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Resumo

A reestruturacao do setor petrdleo e gas natural no Brasil introduziu
mudancas fundamentais na estrutura e operacao da industria do gas natural,
que resultaram na redefinicdo do papel dos varios agentes deste segmento, no
que se refere a producao, transporte e distribuicao. Especialmente importante
foram a abertura do transporte para o0 acesso a terceiros e 0 encorajamento a

mercados competitivos para o gas natural.

Dentro deste contexto, a definicdo de uma sistematica de tarifagdo do
transporte do gas natural, visando buscar o incentivo a maximizacdo de
utilizacdo da infra-estrutura, bem como a expansao da rede existente, é de
fundamental importancia para que possam ser atingidas as metas estabelecidas

de participagdo do gas natural na matriz energética nacional.

O presente trabalho tem como objetivo principal a discussao das principais
variaveis na tarifacdo do transporte do gas natural, os chamados costs drivers.
Particularmente é estudada a incorporagao da variavel distéancia na formacao da

tarifa de transporte. E realizado um exercicio para o gasoduto Brasil-Bolivia.
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Abstract

The restructure of the petroleum sector in Brazil has introduced
fundamental changes in the natural gas industry. The roles of the main players
in the production, transportation and distribution of natural gas are now
significant changed. Especially important have been the open access to
transmission facilities and the encouragement of competitive markets for
natural gas.

According to this context, the definition of the transportation tariff is
important to maximize the existent infra-structure and stimulate the grid
expansion. This is fundamental for the increase of natural gas participation in

the national energy consumption.

The objective of this study is to establish criteria and methodology for
natural gas transportation tariff, including considerations and analysis of these

key issues. The methodology is applied to the Brazil-Bolivia Pipeline- Gasbol.
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Capitulo 1

Introducao

A insercao do gas natural na matriz energética nacional, prioridade do Governo Federal,
com a ambiciosa meta de aumento de consumo deste energético, como fonte primaria, dos atuais

3% para 12%, em 2010 apresenta diversas questdes a serem consolidadas.

Dentro do contexto mundial, em que o gas natural é a terceira fonte de energia primaria,
precedido somente do petréleo e carvao, com taxas mundiais médias de crescimento, na ultima

década, superiores a 2% a.a., a industria nacional de gas natural apresenta-se ainda incipiente.

A auséncia da tradicdo na utilizacao deste combustivel pode ser justificada pelo resultado de
descobertas tardias de grandes volumes gas e da localizacao destas reservas em aguas profundas e,
na maior parte das vezes, com gas associado ao petréleo. Além disso, um outro limitador da
expansdo da oferta do gas diz respeito a insuficiéncia da infra-estrutura para o escoamento do
produto. Para a inddstria de gas, a infra-estrutura de transporte e de distribuicao é parte da cadeia
com fundamental importancia, nao sé porque responde por grande parte do custo final do
combustivel, mas também porque guarda uma relacdo direta com o crescimento do mercado

consumidor.

Os dois segmentos da cadeia do gas natural, o transporte e a distribuicao, caracterizados
como monopodlio natural, sempre estiveram em esferas institucionais diferentes: o primeiro como
monopolio da Unido, exercido exclusivamente pela Petrobras e o segundo como monopélio
estadual. A reestruturacao da distribuicao foi iniciada a partir da Emenda Constitucional no. 5, de
1995, permitindo a concessao do servico para empresas privadas, ainda no ambito estadual. Para o
transporte, as mudancas politicas que permitiram a abertura do segmento comecaram na
promulgacdo da Emenda Constitucional no. 9, também em 1995, com a flexibilizacio do

monopolio da Uniao.

Comeca-se entao uma nova era para a industria do gas, com redefinicoes do papel dos

varios agentes deste segmento e o encorajamento a mercados competitivos.

Para o transporte de gas, a constru¢io do gasoduto Brasil-Bolivia trouxe ao mercado
nacional um impulso decisivo para o setor: novos negocios comecam a ser concretizados a partir
da expansao da rede de distribuicao de gas canalizado, ao longo de seu trajeto, e projetos de

usinas termelétricas se multiplicam.

A introducao de mudancas fundamentais na estrutura e operacao da inddstria do gas natural,

no que diz respeito a exploracdao, producao e transporte, exigiu um arcabouco regulatério,
11
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construido, de acordo com a Lei 9478, de 6 de agosto de 1997, pela Agéncia Nacional de

Petréleo.

A sistematica de tarifacio ¢ um dos aspectos mais importantes para o desenvolvimento
efetivo do mercado de gas natural nacional, ja que a infra-estrutura é o elo fundamental para o
desenvolvimento desse mercado, sendo a tarifacdo, por sua vez, a indutora da maximizacio de
utilizacao da infra-estrutura, do equilibrio econémico-financeiro do projeto, e, consequentemente,

da preservacao dos interesses dos consumidores.

Este trabalho pretende oferecer instrumentos que auxiliem na formulacao de modelos para o
processo de tarifacdo do transporte do gés natural. E realizado um estudo de caso para o Gasoduto

Brasil-Bolivia.

Dentro do critério de tarifagao por custo de servico, as principais variaveis na aplicagido da

tarifacao do transporte de gas (cost drivers), sio discutidas, através de um modelo de sensibilidade.

A incorporagao da variavel distancia é detalhadamente analisada, propondo-se critérios de

ponderacao desta variavel dentro de uma metodologia tarifaria formalizada.

Este trabalho é estruturado em seis capitulos, além deste introdutério. O Capitulo 2 oferece
uma visao sintética do desenvolvimento da inddstria de gas natural, no contexto mundial, com
énfase na situacao emergente do Cone Sul. Neste capitulo também é apresentada a inddstria de gas

no Brasil, quanto a evolucao das reservas, producao e infra-estrutura.

O Capitulo 3 mostra, a partir da tendéncia internacional de reestruturacao do setor de
petroleo e gas natural, a nova organizacdo para a industria, descrevendo-se os dispositivos

regulatérios que redefiniram os papéis e o relacionamento dos agentes deste mercado.

A evolucdo da desregulamentacdo do setor, dentro do contexto nacional, é abordada no
capitulo seguinte, Capitulo 4, em que se redesenha a presenca do Estado e introduz a competicao

no mercado.

No Capitulo 5 sdo introduzidos conceitos teodricos sobre a regulaciao de monopolios

naturais, descrevendo as variaveis fundamentais no mecanismo de tarifacdo de servicos publicos.

A metodologia para o calculo tarifario ¢ desenvolvida no Capitulo 6, com a aplicacao no
estudo de caso envolvendo o Gasoduto Brasil-Bolivia. Os critérios propostos para a incorporacao

da variavel distancia na metodologia de tarifacdo sao discutidos no Capitulo 7.

As conclusoes e reflexoes finais do trabalho, bem como as novas perspectivas a partir dos

resultados obtidos sdo apresentados no dltimo capitulo, Conclusoes e Recomendacgoes .

12
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Capitulo 2

2 .1. O desenvolvimento da industria do Gas Natural

2 . 1. 1. Uma histéria ditada pelo transporte

Apesar do seu grande e crescente uso ter se dado apenas recentemente, o gas natural (GN) é
um combustivel conhecido ha muitos anos e as lendas que o cercam sao semelhantes as que se
contam sobre o petréleo. Se, ao se falar na historia no petroleo, sempre se recorre a imagem do uso
do betume entre os egipcios, no gas natural se diz que Marco Polo teria presenciado sua utilizacao
em um templo no Oriente e existiriam registros da sua utilizacido em Roma (50 A. C.) e na China

(150 D.C)).

Mesmo tendo sua histéria em muitos pontos ligada ao petréleo (até mesmo pela existéncia
de jazidas associadas), o gas natural, no entanto, enfrentou, desde o inicio, a grande dificuldade da
estocagem e do transporte. A historia da utilizacao do gas natural é, na verdade, a histéria da
superacao das dificuldades técnicas e econdémicas de realizar o seu transporte e leva-lo aos centros

de consumo.

Estas dificuldades, inclusive, propiciaram a precedéncia da utilizacdo do gas manufaturado
de carvao nas cidades. A infra-estrutura urbana construida para o gas manufaturado de carvao, no
entanto, foi, mais tarde, um dos facilitadores da expansao do gas natural. O gas manufaturado foi
utilizado inicialmente em Londres, em 1802, por iniciativa de William Murdoch, com a finalidade
de iluminagdo. Logo a tecnologia se espalhou pelo mundo e, em 1816, a cidade de Baltimore,
tornou-se a primeira cidade dos EUA a contar com uma empresa distribuidora de gas (Clark,N —

1984).

Mas o primeiro centro de utilizacao regular do gas natural no mundo foram efetivamente os
Estados Unidos, no principio do século XIX. Este uso, no entanto, apenas era possivel para quem
tinha algum tipo de aplicagcdo préxima a reserva. Somente depois do inicio da chamada “era do
petroleo”, com as jazidas do coronel Drake em Titusville, Pennsylvania, é que foi estabelecido o
primeiro sistema bem sucedido de transporte de gas por dutos. Construido em 1872, foi um duto
de ferro batido de apenas 2,5 polegadas de diametro e aproximadamente 8 quildmetros de

extensao do poco até a pequena vila (Barlow, Connie — 1995).

Em 1883, J.N. Pew construiu, no oeste da Pensilvania, um gasoduto de suas reservas para a

cidade de Pittsburgh, primeira cidade a ser abastecida por este tipo de combustivel (Duque Dutra —

14
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2000). Pittsburgh ja possuia rede canalizada, onde utilizava o gas manufaturado de carvao, desde

1836.

O gas manufaturado era, entdo, usado principalmente para iluminacao e, na segunda metade
do século XIX, viveu um processo de decadéncia. Primeiramente, pelo uso do querosene ,
produzido do petroleo descoberto a partir de 1859 e que, em 1870, ja possuia grande parte deste
mercado (Clark, N, 1984). Em 1882, com o primeiro gerador elétrico central inaugurado por
Thomas Edison em Nova York, passou a ser possivel iluminar as cidades e as casas com lampadas
incandescentes. O que restou ao gas foi a utilizacdo em aparelhos domésticos para o aquecimento

de ambiente e de 4agua, além da cozinha.

Um marco do inicio da industria americana de gas natural é a criagdo, em 1889, da Standard
Gas Trust, por J. D. Rockfeller, que ja detinha o monopdlio do refino nos EUA. Apenas um ano
depois, a empresa, que acabou adquirindo a companhia de J.N. Pew, ja detinha uma rede de 300

quilémetros de extensao e distribuia 7 milhdes de m? por dia de gés natural.

Mas, como descreve Connie C. Barlow, “a producao e transporte de gas natural ainda era
um negocio de muito risco, tanto fisico como financeiro. A invencao das conexdes a prova de
vazamento por S. R. Dresser, em 1890, foi um importante avango. Os problemas de materiais e de
técnicas de construgdo, no entanto, nao permitiam a ninguém considerar seriamente a
possibilidade de levar gas a qualquer cidade que estivesse mais distante do que algumas poucas

centenas de milhas da fonte de suprimento.”

Os problemas, no entanto, nao eram apenas de técnica para construir os dutos. Havia
também a falta de conhecimento e tecnologia de estimativa de reservas. Ninguém sabia ao certo se
o volume de gas na jazida seria suficiente para justificar o investimento nos dutos que, no final das
contas, poderiam ficar sem uso em pouco tempo. No Cinturdo de Gas do estado do Indiana (EUA),

na virada do século, varios reservatérios rasos esgotaram-se em menos de duas décadas.

Foi somente na primeira metade do século XX que alguns destes entraves comecaram a ser
superados e permitiram a expansio do uso do gas natural. Primeiramente, a transformacao
tecnoldgica pela qual passou a industria do aco, com o desenvolvimento do aco de alta resisténcia
mecanica e da solda elétrica, em 1922 (Clark N., 1984), que permitiram o uso de pressao mais alta
e reduziram dramaticamente o custo e o risco de transportar gas em longas distancias, tornando

viaveis grandes sistemas de gasodutos, ampliando os limites de seu comércio.

O mercado de aquecimento de ambientes, que gera uma grande demanda de energia,
acabou sendo outro ponto importante para a expansao do gas natural. Ligando-se com um

gasoduto de 1000 milhas de extensao as abundantes reservas do Kansas e do Texas (entao a maior
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regiao produtora do mundo), Chicago tornou-se a primeira cidade americana (em 1931), a utilizar

0 gas natural para aquecimento (Barlow, Connie, 1995).

Paralelamente ao desenvolvimento do transporte, os avancos da geologia e geofisica
proporcionaram modernas e precisas técnicas de estimativas de reservas, que tornaram mais

confidveis os estudos de economicidade para os investimentos necessarios ao uso do gas.

Foram estes progressos definitivos, novamente ligados ao seu transporte, que permitiram o
crescimento da participagio do GN na matriz energética mundial. Progresso este que se
consolidou com o enfraquecimento competitivo das outras fontes como o petréleo e o carvao, por

questdes econdmicas e ambientais.

2. 1.2. Reservas, Producao e Consumo no Mundo

No inicio do século XX, o consumo do GN representava apenas
cerca de 1% do total da energia primaria comercializada . Até os anos 50, o perfil de mercado do
gas natural se desenvolveu lentamente, a excecao dos EUA', principal consumidor e produtor,
tendo sido agregados mercados menores como a ex-URSS e alguns poucos paises da Europa

Oriental.

Na Europa Ocidental, a substituicao do carvao pelo gas natural ocorreu de forma concreta
nos anos 60, em funcao, principalmente, da descoberta do campo de Groningen, Holanda , que,
juntamente com o desenvolvimento de novas técnicas para o transporte e uso, estimulou o
consumo neste pais e nos paises vizinhos. Posteriormente, as descobertas do Mar do Norte foram

definitivas para o desenvolvimento do gés, tanto na parte continental, como na Gra-Bretanha.

Os efeitos da elevacdo dos precos do petrdleo, na década de 70, deram novo impulso ao
consumo do gas e, além do apelo ambiental, que comecava a ganhar importancia, levaram a
construgcao de sistemas internacionais de gasodutos interligando paises na América do Norte e

Europa, aumentando a participaciao do GN na Matriz Energética Mundial (vide Grafico 1).

1Em 1951, os EUA eram responséveis por 92% da producdo mundial comercializada e 95% do
consumo(BNDES, Cadernos de Infra-estrutura 4, Gas Natural)
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GRAFICO 1

CONSUMO MUNDIAL DE ENERGIA PRIMARIA

Gas Natural

24%
Fonte: Energy Information Administration — World Energy Projection System, 1999
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A producdo mundial aumentou de 219,6 milhdes de m?, em 1951 para 2 329,6

bilhées de m* em 1999 (BP Statistical Review of World Energy, 1999). Essa producdo estd,
entretanto, concentrada em poucos paises, sendo que EUA, Canada e Rdssia respondem, juntos,

por mais da metade da producao mundial de gas natural (53,8%).

A concentracao fica ainda mais evidente quando se relaciona os 10 maiores produtores, que

somam 73,7% , conforme se verifica na tabela a seguir.
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TABELA 1

Ruassia 551,0 33,7%
Estados Unidos 540,5 33,2%
Canada 162,4 7,0%
Reino Unido 99,6 4,3%
Argélia 82,2 3,5%
Indonésia 66,4 2,9%
Holanda 60,1 2,6%
Iran 52,5 2,3%
Uzbequistao 51,9 2,2%
Noruega 51,0 2,2%
Total 10 maiores 1.717,60 73,7%
Outros 612,00 26,3%
Total Mundial 2329,60 100%

Fonte: BP Statistical Review of World Energy, 1999

18




Mecanismos de Regulacdo Tarifaria na Industria de Gas Natural: o caso do Gasoduto Brasil-Bolivia

As reservas de gas natural, de ordem de 5.171,8 trilhdes de m?, em 1999, apresentam uma
concentragao em um nimero menor de paises e regides do mundo. Apenas a Russia (com 32,9%)
e o Iran (15,7%) somam 48,6% das reservas provadas. Em uma avaliagcao regional, as reservas estao
concentradas na ex-URSS (38,7%) e no Oriente Médio (33,8%), seguindo-se a Africa (7,7%), Asia e
Oceania (7%), América do Norte (5%) e América do Sul (4,3%).

TABELA 2
Russia 1700,0 32,9%
Iran 812,3 15,7%
Quatar 300,0 5,8%
Emirados Arabes 212,0 4,1%
Arabia Saudita 204,5 4,0%
Estados Unidos 164,0 3,2%
Argélia 159,7 3,1%
Venezuela 142,5 2,8%
Nigéria 124,0 2,4%
Iraque 109,8 2,1%
Total 10 maiores 3.928,80 76,1%
Outros 2.842,20 23,9%
Total Mundial 5.171,80 100%

Fonte: BP Statistical Review of World Energy, 1999

Analisando a seguir os dados de consumo do gas natural no mundo, podemos verificar que
as regides de maior consumo desta fonte de energia como EUA, Canada e Europa, concentram
apenas 8,5% das reservas mundiais, o que acentua ainda mais a dependéncia do transporte desta

fonte de energia.
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TABELA 3
Estados Unidos 617,0 26,9%
Russia 363,9 15,9%
Reino Unido 91,6 4,0%
Alemanha 80,1 3,5%
Ucrania 73,0 3,2%
Canada 71,5 3,1%
Italia 61,7 2,7%
Iran 55,7 2,4%
Uzbesquitao 49,3 2,2%
Arabia Saudita 46,2 2,0%
Total 10 maiores 1.510,00 65,9%
Outros 782,60 34,1%
Total Mundial 2.292,60 100%

Fonte: BP Statistical Review of World Energy, 1999
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2.1.3. Perspectivas do gas natural

No contexto mundial, o gas natural é a terceira fonte de energia primaria, com 24% do total
de energia primaria consumida, em 1998, precedido somente do petréleo e do carvao. Se, em
1951, ela correspondia a apenas 9% do total, a participacao do gas natural na matriz energética

mundial vem se tornando, ano a ano, cada vez mais expressiva.

Na ultima década, o gas apresentou taxa mundial média de crescimento de consumo
superior a 2% a.a., uma das maiores, entre os combustiveis, chegando a 1999 com o consumo de

2.292,6 bilhdes de m® (Gréfico 2).

GRAFICO 2

EVOLUCAO DO CONSUMO DE GAS NATURAL NO MUNDO 1989/99

Bilhoes m3

1989 1990
1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998
1999

1989 [ 1990 | 1991 | 1992 | 1993 | 1994 [ 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999

1931,2 | 1968,6 | 2004,4 | 2006,6 | 2050,9 | 2058,8 | 2121,6 | 2226,9 | 2210,6 | 2239,6 | 2292,6

Fonte: Energy Information Administration- USA, 1999
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O consumo de gas natural é destacado nos EUA, Canada e na ex-URSS, com valores per
capita superiores a 1,5 toe (tonelada de 6leo equivalente), e no Oriente Médio, em regides
detentoras de grandes reservas. A Argentina e a Venezuela também apresentam grande consumo
de GN. O Brasil apresenta um dos mais baixos indices de consumo de gas, relativamente a outros

combustiveis, com percentuais inferiores aos verificados nos outros paises da América do Sul..

A previsao de crescimento mundial para o gas natural, segundo o Energy Information
Administration/US Department of Energy, é de 3,3% a.a., para o periodo 1996/2002, conforme o
Gréfico 3. Apesar dessa previsao nao ter sido demonstrada nos dois primeiros anos, o gas natural é
o combustivel de maior crescimento pelo seu apelo ambiental, por prover energia elétrica com

custos competitivos e pelo crescimento das reservas nos Gltimos anos.

GRAFICO 3

EVOLUCAO DO CONSUMO MUNDIAL DE ENERGIA PRIMARIA
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Fonte: Energy Information Administration, USA — World Energy Projection System, 1999
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2.1 .4. O contexto da América do Sul e Central

Nas Américas do Sul e Central, em 1999, as reservas provadas de gas natural totalizam 6,31

trilhdes de m3, representando 4,3% do total mundial, localizadas principalmente na Venezuela.

TABELA 4
Venezuela 4.040 64,0%
Argentina 690 10,9%
Trinidad & Tobago 560 8,9%
Brasil 230 3,6%
Colémbia 200 3,2%
Bolivia 120 1,9%
Equador 100 1,6%
Outros 370 5,9%

Total A. Sul e Central 6.310

Percentual A. Sul e Central s/ Reservas Mundiais 4,3%

Fonte: BP Statistical Review of World Energy, 1999

Também na América do Sul, a questao do transporte revelou-se crucial para o
desenvolvimento da industria do gas natural. No continente, destacaram-se dois outros
complicadores: a disparidade de localizagdo geografica entre reservas e consumo dos paises e a
variavel politica, que exigiu e exige um alto grau de articulacio entre as estratégias e necessidades

das respectivas nagoes.

Particularmente no chamado Cone Sul?, o pioneirismo e lideranca é, sem davida, da
Argentina. No entanto, mesmo 14, o desenvolvimento efetivo da industria sé aconteceu na segunda
metade do século. As grandes reservas de Comodoro Rivadavia, por exemplo, descobertas antes da
Il Guerra Mundial, s6 foram utilizadas muito tempo depois, com a construgcao, em 1949, de um
gasoduto de 1965 quildmetros, até a regiao de Buenos Aires (Duque Dutra, 2000). Com seu maior
centro residencial ( que ja possuia infra-estrutura de gas canalizado) e industrial abastecido pelo

GN, a Argentina criou as bases para a sua tradicional indUstria de gas natural.

2 Nome usual para designar regido da Ameérica do Sul que engloba Chile, Argentina, Uruguai,
Paraguai, Bolivia e a parte mais ao sul do Brasil.
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As grandes reservas da Venezuela e o pioneirismo argentino, no entanto, nao foram
suficientes para desenvolver a utilizacao do energético no continente. Para a efetivacao deste fato,
seria necessario, mais do que em outros pontos do mundo, um esforco no sentido realizar projetos
de complementaridade energética entre os paises, o que demandava um grande esforco politico e
expressivos investimentos relativos ao transporte e distribuicao do gas. Apesar dos beneficios para
as nacdes envolvidas, a convergéncia para projetos supra-nacionais de energia enfrentaram
grandes dificuldades e um clima quase sempre conflituoso, levando um grande tempo para sua

realizacao.

Com a maior economia da regiao — o Brasil — dedicando pouca importancia ao gas natural,
o volume comercializado do produto representava, em 1991, apenas 1% do comércio

internacional.

Embora ndo se destacando em termos mundiais, tanto em reservas quanto em producao, a
América do Sul possui 2 paises (Venezuela e Argentina, com aproximadamente 1,5% do consumo
mundial cada uma) que estdao entre os 20 maiores consumidores. Embora represente apenas cerca
de 4,1% do consumo e producdao mundial de gas natural e 4,3% das reservas, o continente é o que
tem a maior perspectiva de crescimento, principalmente em funcao do desenvolvimento de novos
campos, ampliacdo das redes de distribuicdo, uso do gas para producdo de energia elétrica e a

construcao de gasodutos internacionais- especialmente no Cone Sul.
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2 .1.5. Asituacao emergente do Cone Sul

No Cone Sul, o final dos anos 90 marcou a eclosao de uma grande quantidade de projetos,

tanto de gasodutos quanto de usinas termoelétricas alimentadas a gas natural.

Usando o GN desde de 1913 e com a utilizagdo bastante intensificada depois da descoberta
do campo gigante de Loma de la Lata, em 1977 (Martinez, Mauricio, Panorama Setorial da Gazeta
Mercantil, 1998), a Argentina é o maior consumidor de gés da América do Sul (33,4 bilhdes de m?
em 1999). Neste mesmo ano, suas reservas provadas eram de 690 bilhdes de m*. O crescimento da
demanda argentina tem sido motivado principalmente pela geracao termoelétrica e pelo consumo
industrial, ja que o mercado residencial estd numa fase de maturidade. Grande produtor e grande
consumidor, o pais importou gas da Bolivia durante quase 40 anos e, no final do século, passa a
posicao de exportador para o Chile, Paraguai, Uruguai e Brasil. No caso do Brasil, através do
gasoduto até Uruguaiana, com extensao até Porto Alegre e do Cruz del Sul que também chega a
Porto Alegre, via Montevidéu. A exportacao para o Chile se da desde 1997, através do primeiro

dos projetos de gasodutos transandinos projetados por varios consorcios do setor.

No Chile, esta construcao de gasodutos de importacdo de gas natural da Argentina, esta
aumentando a participagdo do GN na sua matriz energética (atualmente em 10% do consumo
total de energia — EIA, 1999). Embora o pais tenha pequenas reservas na regiao sul, o gas natural
sempre teve, no Chile, sua utilizagdo tradicionalmente restrita a producdo de metanol, em funcao
das grandes distancias das reservas dos centros consumidores. O gas agora importado tem como
destino principalmente a geracao de eletricidade e substituird o carvao no mix de combustiveis do

pais.

O Uruguai também desempenha o papel de importador de gas natural da Argentina. Através
do primeiro gasoduto, inaugurado em 1998, o pais importa gas até sua provincia de Paysandu,
local previsto para uma usina termoelétrica. O gasoduto Cruz del Sul, iniciado em 1999, de
Buenos Aires a Montevidéu, previsto para operar no ano 2000, se destina a substituicio do gas

manufaturado na capital do pais e a geracao de eletricidade.

Ja a Bolivia, apesar da pequena dimensao da sua economia, tem um papel fundamental no
desenvolvimento do gas natural no continente e, particularmente, no Cone Sul. Com reservas
estimadas em mais de 7 vezes as suas reservas provadas de 120 bilhdes de m?, ela pode assumir a
posicao de segundo lugar na América do Sul, atrds apenas da Venezuela, transformando-se no hub®

do gas natural na regiao (EIA, 1999).

3 Termo usado para um grande centro atacadista de gas natural.
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Além das perspectivas futuras, que bem sucedidos trabalhos de exploracao tém avalizado, o
gas natural j4 tem um papel de destaque tanto na matriz energética boliviana— onde responde por
um ter¢co do consumo — quanto na exportacao, que corresponde a praticamente o dobro do que é
consumido internamente. A producio total de gas em 1999 foi de 3,3 bilhdées de m?, o que
significa aproximadamente metade da sua producao interna de energia. A maior parte do territorio
do pais (cerca de 60%) tem progndsticos favoraveis para a descoberta de petroleo e gas, embora

apenas uma pequena parcela tenha sido sistematicamente pesquisada.

O grande passo para todo este processo de desenvolvimento do GN na Bolivia foi,
naturalmente, o gasoduto Brasil-Bolivia, inaugurado em 1999. Com varios projetos
conerrelacionados ao empreendimento, inclusive com a possibilidade de um segundo gasoduto, o
Brasil é o mercado que vai determinar o ritmo do desenvolvimento da industria do gas natural na

regiao, cada vez mais integrada com a infra-estrutura construida na ultima década (vide Figura 1).
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FIGURA 1

VISAO ESQUEMATICA DOS PRINCIPAIS GASODUTOS DO CONE SUL
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2 . 2. A industria de gas no Brasil

2.2 .1. Introducao

Mesmo levando-se em conta o desenvolvimento relativamente recente da industria de gas
natural no mundo, no Brasil o aproveitamento desta fonte de energia vem acontecendo com

grande atraso, até mesmo com relagdo a América do Sul.

A falta de tradicao da utilizagcao deste energético pode ser o resultado da tardia descoberta
de grandes volumes de gas e da localizacao destas reservas em aguas profundas, na maior parte das

vezes com gas associado ao petroleo.

Até inicio da década de 80, o Brasil tinha ainda uma oferta incipiente, quase que
exclusivamente limitada a um estado — Bahia. As descobertas na Bacia de Campos, em final dos
anos 70, resultaram, sem duvida, em um impulso ao crescimento do mercado de gés, iniciando-se

o que podemos chamar de “uma segunda fase da historia do gas natural do Brasil”.

Este crescimento da producao nacional sustentou a oferta interna de gas e assegurou a
introducdo desta nova fonte na matriz energética nacional, ainda que modestamente, com o
percentual para 1990 de 2% (Tabela 5). Entretanto, o aumento de oferta de gas natural nao foi
totalmente absorvido pelo mercado consumidor. Isto porque diferencas entre producéo e oferta de
gas ainda persistem, em decorréncia de grandes quantidades de gas ndo aproveitado, quer seja pela

reinjecao ou mesmo pela simples queima em flares.

Um outro fator limitador também importante para o consumo do gas diz respeito a
insuficiéncia de infra-estrutura para o escoamento do produto, sempre em uma relagao direta com

o crescimento do consumo.

As expectativas sao, no entanto, extremamente favoraveis para uma maior participacao do
gas na matriz energética nacional, com previsdes oficiais de atingirmos 2010 com 12% de
participacao, o que, segundo estimativas da Petrobras, podera significar uma demanda de 73

milhdes de m*/dia*.

TABELA 5

PARTICIPACAO DO GAS NATURAL NA MATRIZ ENERGETICA NACIONAL

ANO PARTICIPACAO

4 A previsao inclui: 50% do consumo industrial, com os setores de alimentos, bebidas,
siderurgia e quimica; 54% da demanda com capacidade instalada em térmicas: expansado do

consumo automotivo a uma taxa de 27% a.a.; 1,6% da demanda para o setor residencial
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1990 2,0 %
1998 2,8 %
2000 5,0 %
2010 12,0 %

Fonte: Petrobras/Gaspetro

A seguir analisaremos com mais detalhes a evolucao, por estado, das reservas, da producao

e consumo de gas natural e a infra-estrutura para o transporte do gas no Brasil.
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2.2 .2. Reservas, producao/oferta e consumo no Brasil

As primeiras descobertas do gas natural no Brasil ocorreram em 1940, na Bahia, com inicio
de producao em 1954. Em 1959, o estado ja alcancava 1 milhdo de m?, e em 1969 ultrapassava os
3 milhdes de m®. Nos demais estados do nordeste, a producio s6 veio a tomar impulso na década
de 70, com o desenvolvimento dos campos de Sergipe e Alagoas. Um segundo pdlo de utilizacao
de gas veio a se instalar no Rio Grande do Norte, nesta mesma época, como resultado do
incremento de produgdo neste estado. A producdo total nacional, em 1975, era de 4.451 mil

m?/dia, sendo que o nordeste representava cerca de 99% da producio nacional®.

Com as descobertas na Bacia de Campos, a producao desta regiao, no inicio dos anos 80,
teve um crescimento rapido, ultrapassando o Recéncavo Baiano ja em 1985, com a producao de
5.296 mil m*/dia. O impacto desta descoberta fez com a producdo nacional passasse de uma
média anual de crescimento de 5% a.a., na década de 70, para 19,5% no periodo 80-85. Apos
este primeiro incremento no periodo, a Bacia de Campos, a partir de 1994, apresentou um novo
salto significativo na produgao de gis, com aumento superior a 50%, enquanto que a produgao no

estado da Bahia se mantém constante.

