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PLANO NACIONAL DE ENERGIA 2050 ‘

Producao e Uso de Energia

Nesta se¢do é apresentado um panorama com as principais considera¢des em relagdo a perspectiva da producdo e uso
de energia no horizonte de 2050. Esta visdo geral é fruto da consolidagdo dos diversos estudos de longo prazo conduzidos
ao longo dos ultimos anos e disponiveis publicamente nos sitios eletronicos da EPE e do MME.

Apesar da incerteza sobre a evolugdo do setor no longo prazo, a comegar pelas perspectivas macroecondmicas
subjacentes, tanto pelo lado da demanda de energia quanto pelas tecnologias e fontes que a suprirdo em um contexto
de transi¢do energética mundial, confirma-se a riqueza da dotagdo de recursos energéticos do Brasil, que supera em
muitas vezes a demanda de energia total estimada para o periodo.

As perspectivas vislumbradas significardo uma alteragdo do papel histérico do Pais de demandante liquido de energia
para ofertante liquido no futuro préoximo. Em outras palavras, a administracdo da escassez de energia, que trouxe
profundas implicagdes econdmicas na historia do Pais, cedera lugar, no horizonte do PNE 2050, a um novo desafio: o de
gerenciar a abundancia de recursos em que o Pais se torna um grande produtor liquido de energia em uma ampla gama
de fontes, ainda que uma parte significativa delas requeira o enfrentamento de desafios tecnolégicos, socioambientais,
regulatérios para seu aproveitamento econémico.

Ainda que os recursos sejam variados e significativos quando comparados a demanda de energia total do periodo, ha
ainda uma consideravel incerteza a respeito da trajetéria de demanda no horizonte do PNE 2050.
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PLANO NACIONAL DE ENERGIA 2050

Administracdo da abundancia (1): a disponibilidade total de recursos
supera largamente a demanda de energia total no horizonte até 2050.
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Figura 3 - Comparacao entre potencial de recursos e demanda de energia no horizonte do PNE 2050

Os estudos do PNE apontam para um potencial energético de quase 280 bilhdes de tep no horizonte até 2050. Este valor
representa o potencial de recursos ndo renovaveis da ordem de 21,5 bilhGes de tep e o potencial anual de 7,4 bilhdes de
tep de recursos renovaveis ao longo de 35 anos. A demanda de energia cresce de 300 milhGes de tep para cerca de 600
milhdes de tep e, ao longo de trinta e cinco anos, essa trajetéria representa uma demanda de energia total acumulada
do periodo equivalente a pouco menos de 15 bilhGes de tep. Os valores podem ser ainda maiores se estudos mais
detalhados do potencial de recursos energéticos forem realizados nos préoximos anos.

Tamanha discrepancia entre potencial de recursos e a demanda de energia estimada gera uma situacao distinta daquela
vivida ao longo especialmente da segunda metade do século XX, quando o Pais viveu grandes crises de energia,
notadamente os 2 choques do petréleo na década de 1970 e o racionamento de energia elétrica de 2001. Durante este
periodo, a administracdo da escassez energética esbarrou varias vezes em problemas que tinham implicagdes sobre toda
a economia, como, por exemplo, no caso dos choques do petréleo na década de 1970 e suas implicagdes para o saldo em
transagOes correntes. Nesse sentido, as severas implicagcdes macroecondmicas da dependéncia energética levaram a uma
politica energética de maior autossuficiéncia da qual o Prodlcool e a exploragdo de petréleo em alto mar foram exemplos
destacados.

Todavia, as perspectivas aqui elencadas alteram completamente a estratégia de gerenciamento de escassez de energia.
Diferentemente do que vigorou até entdo, o desafio no horizonte do PNE 2050 serd o de administrar a abundancia de
recursos. Seguramente, tal tarefa leva em conta as implicagdes econémicas que surgirdo de o Pais se tornar grande
produtor de energia, com grande riqueza de fontes distintas de energia. E o caso, por exemplo, das grandes reservas de
petrdleo estimadas que, uma vez aproveitadas, algardo o Pais para o patamar de maiores produtores do mundo, com
desdobramentos em termos de saldo em transagdes correntes, investimentos e ampliagdo da produgao.
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Administracao da abundancia (2): s a parcela dos recursos mais facilmente
acessiveis excede em 60% a demanda de energia total acumulada do
periodo.
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Figura 4 - Potencial de recursos mais facilmente acessiveis no horizonte de 2050

