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1. Objetivo

A Empresa de Pesquisa Energética (EPE), desde 2019, publica o informe Indicadores de
Monitoramento da Politica de E&P, com base na Nota Técnica DPG-SPT n.° 02/2018 (EPE, 2018),
gue aborda a metodologia utilizada na obtencao dos indicadores de monitoramento da eficacia
de implementacao da politica de Exploracao e Producdo (E&P) que trata a Resolugdo do Conselho
Nacional de Politica Energética (CNPE) n.° 17/2017 (Brasil, 2017). A periodicidade da atualizagao
dos indicadores é anual.

O presente informe tem por objetivo divulgar a atualizacdo de Indicadores de Monitoramento
selecionados, para o ano base de 2024.

2. Indicadores de Monitoramento da Politica de E&P

O monitoramento da eficacia de implementacdo da Politica de E&P, em atendimento a
Resolucao CNPE n.° 17/2017, é elaborado por meio do acompanhamento da evolucdo dos
indicadores previstos na Nota Técnica DPG-SPT n.° 02/2018. No documento, sdo apresentados
0s conceitos e as metodologias para cada um destes indicadores. Os indicadores! a serem
atualizados anualmente sdo:

I - relagdo entre as reservas e a producao de petrdleo e gas natural — R/P;
II — indice de reposicdo de reservas de petrdleo e gas natural — IRR;

III — periodo entre a adjudicacdo do bloco e o primeiro éleo ou primeiro gas;
IV — fator de recuperagao médio das bacias;

V — percentual de participacdo das exportacoes brasileiras de petrdleo no mercado
internacional;

VI — percentual de participacao no Brasil dos investimentos anuais da industria do petréleo
em exploragdo e producado (E&P) no mundo.

Os indicadores sao apresentados nos subitens a seguir.

A EPE se exime de quaisquer responsabilidades sobre decisdes ou deliberagdes tomadas com
base no uso das informacOes contidas neste informe, assim como pelo uso indevido dessas

informacdes.

1 A metodologia para o calculo dos indicadores esta descrita na Nota Técnica DPG-SPT n.° 02/2018 denominada
Indicadores de Monitoramento da Politica de E&P (EPE, 2018), ja citada.
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2.1. Relacao entre reservas e produgao de petréleo e gas natural -
R/P

A relacdo entre as reservas e a producao (R/P) de petrdleo e gas natural é um fator que
fornece subsidio sobre o tempo de esgotamento de reservas, sendo representada em anos.
Considerando as reservas brasileiras 1P existentes no Boletim Anual de Reservas (BAR) da
Agéncia Nacional do Petrdéleo, Gas Natural e Biocombustiveis (ANP) de 2024 (ANP, 2025a), a
reserva de petréleo é de 16,8 bilhGes de barris e a de gas natural é de 546 bilhdes de m3 (ANP,
2025b).

De acordo com os dados de producdo, também disponibilizados pela ANP (ANP,2025c), em
2024, a producao de petrdleo e gas natural foi de 3,358 milhdes de barris de leo equivalente/dia,
cerca de 1,29 % abaixo do valor em 2023. A producdo total acumulada de petréleo e gas natural
em 2024 foi de 1,23 bilhdo de barris de petréleo (média de 3,36 milhdes de barris por dia) e de
56,1 bilhdes de m3 de gas natural (média de 153 milhGes de metros clbicos/dia), gerando uma
producdo total de 1,58 bilhdo de barris de dleo equivalente, representando um decréscimo de
0,24% em relacdo ao ano de 2023.

E possivel observar na Figura 1 uma tendéncia geral de reducdo na R/P de petrdleo de 2014
até 2020, refletindo a reducao da reserva provada em contraste com o crescimento da producao.
A razao R/P no ano de 2024 foi estimada em aproximadamente 13,7 anos para petroleo,
justificada pelo aumento das reservas e ligeira redugdo na produgdo de petroleo. Em 2024, a
reserva provada de petréleo aumentou 6,0% com relacdo ao ano anterior, com destaque para os
campos de Buzios, Itapu, Tupi e Sépia, e a producdo anual apresentou uma queda de 1% para
0 mesmo periodo.

Figura 1 - Evolugdo da reserva provada de petroleo e da relagdo R/P.
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Fonte: Elaboragdo propria.

A Tabela 1 apresenta a relacdo entre reserva e producdo de petrdleo em detalhe para os
ultimos trés anos. Observa-se um aumento de aproximadamente 7% na R/P do petréleo entre
2024 e 2023, com elevacao da reserva 1P em 6%.
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Tabela 1 - Relacdo entre reserva e produgdo de petrdleo.

Reservas 1P (bilhGes bbl) 14,9 15,9 16,8
Produg¢do Acumulada (milhes bbl) 1.101 1.242 1.229
R/P (anos) 13,5 12,8 13,7

Fonte: Elaboragdo propria

Na Figura 2 observa-se um declinio de R/P de gas natural apds o ano de 1992, chegando a
um R/P de aproximadamente 20 anos em 2003, mantendo-se num patamar médio nesse valor
nos anos seguintes, declinando gradativamente até alcangar 12 anos em 2017, mantendo um
patamar nesse valor até 2020, voltando a crescer ligeiramente em 2022 e em 2023 retornando
ao valor de 20 anos. Em 2024 ocorreu um novo crescimento, chegando ao valor de 21,3 anos.

Figura 2 - Evolucdo da evolugdo da reserva provada de gas natural e da relagdo R/P
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Fonte: Elaboragdo propria.

A Tabela 2 apresenta a relagao entre reserva e producdo para o gas natural, em detalhe para
os Ultimos trés anos. Observa-se um aumento de 5,6% nas reservas 1P e de aproximadamente
7% da R/P de gas natural, comparado ao ano anterior.

Tabela 2 - Relagdo entre reserva e produgdo de gas natural.

Reservas 1P (bilhdes de m3) 407 517 546
Producdo Acumulada (Bilhdes de m?)* 25,3 26,0 25,6
R/P (anos) 16,0 19,9 21,3

eDescontado o volume injetado da producdo de gas natural.

