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PIelacio

Em um futuro préximo, a exploragéao de
gas de folhelho onshore podera se tornar
uma prioridade estratégica para o setor
de Petréleo e Gas brasileiro e, para isso, a
capacidade de desenvolver negdécios deve
ser incentivada, por meio da simplificagao
das estruturas de concessoes publicas e
da regulacao ambiental para impulsionar a
industria.

Deixando de lado o retorno econémico
inerente da atividade, a producgao de

gas de folhelho onshore impulsiona o
desenvolvimento de pesquisa e tecnologia
no pais, representando uma oportunidade de
promover regides menos desenvolvidas no
Brasil. O gas de folhelho também permite
a producao de energia flexivel e localizada,
incentivando o Brasil a explorar novas
alternativas energéticas como parte da
transicao da matriz energética.

A natureza da producao de gas de folhelho
onshore representa uma oportunidade

para investidores e operadores menores,
bem como para outros participantes, como
produtores de produtos petroquimicos

e produtores de energia independentes,
apoiando o desenvolvimento de uma

soélida cadeia de suprimentos local e de
oportunidades econémicas distribuidas pelo
pais.

A medida que aprofundamos o nosso
entendimento dos fatores de dissuasao para
a oportunidade do gas de folhelho onshore
no Brasil, identificamos que as principais
acoes a serem tomadas para impulsionar
esse setor incluirdo:

e simplificacdo da estrutura regulatéria;

e definicao clara do processo de
licenciamento ambiental e seus
requisitos;

e desenvolvimento de incentivos fiscais
relacionados a indUstria;

e simplificacao dos processos
administrativos, incluindo os que se
referem as concessionarias de energia
regionais;

® desenvolvimento de mecanismos alternativos
de monetizacado, como “Gas to X"

Além disso, acreditamos que 0 uso da
Clausula de Incentivo a P&D offshore poderia
apoiar o desenvolvimento do setor de géas

de folhelho onshore como uma maneira

de incentivar a participacao de investidores
internacionais e locais no desenvolvimento
deste interessante setor no Brasil.

Nao se trata de opcdes de gas de
folhelho onshore ou offshore, mas sim
de gas de folhelho onshore e offshore
simultaneamente.

Uma colaboracao de: Armando Cavanha
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Matriz energetica, 2016 - bloe
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Fonte: BP Energy Outlook, 2018

Previsoes mundiais

Olhando para o futuro, estima-se que a demanda por
energia serd 30% maior em 2040, uma vez que o
PIB global deveréa crescer 3,5% ao ano, seguindo um
crescimento populacional impulsionado principalmente
por China e India?.

O mundo precisara de mais energia. No entanto,
mais do que nunca, as preocupagdes ambientais e
0s avancos tecnolégicos estao transformando o setor
energético.

Nesse contexto, em 2015, o Acordo de Paris celebrou
o compromisso de 195 paises em manter a elevacao
da temperatura global abaixo de 2°C. Desde entéo,
as instituicdbes governamentais vém incentivando

a transicao para fontes mais limpas € um uso mais
eficiente da energia, principalmente por meio de
politicas e beneficios fiscais.

Consequentemente, as fontes de energia renovaveis e
0 gés natural deverdo crescer em um ritmo acelerado
até 2040 (1,6% e 7%, respectivamente), apoiando
uma grande transicdo para uma matriz energética
mais limpa".

(45%

Desde 2010, o consumo de energia solar

esta crescendo a taxas acima de 30%. Isso
representa um crescimento exponencial
continuo

€ 0 crescimento esperado
para 0 consumo de gas natural
nos proximos 25 anos(1).

Matriz energetica, 2040 - bloe
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Gas Natural: a ponte para o futuro

O consumo de gés natural vem crescendo ao longo
dos anos, sendo utilizado primeiramente como
alternativa para o carvao e a posteriori para o petréleo,
principalmente nos setores de geracéo de energia e
industrial:

MM m¥/d
10,000 -

9,000 -
8,000 -
7000 A
6,000 -

5000 ¥—/m—m—mmm———————— ,
S @ o> PS> E Q@D Q>
FEFEFEFEFEEE S S S S S

Fonte: Revisao Estatistica da energia mundial da BP 2017

Conforme os custos de painéis solares, turbinas
eblicas e tecnologias de armazenamento diminuem,
o uso de fontes de energia renovaveis crescera
mundialmente, acima do crescimento dos
combustiveis fésseis. No entanto, especialmente
em mercados menos maduros, tradicionalmente
dependentes do carvao, como a China e a India,
espera-se que o gas natural funcione como uma
“ponte’ permitindo a transicao mais rapida para uma
matriz energética descarbonizada. Em funcéo da
natureza intermitente da geracao renovavel, o gas
natural pode fornecer capacidade durante os picos
de consumo ou falta de producéo provocados por
eventos naturais, como a baixa intensidade solar ou
rajadas de vento de baixa velocidade. O comércio

é possibilitado pela rapida expansdo do GNL, que
garante o0 acesso de paises nao produtores.

