the risk of unmaet demand, the Courtry
must develop natural gas storage facilities.

To make the
most of the
opportunities
presented in
the natural
gas sector,
regulation
changes must
open the door
to Investment.
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What to Expect from Brazil
Going Forward

he oil and gas sector has the poten-

tial to attract capital and leverage

esconomic growth in Brazil. The pre-
salt layer represents the biggest untapped
opportunity in the country. The PCommen-
dations in this report, if implemented, would
trigger an immediate $Lrgse in inmvestment,
sspecialty in oi exploration and production.
This is possible svan in the current context of
low oil prices, Results would include stimulat-
ing the sconomy. creating jobs, generating
tax revenus, 8nd SUPPOrting SCONOMIC
growth,

Traditionalty, private actors are reluc-

tant to buy assets or make investments
during uncertain times. But the curent
sconormic and political humoil in Brazit can

have positive as well as negative effects; |
tha change in administration may acceler-

ate other developments. Opening up the
energy sactor for private investment and ‘
decraasing the participation of the state

will be axtremely beneficial. After the pro-

cess to impeach President Dilma Rousseff ‘
was intiated in May 2016 and a provisional
goverriment was put in place, the changes
expacted In this sector may OCCuUr More
quickly, yielding an influx of capital sooner.

Onw thing is certain: Due to the continued
recession and the political climate, Brazil
s experiencing a periad of instabitity. The
country’s risk classiication i high, raising
the discount rate used to svaluate projects.
However, R is important to remember that
sk assessments Mluctuate. in 2002, the inter-
st of Brazilian soveregn bonds went over
20 percent » year In the sacondary market.
leading to very high discount rates. Years
Iater they retreated to about 5 percent.

The oil and gas industry is going through a
down cycle, and the appreciation of Brazilian
assats is hurt by the Macroeconomic erviron-
ment. The complex and slow decision-making
process that is characteristic of very large
mtemational conglomerates has aiso contrib-
uted to making the approval of projects mors
difficult in unfavorable times.

But there are several positive develop-
ments as well. Risk assessment variations are
subtie. The exchange rate is not as clearty
overvalued as it was in the recent past.
Becauss the recession has affected company
profits, assets Can be acquired at prices that
are more attractive for buyers and at high
revenue multiples for sellers. Following the
recassion, Brazil's eventual 8CONOMIC PeCov-
oy will be vigorous and raise profits across
the board. Regulatory measures are aiready
being discussad to drive new ELP irwest-
ments and 8 larpe amount of Petrobras’s
assats. a3 well a3 those of other companies,
are sirwacy up for sale.

This is a unigue moment for companies
seeking to invest in Brazil. The changes
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are not ocewring by choics but by neces-
sity. Regardiess of any possible sethacks

or delays, the long-term trend is set and it

s a positive ona for the private sector. The
axpected increase in energy demand and the
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simnplification of nies will expedite this trend, § : A _‘m e
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Brazilian companees in this sector need
capital and technoiogy. They need partners
to share risks. The new government, detpite
its provisional status, indicates that it wilt
take measures to Improve public inances,
attract imvestment, reduce the presence
of the state in the sconamy, and speed
up Imestments in infrastructure. it has
announced its support for a bilk that opens
the possibilty for cormnpames other than
Petrobras to opecate in the pre-zait Reids and
for studies to redefine the natural gas sector
regulatory framework ™ The new Petrobras
administration might accelerats the sale of
assets, with more control stock available. it
has announced that, going forward, the price
policy shall ba defined by the company.®

Whatever happens in the short term from
& regulatory point of view or around the
transfer of asset ovwnership will be key to the
future of the Brazilian oil and gas industry.
The more Brazil puts the current political and
SCONOMIC ditficulties in the past, the more
likely it is tO Soe & praater appreciation of
assets.

Even i 50rme companies remain reluctant

Brivete adutty funds and other basnonst -~ ThIS Is a unique moment 4 Romdatory
eSO ¢specially Asian companies. are for companles seeking e next severs

Petrobras is unlikely to ba privatized, for to Invest In Brazil’s oil oy Chies tua S0
political and historical reasons. But 8 moment thee M_
of t!:‘r:fwnatm like this is almost:s big— and gaS seC‘tOI'. electricity

and will b& hard to repeat. The energy sector
s about to go through the most important
changes it has seen since Brazil began to
have & modem aconomy. Investors who are
able to price business opportunities, assets,
and coOmpanes correctty in Brazil have the
greatest window of opportunity we have
seeny In decades,
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Endnotes

1 Inahydrothermal systemn, the energy generated comes
from both hydrosiectric and thermoslectnic sources
{natural gas, biomass, coal, diesel, fuel oil, etc.).

2 “Petrobras: a maior capitalizacio da histdria do
capitalismo,” Blog do Planalto, Presidéncia da
RepGblica, September §, 2010, hitp.//blog.planalto.
gov.br/petrobras-a-maior-capitalizacao-da-
historia-do-capitalisma/,

3. "Petrobvas vencierd Campos om terma & dQuas rasas,” Brasil
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Gas de folhelho (shale gas)

e geopolitica.

A revolucao do shale nos

Estados Unidos

Décio Fabricio Oddone da Costa

This article covers the development of the shale gas and shale oil reserves in the USA during the last decade. The
impact of shale production in the gas and oil markets and its consequences for the American industry and
economy. The risks and difficulties associated to the hydraulic fracking and horizontal drilling technologies
employed in the shale exploration. The potential use of these techniques to develop the huge shale gas and
shale oil resources existing all over the workd. The challenges ahead of the countries which plan to develop their
shale resources. The potential impacts of the development of international shale gas and shale oil production
in the gas and oil markets, in the future prices of energy, in the environment, in the industry and in the world
economy. It concludes estimating the geopolitical consequences if the enormous hydrocarbon shale resources

existing around the world are developed,

Na década passada uma nova revolugio
energética tomou forma nos Estados Unidos.
Expressdes como shale gas (g4s de folhelho),
shale oil (petr6leo de folhelho), frack ou frac-
king (fraturamento hidrsulico) comegaram
a aparecer na mfdia tradicional. No Brasil a
expressdo gds de xisto vem sendo usada,
embora gds de folhelho represente a tradu-
¢30 mais correta para o portugudés.

Apesar de enfrentar questionamentos,
o fenémeno do shale provocou profundas
alteragdes no mercado americano de ener-
gia e na competitividade de diferentes
cadeias industriais nos Estados Unidos.

O que é o shale gas ou o shale 0il? Por que
sua extra¢io modificou tio profundamente o
quadro energétioo e industrial nos EUA? Por
que a disseminag3o das ¥cnicas usadas na
sua produgio pode trazer importantes impli-
cagdes econdmicas e geopoliticas no futuro?

O petréleo e 0 gds natural foram gerados
pela transformagdo de restos de matéria
orgdnica depositados com sedimentos de
rochas ao longo de milhdes de anos. Nio
estdo presentes em cavernas ou rios subter-
raneos. Encontram-se em microespagos
porosos existentes em rochas reservatério
e estdo submetidos 3 pressio de outras
rochas que se depositaram posteriormente.

Aexploragio convencional de hidrocar-
bonetos é cara e arriscada. Uma série de
condigBes tem de ser cumpridas para que
um reservatirio comercial seja formado.

Décio Fabricio Oddone da Costa & engenheiro, vice-pre-
sidente da Braskem $.A, & membro do Grupo de Andlise
da Conjuntura Internacional da Universidade de S30
Paulo e do consetho do Instituto das Américas. Foi presi-
dente da Petrobras Bolivia $.A. e da Petrobras Energia
S.A. (NYSE: PZE). Este artigo reflete suas visdes pessoais.
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Os hidrocarbonetos sio gerados na chama-
da rocha-me. Um exemplo deste tipo de
rocha é o fothetho (shale), que tem baixa
porosidade (volume dos espagos porosos)
e permeabilidade (medida da conectivida-
de entre os poros, necessiria para que
fluidos possam se mover). Por efeito da
compactacio gerada pela sedimentago por
milhdes de anos, petréleo e gs contidos na
rocha-mée sdo expelidos, migrando para
outras rochas situadas acima.

Durante o processo de migrag3o é pre-
ciso que os hidrocarbonetos encontrem um
reservatdrio e 14 se acumulem e permane-
cam. Para que isto ocorra, o reservatério
deve estar recoberto por uma rocha imper-
medvel. Portanto, é dificil encontrar um
reservatério. Apenas cerca 15% dos pogos
exploratérios perfurados descobre uma
reserva comercial.

Os reservatérios sempre contém uma
mescla de petréleo, gés e dgua. E conside-
rado de petréleo quando a maior parte de
sua produgio & de 6leo. E chamado de g4s
quando o fluido dominante é o g&s natural.
Em maior ou menor propor¢io, um reser-
vatério sempre vai produzir liquidos (pe-
tréleo e liquidos de g4s natural) e g4s. Um
reservatério de gés seco produz poucos li-
quidos de g4s natural enquanto um reser-
vatério de gds rico ou tmido produz um
volume elevado de liquidos.