O aproveitamento dos recursos depende da viabilidade técnica e econémica que, por sua vez, envolve muitas varidveis e
restricdes, como atributos geoldgicos (no caso dos minerais), além de levar em consideragao aspectos tecnolégicos, legais,
regulatérios, ambientais, sociais e governamentais. Caso nao haja economicidade, o poder publico pode avaliar a criagdo
e a implementagdo de politicas no sentido de aproveitamento de determinadas fontes. Logo, a facilidade de
aproveitamento dos recursos torna-se tdo relevante quanto o seu potencial.

Dessa forma, os recursos foram segregados em 2 grupos em fungdo das condi¢des de aproveitamento dos recursos em
termos da acessibilidade, economicidade, desafio tecnoldgico, etc. Tais condigdes refletem, naturalmente, o
conhecimento atual do levantamento do potencial e poderdo ser alterados de acordo com informagdes mais precisas no
futuro sobre a real disponibilidade e viabilidade de utilizagdo do recurso.

O grupo com maior facilidade de aproveitamento totaliza pouco mais 24 bilhdes de tep, sendo 11 bilhdes de tep de
recursos nao-renovaveis. Sdo incluidos neste grupo: os recursos convencionais descobertos e contingentes de petrdleo,
0s recursos convencionais descobertos do gds natural, a parcela lavravel das reservas de carvdao mineral medidas e
indicadas e as reservas medidas e indicadas de uranio de Lagoa Real/Caetité (BA) e Santa Quitéria (CE), levando-se em
conta as perdas de mineragdo e de beneficiamento. No caso dos recursos renovaveis, que alcangam 13 bilhdes de tep,
sdo incluidos: as UTEs a biomassa, as UHEs que ndo apresentam interferéncias em dreas protegidas, a solar fotovoltaica
e a edlica onshore, as PCH e o potencial de edlica offshore considerando as dreas com até 10 km de distancia da costa.
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Administracdo da abundancia (3): o aproveitamento de boa parte dos
recursos implicara desafios significativos.
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Figura 5 - Potencial de recursos com maiores desafios de aproveitamento no horizonte de 2050

O grupo constituido pelos recursos com maiores desafios para seu aproveitamento alcanga pouco mais de 255 bilhdes de
tep, sendo pouco mais de 10 bilhGes de recursos ndo-renovaveis, compostos pelos recursos convencionais nao
descobertos do petrdéleo, os recursos convencionais ndo descobertos e os recursos ndo convencionais do gas natural, as
reservas medidas e inferidas do carvdo mineral com recuperagdo média de 77% e poder calorifico de 3.900 kcal/kg, e as
reservas medidas e indicadas de uranio, com exce¢do de Lagoa Real/Caetité (BA) e Santa Quitéria (CE), bem como as
reservas inferidas, levando-se em conta as perdas de mineragdo e de beneficiamento.

Ja no caso dos recursos renovaveis, cujo potencial mais desafiador alcangaria quase 245 bilhGes de tep ao longo de todo
o periodo até 2050, seria composto pelas UHE que apresentam interferéncias em areas protegidas, o potencial de edlica
offshore em areas com até 200 milhas de distancia da costa, exceto as areas até 10 km e o potencial de solar PV offshore
que considera a area com faixa de irradiacdo de 6,5 a 6,8 kWh/m?2.dia.

Em relagdo as fontes descritas, varios desafios se impdem além da questdo de viabilidade econémica ou técnica, passando
pelos desdobramentos socioambientais, regulatorios, entre outros.
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Incerteza sobre o futuro esta refletida em 2 cenarios de evolucdao do
consumo potencial de energia final.
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Figura 6 - Evolucdo do Consumo Final de Energia

Os estudos do PNE tratam a ampla gama de incerteza em relagdo a tecnologias, habitos, comportamentos, modelos de
negdcios, regulacdo, entre outros no horizonte do 2050 por meio de 2 cenarios limitrofes e resumidos por meio de 2
trajetodrias de evolugdo do consumo potencial de energia (calculado antes dos ganhos de eficiéncia energética).

