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1 - Cenario Economico

O més de margo foi marcado por vérios eventos importantes no cendrio internacional. O
sentimento otimista de crescimento econémico visto no inicio do ano foi um pouco abalado por
incertezas quanto ao futuro da politica e da economia das principais poténcias mundiais. A recente
diminuicao das tensbes entre EUA e Coreia do Norte ¢ vista de forma positiva pelo mercado, porém,
se por um lado a situacdo na peninsula coreana mostra melhoras, por outro, a possibilidade de uma
guerra comercial entre EUA e China foi o maior causador de distUrbios nos mercados. O presidente
norte-americano, Donald Trump, anunciou e impds uma grande taxa sobre as importacdes de
aluminio e aco para os EUA. Em um primeiro momento, o temor era de imposi¢cdo dessas tarifas
sobre importacdes vindas de todos os paises, entretanto, Donald Trump aplicou tarifas somente sobre
a China, como forma de punig&o, acusando a poténcia asiatica de “roubo de propriedade intelectual”.
O governo norte-americano disse estar disposto a negociar a aplicacdo de tarifas com a China além
de outros paises, como o Brasil, que, por hora, permanecem isentos de impostos. O governo Chinés,
em retaliagdo, impds suas proprias barreiras alfandegéarias contra produtos norte-americanos,
aumentando a preocupacdo dos investidores quanto a possibilidade de uma guerra comercial de larga
escala entre as duas poténcias, que poderia causar grandes dificuldades para os fluxos comerciais
globais e, na pior das hipoteses, uma nova crise econémica.

Quanto ao cenario politico norte-americano, a diminuicdo das tens@es entre democratas e
republicanos traz um pouco de alivio aos mercados. Ap6s graves desentendimentos entre os dois
partidos em fevereiro, 0s quais levaram o governo a suspender suas operacfes por dois dias, as
negociacbes parecem ter mostrado alguns avancos. O Senado conseguiu, finalmente, aprovar o
orcamento anual para 2018, de US$ 1,3 trilhdo, evitando assim novas paralisa¢cdes. Ainda assim, a
persistem certas tensdes, uma vez que o0s objetivos dos dois partidos se mostram bastante divergentes,
principalmente quanto as politicas imigratorias, aos gastos militares, ao meio ambiente e ao papel do
governo federal na economia. No cenario econdémico, os EUA mostram sinais de crescimento firme
e constante. A taxa de desemprego permaneceu inalterada pelo quinto més consecutivo, em 4,1% no
més de fevereiro, conforme divulgado pelo Departamento do Trabalho dos EUA. Esses dados
mostram que a economia do pais se encontra proxima ao pleno emprego. Entretanto, o aquecimento
da economia norte-americana e a criacdo de novos postos de trabalho causou uma presséo da taxa de
inflacdo, que se encontra em 2,2% na comparacdo anual. Na comparacdo com janeiro, a inflagéo foi
de 0,2% em fevereiro. Além disso, o PMI Industrial permanece acima dos 50 pontos. Mesmo
apresentando uma desaceleracdo no més de margo, que registrou 59,3 pontos ante 60,8 pontos de
fevereiro, a atividade industrial norte-americana continua em forte expansdo. Assim, o Federal

Reserve (FED) anunciou um aumento da taxa basica de juros de 1,5% para 1,75%, confirmando as
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expectativas de prosperidade econdmica, apoiada em uma politica monetaria estavel, a partir de um
aumento gradual da taxa de juros. Entretanto, mesmo que esse aumento da inflagéo esteja de acordo
com as expectativas do mercado, os investidores se mostram cautelosos com a possibilidade de que
uma aceleracdo maior da inflagdo leve o FED a aplicar um aperto monetario, aumentando de forma
mais acelerada as taxas de juros.

Na Europa, o cenério politico apresenta sinais mistos. Os avancos nas negociag¢fes do Brexit
e a estabilizagdo da politica alema foram os principais destaques positivos durante 0 més de fevereiro.
Entretanto, hd preocupacdo com o avango do populismo no continente, principalmente apds as
elei¢des italianas. O partido populista “Movimento Cinco Estrelas” e o partido de centro-direita ”A
Liga” foram os que mais receberam votos, mas, ndo o bastante para formar um governo. Assim, o
futuro do governo italiano dependeré da capacidade dos partidos em formar aliangas, caso contrério,
pode ser necessaria uma nova eleicdo. A vitoria de partidos populistas preocupa os mercados pois
reforcam os temores de movimentos de saida da Unido Europeia. Assim, existem incertezas quanto
ao futuro da Italia e de sua relagdo com o bloco.