A partir de 1990 a producao de gés se estende a novas regides: no litoral de Sao Paulo e do
Parand e no meio da Floresta Amazonica, que se somam a costa do Ceara e ao sul do Espirito

Santo, estados com pequena producao desde 1980.

5 Todos os nimeros e projegdes relativos a ao periodo até 1997 foram obtidos em relatdrios e

documentos da Petrobras - Petréleo Brasileiro S.A.
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GRAFICO 4

EVOLUCAO DA PRODUCAO DE GAS NATURAL NO BRASIL, POR ESTADO
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TABELA 6

PARTICIPACAO DOS ESTADOS NA PRODUCAO NACIONAL DE GN - 1999

Milm®/dia %
BA 5097 16
SE 2373 7
AL 2055 6
RN 2876 9
CE 338 1
ES 837 3
RJ 15146 46
sp 1531 5
AM 2011 6
PR 215 1

Fonte: Petrobras
Em um ritmo de crescimento de 7,1% a.a., a partir de 1990, a produgdo nacional de gas

atingiu, em 1999, um total de 32.480 mil m*/dia de gas natural, com o percentual de mais de 40%
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desta producao oriunda do Estado do Rio de Janeiro, Bacia de Campos, mantendo-se o Reconcavo

como segunda regiao produtora, com percentual de 18%.

Entretanto, o aumento da producao de gas nao resulta imediatamente no aumento da oferta
interna deste produto. Isto é explicado, primeirarmente, porque a expansao da produgdo do gas
natural no Brasil se apoiou na descoberta de reservas de gés associado, cerca de 77% da producao
nacional®, cuja exploracdo sempre foi ditada pela producdo do petréleo. Além disso, grande parte
do gas disponivel encontra-se longe dos centros de consumo, em campos offshore, com elevado

custos de acesso.

Desta forma surge a diferenca entre a producao e a oferta, isto é o gas nao aproveitado, que
pode ser consumido no proprio campo, reinjetado, ou simplesmente queimado. O nivel de perdas
no Brasil é elevado, comparativamente aos padrées mundiais, apesar do decréscimo que vem

sendo obtido deste indicador.

No inicio dos anos 70, praticamente toda a producao do gés natural era perdida. Na ocasiao,
houve um esforco para que estas perdas fossem diminuidas, conseguindo-se chegar a um indice de
35%, no ano de 1977. Entretanto, com a entrada em producao de petréleo na Bacia de Campos, no
periodo 80-85, quando o gas natural nao era a prioridade, as perdas chegaram a 50%. Mais um
esforco foi realizado para se reverter a situacao, levando o Brasil, nos dltimos anos, ao patamar de
cerca de 37% de perdas da producao nacional em média, patamar este ainda longe dos padroes

internacionais.

Em 1998, a Petrobras estabeleceu o Plano de Queima Zero, monitorado pela Agéncia
Nacional do Petréleo. A proporc¢ao de gas de queima correspondeu, em 1999, a 19% da produgao
total, que, comparativamente aos niveis médios dos Gltimos anos - cerca de 35%, indica uma
melhora neste indicador. Deduzindo-se as injecdes e o consumo nos pogos, chega-se a uma

disponibilizacao de 55% do total produzido de gas natural, no Brasil, neste ano.

6 A producao de gas ndo associado encontra-se em Sdo Paulo, Bahia e Alagoas. Apenas Sao

Paulo produz gas exclusivamente nédo associado.
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GRAFICO 5 - UTILIZACAO DO GAS NATURAL NO BRASIL, 1999

Fonte: Petrobras
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A queima de gas foi elevada na Amazoénia’, Espirito Santo e Rio de Janeiro, onde, na Bacia
de Campos, cerca de 1/3 do gas produzido foi desperdigado. Ja no nordeste, grande parte do gas
produzido é disponibilizado e a quantidade de queima é pequena, cerca de 3% em Sergipe e

Bahia e 0,5% em Alagoas.

Quanto a evolucao das reservas nacionais de gas natural, o Brasil, acompanhando a
tendéncia mundial, também tem apresentado relevante crescimento, essencialmente pelo
desenvolvimento de tecnologia de exploracao em aguas profundas. No periodo 1985-1999, a taxa
de crescimento anual observada foi de 5,3%, com principais descobertas de gas associado, na
Bacia de Campos. Em 31 de dezembro de 1999, segundo o critério de classificacao SPE/WPC
(Society of Petroleum Engineers/Word Petroleum Congress), as reservas nacionais de gas natural

atingiram 231 bilhées de m>.

7 A Petrobras anunciou que, a partir de Dez/99, um programa de reducao de perdas foi iniciado
em Urucu.
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GRAFICO 6

RESERVAS PROVADAS NACIONAIS DE GAS NATURAL NO BRASIL

Fonte: BEN (Balango Energético Nacional), 1998 e Anuario Estatistico (ANP), 1999.
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O Estado do Rio de Janeiro detém o maior volume das reservas provadas nacionais - 45%,
seguido da regido nordeste que representa 30% do total, com localizagao predominante no Rio
Grande do Norte. E importante registrar o alto potencial de producio do Amazonas, com as atuais
reservas de 45 bilhdes de m® de gas, ou seja, 19% do total nacional. Ainda como caracteristica do

quadro nacional, 71% desse potencial apresentam gas associado com petréleo (Figura 2).
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FIGURA 2

RESERVAS PROVADAS DE GAS NATURAL POR ESTADO (BILHOES DE M?*)

Fonte: Gaspetro
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Apesar das reservas nacionais terem registrado aumentos ininterruptos nos dltimos ano, o

GN, como ja vimos, permaneceu como fonte pouco representativa na matriz energética.

Sem tradicdo para a sua utilizacdo e com uma infra-estrutura insuficiente (poucas cidades no
Brasil dispoem de rede de distribuicao), a penetracao desta fonte de energia estd sendo lenta,
sustentada por grandes consumidores. O seu consumo principal sempre foi basicamente voltado

para a industria - 55% - e para o setor energético® - 25%, conforme dados de 1998. (Gréfico 7)

GRAFICO 7

PERCENTUAL DE CONSUMO DE GAS NATURAL, POR SETOR — BRASIL
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Fonte: Balanco Energético Nacional, 1999

Os setores residencial/comercial/publico tiveram a penetracao do gas natural muito
tardiamente, ao final da década de 80, e de forma lenta. Entretanto, vem crescendo com um certo
vigor a partir de 1996, ja representando cerca de 4% do consumo total. O mesmo acontece com o
setor transporte, ainda com participacdo insignificante, mas com grandes perspectivas de

investimento e de aumento do mercado, por parte das distribuidoras deste combustivel.

Os principais consumidores industriais sio maioritariamente dos setores energo-intensivos -

industria quimica, petroquimica, siderdrgica, metallrgica e mineracao. Este setor é caracterizado
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por um ndcleo dindmico de exportacao brasileira, fazendo-se necessario que preservem suas
posicdes no mercado (Alveal et al., 1998). Dado o peso da energia nos custos finais dos produtos, a
escolha do tipo de energia pode ser determinante para a competitividade da industria, no que a

opgao por gas natural pode tornar-se efetivamente um diferencial.

Segundo Duque Estrada, 2000, o gas natural conseguiu ndo sé capturar novos projetos, mas
também ampliacdes e conversdes, conquistando consumidores tradicionalmente abastecidos por

6leo combustivel®.

O consumo, por estado, é detalhado no Gréfico 8, indicando a preponderancia do consumo
no sudeste, em parte devido a instalacao das UPGNs de Cubatao (1993) e, mais recentemente, a
unidade de Cabitnas (1997), que possibilitou a inclusao da expansao do consumo em novas
regides, como o Vale do Paraiba, a Baixada Santista e o estado de Minas Gerais. Um outro fator
importante para o potencial incremento do consumo nesta regiao, isto é a captura de um mercado

frente ao 6leo combustivel, é a disponibilizacido do gas boliviano, desde o 2° semestre de 1999.

8 O setor energético inclui o consumo nas areas de produgdo, UPGNS, refinarias e no setor de
transporte do gas.
2 A maior parte das usinas siderdrgicas e metaltrgicas da R] e MG passaram a consumir gis
natural, bem como importantes unidades industriais como, a Aracruz Celulose, as fabricas de
bebidas (Coca-Cola, Brahma e Schincariol), Union Carbide, Casa da Moeda e O Parque Grafico
da Globo.
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GRAFICO 8

CONSUMO DE GAS NATURAL NO BRASIL, POR ESTADO — AGO/99
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Fonte: Petrobras

As estimativas para um aumento na necessidade de oferta de energia elétrica a curto prazo
também tem gerado uma expectativa de incremento na geragao elétrica via gas natural, sendo um

componente fundamental para a explicacdo da demanda total.
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2.2 .3. Ainfra-estrutura de transporte de Gas Natural no Brasil

Para a industria de gas, a infra-estrutura de transporte é parte da cadeia com fundamental
importancia, nao s6 porque responde por grande parte do custo final do combustivel, mas também

porque guarda uma relacao direta com o crescimento do mercado consumidor.

Esta rede de dutos, classificada como transporte, compreende a estrutura imediatamente
posterior a rede de recolhimento do gas (oriundo da zona de produgdo) até a entrega do gas as
companhias distribuidoras. A rede de dutos referente ao recolhimento do gas natural, apos a
retirada do pogo de producao, é classificada como rede de transferéncia, que, por ser de interesse
especifico e exclusivo do proprietario ou explorador do gas, é excluida da discussao realizada no
presente trabalho. Esta classificacao foi incorporada, no Brasil, somente a partir de 1998, e, por
esse motivo, algumas vezes a diferenciacao entre a malha de transferéncia e transporte ainda é

motivo de uma certa dificuldade.

No Brasil, a primeira grande expansao na rede de transporte foi realizada no periodo 1979-
1989, quando foi construida mais de 50% da malha existente até 1998. Gasodutos foram
instalados no Rio de Janeiro, Espirito Santo e em diversos pontos do nordeste. A segunda expansao
do sistema foi realizada em apenas dois anos, 1998-1999, com a construcao de grandes gasodutos

destinados, essencialmente, a importacao de gas natural da Argentina e Bolivia.

Analisando a rede de dutos de transporte nacional, verificamos que a implantagcdo da rede
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n
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mA \‘ Guamaré-Pecém
5 Natal 377km
T e aram com a
_!‘ - Gasoduto do Nordeste
g Hggf%o dar 422km, 12pol gasoduto
( ‘v #ao”, com 1.47Gasoduto Pilar-Cabo Jase todo o
| P,i Macei 194km, 12pol
7
/~ Aracaju Gasoduto Pilar - Atalaia
263km, diam. variados
Salvfu‘o? 3
Is GasanliTas Na¢ Sergipe-Bahia
3Rgguc-113éH- | 230km, 14pol
5 bl g r
Lol Lagoa Parda-Vitoria
93km, 8pol
[
Ms Cabiunas-Vitéria EST
’ 325km, 18pol IANORD E
CABIUNAS Cabiunas-Reduc EXISTENTES 1.486 Km
178km, 16pol
184km, 20pol
PR ‘ \ Santos
SC
Reduc-Volta Redonda MALHA SUDESTE
RS
Volta Redonda-S. Paulo === EM PROJETO 325 Km
325km, 22pol
(*) Nao Inclui Gasoduto Bolivia-Brasil
Santos-S. Paulo
42km, 12pol



Mecanismos de Regulacdo Tarifaria na Industria de Gas Natural: o caso do Gasoduto Brasil-Bolivia

Fonte: Gaspetro

No sudeste/sul, a rede é mais recente, porém ja mais extensa que a do nordeste. A principio
foi realizada a interligacao, dos trés maiores centros: Sao Paulo, Rio de Janeiro e Minas Gerais, com
extensdo de 1.278 km. O Espirito Santo ainda ndo se encontra conectado, mas ja existe previsao de

construcao do gasoduto Cabiunas-Vitoria (325 km).

Toda a rede de movimentagcdo de gas nacional, anteriormente operada pela Petrobras, tem
hoje esta funcao exercida pela Transpetro'®, empresa subsidiria da Petrobras, constituida, por forca

da Lei 9478/97"", exclusivamente para a operacao dos gasodutos.

A ligacdo do sudeste com o sul se realizou com a operacao do gasoduto Brasil-Bolivia -
Gasbol, que desde agosto de 1999, dobrou a extensao da malha nacional, adicionando 2578 km a
malha existente e garantindo o acesso as reservas de gas bolivianas e argentinas (Figura 4). Por este
motivo, o gasoduto, além de proporcionar a diversificacdo da matriz energética nacional, ja que
tem uma capacidade de movimentacao de gas de 30 milhdes m*/dia, apresenta claramente também

a dimensao politica, para a integracao energética na América Latina.

As negociacdes para a construcdo do Gasbol se iniciaram ainda na década de 30,
formalizando-se em 1991, quando foi firmada uma Carta de Intencdo sobre o Processo de
Integracdo Energética pela Petrobras, YPFB - Yacimientos Petroliferos Bolivianos e o Ministério de

Energia e Hidrocarburos da Republica da Bolivia.

Foi somente em 25 de marco de 1992 que se definiu a rota para o tragado do gasoduto, via
Puerto Soares - Corumb4, ficando também definida, neste mesmo ano, pelo Ministério de Minas e
Energia do Brasil e da Bolivia, a compra e venda do gas como uma decisao politica prioritaria para
o processo de integracdo e crescimento dos dois paises. Ainda em 1992, Brasil e Bolivia assinaram
um acordo - Acordo Parcial sobre a Promocdo de Comércio que isentava a compra e venda de gas
de gravames a importacao e a exportacao, assim como de quaisquer outras restricbes nao tarifarias.
O contrato definitivo de Compra e Venda de Gas Natural, entre a Petrobras e YPFB, foi, finalmente,

firmado em 16 de agosto de 1996.

10 A Transpetro opera todos os dutos, terminais e navios, de propriedade ainda da Petrobras.

1 Lei 9478/97, Lei do Petroleo, detalhada nas segdes a seguir.
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O projeto foi previsto em dois estagios:

1° estagio — 1 970 km, ligando a Bolivia com Sdo Paulo (Campinas), com

didmetro de 32"~

2° estagio — 1 320 km, ligando Sao Paulo (Campinas) com a refinaria Alberto

Pasqualini, Rio Grande do Sul, Canoas.

FIGURA 4

TRACADO DO GASODUTO BRASIL- BOLivVIA

LEGENDA:
====Trecho em Operagao - GTB

====Trecho em Operagao - TBG
=== Transpetro

Bacia de

Bacia de Campos

Santos

Trecho Norte: 1258Km
Trecho Sul : 1320Km
Total : 2578Km

Fonte: Gaspetro
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Do ponto de vista corporativo, o Brasil-Bolivia foi o primeiro gasoduto construido com a
participacao de grupos privados, tendo sido constituidas duas empresas: a brasileira, TBG -
Transportadora Brasileira Gasoduto Bolivia-Brasil S. A. e a boliviana, GTB - Gas Transboliviano

S.A., com a seguinte estrutura:

QUADRO 1

GASODUTO BRASIL- BOLIVIA - ESTRUTURA DAS PARTICIPACOES ACIONARIAS

TBG GTB
Gaspetro 51% 9%
BTB Consorcio(a) 29% 6%
Transredes (b) 10% 42.5%
Shell 5% 21.3%
Enron 5% 21.3%
TOTAL 100% 100%

(@) Consorcio constituido pela BHP, El Paso Energy e British Gas

(b) 25% Shell, 25% Enron e 50% Fundos de Pensao Bolivianos

A partir do gasoduto Brasil-Bolivia, um ramal, o Lateral- Cuiaba, de 266 km, estd sendo
construido pela Empresa Gasocidente do Mato Grosso, que liga a fronteira com a Bolivia até a

capital Cuiaba.

Além do Gasbol, o sul do pais também comeca a ser ligado as reservas argentinas pelo
gasoduto Uruguaiana- Porto Alegre, ja com o primeiro trecho (até Uruguaiana) operando. Um
outro gasoduto, o Cruz Del Sur, encontra-se também em construcao, com a previsao de ligacao

Brasil-Argentina, via Uruguai. No total sdo 410 km, somente considerando a estrutura nacional.
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FIGURA 5

PROJETOS NA AMAZONIA - PROVINCIAS DO URUCU E JURUA

M

Gasoduto Coari- Manaus REPRESA w273
420 km 20” BALBINA ////////////////////

AL /S s )
Gasoduto Urucu-Coari 2 o ® g
OJ’ A -—)»,T.f\/\//

/‘S

A~

280 Km 18”

22 % 5

ﬁovr
7 Z COARI _T\

PROVINCIA
DO JURUA

sty

S /]
“‘ /v .

PROVINCIA I .
DO URUCU / *,~ PORIGVELHO ’ 2
g A

@ REPRESA DE
~ - _ | Gasoduto Urucu-Porto Velho ’///////////;AMUEL 1
® 550 Km 12” ” y
RIO BRANCO J

Fonte: Gaspetro

Na regiao Norte, Amazonia, Figura 5, o escoamento do gas da reserva de Urucu sera
realizada através do gasoduto Urucu-Coari (280 km), além de outros projetos para a ligacdo com

Manaus e Porto Velho.

Toda essa malha em operacdo e em construcdo asseguram capacidade de transporte
suficiente para o atendimento das perspectivas de crescimento da demanda para o gas natural. A
nao ocorréncia de uma “bolha” de oferta, tdo prejudicial ao equilibrio do mercado, somente
dependera de politicas acertadas para o estimulo ao desenvolvimento da ainda incipiente rede de

distribuicao em alguns estados brasileiros e, consequentemente, do mercado consumidor.
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Capitulo 3

A Organizacao da Industria do Gas Natural

3. 1. O trio basico: producao, transporte e distribuicao

A industria do gas natural, descrita no presente trabalho, consiste na organizacao tecnologica

e institucional pela qual este combustivel é:

1. Explorado, produzido, transferido da area de produgdo e processado — o segmento de

producao;

2. Transportado para os centros de consumo, através de dutos com grandes diametros e a altas

pressdes — o segmento de transporte; e, finalmente,

3. Disponibilizado ao consumidor final, através de uma rede de dutos com pequenos diametros e
a baixas pressdes — o segmento de distribuicao.

A primeira venda do gés, no Brasil e na grande parte dos paises, é realizada quando da sua
entrega a companhia de transporte, pelo produtor, a precos denominados “precos de pogo”, apesar
de muitas vezes a transacdo ser efetivamente realizada longe da area de producio. A partir desse
ponto o gas é transportado até a zona de interconexao, com as companhias de distribuicao locais,
o city-gate, independentemente da sua localizacdo. Neste ponto também sao estabelecidos precos

para esta 2° venda do gas, denominados “precos de city-gate”.

A origem desta estrutura vem do comeco do século, pois 0s 3 segmentos sao os sucessores
de dois setores, inicialmente independentes: as empresas distribuidoras de gas de iluminagao para
as cidades (gas manufaturado de carvao) e as companhias de petréleo. A partir das transagcoes entre
estes setores foram criadas as empresas de transporte, de propriedade tanto das companhias de
petroleo, como das de distribuicao ou mesmo de ambas, com o objetivo de fazer a ligacao entre a

rede de distribuicao local e as areas de produgao de gés natural.

Variagbes para a estrutura apresentada existem, nas quais ha sobreposi¢coes das empresas
nos segmentos da industria, dependo da organizacdo estabelecida em cada pafs. Assim, por
exemplo, o processamento do gas podera ser uma funcdo do produtor, do transportador, ou ainda
de um terceiro agente do mercado. Ao distribuidor podera ser permitida a compra direta do
produtor, sem o intermédio do transportador, ou ainda, o que é bastante comum, ao transportador

podera ser permitida a venda direta ao consumidor, sem passar pelas companhias de distribuicao.
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Entretanto, a esquematizacao da industria nestes 3 segmentos serd mantida ao longo do

trabalho, como base para a discussdo dos aspectos organizacionais.
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3 .2. A reorganizacgdo da indUstria do gas natural

A industria do gas é uma atividade econdmica que sempre foi exposta a uma forte
intervencao governamental. No entanto, a partir de meados da década de 70, quando reformas
regulatérias comecaram a ser implementadas em muitos paises, o setor de energia e,

especificamente a industria de gas natural, nao foi excecao.

As primeiras medidas, como privatizacao e/ou introducao de regras objetivando o
encorajamento da competicdo no setor, tiveram lugar primeiramente nos EUA, em 1978, e
posteriormente na Gra-Bretanha, em 1982. J4 na Europa continental, a discussao para que fossem
criadas regras para a competicao no mercado de gas, objetivando em particular o livre acesso a
terceiros, dentro da concepcao de um mercado interno de energia para a Unido Européia,
comegou na década de 90. Processos idénticos aconteceram em outros paises como na Austrdlia,

Nova Zelandia, Argentina, Bolivia e México.

Mudancgas importantes quanto a estrutura de operagao do setor e quanto ao nivel de
intervencao governamental resultaram na redefinicao do papel dos vérios agentes deste segmento,

no que se refere a producgao, transporte e distribuicao.

Basicamente, as funcdes de cada segmento na estruturacdo da industria do gas se
mantiveram as mesmas do principio do século até hoje: os produtores entregam o gas produzido as
companhias de transporte, que, por sua vez, entregam o gas a ser distribuido. O que mudou
totalmente foram as relagdes contratuais entre os agentes da cadeia, ai incluindo os grande e
pequenos consumidores industriais, os consumidores residenciais e comerciais e as termelétricas.
Inicialmente organizados em uma estrutura linear, verticalizada, o relacionamento entre estes
agentes era caracterizado por uma forte ligacao entre o suprimento fisico do gas e a parte
contratual deste suprimento (Figura 6). A desregulamentacao desestruturou esta relacao linear, em
funcdo principalmente da divisao de compra do gas, transporte e venda (“unbundling”) e com a

introducao do “open access” na rede de gasodutos (Figura 7).

Desta forma, criou-se um mercado de gas, onde os participantes comercializam o produto
de forma a minimizar o preco e o risco de suprimento, e um outro mercado para o transporte do

gas, em que se transacionam os servicos de carregamento, através da rede de dutos existentes.

Esta mudanca resultou, para o mercado de gas, no surgimento de um novo agente, com
igual importancia e influéncia na estrutura quanto os demais tradicionais: o agente
comercializador, os carregadores e traders, com a funcao de juntar (“bundle”) a compra e o

transporte do gas natural. Em muitos paises, as empresas transportadoras nao é permitido nem a
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venda, nem a compra de gas: a atividade comercial é exercida apenas pelo carregador, sendo a

atividade de transporte exclusivamente fisica.

Até a ultima década, a funcdo de agregacdo e venda do gas era de responsabilidade das
empresas de transporte, funcao esta sucedida pelas companhias especializadas de comercializacao,
ou mesmo pelas proprias distribuidoras, que passaram a ter seus portfolios para a compra direta dos

produtores ou comercializadores.

A presenca destes comercializadores “independentes”, em geral ligados as companhias de
transporte, aos produtores, as distribuidoras locais ou mesmo a institui¢ées financeiras, geraram
centros de comercializagdo (ou “market hub”), pontos de concentracdo fisico ou financeiro de

gasodutos ou de instalagoes de estocagem.

A abertura do mercado, que garantiu grandes flexibilidades contratuais, culminou com o
aparecimento do mercado spot de gas que, progressivamente, se tornou uma referéncia para as
transacoes. Tradicionalmente indexado ao preco dos produtos de petrdleo competitivos, a
formacao do preco do gas natural se mostrou inapropriada para contratos de curto prazo, que

demandavam cotagoes especificas.

Formado o mercado spot, que reflete a relacio demanda e oferta, gerando uma grande
volatilidade, houve a necessidade de cobrir os riscos de perdas com as variacbes dos precos.
Assim, emergiram, gradualmente, instrumentos financeiros, tais como mercado futuro, de opgoes,

swaps financeiros, necessarios para a garantia da liquidez deste mercado.

Dentro da nova estrutura, houve a necessidade de introducao da autoridade regulatoria,
devido as caracteristicas das atividades dos segmentos transporte e distribuicao de gas, deixando o
préprio mercado definir as regras para os outros segmentos, caracterizados por transagoes

comerciais.

Estas caracteristicas da atividade de transporte e distribuigao sao:

[0  Atividade de capital intensivo

O Investimentos irreversiveis

[l  Economias de escala e escopo

O Inexisténcia de alternativas intermodais

A nova estrutura do mercado, com a introducdo de pressdbes competitivas, € muito mais

complexa que a anterior, totalmente regulada. Uma avaliagao sobre estas estruturas é sempre muito
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dificil. No entanto, mesmo sem o julgamento do mérito das estruturas, o mercado

“desregulamentado”, isto é, o mercado competitivo, oferece vantagens importantes:

1. O preco do gas, anteriormente atrelado aos precos de derivados de petréleo, passou a refletir o
mercado, isto €, o equilibrio oferta/demanda, deixando de ser funcdo de outros combustiveis,

que, por sua vez, apresentam as variacoes de seus proprios mercados;
2. Garante transparéncia para os agentes, inclusive, para os consumidores;
3. Os consumidores tém a oportunidade de selecionar seu préprio supridor de gas
4. Propicia redugoes substanciais de preco ao consumidor

Nos proximos itens serao melhor analisadas as relacdes de mercado, relagdes contratuais e a

formacao do preco do gas natural.

FIGURA 6

COMERCIALIZACAO DO GAS NATURAL EM UM MERCADO TOTALMENTE VERTICALIZADO
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Transporte

FIGURA 7

COMERCIALIZACAO DO GAS NATURAL EM UM MERCADO COMPETITIVO
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3.2.1. A organizacdao dos mercados em uma estrutura competitiva

A transicao de uma estrutura verticalmente integrada - com apenas um sé mercado, em que
0 gas e o transporte sao comercializados juntos para os consumidores - para um mercado
competitivo - em que o gas passa a ser uma “commodity” e seu transporte um outro tio de
mercado, com regras proprias - prevé mudancas fundamentais no comportamento de todos os

agentes da cadeia.

Para os produtores, no mercado do gas natural, os contratos de longo prazo assinados com
as empresas transportadoras dao lugar a contratos negociados com uma grande variedade de
agentes (distribuidores, consumidores finais, carregadores), de curto, médio e longo prazos, a
precos “spot” ou em bases indexadas. Novas estratégias sao adotadas pelos produtores que vao
desde a exploracdao de economia de escala pela integracao horizontal na produgao até mesmo a

uma diversificacao de atividades.

A abertura do mercado mudou sobretudo a operacao dos transportadores: de proprietarios
do gas transportado (private carrier), para uma fungdo, em seu extremo, de transportadores de gas
de terceiros (common carrier). Os contratos de transporte sdo, entretanto, ainda caracterizados

pelo longo prazo, com clausulas de take or pay.

Os estagios de desregulamentagdo da industria do gas (commodity), que fundamentalmente
sdo a liberagao dos precos do gas, a desverticalizacdo da cadeia, com separagao contébil dos
agentes, a introducao do open access, se apresentam diferentemente em cada pais, dependendo

da estrutura regulatéria desenhada.

Nos EUA as reformas foram focadas em mudancas regulatorias graduais. Segundo Tussing e
Tipee (Tussing, A., Tipee, B., 1995) pode-se considerar que a introducao de competicio no
mercado norte-americano foi realizada em duas etapas: em uma primeira etapa, envolvendo o
mercado de gas e, na segunda, o transporte de gas. Na primeira etapa, na década de 80, houve o
desmantelamento do controle de precos do gas, sob o Natural Gas Act de 1978, e, na segunda, a
desregulamentacao do transporte, transformando as companhias de transporte de quase-
monopolios regulados para companhias reguladas, transportando gas pertencentes a terceiros' |
tendo o processo finalizado em 1992, com a Order 646, em que separou, obrigatoriamente, as

funcoes e transporte e comercializagao.

J& na Gra-Bretanha, as mudancas estruturais e regulatérias tiveram uma sequiéncia
inapropriada. O suprimento do gas para grandes consumidores foi liberado e aberto para a

competicio em 1986. Entretanto, o Governo falhou na desverticalizacdo da British Gas, que
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continuava com o controle do transporte, e assim, do suprimento do gas. Foi somente no comeco
dos anos 90, apds uma forte intervencao regulatoria no setor, com a separacao de fato da empresa,

que a competicao floresceu no pais.

A parte continental da Europa teve a reorganizacao da industria de gas mais tardia, tendo
publicado a Gas Directive em 1998, com a previsao de obrigatoriedade de open access até agosto

de 2000 (World Bank, 1999).

A Argentina adotou um modelo mais radical, em que a desverticalizacao e a liberacdo dos

precos foram realizados conjuntamente, dentro de um processo mais amplo de reforma econémica.

Assim, a abertura de mercado podera estar presente no suprimento (produtores) e na
demanda (consumidores), onde multiplas firmas podem operar, sendo o preco do gas determinado
pelo mercado. No segmento transporte, no entanto, ha apenas a introducdo de pressoes

competitivas, com o acesso a terceiros.

Além do aspecto estrutural do transporte de gas, o sistema tarifario a ser adotado é de
fundamental importancia para o interesse dos investidores na implantacio da rede de infra-
estrutura de transporte. Somente com o estabelecimento de regras claras sob as quais os servicos de
transporte deverao ser prestados, bem como o mecanismo de manutencdo do seu valor ao longo
do tempo de duragao do projeto, ficam garantidas as condicdes de financiamentos e as receitas a
serem auferidas pela execucdao do servico de transporte, a fim de permitir a recuperacao e a
adequada remuneracao dos capitais envolvidos. Os critérios para a fixagdo das tarifas de transporte

apresentam diferentes enfoques, inseridos no sistema regulatorio e politico de cada pais.

3.2 .2. Os contratos nos mercados com estrutura competitiva

A separacao das atividades de transporte e comercializagao resultou no aparecimento de um
namero enorme de contratos, particularmente de compra de gas, transporte, estoque e de outros

servicos, como medigao.

O quadro abaixo apresenta os principais contratos possiveis entre os agentes da industria de

gas.