O cenario limitrofe superior se caracteriza pelo desafio de se preparar para o futuro em um contexto de expansao forte
da demanda bruta e como se posicionar estrategicamente para o atendimento desta demanda. Portanto, foi nomeado
de Desafio da Expansdo. Para este cenario sdo conduzidas ainda analises de sensibilidade relacionadas a questdes-chave
para o desenho da estratégia de longo prazo de expansdo do setor de energia nacional.

No cenario Estagnagdo (pois reflete uma trajetdria em que o consumo de energia per capita mantém-se em torno do
patamar de 2015), a expansao da demanda bruta de energia ndo é o elemento central da politica energética, embora esta
ainda tenha um papel em apontar caminhos para matriz energética mais adequada aos objetivos de modicidade e
sustentabilidade técnica e ambiental.

O cenario Desafio da Expansao apresenta taxa de crescimento médio de 2,2% a.a., chegando em 2050 com pouco mais
do que o dobro do consumo final de 2015, com crescimento mais acelerado nos primeiros quinze anos, com taxa média
superior a 2,5% a.a. No cendrio Estagnagao, o crescimento do consumo final de energia aumenta de pouco mais de 10%
no horizonte de anadlise. Tais taxas de crescimento estdo associadas, entre outras a perspectivas de crescimento
econdmico e demografico apresentadas a seguir.
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PLANO NACIONAL DE ENERGIA 2050

O cenario Desafio da Expansao considera a realizacdo de reformas
importantes, com crescimento médio do PIB de 3,1% a.a. e de 2,8% do PIB
per capita.
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Figura 7 - Evolugao do PIB e do PIB per capita no Cenario Desafio da Expansao

O cendrio Desafio da Expansdo contempla um ambiente econdmico, politico-institucional e social de maior estabilidade,
0 que permite a realizacdo de reformas estruturais importantes, gerando impactos significativos sobre o ambiente de
negdcios, o investimento, a produtividade e, consequentemente, sobre o crescimento do PIB. Neste cenario, o PIB
crescera, em média, 3,1% a.a. entre 2016 e 2050.

Considerando a evolugdo demografica e a evolugdo da atividade econdmica nesse horizonte, espera-se que o PIB per
capita cresga em média 2,8% a.a. no periodo. Alcangar tal crescimento mostra-se de fato desafiador, dado o histérico de
crescimento do PIB per capita-brasileiro de 1,1% a.a. entre 1996 e 2005 e de 1,8% a.a. no periodo 2006-2015. Com isso,
o PIB per capita alcangara em 2050 40,6 mil délares PPP de 2015, patamar semelhante ao de paises como Japao e Franca
no ano de 2015, conforme a Figura 7.
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PLANO NACIONAL DE ENERGIA 2050

A populagao brasileira mantera a tendéncia de crescer a taxas cada vez
menores.
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Figura 8 - Evolucéo da populagdo e dos domicilios

As projecbes demograficas sdo baseadas nas tendéncias recentes observadas para a mortalidade, fecundidade e
migragdo. E, o que se observa é que, ao longo dos ultimos anos, a populagdo brasileira vem crescendo a taxas cada vez
menores, tendéncia que se mantera nos préximos anos, com expectativa de decréscimo na década de 2040. A visdo de
longo prazo tanto do crescimento absoluto da populagdo, quanto relacionada a sua distribuicdo entre as regiGes, grau de
urbanizagdo e perfil de renda tem profundas implicagdes para a avaliagdo de cendrios de demanda de energia, que sdo
insumos para o estudo de estratégias de expansdo de oferta no longo prazo.

Entre 2015 e 2050, estima-se que a populagdo brasileira cres¢ca a uma taxa média de 0,3% a.a., um incremento de cerca
de 21 milhdes de habitantes, o que se aproxima da soma da populag¢do de Portugal e Grécia em 2015. Com isso, em 2050,
o Pais passara a ter 226 milhdes de habitantes (Figura 8). Em termos regionais, estima-se que o maior crescimento ocorra
nas regides Norte (0,6%) e Centro-Oeste (0,6%), com variagSes acima da média nacional. Este maior crescimento,
contudo, ndo sera capaz de induzir a uma alteragdo significativa da distribuicdo regional da populagdo, que continuara
fortemente concentrada nas regides Sudeste (42%) e Nordeste (28%).