Fonte: (1) World Energy Qutlook, [EA 2017; (2) World Qil Outlook, OPEC, 2017; (3) BP Energy Outlook, 2018



0 que Sao eles?

Apesar da falta de consenso sobre a definicédo de
“recursos nao convencionais”!", vamos considera-
los como sendo recursos onshore localizados em
formacoes de baixa permeabilidade, que necessitam
de técnicas de estimulagao, como fraturamento
hidraulico, para serem produzidos / extraidos.

O fraturamento hidraulico é uma técnica de bombear
grandes quantidades de fluidos sob alta presséao ao
longo de um poco e na camada produtora, procurando
criar fissuras para permitir o fluxo de fluidos dentro

do poco. Os fluidos geralmente consistem em uma

Onde eles estaolocalzados?

J(Uehadenovocomos
BCUISOS NA0 Convencionals

mistura de agua, aditivos quimicos e propantes
(particulas ndo compressiveis como areia € pellets de
ceramica)®@®,

Entre as décadas de 1980 e 1990, a Mitchell Energy
experimentou fraturar o folhelho Barnett (EUA) e, em
2000, foi possivel produzir volumes comerciais de gas
de folhelho®.

Tight gas, coalbed methane, hidratos de gas, gas de
folhelho e tight oil sGo considerados recursos nao
convencionais.

Até o momento, recursos de 6leo de folhelho e gas de folhelho tecnicamente recuperaveis
foram identificados em 41 paises, classificados em diferentes niveis de potencial®:

Principais pafses em recursos
de 6leo de folhelho

. Principais paises em recursos

de géas de folhelho

. Principais paises em ambos os recursos

Fonte: (1) What Are Unconventional Resources? A Simple Definition Using Viscosity and Permeability, Harris Cander, 2012; (2) Resolugdo 21 da ANP, 2014; (3) The Process
of Unconventional Natural Gas Production, EPA, 2018; (4) Where our natural gas comes from, EIA, 2017; (5) Technically Recoverable Shale Oil and Shale Gas Resources: An

Assessment of 137 Shale Formations in 41 Countries Outside the United States; EIA, 2013
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(J COMEco de umarevolucao

As evolucdes nas técnicas de perfuracao horizontal

e estimulacao de pocgos possibilitaram o aumento

na producao comercial de petréleo e gas nao
convencional nos Estados Unidos a partir de 2007. Os
grandes volumes de petréleo e géas disponibilizados no
mercado, combinados com o aumento da producéao da
OPER levaram o preco do barril de petréleo para US$
26 em janeiro de 2016. Apesar da crise, a necessidade
de operacdes mais enxutas na busca de um menor
ponto de equilibrio operacional consolidou o papel nao
convencional na producao global.

Producdo e gas natural- EUA
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Fonte: Natural Gas Summary, EIA, 2017

Em funcéo dos seus reservatérios naturais de baixa
permeabilidade, a produgao é limitada e o periodo

de declinio tende a ser prematuro, o que pode
ocasionar uma menor lucratividade na atividade

nao convencional. No entanto, a capacidade de se
posicionar melhor na dindmica de mercado, além do
foco em operacdes mais enxutas, permitiu operagoes
lucrativas nos EUA ao longo do tempo.
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Fonte: Relatério de Produtividade de Perfuracéo, EIA, 2017

Quem sao os atores?

A flexibilidade da producdo e menores tempos de
payback permitem que as pequenas empresas
prosperem nos negoécios nao convencionais.

Ao contrério dos grandes IOCs (International Oil
Companies), que estao interessados em maior risco e
retornos de longo prazo, as empresas independentes
nao tém uma operacao integrada e buscam projetos
menores com retornos mais rapidos que podem
acomodar a dindmica do mercado:

Perfildas empresas - tUA

14% 86%

10% 90%
M Majors M independentes

Dinamica do mercado argentino

A Argentina é o segundo pais do mundo em recursos
recuperaveis de gas de folhelho e, desde 2010, a
producdo nao convencional aumentou, representando
39% da producéo nacional de gas e 28% da producao
nacional de petroleo em 2016".

Com o desenvolvimento das reservas concentradas
nas bacias de Neuquén e Austral, a Argentina reverteu
o declinio dos campos maduros e atualmente
representa um caso de sucesso de producédo
comercial fora dos EUA. A empresa estatal YPF,
juntamente com a Chevron e a Tecpetrol, respondeu
por 62% da producao de petréleo em 2016. A
producao de géas é liderada pela Total Austral, seguida
pela YPF e pela Petrobras, respectivamente®.

4 )
da produgdo de gas natural
BUO/ argentina sera proveniente de
O fontes ndo convencionais até
20251,
\. J

Fonte: (1) Boletin Estadistico n® 182, Direccidn Provincial de Estadistica y Censos, 2017; (2) Pronésticos de Petrdleo y Gas, MEyM, 2017; (3) Escenarios Energéticos 2025,

MEyM, 2016
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Residencial Industrial Refino de petréleo




JUaIS Sa0 as principais preacupacoes

Ambientais?