QUADRO 2

PRINCIPAIS FORMAS DE CONTRATOS PARA O GAS NATURAL

12Nos EUA, em 1982, todo o gas transportado na rede interestadual era de propriedade do
transportador. Ja em 1991, apenas 20% do gas era de propriedade do transportador. (IEA, 1996).
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Contratos Forma Objetivos

1. Cobrir mudancgas na demanda ou oferta

Curto Prazo 2. Ajustar a demanda, dependendo do preco

Contratos de (1/30 dias)

Compra de Gas 1. Cobrir risco de preco

Médio Prazo . .
2. Ajustar suprimento durante o alto consumo

(1/18 meses)

ngo Pr. - . . .
Longo Prazo Permitir o financiamento de projetos

(2/7 anos)
Contratos de Firme Garantia de amortizagao do duto
Transporte
Interruptivel Reduzir despesas de transporte e aproveitar
sazonalidade
Mercado 1. Reduzir despesas de transporte
de Capacidade 2. Otimizar o uso da capacidade

Contratos Conjuntos | Commodity + Transporte

Contratos 1. Balancear o suprimento
para Estoques 2. Reduzir custos de transporte
3. Hedging para precos

Contratos
Financeiros Reduzir riscos financeiros

Os contratos de compra de gas, caracterizados como de longo prazo (20/25 anos), com
clausulas de “take or pay” e precos indexados aos produtos de petréleo, passam gradualmente a
dar lugar, nos mercados competitivos, a contratos com periodos menores e com clausulas mais
flexiveis. Atualmente, com o objetivo de sistematizacao do assunto, podemos fazer a seguinte

classificacao para os contratos de compra:

1. Contratos de curto-prazo, por, no maximo, 30 dias — indexados pelo mercado
spot, estes contratos ajudam no balanceamento da demanda e permitem a
opgao para as empresas com possibilidade de utilizacago de mais de um

combustivel;

2. Contratos de médio-prazo, periodo maximo de 18 meses — realizados com
periodos coincidentes aos dos contratos futuros, utilizados para diferencas na

demanda sazonal;

3. Contratos de longo-prazo, para mais de 18 meses — geralmente realizados para
a promocao do desenvolvimento e financiamento de projetos, visando a

seguranca de entrega para compradores e venda para os produtores.
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As clausulas “take or pay” tém também a tendéncia de flexibilizacao para, por exemplo,
clausulas “take or release”, que introduz a possibilidade de venda a terceiros, pelo produtor ou

comprador, de volumes nao utilizados nos contratos.

Esta flexibilidade introduzida nos contratos permite as companhias a formacao de um
portfolio de contratos de curto, médio e longo prazos, minimizando os riscos de suprimento e de

preco ao longo do tempo.

Os contratos de transporte sao negociados entre os transportadores e os carregadores, apos

a fixacao da tarifa, em duas grandes modalidades: firme e nao firme.

Como os custos fixos sao geralmente cobertos pela tarifa de capacidade, em geral as
. ~ . . 13 -
companhias transportadoras tendem a dar preferéncia a contratos firmes ~, por periodos de longo

prazo e a fazer os ajustes com contratos nao firmes.

Diariamente, os volumes contratados sdo submetidos, dentro das regras preestabelecidas, ao

seguinte procedimento:

1. Nomeacao (programacdo de consumo): cada carregador indica o volume que

deseja carregar

2. Planejamento: o transportador realiza uma previsao do volume a ser carregado,

de acordo com as informagdes dos carregadores

3. Alocagao: o transportador distribui os volumes solicitados pelos carregadores,

reduzindo, se for necessario, o volume dos contratos nao firmes.

Em alguns regimes regulatorios permite-se a venda para outros carregadores da capacidade
nao utilizada, com os contratos de capacidade, que permitem ao vendedor reduzir seus custos
fixos e a0 comprador atender a um compromisso nio planejado ou mesmo se beneficiar de um

transporte com menores tarifas.

3.2.2.1. Introduzindo competicao nos mercados: consideracoes

sobre o periodo de transicao

A introducdo do open access no transporte e a separacao das atividades de transporte e
comercializacao tiveram conseqiiéncias importantes na estrutura dos contratos ja firmados, bem

como na estrutura dos financiamentos.
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Em relagdo aos contratos de compra de gas existentes, em geral por longo prazo e com
clausulas “take or pay” (TOP), a possibilidade oferecida com o open access, de que um
consumidor pudesse a vir comprar o gas diretamente do produtor veio reduzir o mercado
considerado no planejamento inicial do comprador. Quer seja o carregador inicial ou o
transportador, caso nao haja a obrigacdo da separacdo das atividades de transporte e
comercializacao. Isto pode trazer sérias conseqiiéncias econémicas para estas companbhias, ja que

existe o compromisso da compra da mercadoria do produtor.

Sempre existe possibilidade de haver um abrandamento das obrigacbes contratuais de

compra de gas. Entretanto, estes custos de transicao sao incorporados diferentemente em cada pais.

Nos EUA, por exemplo, a regulamentacao para o acesso livre comegou, com a Order 436,
em 1985, permitindo a compra de gas por grandes consumidores e distribuidores diretamente do
produtor. As companhias de transporte, tendo que cumprir os contratos de longo prazo existentes,
desafiaram na Justica a regulamentagédo, ficando definido na Order 500, de 1987, o repasse de
75% dos custos de transicdao dos transportadores para as distribuidoras, produtores de gés e grandes

consumidores (Pierce, 1988).

E para os novos contratos de longo prazo? Quais seriam as perspectivas para os produtores,

sem a protecao do tradicional contrato com clausula TOP ?

O novo ambiente deu a industria do gas uma diferente maneira de fazer negocios e de se
adaptar a situacgao, tanto pela participacao dos grandes consumidores e distribuidoras no upstream,
que viabilizaram os contratos de longo prazo', como pela presenca de comercializadores,
comprando volumes a longo prazo e vendendo a curto prazo, internalizando os riscos. As
experiéncias dos paises sio diversas, ja que o quadro constitucional ou mesmo de balanco oferta e

demanda sao diferentes.

Em relacdo a financiamentos, cabe ressaltar que sendo o transporte uma atividade de
investimento intensivo, o financiamento esteve sempre associado a uma certa estabilidade na
estrutura contratual. Com a introducdo de pressdes competitivas e a criacdio de mercados mais
eficientes, os precos do gas ao consumidor tém a tendéncia a se reduzir e, com isso, acontecem a
introducao de pressdes na tarifa de transporte, ja que é grande parte deste preco, e a reducao do

retorno na atividade.

13 Nos EUA, contratos de transporte de longo prazo, entre 1 e 10 anos, sdo predominantes
(CEDIGAZ, 2000)

14 Na Gra-Bretanha, alguns muitos produtores de energia elétrica entraram na producao de gas
diretamente ou em joint ventures. Alguns contratos de compra de gés foram realizados em

contrapartida da venda de eletricidade (back to back).
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Entretanto, os financiamentos foram acomodando as pressdes competitivas, em parte como
uma decorréncia do amadurecimento dos mercados de gas, em que o ambiente competitivo levou
a aumentos na demanda, e mesmo a aumentos nos volumes de financiamentos para novos projetos
industriais. Segundo registro da IEA (IEA, 1998), “early the banks were looking for one big pig.
Now they have to be satisfied with 20 piglets.”
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3.2 .3. O mercado spot e os mercados financeiros

A emergéncia do mercado spot, associado a introducdo de competicao na cadeia de gas

natural, depende das seguintes condigoes:

[0  Desverticalizacio da cadeia do gés (a esséncia da desregulamentacdo), com tarifas
justas para transporte, a fim de que todos os compradores possam ter as mesmas

condicoes ;
[0  Flexibilizacdo das condicées contratuais;
[l  Necessidade de operacées de curto-prazo;

[0  Existéncia de um excesso de capacidade ou de volumes de gis no mercado, nao

contratados;

[0  Interesse dos compradores em ficar com risco de suprimento, em beneficio de um

preco menor.

Em sintese, o desenvolvimento de um mercado spot depende essencialmente das regras de
regulacdo, no que concerne a flexibilizacao de clausulas “take or pay”, o acesso de terceiros a
infra-estrutura existente e a existéncia de processos de arbitragem para a resolucao de conflitos. A
importancia de tais mercados esta diretamente relacionada com a dimensao, em termos de volume,

~ . - e 15
das transagcoes; com a regularidade das mesmas e a sua concentracao geografica .

O preco para este mercado reflete o valor da energia, em um dado momento, sendo o
resultado de uma convergéncia de informagoes que determina o nivel de equilibrio, de acordo
com a percepcao dos operadores do mercado. E importante destacar que na determinacao do
preco do gas é também considerada a referéncia de outros combustiveis competitivos, utilizados

como um valor teto, acima do qual mecanismos substitutos podem vir a ser implementados.

Os EUA e a Gra- Bretanha possuem mercados spot bastante desenvolvidos. Na Gra-
Bretanha, o mercado spot comecou em 1989-90 e se desenvolveu em seis terminais onshore da
rede da British Gas, com grande concentracao de produtores e possibilidades de capacidade de

transporte. Os mais ativos mercados spot sao nos terminais de Bacton e St Fergus.

15 A verificagdo destas premissas pode ser exemplificada com as transa¢des do mercado spot
para o GNL, que, por ndo atingirem grandes volumes, regularidade e pouca concentracao
geogréfica, tém um papel menor nas praticas de prego deste combustivel
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Apesar do crescimento da quantidade de gas comercializado nestes centros, ainda é
relativamente pequeno este volume: o gas transacionado no Bacton, em 1996, foi de 2 a 8 milhdes
therms/dia, o que significa apenas 5 a 10% do total consumido. Isto pode significar que o mercado
interno da Gra-Bretanha pode ser relativamente pequeno para acomodar eficientemente 6

mercados spot, devendo haver uma reconcentragdo destes mercados (World Bank, 1999).

Nos EUA, durante os Gltimos 10 anos, as transacdes de compra de gas tém se deslocado
gradualmente da producdo do gas (wellheads) para os hubs, ou centros de comercializacao,
localizados em grandes interconexdes da rede interestadual ou intraestadual, que permitem a
compra de gas de muitos produtores independentes e o carregamento deste gas a diferentes
mercados. Isto elimina a necessidade da contratacao do gas e da capacidade do duto, permitindo

uma combinacao de arranjos aos carregadores, que minimizam os riscos e 0s custos.

Estes centros sio operados por uma ou mais companhias, proprietarias dos dutos
interconectados nos hubs, que oferecem uma série de servicos, que vao desde o transporte e a
estocagem do gds, até o processamento e a comercializacdo, dando uma grande flexibilidade aos

carregadores e traders.

Mais de 50 foram implementados nos EUA, depois que o primeiro Henry Hub foi criado
em 1988, em Erath, Louisiania. O Henry Hub ainda é o maior centro de comercializacao do pais,
operado por Sabine Pipe Line Company, uma subsididria da Texaco. Os participantes deste

mercado movimentaram cerca de 550 milhdes de ft*/dia, em 1995.

Estes centros de comércio desenvolveram um mercado spot, sendo, naturalmente, o mais
importante o Henry Hub, que tem um papel fundamental para a inddstria do gas nos EUA, sendo o

preco de referéncia para os contratos financeiros na New York Meracantile Exchange (NYMEX).

Os dados da evolugao dos precos do gas nos EUA demonstram uma grande volatilidade
dos precos, que, no periodo de 1994 —1999, flutuam de 1,5 a 2,32 $/Mbtu, como média anual,
sendo que no inverno 96/97 os precos chegaram a 3,5 $/Mbtu (EIA, 1999). O mercado britanico

também apresenta a mesma caracteristica de volatilidade.

Ainda para o mercado norte-americano, no que concerne aos precos ao consumidor final,
verificamos uma grande correlacdo entre os precos de pogo com o preco final. Os precos para o
setor industrial sao préoximos dos precos de city gate e os pregos para a geracao de eletricidade sao

inferiores ao city gate (EIA, 1999).

Para a reducao da volatilidade do mercado spot e minimizacao de seus riscos, foram

introduzidos os mercados financeiros de gas natural, sendo muito pouco utilizados para as efetivas
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transacoes fisicas. Também passaram a ser um instrumento de especulacao e arbitramento dos

precos no mercado de gas.

O conceito de mercados financeiros para o gas ¢ ainda relativamente novo, estando
presente somente em paises onde o mercado fisico atingiu certo nivel maturidade e grande parte
da comercializagdo é realizada no spot. Assim sendo, apenas nos EUA e na Gra-Bretanha tém

mercados financeiros ativos, atualmente.

Nos EUA, a Nymex desenvolveu e opera, deste 1990, trés mercados futuros para o gas e
contratos de opgao, com entrega em trés grandes mercados spot no pais e no Canada. Ja na Gra-
Bretanha a International Petroleum Exchange (IPE) comercializa, desde 1997, contratos futuros para

a entrega no National Balancing Point'®, do sistema British Gas (BG).

Sem pretender esgotar a discussao sobre os tipos de operagoes realizadas nos mercados

financeiros, cabe ressaltar alguns principios importantes de funcionamento destes mercados:

1. Contratos futuros — negociados em bolsas de futuro (NYMEX e IPE), sao acordos padronizados,
de compra ou venda, com especificacdo dos volumes'’, da data de liquidacdo e da entrega.
Embora os contratos permitam uma operacao fisica ao seu término, o principal objetivo da
padronizagdo é incorporar ao contrato futuro grande liquidez, dando-lhe negociabilidade. Este
fato facilita a transferéncia entre diferentes participantes do mercado, permitindo ampliar ou
encerrar antecipadamente os compromissos assumidos mediante operacbes da mesma
natureza ou de natureza inversa, o que é bastante incomum. Ou entdo, o mais freqiiente, uma
renegociacdo de posicoes. A padronizacao dos contratos futuros torna o mercado futuro de gas
um instrumento de transferéncia de risco e, por este motivo, verifica-se um percentual bastante
baixo de contratos liquidados pela entrega do gas, no seu vencimento. De um lado os agentes
econdmicos, como os produtores, exportadores, carregadores, os hedgers, procuram se
defender das oscilagoes imprevistas de precos. Do outro lado, os especuladores, dispostos a
comprar o risco, apostando em sua maior capacidade de previsao do comportamento futuro

dos precos (Bessada, 1994).

2. Contratos de opcdes — os contratos de opgdes podem ser considerados uma evolugao dos
contratos futuros, operados e regulados também por bolsa de futuros. Em suma, o contrato de
opcdes consiste em assumir o direito de compra ou venda de um volume de gas padronizado,
pagando por isso um prémio (preco da negociacdo), a um preco de exercicio, numa data
fixada. O mercado de opcdes apresenta grande flexibilidade, que dao aos agentes alternativas

de especulacao, bem como de protecao.

16 Ponto em que a BG faz o balango do sistema de alta pressao.
17 Volume maximo na NYMEX é de 10.000 MMBTU e o tempo méaximo de cotagdo de 18 meses
(CEDIGAZ, 1999)
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3 .3. Consideracoes Gerais

Conforme foi apresentado anteriormente, a principal diferenca entre a estrutura de mercado
de gas verticalizada e a estrutura com a introducao de competicao (desregulamentada) se refere ao
relacionamento entre os agentes do mercado: no primeiro caso, a relacao se realiza através da
mercadoria (fisica), enquanto que no segundo caso, a relacdo entre os agentes é através dos
servicos oferecidos. A separacdo das atividades comerciais das fisicas é fundamental para a

determinacao das estratégias dos agentes para a definicao dos contratos e da formacao dos precos.

A desregulamentacao é uma tendéncia mundial, porém seu processo de implementagao
apresenta diferencas, que dependem dos objetivos politicos e da politica energética de cada pais,
bem como da estruturacdo inicial do mercado de gas natural. A introducao da competicao,
principalmente do acesso a terceiros no transporte do gas, vem acompanhada da necessidade de
uma autoridade regulatoria forte, nao sé responsavel pela regulacao econémica da atividade de
transporte, como também determinacdao dos movimentos necessarios para a transicio neste

mercado.

Cada um dos agentes nesta nova estrutura competitiva, os produtores de gas,
transportadores, carregadores e distribuidores, apresentam interesses particulares quase sempre
antagobnicos, que tém que ser conciliados, em prol do interesse do consumidor final. No quadro a
seguir, é apresentada a relagao entre a instituicao reguladora e os agentes, dentro de um mercado

competitivo de gas natural.
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QuUADRO 3

RELACIONAMENTO REGULADOR/AGENTES DO MERCADO

COMPETITIVA

DE GN,

EM UMA ESTRUTURA

Governo Federal
Politica Energética

v

Regulacdo do Mercado

(Periodo de Transicdo)

'

Regulacao
Econ
omic
a

Regulagao do
Funcionamento do
Mercado
(Analise dimercado)

Produtores de Gas
Empresas de
Transp
orte

Carregadores

Distribuidoras

Empresas de transporte

Distribuidoras

Produtores de Gas

Empresas de Transporte

Carregadores

Distribuidoras

61




Mecanismos de Regulacdo Tarifaria na Industria de Gas Natural: o caso do Gasoduto Brasil-Bolivia

Capitulo 4

A organizacao do mercado de gas natural no Brasil

4 1. Histoérico

A industria do gas no Brasil é centenaria, tendo inicio na cidade do Rio de Janeiro, em 1854,
quando Irineu Evangelista de Souza, o Barao de Maud, assinou um contrato para iluminagcao
publica, que determinava a construcdo de uma fabrica de gas de carvao, a Companhia de
[luminacao a Gas, atual CEG'®, no centro da cidade e a instalacdo de canalizacées em perimetros
determinados. A partir de entdo, outras cidades brasileiras passaram também a empregar este

mesmo sistema, sendo onze as empresas de iluminagdo a gas no inicio do século XX.

O rapido desenvolvimento do setor elétrico, aliado a auséncia de grandes reservas de carvao
de boa qualidade resultou na involugao do setor de gas no pais. Além disso, um novo combustivel
concorrente, o GLP — de menor preco e menos intensivo em capital, teve entrada no mercado.
Apo6s a 22 Guerra Mundial, somente duas empresas operavam no Brasil: a Companhia de
Iluminagcdo a Gas - CEG e a San Paulo Gas Company, atual COMGAS, nos mercados do Rio de

Janeiro e Sao Paulo, respectivamente.

Com florescimento dos sentimentos nacionalistas da campanha “O Petréleo é Nosso”, nos
anos 50, assegurou-se o monopélio estatal da exploracdao ao transporte do petroleo e gas, a ser
exercido pela Petrobras. Dentro desta tendéncia, as duas empresas de distribuicaio de gas
existentes, que eram privadas, foram nacionalizados' , na década de 60, quando o gés canalizado

passou a ser produzido a partir de nafta.

Nesta mesma época, ocorreram as primeiras disponibizacdes de gas natural para a industria,
a partir das descobertas no Reconcavo Baiano, apesar de se ter registros da utilizacao do gas
natural, incipientemente, para reinjecao e geracao de energia elétrica, desde 1940, nesta mesma
regiao. Primeiramente, como insumo para o setor de fertilizantes, e, posteriormente, para industrias
téxteis e de ceramica, o gas era consumido préximo aos pogos produtores, num esforco para evitar

a queima do produto.

18 Em 1865, a Companhia de Iluminacao a Gés foi vendida para uma empresa inglesa que
assumiu os servigos de gés através da Rio de Janeiro Gds Company Limited. Em 1876, a
concessao dos servicos de gas passou para a empresa belga Société Anonyme du Gaz .
19 Em maio de 1969, o entdo Estado da Guanabara, assume a operagdo do servico de gas
canalizado, quando é criada a Companhia Estadual de Gas da Guanabara - CEG GB.
Em 1959 ocorreu a nacionalizacao da empresa paulista de gas que passa a ter o nome de
Companbhia Paulista de Servigos de Gas. Em 1968 a empresa passa a ser do municipio e recebe
finalmente o nome de Comgés. Em 1984, o controle acionario da Comgas passa para a estatal
Companbhia Energética de Sdo Paulo (Cesp).
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O suprimento da regiao foi, entao, incrementado com a constru¢cao do gasoduto Sergipe-
Bahia. Em 1986, com a descoberta de gas no Rio Grande do Norte, passou a ser operado o

gasoduto do Nordeste, suprindo as industrias localizadas ao longo de seu tracado.

Na regido centro-sul, a distribuicao de gas natural foi iniciada somente em 1982, pela CEG,
mesmo ja havendo descobertas de gas na Bacia de Campos desde 1971. O gas natural foi entao
destinado as grandes industrias e, apds o processo de reforma, também distribuido para os setores

residencial e comercial.

No Estado de Sao Paulo, o gas natural foi introduzido em 1988, através da COMGAS,
suprindo essencialmente as inddstrias. Além da CEG e COMGAS, o Estado de Minas Gerais, 1986,
também constituiu uma empresa para a distribuicao de gas, a GASMIG, subsidiaria da CEMIG, que

comercializava gas residual de refinaria.

Nos demais estados, a Petrobras operava a distribuicao, de uma forma verticalizada em toda

cadeia, suprindo o setor industrial®.

O modesto desenvolvimento da rede de distribuicao de gas até o comeco dos anos 90 deve-
se, em grande parte, ao questionamento juridico relativo a quem teria o poder concedente deste
servico: os municipios, os estados ou a Uniao. A situacao foi somente definida com a Constituicao
de 88 ( antigo 25, paragrafo 2°), sendo atribuida aos Estados a atividade de distribuicao de gas

canalizado, a ser exercida diretamente ou por meio de empresas estatais.

¥ Note que no Rio de Janeiro, a Petrobras também atendia a grandes consumidores. Em 1995,
2,4 milhoes de m3/dia, eram distribuidos pela Petrobras, enquanto a CEG vendia cerca de 1
milhdo de m3 (Martinez,1998).
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4 .2. A reestruturacao do setor de gas natural

Nos dltimos anos, a industria de gas natural no Brasil passou por uma reestruturacao

institucional, com um novo modelo regulatorio, que deu ao setor maior competitividade.

Como conseqiiéncia dos dispositivos constitucionais vigentes, a inddstria de gas natural esta

inserida em duas esferas administrativas: a federal e a estadual (Figura 9).

As atividades de pesquisa, exploracao, producdo, importacao e transporte?’ do gas natural
constituem atualmente Monopolio da Unido, e, desta forma, na competéncia federal, sendo
atribuida a esfera estadual a competéncia de explorar as atividades da distribuicao do gas

canalizado.

4 .2 .1. A esfera estadual — Distribuicao do gas canalizado

A reestruturacdo na distribuicao foi iniciada a partir da Emenda Constitucional n.° 5, de
agosto de 1995, quando foi alterado o segundo paragrafo do artigo 25 da Constituicao Federal,
permitindo a concessdo do servico de distribuicao de gas para empresas privadas, embora ficasse

mantido o monopdlio estadual para esta atividade.

Assim, a regulacao, fiscalizagcao, bem como a fixagao de pregos para o gas canalizado sao de
competéncia dos estados, envolvendo as secretarias estaduais de energia, de fazenda ou as préprias
empresas. No entanto, a tendéncia para a realizacido destas tarefas é a constituicao de agéncias

regulatdrias estatuais de servicos publicos, ja implantadas em alguns estados.

Varios foram as empresas distribuidoras criadas dentro deste quadro. No entanto, pela
necessidade de investimentos consideraveis para a finalizacdo de sua infra-estrutura de base e,
principalmente, pelo fato das companhias estaduais serem recentes, foi adotado, na maioria dos
estados, o modelo tripartite para a constituicio dessas empresas, com controle nas maos dos

estados, mas com a participacao da Petrobras e de empresas privadas (Quadro 3).

Assim foram constituidas as empresas da Bahia (Bahigas), Sergipe (Emsegas), Alagoas (Algas),
Pernambuco (Copergas), Paraiba (Pbgas), Rio Grande do Norte (Potigas) e Ceara (Cegas). Os
estados do sul e Mato Grosso do Sul também criaram suas companhias, motivados essencialmente
pela perspectiva da importacdo de gas da Argentina e Bolivia — Rio Grande do Sul (Sulgas), Santa

Catarina (SCGas), Parana (Compagas) e Mato Grosso do Sul (MSGas).

2l Transporte é entendido como a movimentacao do gas em meio ou percurso considerado de
interesse geral, até o city gate.
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Até o presente momento, apenas trés companhias foram privatizadas, a CEG, a CEG RIO -
antiga RIOGAS e a COMGAS. No estado de Sao Paulo, a concessdao para a distribuicao do gas
também foi privatizada para as areas noroeste, em novembro de 1999, tendo vencido o leilao a
Gas Natural SDG S/A e a area sul, em abril de 2000, tendo como vencedor, a Gas Brasiliano, um o

consoércio AGIP (51,0%) e Societd Italiana de Gas (49,0%).

H4a um grande interesse no setor por parte das empresas privadas em funcao, segundo
AVEAL, 1999, do grande potencial de crescimento do setor e do posicionamento estratégico

pretendido por estas empresas.

Assim, a maior parte das empresas distribuidoras sdo controladas pelo Estado e a Petrobras
tem participacbes em outras 13 empresas. Entre as empresas privadas, a Enron, diretamente ou
através da Gaspart, possui participagoes importantes, acima de 20% do capital volante, em 9

concessiondrias. (Quadro 3)
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FIGURA 8

QUADRO RESUMO DA ORGANIZACAO DA INDUSTRIA DO GN NO BRAsIL

RESIDENCIAL
COMERCIAL

TRANSACOES
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QUADRO 4

DISTRIBUIDORAS DE GAS NATURAL

Distribuidora Participacao acionaria Inicio de operacdo
Algas (Al) Estado do Alagoas (51,0%); Gaspart! (24,5%); BR [ 1994
Distribuidora (24,5%)
Bahiagas (BA) Estado da Bahia (51,0%); Gaspart' (24,5%); BR Distribuidora | 1994
(24,5%)
CEG (R)) GEC %’s (Enron) (25,38%); Gas Natural SDG S.A.(18,90%); | Privatizada em 1997
Iberdrola Investimento (9,87%); Pluspetrol
Energy (2,26%); Governo Federal (34,56%);
Outros (9,03 %)
Cegas (CE) Estado do Ceard (51,0%); Textiliaz (24,5%); BR Distribuidora | 1994

(24,5%)

Comgas (SP)

British Gas (72,7%); Shell (23,2%); CPFL (3,9%); Outros

Privatizada 1999

(0,1%)

Compagas(PR) Copel (51,0%); Dutopar3? (24,5%); 1994

BR Distribuidora (24,5%)

Copergas (PE) Estado do Pernambuco (51,0%); Gaspart' (24,5%); BR |1994
Distribuidora (24,5%)

Emsergas (SE) Estado do Sergipe (51,0%); Gaspart' (24,5%); BR|[1995
Distribuidora (24,5%)

Gasmig (MG) Cemig (90,0%); MGl (8,0%); Belo Horizonte Mayor (2,0%) 1995

MS Gas (MS) Estado MS (51,0%); BR Distribuidora (49,0%)

PBGas (PB) Estado da Paraiba (51,0%); Gaspart’ (24,5%); BR|[1995
Distribuidora (24,5%)

Poti Gas (RN) Estado do Rio Grande do Norte (51,0%); BR Distribuidora | 1995
(24,5%); Andrade Gutierrez (12,3%); E.I.T.*
(12,3%)

CEG RIO (R)) Gas Natural (25,12%); Ementhal (33,75%), BR Distribuidora [ 1997
(25,0%); Iberdrola (3,12%); Pluspetrol (3,0%)

SCGas (SC) Estado de SC (51,0%); Gaspart' (23,0%); BR Distribuidora
(23,0%); Infragas’ (3,0%)

Sulgas Estado do Rio Grande do Sul (51,0%); BR Distribuidora | 1996

(49,0%)

Fonte: ' Enron subsidiaria; 2 Grupo Vicunha; 3 Enron subsidiaria; * Companhia de Construcéo civil

regional; *> Pool de companhias de Santa Catarina

67




Mecanismos de Regulacdo Tarifaria na Industria de Gas Natural: o caso do Gasoduto Brasil-Bolivia

4 .2 .2. Exploracao, producao, processamento, transporte, importacao

e exportacao de Gas Natural

As mudancas politicas que permitiram a abertura do setor de petréleo comecaram com a
promulgacdo da Emenda Constitucional N° 9, em novembro de 1995. As atividades relativas a
exploracdo, desenvolvimento, producio, refino e processamento, transporte, importacio e
exportacao de petroleo e gas natural constituiam monopélio da Unido desde 1953, quando foi
aprovada a Lei 2.004, que também criou a Petrobras, investindo a empresa do exercicio exclusivo
do monopdlio estatal. Em 1988, o monopolio legal tornou-se monopdlio constitucional, com a

promulgacdo da nova Constituigao.

A Emenda N° 9 restabeleceu o monopdlio de petréleo e gas natural a Unido e flexibilizou
este monopdlio, permitindo a concessao do servigo para empresas privadas . A regulamentacdo da
Emenda foi realizada , com a Lei Complementar n°® 9.478, de 6 de agosto de 1997. Essa lei — hoje
ja conhecida como a “Lei do Petréleo” — criou a Agéncia Nacional do Petréleo e estabeleceu
todos os movimentos relativos a transicio de uma estrutura monopolista no setor para uma
estrutura de mercado competitivo e regulado para as atividades referentes a exploracao, producao,

refino e transporte de petréleo e gas natural.

A Lei do Petréleo , dentro da reestruturacao do setor, estabeleceu os principios e objetivos
das politicas nacionais para o aproveitamento racional das fontes de energia e dispds sobre as

atividades relativas ao monopélio do petréleo.

Também criou o Conselho Nacional de Politica Energética, CNPE , vinculado a Presidéncia
da Republica e presidido pelo Ministro de Estado de Minas e Energia, com a atribuicao de propor
ao Presidente da Republica politicas nacionais e medidas destinadas a assegurar o uso racional e o
suprimento nacional de combustivel, revisao da matriz energética e o estabelecimento das
diretrizes para os programas especificos e diretrizes para a importacdo e exportacao de petroleo,

derivados e gas natural.

Como 6rgao regulador, a Agéncia Nacional do Petréleo retine um leque de missées. Uma
das suas tarefas centrais é a de compatibilizar o desenvolvimento da industria interna de petréleo e
gas com as mudangas em curso na economia do pais e a introducdo de pressdes competitivas

nesta industria, através do estimulo ao ingresso de agentes privados.

Com a responsabilidade de promover a regulacdo, a fiscalizacdo e a contratacdo das

atividades econdmicas integrantes da industria de petréleo e gas natural, a ANP exerce esta
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atribuicao, de acordo com a Lei 9478/97, com os seguintes principios, relativos a inddstria do gas

natural:

1. Exploracao e producao de petréleo e gas natural (Capitulo V- Art. 21 a 52)

As atividades de exploragao e producao de petréleo e gas natural poderao ser praticadas por
qualquer empresa que atenda aos requisitos técnicos, econdmicos e juridicos estabelecidos pela
ANP, mediante contratos de concessio, precedidos de licitacao, na forma estabelecida pela Lei
9478/97. A concessao implica, para o concessionario, a obrigacao de explorar, por sua conta e
risco e, em caso de éxito, produzir petréleo ou gas natural, conferindo-lhe a propriedade destes
bens, apds extraidos, com o0s encargos relativos ao pagamento dos tributos incidentes e das

participacdes legais ou contratuais correspondentes.

