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(cbie O Ano de 2009

» Uma queda no crescimento da demanda global de energia conduzira
a precos menores de petroleo e de gas em 2009. No médio prazo, no
entanto, espera-se uma recuperacao dos precos de petroleo e gas
natural devido ao fato da maior parte da atual producao mundial de
petroleo ser proveniente das bacias maduras.

= A indudstria de refino tera um ano dificil devido a queda na demanda
dos derivados.

= As empresas de petrdleo buscarao manter a producao, desenvolver
projetos grandes geradores de caixa e reduzir custos. Forte acao em
gestao é necessaria.

= A existéncia de um mercado global de gas natural sera adiada em
2009, em funcado dos precos baixos do petroleo. Novos projetos de
GNL sdao menos provaveis. O acesso a longo prazo ao abastecimento
de gas continua sendo critica para Europa e China.
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O espaco para a energia alternativa diminui em 2009. As energias
alternativas com melhor desempenho tecnoldégico e econdmico
poderdao ser beneficiadas. Um fator fundamental sera a politica
energética do novo governo americano.

No Brasil, a Petrobras aumentou em 55% o0 montante de
investimentos previstos para o periodo 2009-13 em relacdo ao
planejado para o periodo 2008-12.

A Petrobras tentara adiar qualquer modificacao nos atuais precos da
gasolina e do diesel.

Em 2009 ocorrera queda no preco do gas natural e no preco do GNV
em decorréncia dos baixos precos do petroleo.

Com a aprovacao da Lei do Gas o momento €& propicio para a
apresentacao de uma Lei dos Biocombustiveis.



= Mercado de Petroleo
¢ cbie

= A crise econOmica produziu um crash, no entanto, os precos do
petréleo nao se manterao tao baixos por muito tempo.

» Retomada da demanda e queda no nivel de estoques associadas a
maiores taxas de declinio da producao em bacias maduras sao
pontos chave para a re-elevacao do preco do petroleo.
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* Média de NY Crude Oil Future Contract 1 ($/bbl)

Fonte: Gazeta Mercantil



- Mercado de Petroleo
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» O mercado de petrdleo comeca 2009 com excesso de oferta. A OPEP
atraveés de cortes na producao esta tentando segurar o preco do
barril. Producao OPEP passou de 32 milhdes de barris por dia em
agosto de 2008 para 29 milhdes de barris por dia atualmente.

= A maior parte da destruicao da demanda em 2008 foi na gasolina nos
EUA: queda de 5% a 8% dependendo da regiao.

milhdes de barris/dia
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< Nivel de Estoques Elevado
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Estoques Semanais de Petréleo Cru dos EUA Estoques de Petrdleo dos EUA* e Preco do WTI**
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» Estoques de petroleo elevados em paises como EUA e China exercem
pressao baixista sobre os precos.

» Cortes de producao da OPEP buscam baixar o volume de estoques.
Entretanto, como a demanda por petrdleo continua em baixa, o
volume de estoques sO deve se reduzir a partir do 3T09.



( . Nao-resposta da oferta indica
| Cble elevacao nos precos

Oferta de Petroleo Nao-OPEP e Precos do Petroleo WTI
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= Nao houve resposta de oferta para o o recente ciclo de alta nos
precos do petroleo



( . A oferta dos paises nao participantes
Cble da OPEP caira, conduzida pela Russia

A oferta de paises nao participantes da OPEP tornou-se mais
dependente de campos maduros.

= As taxas de declinio da producao dos campos maduros cairam devido
aos altos precos do petroleo.

» Espera-se que campos maduros e bacias retomem as taxas de
declinio tradicionais em 2009 e 2010.

= Em 2008 as companhias da RuUssia tentaram, sem sucesso, aumentar
a producao.

» Em 2009 dado a situacao econOmica financeira das empresa russas,
ficara mais dificil ainda aumentar a producao.

» Toda a producdo dos paises nao participantes da OPEP
provavelmente caira.



( . A principal questao em relacao a
Cble demanda permanece sem resposta

= Demanda por transporte automotivo fortemente reprimida nos
paises em desenvolvimento.

= Insuficiéncia na disponibilidade de petroleo convencional para
alimentar a futura frota de carros mundial.