Fonte: Elaboragdo propria
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Os projetos de E&P de dleo e gas em 2024 continuaram evoluindo positivamente, tendo como
destaque o sucesso do 4° Leilao de petréleo da Unido, para venda de aproximadamente 37,5
milhdes de barris, referentes a produgdo estimada da Unido em 2025 dos Campos de Mero e
Buzios. O leilao ocorreu em julho de 2024, na B3 - Brasil, Bolsa e Balcdo, em Sao Paulo — Brasil,
e bateu recorde de potencial de arrecadagao para os cofres publicos de R$ 17 bilhGes e de
empresas participantes. A ANP programou para 2025 os leildes de concessao (5° Ciclo da Oferta
Permanente de Concessao) e partilha de producao (3° Ciclo da Oferta Permanente de Partilha).

2.2. Indice de Reposicao de Reservas de petrdleo e gas natural —
IRR

O Indice de Reposicio de Reservas (IRR) corresponde & variacdo de volume recuperavel
provado de d6leo e gas entre dois periodos, em relacdo a producdo anual. O IRR calculado
atualizado para o ano de 2024 pode ser consultado na Tabela 3, juntamente com os IRR dos dois
anos anteriores, onde se observa uma reducao no IRR, mesmo com o aumento das reservas
provadas e uma pequena reducdo da Producdo, em relacdo ao ano anterior.

Tabela 3 - IRR brasileiro para petroleo e gas natural (%) — Reserva e Produgao: MMboe. (ANP, 2025a; ANP, 2025b e

ANP, 2025c)
Reserva 1P Reserva 1P Reserva 1P
2021 15.623 2022 17.413 2023 19.146
Reserva 1P Reserva 1P Reserva 1P
2022 17.413 2023 19.146 2024 20.275
Produgdo Producdo Produgdo
2022 1.419 2023 1.586 2024 1.577
IRR 2022 (%) 226 IRR 2023 (%) 209 IRR 2024 (%) 172

Fonte: Elaboragdo prdpria.

2.3. Periodo entre a adjudicacdao do bloco e o primeiro dleo ou
primeiro gas

O periodo entre a adjudicacdo? do bloco e o primeiro 6leo ou primeiro gas refere-se ao tempo
necessario para o inicio da producdo de um ativo. O indicador é estimado em fungdo do ambiente
de E&P e nivel estratigrafico pré-sal e pds-sal, considerando o cenario atual do Pais.

A Tabela 4 apresenta os indices dos Ultimos trés anos para o primeiro 6leo, onde € possivel
observar que este indice permaneceu praticamente estavel na maioria dos ambientes
exploratorios, sendo a maior alteracdo observada em TI, onde uma queda é observada, sendo
justificada pela revisao de dados de campos atrelados a esse ambiente.

2 Adjudicacdo do bloco é o ato mediante o qual se declara que uma determinada empresa ou consércio assume a
posse do mesmo, realizando a assinatura do contrato.
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Tabela 4 - Periodo entre a adjudicacdo do bloco e o primeiro dleo.

Periodo entre adjudicagdao do bloco até inicio da produgdo de petréleo

Ambéz‘;e e Estrati:Ir‘;ilco 2022 2023 2024
Meses Anos Meses Anos Meses Anos
Tl Pés-sal 67 5,6 70 5,8 26 2,2
TC Pés-sal 63 5,3 66 5,5 67 5,6
MC Pés-sal 67 5,5 67 5,5 76 6,3
AR Pés-sal 100 8,4 100 8,4 100 8,4
AP Pés-sal 135 11,2 135 11,2 123 10,3
AP Pré-sal 67 5,5 83 6,9 98 8,1
AUP Pés-sal 141 11,8 141 11,8 149 124
AUP Pré-sal 82 6,8 88 7,3 83 6,9

Fonte: Elaboragdo propria.

Com relacdo ao gas natural, a Tabela 5 indica uma pequena queda no periodo entre a
adjudicagao do bloco e o inicio da producdo com relagao ao periodo anterior, em praticamente
todos os ambientes exploratorios, exceto nos ambientes AR e AP. Essas alteragGes sdo justificadas
por revisao de dados de campos e fluidos principais, com retirada de campos que foram
incorporados a outros campos, além da inclusdo de novos campos.

Tabela 5 - Periodo entre a adjudicacdo do bloco e o primeiro gas.

Periodo entre adjudicacdo do bloco até inicio da produgdo de gas natural

:enl‘it;inte Estratihg‘:";i:co 2022 2023 2024
Meses Anos Meses Anos Meses Anos
Tl Pés-sal 120 10,0 120 10,0 110 9,2
TC Pés-sal 91 7,6 107 8,9 97 81
MC Pés-sal 92 7,7 92 7,7 86 7,2
AR P&s-sal 129 10,7 129 10,7 129 10,7
AP Pés-sal 139 11,6 139 11,6 138 11,5

Fonte: Elaboragdo prdpria.

2.4. Fator de Recuperacao (FR) Médio das Bacias e Fator de
Recuperacao Atual (FRa)

O Fator de Recuperacdo (FR) indica o percentual do volume original® que se espera produzir
em um reservatdrio. O termo Fator de Recuperacdo Médio das bacias, diz respeito a uma
aproximagao que utiliza a média dos FR de todos os campos da bacia. A Tabela 6 apresenta o
Fator de Recuperacdo Médio e o atual para as bacias sedimentares brasileiras nos Ultimos trés
anos. Percebe-se que, algumas bacias onshore, vém apresentando uma variacdo no Fator de
Recuperacao, diferengas relacionadas aos novos valores de "volume in situ" informados no novo
BAR.

3 Volume original - Quantidade de fluido existente no reservatdrio no momento de sua descoberta (Fernandez e
Junior, 2009).
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Em 2024, o ambiente onshore brasileiro de exploracdo e producado de petréleo e gas natural
registrou sinais concretos de recuperacao e dinamizagao: a ANP reportou que o nimero de
contratos vigentes para exploracdo alcancou o maior patamar da histéria — 420 blocos sob
contrato apds a assinatura de 182 novos acordos decorrentes do 49 ciclo da Oferta Permanente.
(ANP, 2025d)

A producdo onshore atingiu aproximadamente 232 mil boed em 2024 e a agéncia projeta
crescimento de até 29% até 2028, refletindo os efeitos das politicas de incentivos para campos
terrestres. (ANP, 2025e)

Esses resultados ilustram a manutencgdo do interesse por areas terrestres — especialmente
em bacias maduras e campos de pequeno a médio porte — confirmando que a combinacao de
leildes ativos e estimulos regulatdrios vem viabilizando a revitalizagdo e o crescimento do
segmento onshore no Brasil.

