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Declaracao de exoneracao de responsabilidade

Esta apresentacdo foi preparada pela Rystad Energy (a “Empresa”). Todos os materiais, contelddos e formas contidos neste relatorio sdo propriedade intelectual da Empresa e ndo podem ser
copiados, reproduzidos, distribuidos ou apresentados sem a autorizagao da Empresa para o efeito. As informacgdes contidas neste documento baseiam-se nas bases de dados e ferramentas globais
de energia da Empresa, em informagdes publicas, em relatdrios do sector e noutras pesquisas e conhecimentos gerais detidos pela Empresa. A Empresa ndo garante, de forma expressa ou
implicita, a exatiddo, integridade ou atualidade das informagdes contidas neste relatério. O documento estd sujeito a revisdes. A Empresa declina qualquer responsabilidade por erros de conteudo.
A Empresa nao é responsavel por quaisquer ac¢cdes tomadas pelo “Destinatario” ou por terceiros com base nas informagées contidas neste documento.

Esta apresentacdo pode conter “informacgdes prospectivas”, incluindo “informacdes financeiras orientadas para o futuro” e “perspectivas financeiras”, ao abrigo das leis de valores mobiliarios
aplicaveis (coletivamente referidas neste documento como declaragdes prospectivas). As declaragcdes prospectivas incluem, mas nao se limitam a, (i) desempenho financeiro projetado do
Beneficidrio ou de outras organizagdes; (ii) desenvolvimento esperado dos negdcios, projectos e joint ventures do Beneficidrio ou de outras organizagdes; (iii) execucdo da visdo e estratégia de
crescimento do Beneficiario ou de outras organizagoes, incluindo a atividade futura de fusdes e aquisicdes e o crescimento global; (iv) fontes e disponibilidade de financiamento de terceiros para
os projectos do Destinatario ou de outras organizagdes; (v) conclusdo dos projectos do Destinatario ou de outras organiza¢des que estdo atualmente em curso, em desenvolvimento ou de outra
forma em consideracao; (vi) renovagao dos actuais acordos com clientes, fornecedores e outros materiais do Destinatdrio ou de outras organizacoes; e (vii) liquidez futura, capital de exploragdo e
requisitos de capital. As declara¢des prospectivas sdo fornecidas para permitir as partes interessadas a oportunidade de compreender as crencas e opinides da Empresa relativamente ao futuro,
para que possam utilizar essas crencas e opinides como um fator na sua avaliacdo, por exemplo, ao avaliar um investimento.

Estas declara¢Oes ndo sdo garantias de desempenho futuro e ndo se deve depositar confianca indevida nas mesmas. Tais declaragdes prospectivas envolvem necessariamente riscos e incertezas
conhecidos e desconhecidos, que podem fazer com que o desempenho real e os resultados financeiros em periodos futuros difiram materialmente de quaisquer projec¢des de desempenho futuro
ou resultados expressos ou implicitos em tais declaragGes prospectivas. Todas as declaracGes relativas ao futuro estdo sujeitas a um conjunto de incertezas, riscos e outras fontes de influéncia,
muitas das quais estdo fora do controlo da Empresa e ndo podem ser previstas com qualquer grau de precisdo. Tendo em conta as incertezas significativas inerentes a tais declaragdes prospectivas
feitas nesta apresentacdo, a inclusdo de tais declara¢des ndo deve ser considerada como uma representacdo por parte da Empresa ou de qualquer outra pessoa de que as declaracbes prospectivas
serdo alcangadas.

A Empresa ndo assume qualquer obrigacdo de atualizar as declaracdes relativas ao futuro se as circunstancias se alterarem, exceto conforme exigido pela legislacdo aplicdvel em matéria de valores
mobilidrios. O leitor é advertido para ndo depositar confianca indevida nas declarag¢des relativas ao futuro.

Em nenhuma circunstancia a Empresa, ou as suas filiais, serdo responsaveis por quaisquer danos indirectos, acidentais, consequenciais, especiais ou exemplares resultantes de ou relacionados com
0 acesso a informacdo contida nesta apresentacdo, quer os danos sejam ou nao previsiveis e quer a Empresa tenha ou ndo sido avisada da possibilidade de tais danos.

© Rystad Energy. Todos os direitos reservados.