A técnica de fraturamento hidraulico levantou grandes
preocupacoes sobre a contaminacao de fontes de
agua, efeito de aditivos téxicos / mutagénicos ou
biocumulativos, volume de dgua utilizado, abalos
sismicos, tratamento de adgua de retorno, entre
outros.

Apresentamos aqui algumas dessas questoes e as
melhores praticas adotadas pela industria para evitar
ou mitigar 0s impactos socioambientais da exploragao

nao convencional:
— @&
INtegridade do poco

Esse risco geralmente esta relacionado, na
maioria dos casos, a falhas de cimentacéo
e de revestimento. A migracao de gas
pode levar a contaminacao da dgua ou até
mesmo a blowouts, em casos extremos!.
Boas praticas da industria incluem a corrida
de perfis apds cada fase de revestimento,
testes de integridade de equipamentos

e tubulagdes, monitoramento da pressao
e uso de modelagem microssismica e
geomecanica.

)
&)

S0 da terra e apalos SISmicos

Em termos percentuais, os equipamentos

e instalagdes de superficie correspondem a
1,4% da area de subsolo explorada. Apesar
disso, as areas de preservacao, a retirada de
vegetacao e a deterioracdo do solo devem
ser levados em conta. Ha alguns incidentes
de abalos sismicos provocados por atividades
nao convencionais, sendo o mais pronunciado
o de 3,8 na escala Richter, na bacia do Rio
Horn. Embora atividades como operacdes
geotérmicas e de mineracdo tenham levado
a casos mais relevantes, o0 monitoramento
de pressoes e taxas de injecao, sensores
sismicos e estudos geoldgicos proximos as
fraturas figuram nas melhores praticas da
industria.

. J

A
O

US0 de agua e descarte de fluidos

O fluido bombeado para as rochas é
composto principalmente por agua. Um
estudo de 500 pocos em Marcellus (EUA)
estimou que de 4 a 30 mil metros cubicos de
agua sao utilizados por poco, e 76% destes
correspondem a fluido de fraturamento
hidraulico. De acordo com este estudo,
89-95% do fluido injetado que retorna a
superficie é reutilizado, mas o descarte deve
levar em conta aditivos que sdo misturados
com 4agua para obter propriedades como
viscosidade, densidade, fator de atrito etc.?
Boas praticas, como a divulgacéo da
composicao dos fluidos, estabelecimento de
limites de concentracdo de substéncias para
descarte e instalacdo de alarmes de nivel em
tanques, sdo recomendadas.

J

\

\_/

(ontaminacao por derramamentos &
fontes e agua

Os derramamentos de superficie sdo mais
criticos na exploracao nao convencional,
devido aos grandes volumes de fluido
utilizados, e o transporte, armazenamento
e tratamento sdo algumas atividades que
merecem atencéo. Talvez a questdo mais
preocupante em termos da exploracéo

nao convencional seja a contaminacao das
fontes de 4gua quando a camada produtora
esté interligada a aquiferos, devido a falhas
de revestimento e cimentacao, fraturas
induzidas ou caracteristicas geoldgicas.

A definicao de zonas de amortecimento
(estabelecendo a distancia minima entre

a perfuracao e as camadas de agua),
estudos hidraulicos (incluindo matriz de
permeabilidade, regimes de presséao

e propagacao de fraturas), areas de
impermeabilizacdo e uso de marcadores em
pocos de monitoramento séo amplamente
recomendados®,

Fonte: (1) Environmental Impacts during Marcellus shale gas drilling: causes, impacts, and remedies, SRSI, 2012; (2) Process Based Life-Cycle Assessment of Natural
Gas from the Marcellus Shale, Jiang et. al, 2013; (3) Aproveitamento de hidrocarbonetos em reservatérios ndo convencionais no Brasil, CTMA/PROMINP, 2016




16SSE Contexto?

Mercado brasileiro de gas

O consumo de gas no Brasil se d4 principalmente nos
setores de geracdo de energia e industrial.

O Brasil produz uma grande quantidade de gés
natural, uma tendéncia que deveré crescer, jd que 0s
campos do pré-sal tém uma relacdo gas / 6leo alta. No
entanto, o Brasil importa 26% do seu gads consumido,
um volume semelhante ao que é reinjetado como
parte das operacdes de producao':

(58S natural no bral

33
Imports

105

Production

MMm 3/d

Availability Consumption

m Production

m Reinje cted and wasted
= Power Generation

= Industrial

=mports
mE&P and Qil Refining
mHydrogen generation and losses

Fonte: Resenha Energética Brasileira, MME, 2017

A maioria das importacdes brasileiras de gés é
proveniente da Bolivia, que viu sua relacdo R/P cair
drasticamente ao longo dos anos. A relacao R/P

mede quanto tempo um pais tem de produgao de um
recurso, considerando o nivel de reservas descobertas
e o nivel de produgao no momento. O maior contrato
de fornecimento com a Petrobras (18 milhdes m3/d)
expira em 2019?, permanecendo a dulvida sobre
guanto deste volume serd renovado e se a Petrobras
seria a contratante novamente.

