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Atrasos nos projectos de LNG da Bacia
do Rovuma podem provocar alta
de precos no mercado internacional

a sua recente actualizacdo sobre o
N impacto dos atrasos nos projectos

de Gas Natural Liquefeito (LNG) em
Mogambique, a agéncia de pesquisa Rystad
Energy, baseada na Noruega, prevé um dé-
fice global de oferta e pregos mais altos. Pa-
ralelamente, estes atrasos podem fazer com
que os compradores que esperavam o for-

necimento de gas em 2024 procurem outros
fornecedores.

No dia 26 de Marco, através de um comu-
nicado de imprensa, a petrolifera francesa To-
tal declarou for¢ca maior no Projecto Mozam-
bique LNG e confirmou a retirada de todo
seu pessoal de Afungi devido a situacao de
seguranga’. Os impactos da suspensao tem-

" https://www.total.com/media/news/press-releases/total-declares-force-majeure-mozambigue-Ing-project
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poraria das actividades relacionadas com a
construgdo das infra-estruturas do projecto
ainda ndo foram exaustivamente apurados,
mas o facto é que o inicio da produgéao, ou-
trora previsto para 2024, serd afectado. A
propria Total admite um atraso minimo de
um ano, prevendo, portanto, que a produ-
cao inicie em 2025, na melhor das hipdte-
ses?.

Esta situagdo tem implicagcdes econémicas
para o Pais, mas nado sé, devido a dimensao
global do investimento. Andlises prelimina-
res dos impactos dos ataques terroristas nos
projectos de LNG concentraram-se na dimen-
sdo interna, apontando como consequéncias
imediatas o défice na arrecadacdo de receitas
fiscais e parafiscais, a queda do Investimento
Directo Estrangeiro (IDE), a deterioracao do
desempenho econdmico do sector privado
em Cabo Delgado, implicagcdes nas projec-
cOes econdmicas e nos custos de financiamen-
to da Empresa Nacional de Hidrocarbonetos
(ENH)*.

Adicionalmente, aponta-se a situagao
preocupante da divida publica mogambica-
na, na medida em que a capacidade de in-
verter a sua insustentabilidade depende da
evolugdo dos projectos de LNG*. Do lado da
Total, ndo se espera que a petrolifera tenha
grandes dificuldades em suportar a para-
gem das operagdes devido a diversificagdo
dos seus projectos, a grande carteira de for-
necimentos e operagdes em bolsa, o que a
confere uma maior margem de manobra®.

Vista numa dimensao global, a decisdo da
Total de declarar forca maior no seu projecto
em Mogambique afecta os fundamentos do
mercado de LNG, na medida em que altera
radicalmente o balanco global de oferta e
demanda no final desta década®. Nesta ma-
téria, o relatério da Rystad Energy é exausti-
vo e mostra que o mercado global de LNG

vai enfrentar um défice de oferta e pregos
mais altos devido aos atrasos que se regis-
tam nos projectos de Mocambique, afecta-
dos pela inseguranga. As previses indica-
vam que o mercado estaria constantemente
relaxado/abastecido na segunda metade
desta década (2025 — 2030), entretanto, fica-
ra mais apertado e pode sofrer défices anuais
de abastecimento’.

Em 2020, a Unido Internacional do Gas
(UIG) estimava que, em termos de capacida-
de de liquefacao proposta, havia no mundo
cerca de 907,4 mtpa de capacidade de lique-
fagcdo no estagio pré-DFI. Devido a incerteza
da demanda causada pela liberalizagcdo do
mercado e o aumento das energias renova-
veis na matriz energética, os compradores
do mercado de LNG mostrava-se cada vez
mais favoraveis a contratos flexiveis e de cur-
to prazo. Consequentemente, o excedente
de fornecimento de curto prazo, aliado a fle-
xibilidade dos contratos, levou a termos de
financiamento de divida mais rigidos para
os projectos de LNG, mercé do aumento da
incerteza nos mercados. Contudo, a UIG ja
previa que com a capacidade de liquefagdo
sancionada, haveria défice de capacidade de
liquefagdo em meados da década de 20208.
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As previsoes indicavam que o
mercado estaria constantemente
relaxado/abastecido na segunda
metade desta década (2025 - 2030),
entretanto, ficara mais apertado

e pode sofrer défices anuais de

abastecimento?. ’ ’