Tabela 6 - Fator de recuperagdo médio e atual das bacias brasileiras.

2022 2023 2024
Bacia

FR FRa FR FRa FR FRa

Alagoas 50% 35% 50% 35% 19% 13%
Amazonas 80% 2% 80% 5% 91% 4%
Camamu 34% 19% 18% 12% 22% 17%
Campos 26% 16% 28% 16% 28% 16%
Ceara 21% 21% 21% 21% 21% 21%
Espirito Santo-Mucuri 26% 21% 29% 22% 29% 21%
Parnaiba 90% 26% 90% 27% 88% 28%
Potiguar 23% 18% 25% 20% 24% 20%
Recdncavo 35% 30% 37% 32% 37% 31%
Santos 29% 5% 29% 6% 30% 7%
Sergipe 30% 11% 32% 12% 32% 12%
Solimdes 75% 55% 76% 57% 77% 51%
Tucano Sul 47% 39% 46% 37% 47% 38%

Fonte: Elaboragdo propria.
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2.5. Percentual de participacao das exportacoes brasileiras de
petroleo no mercado internacional

O volume de petrdleo exportado pelo Brasil em 2024 registrou uma elevacdo de 9,5% em
relacdo ao ano anterior, perfazendo 1,746 milhdo b/d (Figura 3), tendo a China se consolidado
como principal destino das exportacdes (44%), seguido pelos Estados Unidos (14%). A receita
auferida pelas exportagGes free on board (FOB)* foi de aproximadamente US$ 45 bilhdes (13,3%
do valor total de exportagGes do Pais), 5,5% maior que em 2023, sendo justificado pelo aumento
de aproximadamente 9,5% no volume de petrdleo exportado versus o menor preco médio de
exportacao (-3,66%) quando comparado ao ano anterior. Em 2024, o preco médio do barril de
petréleo para exportacao foi de US$ 70,55, registrando queda de 3,7% em relacdo ao ano de
2023. (ANP, 2025f e MDIC,2025a)

Figura 3 - Volume de exportagGes de petrdleo e receita auferida.
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Fonte: ANP (2025,f).

Em 2024, as exportacoes de petrdleo tiveram um resultado muito positivo, ocupando o
primeiro lugar em relacdo ao volume de divisas geradas (seguido pelo minério e pela soja). A
produgado do pré-sal teve papel muito importante nesse resultado. Em relagdo ao mercado global,
segundo a Organizacdo dos Paises Exportadores de Petrdleo (OPEP ou, pelo seu nome em inglés,
OPEC), o Brasil se posicionou como sexto maior produtor de petrdleo, décima quarta maior
reserva provada, e o sétimo maior exportador. (MDIC, 2025b e OPEC, 2025)

Os dados disponibilizados pela ANP para o ano de 2025, até a atualizacdo do presente
documento, contemplavam volumes até o més de julho. Deste modo, foi possivel verificar, para
o periodo de janeiro a julho/2025, uma queda de aproximadamente 1% no volume de
exportacdes de petrdleo em relagdo ao mesmo periodo do ano anterior. De modo analogo,
quando comparada a receita auferida pelas exportagbes para o0 mesmo periodo, constata-se uma
gueda de aproximadamente 8% em relacao ao respectivo periodo em 2024, sendo equivalente a

* Os valores da receita auferida com a exportagdo do petrdleo sdo apresentados em ddlares americanos em valores
correntes e free on board (FOB - contrato no qual o custo da mercadoria entregue em um porto, sem custos de
internagao).
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reducdo dos volumes exportados e aos menores pregos médios internacionais do petrdleo no
primeiro semestre de 2025 (aproximadamente US$ 72/b, petrdleo Brent, sendo 14% menor do
gue o mesmo periodo de 2024)°. (ANP, 2025g)

O crescimento da demanda global de petréleo desacelerou acentuadamente em 2024, com o
consumo aumentando 0,8%, refletindo o fim da recuperacao da mobilidade pds-pandemia, o
crescimento industrial mais lento e o impacto crescente dos veiculos elétricos. Apesar da relativa
estabilidade na producdo global de petréleo em 2024 quando comparado ao ano anterior, o setor
de petroleo continuou passando por mudancas estruturais nos fluxos comerciais, causando
elevacdo dos custos operacionais e da complexidade logistica. (IEA, 2025a e OPEC, 2025).

Em 2024, o risco geopolitico permaneceu elevado, com a continuacao da guerra na Ucréania,
os ataques a navegagao no Mar Vermelho e tensGes no Oriente Médio, entre outros conflitos. No
entanto, a producao de petrdleo global seguiu num patamar de crescimento moderado. Segundo
a EIA, a produgdo global de combustiveis liquidos aumentou de aproximadamente 103,2 milhdes
bpd em 2024 para projecoes em torno de 105,5 milhdes bpd em 2025, impulsionada sobretudo
pelos paises nao-OPEP+, inclusive Brasil, Canada, Guiana e Estados Unidos. (EIA, 2025)

Quanto aos pregos de exportagao do petroleo brasileiro, observa-se uma redugdo em ddlares
por barril em comparagdo com periodos anteriores: por exemplo, em relatdrio de infraestrutura
da ANP, o preco médio do barril de petréleo exportado — FOB Brasil — em novembro de 2024 foi
préximo de US$ 79/barril, valor 13,9% inferior ao observado em novembro de 2023, considerando
flutuagOes positivas de precos nesse intervalo de tempo. (CNI, 2025)

Ao se analisar os valores do percentual de participacao das exportacoes brasileiras de petroleo
no mercado internacional, apresentados na Tabela 7 verifica-se a manutengao no patamar de
participacdo em 2024 em relagdao ao ano anterior, de 3,9%.