RystadEnergy



O novo regime de royalties penaliza injustamente os operadores independentes no ambiente nao

pré-sal

O novo regime de royalties da ANP afeta desproporcionalmente os ativos do pos-sal, a maioria dos quais sao
classificados como marginais ou maduros, e impedira um cenario diversificado e crescente de operadores no Brasil

-
Os campos pos-sal sdo diferentes da industria brasileira de
petrdleo e gas em geral - os operadores independentes
enfrentam economia mais marginais e crudes (petréleo
cru)
com maior teor de enxofre

» 0 pos-sal, incluindo a maioria dos campos marginais e
maduros, representa grande parte da diversidade

observada no panorama de operadores do Brasil,
prolongando frequentemente a vida util dos ativos
maduros

» A operacdo destes ativos maduros exige mais
manutencdo e investimento para volumes de produgao
mais baixos - a margem econdmica obtida por barril é
muito inferior a do pré-sal

» Além disso, o petréleo bruto produzido é
frequentemente mais pesado e com maior teor de
enxofre do que no pré-sal - O petrdleo bruto produzido
por operadores independentes em ambientes pds-sal ndo
é 0 mesmo que o petréleo bruto geral produzido pela
Petrobras ou no Brasil

...estes crudes sao transaccionados com desconto apds a
IM02020, e o preco de referéncia sugerido pela ANP ira
sobrevaloriza-los

» 0O regulamento IM02020 alterou profundamente os
mercados mundiais de crude. A mudanga é observavel nas
diferencas entre os precos do Oleo Combustivel de Muito
Baixo Teor de Enxofre e do Oleo Combustivel de Alto Teor de
Enxofre

» As companhias de navegacdo estdo a instalar depuradores de
forma limitada e preferem a VLSFO - os efeitos da IM02020
sdao duradouros

» Apenas algumas refinarias podem remover o enxofre do
crude, e a um custo adicional. O custo é agravado nos crudes
pesados, o que conduz a um aumento da diferenca de pregos
entre os crudes mais leves e/ou mais doces em comparagéo
com os seus homoélogos pesados e azedos

» O desescalonador de enxofre da ANP ndo compensa este
fato e os crudes com ~1%wt S serdo sobrevalorizados

> —
No entanto, as participagées governamentais (royaties)
serao cobrados como se os operadores independentes
vendessem o crude com baixo teor de enxofre. O governo
brasileiro pode obter receitas fiscais semelhantes sem

desincentivar a diversidade dos operadores
» Um operador pds-sal ja esta a enfrentar margens por barril

mais dificeis do que, por exemplo, a Petrobras, devido, por
exemplo, a elevada percentagem de campos marginais e
maduros

» O regime atualizado de royalties conduzira a um aumento
desproporcionado das royalties para estes operadores,
acrescentando mais riscos de queda a um ambiente pds-sal
ja dificil

» A Rystad Energy calculou que a manutencgdo do antigo
escaldo de pregos para os ativos marginais e maduros pés-
sal terd um efeito minimo nas receitas fiscais globais do
Brasil, mas serd encorajador para o valor do investimento
em ativos tardios

» Um efeito semelhante é observado se for aplicada uma
féormula mais representativa dos pregos de mercado para
os diferenciais de qualidade do enxofre no cdlculo do prego
Ref
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Quatro tipos de campo/crudes considerados no relatério - Marginal/Outros pds-sal, sobretudo em

Campos

Sao considerados os crudes de quatro tipos de campos offshore:
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. Outros Pds-sal,
Outros Pos-sal,

Inicio ou meio
da vida util

Pré-sal

maduro

Iniciou a produgao Classificacdo da Campos maduros Outros campos no
no inicioda ANP dada de de acordocom a pos-sal, uma
década de 2010, acordocom a resolucao camada
principalmente na resolucao 749/2018 da ANP subsuperficial
zona de 877/2022 localizadaacimada

camadadesala
petréleo em aguas alguns quildmetros
profundas,a 5-7  Outros Pés-sal, Inicio ou meio da vida util abaixo do fundo
km de do mar
profundidade, sob
rocha e até 2 km

exploragdo de

Brazil Offshore

) de sal

Fields ,

R — Outros Pds-sal, Maduro

B rost salt Marginal Pés-sal 2023

- Pre salt -
Marginal Producgdo de

Basins petrdleo :
Campos 3.3 MMbbl/d
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Fonte: Rystad Energy; Rystad Energy GIS solution; ANP

Pré-sal
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O pré-sal é o principal motor da producao brasileira de crude desde 2010, enquanto o pds-sal
combate o declinio

Producgao de petroleo bruto offshore no Brasil, 1980 a 2023
Mmbbl/d

3.0 * Os campos do pré-sal

contribuem com 78% da

Pré-sal producdo total de petrdleo do

2.6 Brasil. Apesar de ter recuperado

MMbbl/d em 2023 com um aumento de
14% em relagao ao ano anterior,
o pods-sal ainda representa uma
parte menor e mais madura da
producdo de petréleo offshore
brasileira.