Desestabilizando ainda mais as expectativas quanto as relagdes internacionais, novas tensdes
diplomaticas entre o Reino Unido e a Russia se espalharam para varios outros paises ocidentais e tém
preocupado cada vez mais os investidores. A relacdo entre a Coreia do Norte e os EUA também pode
sofrer consequéncias negativas, uma vez que a Russia tem grande influéncia sobre a Coréia do Norte,
com guem compartilha fronteiras territoriais.

Em relacdo aos dados econémicos da Zona do Euro, a inflacdo recuou em 1,1% em marco,
seguindo a reducdo de 1,2% em fevereiro. Ainda assim, a decisdo sobre a politica monetaria pelo
Banco Central Europeu (BCE) permanece inalterada, com a taxa de juros em 0,0%. Nesse cenario de
queda da inflagdo mesmo com juros nulos, o Banco Central Europeu continuara com o atual ritmo de
compra de ativos, de acordo com o Quantitative Easing, politica monetaria ndo convencional iniciada
para auxiliar os paises afetados pela na crise de 2010. O BCE pretende mudar essa politica se a
inflacdo convergir para meta, caso contrério, serd mantida até setembro de 2018.

No que tange ao continente asiatico, as principais incertezas sdo causadas pelas tensdes
comerciais entre o governo de Donald Trump e a China. Ainda assim, o cenario econémico é positivo.
O PMI Industrial da China apresentou um aumento, chegando a 51,5 pontos em marco ante 50,3
pontos em fevereiro. Esse movimento indica que a atividade industrial chinesa aumentou, sugerindo
uma trajetoria de crescimento econémico. Outrossim, a balanca comercial da China apresentou um
superavit de U$ 33,74 bilhdes em fevereiro, um aumento frente ao més de janeiro, que encerrou em
U$ 20,34 bilhdes.

No Brasil, o cenario politico continua incerto diante das elei¢cbes de 2018 para presidente.

Nesse sentido, a corrida eleitoral continua provocando cautela nos investidores, que apresentam uma
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maior demanda por ativos mais seguros. Consequentemente, o boletim Focus do Banco Central
projeta que o cambio feche o periodo cotado em R$ 3,30, levemente valorizado se comparado a
cotacdo media do més, que foi de R$ 3,28.

Os dados econdmicos do Brasil indicam que ha espaco para a retomada no crescimento da
economia. Neste més, o Comité de Politica Monetaria, COPOM, decidiu por mais um corte na taxa
bésica de juros — Selic, de 6,75% para 6,5%. O Boletim Focus sugere, ainda, uma possibilidade de
mais um corte para o ano de 2018, com uma expectativa de queda do IPCA para 3,54%, no ano, a
despeito do aumento para 0,32% em fevereiro no indice de Preco ao Consumidor Amplo (IPCA) ante
0,29% em janeiro. Por outro lado, a taxa de desemprego aumentou para 12,2% e a perspectiva quanto
ao crescimento do PIB brasileiro caiu de 2,89% para 2,84%. Ja a balanga comercial teve um superavit
de US$ 6,281 bilhdes em marco, segundo o Ministério da Industria, Comércio Exterior e Servicos
(MDIC). As exportacdes somaram US$ 20,089 bilhdes, enquanto as importagdes tiveram alta de US$
13,809 bilhdes. Os produtos manufaturados foram os principais elementos para a alta das exportagoes.
J& compras de combustiveis e lubrificantes foram os que mais cresceram nas importa¢6es no primeiro
trimestre.

No mercado acionario, a Bovespa atingiu maxima de 86,900 pontos, seguindo um movimento
de alta do més anterior, embora tenha encontrado resisténcia diante da cautela com o cenario

internacional.

Em fevereiro, o preco do petrdleo apresentou um valor maximo de U$ 69,65 e um minimo de
U$ 62,59, com uma média mensal de U$ 65,73. Ja em marg¢o, 0 pre¢co maximo e minimo do petréleo
foi de U$ 70,45 e de U$ 63,61, respectivamente. A média para o preco do barril, no més, foi de U$
66,54, 0 que representa uma alta no pre¢o da commodity de 1,2% ante 0 més de anterior.

A Agéncia Internacional de Energia (EIA) permanece com a previsao de que o pre¢o do barril
fique em torno de U$ 62,00 em 2018 e em 2019. Portanto, segue a expectativa de um aumento do
preco do barril em comparacdo ao ano passado, que encerrou em U$ 54,00. Ainda segundo os dados
da agéncia, os pregos do petrdleo bruto cairam em fevereiro, apds sete meses consecutivos de alta.
Apesar da recente queda do preco, o indicador de oferta e demanda de petréleo sugere que o estoque
global da commodity esta diminuindo. Nesse sentido, a EIA estima que o total de estoques comerciais
de petroleo caiu para 2,83 bilhdes de barris em fevereiro de 2018, uma queda de 211 milhdes de barris
desde fevereiro de 2017 nos paises membros da Organizacdo de Cooperacdo e Desenvolvimento
Econdmico (OCDE).