A primeira grande inovagio associada ao
fendmeno do shale consistiu na ideia de
produzir na prépria rocha-mde. O risco ex-
ploratério e o custo de explora¢o sio muito
mais baixos. Em teoria, qualquer bacia sedi-
mentar que ji produziu hidrocarbonetos
pode vir a produzir shale gas ou shale oil, o
que aumenta extraordinariamente os volu-
mes de recursos disponiveis para extrag3o.

A segunda grande inovacio foi tormar
tecnicamente possfvel a extra¢3o nos fothe-
lhos, mesmo com suas baixfssimas porosi-
dade e permeabilidade. Com este objetivo
foram aplicadas e aprimoradas técnicas j4

conhecidas. Tecnologias desenvolvidas
para aumentar a produgdo em reservatérios
convencionais: o fraturamento hidriulico
(a injegdo de enormes volumes de dgua para
romper as rochas e criar artificialmente
porosidade e permeabilidade) e a perfura-
¢io de trechos horizontais nos pogos, para
expor maiores porgoes de rocha, permitindo
uma produ¢do mais elevada.

Os termos tight (apertado em portugués)
oil ou tight gas sdo usados para caracterizar
petréleo ou g4s provenientes de reservaté-
rios convencionais de baixa porosidade e
permeabilidade, em que as técnicas de
fraturamento e perfuragio horizontal sio
empregadas com os mesmos objetivos que
nos folhelhos. Por isto, muitas vezes o ter-
mo tight é usado erroneamente como sind-
nimo de shale.

A produgdo em um pogo em folhelho é
geralmente menor que a de um pogo con-
vencional. As taxas de declinio da produgio
com o tempo sio maiores. No entanto, o
desenvolvimento nos fothelhos & mais pre-
visivel. As formag¢des rochosas s3o mais
homogéneas. Uma vez definidas a extensdo
do folhelho e os pardmetros de perfuragio
e fraturamento, a perfuragio dos pogos
passa a ser repetitiva.

O pioneiro no uso destas técnicas foi um
empreendedor chamado George Mitchell.
No livro The Frackers Gregory Zuckerman,
alegando que a explorag3o do shale trans-
formou o panorama energgtico e industrial
dos EUA, compara o legado de Mitchell ao
de fcones da industrializacio americana
como Henry Ford e Alexander Graham Bell.

Os resultados da aplicagdo destas tecno-
logias foram animadores. No ano 2000,
menos de 5% da produgdo de gis nos EUA
Rmvinham de shales. Em 2010 jd eram 23%.

medida que a oferta de g4s foi crescendo
o preco foi caindo, de USS$ 12 em 2008 para
menos de US$ 4 por mithao de BTU (British
Thermal Unit) atualmente. As importacdes
reduziram-se notavelmente. O Catar, maior
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exportador de gis do Oriente Médio, teve
de redirecionar exportacdes para outros
mercados.

O custo de extragio do shale gas estd na
faixa dos US$ 6 por mithio de BTU. Deve
permanecer neste patamar no médio prazo.
Como os pregos atuais estdo abaixo do
custo de extragdo, a produgio de gés de-
pende dos precos do petréleo e dos liquidos
produzidos junto com o gés natural. Com
as companhias buscando produzir liquidos,
o gds € queimado quando a infraestrutura
necessdria para transporta-lo até os locais
de consumo ndo est4 disponivel. Na regido
de Bakken, principal produtora de shale oi,
localizada nos estados de North Dakota e
Montana, os volumes sio tio elevados que
a noite percebe-se no céu um clar3o produ-
zido pela queima do gds ndo aproveitado.

Em Bakken somente, a produgio deve
atingir um milhdo de barris por dia no final
de 2013. O aumento da extracio de shale oil
levou os EUA, em outubro de 2013, a pro-
duzir sete milhdes e setecentos mil barris
por dia, um volume de petréleo superior
ao importado de outros paises no periodo,
algo que nio ocorria desde 1995.

A extracio de shale oil ndo tem um custo
tao baixo como a de shale gas. As dreas mais
atrativas tém custo na faixa dos US$ 75 a
US$ 80 por barril. Regides menos favoreci-
das demandam mais de US$ 90 por barril.

Como o shale gas é mais abundante e
barato para extrair que o shale oil, 0 impac-
to da produgio em folhelhos foi maior nos
mercados de gds natural e de lfquidos de
gds natural.

A atividade cresceu fortemente na in-
diistria de energia. As opera¢des de perfu-
ragdo de pogos e de apoio A exploragio e
produgdo cresceram. Facilidades de trans-
porte de hidrocarbonetos foram construf-
das ou melhoradas. Refinarias e instalagdes
de distribui¢do de combustiveis foram
beneficiadas. Geradoras de eletricidade a
gds passaram a substituir plantas a carvio.

O niimero de empregos na 4rea de energia
mais que dobrou desde 2005.

O g4s natural combustivel ficou, em
outras regides do planeta, bem mais caro
que nos EUA. Na Europa, cerca de trés
vezes mais. No Japdo, quatro vezes.

As importa¢bes americanas de gds na-
tural liquefeito e de produtos petroqufmicos
reduziram-se drasticamente. Hoje nio teria
ocorrido a chamada “guerra do gés” (revol-
tas populares causadas por discussdes so-
bre um projeto de exportagio de gis da
Bolivia para os EUA), que levou a queda de
sucessivos governos daquele pafs na pri-
meira metade da década passada.

Asexportacies de gis liquefeito de petrs-
leo (gds de cozinha) triplicaram em fungio
do aumento da oferta de propano e butane.

Novos projetos industriais, com inves-
timentos acima de US$ 100 bilhdes, sio
estudados nos EUA, especialmente na re-
gido do golfo do México, principal concen-
trac3o da industria do petréleo americana.

A redugio de custo proporcionou uma
vantagem competitiva para as empresas
americanas intensivas no uso de energia
e para as indistrias quimicas, de fertili-
zantes e de refino de petréleo. Aindustria
petroquimica ressuscitou. O custo de
produgdo de eteno ou etileno, a principal
matéria-prima para fabricagio de polieti-
leno, a resina mais empregada pelaindus-
tria de transformago de pldsticos, caiu
dramaticamente desde 2007. Concorrentes
que utilizam nafta (um produto semelhan-
te 3 gasolina, com prego atrelado ao do
petréleo) como matéria-prima para obter
eteno perderam competitividade. Plantas
de eteno a base nafta comecam a fechar na
Europa.

Um dos principais fabricantes de meta-
nol no mundo, impactado pela decisio da
Argentina de limitar as exportagdes de g4s
para o Chile no inicio dos anos 2000, levou
para os EUA uma planta construfda em
Punta Arenas.
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Fabricantes de fertilizantes estio pla-
nejando instalar novas plantas de amfnia.
O mesmo ocorre com a indstria do aco,
do alum{nio, de cloro-soda, de borracha e
de cimento.

A indiistria automobilistica americana,
a exemplo do que ocorreu na Argentina e
no Brasil anos atrés, est4 trabalhando para
massificar o uso do gés natural em veiculos.

Terminais construfdos para a importa-
¢do de gds natural liquefeito estdo sendo
convertidos para exportagdo de gis. Em-
presas europeias comegam a importar
etano e propano para usar em processos
petroquimicos.

No entanto, a adaptagdo e a construgio
de plantas ndo sdo répidas. As licencas de
exportagio de derivados do gés ndo sdo
concedidas facilmente. Ainda assim, com-
panhias americanas fazem lobby para im-
pedir ou restringir as exportagdes de g4s ou
liquidos de g4s natural, receosas que os
precos internos sejam impactados, reduzin-
do suas vantagens competitivas. A compe-
ticio pelos mercados globais fica cada vez
mais acirrada.

Riscos e desafios

Apesar dos inegdveis beneficios que a
exploracdo das reservas de shale gas e shale oil
trouxe para a economia dos Estados Unidos,
a sua extragdo também traz preocupagdes.

Os principais riscos estdo associados a
questSes ambientais. O processo de fratu-
ramento hidrdulico é o que causa maior
preocupagio. Uma finica operagdo de frac-
king pode demandar 20 milhdes de litros de
dgua e dezenas de caminhdes-bomba. Para
que a dgua atinja as propriedades desejadas
sdo empregados aditivos quimicos.

O uso de dgua doce é questionado. O
fraturamento em pogos rasos, préximos 3
superficie, pode impactar aquiferos, poluin-
do fontes de dgua para comunidades ou

cidades inteiras. Cimentagdes imperfeitas
também podem contaminar fontes de 4gua
com gis ou aditivos.

. Getlogos e ambientalistas estudam se um
grande niimero de operagdes de fraturamen-
to pode desestabilizar as camadas rochosas,
causando pequenos abalos sismicos.

A movimenta¢io de um elevado mime-
rode vefculos de grande porte e das equipes
de perfuracio e fracking provoca transtor-
nos em pequenas comunidades rurais.