> No que concerne ao contexto de precos internacionais do periodo citado, houve aumento de oferta de petrdleo que ndo
foi acompanhado pelo mesmo ritmo de crescimento da demanda em alguns mercados (devido, por exemplo, a
desaceleracdo econémica na China e Europa e ao avanco das energias renovaveis e também as taxas de juros elevadas
nos EUA e na Europa, que mantiveram o dolar valorizado, pressionando commodities cotadas em dolar, como o petroleo,
reduzindo a atratividade para alguns importadores e limitando o crescimento da demanda); ap6s reduzir a produgdo em
2023 e 2024, a Opep+ anunciou aumentos graduais em 2025 de cerca de +0,6 milhdo bpd, elevando a disponibilidade
no mercado+; os conflitos entre Ucrania e Russia e no Oriente Médio mantiveram o risco elevado, mas fluxos foram

redirecionados (ex.: RUssia para Asia, Brasil e Guiana ampliando exportagdes). (IEA, 2025b e EIA, 2025)
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Tabela 7 - Percentual de participacdo das exportacGes brasileiras de petréleo no mercado internacional.

. Exportagoes Brasil Exportagdes Mundo Brasil / Mundo
(mil bpd) (mil bpd) (%)
2002 233 36.786 0,63%
2003 243 38.447 0,63%
2004 230 41.405 0,56%
2005 274 42.414 0,65%
2006 366 41.873 0,87%
2007 421 42.359 0,99%
2008 431 41.549 1,04%
2009 525 40.195 1,31%
2010 581 40.910 1,42%
2011 599 40.874 1,47%
2012 488 41.700 1,17%
2013 366 40.438 0,90%
2014 517 39.843 1,30%
2015 736 41.062 1,79%
2016 891 43.792 2,04%
2017 1.127 44.387 2,54%
2018 1.147 45.571 2,52%
2019 1.301 44.902 2,90%
2020 1.401 41.703 3,36%
2021 1.292 40.803 3,17%
2022 1.377 43.533 3,16%
2023 1.749 43.976 3,98%
2024 1.707 43.239 3,95%

Fonte: Elaboragdo propria, a partir de Opec (2025).

Nota: Informagbes podem incluir ajustes nos volumes de condensados e volumes de petroleo em trénsito. Os dados
originais podem sofrer atualizagoes, refletindo em ajustes neste documento.

2.6. Percentual de participacao no Brasil dos investimentos anuais
da industria de petrdleo em exploragao e producao no mundo

O investimento global em energia em 2024 alcangou pouco mais de US$ 3,0 trilhdes,
ultrapassando pela primeira vez nos dados histdricos, conforme estimativas da Agéncia
Internacional de Energia (IEA). Esse valor representa um aumento de 2% em termos reais em
relacdo a 2023. Desse total, cerca de US$ 2,0 trilhdes destinaram-se a tecnologias e infraestrutura
de energia limpa, incluindo geragdo renovavel, redes elétricas, eficiéncia energética,
armazenamento e veiculos elétricos.

A IEA projeta que, em 2025, no ambito global, os investimentos totais em energia deverdo
alcancar US$ 3,3 trilhOes. Esse cenario esta projetado apesar das tensdes comerciais continuas,
especialmente entre os EUA e a China, apds a série de tarifas anunciadas pelo governo norte
americano sobre parceiros comerciais dos EUA, além das tensdes geopoliticas em meio a guerras
na Europa e no Oriente Médio. A China deve ser, de longe, o maior investidor em energia,
respondendo por mais de um quarto do total de gastos.
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Em 2024 os investimentos globais em wupstream (petréleo) mantiveram um patamar
semelhante ao ano de 2023, segundo dados da IEA. A queda nos precos do petrdleo e nas
expectativas de demanda deve resultar em uma queda de 6% nos investimentos em exploracao
e producao de petroleo em 2025, a primeira queda anual desde 2020, conforme observado na
Figura 4 e na Erro! Fonte de referéncia ndo encontrada.. Embora os gastos com campos de
gas natural devam manter os niveis observados em 2024, a redugao nos gastos com petroleo
direciona a expectativa para o investimento total em exploracdo e producdo de petréleo e gas
em 2025 a pouco menos de US$ 570 bilhdes, uma queda de cerca de 4%. Desse total, 40% sao
destinados a desacelerar o declinio da produgdo em campos existentes. (IEA, 2025c¢; IEA, 2025d
e S&P GLOBAL, 2025a)

Segundo a IEA, a queda nos investimentos prevista para 2025 pode ser justificada por
menores gastos na zona sensivel ao preco do shale dos EUA, onde os produtores exigem que o
Dated Brent esteja na casa de 60 ddlares por barril para justificar novas exploragées. O tight oif
e 0 shale gas dos EUA representam 15% do investimento global upstream e devem ter uma
queda de 10% nos investimentos em 2025. Além disso, segunda a IEA, os gastos globais em
petréleo e gas upstream estao direcionados para o Oriente Médio, com os NOCs da regido
esperando representar uma fatia de 20% do investimento upstream global em 2025, um recorde
histérico, impulsionado pela expansdo de projetos de gas na Arabia Saudita, Emirados Arabes
Unidos e Catar. O investimento wupstream na Africa Subsaariana deve cair 15% em 2025,
enquanto pode subir levemente na Russia apds a queda em 2024. (S&P GLOBAL, 2025a)

Figura 4 - Investimentos em upstream (petroleo) entre 2019 e 2025 (projecdo).

500
¥
400

300

200

Bilhdes US$ (2024)

100

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025e

Fonte: IEA, 2025d.

No que se refere a_investimentos em tecnologias de energia de baixa emissdo, € importante
citar que empresas de petrdleo e gas investiram cerca de US$ 22 bilhdes nessas tecnologias em
2024, cerca de 25% a menos do que em 2023. Muitas das empresas que anteriormente lideraram
o esforgo para diversificar em novas areas tecnoldgicas anunciaram grandes revisoes para baixo
em suas metas de baixa emissdo. Existe uma expectativa que o investimento da industria de
petréleo e gas em tecnologias de baixa emissao caia mais 10% em 2025. (IEA, 2025d)
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O menor investimento em petroleo reduz o investimento em E&P em 2025. Os custos também
tém aumentado, o que significa que os niveis de atividade devem cair ainda mais, conforme
observado na Figura 5.