2.5
2.0

1.5 * Espera-se que o pré-sal tenha

uma maior participagao na
producdo até o inicio da década
de 2030; estudos
geoecondmicos para quatro
Pos-sal blocos do pré-sal (Rodocrosita,
(Marginal + Cerussita, Aragonita e
Maduro + Malaquita) foram aprovados
Outros pos- recentemente, com trés estudos
sal) adicionais a serem concluidos
0.0 : em 2024 (Hematita, Opala e
1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020 2023 Calcita).

2006: A Petrobras descobre Tupi
em Santos, o primeiro grande
campo do pré-sal

1.0

0.5

Fonte: Rystad Energy; ANP
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Além da Petrobras e das Majors, a diversidade de operadores brasileiros esta amplamente
representada nos campos do pods-sal

Producgao offshore no Brasil dividida por operadores, 2023
MMbbl/d

Reparticao da produgao para os operadores independentes, 2023
Kbbl/d

* Excluindo a Petrobras e
as gigantes do petréleo
e gas Total Energies,

B outros Pés-Sal, Cedo a Meio Shell e Equinor, ha mais
8 independentes

Petrobras

. Outros Pds-Sal, Maduro ]
* Asindependentes

Marginal Pds-sal sediadas em Campos
estdo expostas a um
ambiente operacional
desfavoravel

* Em termos de
diversidade de
operadores brasileiros,

25 22 Campos representa a
15 maioria dos operadores
. R i 10 independentes
PRIO M KagooN I'= i‘:m PERENCO t «v BW ENERGY

TRIDENT ENERGY

Total Operadores independentes

Nota: A Karoon Energy e a Perenco sdo as Unicas I0OCs a operar em Santos e/ou Campos
Fonte: Rystad Energy; ANP
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>60% dos volumes do campo Marginal acima de 0.5% de enxofre e ~75% pesados, Pré-Sal muito
mais leve e doce

Distribuicao do petrdleo bruto offshore do Brasil por API e teor de enxofre, 2023

API Sulfur
o ™ , . ,
* Os campos pré-sal produzem principalmente petréleos
Pré-sal favordveis as refinarias, como Tupi, Mero, Sapinhoa e Atapu,
o .
2607 kbbl/d com teor de enxofre <0.5% e APl acima de 25
99.7% 93%
37% * Campos marginais como Frade, Papa-Terra e Espadarte produzem
133 kbbl/d 63% crudes com 13 a 27 API e teor minimo de enxofre de 0.7%

>1.0% /

Outros Pés-sal, * Os campos de pos-sal mais importantes, como Albacora Leste,

maduro - 35% = Polvo e Pampo, produzem crudes pesados de 14 a 20 APl e um
78 kbbl/d teor médio de enxofre de 1.4%
Outros Pés-sal, w =& * Os campos pods-sal de inicio a meio da vida, como o Peregrino,
Inicio ou meio produzem crudes azedos pesados com APIs entre 14 e 19 e um
da vida util 65.8% teor médio de enxofre superior a 2%
508 kbbl/d 65.7%

Petrdleo bruto pesado definido como tendo APl inferior a 22
Fonte: Rystad Energy; ANP
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Varios campos marginais e maduros do pos-sal registram um breakeven de rentabilidade antes de
impostos de >40 USD/bbl

Média do ponto de breakeven do pogo antes de tributos e royalties para os centros de produgao offshore brasileiros
USD/bbl

USD | USD | USD | USD USD USD | USD
>50 @ >50 >50 | >50 >50 >50 | >50
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Outros Pds-sal, Inicio ou meio da vida util ' Outros Pés-sal, maduro Marginal Pés-sal
. As areas de producdo do Pré-Sal ndo registram . A maioria dos volumes é altamente . Uma grande parte dos centros de produgao pds-sal maduros registra um ponto de breakeven
breakevens de pogos pré-impostosinferiores a 40 sensivel ao aumento da base de custos antes de impostos igual ou superior a 40 USD/bbl, o que torna a decisdo de investimento dos
USD/bbl ou a reducdo dos precgos dos produtos operadores muito sensivel a cortes incrementais na margem.
. Campos maiores, como Mero, Buzios e Tupi, tém de base . Outro fator que contribui para esta incerteza é o elevado risco de queda no preco do petrdleo de

valores ainda mais favoraveis, abaixo de 30 USD/bbl referéncia

O breakven do pogo antes de incidéncia de royalties. Os centros de produgdo incluem os campos centrais e todas as plataformas de cabega de pogo, tiebacks submarinos ou outros fluxos de crude que fluem para o mesmo campo central para
processamento offshore. Os campos marginais e maduros sdo definidos pelo fato de o campo de processamento central ser marginal ou de a maior parte da produgdo provir de campos marginais ou maduros Em conformidade com a
resolugdo da ANP; Fonte: Rystad Energy
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Apresentamos 4 indicadores de que os heavy sours serao afetados de forma desproporcional pela
atualizacao da ANP

Os crudes
azedos pesados
foram
provavelmente
transaccionados
com desconto
apoés a
IM02020

Fonte: Rystad Energy

O calculo
atualizado do
preco de
referéncia da ANP
terd um impacto
desproporcional
nos crudes azedos
pesados

E depois?

