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Sobre a EPE e

Empresa Publica Federal vinculada ao

Ministério de Minas e Energia

e e Desenvolvemos estudos e estatisticas
energéticas para subsidiar a formulagao,

implementagao e avaliagao da politica

energética nacional




Valor Publico

A EPE realiza Estudos sobre Precos de Gas Natural que subsidiam outras
etapas do planejamento do setor brasileiro de 6leo e gas, bem como suas

interfaces com o setor de energia elétrica. O papel do gas natural como

combustivel na transigao energética mundial e no Brasil requer o

conhecimento do valor, riscos e oportunidades desse energeético.

Este Caderno sobre Precos Internacionais de Gas Natural apresenta
previsdes dos precos médios na Europa e na Asia. O documento representa
uma ferramenta de compartilhamento de informacdes que possam apoiar as

reflexdes dos agentes interessados nos recentes movimentos nos mercados

de gas e suas perspectivas.




AVISO

Esta publicacdo contém projecdes acerca de eventos futuros que refletem a visdo da Empresa de Pesquisa Energética
(EPE) no ambito dos seus Estudos sobre Precos de Gas Natural. Tais projecdes envolvem uma ampla gama de riscos e
incertezas conhecidos e desconhecidos e, portanto, os dados, as analises e quaisquer informacdes contidas neste

documento ndo sao garantia de realizagdes e acontecimentos futuros.

A EPE se exime de qualquer responsabilidade por quaisquer acdes e tomadas de decisdao que possam ser realizadas por

agentes econémicos ou qualquer pessoa com base nas informacgdes contidas neste documento.
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Contextualizacao

Nesta publicacdo estao apresentados os principais aspectos mundiais que subsidiaram os Estudos sobre Precos
Internacionais de Gas Natural realizados pela EPE até outubro de 2025, resultando na atualizacao das previsdes de precos

publicadas em abril de 2024.

Este documento representa, portanto, uma ferramenta de compartilhamento de informacdes que possam apoiar as

reflexdes dos agentes interessados nos recentes movimentos nos mercados de gas e suas perspectivas.
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Conteudo

« Aspectos relevantes na conjuntura internacional
» Evolugao dos precos realizados
« Situacao da estocagem subterranea de gas natural na Europa
* Novos terminais de exportacado GNL
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* Metodologia
* Premissas das trajetorias
* Projecdes para 2035

» Qutras projecdes internacionais

« Conclusao
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Evolucao dos Precos Realizados
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Evolucao dos Precos Realizados
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Estocagem de gas natural na Europa

Evolugao da estocagem subterranea de gas natural na Unido Europeia
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Fonte: GIE. Gas Infrastructure Europe. Aggregated Gas Storage Inventory (AGSI).
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No inicio de 2025, o fluxo de gas russo por gasoduto para UE, via
Ucrania, foi interrompido. O fornecimento de gas russo por
gasoduto para a Europa havia caido de um pico de 179 bilhdes de
metros cubicos (bcm) em 2019 para 31 bcm em 2024 (15 bcm via
Ucrania). (OIE)

Ao final da temporada de retirada de gas (inverno 2024-2025), o nivel
de armazenamento subterraneo de gés natural na UE (34%) ficou
abaixo do ano anterior (58%) e da média do periodo 2020-24 (45%),
o que levou a maior necessidade de injecdo de gas nas estocagens,
impulsionando as importagoes de GNL da Europa com um
recorde histérico no 1° semestre de 2025 (GIE; |IEA).

O prazo para cumprimento da meta estipulada pela Comissao
Europeia para o preenchimento de 90% da capacidade da
estocagem de gas em 2025 foi flexibilizado de 1° de novembro para o
periodo entre 1° de outubro e 1° de dezembro. A medida foi
aprovada por meio de lei, visando combater a especulagédo no
mercado de gas e reduzir os pregos, introduzindo maior
flexibilidade nas regras de reabastecimento dos reservatérios de gas
na EU. (European Comission; European Parliament)

Ao final de setembro de 2025, os niveis se recuperaram para 83%,
em comparagédo com 94% no mesmo periodo em 2024 e 90% na
média do periodo de 2020 a 2024.
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https://www.oxfordenergy.org/publications/the-end-of-russian-gas-transit-via-ukraine-immediate-impact-and-implications-for-the-european-gas-market-in-2025/
https://agsi.gie.eu/data-overview/EU
https://iea.blob.core.windows.net/assets/119378b2-8d56-49c7-9907-9ee7a516fddd/GasMarketReport-Q32025.pdf
https://energy.ec.europa.eu/news/commission-sets-intermediate-gas-storage-filling-targets-2025-ensure-secure-supplies-and-market-2024-11-29_en
https://energy.ec.europa.eu/news/commission-sets-intermediate-gas-storage-filling-targets-2025-ensure-secure-supplies-and-market-2024-11-29_en
https://www.europarl.europa.eu/news/en/press-room/20250704IPR29447/gas-storage-parliament-backs-refill-flexibility-to-bring-down-prices
https://www.europarl.europa.eu/news/en/press-room/20250704IPR29447/gas-storage-parliament-backs-refill-flexibility-to-bring-down-prices