2. Refino de petréleo e processamento do gas natural (Capitulo VI — Art. 53 a 55)

A construcdo e a operacgao de refinarias de petréleo e de unidades de processamento de gas
natural sao atividades autorizadas pela ANP, a qualquer empresa constituida sob leis brasileiras,
com sede e administracdo no pais. A ANP estabelecera os requisitos técnicos, econdmicos e
juridico a serem atendidos pelos proponentes e exigéncias de projeto quanto a seguranca

ambiental e industrial.

3. Transporte de petréleo e gas natural (Capitulo VII — Art. 56 a 59 e Capitulo IX — Art. 65)

Observadas as disposicoes das leis pertinentes, qualquer empresa constituida sob leis
brasileiras, com sede e administracdo no pais, podera ser autorizada pela ANP para construir
instalacoes e efetuar o transporte de petréleo, seus derivados e gas natural, seja para suprimento

interno, seja para importagao ou exportagcao.

A qualquer interessado, sera facultado o uso de dutos existentes, mediante remuneracao
adequada ao titular da instalacdo. Caso nao haja acordo entre as partes, a ANP fixara o valor e a
forma de pagamento da remuneracdo, cabendo-lhe também verificar se o valor acordado é
compativel com o mercado. Além disso a ANP tem a responsabilidade de regular a preferéncia a
ser atribuida ao proprietario das instalagcdes para a movimentacao de seus préprios produtos, com o

objetivo de promover a maxima utilizacao da capacidade de transporte.

As atividades de transportador e carregador passaram a ser obrigatoriamente independentes.
Pela determinacao da Lei, a Petrobras teve que, necessariamente, constituir uma subsidiaria com

atribuicoes de operar e construir suas instalagdes de transporte.

4. Importacao e exportagao de petréleo e gas natural (Capitulo VIII — Art. 60)
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Qualquer empresa constituida sob leis brasileiras, com sede e administracdo no pais, podera
ser autorizada pela ANP para a importacdo ou exportacao de petroleo, seus derivados e gas natural.

O exercicio desta atividade observara as diretrizes do CNPE%,

22 Durante o periodo de transi¢do, estabelecido pela Lei 9478/97, de 36 meses, contados a partir
de 6 de agosto de 1997, a ANP é responsével pelos critérios de importacao de petréleo e seus

derivados e gas natural.
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4 .2.2.1. Aregulamentacdo da Lei 9478/97 para o Transporte do Gas

Natural: definindo o mercado para o Gas

O arcabougo regulatorio responsavel pelo desenho do mercado de transporte do gas
natural vem sendo construido, de acordo com a Lei 9478/97, pela Agéncia Nacional de Petréleo.
Esta regulamentacao, estabelecida por Portarias e Autorizagdes, introduz no setor novos operadores
e promove a competicao. Além disso, da ao Governo instrumentos para a supervisdo e controle do

mercado.

A seguir é detalhado o quadro regulatorio estabelecido até o presente momento, por ordem
cronolégica, registrando-se que as Portarias se encontram reproduzidas, na sua integra, no Anexo

1.

Uma das primeiras regras determinadas pela ANP para o gas natural foi relativa a
qualidade do gas. A Portaria N.° 41, de 15/04/98, estabeleceu normas para a especificaciao do
produto comercializado no pais, de origem interna ou externa, e aplicaveis as fases de producao,
transporte e distribuicao. Para o Gas Metano Veicular — GMYV, a ser comercializado nas regioes
metropolitanas de Sao Paulo, Rio de Janeiro e Belo Horizonte, e municipios no Vale do Paraiba, as

especificacoes foram determinadas pela Portaria N.° 42, publicada na mesma data que a anterior.

A importacdo do gas natural, que a partir da abertura do mercado passou a ser permitida a
empresas nacionais, foi regulamentada pela Portaria N.° 43, de 15/04/98, com critérios
estabelecidos pela ANP. Cabe ressaltar que, ao fim do prazo de transicao®®, de 36 meses a partir da
publicacdo da Lei do Petrdleo, as importacbes observarao as diretrizes especificas que forem

baixadas pelo Conselho Nacional de Politica Energética — CNPE.

As permissoes para a importacao sao determinadas na forma de Autorizacoes. A empresa
deve informar nao sé o volume, pais de origem, data prevista para a importagdo, como também o

meio de transporte a ser utilizado e o potencial mercado a ser atendido.

Em 31 de junho de 2000, as autorizacbes ja concedidas para importagcdes apresentam o

seguinte quadro:

QUADRO 5
AUTORIZACOES VALIDAS PARA IMPORTACAO DE GAS NATURAL

PERIODO 1998/2000

2 O periodo de transigdo é tratado no Art. 69, da Lei 9478/97
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Empresa Pais de rigem Data Inicio Volume Mercado
Importadora
Importacao Maximo Potencial
Sulgas Argentina 2° trim./2000 15Mm*d RS
Gaspetro Bolivia 1° trim./1999 30Mm’/d  MS, SP, PR, SC, R},

RS, MG, REPLAN,

REPAR e REFAP

EPE Argentina 1° trim./2000 2,21 Mm*/d  Usina de Cuiaba
Emp. Prod. de Energia

Geracdao Centro Oeste Bolivia julho de 2001 2,5Mm*d  Usina de Cuiab4 II

GCO

Enersil Energia do Bolivia julho de 2000 365M m*/ano CEG, CEG RIO
Brasil

Pan American Energy  Argentina 1° trim./2003 15 M m*/d RS, SC e PR

Pan American Energy Bolivia 2° trim./2000 3,5Mm’d SP

(3)

Fonte: Diario Oficial da Uniao (DOU)

A construcao, ampliacdo e operacdo de instalacdes de transporte ou de transferéncia®® de gas
natural, inclusive gas natural liqiefeito (GNL) tém as regras definidas pela Portaria N.° 170, de
26/11/98. A permissao é concedida por meio de Autorizacdo, a qualquer empresa instalada no

Brasil, em duas etapas: autorizacao para construcao e autorizacao para operacao.

As exigéncias feitas pela Portaria se referem meramente as informagdes quanto a empresa
construtora e operadora e ao projeto - sumario do projeto de instalagcdo, licencas do 6rgao
ambiental, atestado para a verificacdo da seguranca e plano de manutencdo. Nao ha nenhuma
solicitacao quanto a justificativa do projeto, relativamente ao mercado a ser atendido. Os projetos

aprovados pela ANP, no periodo 1998-2000 sao os seguintes:

QUADRO 6
ACOMPANHAMENTO DAS AUTORIZACOES PARA CONSTR./OPER. DE INSTALACOES DE
TRANSPORTE DE GN - PORTARIA N° 170/98 - PERIODO 1998/2000

24 Consideram-se instalagdes de transporte ou transferéncias dutos, terminais terrestres,
maritimos, fluviais ou lacustres e unidades de liquefacao e de regaseificacao de gas natural.
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Empresa Tipo Nome Trecho Extensao Capacidade

PETROBRAS  Oper.Provisoria Gas. Guamaré-Pecém Guamaré(RN) 213 km
/Aracati(CE)

TBG Operacao Gas. Bolivia - Brasil  Corumba(MS)

/Paulinia(SP)
Gasocidente  Construgao Gas. Lateral Cuiaba  Fronteira Bolivia- 266 km 2,8 M m*/dia
do M.Grosso Brasil(MT)

/Cuiabd (MT)

TSB Construcao/ Uruguaiana— P. Fronteira 25 km 12 M m*/dia
Alegre Brasil(RS)-
Operacao Argentina

/Uruguaiana(RS)

TBG Operacao Gas. Bolivia - Brasil ~ Paulinia(SP)
/Canoas(RS)
TSB Construcao/ Uruguaiana— P. Canoas/Triunfo 25 km 12 M m*/dia
Alegre
operagao
TSB Construcao Uruguaiana— P. Uruguaiana/Port 565 km 12 M m*/dia
Alegre o Alegre
Gas.Cruz del Construgao Gas. Cruzeiro do Sul  Trecho Brasil -410 km 12 M m*/dia
Sur do Brasil Jaguarao(RS)/Can
oas

Fonte: Diario Oficial da Uniao (D.O.U.)

Uma das mais importantes regulamentacdes estabelecida pela ANP, para o transporte de gas,
foi a Portaria N.° 169, em 26/11/98 — Livre Acesso a Gasodutos, relativa ao Art. 58, da Lei
9478/97, que faculta o acesso ndo discriminatério por terceiros a capacidade disponivel® ou
contratada ociosa®® do duto (Figura 8), mediante remuneracdo adequada ao titular das instalacoes
de transporte, existentes ou a serem construidas, destinadas ao transporte de gas natural. Além
disso, determina a separacdo da atividade de transportador da de carregador, ja que ao
transportador é proibido a compra e venda de gas, com excecao dos volumes necessarios ao seu

consumo proéprio.

Em relacao as tarifas, o artigo 10 da referida Portaria ja sinaliza com alguns critérios que

deverao ser considerados :

% Capacidade disponivel é a diferenca entre a capacidade do duto e a soma das capacidades
contratadas
26 Capacidade contratada ociosa é diferenga entre a capacidade contratada e o volume diario de

gas efetivamente transportado pelo carregador
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l. refletir as modalidades de Transporte Firme?, ndao Firme® ou outras, com caracteristicas

especiais, bem como o prazo de sua duragao;
Il considerar o volume a ser transportado;
1. considerar as distancias existentes entre os Pontos de Recepc¢éo e Entrega;
IV.  considerar a carga tributaria e suas eventuais modificacoes;

V. nao ser discriminatorias, nao incorporar custos atribuiveis a outros carregadores, nem

incorporar subsidios;

VI.  considerar os custos de operacao e manutencdo, bem como uma adequada remuneragao do

investimento

Toda a capacidade disponivel deve ser divulgada em jornais e “internet” ou ofertada na sede
da empresa e alocada a terceiros que apresentarem as melhores propostas. A capacidade
contratada ociosa serd atendida a interessados sob a forma de transporte nio firme e distribuida,
entre todos os carregadores, proporcionalmente as suas respectivas capacidades contratadas

ociosas nas instalacdes de transporte envolvidas. (Figura 9)

Caso o carregador estiver movimentando gas abaixo da capacidade contratada minima?, o
transportador alocard ao terceiro interessado, inicialmente, a soma das diferencas entre tais
capacidades e os volumes diarios efetivamente movimentados para estes carregadores e de forma

proporcional a tais diferencas (Figura 9).

Para a protecao do mercado, quando da pratica de verticalizacdo, os Carregadores sao
obrigados a enviar a ANP os seus contratos de compra ou de venda a concessionaria de
distribuicao e consumidores finais, caso este Carregador detenha mais de 25% de participacao

aciondria (direta ou indireta) do Transportador (ou vice-versa).

A Portaria 169/98, assim como a Lei 9478/97, Art. 58, tem o viés de uma regulacdo leve
para o acesso a terceiros a dutos, com o regras predeterminadas, mas sem a imposicdo de tarifas
definidas, deixando os agentes negociarem. Entretanto, é clara quando da existéncia de
controvérsias, que deverao ser trazidas a consideracao da ANP e a Agéncia deliberard, num prazo

de 60 dias, sobre as questoes apresentadas.

27 Transporte firme é o servico prestado pelo transportador ao carregador de forma ininterrupta,
até o limite estabelecido pela capacidade contratada

28 Transporte nao firme é o servigo prestado pelo transportador ao carregador que pode ser
reduzido ou interrompido pelo transportador.

2 Capacidade contratada minima é o volume diario de gas, estabelecido contratualmente,
referente ao qual o carregador é obrigado a pagar tarifa, mesmo que movimente um volume um
menor volume diario de gas

74




Mecanismos de Regulacdo Tarifaria na Industria de Gas Natural: o caso do Gasoduto Brasil-Bolivia

O transporte do gas natural é assim desenhado, tentando-se também a definicao de critérios
para a questao tarifaria, com o propésito de se atingir maior eficiéncia do duto pela introducdo de

pressdes competitivas no setor.

Quanto a constru¢ao, ampliacdao de capacidade e operacdo de unidades de processamento
de gas natural, a regulamentacio foi estabelecida pela Portaria N° 28, de 05/02/99, na qual
qualquer empresa nacional, que apresente a devida habilitacdo juridica, regularidade fiscal,
qualificacdo técnica e capacidade econdémico-financeira, podera ser autorizada para a atividade,

desde que cumpridas as exigéncias quanto as normas de seguranca industrial e ambiental.

FIGURA 9

COMERCIALIZACAO DA CAPACIDADE CONTRATADA OCIOSA

Ponto de Ponto de
Recepgao Entrega

TRANSPORTADOR
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4 .3. A formacao do preco do gas natural no Brasil

A regulamentacdo dos precos dos produtos de petroleo e gas natural estio sob a
responsabilidade dos Ministérios da Fazenda (MF) e Minas e Energia (MME), embora, o Art. 8° da
Lei 9478/97 coloque na esfera de atribuicoes da Agéncia Nacional do Petroleo a “protecao dos
interesses dos consumidores quanto a preco, qualidade e oferta dos produtos”. Assim, os precos

sao estabelecidos por Portaria Interministerial -MF e MME e monitorados pela ANP.

Em relacdo ao gas natural ao consumidor final, sua regulacio é realizada pelos estados,

através da aprovacao a margem de distribuicdo para cada empresa.

Quanto ao prego do city gate, seu valor, até recentemente, esteve diretamente atrelado ao
oleo combustivel. A relacao entre o preco maximo de venda do gas, de producao nacional. para
fins combustiveis, as concessiondrias estaduais de distribuicao de gas canalizado (preco de city
gate) e o preco maximo de faturamento nas refinarias produtoras de 6leo combustivel classe OCA1
corresponde a 86,22%, considerada a equivaléncia energética entre estes produtos. Para fins
automotivos, a relacdo é de 65,53%. O gas importado da Bolivia também tinha o preco

relacionado com o do 6leo combustivel OCA1, na proporcao de 97,72%.

Cabe ressaltar que, presentemente, o preco do 6leo combustivel nacional (preco de refinaria)
é relacionado com as cotagOes internacionais de uma cesta de 6leos e que, em decorréncia dos
consecutivos aumentos do petréleo, em 1999, teve seus valores majorados consideravelmente.
Este fato levou o Governo, em comum acordo com a Petrobras, a um acordo com os agentes do
setor com o objetivo de proporcionar “descontos” as distribuidoras, na venda deste combustivel.

Tais descontos estao na faixa de 15%, conforme esta apresentado no gréfico a seguir.
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GRAFICO 9

COMPARATIVO DE PRECOS FIXADOS X PRECOS PRATICADOS PARA OLEO COMBUSTIVEL
NACIONAL
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Fonte: GASPETRO/GECOM/SEMARK

O acordo da pratica de “desconto” também foi extensivo aos precos de gas natural nacional,

além do comprometimento pelo Governo do estudo de uma nova politica de precos para o gas.

A evolugao dos precos do gas natural, no city gate, o que inclui o transporte, em uma

tarifacao fechada (commodity + transporte), para 1999 sio apresentados no Grafico a seguir.

GRAFICO 10

EVOLUCAO DO PRECO CITY GATE DO GAS NACIONAL — 1999/1° TrRI 2000
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Fonte: Agéncia Nacional de Petréleo — Superintendéncia de Comercializagdo e
Movimentacao de Gas Natural

Como regulamentagao intermediaria para esta nova politica de precos de gas
de producao nacional foi instituida, a partir de 1° de abril de 2000, pelos
Ministérios da Fazenda e Minas e Energia, através da Portaria Interministerial N° 3,
de 17 de fevereiro de 2000. A Portaria prenuncia a desregulamentacao dos precos
do gas nos pontos de entrega as distribuidoras , criando uma etapa transitoria,
antecedente ao surgimento da competicdo no fornecimento de gas natural e da
consolidacdao de um ambiente onde preminem mecanismos de mercado. Dentro
desta premissa, deliberou-se, a separacao definitiva entre o valor do gas e seu
transporte e o preco do gas passou a ser atrelado ao preco internacional de uma
cesta de 6leos combustiveis

Os precos maximos de venda (Pm) do gas natural de producao nacional para
vendas a vista as empresas concessiondrias de gas canalizado ficam entdo
determinados, na Portaria, segunda a férmula:

Pm = PGT + TREF sendo:

PGT = preco referencial do gas natural na entrada do gasoduto de transporte;
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TREF = tarifa de transporte de referéncia entre os pontos de recepcao e de entrega
do gas natural.

A atualizacao do preco referencial do gas natural na entrada do gasoduto de
transporte (PGT) a vigorar durante cada trimestre civil passa a ser calculado de
acordo com a seguinte férmula:

PGT = 0,5 x PGT(ant) + 0,50 x PGT(0) x [ 0,50 x F1/F10 + 0,25 x F2/F20 +
0,25 x F3/F30] x (TC/TCO)

PGT(ant) = valor de PGT vigente no trimestre civil anterior aquele para o qual se
esteja calculando o novo PGT;

PGT(0) = valor inicial de PGT, igual a R$ 110,80 / mil m3;

TC = média das taxas de cambio comercial de venda do doélar norte-americano
PTAX-800 3% publicadas no Sistema do Banco Central do Brasil (SISBACEN) %
relativa aos meses m-4, m-3 e m-2, sendo "m" o primeiro més do trimestre civil
para o qual se esteja calculando o novo valor de PGT;

TCO = média das taxas de cambio comercial de venda do doélar norte-americano
PTAX-800 3% publicadas no Sistema do Banco Central do Brasil

(SISBACEN) % no periodo de junho a agosto de 1999, inclusive.

F1, F2 e F3 = médias dos pontos médios diarios das cotacdes superior e inferior,
publicados no Platt’s Oilgram Price Report, tabela Spot Price Assessments, dos
meses m-4, m-3 e m-2, sendo:

F1 = produto designado na referida publicacao por Fuel Oil 3,5%

Cargoes FOB Med Basis ltaly;
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F2 = produto designado na referida publicacao por Fuel Oil #6

Sulphur 1% US Gulf Coast Waterborne;

F3 = produto designado na referida publicacao por Fuel Oil 1%

Sulphur Cargoes FOB NWE;

F10, F20 e F30 = médias dos pontos médios diarios das cotagoes superior e
inferior, publicados no Platt’s Oilgram Price Report, tabela Spot Price Assessments,
dos produtos a que correspondem F1, F2 e F3 acima designados, no periodo de
junho a agosto de 1999, inclusive.

Cabe ressaltar que a Portaria Interministerial N° 3 deu a ANP a
responsabilidade de regulamentar as tarifas de transporte de referéncia entre os
pontos de recepcao e de entrega do gas natural nacional, indo além do disposto da
Lei 9478/97.

Como etapa ainda de transicao, ficou determinado a tarifa de transporte de
referéncia, para o periodo de abril a junho de 2000, Unica para todo o pais e igual
aR$ 19,40 / mil m’.

Somente em 28 de Junho de 2000, a ANP publicou portaria, Portaria 108/2000, em que foi
incorporada um percentual da variavel distancia nas tarifas de referéncia para o calculo dos precos
maximos do gas natural de producao nacional, para vendas a vista as empresas concessionarias de

gas canalizado, a partir de 1° de Julho de 2000, sendo estabelecido os valores indicados abaixo:

TABELA 7

TARIFAS DE REFERENCIA PARA CADA ESTADO — GAS NATURAL NACIONAL

Estado (R$/mil m3)
Ceara 22,13
Rio Grande do Norte 18,67
Paraiba 23,74
Pernambuco 27,51
Sergipe 16,46
Bahia 16,84
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Espirito Santo 16,80
Rio de Janeiro 17,31
Sao Paulo 23,97
Minas Gerais 26,49

Fonte: Agéncia Nacional de Petréleo — Portaria 108/2000

A partir do 2° trimestre de 2000, ja com a separacao preco do gas e tarifa de transporte,

temos a seguinte evolucao para o preco do gas natural:

TABELA 8

EvoLUCAO DO PRECO CiTY GATE DO GAS NACIONAL, POR ESTADO — 2000

R$/MmiIL m> ABR-JUN (1) JUL-SET OuT-DEZ
PREco Do GAs|131,03 144,32 157,84
(cOMMODITY)

Ceara 150,43 166,45 179,97
Rio Grande do|q50 43 165,99 176,51
Norte

Paraiba 150,43 168,06 181,58
Pernambuco 150,43 171,83 185,35
Sergipe 150,43 160,78 174,30
R$/MmiIL m3 ABR-JUN (1) JUL-SET OuT-DEZ
Bahia 150,43 161,17 174,69

81




Mecanismos de Regulacdo Tarifaria na Industria de Gas Natural: o caso do Gasoduto Brasil-Bolivia

Espirito Santo 150,43 161,12 174,64
Rio de Janeiro 150,43 161,63 (2) 175,15(2)
Sao Paulo 150,43 168,29 181,81
Minas Gerais 150,43 170,81 184,33

(1) Tarifa de referéncia Unica, estabelecida pela Portaria Interministerial N° 3

(2) Salvo para volumes retirados em Cabitinas, onde a Tref .= 0

Para o gas natural importado, a regulamentacio em vigor é aquela determinada nos

contratos de importacao de gas, firmados entre a Petrobras e YPFB, e nos de transporte, entre a

Petrobras e a empresa transportadora TGB, ja ficando separado o preco do gas da parte relativa ao

transporte.

Para o gas, na entrada do gasoduto, a cada ano, o preco foi estabelecido no Contrato de

Compra e Venda de Gas Natural, sendo os seguintes os valores:

TABELA 9

PRECO DO GAS NATURAL IMPORTADO DA BOLIVIA NO ANO CONTRATUAL DE REFERENCIA

- US$/MMBTU

0) Pi 0) Pi

1 0,95 11 1,00
2 0,95 12 1,01
3 0,95 13 1,02
4 0,96 14 1,02
5 0,96 15 1,03
6 0,97 16 1,03
7 0,98 17 1,04
8 0,98 18 1,05
9 0,99 19 1,05
10 1,00 20 1,06

(I) = ano contratual

Pi = Prego do gas a cada ano contratual
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Este preco PG, em US$/MMBTU, é reajustado trimestralmente, de acordo com a seguinte

férmula:
PG = Pi[ 0,50 (FO1/FO1o) + 0,25 (FO2/FO20) + 0,25 (FO3/FO30)
onde: Pi = Preco estabelecido no contrato

FO1, FO2 e FO3 = médias aritméticas dos pontos médios diarios dos precos, determinados
em conformidade com as cotacoes diarias, superior e inferior, de cada dia do trimestre

imediatamente anterior (precos referencias publicados no Platt s Oilgram Price Report , sendo:
FO1 = Fuel oil de 3,5% de enxofre, referido sob o titulo de “Cargos FOB Basis Italy”

FO2 = Fuel Oil n° 6 de 1% de enxofre, referido sob o titulo de “ U.S. Gulf Coast

Waterborne”
FO3 = Fuel Oil de 1% de enxofre, referido sob o titulo de “ Cargos FOB NWE”

FO1lo, FO20, FO30 = médias aritméticas dos pontos médios didrios dos precos,
determinados em conformidade com as cotagées diarias, superior e inferior, de cada dia do
periodo compreendido entre 1° de janeiro de 1990 até 30 de junho de 1992, excluido o periodo

de 1° de agosto até 31 de janeiro de 1991.

A partir do 2° trimestre de entregas e recebimento de gas e para cada trimestre posterior, o

preco do gas, PG, sera reajustado de acordo com a féormula:
Pt = 0,50PG + 0,5P

Onde P +1 = Preco do gas correspondente ao trimestre imediatamente anterior ao trimestre

pertinente.

Qualquer quantidade acima dos 18 milhdes m’/dia terd seu preco determinado

considerando Pi igual a US$ 1,20/MMBTU.

O Gasoduto Brasil-Bolivia apresenta 3 modalidades distintas contratuais, o TCQ (Transport
Capacity Quantity), determinado pelas capacidades de contrato, TCO (Transport Capacity Option),
de um volume constante de 6 MM m3/dia, e TCX (Transport Capacity Excess), a diferencga entre a
soma do TCQ e TCO e a capacidade total do duto. As clausulas de ship-or-pay ou take-or pay sao

diferentes para cada modalidade de contrato.
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As tarifas de transporte para a movimentacdo do gas boliviano, referente ao trecho brasileiro
do gasoduto, sao classificadas como de capacidade e de movimentacdao. A de capacidade tem
como referéncia o valor de US$1,14/MMBTU e a de movimentacao US$0,02/MMBTU, com

reajustes de 0,5% a.a.

Uma outra questdo importante que se apresenta, relativa a formacao dos precos do gas
importado e da sua tarifa de transporte, diz respeito a dolarizagao destes dois valores. Apesar das
restricoes legais vigentes quanto a essas praticas, os contratos entre o carregador e as companhias
distribuidoras repassam os reajustes cambiais diretamente (a commodity tem reajustes trimestrais e

as tarifas anuais).

Por ser atrelado a pregos internacionais de derivados de petréleo, os precos de gas boliviano

apresentam grande volatilidade, conforme apresentado a seguir.

GRAFICO 11

EVOLUCAO DOS PRECOS DO IMPORTADO DA BOLIiVIA
Preco de referéncia contratual: TCQ=US$0,95/MMBTU
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Fonte: Agéncia Nacional de Petroleo — Superintendéncia de Comercializagao e
Movimentacao de Gas Natural

Resumindo e comparando-se os precos do gas nacional, referéncia para o estado de Sao

Paulo, com o importado, verifica-se que o gas boliviano apresenta precos city gate, , bastante mais

altos que o de origem nacional.
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GRAFICO 12

PRECOS COMPARATIVOS GAS NACIONAL E BOLIVIANO — CITY GATE - SP
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O Brasil ja recebe gas natural originario da Argentina, pelo gasoduto da TSB (primeira
etapa), que liga a fronteira da Argentina as proximidades da termelétrica em Uruguaiana. O preco
deste gas é de US$ 2,24/ MMBTU, correspondendo US$1,34 a parcela da commodity e US$ 0,90

ao transporte do gas.

A expectativa é de que o gas argentino chegue a Porto Alegre a US$2,60/MMBTU.
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Capitulo 5

Regulacao da Industria do Gas Natural

5.1. Introducao

Na organizagao do mercado de gas natural, o transporte de gas é uma atividade econdmica
sempre caracterizada por uma forte regulamentacao, apesar da tendéncia a introducao de pressoes
competitivas neste mercado. A regulacao mais leve, implementada em diversos paises, conforme
foi citado no capitulo anterior, em tempo nenhum fez com que os Governos deixassem de intervir

neste mercado.

A filosofia basica para a intervencdao econémica na atividade é a impossibilidade de
maximizacdo do bem estar do consumidor, através da liberdade das estratégicas das firmas
privadas em maximizar seus lucros. Segundo Aratjo, 1997, a justificativa econdmica geral para a
regulacio é superacdo das falhas referentes a informacao imperfeita, indivisibilidade,
externalidades, comportamento colusivo ou outras violagdes para o equilibrio geral competitivo

do mercado.

O monopdlio natural se apresenta quando o custo de producdo por uma Unica firma é
menor que aquele de vdrias firmas. Desta forma, o setor é estruturado com imposicoes de controle
para a entrada de novos agentes, quer seja explicita ou implicitamente, ja que a competicao é

socialmente indesejada.

Os setores de infra-estrutura, como o transporte de gds, tém caracteristicas de monopélio

natural, devido as suas economias de escala, o que traz ao setor falhas em seu mercado.

A firma tendo garantido seu status de monopdlio, necessariamente terd que atuar sob regras,
ja que o monopolista nao regulado tentarda maximizar seus lucros, restringindo capacidade e
produzindo no ponto em que o custo marginal tende a ser igual ao lucro realizado para a venda
da dltima unidade. Ao nivel de producao selecionado pelo monopolista, o valor de carregamento
de mais uma adicional de m* de gas é maior que o custo de provisao de mais uma unidade de

capacidade, por parte do transportador.

A regulacao do monopolio natural impoe, assim, limite para o retorno do projeto e
minimizacao do poder de mercado da firma, em que sao eliminados seus ganhos extraordinarios,
induzindo a producio a um custo médio, o que resultara em maior eficiéncia e, portanto, ganhos

para a sociedade.
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Especialmente na atividade de transporte de gas natural, o potencial poder de mercado das
firmas é, em grande parte, decorrente da falta de uma competicao intermodal: a rede de gasodutos
¢ a unica via de ligacao entre os produtores e consumidores. Uma outra caracteristica importante
do setor de transporte siao seus custos intensivos e irreversiveis (sunk costs), que interpoem
barreiras a entrada e a saida para as firmas. E, por ultimo, porém niao menos importante, é o
aspecto ambiental, que determina a limitacdo da malha dutoviaria, por ser uma atividade que

apresenta impactos ambientais consideraveis.
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5. 2. Regulacao das tarifas de gas natural

5.2 .1. A importancia da tarifacao para o mercado de gas

Dentro da regulamentacao dos servicos publicos, a regulacao tarifaria cumpre o papel de
controle econébmico do projeto, garantindo a rentabilidade do investidor e a preservacao do bem-

estar do consumidor, dentro de um regime de monopdlio natural.

Embora o grau de supervisao regulatéria varie nos diversos paises, é do Governo o papel de
fixacdo, senao sinalizacido, dos precos a serem cobrados. A tarefa é complexa tendo em vista o
elevado grau de assimetria de informagao pro-investidores, que acentua os riscos de abusos do
poder de monopdlio. A tarifacio ainda enfrenta o desafio de atender a eficiéncia do sistema como
um todo, o que, muitas vezes, apresenta tensdes quanto a determinagio do modelo a ser

escolhido.