Em relagdo ao nimero de domicilios, estima-se que o indicador relativo ao nimero de habitantes/domicilio se reduza de
3,2 em 2015 para 2,3 habitantes/domicilio em 2050. Como resultado, espera-se que em 2050 existam cerca de 98 milhdes
de domicilios no Brasil, um aumento de cerca de 33 milhGes em relagdo a 2015, o que corresponde a um pouco mais que
a quantidade de domicilios da Frangca nesse mesmo ano. Boa parte dos domicilios sera urbana, com crescimento da
participacgdo relativa de 86% em 2015 para 89% em 2050.
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O consumo potencial de energia elétrica do Pais pode atingir até 3
vezes o patamar do ano base.
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Figura 9 - Evolucdo do Consumo de Energia Elétrica

No cenario Desafio da Expansdo, projeta-se um crescimento do consumo potencial de energia elétrica (que engloba o
consumo na rede, a autoproducdo, a geracdo descentralizada e é calculado antes dos ganhos de eficiéncia energética) da
economia brasileira de 3,5% ao ano em média entre 2015 e 2050, atingindo-se um valor préximo de 240 mil MWmédios
(ou pouco mais de 2.100 TWh) ao fim do periodo. Deste total, cerca de 5% do consumo potencial serdo atendidos por
Geragdo Distribuida, representando quase 11 mil MWmédios, enquanto 7% (ou 16 mil MWmédios) por Autoprodugdo. A
eficiéncia energética se expande de forma significativa no periodo, devendo atingir 17% do total requisitado em 2050, o
que equivaleria a pouco mais de 40 GWmédios ou aproximadamente 360 TWh.

No Cenario Estagnacao, a taxa média projetada de crescimento do consumo potencial de energia elétrica é de 1% ao ano
entre 2015 e 2050, atingindo-se um valor pouco abaixo de 100 mil MWmédios (ou pouco menos de 870 TWh) ao fim do
periodo. A menor expansdo econdmica e o crescimento populacional modesto acabam por se refletir em uma menor
expansdo do consumo potencial de energia elétrica no horizonte deste cendrio. Deste total, hd um aumento da
participagdo da Autoprodugdo com 14% (ou 13 mil MWmédios) do consumo potencial. Cerca de 7% do consumo potencial
serdo atendidos por Geragdo Distribuida, representando quase 6 mil MWmédios, enquanto a eficiéncia energética
responde por 10% do total requisitado em 2050, o que equivaleria a pouco menos de 10 mil MWmédios.
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No cenadrio Desafio da Expansao, a demanda de energia elétrica a ser
atendida por geragao centralizada cresce até 2,5 vezes em relacao aos
valores do ano base, mesmo com crescimento de GD, autoproducao,
energia solar térmica e eficiéncia energética no periodo.
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Figura 10 - Evolucdo do Demanda de Energia Elétrica a ser Atendida por Geracao Centralizada

No cendrio Desafio da Expansdao, a necessidade de atendimento de demanda de eletricidade através de geragdo
centralizada atinge cerca de 172 mil MWmédios, o que equivale a cerca de 2,5 vezes o consumo observado em 2015. Em
2050, esse patamar cerca de 70% do requisito total de energia da economia brasileira. Esse crescimento pode ser ainda
mais pronunciado caso as perspectivas de expansdao mais acelerada de GD, autoproducdo, energia solar térmica e
eficiéncia energética neste cenario ndo se concretizem.

