Oportunidades de flexibilidad en
el mercado internacional de GNL
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El Mercado Internacional de GNL

La vision del mercado de GNL como un mercado pequeno, inmaduro, y rigido es una vision distorsionada basada en un mercado
que existia hace décadas. El mercado actual de GNL es dinamico, complejo y ofrece enormes oportunidades.

Global LNG trade increased to 356.1 MT' in 2020,
an increase of 1.4 MT.

Australia
became the
largest exporter
with a total of

77.8 MT

of exports

Japan imported

744 MT
(-24 MT vs.
2019)

=

Qatar was the
second largest
exporter, exporting

771 MT

China imported

68.9 MT

(+7.2 MT vs.
2019)

The USA exported

44.8 MT,

11 MT more than
in 2019

The largest global
LNG trade flow
route continues
to be intra-Asia
Pacific trade

84.3 MT

Russia remained
the world's fourth
largest exporter at

29.6 MT

India imported
2.7 MT more than
in 2019

26.6 MT

European imports
dropped to

81.6 MT

(-4.3 MT)
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El mercado de LNG tiene mas de 60 anos.
El valor del mercado es de 150 BUSD/ano
20 paises exportadores

43 paises importadores

454 mtpa de licuefaccion

947 mtpa de regasificacion

640 buques con capacidad de 95 MMtons
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El Mercado Internacional de GNL

Greater correlation of global pricing, with regional arbitrage opportunities declining in scale and (perhaps) frequency as price
differences get closer to transportation differences and correlations get priced into transaction valuation
Increased competition for value — with more and more organizations building flexible portfolios capable of meeting spot and

opportunistic demand and following price signals (arbitrage opportunities). Fuente: OIES 2020
FIGURE 11: WORLD PRICE FORMATION 2005 TO 2020 — LNG IMPORTS
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o > En 2020, el 40% del volumen de LNG fue Spot
> Surgimiento de Portfolio Players y Traders Globales
> Exportaciones USA en modelo tolling exportaciones
s correlacionadas con el margen spot
> Incrementos de capacidad flexible para regasificacion
» Maodificaciones de estructuras contractuales que incorporan
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Oportunidades de Flexibilidad

El mercado internacional de GNL ofrece hoy enormes flexibilidades para minimizar los costos de las rigideces involucradas en el
suministro de GNL a Chile, pero se requiere modificar la actual vision que se tiene de los contratos de GNL, por una mas dinamica.
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Los desvios de buques sobre contratos son habituales
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Mas de 20 Operadores activos en trading de cargamentos

» Maximizacion de valor cada cargamento de GNL,
ganancias compartidas

» Mercados posibles: Asia [principal mercado), Europa
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(cargo sink), USA (cancelacion de cargamento), otros
fﬁ’ destinos (i.e Latam, Middle East)
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El timing es crucial, mas anticipacion significa mas liquidez
y mayores oportunidades de optimizacion

Arbitrajes de Precios JKM, TTF, HH
Charter rates y disponibilidad de buques



Estudio de opciones de flexibilidad Enero 2021

En un estudio realizado durante Enero de 2021 analizamos el balance de gas natural en el sistema de generaciony las
oportunidades de desvios de buques de GNL para minimizar el GNL inflexible. El estudio fue realizado semanalmente durante

cuatro semanas, identificando desvios entre febrero y abril.

El panorama de disponibilidad de GNL, y en particular GNL inflexible, justificaban la

preocupacion por la magnitud del GNL Inflexible y su impacto en el mercado.
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Estudio de opciones de flexibilidad Enero 2021

En un estudio realizado durante Enero de 2021 analizamos el balance de gas natural en el sistema de generaciony las
oportunidades de desvios de buques de GNL para minimizar el GNL inflexible. El estudio fue realizado semanalmente durante
cuatro semanas, identificando desvios entre febrero y abril.
» Identificar cargamentos que podrian desviarse generando
valor agregado

» 3 Opciones de Desvio: Asia, Asia arribado, Europa
Impacto en el Costo

Marlﬁ' ?LEL ?ELI GNL > Mantener despacho adecuado del sistema
nflexible
/"' > Evaluar impacto del GNL Inflexible en costos marginales
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Estudio de opciones de flexibilidad Enero 2021

> Las 4 semanas se observo volumen de GNL excedente disponible para realizar desvios
> En las 4 semanas existian opciones de desvio rentables