Novos terminais de exportacao de GNL
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Decisdes de Investimento em terminais de liquefacdo de GNL anunciadas
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Fonte: Global LNG Capacity Tracker (IEA).

A expansao da capacidade de liquefagao tende a
ocorrer em ondas devido a natureza intensiva em

capital dos projetos e ao intervalo de 4 a 5 anos, em
média, entre a Deciséo Final de Investimento (FID) e

a conclusédo do projeto.

O mercado global de gas esta numa nova onda de
oferta de GNL, impulsionada por um aumento
expressivo nas decisdes finais de investimento (FIDs)
desde 2019. Com excegao de 2020, devido a
pandemia de Covid-19, e 2024, quando houve pausa
temporaria na aprovagao das licengas de novos

terminais nos EUA.

Os EUA tém sido o principal impulsionador para
projetos de liquefagao de GNL, representando mais
da metade do total desde 2019. O Catar ocupa a
segunda posig¢dao, com menos de 20% do total,
enquanto os restantes 30% estao distribuidos entre
Oriente Médio, Africa, América do Norte, América do

Sul, Asia-Pacifico e Russia.
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Novos terminais de exportacao de GNL

Incremento de capacidade anual dos terminais de liquefacdo de GNL anunciados
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Fonte: Global LNG Capacity Tracker (IEA).
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Entre 2025 e 2030, espera-se que mais de 220 Mtpa
de nova capacidade de exportagdo de GNL entrem
em operacgao, provenientes de projetos que ja
obtiveram FID e/ou estdo em construgéo. Isso
representa a maior onda de capacidade em
qualquer periodo comparavel na histéria dos

mercados de GNL.

Com base nos cronogramas de aumento gradual da
produgao, espera-se que o acréscimo anual da
capacidade de liquefagao proveniente de projetos
p6s-FID aumente progressivamente de cerca de

24 Mtpa em 2025 para um pico de mais de 53 Mtpa
em 2028, antes de diminuir gradualmente em 2029 e
2030.

Espera-se que plantas existentes de liquefagao de
GNL em paises como Australia, Nigéria e
Indonésia reduzam sua produgao nos proximos
anos, compensando parcialmente o forte crescimento

da oferta proveniente de novos projetos.
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Projecoes

« Metodologia
* Premissas das trajetorias

* Projecdes para 2035

Outras projecoes internacionais
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Metodologia
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Investigacao de variaveis relevantes Relatdrios de renomadas institui¢des Painel de discussao e desenvolvimento
com impactos nos precos do gas internacionais das trajetdrias de precos para o
horizonte 2035
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Premissas das Trajetdrias

Visao MacroeconOmica

+ Crescimento médio moderado de 3% a.a. para o Produto Interno Bruto (PIB) mundial no préoximo decénio.
» Desaceleragao acentuada no crescimento global impulsionada pelo agravamento das relagées comerciais (por exemplo, tarifas

=

impostas pelos EUA), potencial volatilidade cambial e inflacionaria.

Conflitos Geopoliticos
+ O conflito Russia/Ucréania continua sendo o evento estrutural mais influente no mercado global de GNL, com redirecionamento
duradouro dos fluxos de gas, redugao acentuada das importagoes europeias de gas russo e substituicao por GNL.
 Fim do contrato de transporte de gas russo via Ucrania (interrompido em Janeiro de 2025 e sem renovagao), afetando mais

= significativamente os paises do Leste Europeu.

 Tensodes no Oriente Médio, com potenciais impactos na geopolitica do petréleo e gas e nas rotas maritimas. Exemplos mais recentes
incluem: ameaca de bloqueio do Estreito de Ormuz e ataque dos Houthis no Mar Vermelho com impactos no Canal de Suez, criando
rotas alternativas para o comércio de GNL.

« Outros pontos de tens3o: inseguranca e instabilidade politica na Africa e riscos geopoliticos no Mar do Sul da China podem afetar

projetos de plantas de liquefagao, rotas de GNL e seguros maritimos.
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Premissas das Trajetdrias

Demanda Europeia

NHA -

A demanda europeia por GNL tem sido influenciada pelas condigdes climaticas adversas e acirramento das tensoées geopoliticas,

refletindo em incertezas sobre a seguranga do suprimento e pregos.