Assim, o conceito de eficiéncia abrange a eficiéncia produtiva, entendido como a utilizacao
das instalagoes, pelo produtor, com o maximo rendimento e menor custo, dada a estrutura de
mercado; a eficiéncia distributiva, que pode ser definida como a capacidade de reducao, pela
concorréncia ou pela regulacdo, da apropriagao de excedentes econémicos por parte do investidor
(eliminacao das rendas de monopélio e reducdo dos lucros ao nivel normal); a eficiéncia alocativa
(ou de Pareto) que é a realizacao do maior volume de transacbes econémicas, com a geragao da
maior renda agregada possivel. Segundo a teoria econémica, esta condi¢ao é garantida quando os
precos se igualam aos custos marginais e sinalizam apropriadamente os custos relativos ao uso do
sistema; e, finalmente, a eficiéncia dindmica, conceito que considera o mercado como ambiente
seletivo, com capacidade de selecionar inovagdes de produto e de processo que resultem em

reducao futura de custos e precos para o consumidor e em melhoria de qualidade dos produtos

Um sistema tarifario para o transporte de gas deve proporcionar, ainda, certos requisitos

administrativos e comerciais como:

[l Igualdade aos usudrios (eliminacao de barreiras & entrada);

[ Transparéncia na formacdo das tarifas, de modo que os usudrios existentes e

futuros entendam e estejam satisfeitos com a sistematica;
[0 Previsibilidade;

[ Implementacio eficiente, ndo impondo custos ou complexidades adicionais as

transacGes comerciais entre os carregadores e os transportadores.
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5.2 .2. Asvariaveis fundamentais no mecanismo de tarifacao

O regime tarifario de transporte de gas deve tratar nao apenas da formagao do preco, mas
também da forma de seu controle de ajuste e do grau de liberdade de variagdo. A sistematica deve
ainda contemplar mecanismos complementares que estimulem a eficiéncia das empresas e

beneficiem os consumidores.

Basicamente, a fixacdo de regras tarifarias podem ser classificadas em dois grupos

principais:

. Tarifacao a custo de servico

1. Tarifacao por incentivo

A regulacdo pelo custo de servico, ( regulacao pela taxa interna de retorno), é o regime
tradicionalmente usado para a tarifacido de setores de monopélio natural. O principio fundamental
deste método diz respeito ao estabelecimento de precos/tarifas 77que remunerem os custos totais
e contenham uma margem que proporcione uma taxa interna de retorno atrativa do ponto de vista

do investidor e justa do ponto de vista do regulador.

Diferentes bases de custos podem ser utilizadas para a avaliacao dos custos associados ao

servico de transporte:

[ Custos marginais de curto prazo (Short-run marginal costs — SRMC):
[ Custos marginais de longo prazo (Long-run marginal costs — LRMC):

[ Custos contabeis médios ( Average accounting costs — AAC)

Dificuldades metodologicas e praticas de se considerar os conceitos econdmicos de curto e
longo prazo tém levado muitas vezes a adocao de métodos de custos médios contabeis como a

base para a formacao do preco dos servigos regulados.

A metodologia leva em conta algumas vantagens nos requisitos administrativos e

comerciais, como a facilidade de implementacéo, transparéncia para os agentes e previsibilidade.

Entretanto, esta forma apresenta alguns problemas: a assimetria de informacdes entre o
regulador e o regulado, o estimulo ao sobre-investimento, além de poder levar a ineficiéncia
alocativa, permitindo subsidios cruzados, tanto entre areas, como quanto aos servicos e ao fator de

carga utilizado.

O reconhecimento destes problemas levou a aplicacdo de mecanismos com regras mais

simples e transparentes, que poderiam proporcionar o maior grau de liberdade de gestao pelas
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empresas, dentro do regime de monopélio natural. A nova metodologia é desenhada tendo em
vista a maximizacao do bem-estar social, através de incentivos para a maximizacao dos lucros das

firmas reguladas.

O conjunto dos mecanismos apresentados para esta questao é conhecido por regulacao por
incentivo, que tem como objetivo principal um incremento na performance da firma regulada

através de prémios ou penalidades, além dos ja incorporados da regulacdo pelo custo de servico.

O modelo basico fixa o preco e uma férmula de reajuste periédicos, a qual incorpora um
termo exprimindo metas plurianuais de ganho de produtividade, fixadas também pelo regulador. A
idéia central é que, qualquer reducao real de custos mais acentuada que as metas contratadas
pode ser apropriada pela firma. Desta forma, quebra-se a ligacao custo-preco, fazendo com que a
firma tenha incentivo para a reducao dos custos, sem que, necessariamente, haja o repasse para os

precos.

Os esquemas de incentivos podem envolver:

[ os niveis de precos, isto €, a regulacio por limite de preco, que compreende o
Price Caps, Automatic Rate Adjustment Mechanism (ARAM), Sliding Scale Plan
(SSPs) e a Yardstick Competition (YC);

[ os niveis de retorno ou lucros, determinados pelo comportamento da firma
regulada, incluindo os mecanismos de Profit Sharing (PS), Banded Rates of
Return (BROR), Benchmarking (BM) e Capital Cost Incentives (CCls).
Todos estes mecanismos de regulacao por incentivo se utilizam da teoria agente-principal.
Neste approach, o regulador tem o papel de principal, que contrata um agente, a firma regulada,
para atuar em seu beneficio, por este apresentar maior conhecimento e capacitacao para a fungao,

minimizando os problemas relacionados com a assimetria de informacoes regulador/regulado.
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5 .3. Regulacao tradicional

5.3 .1. Tarifacdo pelo custo de servico

Na esséncia, a equagao seguinte descreve o processo:

n

Z pi gi = Custos + s(BC)

i=1

onde:

p= preco do servico

g= quantidade do servigo

n= numero do servigo

s = taxa de remuneragao permitida

BC = Base do Capital (investimento a ser remunerado)

Sob regulacdo pelo custo de servico, o regulador determinara a taxa de retorno, em um
processo de negociacdo com a prestadora do servico, sendo os precos ou as tarifas uma
conseqiiéncia deste processo. Entretanto, a definicao da taxa de retorno nao deixa de ser uma
forma indireta de fixacao dos precos/tarifas, uma vez que, através de sua aplicacao, estes serdo
reajustados sempre que for necessaria a recomposicao da receita, de forma a garantir a taxa de

retorno permitida pela agéncia reguladora.

A metodologia leva em conta algumas vantagens nos requisitos administrativos e comerciais
, ja apresentadas no item anterior, que é a facil implementacao, a transparéncia e a estabilidade e

previsibilidade para os agentes.

Entretanto, apresenta alguns problemas. Pela assimetria de informagdes entre o regulador e
o regulado, poderd haver uma apropriacdo extraordinaria dos lucros, fazendo com que haja
incentivos perversos no processo . Como a taxa de retorno é fixa, a firma tendera a aumentar a sua
Base de Capital, através da adocao de tecnologia mais capital-intensivas. Na hipotese da taxa de
retorno estar superior ao custo de capital, as empresas sao estimuladas também a sobreinvestir
(aumentar a Base de Capital), gerando entre outras coisas, o subétimo das plantas. Esta situagdo é

conhecido como o efeito Averch-Jonhson ("efeito A-)”) (Manssel,1995).

Assim sendo, a regulacdo pelo custo de servico nao dara os sinais corretos para o mercado,

o que levara as ineficiéncias alocativa, técnica e dindmica. Também é uma metodologia que
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podera permitir subsidios cruzados, tanto entre areas, como quanto aos servicos e ao fator de

carga utilizado.

Contudo, segundo Joskow (1974), na grande maioria dos casos dos servicos de utilidade
publica estes problemas sido especificos da regulacao pela taxa de servigo, que apresenta uma
certa nuance em relacdo a regulacdo pelo custo de servico, metodologia mais complexa e
detalhada, que, de certa forma e dentro da possibilidade do regulador, apresenta mais controle

sobre as variaveis de custo e investimento, impedindo algumas ineficiéncias de curto prazo.

A partir das consideracdes acima, a discussao da regulacao pelo custo de servico apresenta

dois grandes pontos de discussao:

- a definicao da taxa de retorno e, para isso, a resolucao do problema do dimensionamento

e classificacao das despesas e da base para a remuneragao e

- a estrutura dessa taxa de retorno, ja que envolve problemas com a alocagdo de precos
entre os consumidores e entre os diversos produtos de uma mesma firma. ( Viscusi et

alli).
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5.3.1.1. Determinacao dos niveis de tarifas/precos

Uma grande dificuldade é a determinacao do valor-base ou base de capital. Existem
diversas formas de fazer a avaliacdo, porém pela fragilidade no aparato regulatério, de uma forma
geral, a avaliacdo é realizada tendo como base os investimentos efetivamente realizados no
passado, ou seja, pelos “custos historicos”, ainda nao depreciados. Tal método tende a gerar
menos polémica que outros métodos, como por exemplo, a base de capital calculada pela
reposicao de planta idéntica ou pela reposicio da mesma capacidade com a mais moderna
tecnologia. Além desses métodos, pode-se ainda fazer a avaliacao da base de capital através dos

valores das agoes publicadas.

Nos Estados Unidos e no Canadd, a base de capital se constitui no valor das instalagoes
em servico e das obras de ampliacdo em execucao, do qual é abatido a depreciacao acumulada,
adicionado os pré-pagamentos e inventdrios e abatidos os pagamentos de Imposto de renda

diferidos e acumulados (PETROBRAS, 1999).

Assim, a depreciacdo dos ativos em servico e a retirada de operacao ou venda de instalacido
diminuem o valor da base de aplicacdo ao longo do tempo e promovem uma reducio da tarifa
maxima que o transportador podera cobrar pelo seu servigo. Entretanto, qualquer investimento em
novas instalacbes ou modernizacao das existentes aumentardo a base de aplicacdo e a tarifa

maxima permissivel.

A determinacao dos investimentos pelo do custo historico, em periodos de inflacao, pode
gerar grandes distorcoes. Além disso, a metodologia também gerard grandes problemas para os
casos de custos crescentes nos precos ou Nos servicos, como o que ocorre para a aplicacao da

metodologia para a tarifacdo da energia elétrica.

Outra discussao € o tipo de correcao a ser aplicada para a compensacao da inflacao do
periodo, j& que os investimentos foram efetuados no passado,. Como os investimentos
considerados sao aqueles ainda nao depreciados, o modelo de depreciacao também tera que ser

definido.

A taxa de remuneragao para a base de capital, também um item importante e polémico,
deve ser estabelecida pelo regulador e é a questdo central para a avaliagdo pelo custo de servico.
Refere- se ndao s6 ao investimento inicial, mas também ao capital que venha a ser investido

durante a operacao do duto.

Geralmente é periodicamente definida com base nas condigbes vigentes no mercado
financeiro de cada pais, levando em conta o valor econémico do capital préprio (equity) e do
capital obtido de terceiros (funded debt e unfunded debt), isto é, a estrutura do capital das
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empresas transportadoras e o prémio do risco para investimentos de longo prazo sobre os de curto

prazo.

Normalmente, é usado o conceito de média ponderada do custo do capital (Weighted
Average Capital Cost — WACC), levando-se em conta a estrutura de capital do transportador, ou
seja a proporcao do capital proprio dos investidores (acdes ordindrias com direito a voto e

preferéncias sem direito a voto) e de terceiros.

A determinacdo do custo do capital proprio normalmente é o ponto que causa maiores
controvérsias entre as partes envolvidas e que demandam um longo periodo de discussao. Pode —

se utilizar os seguintes métodos para a determinacao do custo do capital préprio:

[ Discounted Cash Flow - DCF
[J Rendimentos comparaveis
[0 Prémio de risco

[l Capital Asset Pricing Model — CAPM

O capital de terceiros apresenta o menor custo, pois tem um risco inferior por ter

preferéncia de pagamento, no caso de solvéncia da empresa.

A taxa de remuneracao pode ou nao ser garantida, dependendo da politica a ser seguida por
cada pais. Caso haja a determinacao de atrair investimentos, normalmente a taxa é garantida para

diminuir os riscos dos investidores e facilitar ou permitir os financiamentos.

Nos Estados Unidos e Canada, a taxa de remuneracdo permitida, estabelecida pelo
regulador, nao é garantida, o que da um incentivo a transportador para manter os seus custos

dentro dos aceitaveis.

5.3.1.2. Alocacao dos custos (Classificacao de custos)

Os custos associados ao servico de transporte podem ser classificados em custos fixos e
custos variaveis. Os primeiros, independentes do volume de gas movimentado, relacionam-se com
os investimentos para a constru¢cdo e montagem do sistema do gasoduto e com os custos fixos do
servico, a operacao e manutencdo, incluindo custos administrativos e despesas gerais, como

impostos e seguros.

Os custos variaveis sao basicamente os custos de operacdo e manutencao relativos a
compressao (gas combustivel, lubrificantes, eletricidade, etc.) e as perdas de gas, sempre

relacionados com a quantidade de gas movimentada.
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Ap0s classificar os custos como fixos e variaveis, pode-se associa-los a uma capacidade de
reserva ou a utilizacdo do gasoduto, chegando-se a uma metodologia que supde uma estrutura

tarifaria binomial, onde ha duas tarifas: uma de capacidade e outra de movimentacao.

A tarifa de capacidade, cobrada sobre a capacidade contratada, deve ser responsavel por
cobrir todos os custos de investimento e os custos fixos de operacdo e manutencio. Por outro
lado, a tarifa de movimentacdo, cobrada sobre o volume efetivamente movimentado, deve ser
responsavel por cobrir os custos varidveis de operacdo, basicamente os custos de compressao e

perdas.

No transporte de gas de uma ponto A para um ponto B, com um ndmero fixo de

carregadores e volumes anuais estaveis, a alocacdo de custos é relativamente simples.

Entretanto, em uma rede de gasodutos com open access, grande nimero de carregadores
com fatores de carga diferentes e com competicao interdutos, os efeitos dos incentivos na estrutura

da tarifa sao fundamentais.

O problema se relaciona com a alocagao dos custos totais, no sistema tarifario, pagos pelo
transporte, de modo que os usudrios paguem, de forma justa, a capacidade reservada para o
transporte firme (tarifa de demanda), compensando os custos fixos do transportador e a capacidade

de transporte realmente usada (tarifa de movimentagao), cobrindo os custos variaveis.

Essa abordagem implica em baixas tarifas de movimentacao e altas tarifas de capacidade,
proporcionando estimulo & maximizacdo do fator de carga® de contratos firmados (carregadores

com alto fator de carga na média pagam menos pelo servico) e, consequentemente, a

maximizagao do volume transportado, a prudéncia no fechamento de novos contratos e a

competicdo na boca do poco.

Todavia, para atingir outros objetivos, como por exemplo a conservacao da oferta de gas
disponivel, minimizacao da movimentacdao em periodos de pico ou estimular a contratacdo de
novas capacidades, o regulador pode querer onerar mais a tarifa de movimentacao em relagcao a
de capacidade, determinando que um percentual dos custos fixos seja alocada a parcela de

movimentagdo.

30 . ~ . ~ .
Fator de carga é a relagdo entre a movimentagdo anual (volume anual efetivamente

transportado) e a demanda anual contratada (capacidade contratada), entre os pontos de

recepgdo i e de entrega j: FC; = L

i
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Visando assim atingir politicas de incentivos especificos, diferentes métodos de classificacao
de custos podem ser utilizados. A seguir sao apresentados quatro principais métodos de

classificacao de custos usados na formacao de tarifas bindmias:

l. Straight Fixed — Variable (SFV)

Os custos sao repassados aos usuarios da mesma forma como ocorrem nos gasodutos. Tem
a caracteristica de produzir os menores valores de custo unitario para o carregador com alto fator
de carga. O custo incremental de transportar volumes incrementais de gas é baixo, pelo baixo
valor da parcela de movimentagao da tarifa, dando aos carregadores de transporte firme a
possibilidade de aumentar seus fatores de carga, pela venda de volumes adicionais de gas no
mercado spot . Assim, encoraja os carregadores a operar com maiores fatores de carga, bem como
determina a prudéncia na contratacao de um novo transporte ou um transporte adicional. O SFV é

utilizado nos Estados Unidos desde 1992.

1. Seaboard

Neste critério, 50% dos custos fixos sao alocados na parcela da tarifa de movimentacao,
além dos custos variaveis. Criado nos Estados Unidos, em 1952, em um contexto de grande
crescimento da infra-estrutura de transporte de gas em condicoes de grande competicao.
Entretanto, o 6rgao regulador, rotineiramente, autorizava retornar parte destes recursos a parcela
de demanda da tarifa, quando requerido por um gasoduto para manter seu mercado, no momento

que estivesse enfrentando competicao.

I1l.  United

Aqui, além dos custos varidveis, 75% dos custos fixos sao alocados a parcela de
movimentacao da tarifa. O método comecou a ser utilizado nos Estados Unidos, em 1973, tendo
como principal objetivo reverter a situacao declinante da utilizacao da capacidade de transporte
instalada motivada por baixo suprimento de gas no mercado. E o método que menos penaliza o

baixo fator de carga.

IV. Modified fixed — Variable (MFV)

Os custos fixos, além dos custos varidveis, siao alocados na tarifa de movimentacao.
Utilizado nos Estados Unidos de 1983 a 1992, tinha como principal objetivo manter a utilizacao
dos gasodutos em um mercado de suprimento adequado de gas a pregos competitivos com o0s
combustiveis alternativos.
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Uma outra forma de tarifacao é aquela em que se utiliza o preco unitario médio por
gasoduto (postage stamp rate), existindo exemplos com uma tarifa Gnica para qualquer distancia e

também com tarifas diferenciadas pela distancia.

A alocacdo dos custos na formacgao de tarifas é objeto de muito debate, em regimes

regulatérios visando a introducao de competicao nos mercados.

5.3 .2. Variagobes para a regulacao pelo custo de servico

Na tentativa de resolucdo de problemas gerados pela regulagao pelo custo de servico,
variagoes sobre este tipo de regulacdo sao realizadas. Algumas dessas variagbes estao descritas

abaixo.

5.3.2.1. Regulacdo Ativa versus a Regulacao Leve

Em alguns casos, o regulador podera ter um papel ativo na determinacao da tarifagao.
Dentro desse comportamento ativo, o regulador, além do requerimento para a apresentacido do
relatorio detalhado da firma, também controla continuamente os resultados operacionais, promove

com freqiiéncia auditorias e outros procedimentos.

Uma alternativa a esse tipo de regulacdo é aquela onde a interferéncia do regulador se da
quando existir conflitos. Isto é, caso nao exista um impasse entre os agentes, o regulador se

mantém afastado do controle.

Um exemplo de regulacdo leve aconteceu no Canadd, até 1995, com o sistema de
transmissao de gas da NOVA, Corporation of Alberta, e, até hoje, com os gasodutos classificados

como Grupo I1.*!

5.3 .2 .2. Base de célculo para a taxa de retorno ex-post versus futura

A regulacao pelo custo de servico determina que os custos sejam recuperados em base ex-
post. Isto significa que a tarifa varia de acordo com os custos efetivamente incorridos no més, bem

como a variacao do fluxo de gas naquele periodo.

Entretanto, mais comumente, a tarifa é determinada de acordo com uma base futura ou um

ano teste, como base. Todos os itens de custos e o fluxo de gas sao estimados e tomados como

31 O Grupo I inclui Alberta Natural Gas Company, Foothills Pipe Lines Ltd, TransCanada
Pipelines Ltd, TransQuebec and Maritines Pipeline Inc. e Westcoast energy Inc. Os demais

gasodutos sao considerados do Grupo II.
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base para o célculo da tarifa. Assim, somente se as previsdes forem realizadas, a firma estara

autorizada a praticar a tarifa prevista.

Alguns desvios ocasionados fora do controle da firma ou nio corretamente mensurados
podem ser recuperados mais tarde. Entretanto, outros desvios afetardo a taxa de retorno praticada

pela firma.

A defasagem da regulacao (regulatory lag) é uma faceta importante da regulacao pelo custo
de servico, tendo como base os custos futuros. Uma vez que as tarifas estejam determinadas, a
firma podera se apropriar de reducdes de custos, que porventura consigam no periodo, até que
acontecam novos reajustes pelo regulador. Esta situacdo é freqiientemente descrita na literatura

como um tipo de significativo incentivo para a firma no aumento da eficiéncia.
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5.3 .2 .3. Tarifas bindmias

A tarifa bindbmia, conforme ja detalhado anteriormente, pode ser considerada como uma
variacgao a tarifacdo pelo custo de servico, ja que introduz uma forma de incentivo ao sistema, por

tornar o custo unitario de servico de transporte para o carregador sensivel ao seu fator de carga.

Este critério tem o efeito de reduzir o risco do duto associado a variacdes do fator de carga
e, além disso, tem também vantagens relativas ao aumento de eficiéncia do sistema, com uma

racionalizacao da capacidade de pico.

5.3 .2 .4. Sliding Scale Plane

Joskow e Achmalensee (1986) construiram uma nova versio para a tarifacao pelo custo de
servico, que acrescenta um parametro que socializa entre produtores e consumidores a diferenca
entre a taxa de retorno desejada, aquela definida pelo regulador, e aquela observada na pratica.
Seu principal objetivo é criar um mecanismo de incentivo a produtividade, através de um sistema

de revisao das taxas de retorno (Viscuse, 1999).
Este método aplica a seguinte formula:
re=ri+ h(*-ri)
onde:

re = taxa de retorno efetiva, aos precos atuais

ri = taxa de retorno inicial

r* = taxa de retorno desejada pelo regulador

O fator-chave da féormula é o valor estipulado para a constante h nos processos de revisao
tarifaria. Se h=1 as tarifas seguirdo o critério de custos contabeis tradicionais. Se h=0, as tarifas
estardo seguindo um critério fixed-price, com ganhos e prejuizos incorporados pela firma. Caso o
regulador opte por repartir os lucros ou os prejuizos entre as firmas e os consumidores, h variara

no intervalode O a 1.
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Segundo Pires e Piccinini (1998), apesar de esta metodologia ser generalizada para o setor
de telecomunicacoes nos Estados Unidos*? , ainda nao existem andlises definitivas sobre os efeitos

praticos e a eficiéncia econémica.

5.3 .2 .5. Outras variagcbes para a tarifacao pelo custo de servico

Existem inGmeras variagoes para a tradicional tarifacao pelo custo de servigo, diminuindo os
custos regulatorios e aumentando a eficiéncia do processo. Como exemplo, pode-se utilizar o uso
de comités, forca de trabalho e negociagao fora do processo formal, que sé seria utilizado caso os

agentes nao chegassem a um consenso.

Além disso, pode-se também introduzir mecanismos de incentivos, como por exemplo,

profit sharing, performance benchmark e incentivos para o custo de capital.

5.3 .3. Regulacao pelo custo marginal e second best

Os varios problemas apresentados na tarifacao pelo custo de servico deram argumentos aos
procedimentos pela tarifacdo ao custo marginal, tendo sido a Electricité de France a pioneira em
seu uso. A tarifacdo ao custo marginal parte do principio teérico que, nao havendo distor¢oes em
outras partes da economia, o ponto de funcionamento da industria que maximiza o 6timo social é
aquele no qual o preco do bem ou servigo se iguala a seu custo marginal. Se esta inddstria € um
monopélio sob controle puablico, esta politica simularia um mercado perfeito e seria 6tima para a

sociedade.
A tarifacio por custo marginal pode ser:

1. Tarifacao pelo custo marginal de curto prazo (CMCP) - relaciona-se com os custos
resultantes do aumento do servico de transmissdao de uma unidade, curto prazo, enquanto que o
estoque de capital do transportador permanece fixo (sem ampliacdo de capacidade). Essa adicao
de capacidade se da quando existir capacidade ociosa no duto e os compressores estiverem no
lugar apropriado. No caso da nao existéncia desta capacidade ociosa, a definicao de CMCP inclui
um elemento de custo de oportunidade, ja que nao é possivel tornar disponivel, no curto prazo,

investimentos para a capacidade requerida nos novos ativos fixos.

CMCP é utilizado pela OFGAS, que argumenta que este critério preenche as caracteristicas
de eficiéncia e equitabilidade para o sistema. Ressalta diferencas entre os custos resultantes da

demanda agregada, com relacao entre fator de carga e localizagao da rede.

32 Das 48 jurisdicao estaduais servidas pelas operadoras regionais de telecomunicagoes, 22
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Do ponto de vista econémico, é o critério desejado, porém do ponto de vista pratico,

apresenta alguns problemas:

[] precos volateis, aumentando e diminuindo com freqiiéncia, caso existam grandes

variagdes na demanda;

[] caso exista a necessidade de aumento da capacidade, devera ser introduzido o

custo de oportunidade, em geral de dificil avaliacao;

[ dificuldade na determinacio da modelagem de curvas de demanda

2. Tarifacao pelo custo marginal de médio prazo (CMMP) — relaciona-se com os custos
para atender a uma unidade adicional de demanda, com ampliagdo de capacidade. Este critério
diminui a volatilidade do curto-prazo. E mais facil de calcular, pois nao necessita a estimativa do
custo de oportunidade referente ao nao atendimento da demanda. Entretanto, resulta em eficiéncia
alocativa menor que o de curto-prazo: CMMP dificilmente regula (balanca) a oferta e a demanda
na capacidade de transporte. Caso haja uma demanda acima da capacidade, nao existindo
nenhum mecanismo racional, (custo de oportunidade), prevalecera o first came, fisrt served, até
que uma capacidade adicional seja requerida. Por outro lado, a capacidade maior que a demanda

trard a necessidade ( ou so serd preenchida) da diminuicdo do preco CMMP.

A aplicacdo de custos marginais na tarifacao pode levar a déficits, lucros insuficientes, no
caso de monopolios fortes ou a excessivos, para os monopolios fracos. Em teoria, a melhor
solucao para o problema seria a introducdo de taxas a serem arrecadas de todos os setores da
economia, para nao criar distor¢cdes, para financiamento do déficit, ou, no lucro excessivo, a

taxagao do monopolista.

A dificuldade da implementagcao da sistematica acima, levou a alternativa do second best
para a distribuicao dos custos fixos. Por este critério, a exigéncia a Receita total iguala-se ao Custo

total, minimizando as perdas®*.

A solucado do second best leva precos para os diversos bens e servigos que satisfazem as

equacoes de Ramsey-Boiteux:

adotam este mecanismo regulatério (Pires et Piccinini, 1998)
33 O second best é formalmente idéntica a tarifagdo pelo custo médio, se a situagdo nao

for alterada ao longo do tempo, ndo houver incertezas e a depreciacdo se igualar com a

reposicao.
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Pi-CMi= «a
CM1 el

P = preco do servico
CM = custo marginal no ponto de operagao

o = constante de proporcionalidade, que depende do déficit, entre outras coisas

¢ = elasticidade preco da demanda desse servico, neste ponto. (Considerando demandas

independentes)

A equacgao supde demanda independente. Caso haja interdependéncia na demanda, a
expressao se complica, em termos adicionais. Entretanto, a caracteristica basica da solucao é

idéntica, podendo ser vista com mais facilidade neste caso mais simples.

Para a situacdao de monopdlio forte, os precos serdao superiores a seus custos marginais,
gerando um déficit. A aplicacao da equacao, entretanto, levara a um aumento relativo do preco
sobre o custo marginal inversamente proporcional a elasticidade da demanda (servicos com
demanda inelasticas terao maiores aumentos que os de demanda elasticas). Se o monopolio for

fraco, o mesmo raciocinio ocorre com eventuais redugoes.

Embora teoricamente otima, esta regra estd longe de ser aceita consensualmente. A
principal objecao é a redistribuicio de renda que implica: a discriminacao que faz com os
consumidores é a mesma empregada por monopolistas, que visam maximizar o lucro. Acresce-se
que demanda inelasticas encontra-se em servicos consumidos pela camada mais baixas, as quais

seriam penalizadas com maiores precos.

Existem também objecoes de ordem pratica. Assim como, para qualquer regulacao pelo
preco marginal, é necessario que se conheca a funcao demanda. Além disso, a regra de Ramsey-

Boiteux ndo garante sustentabilidade, nem auséncia de subsidios cruzados.
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5 .4. Regulacao por incentivo

O reconhecimento dos problemas relativos aos riscos e custos da regulacdo tradicional,
gerados pela assimetria da informacao, levou a aplicacdo de mecanismos com regras mais simples
e transparentes, que poderiam proporcionar o maior grau de liberdade de gestao pelas empresas,
dentro do regime de monopélio natural. A nova metodologia é desenhada tendo em vista a
maximizacao do bem-estar social, através de incentivos para a maximizacao dos lucros das firmas

reguladas.

O conjunto dos mecanismos apresentados para esta questao é conhecido por regulagdo por
incentivo, que tem como objetivo principal um incremento na performance da firma regulada
através de prémios ou penalidades, além dos ja incorporados da regulacdo pelo custo de servico.
Desta forma, quebra-se a ligacao custo-preco, fazendo com que a firma tenha incentivo para a

reducao dos custos, sem que, necessariamente, haja o repasse para 0s precos.

Os esquemas de incentivos podem envolver:

] os niveis de precos, isto é, a regulacdo por limite de preco, que compreende o
Price Caps, Automatic Rate Adjustment Mechanism (ARAM), Sliding Scale Plan
(SSPs) e a Yardstick Competition (YC);

[ os nivel de retorno ou lucros, determinado pelo comportamento da firma
regulada, incluindo os mecanismos de Profit Sharing (PS), Banded Rates of

Return (BROR), Benchmarking (BM) a Capital Cost Incentives (CCls).
Todos estes mecanismos de regulacao por incentivo se utilizam da teoria agente-principal.
Neste approach, o regulador tem o papel de principal, que contrata um agente, a firma regulada,
para atuar em seu beneficio. O agente é contratado porque detém conhecimento e capacitagcao
para a funcao, porém deve ser compensado pelo principal para a tarefa, que para a regulagao por

incentivo

5.4 .1. Regulacao por limite de preco

5. 4. 1.1. Price Caps
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O mecanismo de tarifacio price cap foi adotado em inumeros casos nos anos 80,**

constituindo-se no substitutivo institucional para a regulacdo pelo custo de servigos.

Caracteristicas fundamentais - Segundo Mansell e Church, sao definidas quatro

caracteristicas fundamentais para o mecanismo de price cap:

1. O preco maximo (cap) € determinado pela regulador, sendo que a firma podera praticar
precos inferiores a estes;

2. Os pregos maximos determinados nao sdo, necessariamente, relativos a apenas um
produto/servico, mas sim a uma cesta de produtos/servicos. A firma tera, desta forma, a
possibilidade de alterar os precos relativos, caso seja conveniente;

3. Os precos maximos sao ajustados periodicamente por um fator pré-determinado. Este fator é
composto de duas parcelas: a primeira se refere ao repasse do aumento (diminuigao) dos
custos devidos a variagdes dos inputs do processo; o segundo é a parcela relativa a
produtividade, que ira estabelecer a percentagem de reducao do preco maximo, a fim de que
os consumidores possam usufruir dos ganhos na eficiéncia conseguidos pela firma;

4. Qs fatores de ajustes, as cesta de produtos/servicos e os indices sao periodicamente revistos.

3 O mecanismo de price-cap foi introduzido num contexto de reformas e privatizages na
Inglaterra, tendo sido implementado primeiramente nas telecomunicagdes em 1984, gas natural
em 1986, aeroportos em 1987, abastecimento de agua e energia elétrica em 1990 (Pires e
Piccinini, 1998)
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O preco maximo para o periodo t é determinado segundo a férmula:

Pt=Pt1(1+ RPlta =X+Y), onde:

RPI (Retail price index) = fator de correcdo de preco

X = fator de produtividade

Y = parcela de repasse de custos aos consumidores

Os precos iniciais

Os precos iniciais sao estabelecidos pelo regulador e devem ter seus valores dimensionados
adequadamente, pois valores baixos poderao colocar em risco a prépria firma e valores altos nao

irdo restringir o poder do monopdlio.