4 Indicadores:

Os rendimentos dos crudes marginais
e de outros crudes pos-sal sao mais
pesados:

A alteragdo da parte do preco do fuel oil terd
azedo um impacto mais forte
pesado é -2

atingido
com mais
forga

Indica
que o

O desescalonadorS% é

desproporcional aos pregos actuais

dos produtos:

O desescalonador escala linearmente, os
spreads para 0,5% de fuel oil ndo

Os netbacks indicam um prego de

referéncia sobrevalorizado:

Indica que
q A contabilizagdo de um mix realista de

o calculo produtos, custos de transporte e de refino
do preco mostra um grande desconto em relagdo ao
de preco de referéncia.
referéncia T T e T
esta ' '
sobrevalori I a3 1
sado

Os valores de referéncia do mercado
indicam um preco de referéncia

sobrevalorizado:

O calculo do prego de referéncia mostra uma
sobrevalorizagdo em torno dos crudes com

1.0% de enxofre

Exemplos utilizados
para representar
tipos brutos:

Marginal: Frade

API: 21
$%:0.9

Pré-Sal : Tupi

RystadEnergy



Os campos marginais e outros campos pos-sal serao taxados como se tivessem baixo teor de
enxofre, recebendo o preco do crude como se nao tivessem - perda significativa de margem

Resumo dos efeitos da alteragao dos
royalties no dominio individual:

Desvantagens inerentes aos campos de p6s-sal:

Q@Qmmy

Base de custos mais elevada para a
decisdo incremental de continuara
produgdo até ao ponto de breakeven
do pogo

Desconto no prego de venda recebido
pelo crude azedo pesado em relagéo
ao crude doce leve da Pre Salt

Maiorimpacto relativo da proposta de
alteragdo de royalties

Leva a: Maior efeito numa margem ja
pequena

» Jd enfrentando uma economia mais
desafiadoradevido a uma base de custos mais
elevada e a precos de venda do crude mais baixos, a
alteragdo dos royalties de exploragéo teréd um
impacto maior na rentabilidade dos campos
marginais e de outros campos pds-sal

Y

A alteragdo reduz uma rentabilidade que jd é fragil

face a incerteza dos prego do Petrdleo, diminuindo
provavelmente a vontade dos operadores de
continuarem a investir em novos po¢os

Impacto na rendibilidade do novo regime de royalties, Pré-Sal vs. Campo Maduro

USD/bbl

Exemplo:

Tupi
Royalty
existente
20 85 i =
Novo
Royalty

Breakeven do Preco de
pogo pre- venda do
taxes petréleo
e pre-royalties bruto 3

Margem

unitaria

nivelada?

~65
USD/bbl
A

Redugao
da
margem =
1%

Exemplo:
unitaria
Polvo nivelada?
~18
USD/bbl
Royalty
existente
~ apy-_

Redugdo
da
margem =
4%

Breakeven do Preco de
pogo pre- venda do
taxes petréleo
. 3

e pre-royalties bruto

1: Inclui Marginal, Outros P6s-Sal Maduros e Outros Pds-Sal Inicio ou meio da vida util; 2: Antes da tributagdo de pessoa juridica; 3: Com base no exercicio de netback usando nimeros de abril de 2024, o preco de Polvo assume 1% de Fuel Oil
como rendimento pesado, Tupi assume 0.5% de Fuel Oil como rendimento pesado; Fonte: Rystad Energy
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A Rystad Energy modelou a producao total do Brasil, os mecanismos de precos de referéncia e as
taxas de royalties para simular as receitas do governo sob varios regimes alternativos

valoracao do impacto da alteracao dos royalties

Modelo de receita de royalties da Rystad
Energy:
» Usa dados proprietarios da Rystad

Energy, dados de precos de terceiros e

dados publicados pela ANP como inputs
» Capaz de avaliar os pagamentos de

royalties ao nivel do campo usando

dados publicados de rendimento L/M/H,

enxofre, nitrogénio e TAN.

» Todos os campos brasileiros produtores
cobertos.