Como o uso intensivo do fraturamen-
to ainda é recente, setores da sociedade
tém preocupagdes quanto aos seus impac-
tos ambientais de curto e longo prazo.
Movimentos a favor de restriges as ope-
ragdes de frack tém prosperado e obtido
algum éxito.

Governos locais e regionais aplicam
banimento ou restricdes as atividades. As
agéncias reguladoras, os 6rgdos ambientais
e as empresas de produgio e de servigos
tém estado mais atentos ao impacto am-
biental da exploragao nos folhelhos.

No entanto, tudo indica que apenas a
ocorréncia de eventos que causem impor-
tantes impactos ao ambiente ou s comuni-
dades poderia reduzir ou evitar o desen-
volvimento da extracio nos folhelhos.

Também h4 riscos de carster econ6mico.
Um dos mais mencionados é de depleio
(diminui¢ao rdpida da produg3o) dos po-
¢os. Como a extragdo nestas rochas é recen-
te, muitos técnicos alertam que n3o existe
um histérico longo o suficiente para garan-
tir que haverd um declinio ripido da pro-
dugdo ou, nos pogos de g4s, do conteiido
de liquidos.

As altas taxas de declinio ndo surpreen-
dem a inddstria de petréleo e g4s. Seus
técnicos argumentam que a intensificagio
das atividades em uma mesma regido e o
aperfeigoamento das técnicas de perfuragio
horizontal e de fraturamento hidrdulico
serdo capazes de compensar as elevadas
taxas de declinio por pogo.
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em folhelhos deva crescer de forma lenta
fora dos EUA no curto prazo. Pafses com
empresas nacionais fortes, como o Brasil, a
China, a Riissia, a Ardbia Saudita e os seus
vizinhos do Oriente Médio, tém maior
possibilidade de empreender um esfor¢o
mais acelerado.

Potenciais impactos
de longo prazo

Uma andlise retrospectiva mostra que o
surgimento do shale gas foi muito impor-
tante para a economia e para a industria
dos Estados Unidos. O aumento da extracio
de shale oil coincidiu com a recuperacio
econdmica apés a crise financeira do final
da década passada. Embora os nfveis de
crescimento econdmico ainda nio tenham
voltado aos patamares anteriores, o prego
do petréleo se recuperou. Sem a produgio
nos folhelhos, 0s pregos estariam mais ele-
vados, 0 que teria reduzido o ritmo da re-
cuperacdo econdmica.

Muito se tem escrito sobre 0s potenciais
impactos de longo prazo do shale. Nao h4
dividas que a revolug3o em curso na Amé-
rica do Norte j& impactou 0 mundo. As
especulagbes envolvem as consequéncias
futuras deste fenémeno. A sua duragio.
Que paises podem replicar de alguma for-
ma o que ocorre nos Estados Unidos. De
que formas serdo afetados 0s mercados de
gds ede petrdleo, os pregos de outras fontes
de energia, o meio ambiente, a indtistria
dependente de insumos derivados de hi-
drocarbonetos, a geopolitica da energia.

As andlises divergem. Nio se conhece
com precisdo quanto pode ser recuperado
economicamente das reservas potenciais
nem por quanto tempo a produgio dos
campos poderd ser mantida. Questdes am-
bientais ainda nio permitem garantir que
esta atividade prosseguird sem percalgos.

As incertezas se traduzem em diferentes
estimativas de volumes de produgio e
preco de petrdleo e gds. A depender do
cendrio adotado, o preqo do petrdleo estaria
entre menos de US$ 60 e mais de US$ 150
por barril em 2030; o do gés, entre US$ 4 ¢
US$ 12 por milhdo de BTU nos EUA.

No entanto, para prospectar os poten-
ciais impactos do shale gas e shale oil nos
mercados de energia e na geopolitica, mais
importante que acertar os pregos em um
determinado momento no futuro é identi-
ficar as macrotendéncias derivadas de um
cendrio em que a exploragio das reservas
em fothelhos avance em outros pafses além
dos Estados Unidos.

Potenciais impactos no
mercado de petrdleo e gas

Os mercados de petréleo e gds tém ca-
racterfsticas diferentes. Enquanto o de pe-
tréleo se comporta cada vez mais como um
mercado de commodities, 0 de gds natural ¢
majoritariamente regional. A maior parte
do gds ¢ transacionada dentro de regides.
Apenas 10% do g4s natural s3o transporta-
dos para mercados distantes por barcos ou
grandes gasodutos.

As consequéncias mais imediatas de um
continuado aumento da produgao nos folhe-
lhos devem ocorrer no mercado de gés. Es-
tima-se que em 2035 cerca de metade do g4s
produzido nos EUA poderd vir das dreas de
shale, o que manteria 0s preqos nos patama-
res atuais. A firma de consultoria McKinsey
avalia que mesmo que todas as plantas de
exportagdo planejadas sejam construidas,
tornando os Estados Unidos o maior expor-
tador de gds natural do mundo, os pregos
internos nio devem ultrapassar US$ 6 por
milhdo de BTU por muito tempo. Somente
um banimento ou a imposi¢do de restrigdes
ao fracking poderia mudar este quadro.
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Em outros mercados, como o europeu e
0 asiitico, o efeito da redugio do prego do
g4s nos EUA ainda n3o se fez notar. Na Eu-
ropa e na Asia, contratos sio atrelados ao
petréleo ou a outros marcadores que nio
sofreram uma redugcio similar. Os pregos
chegam a superar US$ 15 por milhdo de BTU.

Os produtores americanos devem bus-
car arbitrar a diferen¢a de pregos entre os
mercados domésticos e os internacionais,
fortalecendo o comércio de gis natura!
liquefeito no futuro préximo. Mesmo as-
sim, os custos de liquefacdo, transporte e
regasificagio, da ordem de US$ 3 por mi-
lhio de BTU, devem continuar sendo
responsdveis pela manutengio de diferen-
¢as significativas de prego entre as distin-
tas regides do planeta.

Se 0 aumento das exportagdes dos Estados
Unidos for acompanhado pelo desenvolvi-
mento das reservas de shale gas de pafses
como a China, o Brasil, a Argentina ou a
Rissia 0s reflexos poderiam ser bem maiores.
Os precos ficariam menos atrelados aos do
petréleo, A diminuigio das distindias redu-
ziria o custo de transporte do g4s natural li-
quefeito e levaria ao estabelecimento de
pregos potencialmente mais baixos. Mais
préximos do custo de extragio de shale gas
em cada regido. Custo que hoje estd na casa
dos US$ 8 a US$ 9 por milhio de BTU na
Ardbia Saudita, por exemplo, e que pode cair
com o aumento da eficiéncia da perfuragioe
das operaqdes de fracking.

Até recentemente, 0s pregos do petréleo
eram ditados pela Organizacio dos Pafses
Exportadores de Petréleo (OPEP). A medi-
da que as fontes de oferta foram se diver-

sificando, o mercado do petréleo foi se

convertendo gradualmente em um merca-
do de commodities submetido 3s regras de
oferta e demanda, com pregos determina-
dos pelo custo marginal de producao (cus-
to do Gltimo barnl vendido), pela disponi-
bilidade de infraestrutura e pela existéncia
de substitutos.

Anos atrds o xeque saudita Ahmed Zaki
Yamani cunhou uma frase que se tornou
célebre: *A idade da pedra ndo terminou
por falta de pedras e a idade do petréleo
ndo terminar4 por falta de petréleo”. Ainda
nio vimos o fim da era do petréleo. Vive-
mos o fim da época do petréleo barato,
decretado pelo aumento do consumo e
pela necessidade de produzir em 4reas de
custo mais elevado.

Dados os estfmulos econdmicos existen-
tes, a atividade de perfuragio deve conti-
nuar crescendo nos EUA, especialmente em
dreas de shale oil, em reservatérios tight e
em campos maduros revitalizados pelo uso
do fracking e da perfuragdo horizontal, Se-
gundo a Agéncia Internacional de Energia
(IEA), em 2015, os Fstados Unidos devem-
-se converter no maior produtor mundial
de hidrocarbonetos, superando a Rssia e
a Ardbia Saudita. Até 2020, a produgio de
petréleo e liquidos de g4s natural deve
crescer oito mithdes de barris por dia, le-
vando os Estados Unidos e o Canad4 a
autossuficiéncia. Este aumento de oferta
deve manter o preco do petr6leo relativa-
mente estivel na casa dos US$ 90 a US$ 110
por barril nos préximos anos.

No longo prazo, uma maior oferta de
shale oil, associada 3 produgio de novas
reservas convencionais no Brasil, no Canads,
na Africa e em outras dreas, 3 normalizacio
da extragdo no Iraque e ao retorno pleno do
Ird aos mercados internacionais, poderia
for¢ar uma diminuigdo dos pregos. No
entanto uma redugio forte parece impro-
vével. Os custos marginais de produgio do
petréleo convencional s3o substancialmen-
te mais baixos que os custos atuais do shale
oil nos Estados Unidos. Custos que somen-
te serdo reduzidos significativamente por
grandes aperfeicoamentos no uso das téc-
nicas de extracao ou através de novos de-
senvolvimentos tecnolégicos.