Ja segundo os dados do Departamento de Energia dos EUA (DoE), os estoques do petroleo
bruto tiveram um aumento de 1,643 milhdes de barris na semana encerrada no dia 24 de marco. Os
constantes aumentos no estoque do petrleo no pais sdo visualizados no grafico abaixo. Esses
aumentos dos estoques dos EUA podem pressionar para baixo o preco do barril, embora exista um
forte esforgo dos paises membros da OPEP de reduzir sua producdo interna para manter o equilibrio

da commodity.

Grafico 1 — Estoques do Petréleo em MMb*
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Fonte: Elaboracdo GOP com base nos dados do Broadcast em MMb* (milhGes de barris)

No gréfico 2, fica evidente a correlacdo negativa entre a taxa de cambio e o preco do petréleo.
A partir desses dados, uma valorizacdo excessiva do délar indica uma queda no preco do Brent,
pressionado por uma variagdo no lado da demanda.

Segundo Boletim Focus, o Banco Central mantém sua expectativa de que o dolar encerre o
periodo cotado em R$ 3,30, conforme divulgado na semana do dia 29 de mar¢o de 2018. Essa
perspectiva do Banco Central, de leve valorizacdo do dolar ante o real, é consequéncia das incertezas
politicas e econdmicas devido as elei¢des a presidéncia, que levam os investidores a realocar seus
recursos em moeda mais seguras, como o Dolar. No més de marco, a média do cambio encerrou
cotada em R$ 3,28, um aumento ante 0 més de fevereiro que registrou uma valorizagdo de R$ 3,24,

seguindo a tendéncia de alta da moeda norte-americana.



Gréafico 2 — Brent x Délar
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Fonte: Elaboragcdo GOP com base nos dados do The Ice e do Banco Central

No gréfico 3, a série historica indica a evolucdo do preco da commodity desde 2014, sendo
possivel analisar que desde o 4° trimestre do ano passado, o pre¢o do barril tem oscilado em torno de
US$60,00 e US$70,00, de acordo com a politica e acordos entre os membros da OPEP e alguns paises

nao membros, como a Russia.

Gréfico 3 — Preco do Brent
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Fonte: Elaboracdo GOP com base em dados do The Ice



De acordo com os dados de mar¢o da OPEP, a demanda global de petréleo cresceu 1,62
milhdes de barris por dia (MMb/d) em 2017. A organizagdo aumentou sua avaliagdo em 23 mil barris
por dia (Mb/d) frente ao divulgado em fevereiro, chegando a um consumo meédio global de 97.04
MMb/d em 2017. Para o ano de 2018, a expectativa é que o consumo global aumente em 1,6 MM/d,
chegando ao total de 98,63 MMb/d.

Segundo a EIA, o consumo global de petr6leo em 2017 foi de 98,5 MMb/d. As estimativas da
EIA quanto ao consumo médio global para 2018 sofreram um leve reajuste, caindo de 100,23 MMb/d
para 100,2 MMDb/d. Ainda assim, esse consumo é maior que o verificado em 2017. O aumento global
da demanda por petréleo é reflexo da retomada do crescimento econémico global, em especial, nas
indUstrias e no setor de transportes. As expectativas sdo de crescimento econdémico em paises
membros e ndo-membros da Organizacdo de Cooperacdo Econdmica e Desenvolvimento (OCED).

Os Estados Unidos ainda séo responsaveis pela maior parte do consumo da OCED. Seu
consumo médio em 2017 foi de 19,88 MMb/d, de acordo com a EIA e, para 2018, as estimativas
apontam para um aumento do consumo, que chegara a 20,35 MMb/d. A OPEP aponta um consumo
médio dos EUA em 2017 de 20,23 MMb/d, um pouco mais que as estimativas da EIA. A OPEP
também espera um aumento do consumo norte-americano de, aproximadamente, 21 Mb/d, ou 1,05%
maior se comparado a 2017. Esse aumento da demanda futura pode ser explicado pelos sinais de
crescimento econdmico norte-americano, como diminuigcdo do desemprego e aumento do consumo.
H& também aumento dos salarios médios, o que aumenta o poder de compra dos trabalhadores dos
EUA, incentivando ainda mais o consumo de bens e servicos.