2 https://splash247.com/total-expects-at-least-one-year-delay-on-mozambique-Ing-project/

3 https://www.cipmoz.org/wp-content/uploads/2021/04/Atagues-Armados-em-Cabo-Delgado-1.pdf

4 https://cddmoz.org/wp-content/uploads/2021/05/Total-admite-atraso-na-producao-de-LNG-e-coloca-divida-publica-mocambicana-com-futuro-cada-vez-

-mais-preocupante.pdf

5 https://www.diarioeconomico.co.mz/2021/05/07/oilgas/Ing/petrolifera-total-compensa-paragem-no-projecto-de-cabo-delgado-bloomberg/

¢ https://www.seatrade-maritime.com/tankers/force-majeure-mozambique-upends-Ing-fundamentals

7 https://www.rystadenergy.com/newsevents/news/press-releases/global-Ing-market-faces-supply-deficit-higher-prices-from-decade-long-impact-of-Mozam-

bique-delays/

8 International Gas Union - 2020 WORLD LNG REPORT. https://www.igu.org/resources/global-gas-report-2020/
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Fig.1: Capacidade global de liquefagdo proposta por mercado — 2019
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Fonte: 2020 World LNG Report

A figura acima mostra a capacidade glo-
bal de liquefagdo proposta por mercado em
2019. A nivel da Africa Oriental, as gigan-
tescas descobertas de hidrocarbonetos em
Mogambique alimentaram o desenvolvimen-
to dos projectos de LNG nos ultimos anos.
Depois do avanco dos projectos Mozambi-
que LNG (Area 1) e Coral Sul FLNG (Area 4),
esperava-se a DFI do Rovuma LNG (Area 4),
apos a adjudicagdo do contrato EPC princi-
pal a TechnipFMC, JGC e Fluor Consortium
em Dezembro de 2019.

Mogambique dispde de uma localizacao
estratégica e a distancia de transporte para
a India e a China é relativamente mais cur-
ta, o que poderia fornecer a esses projectos
um acesso favoravel ao mercado. Na mesma
regido, ndo se pode olvidar a Tanzania, que
apesar de ter um potencial inferior ao de Mo-
cambique, tem em vista uma planta de LNG
com capacidade de 15 milhdes de toneladas
por ano (mtpa). Este projecto sofreu vérios
adiamentos, mas ganhou um novo alento
com a ascensdo da Presidente Samia Hassan,

que sucedeu o falecido John Magufuli. No
total, mais de 46 mtpa de capacidade de li-
quefagao sdo propostos na Africa Oriental,
incluindo os trens de expansao de fase 2 do
Mozamblque LNG (Area 1) e Rovuma LNG
(Area 4). Deste modo, a Africa Oriental pode—
ria emergir como uma das principais regides
produtoras de LNG no futuro?.

Portanto, desde a descoberta das reservas
de gés da Bacia do Rovuma esperava-se que
Mogambique entrasse na lista dos maiores
produtores globais em meados da presente
década. Entretanto, a declaracdo de forca
maior da Total sinaliza atrasos indefinidos no
seu complexo de LNG, e os ataques terroris-
tas ameagam igualmente o projecto Rovuma
LNG, cuja DFI pela ExxonMobil continua pen-
dente. Em termos de capacidade de LNG, s6
estes dois projectos representam 28 milhdes
de toneladas por ano. Segundo a Rystad, o
mercado poderia ver até 9 milhdes de tone-
ladas por ano de suprimento entre 2026 e
2030, perturbando os balangos globais.