No cendrio Estagnagdo, a perspectiva é de a geragdo centralizada continuar na faixa entre 65 mil a 70 mil MWmédios,
patamar que representa aproximadamente 2/3 do requisito total de energia em 2050, ndo apenas pelo crescimento mais
modesto associado a este cendrio, mas também a um aumento da participagdo relativa de Autoprodugdo e GD, cujos
determinantes ndo se restringem apenas a evolugdo da atividade econdmica interna.
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PLANO NACIONAL DE ENERGIA 2050

O consumo de energia e de eletricidade per capita aumenta, a despeito da
contribuicao da eficiéncia energética no horizonte até 2050.
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Figura 11 - Comparacdo internacional: Consumo elétrico e PIB per capita no Cenario Desafio da Expansao
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Figura 12 - Comparacéo internacional: Oferta Interna de Energia e PIB per capita no cenario Desafio da Expansao

O cenério Desafio da Expansdao aponta uma evolugdo do uso de energia médio por habitante, ainda que ag¢des de
eficiéncia energética contribuam para reduzir essa taxa de crescimento. O indicador de oferta interna de energia per
capita reflete a disponibilidade média de energia por habitante, que dobra no periodo 2015-2050, alcangando nivel
semelhante ao do Reino Unido (Figura 11). Ja o consumo de eletricidade per capita quase triplica em 2050 frente a 2015
e atinge patamar semelhante ao atual dos Paises Baixos (Figura 12).
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PLANO NACIONAL DE ENERGIA 2050

Projeta-se que os pregos do petréleo no longo prazo oscilem entre USS 80
a USS 90 o barril, em patamar proximo ao topo do intervalo de
balanceamento de mercado.

100
88
82 85
5 15
g
n
e
x 50
& 50
(=]
£
£
(4]
&
-
. I
=
50

2015 2030 2040 2050

Figura 13 - Evolucao dos precos do petréleo tipo Brent

Ap0s discussbes sobre um eventual pico de produg¢do mundial do petréleo iniciadas nos 1990 (final), um ciclo de alta de
precos e grandes descobertas de petréleo e gas natural a partir da segunda metade dos anos 2000 (Brasil, EUA e Africa,
por exemplo) alterou as perspectivas de oferta no mercado internacional. Simultaneamente, desafios relacionados as
mudangas climaticas e inovagdes tecnoldgicas, sobretudo nos setores transporte e elétrico, levou a moderagdo das
perspectivas de crescimento de demanda mundial de petrdleo. Assim, a discussdo sobre pico de produgdo foi substituida
pelas preocupagdes da industria com o pico de demanda mundial de petrdleo.

Do lado da oferta, a despeito do carater exaurivel deste recurso energético ndo-renovavel, ha fatores capazes de sustentar
a expansdo de sua oferta no longo prazo, de forma a garantir o atendimento da demanda mundial. Dentre tais fatores,
trés merecem destaque. O primeiro é a possibilidade de aumento da produgdo em paises do Oriente Médio. Além disso,
ha que se considerar os incrementos de capacidade possibilitada pela oferta de ndo convencionais, com destaque para o
tight oil norte americano e o dleo canadense. Finalmente, é importante sinalizar o aumento da produgdo de petréleo em
aguas profundas, contexto onde esta inserido o Pré-sal brasileiro, além de Golfo do México e da costa ocidental da Africa.

Pelo lado da demanda de petrodleo, politicas para mitigar mudancas climaticas e poluicdo atmosférica podem contribuir
para a desaceleragdo de seu crescimento, estimulando a substituicdo desta fonte, quando possivel, por outras de menor
impacto ambiental. Nesse sentido, destaca-se a inser¢do dos veiculos hibridos e elétricos na frota mundial e a expansdo
competitiva da geragdo elétrica renovavel (edlica, solar e biomassa). O desenvolvimento de inovagGes também
proporcionard maior eficiéncia energética nos equipamentos e processos em geral, contribuindo para a redugdo da
intensidade de uso do petrdleo.

Para o médio prazo, projeta-se uma demanda crescente por petréleo, estimulada pela integracdo energética de diversos
paises em desenvolvimento. O crescimento acelerado da geracdo de energia por fontes renovaveis ndo deverd ser
suficiente para atender a todo o crescimento da demanda, exigindo um aumento da oferta petrolifera mundial. Isso,
associado a falta de capacidade produtiva adicional da maior parte dos paises ndo-Opep, deve conduzir ao aumento do
preco. Porém, essa elevagdo de precos ndo deverd ser excessiva, com vistas a evitar uma destruicio de demanda,
tornando antiecondmica a extracdo de parte de suas reservas (stranded assets). Precos excessivamente altos também
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viabilizariam novos investimentos em projetos concorrentes de fontes alternativas como, por exemplo, reservas nao
convencionais.