De acordo com a EIA, o consumo de paises que ndo fazem parte da Organizagcdo de
Cooperacdo Econdmica e Desenvolvimento (OCED) devera aumentar em 2018 e em 2019 em relacao
ao consumo de 2017, quando esses paises consumiram, em média, 51,3 MMb/d. Para 2018, espera-
se um aumento do consumo diario para 52,61 MMb/d e, para 2019, 53,94 MMb/d.

De acordo com a EIA, o consumo da China deve aumentar da marca de 13,26 MMb/d em
2017 para 13,69 MMb/d em 2018 e 14,10 MMb/d em 2019. A OPEP também prevé um aumento do
consumo chinés, de 3,37%, chegando a 12,73 MMb/d em 2018 frente a 12,31 MMb/d em 2017. Essas
projecOes refletem as expectativas de crescimento econémico do pais.

A OPEP d& destaque para o consumo indiano de petroleo. Ndo houveram alteragcdes nas
estimativas quanto ao consumo médio diario da india no més de margo, que permaneceu em 4,47
MMb/d. As expectativas para 2018 mostram um aumento de 190 Mb/d, ou 4,22% quando comparado

ao consumo de 2017, totalizando 4,65 MMb/d. A EIA também espera um aumento do consumo



indiano, que devera passar da média de 4,55 MMb/d em 2017 para 4,83 MMb/d em 2018 e 5,09
MMb/d em 2019.

Pode-se notar que as estimativas da EIA s&o mais altas que aquelas da OPEP. Isso ocorre pois,
em suas estimativas, a EIA leva em consideracdo o consumo de todos os combustiveis liquidos,
diferentemente da OPEP, que apenas indica o consumo de petroleo.

Percebe-se que as duas agéncias esperam aumento da demanda mundial por petroleo. EUA,
China, India e Europa séo os principais consumidores e, assim, choques nessas economias afetam o
mercado global dessa commodity diretamente. As tendéncias de crescimento econémico na China e
na India podem ser observadas nos graficos 4 e 5, respectivamente. Ressaltamos que no grafico 4,
que indica o PIB da China, os dados mostram a variagdo percentual por trimestre. Ja o grafico 5, que
ilustra o crescimento do PIB indiano, mostra a variacdo acumulada, referente a variagcdo ano-ano de

cada trimestre.

Graéfico 4 — Produto Interno Bruto (PIB) trimestral — China
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Fonte: Elaboragdao GOP com base em dados do Broadcast



Gréfico 5 — Produto Interno Bruto (PIB) acumulado — india
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Fonte: Elaboragdo GOP com base em dados do Broadcast

4.1 - Estimativa Relatério OPEP

Os dados da OPEP indicaram um aumento de 370 Mb/d, em relacdo ao més anterior, na oferta
global de petrdleo em fevereiro, chegando & média de 98,20 MMb/d. Essa alta representa um aumento
de 1,66 MMb/d na comparagéo anual. A expectativa sobre a oferta de ndo membros da organizacao
em 2018 sofreu um reajuste, aumentando em 280 Mb/d, alcancando uma média de 59,53 MMb/d, alta
de 1,66 MMb/d na comparacdo anual. Os Estados Unidos ganham destaque na producdo, com uma
perspectiva de aumento na oferta de petréleo de 1,46 MMb/d no ano de 2018, um aumento de 10,22%.
Assim, os EUA devem produzir uma média de 15,80 MMb/d em 2018.

Para 0s membros da organizacgdo, as pesquisas secundarias indicam que o cartel reduziu a
producdo bruta em 77 Mb/d em fevereiro, chegando a uma média de 32,19 MMb/d. Sendo essa
reducdo uma cooperacdo para manter o preco do barril em torno de U$60, em resposta a maior
producdo dos paises que ndo fazem parte da OPEP. A Venezuela, os Emirados Arabes e o Iraque



foram os principais encarregados da baixa producao na organizacao, em um esforco coordenado para
conter o excesso global da commodity.