O prego do petréleo, neste cendrio, teria
como base o custo do abundante shale oil.
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Custo acima do qual ndo deveria ficar por
um longo perfodo, pois haveria um aumen-
to da produgo. Teria também um piso no
custo marginal do 6leo convencional. Preco
abaixo do qual nio poderia permanecer
muito tempo sem provocar uma redugio
da oferta.

Caso haja um aumento da extra¢io de
shale gas nos EUA, na China e em outros
paises, 0s pregos de gis tendem a cair nas
diferentes regides do globo. Ocorrendo um
aumento da produgio global de petréleo em
folhethos, os precos devem flutuar em tomo
do custo de extra¢3o do shale oil, tendo o
custo marginal de produgdo do petréleo
convencional como piso. Um cendrioc com
estas caracterfsticas teria implicagbes econd-
micas, ambientais e geopoliticas relevantes,

Principais implicactes
do aumento da produgdo

Com precos de gs natural mais baixos,
paises importadores de gés seriam favore-
cidos. O uso do gds comprimido em vefcu-
los leves e de transporte de carga e de
passageiros tende a crescer. Como o prego
do carvio e das energias renovdveis deve
seguir referenciado aos dos hidrocarbone-
tos, 0 gis tomaria espago do carvao na ge-
ragao de energia. A energia elétrica ganha-
ria participagdo no mercado de transporte.
Em alguns anos, carros elétricos poderiam
ficar mais atraentes economicamente que
os veiculos a gasolina. As emiss3es de gases
efeito estufa diminuiriam.

A oferta de derivados do g4s natural nos
Estados Unidos deve continuar mudando
o panorama da industria petroquimica
global. Produtores base etano nos EUA
devem seguir se beneficiando de vantagens
competitivas em relagio a produtores base
nafta no mundo todo. Os EUA devem au-
mentar suas exportagdes de polietileno e

outros petroquimicos, afetando fortemente
a indiistria europeia, que tem um custo de
matéria-prima muito superior.

Os Estados Unidos, ajudados pela pro-
dugdo nos fothelhos, se tornariam indepen-
dentes em energia em 2035, diminuindo
fortemente ou até eliminando a dependén-
cia do petr6leo importado. Os campos
americanos de shale oil poderiam vir a
substituir os do Oriente Médio como reser-
va mundial de produgdo.

Os pafses produtores de petréleo e gds
perderiam participagdo no seu principal
mercado. O mesmo poderia ocorrer em
relagio & China, se aquele pais também
reduzisse suas importages.

Um aumento da oferta de hidrocarbo-
netos em paises como os EUA, a Chinae o
Brasil reduziria a dependéncia mundial de
poucos grandes produtores. As disputas e
tensBes em regides como o Oriente Médio
diminuiriam, com reflexos na seguranga
global. A criagio de novos polos industriais
e 0 surgimento de poténcias econdmicas
regionais seriam favorecidos.

Os Estados Unidos seriam beneficiados.
Os custos fiscais da garantia da seguranca
energética seriam menores. Ao reduzir a
dependéncia de fontes de energia importa-
das, a China também teria vantagens.

O Brasil estaria em uma situagio parti-
cularmente favordvel. Poderia seguir de-
senvolvendo suas imensas e produtivas
reservas convencionais de hidrocarbonetos
no mar e aproveitar seu grande potencial
terrestre nos fothelhos. No médio prazo, o
aumento substancial da oferta de energia e
de insumos permitiria impulsar a inddstria
quimica e as empresas intensivas em ener-
gia, reduzindo ou até eliminando o diferen-
cial de competitividade hoje existente com
a América do Norte e outras regides.

A Argentina, que necessita reverter o
crescente déficit energético, avangando no
desenvolvimento do seu grande potendial,
reduziria as importacdes de gés natural
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liquefeito e continuaria postergando a cons-
trugdo de um novo gasoduto com a Bolfvia.

Os pafses do Oriente Médio j4 se prepa-
ram para a concorréncia do petréleo e gis
dos folhelhos. Comecam a diversificar os
destinos das exportagbes. Suas empresas
nacionais de petréleo vém comprando
participa¢do em refinarias nos EUA. Estio
desenvolvendo tecnologia para explorar
suas préprias reservas em folhelhos. Plane-
jam usar o shale gas para geragdo elétrica,
reservando o petréleo para exportagio.
Também estudam construir refinarias e
plantas petroquimicas integradas, desen-
volvendo um uso alternativo para o petr6-
leo, gerando empregos e diversificando os
produtos produzidos.

Conclusio

Quando se discute o mercado de petré-
leo, a teoria do Peak Oil, 0 momento de
méxima produgio, sempre causa polémica.
Alguns analistas defendem que ji ocorreu.
Outros alegam que ainda est4 por vir.

No passado, ndo faltaram especula¢des
de que os precos seriam cada vez maiores,
tendo ficado conhecida a previsdo de um
banco de investimentos, antes da crise de
2008, de que o preqo do petréleo poderia
superar U$ 200 por barril em menos de
dois anos.

O que se viu foi o contrério. A crise
trouxe os pregos para baixo. O advento do
shale oil ajudou a estabilizar os pregos quan-
do a economia voltou a se recuperar.

Atualmente acompanhamos o cresci-
mento da importincia do g4s natural, o

forte aumento da oferta americana de pe-
tréleo de folhelhos e o inicio da dissemina-
¢3o das praticas de extragio de shale oil e
shale gas em outras regides do planeta. Se
nenhuma questio ambiental ou técnica for
c2paz de frear o crescimento da produgio
em folhelhos, podemos ver outra quebra de
expectativa: o fim do petréleo caro.

A extra¢do em folhelhos atuaria como
um fator mitigador de futuros choques de
preco. A discussao sobre o Peak Oil perderia
relevédncia. O aumento da participagio do
gds e de fontes de origem renovivel na
matriz energética mundial aconteceria de
forma mais suave, permitindo o fim da era
do petréleo antes que o petrdleo, confir-
mando a profecia de Yamani, acabasse.
Possibilitaria a transig3o gradual para um
mundo menos dependente do petréleo sem
a ocorréncia dos fortes choques de prego
que tanto prejudicaram o crescimento eco-
ndmico no passado. Um cendrio benigno
para a economia global e nada improvavel,
pois outra consequéncia do fendmeno
shale foi, como disse John Maynard Keynes,
a liberagdo do espfrito animal dos empre-
sdnios da 4rea de exploragio de petréleo e
gds. Seus pesados investimentos em busca
do atraente retomno econdmico proporcio-
nado pela extragao em folhethos foram
responsdveis pelos aumentos continuos da
oferta nos EUA. Investimentos que também
podem aumentar a produgio global de
hidrocarbonetos, provando uma vez mais
que o empreendedorismo e a tecnologia
nunca deixam de surpreender e de ajudar
a escrever a histéria.

Dezembro de 2013
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Gas de folhelho (shale gas)

e geopolitica.

A revolucao do shale nos

Estados Unidos

Décio Fabricio Oddone da Costa

This article covers the development of the shale gas and shale oil reserves in the USA during the last decade. The
impact of shale production in the gas and oil markets and its consequences for the American industry and
economy. The risks and difficuities associated to the hydraulic fracking and horizontal drilling technologies
employed in the shale exploration. The potential use of these techniques to develop the huge shale gas and
shale oil resources existing all over the world. The challenges ahead of the tountries which plan to develop their
shale resources. The potential impacts of the development of international shale gas and shale o/l production
in the gas and oil markets, in the future prices of energy, in the environment, in the industry and in the world
economy. t concludes estimating the geopolitical consequences if the enormous hydrocarbon shale resources

existing around the world are developed.

Na década passada uma nova revolugo
energética tomou forma nos Estados Unidos.
Expressdes como shale gas (gés de fothelho),
shale oil (petréleo de folhelho), frack ou frac-
king (fraturamento hidrsulico) comegaram
a aparecer na midia tradicional. No Brasil a
expressdo gds de xisto vem sendo usada,
embora gis de folhelho represente a tradu-
¢d0 mais correta para o portugués.

Apesar de enfrentar questionamentos,
o fenémeno do shale provocou profundas
alterages no mercado americano de ener-
gia e na competitividade de diferentes
cadeias industriais nos Estados Unidos.

O que € o shale gas ou o shale oil? Por que
sua extragio modificou tio profundamente o
quadro energético e industrial nos EUA? Por
que a disseminagio das técnicas usadas na
sua producio pode trazer importantes impli-
cagbes econdmicas e geopoliticas no futuro?

O petréleo e 0 gds natural foram gerados
pela transformagio de restos de matéria
orginica depositados com sedimentos de
rochas ao longo de milhdes de anos. Nio
estio presentes em cavernas ou rios subter-
rdneos. Encontram-se em microespagos
porosos existentes em rochas reservatério
e estio submetidos a pressio de outras
rochas que se depositaram posteriormente.

