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Aviso

Esta publicacao contém projecoes acerca de eventos futuros que refletem a visao
da Empresa de Pesquisa Energeética (EPE) no ambito dos seus Estudos sobre
Precos de Gas Natural. Tais projecoes envolvem uma ampla gama de riscos e
incertezas conhecidos e desconhecidos e, portanto, os dados, as analises e
quaisquer informacoes contidas neste documento nao sao garantia de realizacoes

e acontecimentos futuros.

A EPE se exime de qualquer responsabilidade por quaisquer acoes e tomadas de
decisao que possam ser realizadas por agentes econdmicos ou qualquer pessoa

com base nas informagoes contidas neste documento.



Contextualizacao

Nesta publicacao estao apresentados o0s principais aspectos mundiais que
subsidiaram Estudos sobre Precos de Gas Natural realizados pela EPE em
fevereiro de 2023. Essencialmente deve ser observado esse periodo de apuracao
das informacdes nos principais mercados internacionais, num contexto de
acontecimentos disruptivos e permeados de incertezas na industria de gas

natural.

As metodologias para analises de precos de gas natural na EPE estao em fase de
aprimoramento. Este documento representa, portanto, uma ferramenta de
compartilhamento de informacdes que possam apoiar as reflexdes dos agentes

interessados nos recentes acontecimentos nos mercados de gas.



Conteudo
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Conjuntura internacional

- Situacao da estocagem subterranea de gas natural na Europa

- Evolucao dos precos




Situacao da estocagem subterranea de gas natural na Europa
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Situacao do armazenamento (% de
preenchimento em relag¢dao a capacidade
total):

Europa iniciou o ano de 2022 com o
menor nivel de estocagem
subterranea dos Ultimos 5 anos:
53,8% vs. 64,2% em 2018.

Ao final de 2022, o nivel de
armazenamento de gas natural foi o
segundo maior dos ultimos 5 anos na
Europa.

31/12/2018: 70,0%

31/12/2019: 88,4%

31/12/2020: 74,1%

31/12/2021: 52,7%

31/12/2022: 83,4%
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https://agsi.gie.eu/#/historical/eu

Evolucao dos precos realizados — precos diarios
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Evolucao dos precos realizados — precos mensais
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Projecoes

 Metodologia
- Premissas das trajetorias
- Projecoes para 2035

- Projecoes internacionais



Metodologia

Deloitte., [FEag

v Vis3o macroecondmica 2022

v Conflito Russia e Ucrania
v’ Oferta
v’ Demanda

v’ Estocagem

v’ Infraestruturas de gas ko,
v’ Politicas energéticas (UE e EUA)
v’ Contratos

v’ Projecdes
v etc.

Investigacao de varidveis relevantes com Relatdrios de renomadas institui¢coes Painel de discussao e desenvolvimento das
impactos nos pregos do gas internacionais trajetdrias de precos para o horizonte 2035
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Premissas das trajetorias

Durac¢ao do conflito Russia x Ucrania
* Foi considerada a possibilidade do prolongamento do conflito militar no curto prazo (2025).

* Assancoes econOmicas sobre a Russia poderiam permanecer por 5-8 anos apods o fim do conflito.

 Consequentemente, ficariam reduzidas as importacoes de gas natural russo por gasoduto até 2035.

Demanda europeia

 Embora a Europa tenha iniciado 2023 com armazenamento aprox. 85% cheio, foi um inverno ameno que podera

nao se repetir nos proximos anos.
(ftng]) °* Continuidade do posicionamento europeu em reduzir substancialmente a dependéncia de gas natural russo por

. asoduto.
NHN ©

* A demanda europeia por gas sera influenciada, principalmente, por: medidas de reduc¢ao de consumo,
destruicdo/substituicdo por outros combustiveis e necessidades para calefacdo e refrigeracdo de ambientes.

 Consequentemente, até 2035 a Europa se manteria com elevado apetite por cargas de GNL, sendo no curto
prazo o mercado premium para o GNL.
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Premissas das trajetorias

Demanda asiatica

* ApOs o preenchimento das estocagens para niveis confortaveis, a demanda asiatica se reduziu no 3T22. O
inverno ameno e as politicas de Covid Zero na China contribuiram para a reducdo da demanda.