Figura 5 - Investimento em exploracdo e producdo de petréleo e gas em termos reais e reajustado para os
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Fonte: IEA, 2025d.

Em 2024, pelo terceiro ano consecutivo, o CAPEX das grandes petroliferas internacionais
permaneceu abaixo de 50% da geracdo de caixa, refletindo uma estratégia corporativa que
prioriza a remuneragao ao acionista — especialmente por meio de dividendos e programas de
recompra de acgoes.

Bilhdes de US$ (2024)

Figura 6 - Investimento em E&P por tipo de empresa, 2015-2025
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Fonte: IEA, 2025d.

Nota: Majors: BP, Chevron, ConocoPhillips, ENI, ExxonMobil, Shell and TotalEnergies. NOCs: empresas petroliferas

estatais. 2025e = Valores estimados para 2025

Conforme podemos observar na Figura 5 e na Figura 6, o investimento em exploracao e
produgdo pelas grandes empresas deve cair ligeiramente pela primeira vez desde 2021; os niveis
atuais permanecem bem abaixo dos de 2015, assim como sua participacao no gasto total em
exploracdo e producdo. As empresas petroliferas nacionais do Oriente Médio e da Asia agora
representam cerca de 40% do investimento em exploragao e produgdo, ante 25% em 2015. O
investimento por empresas independentes deve cair devido aos precos mais baixos do petroleo
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e aos custos mais altos, apesar das recentes fusdes e aquisicdes que reduziram as despesas por
meio da consolidacdo. (IEA, 2025d)

Segundo o mais recente relatorio de mercado, a OPEP projeta um crescimento de 1,3 milhdo
de barris/dia na demanda global de petroleo em 2025 — valor significativamente superior a
estimativa da IEA, que aponta para um incremento proximo de 650 mil barris/dia no mesmo
periodo. Além disso, enquanto a OPEP nao antecipa um pico de demanda antes de 2050, a IEA
indica que o consumo tende a estabilizacdo por volta de 2030. (S&P GLOBAL, 2025a)

Em 2024, o setor de petréleo bruto e gas natural operou em um ambiente marcado por oferta
administrada pela OPEP+, oscilagdo na demanda, intensificacdo das tensGes geopoliticas,
fragilidade macroecondmica e continua orientacdo das politicas energéticas para a transicao de
baixo carbono. Mesmo diante desse contexto, o mercado demonstrou resiliéncia, refletida na
estabilidade dos precos: o Brent registrou em 2024 uma das menores amplitudes mensais das
Ultimas duas décadas, oscilando entre aproximadamente US$ 74 e US$ 90 por barril ao longo do
ano. No plano corporativo, a robustez financeira também se traduziu na remuneragdo ao
investidor — entre janeiro e meados de novembro de 2024, as companhias globais de petrdleo e
gas distribuiram cerca de US$ 213 bilhdes em dividendos e executaram aproximadamente US$
136 bilhdes em programas de recompra de acgoes.

Ao direcionar capital para projetos de maior retorno e manter rigor operacional na produgao,
as empresas de petrdleo e gas vém sustentando um desempenho financeiro solido e preservando
a confianca do mercado. Nos Ultimos quatro anos, o CAPEX do setor registrou expansao
acumulada de 53%, enquanto o lucro liquido avangou cerca de 16%. O segmento de servicos
para campos petroliferos, por sua vez, alcangou entre 2023 e 2024 o melhor resultado observado
em mais de trés décadas, sinalizando um ciclo de forte atividade e rentabilidade. Paralelamente,
cresce o volume de investimentos voltados a tecnologias de baixo carbono, em uma estratégia
que busca mitigar riscos associados ao portfdlio fossil e reforcar o posicionamento competitivo
das companhias frente ao redesenho estrutural do sistema energético global. (DELOITTE, 2025a)

Entretanto, o crescimento das taxas de declinio dos campos de petroleo e gas tem exigido
niveis significativamente mais elevados de investimento em upstream para sustentar a producao,
em contraste com o observado em décadas anteriores, conforme apontado pela IEA. Desde 2019,
estima-se que aproximadamente US$ 500 bilhdes por ano tenham sido direcionados globalmente
apenas para compensar a queda natural dos reservatérios — montante que corresponde a cerca
de 90% do CAPEX total do segmento upstream. Para efeito de comparacdo, caso as taxas de
declinio permanecessem similares as observadas nos anos 1980, seriam necessarios cerca de
US$ 360 bilhdes anuais para o mesmo propdsito.

De acordo com estimativas da IEA, caso todos os investimentos em upstream cessassem
imediatamente, a producao global de petréleo sofreria um declinio anual de aproximadamente
8% por ano ao longo da proxima década, enquanto o gas natural recuaria cerca de 9% ao ano.
Em termos absolutos, isso representaria quedas de cerca de 5,5 milhdes de barris/dia de petroleo
— volume comparavel a produgdo conjunta de Brasil e Noruega — e aproximadamente 270
bilhdes de m3/ano de gas, equivalente a produgdo anual atual do continente africano. Para efeito
historico, em 2010 as taxas naturais de declinio implicariam redugdes menores: cerca de 3,9
milhdes de barris/dia de petroleo e quase 180 bilhdes de m3/ano de gas. Se, adicionalmente,
todo o gasto em projetos em operacdo ou em desenvolvimento fosse interrompido ao final deste
ano, a producdo global de petroleo cairia para aproximadamente 42 milhdes de barris/dia em
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2035 e poderia chegar a apenas 15 milhdes de barris/dia em 2050. No caso do gas natural, o
volume se reduziria para cerca de 1,6 trilhdo de m3/ano em 2035 e 500 bilhdes de m3/ano até
2050, evidenciando a dependéncia continua do setor em investimentos recorrentes para manter
niveis minimos de oferta.