Visando a seguranca energética e a redugao da sua dependéncia do gas russo, no médio prazo a Unido Europeia mantera a adogcao
de diretrizes para mitigacao dos riscos de abastecimento relativos as incertezas do clima e geopoliticas, por meio do aumento da

importacdo de GNL no mercado internacional, planos visando eficiéncia energética e substituicdo de combustivel.

No longo prazo, o plano REPowerEU visa acelerar a substituicao de gas por renovaveis e hidrogénio, mas os investimentos reais em
capacidade renovavel e armazenamento podem ficar aquém das metas, principalmente em razdo dos custos dessas tecnologias. Como

resultado, entende-se que a Europa continuara a precisar de GNL para garantir resilié€ncia energética e estabilidade de rede.

Devido ao aumento da importancia do GNL em sua matriz energética, a Europa desenvolvera uma dependéncia dos terminais
flutuantes de regaseificagcao e estocagem (FSRU), bem como ficara mais exposta a volatilidade dos pregos spot no mercado

internacional.
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Premissas das Trajetdrias

Demanda Asiatica

- China e paises emergentes da Asia serio responsaveis pela maior parte da demanda mundial por gas, principalmente GNL, até o

final do horizonte (2035), compensando a desaceleragao de demanda esperada nos paises de economia avangada.

* A politica de transi¢cao energética € uma importante diretriz que vem orientando o aumento do consumo de gas natural em detrimento

ao carvao visando a reducao das emissdes, principalmente na China, india e Indonésia.

« China, india e Sudeste Asiatico possuem diversos projetos de terminais de regaseificacéo previstos para entrada em operacéo. A regido

vem expandindo sua infraestrutura de gas natural de forma expressiva, com elevada capacidade de estocagem de gas e GNL.

« O GNL ocupa papel de destaque na transicdo energética da india para uma menor dependéncia das importagées de petréleo. No
entanto, trata-se de um mercado mais sensivel a variagao de precos do GNL, podendo substituir o gas por outros combustiveis

fésseis em alguns setores.

» Japao e Coreia do Sul com expectativa de manutencao de elevados niveis de importacdo, porém de forma estavel e sem perspectiva
significativa de crescimento. Sdo dependentes de GNL para a seguranca energética e possuem metas de reducao de intensidade de

emissoes e uso crescente de bio-GNL e gases de baixo carbono.
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Premissas das Trajetdrias

Oferta Mundial de GNL

5

O mercado global de gas se beneficiara no curto prazo com a entrada em operacéo de grandes projetos de GNL nos EUA
(principalmente Plaquemines LNG, Corpus Christi Stage 3 e Golden Pass LNG). Tais projetos adicionarao aproximadamente 44 Mtpa de

oferta. Ainda, no Catar, o projeto North Field East adicionara 32 Mtpa.

No médio prazo, até 2030, novos projetos adicionardo mais de 220 Mtpa de capacidade de GNL, mas com riscos de atraso ligados a

tensdes geopoliticas, gargalos logisticos e licenciamento.

Apesar da entrada de novos exportadores de GNL como México, Congo e Canad4, os EUA e Catar continuardo como os principais

centros supridores de GNL do mundo até o final do horizonte.

As expansoes previstas em capacidade de liquefacdo consolidam o papel cada vez maior do GNL para suprimento de flexibilidade nos
sistemas energéticos com maior penetragao de renovaveis. Para a contratacao de flexibilidade, poderao ser preferidas as compras no
mercado spot ou de curto prazo. Agentes detentores de portfélio com capacidade de contratagao de longo prazo contribuirdo para

garantia de investimento em infraestruturas e maior liquidez no curto prazo.
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Premissas das Trajetdrias

Contratos

* No curto prazo, os choques de oferta, bem como a volatilidade de pregos provocados pelos conflitos, provocaram um impulso a favor

da seguranca percebida por contratos de longo prazo, volumes relevantes e destinos fixos para cargas de GNL.

« Do médio para o longo prazo havera uma maior atuagcao de portfolio players* no mercado, que devera trazer maior liquidez e

estabilidade nos pregos de GNL.

 Como tendéncia de longo prazo, o mercado global de GNL esta evoluindo para se tornar mais liquido e flexivel, configurando-se
como um sistema misto, onde liquidez e seguranca coexistem. Porém, os contratos de longo prazo continuam predominantes,

especialmente para os novos projetos.