J

(RBHEO R/P 116 2000

 0aBolvia J1g oo

JOMO 0 Brasl Se posiciona

Gas para Crescer

Ciente da preponderancia do gas natural no cenario
energético futuro e das mudancgas com a alienacao

de ativos de infraestrutura de gés pela Petrobras, o
governo brasileiro propds uma iniciativa legal visando a
impulsionar a dindmica do mercado e dar flexibilidade
ao uso de instalagdes essenciais.

O programa, denominado “Gés para Crescer’,

propde uma integracao entre os setores elétrico

e de gas, restricdes a indicacao de diretores nos
conselhos de empresas de distribuicao, efetividade de
consumidores livres, entre outras iniciativas.

Nesse contexto, o substitutivo da Lei n® 11.909/2009
aguarda aprovacao no Congresso brasileiro, propondo:

Plano Coordenado de
Desenvolvimento do Sistema

de Transporte, apresentado pelas
empresas de transporte a ANP,
sugerindo iniciativas de otimizagdo e
expansao

Regime de autorizacao, incluindo
a construgao, ampliagdo, operagao e
manutencado das instalagoes

Veto do poder de designacio do
conselho: membros do conselho ou
diretores das empresas produtoras nao
podem mais indicar os tomadores de
decisdes nas empresas de distribuigcdo

Determinacao da ANP, em relacdo
a revisoes periédicas e extraordinérias
de precos, cessao de capacidade de
oleodutos, garantias de compradores,
entre outras questoes

Acesso a instalacoes essenciais,
como tubulacoes e terminais,
permanecendo a prioridade do
proprietario, e comercializagao pelos
produtores, consumidores do mercado
livre e empresas de distribuicao

Fonte: (1) Resenha Energética Brasileira, MME, 2017; (2) Novo contrato da TBG sera no regime de entrada e saida, ABEGAS, 2017; (3) Revisdo Estatistica da World

12 Energy 2017 - dados subjacentes, BP, 2017
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Imodity mundia

dida que o gas se torna uma
e energia mais relevante, os
janham flexibilidade e criam
ecedores, consumidores
dores. O comércio global
alidade para o gas natural,
do pelos terminais de GNL
o0 mundo. Espera-se que a
naior importador de GNL
pao) até 2030™". Como
0 movimento para se
vilidade que o consumo
e é visto mais do que
onde uma reforma
janha forca a medida que a
oferta de GNL aumenta.

mMa entar o acesso

0S t inais de gas,

liberalizar os precos do gas nacional e
omover um centro comercial chinés.
m funcédo do aumento da demanda
de gas e da falta de oleodutos de
importacao em regioes costeiras
densamente povoadas, as compras a
~ vista logo terao um lugar importante.

Em busca de acordos de curta
duracao € mecanismos de precos
ansparentes, uma transferéncia
risco dos compradores para 0s
dores ocorrera a medida que os
los de precos de LNG vinculados
) petroleo se tornarem mais curtos,
enquanto o gas se transforma numa
commodity global.

'y .
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Fonte: (1) Opportunities and chia'Héﬁge C




Jual & 0 nivel de atratividade do

Mercado bras
onshare’?

BIro para a producdo

A conversa sobre petréleo e gas no Brasil é geralmente sobre investimentos e
tecnologia offshore, especialmente apds a descoberta do pré-sal. No entanto, as

bacias terrestres t¢m um grande potencial, ainda nao explorado como merecem.
Apresentamos alguns fatores ndo extensivos sobre o contexto no qual os
investimentos onshore estao inseridos no Brasil.

OBSTACULOS

0 Brasil teve um hiato na oferta de blocos entre 2008 e 2013,
quando o modelo de partilha da produgdo para as areas do
pré-sal foi formulado e ndo houve nenhuma rodada de licitagdes.
Isso gerou uma falta de investimentos nos anos subsequentes e
prejudicou as operagoes de muitas empresas que dependiam da
cadeia de valor do petréleo;

Uma vez que a maioria das reservas brasileiras esta localizada
offshore, as instituicdes, autoridades regulatérias e empresas
tradicionalmente se concentravam nessa atividade, e 0s
investimentos onshore, normalmente feitos por pequenas
empresas, foram “deixados de lado”;

Os eventos malsucedidos ap6s a 11° e a 12° Rodadas de
LicitagBes, envolvendo o licenciamento ambiental, geraram
incerteza juridica para os investidores;

0 desapontamento com os resultados das Gltimas rodadas
onshore, uma vez que nao houve ofertas para os 21 blocos da

15° Rodada de Licitag@es, pode ser explicado em parte pelo
desinvestimento da Petrobras, o Projeto Topazio, que oferece 104
campos onshore;

A burocracia e uma estrutura fiscal complexa representam uma
barreira para as pequenas empresas, geralmente interessadas em
projetos onshore;

Como as bacias onshore nao foram extensivamente estudadas, 0s
dados disponiveis sdo escassos, levando em conta o tamanho das
bacias.