Entende-se que a principal questdo de longo prazo ndo serd a auséncia, ou a redugdo, da demanda, mas a que prego os
produtores conseguirdo ofertar e comercializar um volume marginalmente crescente nas proximas décadas. Destaca-se
que o aumento da demanda e o aumento dos pregos deverdo estimular a produgdo em regides com custos mais elevados
(produtores marginais), como em campos localizados em aguas ultraprofundas e na regido do Artico. Nesse sentido, com
a demanda adicional do cenario de referéncia atendida por produtores de maior custo, ndo se espera uma redugao nos
precos de maneira sustentada. Assim, no fim do periodo analisado, a dinamica de oferta e demanda devera promover o
equilibrio de longo prazo do pre¢o do petréleo Brent em torno de USS 90/b, valor suficiente para viabilizar campanhas e
produgdo em regides cada vez mais desafiadoras e de reservas atualmente desconhecidas.

Tal faixa de oscilagdo de pregos de petréleo estd préxima ao topo do intervalo de balanceamento de mercado, visto que
precos persistentemente abaixo de USS 40/b tendem a estimular a demanda mundial e a desestimular investimentos em
E&P e a oferta no longo prazo, enquanto precos persistentemente acima de USS$ 90/b tendem a estimular investimentos
em E&P e oferta de longo prazo e gerar “destruicdo de demanda”. Ou seja, assume-se que patamares de pregos fora do
intervalo de USS$ 40-90/b geram equilibrio de mercados instaveis, favorecendo um novo balanceamento de oferta e
demanda e o retorno para faixas de pregos que promovam um equilibrio mais estavel de longo prazo no mercado
internacional.
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A producao nacional de petrdleo pode atingir mais de 6 milhdes de
barris em 2050
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Figura 14 - Evolucdo da producéao nacional de petréleo

A perspectiva de produgdo de petrdleo no Brasil aponta na dire¢do da consolidagdo da posigcdo de grande produtor e
exportador de petréleo no horizonte até 2050. Contudo, a manutengdo dos altos niveis de produgdo que se espera atingir
entre 2030 e 2050 estd associada a perspectiva de recuperagdo de areas em declinio e a continua atividade de exploragdo
com previsibilidade de cronograma, fundamental para o planejamento dos investidores.

Dessa forma, para que se mitigue o risco de queda do patamar de produgdo é necessdria uma intensa promogao de
licitacdes de blocos exploratérios, a adocdo de politicas que incentivem o aumento do fator de recuperacdo e a
postergacdo da vazado de abandono de campos de produgao.

No cendrio Desafio da Expansao, além da manutencdo do preco médio do barril de petrdleo do tipo brent no patamar do
dos ultimos 5 anos (2015-2019), sdo considerados sucessos nas iniciativas, ndo sé de compensar o declinio da produgao,
mas em um crescimento significativo dos volumes recuperdveis atuais. Este cendrio tem por base a manutengdo das
atividades de exploragdo e produgdo com previsibilidade de cronogramas das rodadas de licitagdo, e no sucesso das suas
campanhas, principalmente com foco na area do pré-sal, no aumento do fator de recuperagdo da produc¢do dos campos
atualmente em declinio e na revitalizagdo das atividades nas bacias onshore.