» Modelado com os dados mensais
publicados mais recentes (abril de 2024)

» Capaz de calcular sensibilidades no
esquema de cdlculo de royalties e
ajustes no cdlculo do preco de referéncia

> Precisdo dentro de 0,9% dos valores
agregados de precos de referéncia
publicados pela ANP

Fonte: Rystad Energy

Inputs:

@2p

“"-.:~ RystadEnergy

—  —

* 300 campos onshore e offshore no Brasil
avaliados

* Preco de referéncia calculado para cada
campo, multiplicado pela taxa de royalties
de cada campo

* Pode processar sensibilidades no de-
escalador de enxofre, componentes do
cesta de precos e ajustes API

&

f)
&

Funcionalidade

Pagamentos de Sensibilidades em relacado
royalties campo a ao antigo regime de

campo - e agregados royalties versus o novo +
para todo o Brasil outros regimes de royalties

RystadEnergy



O modelo da Rystad incorpora todo a formula de calculo do preco de referéncia da ANP

Etapas do calculo do preco de referéncia

Descricdo

Empresas grandes

Determinar o cesta de
produtos brutos

Empresas pequenas e
médias

° Férmula geral

Determinar os diferenciais
de qualidade do dleo

Determinar o valor bruto

Calcular o prego de
pree do cesta de produtos

referéncia do petréleo

Ter em conta os
diferenciais de qualidade

Referéncia Dados da
agéncia de informagdo de
precos ANP

Aplicar as cotagoes

mensais do prego do
petréleo e dos derivados

Nota: Os cestas de produtos de nivel médio para pequenas empresas sdo determinadas por meio de uma férmula. Os valores fornecidos sdo estimativas.

Pontos de corte

Destilados leves Destilados médios Destilados pesados

Abaixo 180°C De 180°Ca 350°C Acima 350°C

Se API<13° | Se 13° <API<50° | Se API>50°
Parcela de leves ("Flcd") 9.00% 0.24%l 61.91%
Parcela médios ("Fmcd") 14.37% 20.75%1 17.70%
Parcela de pesados ("Fpcd") 76.63% 79.01%1 20.39%

Pref = TC x 6.2898 x (PPref

1
(VBPnac - VBPref -5 - A - Net=----r-==--moy

(VBPnad = Fl x P + Fm x Pm + Fp x Pp

VBPref = Flref x Pl + Fmref x Pm + Fpref x Pp

e If SPnac < 0.60% ppm, S=0; if SPnac > 0.60 ppm, S= [SPnac -
0.60%) x Ds] / 0.10%

e If TANPnac < 0.5 mgKOH/g, A = 0; if TANPnac > 0.5 mgKOH/g,
A=0.0133 x (TANPnac - 0.5) x PPref

e If NPnac<0.25% ppm, N = 0; if NPnac > 0.25% ppm, N =
0.0133 x (NPnac - 0.25%) x PPref

Publicagdo | CitagOes | Referéncia Codigo

Argus PPref North Sea Dated PA0001723

Petrdleo

bruto Ds North Sea Sulphur De-escalator | PA0025866
PI Gasoline 95r 10ppm PA0003081

Argus Pm Diesel French 10ppm PA0000856

Produtos - ;

Europeus Atual Pp | Fuel Oil 3.5% S Cargo NWE cif PA0000763
Novo Pp | Fuel Oil 0.5% S Barge NWE fob | PA0025324

Todos os derivados sdo cotados CIF NWE/prompt

Fonte: Pesquisa e andlise da Rystad Energy; Rystad Energy UCube; site da ANP: Resolucdo 874 2022; Minuta de Resolucdo

Os operadores apresentam curvas de valor econdémico potencial (PEV) para o petréleo
produzido, indicando os pontos de ebuligdo dos produtos

Os produtos sdo agrupados em trés categorias com base nos pontos de ebulicdo maximos: Leve
(<180C), Médio (180C-350C), Pesado (>350C)

Operadores com produgéo inferior a 10 kbbl/dia podem optar por utilizar a divisdo de produtos
fornecida pela ANP

A divisdo de produtos é baseada no API do fluxo de petrdleo bruto

Preco de referéncia mensal (Pref) para o petrdleo brasileiro, calculado como a média mensal
dos pregos didrios do Brent (PPref) menos os diferenciais de qualidade, convertidos de US$/bbl
para R$/m3 utilizando a taxa de cdmbio média mensal (TC)

O diferencial de qualidade estima o valor do fluxo de crude nacional, subtraindo o valor
estimado por barril do Brent e subtraindo os descontos de Enxofre, Acido e Azoto

O valor do crude nacional (VBnac) e do benchmark Brent (VBPref) é baseado na divisdo da
cesta de produtos brutos, sendo cada agdo multiplicada pelo prego médio diario mensal do
benchmark global correspondente