INGENTIVOS

No inicio de 2017, o Ministério de Minas e Energia langou uma
iniciativa conhecida como REATE, o Programa de Revitalizacdo da
Atividade de Exploracdo e Produgdo de Petréleo e Gas Natural em
Areas Terrestres. No mesmo periodo, a ANP criou a Coordenadoria
de Areas Terrestres. Essa iniciativa gerou metas como:

Triplicar a produgdo brasileira onshore, de 140 para 500 mil bbl/d
em 20301

Definigao dos critérios para Rodadas de Licitagdes nao
convencionais e fim da restricdo para a produgao nao
convencional?;

Regulamentacao da restituicdo do Bonus de Assinatura em caso
de obstrugdo de contratos por determinacao legal®;

Oferta permanente de dreas, que esta sendo implementada pela
ANPB};

Como parte da descoberta de petréleo em territério brasileiro,
existem alguns pocos perfurados em bacias terrestres que
encontraram fontes de recursos em rochas geradoras e foram
posteriormente abandonados. Essas regides (e algumas delas
regides de campos maduros) ja contam com uma infraestrutura
instalada e poderiam ser usadas para projetos-pilotos;

As tecnologias e infraestrutura onshore geralmente exigem menos
investimento, e as técnicas de fraturamento hidrdulico podem ser
consideradas consolidadas no mercado;

Iniciativas “como o REATE", Gés para Crescer e pogos
estratigraficos perfurados pela ANP vém demonstrando os esforcos
do governo para avancar na exploracao onshore, o que é essencial
para impulsionar o progresso da exploragdo ndo convencional.

Fonte: (1) Metas do Programa REATE buscam triplicar produgéo onshore no pafs até 2030, Energy Way, 2017; (2) Grupo de Trabalho do Programa de Revitalizagao das
14 Atividades de Exploragdo e Produgdo de Petréleo e Gas Natural em areas terrestres, MME, 2017; (3) Tudo que sabemos sobre a oferta permanente, E&P Brasil, 2018
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Considerando a alta ROG (relacdo 6leo-gas) dos
campos do pré-sal, além do fornecimento de gés

da Bolivia, sdo levantados questionamentos sobre a
viabilidade da exploracao de géas de folhelho no Brasil.

O gés produzido nos campos offshore exige uma
forte infraestrutura de escoamento, ou seja, centenas
de quilémetros de dutos submarinos. Apesar dos
gasodutos Rota 1, 2 e 3 (o Ultimo em construcao),
grande parte do gas produzido atualmente é
reinjetado. Nos casos de escoamento para a costa, o
gas é processado e distribuido ao longo da costa.

Ha quatro motivos principais que explicam por que
a exploracao nao convencional de gas pode ser uma
atividade bem-sucedida no Brasil:

oM antos participar
VE

83, N2 83paco

cional?

Os recursos nao convencionais estao localizados em
bacias onshore, e 0 escoamento de gas para centros
de distribuicao e processamento exige menores
investimentos

Ja existe infraestrutura instalada em bacias maduras,
e instituicoes governamentais estao acostumadas
com atividades da industria petrolifera

As vazoes nao estao limitadas a um fluido secundario,
uma vez que o fluido principal é o gas natural

Durante cenarios de precos desfavoraveis, os campos
podem ser facilmente desligados, funcionando

como um termdmetro de mercado: ligar / desligar,
dependendo do preco da commodity no mercado

Flexioiiade:
diver daproc
A0 COMVENciona

Projetos de gas ndo convencionais precisam de
investimentos menores, em comparagao com projetos
offshore, os quais exigem investimentos maiores
para serem viabilizados financeiramente. Esses
investimentos nao convencionais também tém um
tempo de payback menor; dessa forma, os répidos
retornos permitem um ciclo de fluxo de caixa mais
agil, que, por sua vez, permitem investimentos em
projetos ainda mais novos. Essa caracteristica torna
os investimentos em gés de folhelho atraentes para
0s investidores que nao querem uma exposicao a
longo prazo e exigem maiores retornos em troca de

C
C D
(@A)
()

Tempo de payback (em anos, base de 2016)

Gas de

folhelho _ 8

Taxa deRetomo nerma (Em %, base de 2016)

Gas de
folhelho

Aguas

ultraprofundas NN 19

Aguas
ultraprofundas

I S I 19

um perfil de risco mais alto colocado pelo ativo. Esses
ativos também tém um nivel mais alto de flexibilidade
operacional, beneficiando-se de precos de mercado
favoraveis. Por outro lado, tais ativos permitem perfis
de risco mais equilibrados, pois o investidor pode
diversificar o investimento com uma quantidade maior
de projetos menores.