= Veiculos elétricos hibridos: provavel solucdo, porém ainda nao é
viavel economicamente. Espaco para os biocombustiveis.
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< Recuperacao dos Precos do Petroleo
< cbie perag S

» Ponto chave sera a volta da demanda por petroleo nos EUA e paises
emergentes.

= A China tera um papel fundamental.

Projecéo de Preco do WTI
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Fonte: Gazeta Mercantil e Credit Suisse
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- Margens de Refino em Queda
¢ cbie - Q
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= A significativa capacidade das refinarias na Asia e o colapso da
demanda deverao reduzir as margens de refino.

* O balanco global de 2009 para o segmento de refino parece pior do
que o previsto anteriormente devido ao enfraguecimento da

demanda por petroleo. 11



< Margens de Refino em Queda
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» Margens de refino da gasolina estao negativas dos EUA.

» Margens do diesel foram cortadas pela metade desde meados do
verao de 2008 e tém tendéncia para baixo em 2009.

USGC Cracks $/bbl NW European Cracks

e [ Ex| CTACK = Coasoling Craclk —[lizgal Crack — Cacaling Crack

Sibbl
kbl

en
Jan-i
Jan-02
Jdan-03
Jen-04
Jen-05
Jan-06
Jden-o7
Jen-08
Jen-03
Jan-0a ¢
Jan-0r
Jan-2
Jan-3
Jan-r4
Jan-05
Jan-06
Jan-O7
Jan-CH
Jan-[H

Fonte: Credit Suisse Fonte: Credit Suisse

12



( cbie

uUss$/litro
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» De jJan/08 a set/08, os precos da gasolina e do diesel no Brasil calculados a

partir da paridade de importacao estiveram, em média, 20% e 16% abaixo dos
precos praticados no Golfo do México, respectivamente.

= No entanto, com a queda do preco do petroleo, a partir de outubro, o preco da

gasolina no Brasil esteve em média 36206 e o do diesel 33% acima do praticado
Nno Golfo do México. O diferencial s6 ndo foi maior devido a forte desvalorizacao
cambial ocorrida no periodo.

= A Petrobras tentara adiar qualquer reajuste negativo nos atuais precos da

gasolina e do diesel, pois isso significaria menos caixa para a empresa,
dificultando ainda mais a realizacao dos investimentos previstos para 2009.

Precos da Gasolina e do Diesel
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= Precos do Gas Natural
< cbie ¢

= Gas Natural Boliviano
* Preco de venda do gas = Preco da commodity + Tarifa de transporte

Reajuste do preco:
» Commodity: Trimestral

» Preco da commodity: a atualizacdo esta atrelada ao reajuste da cesta de
Oleos combustiveis composta de um d6leo pesado (HSFO) e dois 6leos
leves (LSFO) com cotacgdes no golfo americano e no sul e no norte da
Europa, onde o 6leo HSFO tem um peso de 50%b na féormula enquanto os
dois O0leos LSFO tém um peso de 25% cada um.

= Transporte: Anual em US$/MMBTU

= Gas Nacional

» A partir de 01/01/2002, pela legislacdo vigente, os precos foram
liberados.

» Na pratica, sao fixados pela Petrobras (monopolista de fato no
suprimento de gas natural no Brasil).
Reajuste do preco:

» Falta transparéncia a politica de precos adotada pela Petrobras, porém,
0OS precos convergem com os do gas importado.

14
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Precos do Gas Natural
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= Durante o ano de 2008, o
preco do gas natural aumentou
acompanhando a variagcao no
preco do petrdoleo. Para 2009
ocorrera queda no preco do
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Mesmo com os aumentos de
preco durante o ano de 2008,
o GNV ainda é bastante
competitivo frente aos seus
combustiveis substitutos.
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- Lei do Gas - Principais Novidades
< cbie P

= Regime misto autorizacao e concessao no
segmento de transporte

= Criacao das definicoes de autoprodutor e
autoimportador

= Definicao de consumidor livre a cargo dos
governos estaduais

16



(cbie Conclusoes

= O preco do petréleo em torno de US$ 50 a US$
60 o barril provocara queda de arrecadacao nos
Estados, em particular nos que dependem mais
das participacdes governamentais em seus
orcamentos

= A maior disponibilidade na oferta de gas natural
podera incentivar a criacao do consumidor livre
nos Estados, seguindo o exemplo do R.J. e S.P.
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