Em 2024, a produgdo global de petrdleo alcangou aproximadamente 100 milhdes de barris/dia,
enquanto o fornecimento de gas natural atingiu cerca de 4,3 trilhdes de m3, segundo dados da
IEA. A agéncia avalia que, mantido o nivel de investimento upstream proximo de US$ 570 bilhdes
projetado para 2025, é possivel sustentar um crescimento moderado da oferta ao longo dos
proximos anos. A IEA destaca ainda trés fatores centrais para o aumento das taxas de declinio
da producao.

O primeiro é a crescente dependéncia de recursos ndo convencionais — como petroleo leve
de xisto e gas proveniente de shale plays — com forte presenca nos Estados Unidos. Esses
reservatorios, embora produtivos, apresentam declinio significativamente mais acelerado quando
comparados a campos convencionais, pressionando a necessidade de reinjecdo continua de
capital para reposicdo de volumes.

O segundo fator apontado pela IEA refere-se a mudanca na composicdo da oferta
convencional, que passou a incorporar uma parcela crescente de liquidos de gas natural (NGLs)
e de producdo offshore em aguas profundas — segmentos que apresentam declinio mais
acelerado quando comparados aos campos terrestres. A participacdo crescente de campos de
gas offshore no mix global de suprimento também eleva o desafio operacional, dado que esses
projetos tendem a exigir maiores esforgos e custos para manutencdo de niveis estaveis de
produgao.

O terceiro elemento esta associado a propria escala atual do mercado: a producdo de petrdleo
é cerca de 20% superior a registrada em 2010, enquanto o volume de gas é aproximadamente
30% maior. Assim, as perdas derivadas do declinio natural incidem sobre uma base produtiva
mais elevada, resultando em volumes absolutos de queda significativamente superiores aos
observados ha pouco mais de uma década.

Mesmo com a manutengdo dos investimentos voltados a producdo ja em operacao, a oferta
global ainda apresentaria retragdo significativa, caindo para cerca de 51 milhdes de barris/dia de
petréleo e 2,3 trilhdes de m3/ano de gas até 2050, segundo a IEA. Para preservar os niveis de
produgdo observados em 2024 ao longo das proximas décadas, seriam necessarios adicionais 47
milhdes de barris/dia de petrdleo e aproximadamente 2 trilhdes de m3/ano de gas provenientes
de projetos ainda ndo sancionados — possivelmente acompanhados da reativagdo parcial da
capacidade ociosa atualmente disponivel. Tanto o volume de investimentos requerido quanto o
ritmo de expansao da oferta dependerdo, em Ultima instancia, do comportamento da demanda
global por petréleo e gas no horizonte até 2050. (ARGUS, 2025)

Em 2025, o ambiente macroecondmico, geopolitico e energético dos Estados Unidos evoluiu
de forma mais abrupta do que previsto. Ainda assim, o setor de petrdleo e gas manteve
desempenho resiliente, embora com crescimento mais moderado da producdo e margens
pressionadas. Para 2026, a perenidade dos riscos monetarios, comerciais e geopoliticos pode
alterar rapidamente o apetite de investimento e o posicionamento estratégico das empresas,
reforcando a importancia de planejamento orientado por cenarios e capacidade de adaptacao.
Tendéncias como o aumento da demanda global por GNL e a incorporagao da inteligéncia artificial
generativa tendem a acelerar esse movimento, intensificando a competicao e ampliando o espaco
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para inovacao, conforme observado na Figura 7. Operacgdes apoiadas por IA podem elevar a
eficiéncia transacional e capturar novas sinergias, enquanto parcerias intersetoriais — envolvendo
empresas de tecnologia, utilities e setor automotivo — tém potencial para acelerar a digitalizagao,
diversificar fontes de receita e posicionar os players de petroleo e gas de forma mais responsiva
as mudangas nas preferéncias dos consumidores. (DELOITTE, 2025b)

Figura 7 - Aumento dos gastos com IA e recursos de IA generativa por empresas de petroleo e gas dos
EUA.
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Fonte: Deloitte, 2025b.

Perspectivas para o segmento de E&P nacional

No que tange aos investimentos programados para o segmento de petroleo e gas natural no
Brasil, o novo ciclo do Programa de Aceleracdo do Crescimento (Novo PAC) prevé
aproximadamente R$ 461 bilhdes em investimentos (sendo R$ 301,1 bilhdes entre 2023 e 2026,
e R$ 160,1 bilhdes pos 2026), distribuidos em segmentos de E&P, refino, entre outros®, conforme
explicitado na Tabela 8. A execucao financeira apresenta desempenho positivo, com 34% dos
empreendimentos da carteira concluidos até agosto de 2025, 29% em fase de execucao e 37%
etapa preparatoria.

Do ponto de vista fiscal, a carteira consolidada até agosto de 2025 tem potencial para gerar
aproximadamente R$ 35 bilhGes em receitas governamentais — considerando bdnus de
assinatura, royalties, participagGes especiais e 6leo-lucro — além de cerca de R$ 60 bilhdes em
arrecadacdo tributaria adicional ao longo do ciclo de vida dos projetos. Esses montantes nao

6 Em relacdo as novas fronteiras exploratdrias em desenvolvimento, estdo incluidos no PAC a perfuragdo de novos pocos
exploratérios na Margem Equatorial (sendo trés localizados na Bacia Potiguar). Entre os empreendimentos de
Desenvolvimento da produgdo, destacam-se a conclusdo de unidades de produgdo ou desenvolvimentos de produgdo no
Parque das Baleias, em Buzios, Atlanta, Raia, Sépia, Wahoo e Itapu; e a otimizagdo de campos maduros em Marlim e
Albacora. O pacote de projetos propostos da Petrobras no PAC também inclui iniciativas de escoamento da producdo e
aumento da disponibilidade de gas, com destaque para a conclusdo do projeto integrado Rota 3 e o gasoduto maritimo
de SEAP. (Casa Civil, 2025)
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incluem os efeitos indiretos sobre a atividade econdmica e sobre outros segmentos produtivos, o
gue sugere um impacto fiscal e macroecondmico potencialmente ainda mais expressivo.