A exploragdo convencional de hidrocar-
bonetos ¢ cara e arriscada. Uma série de
condicDes tem de ser cumpridas para que
um reservatdrio comercial seja formado.

Dédo Fabricio Oddone da Costa & engenheiro, vicepre-
sidente da Braskem S.A. e membro do Grupo de Analise
da Conjuntura Intemacional da Universidade de Sao
Paulo e do conselho do Instituto das Américas, Foi presi-
dente da Petrobras Bolivia S.A. e da Petrobras Energia
S.A., (NYSE: PZE). Este artigo reflete suas visSes pessoais.
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Os hidrocarbonetos s3o gerados na chama-
da rocha-mie. Um exemplo deste tipo de
rocha é o folhelho (shale), que tem baixa
porosidade (volume dos espagos porosos)
e permeabilidade (medida da conectivida-
de entre os poros, necessiria para que
fluidos possam se mover). Por efeito da
compactago gerada pela sedimentagao por
milhdes de anos, petréleo e g&s contidos na
rocha-mde s3o expelidos, migrando para
outras rochas situadas acima.

Durante o processo de migragdo € pre-
ciso que os hidrocarbonetos encontrem um
reservatério e 14 se acumulem e permane-
¢am. Para que isto ocorra, o reservatério
deve estar recoberto por uma rocha imper-
medvel. Portanto, € diffcil encontrar um
reservatério. Apenas cerca 15% dos pogos
exploratérios perfurados descobre uma
reserva comercial.

Os reservatérios sempre contém uma
mescla de petréleo, gés e dgua. E conside-
rado de petréleo quando a maior parte de
sua produgdo é de 6leo. E chamado de g4s
quando o fluido dominante é o g4s natural.
Em maior ou menor proporgao, um reser-
vatério sempre vai produzir liquidos (pe-
tréleo e liquidos de g4s natural) e gés. Um
reservatdrio de gés seco produz poucos If-
quidos de g4s natural enquanto um reser-
vatério de gds rico ou tmido produz um
volume elevado de liquidos.

A primeira grande inovagio assodada ao
fendmeno do shale consistiu na ideia de
produzir na prépria rocha-mae. O risco ex-
ploratdrio e o custo de exploragio s3o muito
mais baixos. Em teoria, qualquer badia sedi-
mentar que jd produziu hidrocarbonetos
pode vir a produzir shale gas ou shale oil, o
que aumenta extraordinariamente os volu-
mes de recursos disponfveis para extrag3o.

A segunda grande inovagio foi tormar
tecnicamente possivel a extragdo nos folhe-
lhos, mesmo com suas baixfssimas porosi-
dade e permeabilidade. Com este objetivo
foram aplicadas e aprimoradas técnicas j4

conhecidas. Tecnologias desenvolvidas
para aumentar a produ¢io em reservatérios
convencionais: 0 fraturamento hidréulico
(ainjecio de enormes volumes de dgua para
romper as rochas e criar artificialmente
porosidade e permeabilidade) e a perfura-
¢3o de trechos horizontais nos pogos, para
expor maiores porgdes de rocha, permitindo
uma produgio mais elevada.

Os termos tight (apertado em portugués)
oil ou tight gas sdo usados para caracterizar
petr6leo ou gds provenientes de reservat6-
rios convencionais de baixa porosidade e
permeabilidade, em que as técnicas de
fraturamento e perfuragio horizontal sio
empregadas com os mesmos objetivos que
nos folhelhos. Por isto, muitas vezes o ter-
mo tight é usado erroneamente como sind-
nimo de shale.

A produgio em um pogo em folhelho é
geralmente menor que a de um pogo con-
vencional. As taxas de declfnio da produgio
com o tempo s3o maiores. No entanto, o
desenvolvimento nos folhelhos é mais pre-
visfvel. As formagdes rochosas s3o mais
homogéneas. Uma vez definidas a extensio
do folhelho e os parametros de perfuragio
e fraturamento, a perfuragio dos pogos
passa a ser repetitiva.

O pioneiro no uso destas técnicas foi um
empreendedor chamado George Mitchell.
No livro The Frackers Gregory Zuckerman,
alegando que a explorag3o do shale trans-
formou o panorama energético e industrial
dos EUA, compara o legado de Mitchell ao
de fcones da industrializa¢io americana
como Henry Ford e Alexander Graham Bell.

Os resultados da aplicagdo destas tecno-
logias foram animadores. No ano 2000,
menos de 5% da produgio de gas nos EUA
Rmvinham de shales. Em 2010 j4 eram 23%.

medida que a oferta de g4s foi crescendo
o prego foi caindo, de USS$ 12 em 2008 para
menos de US$ 4 por milhdo de BTU (British
Thermal Lnit) atualmente. As importacdes
reduziram-se notavelmente. O Catar, maior
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exportador de gis do Oriente Médio, teve
de redirecionar exportagdes para outros
mercados. .

O custo de extrag3o do shale gas estd na
faixa dos US$ 6 por mithdo de BTU. Deve
permanecer neste patamar no médio prazo.
Como os pregos atuais estdo abaixo do
custo de extragdo, a producio de gés de-
pende dos pregos do petréleo e dos liquidos
produzidos junto com o gds natural. Com
as companhias buscando produzir liquidos,
o gds é queimado quando a infraestrutura
necessiria para transporti-lo até os locais
de consumo ndo est4 disponivel. Na regiio
de Bakken, principal produtora de shale o,
localizada nos estados de North Dakota e
Montana, os volumes sio tio elevados que
2 noite percebe-se no céu um claro produ-
zido pela queima do g4s n3o aproveitado.

Em Bakken somente, a produgio deve
atingir um milhdo de barris por dia no fina!
de 2013. O aumento da extragdo de shale oil
levou os EUA, em outubro de 2013, a pro-
duzir sete milhdes e setecentos mil barris
por dia, um volume de petréleo superior
ao importado de outros pafses no perfodo,
algo que nio ocorria desde 1995.

A extragio de shale oil niio tem um custo
tao baixo como a de shale gas. As 4reas mais
atrativas tém custo na faixa dos US$ 75 a
US$ 80 por barril. Regides menos favoreci-
das demandam mais de US$ 90 por barril.

Como o shale gas é mais abundante e
barato para extrair que o shale oil, 0 impac-
to da produgio em folhelhos foi maior nos
mercados de gds natural e de liquidos de
g4s natural.

A atividade cresceu fortemente na in-
distria de energia. As operagdes de perfu-
ragio de pocos e de apoio 2 exploragio e
produgio cresceram. Facilidades de trans-
porte de hidrocarbonetos foram construf-
das ou methoradas. Refinarias e instalages
de distribui¢io de combustiveis foram
beneficiadas. Geradoras de eletricidade a
g4s passaram a substituir plantas a carvio.

O niimero de empregos na drea de energia
mais que dobrou desde 2005.

O gis natural combustivel ficou, em
outras regides do planeta, bem mais caro
que nos EUA. Na Europa, cerca de trés
vezes mais. No Japao, quatro vezes.

As importa¢bes americanas de gas na-
tural liquefeito e de produtos petroqufmicos
reduziram-se drasticamente. Hoje nio teria
ocorrido a chamada “guerra do gés™ (revol-
tas populares causadas por discussdes so-
bre um projeto de exporta¢do de gds da
Bolfvia para os EUA), que levou A queda de
sucessivos governos daquele pais na pri-
meira metade da década passada.

Asexportagdes de gés liquefeito de petré-
leo (g4s de cozinha) triplicaram em fungio
do aumento da oferta de propano e butano.

Novos projetos industriais, com inves-
timentos acima de US$ 100 bilhdes, sio
estudados nos EUA, especialmente na re-
gido do golfo do México, principa!l concen-
tragdo da indtistria do petréleo americana.

A redugao de custo proporcionou uma
vantagem competitiva para as empresas
americanas intensivas no uso de energia
e para as indistrias qufmicas, de fertili-
zantes e de refino de petréleo. Aindiistria
petroqufmica ressuscitou. O custo de
producdo de eteno ou etileno, a principal
matéria-prima para fabricag3o de polieti-
leno, a resina mais empregada pela indus-
tria de transformagao de plésticos, caiu
dramaticamente desde 2007, Concorrentes
que utilizam nafta (um produto semelhan-
te & gasolina, com prego atrelado ao do
petréleo) como matéria-prima para obter
eteno perderam competitividade. Plantas
de eteno a base nafta comegam a fechar na
Europa.

Um dos principais fabricantes de meta-
nol no mundo, impactado pela decisio da
Argentina de limitar as exporta¢es de gas
para o Chile no infcio dos anos 2000, levou
para os EUA uma planta construida em
Punta Arenas.
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Fabricantes de fertilizantes estdo pla-
nejando instalar novas plantas de amdnia.
O mesmo ocorre com a indiistria do ago,
do alumfnio, de cloro-soda, de borracha e
de cimento.

A indistria automobilistica americana,
a exemplo do que ocorreu na Argentina e
no Brasil anos atr4s, estd trabathando para
massificar o uso do g4s natural em vefculos.