Anteriormente, previa um mercado am-

? International Gas Union - 2020 WORLD LNG REPORT. https://www.igu.org/resources/global-gas-report-2020/; https://
cddmoz.org/total-investe-no-uganda-tanzania-retoma-negociacoes-do-gas-e-gatar-anuncia-expansao-do-maior-pro-

jecto-de-Ing-do-mundo-2/
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plamente equilibrado em 2026, mas agora
pode haver mais competicao pelos volumes
disponiveis naquele ano, levando a um risco
de alta nos pregos e maior volatilidade. Para-
lelamente, as condicdes de mercado frouxas
de 2027-2028 previstas originalmente pode-
riam tornar-se mais equilibradas se os 15,2
milhdes de toneladas por ano do potencial
da Rovuma LNG nao estivessem disponiveis.
Finalmente, ao longo de 2029 e 2030, o mer-
cado poderia apertar novamente e enfrentar
défice de oferta em meio a um aumento es-
perado na demanda global de GNL, uma vez
que o Rovuma LNG s6 pode atingir o pico de
produgao apos 2030.

As actuais previsoes da Rystad tém como re-
feréncia 2026 como ano de inicio da produgéo
do projecto da Total e 2029 para o projecto

Rovuma LNG. Estas previsdes, que levam em
conta atrasos nos dois projectos em Mogambi-
que, estimam que haja um excesso de oferta
de 4 mtpa em 2026, abaixo da previsdo ante-
rior de 6,4 mtpa. O impacto dos atrasos au-
mentard em 2027, fazendo com que o excesso
de oferta esperado diminua para 11 mtpa em
relagdo a previsdo anterior de 15,9 mtpa. O
nivel mais baixo esté previsto para 2028, com
o excesso de oferta sendo limitado a apenas 1
mtpa, abaixo dos 9,3 mtpa da previsao ante-
rior. Se os atrasos esperados se concretizarem,
2029 verad um défice de oferta de GNL de 5,6
mtpa em vez de um excedente anteriormente
esperado de 2 mtpa. O efeito persistird, mas
comegard a suavizar-se a partir de 2030, com
um défice de oferta esperado de 1,7 mtpa em
vez de um excedente de 1 mtpa.

Implicacoes sobre os precos de LNG

Apesar de Mogambique ter um prego de
equilibrio relativamente baixo (US$ 5 e US$
7 por milhdo de unidades térmicas britanicas
- MMbtu), o que torna os seus projectos alta-
mente competitivos e uma localizagdo estra-
tégica para os mercados asiaticos, os atrasos
tanto para o Mozambique LNG como para o
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Rovuma LNG sdo preocupantes para os com-
pradores e vendedores de LNG.

Sob ponto de vista dos compradores, no-
ta-se que o Mozambique LNG ¢é sustentado
por contratos de longo prazo que cobrem
mais de 85% da sua capacidade de produ-
cdo. Seus clientes incluem usuarios finais e



participantes do portfélio. Com a produ-
cao agora prevista para comegar em 2026,
os compradores que esperam volumes nos
anos de mercado apertado de 2024 e 2025
podem precisar procurar outras fontes de
abastecimento. Assim, provavelmente ha-
verd uma pressao de alta sobre os precos, a
medida que os usuarios finais procuram for-
necedores alternativos e os participantes do
portfélio procuram cobrir posi¢des vendidas.

Aqueles sem cobertura de contrato de lon-
go prazo correm o risco de ter que comprar
de um mercado cada vez mais volatil™. O
atraso dos projectos em Mogambique pode
permitir que outros fornecedores de gas
tentem “entrar no jogo” e se oferecam para
substituir os fornecimentos que Mogambi-
que garantia aos clientes. O projecto ja ti-
nha assegurado vendas e acordos de com-
pra com varias companhias, entre as quais a
Royal Dutch Shell Plc, a Tokio Gas, a National
Offshore Qil Corp e a Electricidade de Fran-
ca. O grande concorrente de Mogcambique
é o Qatar, que estd a apostar no aumento
da sua capacidade de produgdo em mais de
50% até 2027, consolidando a sua posi¢ao
como maior produtor mundial’.

Para os vendedores, o aviso de forca maior
(potencialmente até mesmo os termos do
contrato existente) pode fornecer uma pausa
nas obrigagdes de entrega até que a produ-
cao tenha comecgado. A Total também pode
fornecer volumes do seu portfélio global,
mas tais transacdes adicionariam uma cama-
da de complexidade comercial, visto que os
SPAs (Sales and Purchase Agreements/Acor-
dos de Compra e Venda) de Mogambique
LNG sao SPAs conjuntos com outras conces-
sionéarias da Area 1.