Adicionalmente, o avango dos investimentos tem sido determinante para a consolidagao do
Brasil como o oitavo maior produtor e exportador de petrdleo bruto do mundo. A entrada em
operacao do Projeto Rota 3 permitiu o escoamento de aproximadamente 21 milhdes de metros
cubicos diarios de gas natural oriundos do pré-sal — anteriormente reinjetados nos reservatorios
— incorporando esse volume a malha dutoviaria nacional. O resultado é um reforco estrutural a
seguranca energética do pais, com ampliacdo da oferta interna e maior flexibilidade no
atendimento da demanda. Outro ponto relevante é a reativacao do setor naval brasileiro,
evidenciada pela construcao de novas embarcages em estaleiros nacionais. O movimento resulta
de iniciativas coordenadas entre o Governo Federal e a Petrobras, direcionadas ao fortalecimento
de cadeias industriais estratégicas e ao incremento da capacidade produtiva doméstica.

A manutencdo de ciclos de investimentos tende a preservar o setor de petrdleo e gas natural
como um dos principais vetores nacionais de geracao de emprego, expansao da arrecadacao
publica e estimulo a inovagdo tecnoldgica no Brasil.

Tabela 8 - Novo PAC: investimentos no subeixo Petrdleo e Gas

Modalidades Bilhdes de RS Tipo
Descarbonizagdo na Petrobras - Fundo Petrobras 5 Estatal
Estudos para investimentos Petréleo e Gas Natural 0,9 Estatal
Exploragdo e Produgao 416,3 Estatal /Privado
:;fun(?n:icR:fino, transporte, comercializagdo, petroquimica e 38,9 Estatal /Privado
Total 461,1

Fonte: Casa Civil, 2025.
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As modalidades diretamente relacionadas ao segmento de E&P, ilustradas de forma esquematica
na Figura 8 abarcam praticamente a totalidade (90,3%) dos investimentos previstos.

Figura 8 - Novo PAC: Empreendimentos em E&P de petroleo e gas natural.
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O Plano Estratégico da Petrobras para o quinquénio 2025-2029 prevé um investimento total
de US$ 111 bilhdes?, um crescimento de 9% em relacdo ao volume previsto no PE 2024-28+
(Petrobras, 2025). O aumento do CAPEX é impulsionado por novos projetos, com direcionamento
de esforcos para a captura de oportunidades no mercado de 6leo e gas, com énfase na reposicao
de reservas, no aumento da oferta de gas natural, na expansao da producdo com menor
intensidade de carbono e na diversificacdo do portfélio com produtos de maior qualidade e
sustentaveis. Sob a perspectiva financeira, segundo o documento, a prioridade da empresa é
manter uma estrutura de capital sélida, flexivel e eficiente, assegurando geragdo de caixa superior
as necessidades de investimento e as obrigagles financeiras.

7 Do valor total, US$ 98 bilhdes correspondem a projetos em andamento na "carteira em implantagdo”, enquanto US$ 13
bilhdes sdo destinados a projetos em fase de avaliagdo na "carteira em avaliagdo". Projetos em Avaliacdao precisam passar
por uma governanca adicional para se mostrarem financidveis, ou seja, a alocagdo orgamentdria para sua execugao nao
pode comprometer a sustentabilidade da companhia. Projetos em Implantagdo ja tiveram sua financiabilidade testada
neste Plano. Projetos sancionados sdo aqueles com autorizagdo para dispéndios. (Petrobras, 2025).
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O segmento de E&P responde por 77% do CAPEX total no quinquénio, sendo 5% superior ao
plano anterior, destinando 60% para os ativos do pré-sal, consolidando um periodo robusto de
capitalizacao nesta provincia e reforcando sua vantagem competitiva por meio de uma producdo
de dleo de maior qualidade, com custos reduzidos e menor intensidade de emissoes.

A Figura 9 ilustra a evolugao dos investimentos ao longo do quinquénio (projecoes sujeitas a
variacdo de +/- 10%), ressaltando a preponderancia de gastos em E&P na estratégia da
companhia. Paralelamente, a Petrobras investe em projetos de revitalizagdo em aguas profundas
(REVIT), além de iniciativas complementares, com o objetivo de maximizar os fatores de
recuperacao em campos maduros, com vistas a sustentabilidade e a eficiéncia operacional ao
longo do tempo.

Figura 9 - Petrobras: Capex anual em implantagdo.
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Fonte: Petrobras, 2025.
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A Petrobras planeja investir US$ 7,9 bilhdes em projetos de exploracao, sendo: US$ 3 bilhdes
destinados a exploracao na Margem Equatorial; US$ 3,2 bilhGes para a exploragao nas Bacias do
Sudeste; e US$ 1,7 bilhdo voltado para operacdoes em outros paises (como S3o Tomé e Principe
e na Africa do Sul). Este investimento contempla a perfuracdo de 51 pocos em &reas onde a
empresa detém direitos de exploracdo, adquiridos por meio de licitacdes de blocos, sendo 15
pocos na Margem Equatorial. No mesmo periodo, as estimativas de investimentos em P&D
totalizam 4,2 bilhdes (Petrobras, 2025).

Em uma dltima andlise dos custos globais (CAPEX+OPEX+ABEX+E&A_inc Seismic) e da
relevancia do setor upstream nacional e, tomando por parédmetros balizadores os valores
estimados pela ferramenta analitica Vantage, da S&P Global (2025), os valores de custos globais
em E&P identificados para o Brasil®, no ano de 2024, foram estimados em US$ 38 bilhGes. Para
2025, o valor previsto foi de US$ 36 bilhdes. Quando comparados aos valores de investimentos
globais estimados pela mesma fonte, a ordem de grandeza de participacdo do Brasil no mundo é
de cerca de 5% em 2024, com previsao de estabilidade em 2025. (S&P GLOBAL, 2025b)