No cenario Estagnagao, sdo considerados precos médio do barril de petrdleo do tipo brent em niveis até 30% mais baixos
que nos ultimos 5 anos, além de um ambiente mais desafiador para colocagdo do petrdleo brasileiro no mercado
internacional. O patamar de produg¢do considerado, tem como base volumes oriundos de projetos mais robustos e de
facil atingimento e manutengdo, composto das atuais descobertas e uma sele¢do mais rigorosa das dreas oferecidas nas
futuras rodadas de licitagdo. Além disso, considera-se nesse cenario um patamar de cerca de 3,6 milhGes de barris por
dia, considerado como de seguranga nacional, visando a manutencgao da autossuficiéncia, pois o pico de demanda previsto
nao ultrapassara o equivalente em producgdo de petrdleo, garantindo o suprimento interno no horizonte. Esta producao
é sustentada por uma carteira mais competitiva, com menor prego de robustez dos projetos e passiveis a uma margem
de ajuste da produgdo em fun¢do da manutenc¢do do prego da commodity. Neste cendrio, a incerteza no ambiente de
investimentos afeta a intensificacdo das atividades exploratdrias e os esfor¢cos para desenvolvimento de novas areas,
tendo por base a possivel falta de mercado para exportagdo. Tal ambiente externo mais desafiador seria decorrente de
uma geopolitica do petréleo mais restritiva para o Brasil por disputa de market-share com paises com custos mais
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competitivos ou com vantagens logisticas para acesso aos principais mercados consumidores (paises-membros da OPEP,
em particular, Arabia Saudita e outros paises do Oriente Médio, e também outros paises grandes produtores como Russia
e EUA). Essa conjuntura longa em oferta de petréleo e/ou com maior “disciplina” na geopolitica (ameagas de guerras de
pregos e concorréncia predatdria colocadas pela Ardbia Saudita, Russia e outros paises com vantagens competitivas) seria
ainda agravada pela aceleragdo da transicdo energética com “destruicdo” da demanda mundial de petréleo, aumentando
a rivalidade na competicdo e o valor em risco de investimentos em E&P (risco de ativos “encalhados” ou de baixa
rentabilidade dos projetos).

A diferencga entre as evolugdes nos dois cendrios mostra, além da influéncia do prego do petréleo, a importancia crucial
das iniciativas no curto prazo e suas consequéncias ao longo do horizonte, ressaltando a necessidade de profundidade
nas analises dos projetos em fungdo das incertezas que o setor esta sujeito. Revela também os riscos de restri¢Ges a
colocagdo do petrdleo brasileiro no mercado internacional, bem como a importancia de uma diplomacia externa de
acesso a mercados - em particular na Asia, onde a demanda permanece crescendo.
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Em 2050, a molécula de gas natural sera negociada a partir de diversas
origens, com diferentes graus de flexibilidade, liquidez nos contratos e
diversidade de agentes.

Oferta Nacional Unidade de S  Demanda
onshore | Proce,ssamento —_— * Residencial e
de Gas Natural B Comercial

Oferta Nacional l > bemanda
Industrial
offshore
HUB
Demanda
oferta impartaca ey, ————> S Refinarias
e FAFENs
Oferta Importada & Demanda
via gasodutos > Termelétrica
Estocagem Subterranea de
Gas Natural

Figura 15 - Negociacao do gas natural em hubs

A negociagdo nos hubs levara em conta diversas fontes de oferta, com respectivos volumes, precos e condi¢des de
flexibilidade. Cada agente comercializador ird montar seu portfélio de ofertas, adequando-se as suas analises de risco e
aos contratos assinados junto aos consumidores. Conforme esquematizado na Figura 15, as principais fontes de oferta
serdo o gas natural nacional, o gas natural importado por meio de gasodutos (principalmente da Bolivia e Argentina) e o
gas natural importado por meio de GNL. O Oleo Combustivel (OC-ATE) ainda pode influenciar o preco méaximo competitivo
do gas natural no Brasil para consumidores industriais no curto a médio prazo, mas a longo prazo os prec¢os nacionais do
gas natural serdo cada vez mais influenciados pelas fontes de oferta de gas, seguindo a tendéncia dos contratos de GNL
ao redor do mundo, que vém substituindo gradualmente a légica da competicdo Gas-Oleo pela competicdo Gas-Gas.

Com a abertura do mercado de gas promovida pelo programa Novo Mercado de Gas, os pregos da molécula de gas natural
tendem a seguir cada vez mais uma légica econOmica, com descoberta de precos e negociacdo incluindo trocas de
titularidade semanais e intradiarias. Portanto, os precos tendem a se aproximar do custo marginal, ou seja, o custo para
fornecimento dos ultimos volumes de molécula ao mercado nacional. Estes volumes marginais podem ser referentes ao
GNL. No caso do gds natural nacional, havera alinhamento cada vez maior com o prego de oferta ou prego de break-even,
devido a uma maior eficiéncia dos mercados.