Descontos de enxofre, dcido e nitrogénio sdo aplicados através de uma férmula
O teor de enxofre do petrdleo bruto nacional (SPnac) sé recebe um
Desconto para valores superiores a 0,60% de teor de S

Metodologia do preco de referéncia atual:

Os pontos de preco sdo aplicados as porgdes leve, média e pesada dos fluxos de crude de um
produtor. Para os cortes pesados, o preco de referéncia utilizado é o Oleo Combustivel de Alto
Teor de Enxofre (“OCATE”) com teor de enxofre de 3.5%, combustivel de bunker comumente
utilizado na inddstria naval

A ANP pode optar por pregos da Platts ou cotagdes da Argus; a analise da Rystad baseia-se em
dados da Argus

Nova metodologia de prego de referéncia da ANP:

A ANP estd a alterar o prego de referéncia utilizado para valorizar a quota de Destilados
Pesados (Pp) de HSFO (3.5% de enxofre) para VLSFO (0.5% de enxofre)

RystadEnergy


https://rystadenergy0.sharepoint.com/:b:/r/sites/rystadenergy.com/Common/Consulting/02%20Client%20Projects/QFA/QFA003%20-%20Brazil%20Oil%20Price%20Reference/7.%20Received%20from%20Client/20240528%20-%20English%20translated%20files%20(DeepL)/1.%20Resolution_874_2022_of_ANP%20(DeepL).pdf?csf=1&web=1&e=QIUTC1
https://www.gov.br/anp/pt-br/assuntos/consultas-e-audiencias-publicas/consulta-audiencia-publica/2023/arquivos-consultas-e-audiencias-publicas-2023/cp-ap-18-2023/minuta-resolucao.pdf

A nova metodologia de precos de referéncia da ANP impacta de forma desproporcional os
ambientes operacionais

Royalty para a produgao de petréleo offshore, Abril de 2024
RS million

. Metodologia atual do Prego de Referéncia ANP (modelo Rystad)

+5.09

’_-j . Nova metodologia do Preco de Referéncia ANP (modelo Rystad) > A alteragdo do prego de referéncia proposta
3,468 pela ANP tem um impacto desproporcional
nos ativos ndo pré-sal

» A mudanga para a VLSFO (0.5% S) tem um

impacto mais substancial nos campos
marginais e pés-sal em relagdo aos seus

3,303

Os aumentos percentuais dos royalties nos campos

para os investidores
» Os campos marginais, frequentemente

explorados por empresas energéticas
independentes, sofrerao os efeitos mais
3 I_-7-+9'2% in :
410 442 adversos deste método

o - do Pés-Sal sao multiplos do aumento no Pré-Sal valores de referéncia sob a HFSO (3.5% S)

g ° | » As contribuigdes mais elevadas destes campos
fq LN { | nado pré-sal podem reduzir a rendibilidade,

8 8 1.5x 1.5x 1.8x tornando-os, por sua vez, menos atrativos

£ %

== =

Antigo preco de referéncia
Novo preco de referéncia

Pré-sal Meia-idade Maduro Caracteristicas dos dominios incluidos

m Pos-sal Caracterizagao da bacia salina

TOdOS .........................................................................
Ndo Marginal Marginal Marginalidade

Fonte: Rystad Energy; ANP
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A Rystad Energy recomenda um método de calculo do preco de referéncia que valorize mais
corretamente o teor de enxofre nos crudes brasileiros

Metodologia alternativa recomendada para o prego de

referéncia

Para determinar o preco do desconto de enxofre,
aplicar um método que tenha em conta a diferenca
nos precos de referéncia dos 6leo combustivel com

diferentes teores de enxofre

A alteragao so se aplica ao pos-sal Maduro e Marginal

Especificidades do calculo

Alterar o componente "S" do desconto de qualidade
"Dg" na atual metodologia de precos de referéncia

da ANP.
Nova metodologia:
* SeSPnac<0.60% ppm, S,=0

* Se 0.60% < SPnac < 1.0% ppm, S, = (SPnac -
0.60%) / (LS'% - VLS%) x (SVLSFO - SLSFO)

* SeSPnac > 1.0% ppm, S, = (SPnac — 1.0%) / (HS'%
- LS%) x (SLSFO — $SHFSO) + (SVSLFO - $SLSFO)

Justificativa

* Os desescalonamentos (desconto) de enxofre da Platts e da Argus sao aplicados de forma

linear

* Os diferenciais de enxofre observados no mercado de 6leo combustivel ndo estdo em
conformidade com uma formula linear

* 0O acompanhamento dos descontos de enxofre observaveis nos mercados de éleo
combustivel representa com mais precisao um desconto de enxofre baseado no mercado

Desconto de enxofre por metodologia, Abril de 2024

30 1

20 1

O elevado escalonamento entre 0.6% S e 1.0% S

reflecte a grande diferenga entre o preco médio
mensal da VLSFO e o da LSFO

Rystad Alt RP
metodologia

‘ \

Escalada plana acima de 1.0% S reflecte

a pequena diferenga no prego médio
mensal de LSFO vs. HFSO

0
0.0%

05%  1.0% 15%  2.0%  25%  3.0%  3.5%

1: LS: Low Sulfur; VLS: Very Low Sulfur; HS: High Sulfur; Nota: A valoragdo da Rystad de diferentes metodologias alternativas é apresentada no Apéndice.