Os precos da tarifa inicial sao, em geral, fixados de acordo com os custos dos servicos ja
praticados, devendo-se, entretanto, fazer todas as consideracbes pertinentes a este mecanismo,

principalmente no que se refere a eficiéncia alocativa®.

A partir da fixacago do preco inicial, os custos da firma estarao essencialmente

desregulamentados.

O indexador de precos

O indexador dos precos devera refletir as variagoes dos custos que estao fora do controle
da firma regulada. A escolha deste fator de ajuste recai em um inedexador geral de precos, que
tem a propriedade de ser transparente para os consumidores e ndo possa ser alvo de manipulacao
por parte da firma regulada. Caso o indexador refletisse os custos reais da firma ou mesmo do
setor, instalar-se-ia 0 mecanismo baseado nos custos, o que colocaria o regulador em desvantagem

pela assimetria de informacao.

No caso inglés, o indexador foi RPI (Retail price index), podendo ser qualquer fator de

correcdo referente a inflacao ou a precos.

O fator de produtividade e as revisoes periodicas

% A mudanga da tarifagdo tradicional para Price Cap terd que ser analisada e ajustada, pois
incluird a depreciacdo dos anos anteriores. Assim sendo, caso a depreciacao acumulada seja
grande, a firma terd pregos superiores aos custos marginais. Ao contrario, a tarifagdo sera
inferior aos custos marginais, colocando em risco a firma.
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O fator de produtividade é definido, na esséncia, como a parcela da expectativa com
ganhos de produtividade. Entretanto, outros fatores podem influir na determinacdo do X, além da
dinamica tecnolégica do segmento industrial. E importante ressaltar que, como os ganhos de
produtividade podem estar artificialmente relacionados com a depreciacao do investimento
original, a determinacdo de X levara também em conta, entre outros, a andlise dos valores dos

ativos existentes e os planos de expansao da firma.

Outra variavel importante para o calculo do fator de produtividade é uma conseqtiéncia da
negociacao entre a firma e o o6rgao regulador, havendo nesse processo um certo grau de

subjetividade (Pires e Piccinini, 1998).

As revisoes periodicas sao decorrentes, principalmente, da falta de habilidade do regulador
para amarrar os custos reais e de predizer os ganhos com a produtividade. A freqiiéncia para estes
ajustes é determinada pelo regulador, que podera ter periodos fixos ou simplesmente dependente

de circunstancias a serem definidas pelo regulador.

Uma importante dificuldade nesta sistematica decorre da impossibilidade, da parte do
regulador, de tratar a fixagao de valores para X e os ajustes de precos apenas como um fator de
produtividade: existira, freqiientemente, em sua avaliacdo, monitoramento na lucratividade da
firma. Além disso, esse acompanhamento também controla os niveis de investimento da firma,

desejaveis para o regulador.

Como consequéncia, 0s Novos precos serao baseados nos custos do servico (assumindo que
o preco inicial é baseado no custo e servico) e o valor de X refletira nos lucros do ultimo periodo.
Assim, as revisoes serdo um reestabelecimento da tarifacao pelo custo de servico, sendo o periodo
para isto bastante importante, pois, periodos pequenos implicardo em redugdes dos incentivos e

periodos grandes poderao gerar um defasagem entre custos e pregos.

Exemplo desta sistematica pode ser verificado na empresa British Telecom (BT). Em 1984 a
BT foi privatizada e regulamentada pelo mecanismo de price cap, proposto pelo académico
Stephen Littlechild, como RPI -3 para o aluguel de linhas e telefonemas domésticos, além de um
controle de preco no aluguel de linhas. O periodo foi de 5 anos, revisto apos 4 anos. O esquema
proposto era temporario, esperando-se que apOs esse tempo o setor pudesse ser

desregulamentado.

Entretanto, em 1998, era claro que a BT ainda nao podia ter seus precos livres. Estabeleceu-

se, entao reajuste para RPI — 4,5.

Estes indices foram construidos, segundo explicacdes do regulador, através de um modelo

financeiro realizado com a prépria empresa, que previam determinados niveis de lucro e retorno
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de capital, para um valor de X. Quando do reajuste, ao final dos quatros anos, verificou-se que a
BT apresentou valores altos para o custo de capital, eliminando-se o excesso de retorno, com o

novo valor de X. (Green, 1997).
O grau de liberdade para a variacao de precos relativos

O regulador determinard quais servigos poderdo agrupados e sujeitos ao mesmo preco
maximo, passando a firma a ter a flexibilidade de mudar seus precos relativos, com o objetivo de

melhorar sua margem operacional.

Esta autonomia deve ser vigiada, ja que podera levar a uma pratica discriminatéria, que
significard o aumento dos precos relativos aos servicos com demanda inelastica e a redugao para
os servicos com demanda mais elastica. Podera também haver uma acgdo predatéria no mercado

através da redugao de margem operacional para a conquista de novos consumidores.
A parcela Y - o repasse permitido de custos para os consumidores

A tarifacdo price cap prevé uma parcela Y (cost passthrough) de repasse aos consumidores
de custos fora do controle da firma, a fim de reduzir seus riscos regulatérios, ou de repasses
estipulado pelo regulador previamente, para que a firma atinja certos padroes, como, por

exemplo, padroes de qualidade ou seguranca.

5.4 .1 .2. Sliding Scale Plans (SSPs)

Como ja discutido dentro do esquema de variagao da regulagdo pelo custo de servico, os

SSPs supoem uma divisao de ganhos na eficiéncia entre a firma regulada e os consumidores.
Este método aplica a seguinte férmula:
re=ri+ h(*-ri)

onde:

re = taxa de retorno efetiva, aos precos atuais
ri = taxa de retorno inicial
r* = taxa de retorno desejada pelo regulador

Na regulacao por incentivos os SSPs estdao usualmente incorporados na sistematica de price

cap, dando origem a regulacao PC-SS.
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O regime de PC-SS ¢é idéntico ao price cap descrito acima, com a excecao do ajuste do
preco maximo. Tanto para os SSPs, como para mecanismo de profti-sharing, os precos sao

determinados de acordo com a taxa interna de retorno.
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Genericamente, os SSPs podem ser representados por:

Pi=pt1+h(r*-re1)Kea/qger , onde

h = parametro de divisao dos ganhos

r* = taxa de retorno desejada pelo regulador

r-1 = taxa real no periodo anterior
K -1 = base de capital no periodo anterior
gt-1 = vendas no periodo anterior

Caso h =0, o esquema ¢é equivalente ao Price cap, caso h=1, corresponde a regulacdo pelo

custo de servico

5.4.1.3. Yardstick Competition (YC)

A Yardstick Competition também é conhecida pela Regulacdo por Desempenho, na qual o
regulador estabelece padroes de avaliacio de desempenho®. Assim, a remuneracdo da firma é

definida de acordo com o resultado do setor.

Na pratica, como as firmas sao muito heterogéneas, o 6rgao regulador, com o objetivo de
facilitar a comparacdo entre elas, determina subconjuntos de firmas com caracteristicas mais
proximas, definindo uma firma-sombra hipotética (shalow firm), que serve entao como modelo de

referéncia (benchmark).

O problema da assimetria da informacao é diluido com a regulacio por comparacio:
quanto maior for o ndmero de firmas consideradas, maior sera a eficacia do critério de Yardstick
Competition, pois possibilita a expansdo da base comparativa a disposicio do regulador.
Entretanto, um grande ndmero de firmas pode significar efeitos indesejaveis quanto a eficiéncia
produtiva, ja que poderao ocorrer deseconomias de escala e escopo pela fragmentacdao do

mercado.

Assim, a aplicacdo da YC é adequada para o caso em que o mercado apresente uma

determinada quantidade de firmas, suficiente para que nao haja manipulacao de dados entre elas.

% Este mecanismo foi adotado , em meados da década de 80, na regulagdo de hospitais, usinas
nucleares e fabricagdo de equipamentos de defesa militar nos EUA, tendo sido estendido para
outros setores. No Chile, este método é adotado para o setor de energia elétrica (Pires e
Piccinini, 1997).
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Este critério pode ser utilizado conjuntamente com qualquer outro mecanismo de
regulacdo. E freqiientemente usado com o price cap, no qual o preco maximo é estabelecido
tendo como parametro a remuneragao da “firma sombra”. Caso a empresa possa apresentar custos

menores, sera recompensada com um sobre lucro.

Cabe ressaltar que o acompanhamento dos custos e do desempenho das firmas no esquema

de YC pode acarretar custos elevados para o 6rgao regulador.

5.4 .1 .4. Automatic Rate Adjustment Mechanisms (ARAMS)

A principal caracteristica para 0 ARAMS ¢é o ajuste imediato dos precos, quando ha uma
variacdo dos custos, que podera estar baseado nos custos particulares da firma ou nos custos da

industria. Podera também levar em consideragcao todos os custos ou apenas custos parciais.
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5 . 5. Evolucdo do Paradigma regulatorio

A grande complexidade alcancada na organizacdo do mercado de gas natural trouxe para a
estrutura regulatéria questoes antes inexistentes e a necessidade de respostas que requerem um
dinamismo, nem sempre compativel com o quadro institucional estabelecido. A incorporacao da
competicdo na industria de gas levou a escolhas de sistemas regulatérios muitas vezes sem a

caracteristica de uma classificacao tradicional, conforme apresentado anteriormente.

A regulacdo pelo custo de servico, base para a implementacido da tarifacio para o gas
natural, ndo estimula a eficiéncia empresarial, ja que movimentacdes menores ou custos maiores
resultam em uma majoracao de tarifas, obrigando o regulador e o regulado em um grande esforco
no estabelecimento de procedimentos contabeis. Entretanto, ainda é a referéncia para movimentos
do sistema regulatorio das operagoes de utilidades, com o objetivo de aumentar a eficiéncia dos

sistemas envolvidos.

Neste sentido, cada vez mais o consenso ou a negociagao entre os agentes envolvidos, com
a intervencao do 6rgao regulador, tomam o lugar de solugdes impostas, minimizando o problema
da assimetria de informacbes entre regualador/regulado e dando maior transparéncia dos

procedimentos. O quadro abaixo ilustra a tendéncia do movimento regulatorio.

Requlacao por Incentivo

Ten

Antagonismos Consenso

Audiéncias Negociaca

Regulacdo por Custo de
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Capitulo 6
Metodologia de Calculo para Tarifas de Transporte de Gas
Natural: Principios Basicos e aplicacao no Estudo de Caso

6 .1. Introducao

Esta parte da Tese tem como objetivo a apresentacdo de um desenho para a tarifacao do
transporte do gas natural. Este estudo é realizado através da discussao das principais variaveis, os
chamados cost drivers, na formagao da tarifa de transporte. O caso utilizado para o estudo foi o

gasoduto Brasil — Bolivia.

A definicao de uma tarifa de transporte representa a separacao definitiva do preco do gas
natural: o preco do gas que antes comumente definido como “cheio” no city-gate, passa a ser
composto por parcelas referentes ao transporte e ao produto (commodity), com diferentes formas

de reajuste.

Em relacdo a parcela referente aos custos do transporte do gas, duas questoes sao de

fundamental importancia:

[l quanto dever4 ser permitido de retorno do investimento realizado ao proprietério

da infra-estrutura

[] de que maneira esse retorno do investimento do projeto serd alocado pelos

usuarios da infra-estrutura
A primeira questdao esta relacionada com a valoragdo do projeto, a adequada taxa de
retorno, o periodo para o retorno do investimento, os impostos incidentes e outras variaveis
referentes aos problemas financeiros do projeto. Ja a segunda questao se relaciona na alocacao de
retorno do investimento nos varios grupos de consumidores, podendo envolver, inclusive,

subsidios cruzados.

Varias metodologias de alocacao sao utilizadas, como a tarifacdo postal, por distancia, a

tarifa de capacidade e a de movimentacao.

O presente estudo pretende tratar destas questoes tarifarias, para o gasoduto Brasil-Bolivia,
através, primeiramente, da realizacao de um exercicio de fluxo de caixa do investimento, no qual
sdao incorporados e discutidos os riscos decorrentes das incertezas quanto a estimativa de
dimensionamento do mercado nacional para o gas boliviano. Do ponto de vista do regulador,
agente fixador da tarifa de transporte, é realizada a sensibilidade relativa a taxa de retorno e ao

investimento inicial.
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A alocagédo dos custos é tratada a partir do resultado do exercicio de fluxo de caixa e entao
discutida pela ponderacao da inclusao da variavel “distancia” para o gasoduto proposto, através de

uma série de simulacdes utilizando o instrumental da programacao linear.

Para o gasoduto Brasil-Bolivia, as condigdes contratuais ja definem esta separa¢do no preco
final city-gate, conforme mencionado no Capitulo 4, porém, com a caracteristica de uma tarifa

postal (postage stamp). listo €, para qualquer ponto ao longo do gasoduto o preco é Unico.

Cabe ressaltar que a incorporacdo desta variavel é particularmente complexa, por ter que
ajustar a questao da eficiéncia econdmica com a possibilidade de grandes diferencas nos precos
regionais, bem como com acomodacdes politicas para o setor. No caso de mercados ainda nao
maduros e com grandes diferencas regionais, como o Brasil, esta discussdo torna-se ainda mais

importante.

O critério de tarifacao a ser discutido ¢ a tarifacdo por custo de servico, a ser aplicado no
exercicio proposto, pelas caracteristicas do mercado de gas no Brasil e, também por ser base para

a elaboracao de outras metodologias tarifarias.

Durante todo o exercicio, buscou-se garantir a eficiéncia do empreendimento e a
preservacao do equilibrio econémico-financeiro do projeto, condicao fundamental para o
desenvolvimento do mercado de gas natural nacional ainda incipiente e com grande necessidade

de expansao.
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Conforme ja discutido anteriormente, a tarifa de transporte deve ser calculada de modo a
cobrir os custos médios do servico, durante o periodo de vida util dos equipamentos e instalagoes
e, ainda, remunere o capital investido, refletindo os principios tarifarios, através do calculo do

custo de capital arbitrado.

E utilizado para o célculo da tarifa as regras do Valor Presente Liquido (VPL) e da Taxa
Interna de Retorno (TIR), por serem amplamente difundidas e aplicadas em financas empresariais
(Brealey e Myers, 1992): a teoria neoclassica do investimento apoia teoricamente ambos os

métodos (Abel,1990)*.

6 .2. Fatores relevantes para a determinacao da tarifa

Para a aplicacao do modelo, é essencial conhecer os fatores relevantes para a determinagao
desses custos. De acordo com critérios estabelecidos pela ANP — Portaria No. 169/98, as
principais varaveis a serem considerados no projeto sao:

1. Custos de investimento, operacao e manutengao;
2. Remuneracgédo do investimento;

3. Volume contratado e volume transportado;

4. Capacidades e prazos de contratacao;

5. Horizonte de avaliagdo do projeto;

6. Carga tributaria;

7. Distancias entre os pontos de recepcao e entrega

I. Custos de investimento, operagcao e manutencao

Os principais determinantes dos custos de investimento e dos custos fixos de operagcao e

manutenc¢ao de um sistema de transporte de gas natural sao:

%7 Irreversibilidade, incerteza e possibilidade de adiamentodo sdo caractristicas importantes nas
decisGes de investimento, principalmente em projetos estratégicos, que ndo sdo levadas em
conta na abordagem neoclassica. Estas caracteristicas podem, entretanto, ser sintetizadas em
uma analogia entre a oportunidade de investimento e a opgdo financeira, dentro da abordagem
da teoria das opgdes reais, uma alternativa aos métodos tradicionais (Rigolon, 1999 e Hélvio,
2000).
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[] a extensdo do gasoduto, o volume méximo a ser transportado em um dia de pico

(determinando a capacidade maxima do gasoduto);

1 a relacao entre o diametro do gasoduto e as estacoes de compressio (para atender

a esta determinada capacidade maxima).

J& para os custos variaveis de operacdo e manutencao, os principais determinantes sao o

volume transportado e a distancia entre os pontos de recepgao e entrega.

Os gasodutos sao dimensionados para a sua utilizagio maxima e construidos para
atenderem a demanda estipulada pelos carregadores. Com isso, o investimento fixo exigido para o
transporte é determinado basicamente pela quantidade de gas que sera movimentada no periodo

de pico.

Com o objetivo de se atingir uma eficiéncia alocativa, todos os custos fixos sao, no presente
estudo atribuidos a capacidade contratada pelo carregador, uma vez que ela corresponde a reserva
de utilizacdo da capacidade do gasoduto. Por outro lado, os custos variaveis, que dependem do

volume transportado, sao atribuidos a movimentacao real do gasoduto.

O custo do investimento foi estimado pelo valor atual, isto é baseou-se no custo de

reposicao de um gasoduto novo com as mesmas caracteristicas do atual.

A utilizacdo da metodologia do custo de servico pode levar a um declinio dos custos e,
consequentemente, dos precos dos servicos (tarifas). Esta situacao leva a problemas nos projetos
de longa vida e de capital intensivo: os precos altos iniciais podem significar o desestimulo a
novos investimentos, além de criar discriminacdo entre projetos de diferentes idades, porém usos

idénticos, e entre os usuarios (consumidores).

A sugestao é a assumir uma depreciacdo linear, o que levard a uma tarifa real média

equivalente, constante no tempo?®.

Os custos fixos de operacao e manutencao foram estimados em 3% do custo de reposicao
do gasoduto. Ja os custos variaveis, basicamente os custos de operacao e manutencao relativos a
compressao (gas combustivel, lubrificantes, eletricidade, etc) e as perdas de gas, foram

considerados, para fim do exercicio, despreziveis.

Para efeito de calculo do imposto de renda, foi considerada uma depreciacao fiscal linear

em 10 anos.

38 Este modelo tem sido aprovado pelos 6rgaos reguladores da América do Norte.
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Il. Remuneracao do investimento

A taxa de retorno utilizada no célculo da tarifa deve proporcionar um retorno adequado do
capital investido, definida com base na média ponderada do retorno aplicavel a cada tipo de fonte

de recurso (capital préprio, capital de divida ou qualquer outro tipo fonte de recurso).
O projeto do gasoduto apresentou a seguinte composicao do investimento original:

TABELA 8

COMPOSICAO DO INVESTIMENTO GASBOL

us$
ECA (Export Credit Agencies) 414
BEI 80
BIRD 130
BID 240
CAF (Coorp. Andina de Fomento) 80
PGO BONDS 180
Acionistas 310
TCO 302
TOTAL 1.716

Tendo em vista que as taxas internas de retorno admitidas pela BNDES para projetos de
infra-estrutura sao de 10-12%, estabeleceu-se para o presente trabalho uma taxa de 15%, pelas

caracteristicas do GASBOL de projeto estruturante e de grande porte.

lll. Volume contratado/volume transportado, capacidades e prazos de contratacio e

horizonte do projeto

Estimou-se uma demanda para o Gasoduto Brasil Bolivia idéntica ao volume considerado
nos contratos realizados com a Petrobras e as distribuidoras estaduais, para o cenario basico do

estudo.
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O horizonte do projeto foi determinado em 20 anos, também para o cenario basico do

projeto.
IV. Carga tributéria
No estudo foram considerados os impostos:

Imposto de renda — 25%
Contribuicao social — 8%

PIS — 0,65%

Cofins — 3%

ICMS e CPMF - nao incluidos

V. Distancias entre os pontos de recepgao e entrega

Conforme ja mencionado, a distancia é o principal determinante dos custos fixos e variaveis

do transporte de gas natural.

Para se obter um resultado de tarifa nas unidades $/m?. km, faz-se necessaria a introducdo
do conceito de momento de transporte de capacidade e de movimentacao, e de distancia média

de transporte.

O momento de capacidade é dado pelo produto da capacidade contratada pela distancia
(entre os pontos de recepcao e entrega) a ser percorrida pelo gas contratado. Analogamente, o
momento de movimentacdo é dado pelo produto do volume de gés efetivamente movimentado

pela distancia entre o ponto de recepgao e o ponto de entrega percorrida pelo gas.

A demanda total de transporte de um gasoduto é dada pelo somatério de todos os seus
momentos de capacidade de transporte. Da mesma maneira, a producao total de transporte de um
gasoduto é dada pelo somatério de todos os momentos de movimentagdo. Assim, a unidade de
medida da demanda e da producdo de transporte de um gasoduto é m®.km (volume vezes

distancia).

n p n_p

MC= Z L CxLy e MM:ZZVU xL,
i J i J

onde: MC = momento de capacidade total (m*.km)

MM = momento de movimentacao total (m*.km)

Cij = capacidade contratada entre o ponto de entrega i e o ponto de recepcio j (m?)
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Vi = volume movimentado entre o ponto de entrega i e o ponto de recepcao j (m?)
Lij = distancia entre o ponto de entrega i e o ponto de recepcao j (km)
n = ndmero de pontos de entrega
p = ndmero de pontos de recepcao

Utilizando-se o conceito de momento de transporte a tarifa de capacidade e de

movimentacdo resultante é expressa na unidade de R$/(m?.km).

Desse modo, as tarifas de capacidade e de movimentacdo por m® entre o ponto de recepcao

(x) e o ponto de entrega (y) sdo respectivamente:

TarCap,, =TarCapxL, e TarMov,, =TarMovxL,,

onde: TarCapxy = tarifa de capacidade entre os pontos x e y (R$/m3)

TarMovxy = tarifa de movimentacao entre os pontos x e y (R$/m3)
TarCap = tarifa de capacidade (R$/m3/km)

TarMov = tarifa de movimentacao (R$/m3/km)

Lxy = distancia entre os pontos x e y (km)

Desse modo, a tarifa total serd a soma das duas parcelas:

Tarroal = Tarc + Tarm

Para a discussao proposta no presente estudo, so foi considerada a tarifa de capacidade, a
parcela mais significativa da tarifa final, ndo s6 com o objetivo de simplificacao, como também

pela dificuldade na estimativa dos fatores de carga para o gasoduto.

Cabe ainda ressaltar o conceito de distancia média de transporte, com sendo a relagdo entre
o momento de transporte e o volume total. No caso da parcela associada a reserva de capacidade
do gasoduto, a distancia média de capacidade é a relacao entre 0 momento de capacidade total e

a capacidade contratada total:

MC
LC=——
CcT
onde: LC = distancia média de capacidade (km)
MC = momento de capacidade total (m3.km)

CT = capacidade total contratada no gasoduto (m3)

126




Mecanismos de Regulacao Tarifaria na Industria de Gas Natural: o caso do Gasoduto Brasil-Bolivia

6 .3. Célculo das Tarifas baseado no Fluxo de Caixa

O calculo da tarifa segue o principio de recuperacao de custos: o valor presente da receita
total a ser gerada pela venda do servico de transporte durante o mesmo periodo (entradas de caixa)
devera ser igual ao valor presente das saidas de caixa, a uma taxa de desconto considerada

adequada (justa e razoavel), pelo regulador.

Em uma estrutura binomial da tarifa, a receita total deve ser dividida em duas parcelas: a
receita total fixa, a ser gerada pela tarifa de capacidade, e a receita total variavel, a ser gerada pela
tarifa de movimentacdo. Para obter uma tarifa em unidade de $/(m®.km) a demanda deve ser

considerada em unidade de m3.km. Assim:

RecTotFix = M e RecTotVar = Z M
i=1 (1 + R)l P (1 + R)l
onde: RecTotFix = receita total fixa (R$)

RecTotVar = receita total variavel (R$)

MCi = momento total de capacidade no ano i (m*.km)
MM = momento total de movimentacao no ano i (m?.km)
TarCap = tarifa de capacidade (R$/m?*/km)

TarMov = tarifa de movimentagdo (R$/m*/km)

R = taxa de retorno

n = prazo de avaliacao

Seguindo o principio de recuperacdo de custos, a receita total fixa devera cobrir todos os
custos de investimento e os custos fixos de operagcao e manutengdo. A receita total variavel devera

cobrir os custos variaveis de operacao e manutencgao.

A partir de VPL (valor presente liquido) igual a 0, para o fluxo de caixa, a tarifa é

explicitada, em m?®.km.

Ressaltamos que, para fim do exercicio proposto, conforme ja mencionado no item anterior,

s0 foi utilizada a tarifa de capacidade.
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6 .4. Aplicacao da metodologia tarifaria para o Gasoduto Brasil-
Bolivia

Dentro da metodologia tarifaria descrita é realizado um exercicio, com as premissas
estabelecidas no item anterior, sendo obtida a tarifa, levando-se em consideracio a distancia
transportada, nas unidades US$ /(mil m3. km). Para a aplicacao do modelo proposto foram

necessarias as seguintes informacoes:
1. Volumes de gas contratados entre a YPFB e a Petrobras

O Contrato de Compra e Venda de Gas Natural, assinado entre a YPFB e a Petrobras, em 16
de agosto de 1996, e posteriores aditivos, termos de referéncias e adendos estabelecem o
fornecimento pela YPFB e o recebimento pela Petrobras do gas, no ponto de entrega®, no prazo
de 21 anos, de 8 milhées m* /dia, a partir do inicio de fornecimento, crescendo ano a ano, até
alcancar 18 milhdes m*/dia, 9° ano. Estes volumes correspondem a quantidade diaria contratual -

TCQ, estabelecida conforme a Tabela a seguir.

TABELA 9

QUANTIDADES CONTRATUAIS E QUANTIDADES GARANTIDAS — MILHOES M3/DIA

ANO 1 2 3 4 5 6 7 8 9 ate 21
QDC=QDG: | 8.0* 9.1 10.30 11.40 12.60 13.70 14.90 16.00 18.08
QDG:2 0 5.46 8.24 9.12 10.08 10.96 11.92 12.80 14.46
QDC-QDG:2 |8.0 3.64 2.06 2.28 2.52 2.74 2.98 3.20 3.62

QDC = Quantidade Diaria Contratual ; QDG1= Quantidade Diaria Garantida pela YPFB
QDG2 = Quantidade Diaria Garantida pela Petrobras

* 0 volume minimo para este ano é de 2.200 milhdes de m*/dia

Desta maneira, a YPFB tem o compromisso de fornecimento de 100% da quantidade diaria
contratual e a Petrobras o compromisso de recebimento de 80% da quantidade diaria contratual, a
partir do 3° ano, sendo que para o primeiro ano nio ha garantia de recebimento e, para o 2° ano, a

garantia é de 60%.

% O ponto de entrega é determinado na Clausula Sexta como sendo um ponto da fronteira
boliviana-brasileira, entre as localidades de Porto Suarez e Corumba.
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Além do contrato TCQ, YPFB e Petrobras negociaram uma opg¢ao de capacidade de
transporte de 6 milhées de m*/dia de gas natural, por 40 anos, mediante compra antecipada da
referida capacidade — Transportation Capacity Option — TCO, no intervalo compreendido entre os

seguintes volumes:

TABELA 10

INTERVALO PARA O TCO - MILHOES M>/DIA

ANO 1 2 3 4 5 6 7 8 até 20
De 9.10 10.30 11.40 12.60 13.70 14.90 16.00 18.08
Até 15.10 16.30 17.40 18.60 19.70 20.90 22.00 24.08

O contrato também estabelece que a YPFB outorgara a Petrobras a opg¢do de compra, com
preferéncia em relacio a terceiros, de quantidade adicionais de gas, até o limite de 30 milhoes de
m’/dia. Esta opcao de compra é passivel de cessao e/ou transferéncia a terceiros pela Petrobras,
nao se aplicando a tal cessdo as restricoes estabelecidas para os demais volumes, que somente
prevéem a cessao e/ou transferencia “para uma subsididria ou sucessora, que reuna as mesmas ou

similares condigcées de garantia técnica e solvéncia econémica” (Clausula 19%).

Assim, o volume a ser transportado no GASBOL tera o perfil demonstrado no grafico a

seguir, ja com a indicacao do inicio de operacao dos contratos TCO e TCX.
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GRAFICO 13

CAPACIDADES CONTRATADAS DE GAS NATURAL YPFB/PETROBRAS
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2. Volumes de gas contratados entre a Petrobras e as distribuidoras estaduais

Nos mesmos moldes dos contratos de recebimento do gas, a Petrobras assinou contratos de
suprimento, TCQ, com as companbhias distribuidoras estaduais, conforme Anexo 2 e 2A. Conforme
verifica-se nos dados da Tabela, existe um volume de gas ja contratado pela Petrobras para a

importacdo da Bolivia, porém ainda sem contrato de compra pelas das distribuidoras.

Ha de ser considerado também o programa de operacdo dos compressores, ao longo do

gasoduto, isto € o rump-up, também incluido no Grafico seguinte.

Dentro do critério de tarifagdo por custo de servigo, as principais variaveis na aplicacao da
tarifacaio do transporte de gas (cost drivers), sdao discutidas, através de um modelo de

sensibilidade.
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GRAFICO 14

CAPACIDADES CONTRATADAS NO GASODUTO BRASIL-BOLIiVIA
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Para o cenario basico, os volumes de gas natural, relativos a estimativa da demanda,
utilizados no modelo tarifario foram aqueles contratados nos varios estados, sendo que a
quantidade ainda ndao contratada do gas importada foi incorporada as quantidades contratadas

para o Estado de Sao Paulo.
Os resultados dos momentos de transporte encontram-se nos Anexos.

Como resultado do exercicio realizado, chegamos a uma tarifa por distancia percorrida de
US$0,0442/mil m*. km, pelos célculos demonstrados no Anexo 3. A tarifa média, utilizando o

mesmo fluxo de caixa foi calculada em US$ 46,26/mil m?, (Anexo 4).
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6 .5. Fatores de incerteza nas variaveis da determinacao tarifaria para
o Gasoduto Brasil-Bolivia

Existem diversos fatores de incerteza na estimativa acima. A tarefa
regulatéria de fixacao de tarifas se reveste de grande complexidade, tendo em
vista as incertezas provenientes da imprevisibilidade do comportamento de
variaveis tanto micro, quanto macro econdmicas, além da assimetria de
informacdes, em favor dos agentes regulados.

A discussao e a compreensao dos riscos da atividade a ser concedida ou
autorizada que poderao influir na lucratividade do projeto ou mesmo no seu fluxo
de caixa (Arndt,1998).