»> La ganancia potencial de los desvios analizados estuvo en un rango de 20 a 70 MMUSD

a) Terminal Quintero HH Full Cost HH Marginal JKM Imp ARB JKM Arr ARB EU Imp ARB a) Terminal Quintero Precio Local JKM Imp ARB JKM Arr ARB EU Imp ARB
al 07 ENE 21 USS/MMBTU  USS/MMBTU  USS/MMBTU  USS/MMBTU  USS/MMBTU al 07 ENE 21 USD/MMBTU  USD/MMBTU  USD/MMBTU  USD/MMBTU
Front Month FEB21 7.55 4,55 15.90 14.56 6.46 Front Month FEB21 5.70 10.20 2.86 0.76
Next Month MAR21 7.02 4.02 10.00 9.17 6.36 Next Month MAR21 5.70 4.30 3.47 0.66
Next Summer ABR21-0CT21 6.94 3.94 5.96 5.47 5.87 Next Summer ABR21-0CT21 5.70 0.26 -0.23 0.17
Next Winter NOV21-MAR22 7.32 4.32 6.88 6.25 6.43 Next Winter NOV21-MAR22 5.60 1.28 0.65 0.83
b) Terminal Mejillones HH Full Cost HH Marginal JKM Imp ARB JKM Arr ARB EU Imp ARB T T Precio Local JKM Imp ARB JKM Arr ARB EU Imp ARB
al 07 ENE 21 USS/MMBTU  US$/MMBTU  US$/MMBTU  US$/MMBTU  US$/MMBTU al 07 ENE 21 USD/MMBTU  USD/MMBTU  USD/MMBTU  USD/MMBTU
Front Month FEB21 7.43 4.43 15.78 14.54 6.34
Next Month MAR21 6.95 3.95 9.93 9.16 6.30 Front Month FEB21 4.50 11.28 10.04 L84
_ _ ) Next Month MARZ21 4.50 5.43 4.66 1.80
MNext Summer  ABR21-0CT21 6.89 3.89 5.92 5.46 5.82 ) _
. . _ . Next Summer ABR21-0CT21 4.60 1.32 0.86 1.22
Next Winter NOWV21- 7.26 4.26 .82 6.24 6.37 .
MAR22 Next Winter NOV21-MAR22 4.90 1.92 1.34 1.47

Tabla 6. Mdrgenes de desvio desde terminales chilenos (USS/MMBTU).
Tabla 5. Precios netos de retorno en los terminales de Chile (US5/MMBTU).

Al 07 ENE 21 Volumen Margen Unitario Margen Total
MMm3 USD/MMBTU MMUSD
Quintero MAR21 90 4.30 14.28
Mejillones FEB21 90 11.28 37.46
Mejillones MAR21 90 5.43 18.04
Ganancia Potencial Total 69.8

Tabla 8. Ganancias potenciales con desvios de buques (MMUSS).
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Oportunidades de Flexibilidad
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La utilizacion de GNL en un mercado de generacion competitivo es compleja, junto con los beneficios de
costos y reduccion de emisiones, trae restricciones del proceso de abastecimiento diferentes a las de los
combustibles liquidos, el carbon, o el gas natural argentino.

El GNL Inflexible fue un mecanismo para manejar los riesgos de esta cadena de abastecimiento, permitiendo
a los generadores adquirir GNL en contratos de largo plazo cuando el mercado ofrecia menos flexibilidades
que las actuales.

La evolucion del mercado de GNL genera oportunidades para repensar la mejor herramienta para el manejo
de los riesgos de abastecimiento de GNL, en particular el tratamiento de los excedentes de GNL que puedan
generarse, pero también el vinculo entre el precio declarado del GNL y el valor de oportunidad en el mercado
internacional.

El tamano de los cargamentos de GNL relativos al del consumo potencial de los generadores individuales y la
capacidad de gestionar el almacenamiento compartido en las terminales impone restricciones al sistema
eléctrico chileno que hay que tener en cuenta.

No es posible pensar en un sistema sin herramientas para manejar los riesgos que genera la cadena de
abastecimiento de GNL para los generadores que lo adquieren.

Una modificacion del esquema actual debe garantizar un abastecimiento eficiente del mercado, que no
incurra costos innecesarios pero que permita gestionar los riesgos. Pero también es importante que no le
conceda a los compradores de GNL opciones gratuitas financiadas por el resto de los generadores
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