< Preqos de equilbrio
(USD/no)

21 20 20

Julia Bakken US Deepwater Causeway Lula Ghawar

Gulf of Conventional Europe Brazilian Saudi

Mexico Shallow Pre-Salt Arabia
Water

Fonte: IHS Markit Vantage, 2018

Os projetos ndo convencionais mostraram resiliéncia
diante de um cenario de precos baixos, atingindo

um equilibrio a $ 35/bbl na area de exploragao da
formacao Bakken, por exemplo, com a consolidacédo
da tecnologia associada a um modelo operacional
mais enxuto. Ao analisar a realidade do Brasil, o fato
de nao dispor de uma infraestrutura logistica adequada
€ a atual transicao para uma matriz energética mais
equilibrada sdo claramente os drivers de projetos nao
convencionais no mercado. Por outro lado, a falta de
regulamentacdes ambientais apropriadas e a falta

de certificagdes operacionais adequadas sdo dois
fatores distintos em relagédo a esse mesmo modelo de
negocios.
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Meunome e Mica

Desenvolvemos um campo “virtual’, denominado
Mica, para estabelecer como os diferentes
componentes de custo em um ativo nao convencional
poderiam ser tangibilizados em um campo no Brasil.
Mica € um campo de gas de folhelho, com producao
desprezivel de petréleo, localizado no nordeste do
Brasil.

-

Sticas o campo e Mca

Garacter

Campo de gas nao convencional
Baixa razao 6leo-gas

Bacia do Parnaiba

Area: 400 km?

Pocos horizontais

TVD ~ 2.000 m

Tempo para perfurar um poco: 30 dias
Inicio da producéo: 2018

Fim da producao: 2040

Frac stages: 21

Composicao do gas: CH4: 92%; C2H6: 5%;
H2S: 0%

Moeda: USD

indice de inflacao: 2%

Taxa de desconto: 10%

Royalties: 75%

Participacao especial: 0%

Bonus de Assinatura: US$ 0

Precos de commodities: projecdes da IHS
Markit

Porcentagem do CAPEX capitalizado: 30%
CAPEX para o primeiro ano: US$ 50 milhoes
Fator de variacdo de CAPEX: 1,0

Ul Seria

) CUSIo e
Jesenvolver
M atvo de gas
o foheiho o
za ?

com base na maturidade brasileira em
relacdo ao tipo de custo™:

UJC ) €

nciante

O custo é 30% acima da média
amostral

Lomparavel

O custo é 10% acima da média
amostral

EXDeriente

O custo é a média amostral

Os custos analisados e a fragao do
CAPEX séao™:
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Ha muita incerteza em torno do licenciamento ambiental, uma

o Li -
icenca, Pesquisa, ~ S
'3, iceng q - ‘ 14% vez que nenhuma concess3o da 122 Rodada de Licitagdo teve
© Limpeza e Construgao : S
= permissao para comegar a operar
(=
o Sonda, brocas
a’ 1 ’
% revestimento, fluido de ‘ 23 30/ Devido a intensa atividade offshore, esses equipamentos e
] perfuracgao, perfilagem, J/0 servigos ja tém um mercado consolidado
8 outros
§ E trabalho de cimentagdo vari
. ~ spera-se que o trabalho de cimentagdo varie apenas com as
O  Cimentagido ‘ 0% pera-se g - ¢ P
J/0 especificidades de formagao e comprimento
0 acesso a areas nas quais uma atividade comercial nao existe é
Transporte e Hot Shots . 07% ©as nas g
: geralmente dificil
. 0 Brasil ndo tem uma producao de propante comercial na escala
Propante (areia, 0 L ; . o )
A . 82/ que um ativo ndo convencional exige, e ndo ha uma cadeia de
ceramica, resinas) L0 . .
suprimentos desenvolvida.
L 0 acesso a areas nas quais a atividade comercial ndo existe
Logistica de 0 X . . .
~ 0% é geralmente ruim, especialmente no Brasil, que depende de
o completacao U :
@ rodovias.
(23]
© ~ . -
+ L. Em funcdo da forte atividade offshore, esses materiais
2 Consumiveis de 0 " : o n
S 4[]/0 frequentemente utilizados em fluidos de perfuracdo tém um
o fraturamento :
o mercado maduro
o ~
° Captacao, 0 conheci bre f de ) i
8 armazenamento e ‘ 6]? - con _emment_o sobre ontes_ t_aggua:jnessas ar$qs ainda
= transferéncia de agua 170 é mmqente, e investimentos mmp::gls, e\(/;_em ser |elt_ols para .
5 T conexdo e transporte para pogos. Além disso, a legislagdo sobre

distanciamento de pogos, captagdo e armazenamento de dgua

Servicos de flowback e ‘ 0 ainda ¢ pouco desenvolvida.
descarte de agua 45/0

Sonda de completacao 0.7% devido a demanda atipica por plataformas onshore, mas a

‘ Os custos iniciais poderao ser maiores em um momento inicial,
inddstria de fornecimento esta consolidada no pais