* A reabertura da China sinalizada em 2023, as incertezas sobre o clima e as politicas de combate a poluicao

e de transicdo energética manteriam a Asia competindo por cargas de GNL com a Europa, o que deve
elevar os pre¢os nos proximos anos.

« Os precos elevados até 2025 levariam a substituicio de parte da demanda potencial de gas, p.ex.: India.

* A busca de mercados para o gas russo anteriormente destinado a Europa poderia intensificar ou introduzir
novos fluxos comerciais na Asia.

Oferta mundial de GNL

- e Até 2025, entrariam em operacao projetos de liquefacao em construcao e FIDs anunciados, p.ex.: nos EUA
% e o North Field no Catar que adicionara 32 Mtpa a oferta mundial. Contudo, o mercado global continuaria
apertado devido a elevada demanda por GNL no mundo.

T

« Entre 2025 e 2030, entrariam novos agentes e novos projetos, p.ex.: na Africa. Em consequéncia, um
aumento da oferta mundial contribuiria para a redu¢ao dos precos.
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Premissas das trajetorias

Descarbonizacao

* Até 2030, as necessidades de seguranca energética e flexibilidade promoveriam o GNL como combustivel
importante nas matrizes energéticas de varios paises consumidores de gas.

* A partir de 2030, os paises retomariam/ratificariam as politicas/acdes de descarbonizacdo, podendo diminuir a
demanda por gas natural firme, porém mantendo o papel do GNL para flexibilidade.

« No longo prazo, a Europa demandaria menos gas que os niveis atuais, diferentemente da Asia que manteria
sua jornada de transicao energética para o uso de combustiveis fdsseis menos poluentes.

Contratos

 Até 2025, os agentes observariam os movimentos dos grandes produtores e principais concorrentes
consumidores de gas antes de tomar suas posicdoes em relagcao ao nivel de contratacao das suas demandas.

* A partir de 2025, mediante precos spot elevados os paises tenderiam a preferir contratos de longo prazo para
se proteger da volatilidade do GNL mundial.

@ * Contratos de longo prazo seriam priorizados, porém com limitacdes por parte dos ofertantes, ja que eles
tenderiam a deixar parte de sua capacidade descontratada, atraidos por potenciais recompensas financeiras no
spot ou contratos de curto e curtissimo prazo.
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Projecoes para 2035 — GN na Europa e GNL na Asia
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*QOs pregos realizados em 2022 consideram os principais hubs/marcadores: NBP e TTF na Europa, e JKM na Asia.
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2032

Tendéncia de precos estabilizando entre
USS 8 e USS 10/MMBtu na Europa e
entre USS 10 e USS 16/MMBtu para o
GNL na Asia, conforme médias decenais
anteriores ao conflito.
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Projecoes internacionais — gas natural na Europa

60 —e—GN Europa_Banco Mundial-Out21

50 GN Europa_Banco Mundial-Out22
——GN Europa_IEA-Out22

40 - —e—TTF _Fitch Ratings-Dez22

NBP_Fitch Solutions-Dez22

30
\ NBP_Deloitte-Set22
20

10 \¢4

UsS/MMBtu

SRR
P &

%
o5
N S\

\
%
N

Q N
> >
0 I\/

)
o
ST AT A

o
o
S

/\
3
N

©
Q;
)

GOVERNO FEDERAL

(€pe)  uwsmes: MM gmRL

CD-EPE-DPG-SPG-2023-01 Empresa de Pesquisa Energética UNIAO E RECONSTRUGAO



Projecoes internacionais — GNL na Asia
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Conclusao

« Consideracoes finais




Consideracoes finais

Projecoes
AV * Dentre os relatorios avaliados, com publicacdo em 2022, apenas a IEA, a Deloitte e a Fitch Ratings
emitiram projecdes de precos para horizontes além de 2024.

* As projecoes desenvolvidas sao fruto de um exercicio prospectivo baseado em painéis de discussdes
e percepcoes consensuadas pela equipe da EPE.

Geopolitica

* Além das tensdes geopoliticas decorrentes do conflito Russia e Ucrania, outros conflitos potenciais
envolvendo paises da Asia e EUA poderiam agravar as incertezas no comércio internacional de
commodities energéticas. Assim, o clima de instabilidade e as volatilidades observadas nos mercados
de gas poderiam se intensificar até 2035.
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