Graéfico 6 — Estimativa de producao anual (OPEP)
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Fonte: Elaboragdo GOP com base em dados da OPEP/EIA

4.2 - Estimativa Relatério EIA

Para a EIA, em 2018, ha uma perspectiva na oferta total global de 100,62 MMb/d. Um aumento
de 2,67 MMb/d em comparacdo com o ano anterior. Para os membros da OPEP, a EIA estima um
crescimento de 160 Mb/d ante o ano anterior. Ja para os ndo-membros da OPEP, ¢é esperado um
aumento de 2,51 MMb/d, fazendo a producédo desses paises passar de 58,67 MMb/d em 2017 para
61,18 MMb/d em 2018. Os Estados Unidos ganham destaque no fornecimento de petr6leo, com uma
expectativa de producdo na média de 17,56 MMb/d em 2018, o que marcaria a maior alta anual na
média do nivel de producdo desde o recorde ocorrido no ano de 1970. O grafico abaixo ilustra

perspectivas das agéncias quanto as varia¢fes anuais.
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Gréfico 7 — Estimativa de producédo anual (EIA)

97,95 100,62

100,00

80,00

60,00

40,00

20,00

0,00
Mundo OPEP N3o-OPEP

H2017 m2018

Fonte: Elaboragdo GOP com base em dados da OPEP/EIA

4.3 - OPEP x EIA

Dados os relatdrios divulgados pela OPEP e pela EIA é possivel afirmar em relagdo a oferta do

petréleo, que:

1. H&uma perspectiva de crescimento global na oferta da commodity;

2. Ambas as organizacdo destacam a producao nos Estados Unidos, uma vez que vem mostrando
forte crescimento;

3. Tanto a OPEP quanto a EIA, possuem expectativa de avanco da oferta nos paises ndo
membros da OPEP;

4. A queda da producdo nos membros da OPEP est4 diretamente relacionada com o preco do
barril que tem sido impulsionado pelos Estados Unidos, que séo beneficiados pelo preco alto

do petroleo;

Nesse sentido, a partir dessas consideragdes, fica evidente que tanto a OPEP quanto a EIA
concordam com a expansao global na oferta do petrdleo e, em especial, com 0 aumento na produgao
de xisto nos Estados Unidos. Com isso, os membros da Organizacdo dos Paises Exportadores de
Petroleo (OPEP) procuram formas de manter o prego em torno de U$ 60.
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5.1 - Producéo

Conforme divulgado pela Agéncia Nacional de Petrdleo, Gas Natural e Biocombustiveis
(ANP), a producdo brasileira de petréleo no més de janeiro de 2018 ocorreu em 7.946 pocos, sendo
727 maritimos (offshore) e 7.219 terrestres (onshore). Em comparacdo com o més anterior, houve
uma diminuicdo de 44 pocos em operacdo — sendo 16 pocos offshore e 28 pogos onshore. A
quantidade de pogos maritimos representa pouco mais de 9% do total, ainda assim, cerca de 95,4%
do resultado local tém origem no offshore.

A producéo nacional em janeiro registrou 2,615 MMb/d, configurando um aumento de 0,1%
em relacdo ao més de dezembro de 2017. Tal afirmacdo pode ser observada na série histdrica do
Gréfico 8.

Gréfico 8 — Historico de producao de petréleo (em Mb/d)
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Fonte: Elaboragao GOP com base em dados da ANP

Esse acréscimo no resultado € um fenémeno novo para o periodo recente. Pelo menos nos trés
Gltimos anos o produto do més de janeiro € menor que o de dezembro do ano anterior, provavelmente
devido a queda da demanda e da atividade econémica apos o fim de ano. A expansdo da produgéo no
primeiro més do ano de 2018 configura uma linha de estabilidade.

A extracdo contabilizada em janeiro de 2018 foi 2,7% inferior & verificada em janeiro de 2017

e praticamente igual a média dos Gltimos 12 meses, que bateu 2,616 MMb/d.
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5.2 - Pré-Sal x Pos-Sal
No més de janeiro de 2018, a producdo nacional com origem no pre-sal foi de 1,381 MMb/d.
Tendo 85 pogos em operacdo, o resultado do pré-sal representa quase 53% do total produzido no
Brasil. Em relagéo a dezembro do ano anterior, a extragdo nos campos mais recentes aumentou 1,84%.
A producdo nacional com origem no pos-sal foi de 1,234 MMb/d, o que equivale a 47,2% do

produto nacional. Este nimero reflete uma queda de 1,8% na comparagdo com o0 més de dezembro.

Gréfico 9 — Evolugdo da producéo do Pré-Sal e do Pos-Sal (em Mb/d)
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Fonte: Elaboragdao GOP com base em dados da ANP

O Grafico 9 demonstra a tendéncia de queda no pés-sal, movimento influenciado, em especial,
pelo grau de maturidade atingido nos campos mais antigos. Por outro lado, a curva relacionada ao
pré-sal vem registrando crescimento ao longo dos ultimos anos, ultrapassando a produc¢éo originaria
no pos-sal pelo terceiro més consecutivo, algo que ja havia ocorrido nos meses de junho e setembro
de 2017.