Terminais construfdos para a importa-
¢do de g4s natural liquefeito est3o sendo
convertidos para exportagio de gds. Em-
presas europeias comegam a importar
etano e propano para usar em processos
petroquimicos.

No entanto, a adaptagioe a construgdo
de plantas ndo sdo rdpidas. As licencas de
exportagio de derivados do gés nio sio
concedidas facilmente. Ainda assim, com-
panhias americanas fazem lobby para im-
pedir ou restringir as exportagdes de g4s ou
liquidos de gds natural, receosas que os
precos internos sejam impactados, reduzin-
do suas vantagens competitivas. A compe-
ticio pelos mercados globais fica cada vez
mais acirrada.

Riscos e desafios

Apesar dos inegiveis beneficios que a
exploracio das reservas de shale gas e shale oil
trouxe para a economia dos Estados Unidos,
a sua extracio também traz preocupacdes.

Os principais riscos estio associados a
questdes ambientais. O processo de fratu-
ramento hidrdulico é o que causa maior
preocupacdo. Uma tinica operag3o de frac-
king pode demandar 20 milhdes de litros de
dgua e dezenas de caminhdes-bomba. Para
que a dgua atinja as propriedades desejadas
sdo empregados aditivos qufmicos.

O uso de dgua doce é questionado. O
fraturamento em pogos rasos, préximos 2
superficie, pode impactar aqufferos, poluin-
do fontes de 4gua para comunidades ou

cidades inteiras. CimentagSes imperfeitas
também podem contaminar fontes de dgua
com gds ou aditivos.

Gedlogos e ambientalistas estudam se um
grande niimero de operagdes de fraturamen-
to pode desestabilizar as camadas rochosas,
causando pequenos abalos sfsmicos.

A movimentagio de um elevado nime-
ro de vefculos de grande porte e das equipes
de perfuragio e fracking provoca transtor-
nos em pequenas comunidades rurais.

Como o uso intensivo do fraturamen-
to ainda € recente, setores da sociedade
tém preocupacdes quanto aos seus impac-
tos ambientais de curto e longo prazo.
Movimentos a favor de restrigoes s ope-
ragdes de frack t2m prosperado e obtido
algum &xito.

Governos locais e regionais aplicam
banimento ou restri¢Bes as atividades. As
agéncias reguladoras, 0s 6rgdos ambientais
e as empresas de producio e de servigos
tém estado mais atentos ao impacto am-
biental da explorag3o nos folhelhos.

No entanto, tudo indica que apenas a
ocorréncia de eventos que causem impor-
tantes impactos a0 ambiente ou as comuni-
dades poderia reduzir ou evitar o desen-
volvimento da extra¢io nos folhethos.

Também hi riscos de cardter econdmico.
Um dos mais mencionados é de deplegio
(diminui¢ao répida da producao) dos po-
¢os. Como a extra¢do nestas rochas é recen-
te, muitos técnicos alertam que nio existe
um histérico longo o suficiente para garan-
tir que havera um declinio rapido da pro-
dugdo ou, nos pogos de gas, do contetido
de liquidos.

As altas taxas de declinio ndo surpreen-
dem a inddstria de petréleo e gas. Seus
técnicos argumentam que a intensificacio
das atividades em uma mesma regido e o
aperfeicoamento das técnicas de perfuragio
horizontal e de fraturamento hidr4ulico
serdo capazes de compensar as elevadas
taxas de declinio por pogo.
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Potencial para produgao

O potendial para produgio em folhethos
fora da América do Norte é grande, espe-
cialmente na China, que pode contar com
reservas maiores que as dos Estados Unidos,
na Argentina, no Brasil e na Africa do Sul.

Na América do Sul, pafses como a Bolivia,
o Paraguai e o Uruguai também apresentam
potencial.

Na Europa, o Reino Unido, a Franga, a
Espanha, a Alemanha, a Polénia, entre
outros, tém perspectivas de produzir em
folhelhos.

As primeiras iniciativas ocorreram na
Poldnia, China, Austrilia e Argentina. O
Brasil licitou 4reas para exploragio em
novembro de 2013. A Riissia estd comegan-
do a avaliag3o dos seus recursos. A Aribia
Saudita, que tém reservas da ordem de 600
TCF (trilhdes de pés cibicos) de gés de
folhelho, estd alocando quarenta sondas de
perfurago para desenvolver este potendial.

Apesar de existir um grande potencial
para a produgio em folhelhos em vérias
regides do planeta, condigBes geoldgicas,
ambientais, politicas e econdmico-financei-
rasdificultam a replicagio em outros paises
da revolugio ocorrida nos EUA.

Além dos elevados pregos de petrélec e
gas presentes na década passada, outros
fatores foram fundamentais para o adven-
to da revolug3o do shale nos Estados Unidos:
a geologia, 0 ambiente empresaria), o de-
senvolvimento e aplicagdo de novas tecno-
logias, a existéncia dos grandes volumes de
dgua requeridos nas operaces de frack, a
regulagdo ambiental, o sistema de proprie-
dade da terra e dos direitos de lavra mine-
ral, a baixa densidade populacional em
algumas das principais dreas de concentra-
¢do de folhelhos, a disponibilidade de
grande numero de sondas de perfuragio,
bombas e equipamentos para fraturamento
hidr4ulico, o suporte governamental 2
construgdo da infraestrutura necessdria, a

existéncia de capital e fontes de financia-
mento e a ado¢do de incentivos fiscais as
empresas de exploragio de 6leo e gs.

E dificil encontrar outro pais em que
éstas condi¢Bes estejam simultaneamente
presentes. Quando os fatores naturais sio
favor4veis, existem dificuldades operacio-
nais e limitagBes regulatdrias.

As principais formagdes de fothelho dos
Estados Unidos foram formadas em condi-
¢Oes geoldgicas muito favoraveis. Sdo rochas
frégeis e ricas em matéria orgdnica. Em
outras regides, como na China, os folhelhos
sdo mais heterogéneos ¢ mecanicamente
mais resistentes, 0 que reduz a eficiéncia
das operacbes de fracking.

Em pafses onde as condigdes geoldgicas
ainda ndo estdo bem mapeadas, os investi-
mentos requeridos para delimitar e selecio-
nar 4reas de folhelhos serdo elevados.

Em alguns locais, a regulagdo sobre
concessdo de direitos de explora¢io mineral
e autorizagbes ambientais nio favorece um
rdpido esforgo exploratério. Em outras nio
h4 disponibilidade de grandes volumes de
dgua, como na China, ou n3o h4 acesso
amplo a capital e fontes de financiamento.

As questdes ambientais tém tratamen-
tos diferentes ao redor do mundo. O Par-
lamento Europeu ests debatendo uma lei
que exige a execugio de um estudo de
impacto ambiental para qualquer operagio
de fraturamento. A Fran¢a e Bulgdria ba-
niram as atividades de fracking. Outros
pafses e governos regionais na Europa e
em outros continentes também aplicam
moratérias ou restri¢bes.

Enquanto o governo da Inglaterra busca
incentivar a indistria através de beneficios
fiscais e da aceleragdo da liberacio de licen-
¢as de operagio, muitos paises sequer
contam com legislagdo ambiental e regula-
¢do dedicadas a extragdo de hidrocarbone-
tos em folhelhos.

Em fungdo de todas estas limitagGes,
estima-se que a produgio de petréleo e gis
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em folhelhos deva crescer de forma Jenta
fora dos EUA no curto prazo. Pafses com
empresas nacionais fortes, como o Brasil, a
China, a Riissia, a Ardbia Saudita e o0s seus
vizinhos do Oriente Médio, tém maior
possibilidade de empreender um esforo
mais acelerado.

Potenciais impactos
de longo prazo

Uma andlise retrospectiva mostra que o
surgimento do shale gas foi muito impor-
tante para a economia e para a indiistria
dos Estados Unidos. O aumento da extragio
de shale oil coincidiu com a recuperagio
econdmica apos a crise financeira do final
da década passada. Embora os niveis de
crescimento econdmico ainda nio tenham
voltado aos patamares anteriores, o preco
do petréleo se recuperou. Sem a produgio
nos folhelhos, os pregos estariam mais ele-
vados, o que teria reduzido o fitmo da re-
cuperacio econdmica.

Muito se tem escrito sobre os potenciais
impactos de longo prazo do shale. Nio h4
diividas que a revolug3o em curso na Amé-
rica do Norte ja impactou o mundo. As
especulagdes envolvem as consequéncias
futuras deste fendmeno. A sua duragio.
Que paises podem replicar de alguma for-
ma o que ocorre nos Estados Unidos. De
que formas serio afetados os mercados de
gds e de petrbleo, os precos de outras fontes
de energia, 0 meio ambiente, a inddstria
dependente de insumos derivados de hi-
drocarbonetos, a geopolitica da energia.