O primeiro e talvez o mais importante dos riscos contratuais se refere aos
riscos mercadologicos, isto é, as dificuldades na elaboragcdao de estimativas de
demanda para o servico a ser oferecido. Quanto maior o alcance geogréfico, a
novidade e, sobretudo o pioneirismo do projeto, maior sera a dificuldade na
previsao do mercado a ser atendido.

Para o caso do Gasbol, o empreendimento se enquadra nas caracteristicas
acima citadas, com o agravante de ter assumido ainda um contorno politico-
estratégico. Desta forma, o equilibrio econdmico-financeiro previsto apresentado
na discussao anterior, conforme inicialmente previsto, contém grandes incertezas.

Entretanto, essa distribuicdo do risco mercadolégico deve ser melhor
analisada, com a possibilidade de lesar o consumidor final, inviabilizando a
expansao de mercado futuro e, principalmente, segundo Pires e Giambiagi, para
que nao seja indiferente a construcao, dentro de determinados contextos, de

“elefantes brancos”.
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6 .5. 1 Andlise do Fatores de incerteza nas variaveis da determinacao
tarifaria para o Gasoduto Brasil-Bolivia

Tendo em vista as incertezas envolvidas no calculo da tarifa de transporte,

realizou-se uma analise de sensibilidade das principais variaveis presentes no fluxo
de caixa. Essas variaveis sao:

. Taxa interna de retorno;

« Volume transportado;

« Investimento inicial;

. Custos com manutencao e operagao.

As variagoes incorporadas foram de 50%, 30%, 20% e 10% do valor de
cada parametro estudado, positiva ou negativamente. Para os valores relativos aos
volumes transportados , porém, somente foram considerados as variagoes de
reducdo, pois, um aumento desse dado, isoladamente, teria a conseqiiéncia
imediata de um acréscimo no investimento e nos custos de manutenciao e
operagao.

Como pode-se verificar no Grafico abaixo, destaca-se o parametro volume transportado
como o de maior contribuicdo variacional no calculo da tarifa: uma reducao do volume de 50,
30,20 e 10% no volume transportado reflete em variagcbes de cerca de 100,40,25 e 11%,
respectivamente no calculo da tarifa. As variagcbes nao proporcionais entre o volume e a tarifa final
sao o resultado da dependéncia direta, ndo apenas do volume transportado, mas também da
distancia de transporte, parametro esse que se mantém constante.

A segunda variavel que deve ser considerada quanto ao impacto na tarifa final é o
investimento inicial do projeto, que pela sua importancia deverd incorporar o menor grau de
incerteza possivel para o regulador, no célculo da tarifa.

Variagdes na taxa interna de retorno também apresenta como conseqiiéncia significativos
acréscimos/decréscimos no resultado da tarifa final: acréscimos na taxa de retorno de 50, 30, 20
e 10% resultam em tarifas 5, 10, 15 e 30% superiores.

A variavel manutencdo e operagdo, entretanto, apresenta pouco impacto na tarifa final,

essencialmente por representar um percentual baixo na formacao de custos do empreendimento.
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GRAFICO 15

VARIACAO DA TARIFA VS VARIACAO PERCENTUAL DOS PARAMETROS
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Capitulo 7

Avaliacao da incorporacao da variavel distancia na
tarifacao do Gasbol

ApOs obter-se resultado da tarifa por km movimentado de gas, a incorporacao da variavel
distancia entre os pontos de entrada e saida, (D), nos modelos tarifarios apresenta desenhos
diversos, que diferem pela utilizacdo de um fator médio para a variavel distancia — Tarifa Selo,
pela total proporcionalidade deste fator em relacdo aos valores estabelecidos — Tarifa Ponto a

Ponto ou ainda por métodos intermediarios — Tarifa Zonal ou Entrada/Saida

O mecanismo utilizado ird depender de fatores conjunturais, particulares a cada mercado,
como a maior ou menor disponibilidade de gas natural, a dimensdao do mercado de consumo e o

grau de complexidade da rede de transporte existente.

Os quatros métodos basicos para a incorporagao do fator distancia na formacgao da tarifa

sao descritos sumariamente a seguir:

l. Tarifa de Selo ou Postal (“Postage Stamp”)

A tarifa selo compreende um unico valor tarifario, independente do ponto de entrada
(origem) ou saida (destino) do gas, isto é, independente da distancia percorrida no transporte
(utiliza-se uma distancia média para toda a extensao da rede) . Apesar de muita oposicao, este
regime apresenta caracteristicas positivas, para alguns mercados, como a transparéncia,
previsibilidade, simplicidade para a aplicacao, além de um fator de indugdo da expansao da rede

de gasodutos (Arthur Andersen, 1999).

Entretanto, a tarifa selo induz a subsidios cruzados, (o0 usuario do transporte de pequenas
distancias subsidia aquele de grandes distancias), perverso para a eficiéncia alocativa do sistema:
0s custos de transporte incorridos nao sio efetivamente sinalizados, (PHB Hagler Baily Ltda,

1999).

Il.  Tarifa ponto a ponto ou tarifa por distdncia

Ao contrario da tarifa selo, a tarifa por distancia tem a grande caracteristica de promover o
uso eficiente da rede, ja que cada usudrio paga efetivamente pelo servico utilizado — o valor

tarifario é diretamente proporcional a distancia do usuario ao ponto de origem.
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A desvantagem do método é a possibilidade de gerar custos muitos altos para o suprimento
de gas em regides mais distantes, tornando-o ndo competitivo com os combustiveis alternativos,
afetando a escala e a viabilidade econémica de todo um sistema de escoamento e inviabilizando o

aproveitamento de reservas de gas existentes.

Ill.  Tarifa Entrada/Saida

Este modelo inclui a definicao de pontos de entrada de gas na rede e pontos de saida
(retirada) da rede. Para cada combinacdo entrada/saida é determinada uma tarifa correspondente,
baseada nos custos resultantes do incremento do volume de gas no trecho requerido para o

transporte.

A metodologia tem a vantagem de promover a eficiéncia no sistema, penalizando os pontos
de maior congestionamento, em detrimento a trechos de menor utilizacao. As desvantagens desse
sistema de tarifagdo é a complexidade e a pouca transparéncia no estabelecimento de valores para

as tarifas (Arthur Andersen, 1999).
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IV.  Tarifa Zonal ou por Zona

A tarifa zonal combina a sistematica de tarifacao por distancia com a tarifa selo. Neste
caso sao definidas zonas de entrega dentro das quais as tarifas terao o mesmo valor, sendo
estabelecido um ponto ficticio (um centréide) para cada zona de entrega, calculado pela média

das distancias. Esse ponto ficticio definiria a distancia a ser considerada no célculo da tarifa.

Este sistema minimiza as desvantagens da tarifa ponta a ponto, quanto a grandes diferencas
de valor tarifario, além de se ter maior simplicidade de aplicacdo. Ainda apresenta a questao de
subsidios cruzados, dentro de uma mesma zona de entrega, que sera tanto maior quanto mais

ampla for a zona de entrega.

Essa abordagem ainda devera prever os procedimentos para o tratamento que deve ser dado

a consumidores situados préximos a fronteira entre duas zonas.
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7 .1. Premissas para a incorporacao da distancia no gasoduto Brasil-
Bolivia

O modelo de tarifa postal, assim como proposto nos termos contratuais para o gasoduto,
além de apresentar as desvantagens ja descritas, estd em desacordo com a regulamentacdo da
Agéncia Nacional de Petroleo — Portaria n.° 169/98, que obriga a inclusao da variavel distancia no

calculo tarifario.

Devido as caracteristicas de uma industria nacional de gas natural ainda ndo amadurecida,
sem rede de distribuicao implantada em muitos estados, a aplicacdo da tarifagao ponto a ponto
leva a grandes diferencas regionais. Estas diferencas, dentro de um contexto de impossibilidade de
swaps, ou mesmo de um portfélio de fornecedores de gas para as empresas distribuidoras, sao

dificeis de serem ser absorvidas pelo mercado consumidor.

Assim, a proposta do presente estudo € a de apresentar uma metodologia que minimize as
diferencas regionais, sem perder de vista o preceito da eficiéncia econémica. Para isso é
estabelecida a tarifacao zonal, com cada zona sendo delimitada pelos estados percorridos pelo
Gasoduto Brasil-Bolivia, utilizado como aplicacdao do exercicio, com um ponto ficticio (um
centréide) para cada zona de entrega, calculado pela média das distancias de cada estado

respectivo.

A competitividade é garantida tomando-se como limite o valor relativo a seu combustivel

alternativo, o 6leo combustivel .

Pela dificuldade de obtencdo de dados de gas importado e de 6leo combustivel ao

consumidor final algumas estimativas e/ou extrapolacoes foram realizadas.
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7 .2. O modelo proposto e dados de entrada

Para a realizacdo do estudo é proposto um modelo de programacao linear, que tem por
principio a distribuicdo eficiente de um determinado recurso entre atividades competitivas, com a
finalidade de maximizar, minimizar ou atingir um valor estabelecido em uma funcao linear, a qual
dé-se o nome de funcdao objetivo. O modelo também estabelece um conjunto de limitagoes,
representadas por equagdes ou inequacgdes lineares, que constituem as restricées do modelo. Uma
vez formalizado o modelo linear, isto é a funcao objetivo e as restricdes do modelo, a programacao

linear se incumbe de achar a sua solugao étima. (Puccini, 1978).

No modelo realizado para o presente estudo, a funcao se relaciona com a meta de obtencao

de receita predeterminada , para a conservacao da integridade financeira do projeto, em que:

RecTot = 2. V;Med x Tar;
(1+R)
onde: RecTot = receita total do projeto (R$)
ViMed = volume médio contratado para cada estado (MS, SP, PR, SC e RS)
(m?)
Tari = tarifa no centro de cada estado (R$/m?*km)
R = taxa de retorno
As restricoes do modelo estabelece, entre as tarifas, uma proporcionalidade direta com as
distancias de transporte do gasoduto, sempre levando-se em consideracao a premissa inicial de
zonas postais estaduais. Além disso, estabeleceu-se um limite maximo, um cap, para cada tarifa

final, que reflete o preco do 6leo combustivel equivalente, para o consumidor final.

O algoritmo simplex foi utilizado, no presente trabalho, com o objetivo de facilitar o
calculo final, j4 que o problema s6 admite como resultado, tarifas com o limite maximo

previamente estabelecido.

Para o cendrio basico, os volumes médios sao os estabelecidos contratualmente entre os

estados e o carregador Petrobras:

TABELA 11
VOLUMES MEDIOS ANUAIS E DISTANCIAS MEDIAS DOS PONTOS DE ENTREGA CENARIO

BAsico

10° m?/ ano Km Estado

V1= 2.602.450 370 MS
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10* m*/ ano Km Estado
V1= 2.602.450 370 MS
V2= 5.518.800 1.358 SP
V3= 624.150 1.722 PR
V4= 799.350 1.995 SC
V5= 660.650 2.423 RS

Em relacao a formacao do preco final do gas natural, estimativas da margem de distribuicao
tiveram que ser realizadas para a formulacao do resultado final. Considerou-se para tal as margens
de distribuicao estabelecidas para a privatizagcao da regiao noroeste do Estado de Sao Paulo, para a

faixa de consumidores industriais, com média de consumo 700.000 m°.

Para o 6leo combustivel o preco estimado foi o do OCA1, com valores publicados nas
Portarias Interministerial (valores cheios), com o adicional de 20% para a distribuicdo. Nao foram
utilizados os valores com desconto do 6leo, praticados no mercado, por se perceber que esta
pratica é um resultado de aspectos conjunturais, que incluem o aumento imprevisto do preco do

petréleo, com tendéncia a regularizagdo.

O oleo combustivel A1 foi tomado como comparacdo primeiro por serem ainda as
limitagbes ambientais frageis no que tange a emissoes de enxofre, segundo porque nao se pode
desconsiderar que foram realizados investimentos na industria para se atingir a estes niveis de
emissdo impostos, o que prolongard a utilizacido do OCA1 ainda por algum tempo. Caso tais
premissas fossem desconsideradas, uma melhor comparacdo poderia ser realizada com 6leo
combustivel B1, que tem como caracteristica menores teores de enxofre e, por este motivo, é um

combustivel menos poluente e ambientalmente mais préximo do gas natural.

Os dados utilizados para a formacgao dos combustiveis OCA1 e gas natural sao apresentados

abaixo.

TABELA 12

FORMACAO DOS PRECOS DE GAS NATURAL BOLIVIANO E OLEO COMBUSTIVEL A1

Preco da Commodity — City Gate US$/1000m3 39,83

Margem de Distribuicao US$/1000m3 (1) 68,33
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Preco Refinaria Oleo Combustivel A1 (Equivalente) US$/1000 kg

145,1

Preco Consumidor Oleo Combustivel A1 (Equivalente) US$/1000 kg

174,1

(1) Margem de Distribuicao oara a regiao noroeste de SP
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7 . 3. Resultados

A aplicacao da variavel distancia, com total proporcionalidade, leva a diferencas regionais

significativas e & nao competitividade do gas nos estados do sul do pais, conforme demonstra o

Gréfico abaixo.

GRAFICO 15

Comparativo precos diferenciados Gas Natural x Oleo Combustivel
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percentuais de proporcionalidade do cost drive distancia. Os resultados das tarifas séo
apresentados na tabela a seguir.

TABELA 13 - TARIFAS PROPORCIONAIS A DISTANCIA — US$/mIL m>

MS SP PR SC RS
30% 29.06 52.31 56.50 59.21 62.99
40% 25.19 52.91 58.57 62.26 67.61
50% 23.01 52.92 60.02 64.76 71.69
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60% 20 53.42 62.02 67.91 73.74

Observa-se que a dispersao aumenta na mesma propor¢ao do aumento do percentual

utilizado: percentuais menores apresentam a tendéncia a também menores diferencas regionais.

Para o preco final do gas, utilizando-se as estimativas ja mencionadas, encontra-se que
somente com a proporcao de 30% serd possivel a competitividade com o 6leo combustivel, em

todos os pontos considerados do gasoduto.

GRAFICO 16

Resultados: Precos do GN — Precos Oleo combustivel
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Ainda como resultado do exercicio realizado, verifica-se que a distribuiciao do consumo do
gas ao longo do gasoduto é de extrema importancia para a viabilidade deste. O deslocamento do
volume extra, alocado no cendrio basico no estado de Sao Paulo, para cada extremo do duto,

podera modificar as condicoes de tarifagao.
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Conclusoes

Comeca a ser desenvolvida no Brasil uma cultura do uso do gés natural, com um clima de
otimismo em relacdo a evolugdao desta indGstria. Podemos destacar o crescimento tanto na
producao nacional como no seu consumo, além da criacao de um 6rgao regulador federal, que traz
a expectativa de que sejam introduzidas novas regras para o estimulo a novos investimentos e a

competicdo no setor, tao esperada pelo consumidor final.
Entretanto, alguns pontos ainda devem ser objeto de atengao.

Em relacao a producao de gés nacional, apesar de ja se verificar um indicio de mudanca no
atual empenho no aproveitamento da produgao nacional e a consequente diminuicdao da queima
deste combustivel em flares, o indice de perdas ainda é muito elevado. A natureza associada do
gas, juntamente com a falta de infra-estrutura para seu aproveitamento e o desbalanceamento da
oferta gas nacional/gas importado, determinam , atualmente, um nivel de perdas de 19%, ainda
alto se comparado a indices internacionais, apesar de esse valor ter atingido niveis de mais de

50%, no final dos anos 80.

Somando-se as perdas aos volumes reinjetados nos pocos de producao, a disponibilizacao
do gas para o consumo ¢ ainda de cerca de metade dos volumes produzidos. Essa situacao tem
urgéncia de solucdo, pois ndo s6 implica nos fatores econémicos para o mercado do gas, mas

também em problemas ambientais.

A integracao do Brasil com os paises produtores do Cone Sul, essencialmente com a ligagao
as grandes reservas da Bolivia e Argentina, veio a dar maior ritmo ao setor, atingindo mercados
consumidores ndo alcancados pela producao nacional. Para os brasileiros, a inauguracao do
Gasoduto Brasil-Bolivia significou o acesso a reservas provadas de cerca de 120 bilhdes de m3, um
passo definitivo para a diversificacao de matriz energética nacional, quando resolvidas as questoes

econdmicas e os dilemas de mercado impostas pelo projeto.

A entrada em operacao do Gasbol, em 1999, representou um acréscimo de cerca de 50% a
rede de transporte nacional, permitindo a ligacao do sudeste com o sul do pais. Na malha nacional
os ultimos grandes investimentos se concentraram na década de 80. Entretanto, com a atual rede
de mais de 5.300 km de extensdo, pode-se concluir que, no presente momento, levando-se em

conta a capacidade existente, a infra-estrutura de transporte, nao é um fator limitador para o

desenvolvimento do mercado.
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Ja para a distribuicdo, o desenvolvimento vem sendo mais lento, ainda com a necessidade
de grandes investimentos. A criacdo e a privatizacdo de novas distribuidoras estaduais sera
determinante para o incremento da capilaridade regional, que proverd o mercado da oferta

necessaria do produto.

Cabe ainda ressaltar a fragilidade da regulagcao estadual da distribuicao de gas, que é ainda
bastante incipiente, na grande maioria dos estados, fazendo com que as resolugbes tenham
freqlientemente um viés fortemente politico-regional. A harmonizacao dos modelos adotados em
cada estado, bem como a compatibilidade das agées no ambito estadual e federal, faz-se necessaria

para o estimulo ao investimento na expansao da rede estadual.

Sem tradicdo para a sua utilizagdo e com uma infra-estrutura de distribuicao insuficiente, a
penetracdao do gas natural é sustentada por grandes consumidores industriais, que representam

aproximadamente 55% do total consumido.

As estimativas para um aumento na necessidade de oferta de energia elétrica a curto prazo
também tem gerado uma expectativa de incremento na geragao elétrica via gas natural, sendo um
componente fundamental para a explicacio da demanda total. Nesse caso, problemas de
competitividade relativamente a geracao hidroelétrica terao que ser resolvidos para o fomento da
geracao térmica a gas, ja que o preco da energia gerada aumentara o valor nominal estabelecido

atualmente

para a compra de energia elétrica pelas distribuidoras. Além disso, questbes contratuais e

regulatérias entre os mercados de gas natural e de energia elétrica terao que ser harmonizadas.

O amadurecimento do mercado nacional de gas natural dependerd, prioritariamente, da
resolucao de problemas estruturais, que passam pela reducao de barreiras a entrada de agentes na
comercializacao do gas, bem como pela flexibilizacdo de relagbes estabelecidas entre agentes,
dentro de um contexto diferente do atual. Este € um passo crucial para garantia, no médio prazo,

de precos competitivos, tanto para o gas boliviano quanto para o produto de origem nacional.

Essa questdao leva-nos a um entrave fundamental ao desenvolvimento do setor, que sao as
incertezas quanto a eficacia dos mecanismos regulatérios. Neste sentido, caberia ao pais dotar a
Agéncia Nacional do Petréleo de instrumentos de regulacao mais incisivos em relacao a fixacao de

tarifas de transporte, homologacao de contratos e prevencao das infracbes da ordem economica.

Dentro da regulamentacao dos servicos publicos, a regulacao tarifaria cumpre o papel de
controle econémico do projeto, garantindo a rentabilidade do investidor e a preservacao do bem-

estar do consumidor, dentro de um regime de monopdlio natural.

Embora o grau de supervisao regulatoria varie nos diversos paises, é do Governo o papel de
fixacao, ou pelo menos de sinalizacao, dos precos a serem cobrados. A tarefa é complexa, tendo
em vista o elevado grau de assimetria de informacgao pro-investidores, o que acentua os riscos de

abusos do poder de monopolio.
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Por estes motivos, o modelo tarifario de transporte de gas, cujo peso no preco final pode
chegar a 50%, é importante como indicagao aos agentes econdmicos do mercado. Tal modelo tem
que levar em conta a acomodacao dos diferentes interesses da cada agente, sem perder de vista o

interesse maior, que é do consumidor final.

A tarifacao pelo custo de servigco foi a metodologia utilizada no presente trabalho, por ja ser
empregada no pais e garantir o retorno do investimento do transportador, consideracdo obrigatéria

em um mercado ainda incipiente.

Existem diversos fatores de incerteza na estimativa tarifiria, tendo em vista a
imprevisibilidade do comportamento de varidveis tanto micro, quanto macro econémicas, além da

assimetria de informagoes, em favor dos agentes regulados.

O primeiro e mais significativo dos riscos contratuais, conforme demonstrado no presente
estudo, se refere aos risco mercadologico. Ou seja, as dificuldades na elaboragao de estimativas de
demanda para o servico a ser oferecido. Estimativas incorretas na demanda lesam o consumidor

final ou pdem em risco a integridade financeira do projeto.

Dentro das caracteristicas basicas para o sistema tarifario, a eficiéncia econémica é o grande
sinalizador ao setor e, por este motivo, a tarifa-selo torna-se inadequada. Porém, uma tarifacao
ponto a ponto, em que a eficiéncia alocativa é totalmente atingida, pode inviabilizar o
desenvolvimento de novos mercados, nos quais o gas tem o 6leo combustivel como combustivel

competitivo.

A variavel distancia deve ser entao discutida dentro dessas premissas. No presente estudo,
esse parametro foi introduzido incorporando-se um limite maximo do preco do 6leo combustivel

equivalente.

Optou-se, entdao, por uma diferenciagio em que percentuais da distancia fossem
gradativamente considerados, conseguindo-se a competitividade do géas natural com o dleo
combustivel, em todos os mercados, levando em conta somente percentuais de apenas 30% da

distancia de movimentagao.

A presente proposta foi realizada em decorréncia da inexisténcia ainda de um mercado
maduro para o gas e de se pretender viabilizar o retorno do transportador, um importante agente
do setor, em um momento de transicdao, que realizou o projeto com uma estrutura politica e

conjuntural diversas das atuais.
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Anexo 1-A
AGENCIA NACIONAL DO PETROLEO

PORTARIA N° 41, DE 15 DE ABRIL DE 1998

Aprova o Regulamento Técnico ANP n°® 001/98, anexo a
esta Portaria, que estabelece normas para especificagdo
do gas natural, de origem interna ou externa, a ser
comercializado no Pais.

O DIRETOR-GERAL DA AGENCIA NACIONAL DO PETROLEO - ANP, no uso de suas
atribuicdes legais, tendo em vista a Resolugao da Diretoria n® 092, de 15/04/98, e considerando

a necessidade de estabelecer normas técnicas para a especificagdo do gas natural a ser
comercializado no Pais, de origem interna como externa;

as normas técnicas atualmente em vigor, contidas na Resolugdo CNP n° 17, de 01 de dezembro de
1987,

a politica do Governo Federal de incrementar a participacdo desse combustivel na matriz energética;

necessidade de assegurar a qualidade do gas natural a ser utilizado no Pais e, também, de viabilizar o
uso de combustiveis alternativos menos poluentes nos grandes centros urbanos,

RESOLVE:

Art. 1° Aprovar o Regulamento Técnico ANP n° 001/98, anexo a esta Portaria, que
estabelece normas para especificagdo do gas natural, de origem interna ou externa, a ser
comercializado no Pais.

Paragrafo Unico: O Regulamento Técnico referido neste artigo aplica-se, também, as
fases de produgao, de transporte e de distribuicdo de gas natural.

Art. 2° Esta Portaria entra em vigor na data de sua publicacdo, ficando revogada a
Resolugdo CNP n° 17, de 01 de dezembro de 1987.

DAVID ZYLBERSZTAJN
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ANEXO
REGULAMENTO TECNICO ANP N° 001/98

A QUE SE REFERE A PORTARIA ANP N° 41/98
1. Objetivo

Este Regulamento Técnico estabelece normas para a especificagao do Gas Natural a ser
comercializado no Pais, de origem interna e externa, sendo, igualmente, aplicavel as fases de
producgéao, de transporte e de distribuicdo desse produto.

2. Normas Aplicaveis

A determinac@o das caracteristicas do produto far-se-4 mediante o emprego de normas da American
Society for Testing and Materials (ASTM) e da International Organization for Standardization (ISO).

3. Especificagdo

3.1 O Gas Natural devera atender a seguintes especificagdes:

GR
UPOS
CARACTERISTICAS UNID. [ B (baixo) | M (médio) A (alto) METODOS
Poder calorifico superior (PCS)  [kcal/m®| 8000 a 9000 | 8800 a 10200 | 10000 a 12500 ASTM D 3588
Densidade relativa ao ar 0,54a0,60 | 0,55a0,69 0,66 a 0,82 ASTM D 3588
Teor de Gas Sulfidrico (H.S), | mg/m® 20 20 20 ASTM D 5504 ou ISO 6326-3
Max.
Teor de Enxofre (H;S e enxofre | mg/m® 80 80 80 ASTM D 5504 ou ISO 6326-3
mercaptidico), max.
Teor de Didéxido de Carbono | % 2 2 2 ASTM D 1945 ou ISO 6974
(CO2), max. (2) vol.
Teor de Inertes, max. (3) % 4 4 4 ASTM D 1945 ou ISO 6974
vol.
Teor de Oxigénio (O2), max. % 0,5 0,5 0,5 ASTM D 1945 ou ISO 6974
vol.
Pto de orvalho de agua, 1atm, | °C -45 -45 -45 ASTM D 5454
max (4)

Obs.: (1) - Limites especificados sdo valores referidos a 20°C a 101,33 kPa (1 atm), exceto onde indicado.
(2) - Para as Regides Norte e Nordeste, admite-se o valor de 3,5.
(3) - Para as Regides Norte ¢ Nordeste, admite-se o valor de 6,0.

(4) - Para as Regides Norte e Nordeste, admite-se o valor de - 39.

3.2 - O produto deve estar sempre livre de poeira, agua condensada, odores objetaveis,
gomas, elementos formadores de goma, glicdis, hidrocarbonetos condensaveis, compostos
aromaticos, metanol ou outros elementos sdlidos ou liquidos que possam interferir com a
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operacao dos sistemas de transporte e distribuicdo e a utilizagdo pelos consumidores.
3.3 O Gas Natural pode ser transportado sem odorizagdo, exceto quando requerido por
normas de seguranga aplicaveis.

3.4 E obrigatéria a presenga de odorante na distribuicéo.

4. Métodos de Ensaio
ASTM D 1945 - Standard Test Method for Analysis of Natural Gas by Gas Chromatography

ASTM D 3588 Calculating Heat Value, Compressibility Factor, and Relative Density (Specific
Gravity) of Gaseous Fuels

ASTM D 5454 - Standard Test Method Water Vapor Content of Gaseous Fuels Using Electronic
Moisture Analyzers

ASTM D 5504 - Standard Test Method for Determination of Sulfur Compounds in Natural Gas and
Gaseous Fuels by Gas Chromatography and Chemiluminescence

ISO 6326 - Natural Gas - Determination of Sulfur Compounds, Parts 1 to 5

ISO 6974 - Natural Gas - Determination of Hydrogen, Inert Gases and Hydrocarbons up to Cg - Gas
Chromatography Method
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Anexo 1-B

AGENCIA NACIONAL DO PETROLEO

PORTARIA N° 42, DE 15 DE ABRIL DE 1998

Aprova o Regulamento Técnico ANP n°® 002/98, anexo a
esta Portaria, que estabelece normas para especificagdo do Gas
Metano Veicular - GMV a ser comercializado nos municipios
existentes nas regides metropolitanas de Sdo Paulo, Rio de
Janeiro e Belo Horizonte, bem como nos municipios localizados
no Vale do Paraiba.

O DIRETOR-GERAL DA AGENCIA NACIONAL DO PETROLEO - ANP, no uso das
atribuicdes legais, tendo em vista a Resolugao da Diretoria n® 093, de 15/04/98 e considerando

o desenvolvimento de novos motores movidos a GMV;

a ampliagdo da capacidade de tratamento de géas natural nas regides produtoras de Campos e
Merluza;

a importancia quanto a expansdo do uso deste combustivel no Pais, atualmente concentrado na
Regido Sudeste;

a necessidade de viabilizar a utilizagdo de combustiveis alternativos menos poluentes;

o disposto no Decreto n° 1.787 e na Portaria n° 28 do Ministério de Minas e Energia, ambas de 12 de
janeiro de 1996,

RESOLVE:

Art. 1° Aprovar o Regulamento Técnico ANP n°® 002/98, anexo a esta Portaria, que estabelece
normas para especificagdo do Gas Metano Veicular - GMV a ser comercializado nos municipios existentes
nas regides metropolitanas de Sdo Paulo, Rio de Janeiro e Belo Horizonte, bem como nos municipios
localizados no Vale do Paraiba.

Paragrafo Unico: O Regulamento referido neste artigo aplica-se também, as fases de
produgao, de distribuicdo e de revenda de GMV.

Art. 2° A ANP acompanhard a evolucdo do mercado produtor e consumidor de GMV, com o
objetivo de analisar a possibilidade de estender a aplica¢do das normas constantes do Regulamento de que
trata esta Portaria a outras localidades do Pais.

Art. 3° Esta Portaria entra em vigor na data de sua publicagao, e ficam revogadas as Portarias DNC
n° 22, de 17 de junho de 1997 e 51, de 06 de novembro de 1997.
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DAVID ZYLBERSZTAJN
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REGULAMENTO TECNICO ANP N° 002/98 - PORTARIA ANP N° 42/98
1. Objetivo

Este Regulamento Técnico estabelece a especificacdo do Géas Metano Veicular - GMV a ser
comercializado nos municipios das regides metropolitanas de Sao Paulo, Rio de Janeiro e Belo Horizonte,
bem como nos municipios localizados no Vale do Paraiba, sendo, igualmente, aplicavel as fases de
produgdo, distribuigdo e revenda desse produto.

2. Normas Aplicaveis

A determinacg@o das caracteristicas do produto far-se-4 mediante o emprego de normas da American
Society for Testing and Materials (ASTM) e da International Organization for Standardization (ISO).

3. Especificagao

3.1 O Gas Metano Veicular de | UNIDADES | VALORES METODOS
que trata este Regulamento Técnico
devera atender a seguinte
especificacio:CARACTERISTICAS
Teor de Metano, min. % 86 ASTM D 1945 ou ISO 6974
volume
Teor de Propano, max. % 3,3 ASTM D 1945 ou ISO 6974
volume
Teor de Propano e superiores % 3,7 ASTM D 1945 ou ISO 6974
max. volume
Teor de Butano e superiores, max % 0,8 ASTM D 1945 ou ISO 6974
volume
Teor de Inertes, max. % 4.0 ASTM D 1945 ou ISO 6974
volume
Teor de Metano ¢ inertes, min. % 87 ASTM D 1945 ou ISO 6974
volume
Teor de Dioxido de Carbong % 2,0 ASTM D 1945 ou ISO 6974
(CO,), max. volume
Teor de Hidrogénio (H,) % Ano | ASTM D 1945 ou ISO 6974
volume tar
Teor de Oxigénio (O,), max. % 0,5 ASTM D 1945 ou ISO 6974
volume
Teor de Enxofre (H,S e enxofiq Mg/m 80 | ASTM D 5504 ou ISO 6326-3
mercaptidico), max. 3
Teor de Gas Sulfidrico (H,S) Mg/m 20 | ASTM D 5504 ou ISO 6326-3
max. 3
Pto de orvalho de 4agua, latm °C -45 ASTM D 5454
max.