8 Cumpre observar que a elaboracdo do indicador de percentual de participacdo no Brasil dos investimentos anuais da
industria global de petréleo em E&P vinha sendo desenvolvida com base nas informagdes desagregadas disponibilizadas
pela Agéncia Internacional de Energia, em sua publicagdo anual World Energy Investment. Entretanto, em suas duas
Ultimas publicagGes, os volumes de investimentos ndo foram mais apresentados com o grau de detalhamento de pais,
mas apenas de regido geografica. Em virtude dessa consideracdo, a apresentagao do dado nos padrGes adotados em
edigdes anteriores a 2020 deste Informe ndo foi mais empregada. Nao obstante, buscou-se, diante dos prazos e recursos
disponiveis, expor andlises relacionadas aos investimentos upstream no Brasil na atual conjuntura, valendo-se das
informagoes disponibilizadas por empresas de consultoria na area de E&P, bem como de empresas petroliferas e drgdos
governamentais.
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Figura 10 - Histdrico de custos em upstream no mundo (CAPEX+OPEX+ABEX+E&A_inc Seismic)
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Fonte: Elaboracdo prdpria, com base em dados de S&P GLOBAL, 2025b

3. Consideragoes Finais

O ano de 2024 foi estabelecido como o ano base para a presente atualizagao dos Indicadores
de Monitoramento da Politica de E&P, com a inclusdo do histdrico dos dois anos anteriores para
efeito de comparagao e entendimento da evolugao de alguns indicadores.

Os Indicadores I (Relacdo entre Reserva e Producdo de petrdleo e gas natural - R/P) e II
(indice de Reposicdo de Reservas de petrdleo e gas natural — IRR) mostraram um aumento das
reservas provadas, demonstrando um positivo resultado do setor de Exploracdo e Producao de
Petroleo e de Gas Natural, com a continuidade dos projetos de exploracdo e produgdo de dleo e
gas. Nesse contexto, pode-se destacar o sucesso do 4° Leildo de petrdleo da Unido, além da
programacao de novos leildes para 2025, sendo de concessao (5° Ciclo da Oferta Permanente de
Concessao) e de partilha de producdo (3° Ciclo da Oferta Permanente de Partilha). Observa-se,
portanto, que, o indicador R/P do petroleo e do gas natural cresceram no periodo, justificados
pelo aumento das reservas, apesar da reducdo das producdes. Além de uma reduc3o no IRR,
também justificado pelo aumento das reservas provadas e uma pequena reducdo da Produgdo,
em relacdo ao ano anterior.

Para este ciclo, percebe-se que o indicador III (Periodo entre a adjudicacao do bloco e o
primeiro 6leo ou primeiro gas) para o primeiro 6leo o indice permaneceu praticamente estavel na
maioria dos ambientes exploratorios, sendo a maior alteracdo observada em TI, onde uma queda
€ observada, sendo justificada pela revisao de dados de campos atrelados a esse ambiente. Para
0 primeiro gas, ocorreu uma pequena queda no indice quando comparado ao ano anterior, em
praticamente todos os ambientes exploratoérios, exceto nos ambientes AR e AP. Essas alteragdes
sao justificadas por revisdo de dados de campos e fluidos principais, com retirada de campos que
foram incorporados a outros campos, além da inclusdo de novos campos

O indicador IV (Fator de Recuperacao (FR) Médio das Bacias e Fator de Recuperagdo Atual
(FRa)) se manteve praticamente estavel em todas as bacias e esses resultados ilustram a
manutengado do interesse por areas terrestres — especialmente em bacias maduras e campos de
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pequeno a médio porte — confirmando que a combinacao de leildes ativos e estimulos
regulatdrios vem viabilizando a revitalizacdo e o crescimento do segmento onshore no Brasil.
Algumas bacias onshore, apresentaram uma variagdo no Fator de Recuperacdo, diferencas
relacionadas aos novos valores de "volume in situ" informados no novo BAR.

Ao se analisar os valores do percentual de participacao das exportacoes brasileiras de petroleo
no mercado internacional (Indicador V - Percentual de participacdo das exportacoes brasileiras
de petrdleo no mercado internacional), verificou-se manutencao no patamar de participacao em
2024 em relacdo ao ano anterior. E importante citar que o volume de petréleo exportado pelo
Brasil em 2024 registrou uma elevacdao de 9,5% em relagdo ao ano anterior e que a receita
auferida pelas exportacoes free on board (FOB)® foi 5,5% maior que em 2023, sendo justificado
pelo aumento de aproximadamente 9,5% no volume de petrdleo exportado versus o menor preco
médio de exporta¢do quando comparado ao ano anterior.

Em 2024, o crescimento da demanda global por petrdleo desacelerou, com o consumo
aumentando apenas 0,8%. O resultado sinaliza o fim do ciclo de recomposicao da mobilidade
pos-pandemia, atividade industrial em crescimento mais lento e o avango gradual da eletrificacdo
veicular. Embora a producdo global de petréleo tenha permanecido relativamente estavel em
relacdo a 2023, o setor continuou atravessando transformagdes estruturais nos fluxos de
comércio, elevando custos operacionais e ampliando a complexidade logistica das cadeias de
suprimento.

O ambiente geopolitico manteve-se com risco elevado ao longo do ano, marcado pela
continuidade do conflito na Ucrdnia, ataques a rotas maritimas no Mar Vermelho e tensGes
persistentes no Oriente Médio, entre outros focos regionais. Mesmo sob tais condicdes, a
produgao global de petrdleo sustentou um ritmo moderado de crescimento, impulsionada
principalmente por produtores ndo pertencentes ao grupo OPEP+, com destaque para Brasil,
Canada, Guiana e Estados Unidos.

Essas visOes, por vezes divergentes, destacam a complexa intersecdo entre interesses
econdmicos, politicas energéticas regionais, dinamicas de mercado e objetivos de
sustentabilidade a longo prazo, todos os quais moldam a percepcao global sobre as necessidades
de investimento no setor de petrdleo e gas.

A estimativa de investimento global no segmento upstream em 2025, considerando os custos
globais (CAPEX+OPEX+ABEX+E&A_inc Seismic) é cerca de 2% menor do que em 2024. A ordem
de grandeza da participacao do Brasil em investimentos em E&P com relagdo ao Mundo foi de
5% em 2024, com previsdo de estabilidade em 2025.

9 Os valores da receita auferida com a exportagdo do petrdleo sdo apresentados em ddlares americanos em valores
correntes e free on board (FOB - contrato no qual o custo da mercadoria entregue em um porto, sem custos de
internagao).
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