Embora o cronograma do projecto do Ro-
vuma LNG esteja atrés do Mozambique LNG,
o atraso previsto de 2027 a 2029 provavel-
mente terd um impacto maior no mercado, ja

que sua produgao é retirada de um mercado
cada vez mais equilibrado. Isso pode con-
tribuir para uma maior volatilidade e pregos
mais altos no final desta década.

A Rystad Energy prevé um aperto no mer-
cado de LNG entre agora e 2024 a medida
que a demanda continua a crescer, impul-
sionada pela nova capacidade de regaseifi-
cagdo e mais geragdo de energia a gas, re-
sultando em pregos spot asiaticos chegando
a US $ 8,5 por MMBtu. Com projectos de
liquefagdo em construcdo, esperava-se que
uma nova onda de suprimentos entraria no
mercado por volta de 2025 e criaria um ciclo
de queda nos pregos, com o prego spot asia-
tico caindo para um nivel mais préximo do
custo marginal de curto prazo de US LNG de
$ 5,7 por MMBtu em 2027.

No entanto, o potencial atraso dos projec-
tos mogambicanos significa que agora existe
um risco crescente de um periodo prolonga-
do de aperto a meio desta década, e que os
precos mais baixos podem ser vistos um a
dois anos mais tarde do que anteriormente
esperado. Como resultado, os precos spot
asiaticos podem permanecer acima de US $
8 por MMBtu em 2025. O risco de queda nos
pregos entre 2026 e 2029 também ¢é reduzi-
do por um mercado mais equilibrado. Embo-
ra se espere que os pregos caiam, ha maior
probabilidade de que a queda permanecera
acima de US $ 6 por MMBtu em 2027

Importa referir que ndo é a primeira vez
que a Total é obrigada a declarar forga maior
em um projecto de LNG. Em 2015, a petro-
lifera declarou forca maior e paralisou as ex-
portacdes de LNG no |émen, na sua instala-
cao de Balhaf devido a instabilidade politica.
Trata-se do projecto Iémen LNG, que con-
siste em dois trens de liquefagdo com uma
capacidade total de 6,7 Mtpa e ja tinha trés
contratos de longo prazo para fornecer LNG
a GDF Suez, Kogas e Total Gas & Power".

10 https://www.rystadenergy.com/newsevents/news/press-releases/global-Ing-market-faces-supply-deficit-higher-prices-

-from-decade-long-impact-of-Mozambique-delays/

" https://www.diarioeconomico.co.mz/2021/05/07/oilgas/Ing/petrolifera-total-compensa-paragem-no-projecto-de-cabo-

-delgado-bloomberg/

12 https://www.rystadenergy.com/newsevents/news/press-releases/global-Ing-market-faces-supply-deficit-higher-prices-

-from-decade-long-impact-of-Mozambique-delays/

'3 https://www.offshore-energy.biz/force-majeure-declared-on-yemen-Ing-exports/
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Cinco anos depois, ou seja, até 2020, as pers-
pectivas de o Iémen recuperar seu fluxo de
receita perdido com as exportagdes de LNG
mostravam-se sombirias, sobretudo tendo em
conta o contexto da baixa de pregos no merca-
do internacional. A verdade é que nem as cir-
cunstancias internacionais, nem as domésticas
eram propicias para o reinicio de um projecto
em que a distribuicao de receitas seria extre-
mamente complexa de administrar com pouca
ou nenhuma garantia de lucratividade.

4 https://agsiw.org/will-yemen-be-a-gas-exporter-again/

Os mercados de gés estabilizados podem
fornecer o incentivo para que as partes in-
teressadas do [émen LNG reiniciem as ope-
ragdes, mas as circunstancias politicas no
lémen podem proibi-los de fazé-lo. Por ou-
tro lado, se o |émen mostrar sinais de esta-
bilizagdo em um futuro préximo sem que os
precos do gas natural se recuperem de suas
baixas histéricas, o LNG do |1émen poderia
permanecer um ativo efectivamente ocioso
(encalhado)'™.
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