Cabe destacar, ainda, que a manutencdo da producdo nacional no més em questdo esta
diretamente atrelada ao aumento do resultado advindo do pré-sal, que mais uma vez compensou a

queda continuada na producdo dos campos no pos-sal.

5.3 - Estados Produtores

Atualmente, o Brasil possui dez (10) estados produtores de petréleo, sendo Rio de Janeiro,
Espirito Santo, S&o Paulo, Rio Grande do Norte e Bahia 0s cinco maiores. Detentores dos campos
mais produtivos, os estados do Rio de Janeiro, Espirito Santo e S&o Paulo juntos representam 95%
do resultado no setor.
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De acordo com a ANP, o Estado do Rio de Janeiro possui maior destaque, pois foi responsavel
por 69% da producio nacional no més de janeiro de 2018. E evidente a importancia da industria do
petroleo para o Estado, visto que o somatério da producdo dos outros quatro maiores produtores
representa 42% da producéo fluminense.

O Estado de Sao Paulo contou com apenas seis (6) po¢os em operacdo no més de janeiro.
Esses pocos apresentam elevado grau de rendimento; conduzindo, assim, o estado & posi¢do de
terceiro maior produtor do Brasil. O Quadro 1 e o Gréfico 10 trazem tais disposigdes.

Quadro 1 — Distribuicdo da Producéo por Estado

ESTADO PRODUCAO (em b/d) N2 CAMPOS PRODUTORES
Rio de Janeiro 1.805.383 37
Espirito Santo 345.584 50
Sdo Paulo 340.246 6
Rio Grande do Norte 43.114 78
Bahia 31.474 83

Fonte: Elaboragdo GOP com base em dados da ANP

Grafico 10 — Estados produtores (% da producéo nacional)
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69%

B Rio de Janeiro M Espirito Santo W S3o Paulo M Rio Grande do Norte B Bahia M Outros

Fonte: Elaboracdao GOP com base em dados da ANP

No item 5.2, verificou-se que o aumento da producdo nacional em janeiro de 2018 foi
influenciado pelo avanco no pré-sal. Da mesma forma que a extracdo no pré-sal e no pos-sal
apresentaram tendéncias opostas, a comparagdo entre os meses de janeiro e dezembro de 2017 ndo

teve uma diregdo Unica no que tange & producdo dos estados.
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Gréfico 11 — Variacéo percentual da Producgdo dos Principais Produtores Estaduais
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Fonte: Elaboragdo GOP com base em dados da ANP

A extracdo nos estados do Espirito Santo, Sdo Paulo e, novamente, Rio Grande do Norte
cairam 8,0%, 2,2% e 0,1% respectivamente. O resultado negativo desses estados ndo se explica
apenas pela reducéo de areas produtivas em cada estado. O Rio Grande do Norte, que manteve o nivel
de producéo praticamente estavel, acrescentou mais um campo as atividades operacionais. O Estado
de S&o Paulo permaneceu com 0s mesmos seis (6) campos em funcionamento, e, no entanto, viu
decrescer o resultado final no més de janeiro. J& o destaque negativo do periodo foi o Estado do
Espirito Santo, que teve um campo a menos em atividade além de uma forte queda na producéo,
situacdo que sera tratada mais adiante.

De qualquer maneira, o resultado desfavoravel nesses trés dltimos estados — somando algo em
torno de 38 Mb/d — foi devidamente compensado pela producdo no Rio de Janeiro e na Bahia.

O destaque do més € o Estado do Rio de Janeiro. O aumento de 2,3% em relacdo ao més
anterior representa mais de 40 MB/d, mesmo com a reducdo da operacdo de quatro campos. A
producdo fluminense ainda ndo recuperou os niveis alcangados entre setembro e novembro do ano
passado; no entanto, ja reconquistou parte da forte queda ocorrida no més de dezembro de 2017. O
Estado da Bahia, ganhando mais um campo operacional, praticamente manteve o nivel de producéo

do més anterior, perfazendo um acréscimo de 0,5% ao resultado final de janeiro.

5.4 - Bacias

Grande parte das jazidas brasileiras de petroleo estdo situadas em bacias sedimentares, sendo
a maioria em locais maritimos de aguas profundas. As bacias ndo se restringem apenas a uma unidade
federativa, podendo abranger dois ou mais estados. Atualmente, a produgdo nacional é oriunda de
doze bacias, entre as quais se destacam a Bacia de Campos — ES/RJ; a Bacia de Santos — PR/RJ/SP;

a Bacia Potiguar — CE/RN; a Bacia do Espirito Santo — ES e a Bacia do Reconcavo — BA.
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A Bacia de Campos e a Bacia de Santos somaram no més observado cerca de 94% da producao
nacional, 0 que comprova a extrema concentra¢do na capacidade produtiva do pais. O Quadro 2 e 0
Grafico 12 evidenciam essa convergéncia no produto local.