Fonte: Rystad Energy

4.0%

4.5%
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A alteracao recomendada pela Rystad para o calculo do preco de referéncia centra-se no
diferencial de qualidade do enxofre e minimiza as alteracdes globais a metodologia existente

Etapas do calculo do preco de referéncia

Alteracoes? AlteracGes recomendadas pela Rystad no calculo da RP

Empresas grandes

Empresas pequenas e
médias

e Férmula geral

Determinar os diferenciais
de qualidade do dleo

Determinar o cesta de
produtos brutos

Determinar o valor bruto
do cesta de produtos

Ter em conta os
diferenciais de qualidade

Calcular o prego de
referéncia do petrdleo

Referéncia Dados da
agéncia de informacdo de
pregcos ANP

Aplicar as cotagdes

mensais do preco do
petrdleo e dos derivados

Pontos de corte

Destilados leves Destilados médios Destilados pesados

VBPref = Flref x Pl + Fmref x Pm + Fpref x Pp

1 _060%)xDs]/010%__ __ __ . — — .

e Se TANPnac < 0.5 mgKOH/g, A = 0; se TANPnac > 0.5
mgKOH/g, A=0.0133 x (TANPnac - 0.5) x PPref

e Se NPnac<0.25% ppm, N =0; se NPnac > 0.25% ppm, N =
0.0133 x (NPnac - 0.25%) x PPref

e  Se SPnac<0.60% ppm, S=0; se SPnac > 0.60 ppm, S= [SPnac - I

Publicagdo | CitagOes | Referéncia Codigo

Argus PPref North Sea Dated PA0001723

Petrdleo

bruto Ds North Sea Sulphur De-escalator | PA0025866
PI Gasoline 95r 10ppm PA0003081

Argus Pm Diesel French 10ppm PAO000856

Produtos - -

Europeus Atual Pp | Fuel Oil 3.5% S Cargo NWE cif PA0000763
Novo Pp | Fuel Oil 0.5% S Barge NWE fob | PA0025324

Todos os derivados sdo cotados CIF NWE/prompt

Abaixo 180°C De 180°C a350°C Acima 350°C

Se API<13° | Se 13° < API<50° | Se API>50°
Parcela de leves ("Flcd") 9.00% 0.24%l 61.91%
Parcela médios ("Fmcd") 14.37% 20.75%1 17.70% ---=
Parcela de pesados ("Fpcd") 76.63% 79.01%1 20.39%

Pref = TC x 6.2898 x (PPref
I TN NPPRP NN T NN S PR I
(VBPnacl- VBPref -(S - A - Njat-----===mnnnmmgonnm
(VBPnad= FI x Pl + Fm x Pm + Fp x Pp

A alteragao aplica-se ao componente “S” do modificador do diferencial de

qualidade “Dq” do célculo da RP

Se SPnac < 0.60% ppm S
e S5,=0

Se 0.60% ppm S < SPnac < 1.0% ppm S
* S, =(SPnac-0.60%) / (LS% - VLS%) x (SVLSFO - SLSFO)

Se SPnac > 1.0% ppm S
e S,=(SPnac—1.0%) / (HS% - LS%) x (SLSFO — SHSFO) + (SVSLFO - SLSFO)

Acronym Definition

SVLSFO

Teor de enxofre do petréleo bruto nacional que estd a ser avaliado em %
ppm S em peso.

Teor percentual de enxofre no éleo combustivel com alto teor de enxofre
(HSFO) de acordo com as definigdes de referéncia de prego global. Igual a

3.5% ppm S wt.
Percentagem de teor de enxofre no éleo combustivel com Baixo Teor de

Enxofre (LSFO) de acordo com as defini¢es globais de referéncia de

pregos. Igual a 1.0% ppm S wt.
Percentagem de teor de enxofre no éleo combustivel com Muito Baixo

Teor de Enxofre (VLSFO) de acordo com as defini¢es globais de referéncia

Preco médio mensal reportado do benchmark global HSFO. Cédigo Argus
PA0000763 (Fuel oil 3.5%S 380cst cargo NWE cif, USD/t).