No que concerne ao custo do gas natural para clientes finais, sobretudo os industriais de grande porte, este sera definido
pelos pregos de negociagdo nos hubs (dados os volumes e a flexibilidade requeridos por cada cliente) acrescidos da tarifa
de transporte, margem de distribuicdo e tributos ndo recuperaveis. De modo geral, os precos de molécula comprados por
cada cliente, seja ele termelétrico ou ndo-termelétrico, também poderdo variar em torno destes patamares com base na
fonte de oferta ou na cesta de volumes de gds natural adquiridas. Cada consumidor de grande porte ou agente
comercializador tendera a montar seu portfdlio de fornecedores, e os precos também podem variar para cada tipo de
cliente e para cada classe de consumo.
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Como resultado do Novo Mercado de Gas, estima-se que até 2050 havera
reducao na tarifa de transporte e na margem de distribuicao, além de uma
maior eficiéncia tributaria, fazendo com que os custos de gas natural para
clientes finais se aproximem cada vez mais dos precos da molécula.
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Nota: No histérico, foram considerados o menor e o maior prego praticados para consumidores industriais de diferentes portes, dentre as tarifas
definidas pelas CDLs ao longo de 2015 e de janeiro a margo de 2020.

Figura 16 - Faixa de preco do gas natural para consumidor industrial de diversos portes

Devido ao sucesso dos aprimoramentos trazidos pelo programa Novo Mercado de Gas, estima-se que a tarifa de
transporte e a margem de distribuicdo tenham uma reducdo considerdvel, passando a representar um percentual cada
vez menor do prego final. Isto se deve principalmente a otimizacdo de uso da infraestrutura existente e sua amortizacao
ao longo do tempo, além dos maiores volumes negociados, que contribuem para maximizar o nivel de utiliza¢do da
infraestrutura. Assim, o preco final do gds natural estara cada vez mais préximo do custo da molécula em si, como ocorre
hoje nos EUA e como vem ocorrendo ao longo do tempo na Europa.

A faixa inferior de pregos (ver Figura 16) é compativel com o custo estimado (considerando condicionantes de mercado
atuais) do gdas natural no ambiente do pré-sal em novos projetos previstos para entrarem em produg¢do nos proximos
anos, com teor de CO2 de cerca de 15%, a cerca de 200 km de distancia da costa, ja acrescido de escoamento,
processamento, tarifa de transporte, margem de distribuicdo e tributos ndo recuperdveis. Esta fonte de oferta é
atualmente considerada mais adequada ao atendimento de demandas firmes, pois em grande parte esta relacionada a
projetos de gas natural associado ao petrdleo, que requerem uma maior constancia nos volumes consumidos para que
se tornem vidveis. Porém até 2050, com a viabilizagdo de novas solugdes para prover flexibilidade, espera-se que o gas
do pré-sal possa alcangar diversos mercados com diferentes requisitos e caracteristicas. J& a faixa superior de pregos é
compativel com o custo estimado da molécula de GNL importada e regaseificada, acrescida de tarifa de transporte,
margem de distribuicdo para o segmento industrial e tributos ndo recuperaveis. Esta fonte de oferta, assim como as
importagdes via gasodutos, possui um carater mais flexivel, podendo ser demandada em maior ou menor volume pelos
clientes ao longo do ano, em janelas de tempo intradiarias ou sazonais.

Cabe ressaltar que os patamares de precos de gas natural considerados representam uma média de valores a partir de
perfis de consumo de agentes, de diversos modelos de negdcio e modos de contratagdo aplicaveis a estes setores, além
de diferentes fontes de oferta de gas natural e diferentes estratégias de negociagdo e indexagdo de pregos. Os valores
podem ser diferentes para cada agente especifico, e para cada projeto de E&P (onshore ou offshore, pds-sal ou pré-sal,
associado ou ndo associado) que ird garantir os volumes de gds natural no caso do fornecimento nacional. Podem também
variar caso a negociagdo considere um projeto especifico, uma cesta de volumes ou o portfélio completo de projetos dos
agentes. Além disso, as parcelas de transporte, distribui¢do e tributos variam dependendo do Estado, da Companhia
Distribuidora Local — CDL, do ponto de entrada e saida, e da distancia para cada cliente.
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