As anilises divergem. Nio se conhece
com precisdo quanto pode ser recuperado
economicamente das reservas potenciais
nem por quanto tempo a produgio dos
campos poderd ser mantida. Questdes am-
bientais ainda nio permitem garantir que
esta atividade prosseguird sem percalgos.

As incertezas se traduzem em diferentes
estimativas de volumes de producio e
prego de petrSleo e gés. A depender do
cendrio adotado, o prego do petréleo estaria
entre menos de US$ 60 e mais de USS 150
por barril em 2030; o do g4s, entre US$ 4 e
US$ 12 por milhdo de BTU nos EUA.

No entanto, para prospectar os poten-
ciais impactos do shale gas e shale oil nos
mercados de energia e na geopolitica, mais
importante que acertar os pregos em um
determinado momento no futuro & identi-
ficar as macrotendéncias derivadas de um
cendrio em que a exploragio das reservas
em folhelhos avance em outros pafses além
dos Estados Unidos.

Potenciais impactos no
mercado de petrdleo e gas

Os mercados de petréleo e gis tdm ca-
racteristicas diferentes. Enquanto o de pe-
tréleo se comporta cada vez mais como um
mercado de commodities, o de g4s natural é
majoritariamente regional. A maior parte
do gds € transacionada dentro de regices.
Apenas 10% do g4s natural sdo transporta-
dos para mercados distantes por barcos ou
grandes gasodutos.

As consequéncias mais imediatas de um
continuado aumento da produgio nos folhe-
lhos devem ocorrer no mercado de gés. Es-
tima-se que em 2035 cerca de metade do gés
produzido nos EUA poderd vir das dreas de
shale, 0 que manteria 0s pregos nos patama-
res atuais. A firma de consultoria McKinsey
avalia que mesmo que todas as plantas de
exportacdo planejadas sejam construfdas,
tornando os Estados Unidos 0 maior expor-
tador de g4s natural do mundo, os pregos
intenos ndo devem ultrapassar USS 6 por
milhdo de BTU por muito tempo. Somente
um banimento ou a imposigio de restricdes
a0 fracking poderia mudar este quadro.
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Em outros mercados, como o europeu e
o asidtico, o efeito da redugdo do prego do
g4s nos EUA ainda ndo se fez notar. Na Fu-
ropa e na Asia, contratos s3o atrelados ao
petréleo ou a outros marcadores que nio
sofreram uma reducio similar. Os precos
chegam a superar US$ 15 por mithio de BTU.

Os produtores americanos devem bus-
car arbitrar a diferenga de precos entre os
mercados domésticos e os internacionais,
fortalecendo o comércio de g4s natural
liquefeito no futuro préximo. Mesmo as-
sim, os custos de liquefagdo, transporte e
regasificag3o, da ordem de US$ 3 por mi-
lhdo de BTU, devem continuar sendo
responsdveis pela manutengio de diferen-
¢as significativas de prego entre as distin-
tas regides do planeta.

Se 0 aumento das exportagdes dos Estados
Unidos for acompanhado pelo desenvolvi-
mento das reservas de shale gas de pafses
como a China, o Brasil, a Argentina ou a
Riissia os reflexos poderiam ser bem maiores.
Os pregos ficariam menos atrelados aos do
petréleo. A diminuigio das distincias redu-
ziria o custo de transporte do g4s natural li-
quefeito e levaria ao estabelecimento de
pregos potencialmente mais baixos. Mais
préximos do custo de extragio de shale gas
em cada regido. Custo que hoje est4 na casa
dos US$ 8 a US$ 9 por milhdo de BTU na
ArédbiaSaudita, por exemplo, e que pode cair
com o aumento da eficiéncia da perfuragio e
das operagGes de fracking.

Até recentemente, 0s pregos do petr6leo
eram ditados pela Organizag3o dos Paises
Expottadores de Petréleo (OPEP). A medi-
da que as fontes de oferta foram se diver-
sificando, 0 mercado do petréleo foi se
convertendo gradualmente em um merca-
do de commodities submetido As regras de
oferta e demanda, com precos determina-
dos pelo custo marginal de produgio (cus-
to do dltimo barril vendido), pela disponi-
bilidade de infraestrutura e pela existéncia
de substitutos.

Anos atrds o xeque saudita Ahmed Zaki
Yamani cunhou uma frase que se torou
célebre: *A idade da pedra nio terminou
por falta de pedras e a idade do petréleo
ndo terminard por falta de petréleo™. Ainda
ndo vimos o fim da era do petréleo. Vive-
mos o fim da época do petréleo barato,
decretado pelo aumento do consumo e
pela necessidade de produzir em 4reas de
custo mais elevado.

Dados 0s estimulos econdmicos existen-
tes, a atividade de perfuracio deve conti-
nuar crescendo nos EUA, especialmente em
dreas de shale oil, em reservatérios tight e
em campos maduros revitalizados pelo uso
do fracking e da perfuragio horizontal. Se-
gundo a Agéndia Internacional de Energia
(IEA), em 2015, os Estados Unidos devem-
-se converter no maior produtor mundial
de hidrocarbonetos, superando a Russia e
a Ardbia Saudita. Até 2020, a producido de
petréleo e liquidos de gés natural deve
crescer oito mithdes de barris por dia, le-
vando os Estados Unidos e o Canad4 A
autossuficiénda. Este aumento de oferta
deve manter o prego do petréleo relativa-
mente estdvel na casa dos US$ 90 a US$ 110
por barril nos préximos anos.

No longo prazo, uma maior oferta de
shale oil, associada 2 produgdo de novas
reservas convencionais no Brasil, no Canads,
na Africa e em outras dreas, 3 normalizacio
da extragao no Iraque e a0 retorno pleno do
Ird aos mercados internacionais, poderia
for¢ar uma diminuigdo dos precos. No
entanto uma redugdo forte parece impro-
vével. Os custos marginais de producio do
petréleo convencional sdo substancialmen-
te mais baixos que os custos atuais do shale
oil nos Estados Unidos. Custos que somen-
te serdo reduzidos significativamente por
grandes aperfeicoamentos no uso das téc-
nicas de extracio ou através de novos de-
senvolvimentos tecnolégicos.

O prego do petréleo, neste cendrio, teria
como base 0 custo do abundante shale oil.
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Custo acima do qual ndo deveria ficar por
um longo perfodo, pois haveria um aumen-
to da produgio. Teria também um piso no
custo marginal do 6leo convencional. Prego
abaixo do qual nio poderia permanecer
muito tempo sem provocar uma redugio
da oferta.

Caso haja um aumento da extragio de
shale gas nos EUA, na China e em outros
paises, 0s pre¢os de gis tendem a cair nas
diferentes regides do globo. Ocorrendo um
aumento da produgio global de petréleo em
folhelhos, 0s pregos devem flutuar em tomo
do custo de extracio do shale oil, tendo o
custo marginal de produgio do petréleo
convendonal como piso. Um cendrio com
estas caracterfsticas teria implicagdes econd-
micas, ambientais e geopoliticas relevantes.

Principais implicacoes
do aumento da producio

Com precos de gis natural mais baixos,
paises importadores de gés seriam favore-
cidos. O uso do g4s comprimido em vefcu-
los leves e de transporte de carga e de
passageiros tende a crescer. Como o prego
do carvio e das energias renovaveis deve
seguir referenciado aos dos hidrocarbone-
tos, 0 gds tomaria espago do carvio na ge-
ragio de energia. A energia elétrica ganha-
ria participacdo no mercado de transporte.
Em alguns anos, carros elétricos poderiam
ficar mais atraentes economicamente que
os veiculos a gasolina. As emissdes de gases
efeito estufa diminuiriam.

A oferta de derivados do gés natural nos
Estados Unidos deve continuar mudando
0 panorama da indistria petroquimica
global. Produtores base etano nos EUA
devem seguir se beneficiando de vantagens
competitivas em relagio a produtores base
nafta no mundo todo. Os EUA devem au-
mentar suas exportagbes de polietileno e

outros petroquimicos, afetando fortemente
a indiistria europeia, que tem um custo de
matéria-prima muito superior.

. Os Estados Unidos, ajudados pela pro-
dug3o nos folhelhos, se tornariam indepen-
dentes em energia em 2035, diminuindo
fortemente ou até eliminando a dependén-
cia do petréleo importado. Os campos
americanos de shale oil poderiam vir a
substituir os do Oriente Médio como reser-
va mundial de produgdo.

Os pafses produtores de petréleo e gés
perderiam participagio no seu principal
mercado. O mesmo poderia ocorrer em
relacdo & China, se aquele pais também
reduzisse suas importacoes.

Um aumento da oferta de hidrocarbo-
netos em paises como os EUA, a Chinaeo
Brasil reduziria a dependéncia mundial de
poucos grandes produtores. As disputas e
tensdes em regides como o Oriente Médio
diminuiriam, com reflexos na seguranca
global. A criagdo de novos polos industriais
€ o surgimento de poténcias econdmicas
regionais seriam favorecidos.

Os Estados Unidos seriam beneficiados.
Os custos fiscais da garantia da seguranga
energética seriam menores. Ao reduzir a
dependéncia de fontes de energia importa-
das, a China também teria vantagens.