Quadro 2 — Distribuigdo da Producéo por Bacia

BACIA PRODUGCAO N2 CAMPOS PRODUTORES LOCALIZAGAO
Campos 1.251.616 41 Espirito Santo/Rio de Janeiro
Santos 1.204.592 10 Parana/Rio de Janeiro/S3o Paulo
Potiguar 44,145 80 Ceara/Rio Grande do Norte
Espirito Santo 35.005 42 Espirito Santo
Reconcavo 31.051 78 Bahia

Fonte: Elaboragdao GOP com base em dados da ANP

Graéfico 12 — Producdo de Petroleo por Bacia
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Fonte: Elaboragao GOP com base em dados da ANP

No més em analise, como ja mencionado, a ANP divulgou a producdo nacional de 2,615
MMb/d, um acréscimo, ainda que ténue, em relacdo a producdo de dezembro. A sustentacdo da

producdo total no més de janeiro pode ser atribuida a Bacia de Santos.
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Gréfico 13 — Variacdo de Producdo das Principais Bacias (jan18/dez17)
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Fonte: Elaboragao GOP com base em dados da ANP

O destaque negativo é a Bacia do Espirito Santo, que pelo segundo més consecutivo apresenta
uma forte queda na produgdo. Em janeiro, tendo um campo a menos em atividade, o recuo foi de
6,45%, algo em torno de 2,5 Mb/d. Como a producéo total na Bacia do Espirito Santo ndo € tdo
grande, a reducao no resultado da Plataforma Cidade de Vitoria (Canapu/Golfinho) gerou um impacto
relevante no agregado da Bacia, repetindo o que aconteceu no més anterior, quando também teve uma
reducdo na produgdo em torno de 2 Mb/d.

Tanto a Bacia Potiguar quanto a Bacia do Recéncavo ganharam uma area produtiva; mas, se
a primeira obteve uma queda pouco relevante, a segunda alcancou um aumento também de pouca
expressao.

A Bacia de Campos perdeu a operacao de quatro campos e teve um decréscimo de quase 2%
no rendimento final. No més de janeiro, houve uma forte queda nos dois maiores campos da bacia —
Roncador e Jubarte — além do terceiro recuo consecutivo em Marlim Sul.

A Bacia de Santos, mais uma vez, cumpriu o papel de sustentacdo do alto nivel alcancado pela
producdo nacional. Ela compensou as quedas nas Bacias de Campos e do Espirito Santo. O fato se
deve ao resultado consideravel alcancado pelo campo de Lula — uma producéo recorde.

5.5 - Campos

No que diz respeito aos campos, é possivel destacar os maiores produtores: Lula, Sapinhoa,
Roncador, Jubarte e Marlim Sul. Os cinco campos juntos ddo conta de quase 64% da producéo de
petréleo operada no pais, e estdo concentrados nas Bacias de Santos e de Campos, como retratado no

Quadro 3.
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Quadro 3 — Distribui¢do da Producéo por Campo

CAMPO PRODUGAO (Mb/d) LOCALIZACAO
Lula 842 Santos
Sapinhod 261 Santos
Roncador 219 Campos
Jubarte 180 Campos
Marlim Sul 163 Campos

Fonte: Elaboragdao GOP com base em dados da ANP

Gréfico 14 — Producéo de Petrdleo por Campo (% da producéo total)
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Fonte: Elaboragao GOP com base em dados da ANP

O campo de Lula, maior produtor na industria nacional, foi o destaque no més de janeiro de
2018. A produgdo nesse espaco foi a maior j& registrada em solo brasileiro, ultrapassando um recorde
que pertencia ao proprio campo. O magnifico resultado nessa extensdo do pré-sal se deve a uma
retomada no rendimento mensal. Apds alcancar a entdo producéo recordista no més de novembro de
2017, o produto nesse campo sofreu uma forte queda acima dos 4% no més de dezembro do ano
passado. Portanto, tomando como referéncia uma base mais baixa, 0 aumento de quase 5% no més

de janeiro de 2018 indica mais uma recuperagéo.

O resultado poderia ter sido ainda mais favoravel. A Plataforma FPSO Cidade de Marica
sofreu interrupcdo na producdo devido a um principio de incéndio em meados de janeiro. Apds uma
queda fortissima de quase 15% no resultado de dezembro de 2017, essa instalacdo ainda néo

readquiriu o nivel atingido no més de novembro do ano passado, algo que colocaria essa plataforma
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como a mais produtiva da industria nacional em janeiro. Uma parte da queda foi compensada, levando

a um acréscimo de 6,74% no resultado desse inicio de ano.