Preco médio mensal reportado do LSFO global de referéncia. Cédigo Argus
PA0000748 (Fuel oil 1.0%S 380cst cargo NWE fob, USD/t).

Preco médio mensal reportado do benchmark global VLSFO. Cédigo Argus
PA0025324 (Oleo combustivel 0.5%S barcagca NWE FOB, USD/t).

Nota: Os cestas de produtos de qualidade média para as pequenas empresas sao determinados através de uma férmula. Os valores fornecidos sdo estimativas. Ver Anexo “Metodologia e defini¢des do preco de referéncia ANP” para a lista
completa das definigdes ANP. Fonte: Rystad Energy; Rystad Energy UCube; site da ANP: Resolucdo 874 2022; Minuta de Resolugdo
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https://www.gov.br/anp/pt-br/assuntos/consultas-e-audiencias-publicas/consulta-audiencia-publica/2023/arquivos-consultas-e-audiencias-publicas-2023/cp-ap-18-2023/minuta-resolucao.pdf

A metodologia alternativa de preco de referéncia atenua efetivamente o impacto da alteracao da
ANP nos campos Maduros e Marginais, mantendo a maior parte do aumento dos royalties

Royalty por barril de petréleo bruto produzido e diferenga em relagdo a metodologia do prego de referéncia atual da ANP, Abril de 2024
USD/bb/ ---- Tipo de campo royalty médio por barril

. | . | 0 Manutengao de 99.4% do total de

Metodologia do ' ' ' ' royalties gerados pela nova metodologia

g Precode da ANP
referéncia atual 7.3 . A
* Impulsionado pelo preco de referéncia
AL guase idéntico para a produc¢do dos campos
do Pré-Sal
ANP Metodologia | GA solugdo provisoria retém a maior parte

2 do novo prego de |

\
80 I do aumento dos royalties de exploragao,
referéncia I ao mesmo tempo que atenua o impacto
| nos setores marginal e maduro apés o sal
| * O aumento das royalties cobradas é
Manter a gy e _II reduzido em 0.6 pontos percentuais,
metodologia atual | preservando simultaneamente a
Int'  para o pés-sal 73 I competitividade dos fields marginal e
marginal e |: maduro a curto prazo
maduro |
_i — .IJelmpacto observado principalmente nas
categorias de campos do pds-sal com
Metodologia dificuldades econdémicas
Alt  alternativa de RP 7.4 | * Aumento menor nos royalties dos campos
da Rystad | maduros (-2.0% vs. 7.6%)
R * Aumento muito menor na Prego de
o —— ) . . ) . Referéncia dos campos marginais (1.0% vs.
1:Int é definido como a solugdo proviséria recomendada para acomodar as necessidades de projectos em bacias ndo pré-salinas para operadores independentes. 9.2%)
Fonte: Rystad Energy
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Ao modificar o mecanismo de desconto de enxofre, a ANP pode apoiar o duplo objetivo de
alinhamento com a IMO 2020 e o desenvolvimento continuo dos campos do Maduros e Marginais

Historico e previsao da produgao de petroleo bruto no Brasil, 1980 a 2030

Mmbbl/d
5
Espera-se que o prolifico
e altamente lucrativo
Pré-Sal do Brasil cresca 2030 Preé-sal:
dramaticamente, ~ 4.2 MMbbl/d
4 independentemente da 4
mudancga nos royalties 4
1
]
3 2023 Pré-Sal: 2.8
I/
MMbbl/d Atingidos por taxas de royalties
crescentes, os campos offshore
e onshore maduros marginais
2 terdao menos incentivos para
investir o montante necessario
para manter e aumentar a
2023 Marginal +  produgdo
. Outros Pés-Sal: 2030 Marginal + Outros
Q.7 MMb til/ d Pos-Sal:
~ ¢ 0.8 MMbbl/d
o= —
1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 20202023 2030

2025

Fonte: Rystad Energy

A alteragao da nova metodologia de pregos de

referéncia permite a ANP atingir miiltiplos objetivos

estratégicos

o Continuar a alinhar-se com os mercados de
fuel oil pds-IMO 2020, valorando a parte dos
produtos pesados no preco de referéncia do
petréleo bruto com o VLSFO (0.5% S)

e Aumentar as receitas publicas geradas pelas

royalties do petrdleo bruto, aumentando o
preco de referéncia dos crudes leves e
médios subvalorizados

Apoiar o desenvolvimento continuo dos

e campos petroliferos do pds-sal e marginais,
diminuindo a valor do preco de referéncia
dos crudes pesados e azedo sobrevalorizados

Promover o crescimento das empresas
0 independentes de E&P e a diversificagdo do
setor energético nacional fora da Petrobras a

RystadEnergy
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