O Brasil estaria em uma situago parti-
cularmente favoravel. Poderia seguir de-
senvolvendo suas imensas e produtivas
reservas convencionais de hidrocarbonetos
no mar e aproveitar seu grande potencial
terrestre nos folhelhos. No médio prazo, o
aumento substancial da oferta de energia e
de insumos permitiria impulsar a indstria
qufmica e as empresas intensivas em ener-
gia, reduzindo ou até eliminando o diferen-
cial de competitividade hoje existente com
a América do Norte e outras regides.

A Argentina, que necessita reverter o
crescente déficit energético, avancando no
desenvolvimento do seu grande potencial,
reduziria as importagdes de gés natural
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liquefeito e continuaria postergando a cons-
trugio de um novo gasoduto com a Bolfvia,

Os paises do Oriente Médio j4 se prepa-
ram para a concorréncia do petréleo e gés
dos folhethos. Comegam a diversificar os
destinos das exportagdes. Suas empresas
nacionais de petréleo vém comprando
participagdo em refinarias nos EUA. Estdo
desenvolvendo tecnologia para explorar
suas proprias reservas em folhelhos. Plane-
jam usar o shale gas para gerag3o elétrica,
reservando o petréleo para exportagio.
Também estudam construir refinarias e
plantas petroquimicas integradas, desen-
volvendo um uso alternativo para o petr6-
leo, gerando empregos e diversificando os
produtos produzidos.

Conclusao

Quando se discute 0 mercado de petr6-
leo, a teoria do Peak Oil, 0 momento de
mdéxima produgio, sempre causa polémica.
Alguns analistas defendem que j4 ocorreu.
Outros alegam que ainda est4 por vir.

No passado, ndo faltaram especulacdes
de que 0s pregos seriam cada vez maiores,
tendo ficado conhecida a previsio de um
banco de investimentos, antes da crise de
2008, de que o preco do petréleo poderia
superar U$ 200 por barril em menos de
dois anos.

O que se viu foi o contrério. A crise
trouxe os preqos para baixo. O advento do
shale oil ajudou a estabilizar os pregos quan-
do a economia voltou a se recuperar.

Atualmente acompanhamos o cresci-
mento da importincia do gds natural, o

forte aumento da oferta americana de pe-
tréleo de folhelhos e o inicio da dissemina-
¢do das préticas de extracgio de shale oil e
shale gas em outras regides do planeta. Se
nenhuma questio ambiental ou técnica for
capaz de frear o crescimento da produgio
em fothelhos, podemos ver outra quebrade
expectativa: o fim do petréleo caro.

A extragdo em folhethos atuaria como
um fator mitigador de futuros choques de
preco. Adiscussio sobre o Peak Ol perderia
relevincia. O aumento da participacio do
gis e de fontes de origem renovivel na
matriz energética mundial aconteceria de
forma mais suave, permitindo o fim da era
do petréleo antes que o petréleo, confir-
mando a profecia de Yamani, acabasse.
Possibilitaria a transi¢io gradual para um
mundo menos dependente do petréleo sem
a ocorréncia dos fortes choques de prego
que tanto prejudicaram o crescimento eco-
ndmico no passado. Um cendrio benigno
para a economia global e nada improvavel,
pois outra consequéncia do fendmeno
shale foi, como disse John Maynard Keynes,
a liberacdo do espfrito animal dos empre-
sdrios da drea de exploragio de petréleo e
g4s. Seus pesados investimentos em busca
do atraente retorno econdmico proporcio-
nado pela extragio em folhelhos foram
responséveis pelos aumentos continuos da
ofertanos EUA. Investimentos que também
podem aumentar a produgdo global de
hidrocarbonetos, provando uma vez mais
que o empreendedorismo e a tecnologia
nunca deixam de surpreender e de ajudar
a escrever a histéria.

Dezembro de 2013
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A comienzes de L era del petndleo, el gas natural era un productd indeseado.
Encontrar un pozo de gas equivalia 2 obtener un pozo seco que era
prontamente abandonada, Sin embargo, el gas natural se corvirtid enuna
fuente confiable de energla, més barata e importartte en los GiMos tiempos
y més limpia.

por Medics

] ] ) [ ] Erviar Iy iy

A comienzos de La era del petrblen, el gas natural era an producto indeseada.
Encontrar un poa de gas aquivalis a obtener un pozo seco que era proatamente
abandonado. Sin embarga, ¢l gas natural se convirtié en una fuente confiable de
energia, mis barata ¢ importante en los Ghimos tiempos y mais limpia. Esto hizo
que fuera transporiado a distancias cads vez mis lejanas, Como, & diferencia del
petroleo, el gas 0o s puede slmacenar o transportar en barriles, los gasoductos
fueron cada vez mis necesarion,

En nuestra regidn, los gasoductos fueron construidos en kow sfins 70 y 80 entre
Bolivia y Argentina, Bolivia y Brasil, Argentina y Chile, Uruguay y Brasil

Los gasoductos permit{an la conexién de fuentes de suministro en el interior del
continente, como Neuquén, ¢l sioroeste argentino v &l sur de Bolivia, hacia los
principaics mercados consumidores de la regitn, ubicados en 1os litorales del
Atlintico y del Pacifico.

Axd, los planes pars incrementar ks integracidn energética pasaban por la
oconstruccién de mis gasoductos, ya sea ampliando la conexién de Bolivia con
Argentina y Brasil o bien, cerrando e anillo energétioo del Cono Sur vis
Urugusyana y Porto Alegre oon otro gasoducto. También se pensd en la conexidn
de las reservas de Perii con las del sur del continente, atravesando Chile o Bolivia
Se imagind, incluso, la vinculacién de Ias reservas de Venernela con Brasil,
Uruguay, Argentina y Paraguay.

Pero una nueva tecnologia alternativa a los gasaductos, el gas natural Sceuado
(GNL), »e hiro enda dia mis viable al funcionar como un gasoducto flotante. En o
GNL, el gas natural es transportado por gasoductos desde Ia pona productors
hasts una plants ubicada en ¢l litoral, donde es comprimido hasta convertirse en
Hquﬁamuﬂmmadoyhmmudopormhrmaunpuenoduﬂe
otra instalacion permite su desembarco y regasificacibn. Ahi, nuevamente, catra
en la red de gasoductos ded Jocal de destino.

Con la liegada del GNL, por primera vez, los grandes gasoductos dejuron de ser la
tinica alternative para transportar gas a largas distancias. E gasoducto necesita
importantes inversiones antes de que se pueda transportar una sola molécula de
gas;ahvu.nodor;aﬂuibdidadptueoneﬂannpuntoﬁjoam?ord
contrario, ef GNL la permite y trae ventajas clarns. Se necesitan, eso of,
Mmhphntsdeﬁmcﬁuﬂnymuiﬁudbnymbhmm
transportario.

Los costos bajan aceleradamente. Ya hay barcos que operan como unidades de

http:/Awww.mdzol.com/nota/ 177653-como-sera-el-futuro-de-los-grandes-gasoductos/
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regasificacibn. Estas innovaciones permitieron ¢l desarrollo scelerndo del uso del
GNL en Sudamérica, incluso en Argentina, que ripidamenie transformd una
pianta en Bahia Elanca para operar con GNL. Plantas de recepcién de GNL
también fueron construidas en Chile y Brasil. La primera consecuencia de esas
inversiones fue 1a elasticidad en relacién con las fuentes de suministro.

Las importaciones antes limitadas a 1a capacidad de los gasoductos de integracién
ahora se originan virtualmente desde cualquier rincdn del planeta. Del lado de 1a
oferta, plantas de licoefaccion fueron construidas en Trinidad ¥ Tobago. Otras
estin planewdas en Peril y Veneruela y, ahom, fruio de Jos recientes
descubrimientos e el mar, también en Brasil.

Sin embargo, nuevos desarrollos tecnoldgicos se hacen realidad ripidamente. E1
mis impactante es la instalacién de plantas de licuefaccién en barcos que.enla
regiin, se eatin planeando en el litoral brasilefio. Esta innovacién traerh
Bexibilidad definitiva. El gas podré ser producido en yacimientos maritimos,
transformado en ¥quido, transportado y convertido auevamente en gasen
barcos, sin pasar por gasoductos. Un productor podré vendetlo virtualmente en
cualquier mereado. Y ¢ comprador tendri scceso a innumerables foentes de
.

El GNL serd en o fisturo ef principal instrumento para el transporte de gas a
largas distancias, Vivimos ¢l ocaso de los grandes gasoductos como Gnico medio
para la venta de gas a largas distancias. Las ventajas competitivas del GNL
permitirin que sea vtilizado como una importante herramienta complementaria
a la red de gasoductos, El desarrollo tecnoldgico trae sorpresas que nos fadlitan
1a vida Y €] desarrollo del GNL es ana de ellas.

Por Decio Oddone. CEQ de Petrobras Energla,

Fuente: Diario Perfil
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