Outro fator que direcionou o resultado no campo de Lula foi a atividade na Plataforma FPSO
Cidade de Mangaratiba, que, ap6s um recuo significativo em dezembro do ano passado, no més de
janeiro de 2018 ndo s6 recuperou como superou o nivel de producao galgado no més de novembro de
2017. Isto significa um aumento acima dos 35% no rendimento final, contribuindo, assim, para
compensar alguns recuos pouco expressivos em outras instalagdes e para levar o campo de Lulaaum

novo patamar de atividade.

Graéfico 15 — Variacéo percentual de producéo dos principais Campos

10,00%
5 00% 4,86%
’ 0
0,00% -
-5,00%
-5,76%
-6,81%
-10,00%
Lula Sapinhod Roncador Jubarte Marlim Sul

Fonte: Elaboracdao GOP com base em dados da ANP

Sapinhoa, localizado no Estado de S&o Paulo, sustentou a posi¢éo de segundo maior produtor
nacional, dado que o campo de Roncador apresentou um encolhimento consideravel. Mais uma vez
o resultado final naquele campo se deve principalmente a atividade na Plataforma Cidade de llha
Bela, que, com dois pogos a menos em operac¢do, auferiu uma contracao de 2,79% na producao. Trata-
se de um pequeno recuo no més de janeiro de 2018 se comparado ao vigoroso aumento de quase 25%
no resultado de dezembro de 2017. Esses resultados recentes sugerem um paralelismo entre a
atividade na plataforma FPSO Cidade de Ilha Bela e o resultado operacional no campo de Sapinhoa.

O campo de Jubarte, localizado na Bacia de Campos, teve um recuo de quase 6% na producao.
Ao observar 0s po¢os mais produtivos desse campo, é possivel identificar uma queda de quase 10
Mb/d. Essa expressiva retracao no resultado do campo pode ser explicada pelo rendimento de algumas
instalacdes que atuam no Parque das Baleias e que apresentaram perdas no més de janeiro de 2018.

Ndo s6 a PETROBRAS 58 teve uma retracio de 1,81%, mas também as instalacbes
PETROBRAS 57 e FPSO Cidade de Anchieta encurtaram a extracdo em 1,15% e 13,91%
respectivamente. Além disto, segundo a Petrobras, o aproveitamento no més de janeiro foi impactado

pela manutencéo na plataforma FPSO Capixaba, que também opera no Parque das Baleias.
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O grande destaque negativo foi o desempenho do campo de Roncador, que em novembro do
ano passado chegou a segundo maior produtor nacional. A forte queda no més de janeiro de 2018,
em comparagdo com dezembro de 2017, pode ser localizada nas operacGes das plataformas
PETROBRAS 52, PETROBRAS 54 e PETROBRAS 62. Essa Ultima instalacdo foi a principal
responsavel por grande parte do resultado desfavoravel no campo, com uma reducéo acima de 8 Mb/d,
perfazendo um encolhimento de 21,50% no més de janeiro, e contribuindo com o forte declinio

observado no campo.

5.6 — Considerac0es Finais

O ano de 2017 apresentou uma producdo recorde na industria de petroleo nacional. O ano de
2018 comecou mantendo praticamente estavel o nivel médio de produtividade alcancado ao longo do
ano passado — acima dos 2,6 MMb/d.

O resultado agregado no més de janeiro de 2018 para a industria local indica um crescimento
de 0,1% na producdo em relacdo ao més anterior. E possivel afirmar que esse saldo positivo foi
impulsionado, mais uma vez, pelo incremento na producédo do pré-sal.

O campo de Lula (pré-sal), com mais um recorde de producdo, liderou o resultado do més,
posto que determinou a direcdo positiva tracada pela Bacia de Santos, que se refletiu favoravelmente
no Estado do Rio de Janeiro. O feito excepcional nesse campo compensou 0s nimeros negativos em
Sapinhoa, Roncador e Jubarte — que sdo outros grandes produtores nacionais — e configurou um
quadro de estabilidade no nivel de producdo da industria de petroleo nacional em relacdo ao més

anterior.
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Glossario

MMb/d: milhGes de barris por dia
Mb/d: milhares de barris por dia

Bibliografia
OPEP: Organizacdo dos Paises Exportadores de Petroleo.

EIA: Energy Information Administration - Vinculada ao Departamento de Energia norte-

americano.

ANP: Agéncia Nacional de Petréleo.
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