(*) Um Portfolio Player de GNL é definido como uma empresa que detém um portfélio de fornecimento de GNL de diferentes regides, bem como varios ativos de transporte, epe
armazenamento e regaseificagdo. Essa ndo € uma definigdo Unica, pois diferentes operadores de GNL tém diferentes estratégias e modelos de negécios, bem como p 20
diferentes graus de diversificagdo de fontes de suprimento e saidas de mercado.



Premissas das Trajetdrias

Descarbonizacao

* No cenario global, a geragao elétrica devera ter maior participagao de fontes renovaveis e tecnologias de baixo carbono. As
emissdes de CO, do setor elétrico devem cair substancialmente em fungao das agdes de transicdo energética, maior adocédo de CCS

(Carbon Capture and Storage) e substituicdo de combustiveis fosseis.

* Aevolugdo do papel do gas no mundo entre 2030-2035 dependera bastante da efetivagao nos préximos anos das agdes de
transicao energética em andamento e as anunciadas. Porém, com as tensoées e a fragmentagao geopolitica, sdo elevados os riscos

para a seguranga energética e a acao coordenada dos paises em prol da reducdo das emissodes globais.

* O gas natural continuara sendo relevante no longo prazo devido a sua caracteristica de flexibilidade. As necessidades de seguranga
energética e flexibilidade manteriam o GNL como combustivel importante nas matrizes energéticas de varios paises ao longo de todo

horizonte.
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Premissas das Trajetdrias

Conflitos
geopoliticos

Demanda europeia

Demanda asiatica

Oferta mundial de
GNL

Contratos

Descarbonizagao

Russia x Ucréania: possibilidade de cessar-fogo no curto prazo.

Novo conflito no Oriente Médio.

Elevada capacidade de armazenamento de gas obtida por meio de
importacdo de GNL.

Incertezas sobre as condigdes para aquisi¢ao de cargas mediante
riscos climaticos, geopoliticos e econémicos.

China expandindo sua infraestrutura de gas natural de forma
expressiva.

China e paises emergentes da regidao puxando o crescimento de
demanda mundial.

Incertezas politicas e regulatérias podem afetar o cronograma de
projetos em construgdo ou com FID anunciado.

Portfolio players trariam maior liquidez no mercado.

O papel do gas no mundo dependera bastante da efetivacédo das
acdes de transicdo energética nos proximos anos.

Incertezas geopoliticas permanecem em relagao ao conflito Russia
x Ucrénia.

Riscos geopoliticos envolvendo os principais players, como EUA,
China e Oriente Médio.

Europa continuara a precisar de GNL para garantir resiliéncia
energética e estabilidade de rede.

A dependéncia de terminais flutuantes (FSRU) e contratos spot
torna a Europa mais exposta a volatilidade do mercado.

O GNL ocupa papel de destaque na transicdo energética da india
para uma menor dependéncia das importagdes de petroleo.

China e paises emergentes da regiao continuam puxando a
demanda, compensando a desaceleragao em economias
avangadas.

Entrada de grandes projetos de liquefagao no curto e médio prazo,
principalmente nos EUA e Catar.

O mercado de GNL se torna mais flexivel, onde liquidez e
seguranga coexistem.

Intensificacao das a¢des de descarbonizagao na cadeia do gas
natural visando certificacbes de origem renovavel e reducao da
pegada de carbono.
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Projecoes para 2025

GN na Europa e GNL na Asia [US$ set/2025]
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Outras projecoes internacionais

Gas natural na Europa [US$ set/2025]
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Outras projecoes internacionais

GNL na Asia [US$ set/2025]
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Conclusoes v

» Consideracdes Finais
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Consideracoes Finais

Projecoes
e o °* Asprojecdes desenvolvidas pela EPE sao fruto de um exercicio prospectivo baseado em painéis de discussdes e percepgoes
L (]

consensuadas pela equipe. Refletem os precos spot e expectativas no mercado, ndo necessariamente o valor do gas nos contratos

de compra e venda.

Transicao Energética
+ Atematica de transi¢éo e seguranga energética refor¢ca o papel do gas natural no consumo mundial de energia, tanto para
complementariedade da geragao renovavel quanto para a seguranga de abastecimento.
* Intensificagao das acdes de descarbonizacido na cadeia do gas natural visando certificagées de origem renovavel e reducao da

pegada de carbono.

Geopolitica
* Incertezas em relagdo ao desfecho do conflito Russia x Ucrania assim como a outros temas geopoliticos envolvendo os principais

players do mercado em circunstancia de aplicacao de tarifas, embargos, san¢coes e conflitos (EUA, China, Oriente Médio).
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