Servicos de canhoneio,
packers, coiled tubing, ‘ H 8(7 Devido a forte atividade offshore, esses servigos e equipamentos
tubulacoes, perfilagem U/ ja contam com um mercado consolidado

e outros
Cabeca de poco, ~ .
@ o elevag %0 artif(i;cial Os custos iniciais poderdo ser maiores em um momento inicial,
T T gao ! N6% devido a demanda atipica por esses equipamentos, mas a
«» @ construcdo das : S . . ) .
S B instalagdes inddstria de fornecimento esté consolidada no pafs.
L
338
O w . 0 Devido a forte atividade offshore, esses equipamentos ja tém um
Flowlines 01% .
1/0 mercado consolidado
~ A legislagdo trabalhista é mais restritiva e ocorre em custos mais
Mao de obra . 69% gislagao *
" : altos no Brasil
©
oy Combustivel e Os precos dos combustiveis tendem a seguir referéncias
=) RPN 96% internacionais e os custos de contingéncia geralmente estao
7] Contingéncia : » R
8 baseados nas melhores préaticas da indUstria.
n
: B . . .
o Locacao de ‘ 89[/ Devido a forte atividade offshore, esses equipamentos ja tém um
equipamentos J/0 mercado consolidado

Fonte: (1) O desenvolvimento de recursos de gas de folhelho no Brasil: Aspectos econdmicos, regulatérios e ambientais, 2018



F sustentaver?

Os ganhos e custos do campo foram calculados
utilizando um modelo financeiro e um preco de
equilibrio de US$ 4,4/MMBtu foi obtido, ou seja, o
preco no qual o valor presente liquido é igual a zero.

USDMMBtu 0 1 2 3 4 5 6 7 8

Marcellus WV West Antero
Marcellus PA S W Others
Marcellus PA' S W Range

Marcellus PANE JV...
Marcellus WV West S WE
Marcellus PA NE Cabot
Marcellus PA S W SWE
Marcellus PANE SWE
Marcellus PANE Others
Marcellus WV West Otre rs
Marcellus PA Central
Marcellus WV East EQT
Marcellus WV East Antero
Barnett Core Exxon

Barnett Core Total

Olmos Laredo Energy LLC
Marcellus PA Central Others
Marcellus WV East Others
Marcellus PA Central Exxon
OImos Lewis Energy Group
Barnett Fringe Gas Devon
Woodford Arkoma NextEra
Piceance Basin Mesaverde. ..
Rincon del Mangrullo. ..
Fayetteville SWE

Barnett Fringe Gas Others
Mica

Barnett Fringe Gas Enervest
Woodford Arkoma Others
Woodford Arkoma Exxon
Barnett Fringe Gas Exxon

Barnett Combo Fuse Energy
Barnett Combo EOG

4.4




10)BCA0 C0S Precos
o gas natura™

Vale a pena mencionar que o ponto de equilibrio
do modelo é um resultado favoravel, considerando
as projecdes atuais para 0s precos do gas natural,

especialmente para os mercados japonés e europeu,
todos acima de US$ 4,4/MMBtu @,

—
(eo}

—
(S ]

—
N
|
|

(de)
|
|
i
I
|
|
1

Dollars per MBtu ( 2016)

2000 2010 2020 2030 2040

Japao Unido Européia Estados Unidos

Fonte: (1) World Energy Outlook, IEA 2017; (2) O desenvolvimento de recursos de gas de folhelho no Brasil: Aspectos econdmicos, regulatorios e ambientais, 2018



Mica € um numero tedrico, baseado em premissas
adotadas considerando os cenarios regulatérios,
logisticos e fiscais.

e O preco de equilibrio estabelecido para o campo de

Major IUcrativide
laexploracdor
CONVeNcione

Qo

U No entanto, vale mencionar que esse nimero pode
ser facilmente reduzido se alguns esforgos forem
realizados em questodes criticas:

4 N\ [ )
A ANP apresentou um desempenho atrelado A alta tributacao aumenta os custos para
a dindmica de mercado nos ultimos dois os investidores, tornando dificil investir e
anos, materializado por iniciativas como a manter o negdécio quando os precos das
oferta permanente de dreas. Um avanco commodities estdo em baixa. Iniciativas
adicional na regulamentacao da exploracao como a REPETRO ja mostraram o seu
nao convencional é extremamente potencial, e talvez incentivos especificos para
necessario, ligado a organizacbes ambientais areas terrestres possibilitem custos mais
como o Ibama, fornecendo seguranca para a atraentes
sociedade e as empresas
J U J
[ N\ [
A infraestrutura para o escoamento de gas é As alternativas no modelo de “Gas to X"
fundamental em termos de custo, em funcéo podem possibilitar modelos de negécios
da natureza intensiva de capital na construcao incriveis, agregando valor ao consumo de géas
de gasodutos. A aprovacédo do “Géas para natural. Imagine, por exemplo, usar gas para
Crescer’ trazendo mais agentes para o alimentar turbinas e, posteriormente, clusters
mercado de gas, pode ser muito positiva para que realizam previsdes meteorolégicas?!
a reducao de custos
\_ J \u J

RBUUCSO UD Df@@/@\/@ﬂ Nos simulamos como ajustes nesses fatores criticos

podem contribuir para a reducao do preco de equilibrio

45 . do campo de Mica, tornando seu desenvolvimento
4,44 mais competitivo:
44 |
43 -
2
g 0,11
S 42 -
~~
[am]
z
41 ] 4,08
4 |
39 - . . . . .
Breakeven Log. Regulacao Log. Impostos Breakeven
inicial de escoamento ambiental de suprimento final
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O modelo de negécios “Gas to X”

O conceito por tras do “Gas to X" é a possibilidade
de ter modelos de negécios baseados na utilizacdo
“in-loco” e "just in time" do fluido na cabega do poco,
permitindo a utilizacado do gas sem exigir grandes
investimentos em infraestrutura de distribuicéo.

Aqui estao exemplos de modelos de negdcios
promissores no Brasil:

X = Pelroaumicos

4
A producéao de petroguimicos perto da cabega do pogo
“‘ reduziria os custos de transmisséao e distribuicdo de gas,
m gerando também baixos custos logisticos com produtos
(N

finais, como plasticos, tubos, roupas, velas, bolsas,
armacoes etc.

r

X = rertiizantes

Os fertilizantes e outros insumos agricolas tém o gés natural
como matéria-prima principal. As regides préximas a bacias
nao convencionais também sao grandes produtoras de
graos, como Parang, Maranhdo e Mato Grosso. A producao

local podera reduzir os custos logisticos e garantir a

k disponibilidade.

'

. .

<P —

: X=Wie
O modelo de “Reservoir to Wire” ja € um sucesso na Bacia
do Parnaiba e podera ser ampliado para outras regides. O
modelo termoelétrico tem um grande potencial, uma vez
que as fontes edlicas e solares tém problemas de producéo
intermitentes.

(G
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Conforme o mundo passa por uma transformacao da matriz energética, de combustiveis fésseis
tradicionais para fontes de energia renovaveis, o gas vai se tornar uma commaodity mais relevante, pois
pode atuar como uma ponte tecnoldgica entre o passado e o futuro.

Nesse contexto, espera-se que o consumo global de gas cresga nos proximos anos, 0 que sera
possibilitado pela disseminagao de tecnologias de producao de gas nao convencionais, como o

hidrocragueamento.

No caso do mercado brasileiro, embora as pesquisas apontem uma tendéncia de consumo de gas
crescente, alavancada por iniciativas como o Programa “Gés a Crescer’ ainda hd uma preocupacao
sobre se a capacidade de produzir esse gas existe nos ativos offshore atuais e futuros, ou se essa
demanda exigira maior dependéncia das importacoes estrangeiras.

Embora existam reservas substanciais de gas no Brasil, a implementacéao de tecnologias de producao
nao convencionais pode ser necessaria, visando a acelerar a taxa de extragcao e lidar com o aumento da

demanda.

Analisando essas tecnologias, elas oferecem varias
caracteristicas que podem ser muito relevantes para a
realidade do Brasil:

|.  capacidade de implementar a produgao
localmente, ndo exigindo infraestrutura
ou gasodutos de escoamento e, portanto,
fornecendo gas para fins especificos, como “gas
to wire" ou "gas to fertilizers” em éareas agricolas;

[I. menores exigéncias de investimento, permitindo
qgue pequenos players independentes facam
investimentos no pais, reduzindo o nivel de
exposicao e oferecendo um retorno mais rapido
sobre o investimento;

[Il. capacidade de atuar como um fornecedor de “/ast
mover" no mercado, contrabalangando a dindmica
do mercado e adotando uma estratégia comercial
switch on / off para evitar a exposicao ao preco do
gés.

22

Em resumo, o setor de gas nao convencional no Brasil
representara uma oportunidade para revolucionar

um setor maduro, permitindo o desenvolvimento

de uma cadeia de valor que lucrara em éareas que
tradicionalmente ndo sao produtoras de gas, como o
interior do pais, e reduzird a dependéncia do pais de
fontes de gas importadas.

Para isso, o Brasil sera incentivado a repensar alguns
fatores que afetam a lucratividade e a sustentabilidade
deste setor negativamente, incluindo:

|. anecessidade de uma regulamentacao
especifica e transparente do setor e do processo
de licenciamento ambiental, visando a atrair
investidores locais e externos com base em
regras claras;

[I. anecessidade de desenvolver uma cadeia de
valor sustentavel para a tecnologia necessaria,
simplificando a carga tributaria;

[ll. a necessidade de desenvolver uma infraestrutura
de transporte eficiente para toda a logistica
de escoamento associada a producdo nao
convencional;

IV. a necessidade de estabelecer regulamentos claros
e transparentes relacionados aos mecanismos
de monetizacao associados a producao nao
convencional, como as iniciativas “ Gas to X"
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