Obs.: Limites especificados sdo valores referidos a 20°C a 101,33 kPa (1 atm), exceto onde
indicado.

3.2 O produto deve ser livre poeira, agua condensada, odores objetaveis, gomas,
elementos formadores de goma, glicois, compostos aromaticos, metanol ou outros elementos
solidos ou liquidos que possam interferir com a operagdo dos sistemas de transporte e
distribuicéo e a utilizagao pelos consumidores.

3.3 E obrigatéria a presenca de odorante, de acordo com legislagdo de cada Estado da
federacao.

4. Métodos de Ensaio

Anexo 1-C

AGENCIA NACIONAL DO PETROLEO
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PORTARIA N° 43, DE 15 DE ABRIL DE 1998

Estabelece a regulamentagéo para a importagdo de gas natural.

O DIRETOR-GERAL DA AGENCIA NACIONAL DO PETROLEO - ANP, no uso das suas
atribuicdes legais, considerando o disposto nos arts. 60 e 70 da Lei n°® 9.478, de 6 de agosto de
1997, e tendo em vista a Resolugao da Diretoria ANP n° 094, de 15 de abril de 1998,

RESOLVE:

Art. 1° A importagdo de géas natural somente sera efetuada mediante prévia e expressa autorizagao
da ANP, nos termos da legislac@o aplicavel e desta Portaria.

Art. 2° Serdo autorizadas a exercer a atividade de importagdo de gas natural as empresas
constituidas sob as leis brasileiras, com sede e administracdo no Pais, e que atendam, em carater
permanente, aos requisitos estabelecidos na legislagdo sobre comércio exterior.

Paragrafo unico. Serdo igualmente autorizados, para os fins referidos neste artigo, os consorcios de
empresas constituidos com observancia, no que couber, do disposto no art. 38 da Lei n® 9.478, de 6 de
agosto de 1997.

Art. 3° O requerimento de autorizagdo devera ser instruido com os seguintes dados e informagdes:

a) razdo social, endereco, nimero do registro da empresa no Cadastro Geral de Contribuintes do
Ministério da Fazenda - CGC-MF e prova de atendimento do disposto no artigo anterior;

b) volume de gas natural a ser importado e o pais de origem;

¢) data prevista para o inicio da importagao;

d) mercado potencial a ser atendido;

e) meio de transporte a ser utilizado para a importagdo do gas natural;

f) local de entrega no Pais e, no caso de o gas importado estar na forma liqiiefeita, a localizagdo do
terminal maritimo e da estagdo de revaporizagao do gas;

g) especificagdes técnicas do gas natural a ser importado, que deverdo estar de acordo com os
termos da Portaria ANP n® 41/98, de 15 de abril de 1998.

§ 1° O contrato de compra e venda de gés natural celebrado pela empresa interessada com o
exportador no pais de origem devera ser apresentado a ANP dentro de 15 (quinze) dias consecutivos,
contados da assinatura do mesmo, sob pena de imediata suspensdo da autorizagdo até o cumprimento
desse requisito.

§ 2° A ANP podera solicitar outros dados e informagdes correlatos, ou a complementagio
daqueles ja apresentados, para melhor instrugao e analise do requerimento de autorizacao.

§ 3 A ndo apresentagdo de qualquer dos dados e informacdes referidos neste artigo acarretara a
sustagdo do respectivo requerimento até o integral cumprimento de todas as exigéncias.

Art. 4° A autorizagdo de que trata esta Portaria conterd disposi¢des referentes aos dados e
informagdes mencionados no artigo anterior, o correspondente prazo de validade e o exato volume de gés
natural a ser importado.

Paragrafo inico. A empresa interessada podera requerer 8 ANP a renovagdo do prazo de validade
da autorizagdo, justificando, para tanto, o seu pedido.

Art. 5° A autorizagdo sera revogada nos seguintes casos:
a) faléncia, concordata ou exting@o judicial ou extrajudicial da empresa;
b) requerimento da empresa autorizada;

¢) descumprimento de qualquer norma da legislagao aplicavel ou desta Portaria.

Art. 6° As empresas ou consorcios autorizados na forma desta Portaria deverdo apresentar a ANP,
até o dia 30 (trinta) de cada més, um relatorio detalhado sobre as atividades de importagdo realizadas no
més imediatamente anterior, contendo especialmente os volumes importados de gés natural e outros
dados pertinentes.
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Paragrafo unico. A ANP publicara no Diario Oficial da Unido os dados e informagdes
referidos neste artigo que devam ser divulgados para conhecimento geral.

Art. 7° Transcorrido o periodo de transicdo de que trata o art. 69 da Lei n°
9.478, de 6 de agosto de 1997, as autoriza¢des para importagdo de gas natural observardo as
diretrizes especificas que forem baixadas pelo Conselho Nacional de Politica Energética - CNPE,
respeitadas as autorizagbes outorgadas durante o referido periodo, inclusive no que tange aos
respectivos prazos de validade.

Art. 8° Esta Portaria entra em vigor na data da sua publicagdo, revogadas as disposigdes em
contrario.

DAVID ZYLBERSZTAIN

Publicado no DOU de 17/04/98 Republicada no DOU de 22/05/98
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Anexo 1-D

AGENCIA NACIONAL DO PETROLEO - ANP
PORTARIA N° 170, DE 26 DE NOVEMBRO DE 1998

Estabelece a regulamentacdo para a construcdo, a
ampliacdo e a operacgéo de instalagbes de transporte ou
de transferéncia de petréleo, seus derivados e gas natural,
inclusive liqiiefeito (GNL).

O DIRETOR-GERAL da AGENCIA NACIONAL DO PETROLEO — ANP, no uso das suas
atribui¢des legais, considerando o disposto nos artigos 56 ¢ 59 da Lei n® 9.478, de 6 de agosto de 1997 e
tendo em vista a Resolugdo de Diretoria RD n° 325, de 24 de novembro de 1998, torna publico o seguinte
ato:

Art. 1° A construgdo, a ampliagdo e a operagdo de instalagdes de transporte ou de
transferéncia de petréleo, seus derivados e gas natural, inclusive liquefeito (GNL), dependem de
prévia e expressa autorizagao da ANP.

§ 1° Consideram-se instalagdes de transporte ou de transferéncia:

I - Dutos;
II - Terminais terrestres, maritimos, fluviais ou lacustres;

[l - Unidades de liquefagao de gas natural e de regaseificacdo de GNL;

§ 2° As mencionadas instalagbes incluem os sistemas indispensaveis a operagao das
mesmas, tais como: estagdes de bombeamento ou compresséao, tanques de armazenagem e
sistemas de controle.

§ 3° Somente poderao solicitar autorizagdo a ANP empresas ou consoércio de empresas
que atendam as disposigdes do art. 5° da Lei 9.478, de 6 de agosto de 1997.

§ 4° Os dutos de transferéncia internos a uma planta industrial ndo estdo sujeitos a presente
Portaria.

Art. 2° A autorizagdo mencionada no art. 1° sera concedida pela ANP em 2 (duas) etapas:

I - Autorizagao de Construgio (AC);

IT - Autorizacdo de Operacédo (AO).

Art. 3° O pedido da Autorizagdo de Construgdo (AC) sera encaminhado a ANP, instruido com as
seguinte informagdes:

I - Ato constitutivo, estatuto ou contrato social em vigor, devidamente registrado na Junta
Comercial, em se tratando de sociedades comerciais e, no caso de sociedades por a¢des, acompanhado de
documentos de elei¢ao de seus administradores ou diretores;

II - Comprovagao de inscri¢@o nas Fazendas Federal e Estadual;

IIT - Sumario do projeto da instalagdo, apresentando o servigo pretendido, as capacidades de
movimentagdo e armazenagem discriminadas para cada etapa de implantagdo do projeto, além de dados
técnicos basicos pertinentes a cada tipo de instalagao;

IV - Planta ou esquema preliminar das instalagoes;
V- Cronograma fisico-financeiro de implantagdo do empreendimento;
VI - Licenca de Instalagdo (LI) expedida pelo 6rgdo ambiental competente.

Art. 4° A ANP analisara a documentagéo apresentada pela empresa solicitante no prazo
maximo de 90 (noventa) dias, contados da data de sua entrega.

Paragrafo unico: A ANP podera solicitar a interessada informagdes adicionais e, neste caso, o
prazo mencionado no “Caput” do presente artigo passa a ser contado da data de entrega destas
informagdes.

Art. 5° A ANP publicara no Diario Oficial da Unidao - D.O.U. - um sumario do projeto
pretendido, para o oferecimento de comentarios e sugestdes, por um prazo de 30 (trinta) dias.

Paragrafo unico: Os dutos de transferéncia restritos a areas industriais ndo estdo sujeitos ao
presente artigo.
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Art. 6° Caso a ANP classifique as instalagdes como de transporte para gas natural, a
autorizagdo so sera concedida a pessoa juridica cujo objeto social contemple, exclusivamente,
a atividade de construgao e operagao de instalagdes de transporte.

Paragrafo unico: Caso a empresa participe do capital social de outras empresas atuantes na
industria do gés natural, inclusive na atividade de distribuigdo, ou estas participem do capital social
daquela, tal participag@o societaria devera ser comprovada com os documentos pertinentes.

Art. 7° A ANP, a seu critério, podera exigir que a empresa solicitante assine um Termo de
Compromisso anteriormente a concessao da Autorizagdo de Construgdo (AC).

Art. 8 Ocorrendo atrasos no cronograma apresentado, estes deverdo ser comunicados
imediatamente 8 ANP, com as devidas justificativas.

Paragrafo unico: A ANP analisara as justificativas apresentadas pela empresa solicitante
em um prazo maximo de 30 (trinta) dias, contados da data de entrega das mesmas.

Art. 9° O pedido da Autorizacdo de Operacao (AO) sera encaminhado a ANP, contendo a seguinte
documentagio:

I - Licenga de Operagdo (LO) expedida pelo 6rgéo ambiental competente;

I - Atestado de Comissionamento da obra expedido por entidade técnica especializada,
socictariamente independente da empresa solicitante, enfocando a seguranca das instalagdes e
certificando que as mesmas foram construidas segundo normas técnicas adequadas;

IIT - Sumario do Plano de Manutengéo das instalagdes de transporte e do Sistema de Garantia da
Qualidade para a fase de operacg@o.

Art. 10 A ANP analisard a documentagdo apresentada e deliberara sobre a Autorizagdo de
Operagdo (AO), em um prazo maximo de 30 (trinta) dias.

Paragrafo unico: A ANP podera solicitar informagdes adicionais e, neste caso, o prazo mencionado
no “Caput” do presente artigo passara a ser contado da data de entrega de tais informagdes na Agéncia.

Art. 11 As autorizagdes concedidas nos termos desta portaria ndo eximem a empresa autorizada de
suas responsabilidades técnicas e legais a qualquer época, bem como do cumprimento de outras
obrigagoes legais correlatas de ambito federal, estadual e municipal.

Art. 12 A empresa autorizada mantera atualizados o Plano de Manutengédo e o Sistema de Garantia
da Qualidade, visando a operacdo segura de suas instalagdes, que poderdo ser fiscalizados a qualquer
tempo pela ANP ou, por solicitacdo desta, através de entidade técnica especializada, societariamente
independente da empresa autorizada, e contratada por esta ultima.

Art. 13 A empresa autorizada comunicara imediatamente a ANP a ocorréncia de qualquer evento
decorrente de suas atividades que possa acarretar riscos a saude publica, a seguranca de terceiros e ao
meio ambiente, indicando as causas de sua origem, bem como as medidas tomadas para sanar ou reduzir o
seu impacto.

Art. 14 No caso de interrup¢do, redugdo ou de qualquer outro evento que possa afetar
temporariamente a continuidade ou a qualidade dos servicos, a empresa autorizada notificara
imediatamente a ANP e os usuarios atingidos, informando o problema e a estimativa do tempo necessario
ao restabelecimento das condigdes normais.

Art. 15 As autorizagdes de que trata esta Portaria serdo revogadas nos seguintes casos:
I - liquidag@o ou faléncia homologada ou decretada;
II - requerimento da empresa autorizada;

IIT - descumprimento das obrigagdes assumidas nesta Portaria e de outras disposi¢des legais
aplicaveis.

Art. 16 Empresas que estejam implantando instalagdes de transporte ou de transferéncia ja
autorizadas pela ANP, na data de publicacdo da presente Portaria, deverdo adequar-se a mesma,
anteriormente a solicitagdo da Autorizagdo de Operagdo (AO).

Art. 17 A ANP deliberara, no prazo maximo de 60 (sessenta) dias, sobre quaisquer controvérsias
suscitadas em relag¢@o ao disposto na presente Portaria, garantindo o direito de defesa das partes, as quais
serdo convocadas a sessoes deliberativas quando a ANP julgar conveniente.

Art. 18 As infragdes ao disposto nesta Portaria serdo puniveis de acordo com as sancdes
administrativas previstas na legislacdo aplicavel.
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Art. 19 Revogam-se as disposi¢gdes em contrario, inclusive a Resolugdo CNP n° 1/77 de 18
de janeiro de 1977, a Portaria CNP n° 235 de 14 de maio de 1980 e a Portaria ANP n° 44 de 15
de abril de 1998.

Art. 20 Esta Portaria entra em vigor na data de sua publicagéo.

DAVID ZYLBERSZTAIN

Diretor-Geral

Publicado no DOU de 27/11/98
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Anexo 1-E
AGENCIA NACIONAL DO PETROLEO - ANP
PORTARIA N° 169, DE 26 DE NOVEMBRO DE 1998

Faculta o uso por terceiros, mediante remuneragio
adequada ao titular das instalagdes de transporte, existentes ou
a serem construidas, destinadas ao transporte de gés natural.

O DIRETOR GERAL DA AGENCIA NACIONAL DO PETROLEO — ANP, no uso das suas
atribui¢des legais, com base na Resolu¢do de Diretoria RD n° 324, de 24 de novembro de 1998, torna
publico o seguinte ato:

Art. 1° Fica regulamentado, pela presente Portaria, o disposto no art. 58 da Lei 9.478, de 6 de
agosto de 1997, que faculta o uso por terceiros, mediante remuneragdo adequada ao titular das instalagdes
de transporte, existentes ou a serem construidas, destinadas ao transporte de gas natural.

Art. 2° Para os fins desta Portaria, ficam estabelecidas as seguintes defini¢des:

I - Gas: é o gas natural processado ou ndo, gas natural ligiiefeito regaseificado, gas natural
sintético ou qualquer mistura de gases que inclua o metano de forma preponderante;

IT - Instalagdes de Transporte: sdo os dutos de transporte de Gas, suas estagdes de compressio e
instalagdes de armazenagem indispensaveis a operacao do sistema;

Il -Transportador: ¢ a empresa titular das Instalagdes de Transporte que presta o servigo de
transporte de Gés;

IV - Carregador: ¢ a empresa usudria do servigo de transporte contratado junto ao Transportador;
V - Ponto de Recepgao: ¢ o ponto onde o Gas ¢é entregue pelo Carregador ao Transportador;
VI - Ponto de Entrega: ¢ o ponto onde o Gas ¢ entregue pelo Transportador ao Carregador;

VII - Capacidade Contratada: ¢ o méaximo volume didrio de Gas que o Transportador deve
movimentar entre Pontos de Recep¢do e Entrega para o Carregador;

VIII - Tarifa: é a remunerag@o paga pelo Carregador ao Transportador, referente ao servigo de
transporte;

IX - Transporte Firme: € o servigo prestado pelo Transportador ao Carregador com movimentacao
de Gas de forma ininterrupta até o limite estabelecido pela Capacidade Contratada;

X - Transporte ndo Firme: ¢é o servigo de transporte de Gas prestado a um Carregador, que pode ser
reduzido ou interrompido pelo Transportador;

XI - Capacidade Contratada Minima: ¢ o volume diario de Gas, estabelecido contratualmente,
referente ao qual o Carregador ¢ obrigado a pagar a Tarifa, mesmo que movimente um menor volume
diario de Gas;

XII - Capacidade Contratada Ociosa: é a diferenga entre a Capacidade Contratada ¢ o volume
diario de Gés efetivamente transportado para o Carregador;

XIII - Capacidade: ¢ o maximo volume diario de Géas que o Transportador pode movimentar em
suas Instalagoes de Transporte, entre Pontos de Recepcdo e Entrega;

XIV - Consumo Proprio: é o volume didrio de Gas, adquirido pelo Transportador, necessario na
operacdo das Instalacdes de Transporte, além do volume de Gas para a formagao do estoque inicial;

XV - Capacidade Disponivel: ¢ a diferenca entre a Capacidade e a soma das Capacidades
Contratadas com o Consumo Proprio;

XVI - Terceiro Interessado: é a empresa que solicita ao Transportador acesso a Capacidade
Disponivel ou a Capacidade Contratada Ociosa.
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Art. 3° O Transportador permitird o acesso, ndo discriminatério, de Terceiros Interessados a
Capacidade Disponivel e a Capacidade Contratada Ociosa em suas Instalagdes de Transporte.

Art. 4° O Transportador informara a ANP e divulgard sua Capacidade Disponivel, de forma
resumida, em 3 (trés) jornais nacionais de grande circulacdo e de forma detalhada através de meio
eletronico (INTERNET) ou disponibilizada em sua sede.

§1° A Capacidade Disponivel, inclusive a decorrente de Capacidade Contratada descontinua, isto
¢, ndo constante, sera ofertada por um prazo de 30 (trinta) dias no 2° (segundo) trimestre de cada ano.

§2° A Capacidade Disponivel decorrente de vencimentos de contratos de transporte e do aumento
da Capacidade das Instalagdes de Transporte deve ser ofertada por um prazo minimo de 120 (cento e
vinte) dias, anteriores a data prevista para tal ocorréncia.

§3° A ANP publicara no Diario Oficial da Unido - D.O.U. - toda oferta de Capacidade Disponivel
informada pelo Transportador.

Art. 5° Vencidos os prazos estabelecidos no artigo anterior, o Transportador alocara a Capacidade
Disponivel aos Terceiros Interessados que apresentarem as melhores propostas, em prazo maximo de 15
(quinze) dias, firmando, imediatamente, os respectivos contratos de transporte.

Art. 6° Fora dos prazos estabelecidos nos dois artigos anteriores, o Transportador atendera os
Terceiros Interessados em Capacidade Disponivel, justificando a sua negativa, quando for o caso, aos
mesmos e também a ANP em, no maximo, 30 (trinta) dias.

Paragrafo unico: O Transportador ndo poderd alegar a inexisténcia de Capacidade Disponivel a um
Terceiro Interessado se as Instalagdes de Transporte estiverem operando abaixo da Capacidade maxima
definida no projeto aprovado pela ANP, consideradas todas as estacdes de compressdo, expansdes,
ampliagdes e extensdes, previstas no referido projeto, sendo o Transportador, neste caso, obrigado a
antecipar os investimentos necessarios a tal aumento de Capacidade.

Art. 7° O Transportador atendera, sob a forma de Transporte ndo Firme, Terceiros Interessados em
Capacidade Contratada Ociosa, justificando a sua negativa, quando for o caso, a estes e também a ANP
em, no maximo, 7 (sete) dias.

§1° E vedado aos Carregadores a comercializagdo de suas respectivas Capacidades Contratadas
Ociosas.

§2° A capacidade pretendida pelo Terceiro Interessado serd distribuida, entre todos os
Carregadores, proporcionalmente as suas respectivas Capacidades Contratadas Ociosas nas Instalagdes de
Transporte envolvidas.

§3° Se Carregadores estiverem movimentando Gas abaixo de suas respectivas Capacidades
Contratadas Minimas, o Transportador alocara ao Terceiro Interessado, inicialmente, a soma das
diferengas entre tais capacidades e os volumes diarios efetivamente movimentados para estes
Carregadores e de forma proporcional a tais diferencgas, sendo que:

I - se a capacidade pretendida pelo Terceiro Interessado for menor ou igual & mencionada soma
das diferencas, o percentual de 90% (noventa por cento) da receita, descontados os impostos, a ser pago
por aquele ao Transportador, sera repassado aos Carregadores, segundo um rateio com o mesmo critério
de proporcionalidade;

IT - se a capacidade pretendida pelo Terceiro Interessado for maior que a mencionada soma das
diferengas, o mesmo critério de repasse estabelecido no inciso anterior serd mantido, multiplicando-se
apenas a receita a ser repassada pela divisdo entre a referida soma e a capacidade pretendida.

Art. 8° Caso o Transportador tencione transportar um produto que possa alterar a especificacdo do
Gas de outros Carregadores, esse informard, aos referidos Carregadores, sua intengdo, incluindo as
especificagdes técnicas de tal produto, com uma antecedéncia minima de 30 (trinta) dias da data prevista
para o inicio do novo transporte.
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§1° Caso ndo haja manifestagdo dos Carregadores no prazo de até 15 (quinze) dias contados da
data de recebimento da informag@o do Transportador, este podera firmar o novo Contrato.

§2° A qualidade do Gas entregue pelo Carregador ao Transportador no Ponto de Recepgéo serd de
responsabilidade do Carregador, ¢ no Ponto de Entrega, esta responsabilidade sera do Transportador.

Art. 9° Qualquer servigo de transporte de Gas sera formalizado em contrato, que explicitara a tarifa
de transporte, entre o Carregador e o Transportador, devendo este Gltimo envia-lo 8 ANP até 15 (quinze)
dias apos sua assinatura, bem como, no mesmo prazo, quaisquer alteragdes contratuais.

§1° Os servigos de transporte, anteriores a data de publicagdo da presente Portaria, que ndo estejam
formalizados em contratos, serdo instrumentalizados e os novos contratos remetidos pelo Transportador a
ANP, até 60 (sessenta) dias contados da mesma data.

§2° Os contratos assinados anteriormente a data de publicagdo da presente Portaria serdo remetidos
pelo Transportador 8 ANP, até 15 (quinze) dias contados da mesma data.

Art. 10 As tarifas negociadas entre os Transportadores e Carregadores, incluidas nos contratos de
transporte, deverdo:

I - refletir as modalidades de Transporte Firme, ndo Firme ou outras, com caracteristicas especiais,
bem como o prazo de sua duragdo;

11 - considerar o volume a ser transportado;
IIT - considerar as distancias existentes entre os Pontos de Recepcao e Entrega;
IV - considerar a carga tributaria e suas eventuais modificagoes;

V - ndo ser discriminatorias, ndo incorporar custos atribuiveis a outros Carregadores, nem
incorporar subsidios;

VI - considerar os custos de operagdo ¢ manutengdo, bem como uma adequada remuneragdo do
investimento.

Art. 11 Caso o Carregador detenha participagdo acionaria, direta ou indireta, acima de 25%(vinte e
cinco por cento) no capital votante do Transportador ou vice-versa, os Carregadores enviardo a ANP os
seus contratos de venda de Gés a concessionarias de distribui¢do e a consumidores finais, no prazo de 15
(quinze) dias contados da data de assinatura dos respectivos contratos de transporte.

§1° Caso o contrato de transporte totalize capacidade superior a soma dos volumes didrios
constantes nos contratos de venda de Gas a concessionarias de distribui¢do e a consumidores finais, esta
diferenga sera considerada Capacidade Disponivel.

§2° Caso um Carregador seja uma concessiondria de distribui¢do ou um consumidor final, este
enviara a ANP, no mesmo prazo estabelecido no “Caput” deste artigo, os contratos de compra de Gés,
sendo que, se a soma dos volumes didrios constantes nos referidos contratos for inferior a Capacidade
Contratada, esta diferenca sera considerada Capacidade Disponivel.

§3° Os Carregadores ja em atividade na data da publicagdo da presente Portaria terdo prazo de 1
(um) ano, contado da mesma data, para adaptar-se ao estabelecido por este artigo.

Art. 12 O Transportador prestard o servigo de transporte, nos termos de sua Autorizagdo de
Operagdo concedida pela ANP, respeitando as seguintes obrigagdes especificas:

I - ndo comprar ou vender Gas, com excecdo dos volumes necessarios ao seu Consumo Préprio;

IT - remeter a ANP, até 31 de julho de cada ano, os dados relativos aos volumes de Gas
transportados no primeiro semestre do ano em curso e, até 31 de janeiro de cada ano, os mesmos dados
referentes ao segundo semestre do ano anterior;

IIT - fornecer, a qualquer tempo, as informacdes requeridas pela ANP, no prazo que esta
determinar.

Art. 13 Os Pontos de Recepgao e Entrega serdo acordados entre as partes envolvidas na produgao,
transporte, distribuigdo e utilizagdo do gas.
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Art. 14 A ANP deliberara, no prazo maximo de 60 (sessenta) dias, sobre quaisquer controvérsias
surgidas em relagdo ao disposto na presente Portaria, e trazidas a consideragdo da Agéncia pelos
Transportadores, Carregadores ou Terceiros Interessados, garantido o direito de defesa das partes, as
quais serdo convocadas a sessoes deliberativas quando a ANP julgar conveniente.

Art. 15 As infragdes ao disposto nesta Portaria serdo puniveis de acordo com as sangdes
administrativas previstas na legislacao aplicavel.

Art. 16 Esta Portaria entra em vigor na data de sua publicago.

DAVID ZYLBERSZTAIN
Diretor-Geral

Publicado no DOU de 27/11/98
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Gasoduto Brasil-Bolivia

ANEXO 2

Capacidades Contratadas (MM m */dia)

Contrato de Contrato de Venda PBR Total Volumes Nao
Ano Transporte / Distribuidoras MS SP | PR]SC RS Contratado Contratados
0 | 1999 2,2 4 0 4 0 0 0 4
1 | 2000 15,1 8,7 0,1 4,6 1 11,8 1,2 8,7 6,4
2 | 2001 22,3 11,68 2,15 52 [11[19] 1,38 11,68 10,62
3 | 2002 23,4 15,11 4,75 576 11,2]1,9 1,5 15,11 8,29
4 | 2003 24,6 16,08 4,85 6,35 1,3 2 1,58 16,08 8,52
5 | 2004 25,7 20,03 7,95 6,93|115(21] 1,65 20,03 5,67
6 | 2005 26,9 21,07 8,05 75211622 1,75 21,07 5,83
7 | 2006 28 221 8,2 8,1 11822 1,85 221 5,9
8 | 2007 30,08 22,45 8,2 8,1 119[23] 1,95 22,45 7,63
9 | 2008 30,08 22,45 8,2 8,1 119[23] 1,95 22,45 7,63
10 | 2009 30,08 22,45 8,2 8,1 119[23] 1,95 22,45 7,63
1112010 30,08 22,45 8,2 81 119]23] 1,95 22,45 7,63
12 | 2011 30,08 22,45 8,2 8,1 11,9123 1,95 22,45 7,63
1312012 30,08 22,45 8,2 8,1 11,9123 1,95 22,45 7,63
14 | 2013 30,08 22,45 8,2 81 1191]123] 1,95 22,45 7,63
15| 2014 30,08 22,45 8,2 81 119123] 1,95 22,45 7,63
16 | 2015 30,08 22,45 8,2 81 [119(23] 1,95 22,45 7,63
17 | 2016 30,08 22,45 8,2 81 119(23] 1,95 22,45 7,63
18 | 2017 30,08 22,45 8,2 8,1 119123] 1,95 22,45 7,63
19 | 2018 30,08 22,45 8,2 81 119123] 1,95 22,45 7,63
20 [ 2019 30,08 22,45 8,2 81 119(123]| 1,95 22,45 7,63
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Gasoduto Brasil-Bolivia

ANEXO 2A

Momento de Transporte (109 m3/ano.km)

Ano MS SP PR SC RS Extra (SP) Total Total 2

0 1999 0 1982,7 0 0 0 0 1982,68 1982,68

1 2000 | 13,505 | 2280,1 | 628,53 | 1310,7 | 1061,3 | 3172,288 5294,106 8466,394
2 2001 | 290,36 | 2577,5 | 691,38 | 1347,1 | 1220,5 | 5264,0154 | 6126,81335 11390,82875
3 2002 | 641,49 | 2855,1 | 754,24 | 1383,5 | 1326,6 | 4109,1043 | 6960,9077 11070,012
4 2003 | 654,99 | 3147,5 [ 817,09 | 1456,4 | 1397,3 | 4223,1084 | 7473,2801 11696,3885
5 2004 | 1073,6 | 3435 [ 911,37 | 1492,8 | 1459,3 | 2810,4489 | 8372,0196 11182,4685
6 2005 | 1087,2 | 3727,4 | 1005,6 | 1565,6 | 1547,7 | 2889,7561 | 8933,5064 11823,2625
7 2006 | 1107,4 | 4014,9 [ 1099,9 | 1602 | 1636,1 | 2924,453 | 9460,38025 12384,83325
8 2007 | 1107,4 | 40149 | 1194,2 | 1674,8 | 1724,6 | 3781,9621 | 9715,91675 13497,87885
9 2008 | 1107,4 | 40149 | 1194,2 | 1674,8 | 1724,6 | 3781,9621 | 9715,91675 13497,87885
10 2009 | 1107,4 | 4014,9 [ 1194,2 | 1674,8 | 1724,6 | 3781,9621 | 9715,91675 13497,87885
11 2010 | 1107,4 | 4014,9 [ 1194,2 | 1674,8 | 1724,6 | 3781,9621 | 9715,91675 13497,87885
12 2011 1107,4 | 4014,9 | 1194,2 | 1674,8 | 1724,6 | 3781,9621 | 9715,91675 13497,87885
13 2012 | 1107,4 | 40149 | 1194,2 | 1674,8 | 1724,6 | 3781,9621 | 9715,91675 13497,87885
14 2013 | 1107,4 | 40149 | 1194,2 | 1674,8 | 1724,6 | 3781,9621 | 9715,91675 13497,87885
15 2014 | 1107,4 | 4014,9 [ 1194,2 | 1674,8 | 1724,6 | 3781,9621 | 9715,91675 13497,87885
16 2015 | 1107,4 | 4014,9 | 1194,2 | 1674,8 | 1724,6 | 3781,9621 | 9715,91675 13497,87885
17 2016 | 1107,4 | 40149 | 1194,2 | 1674,8 | 1724,6 | 3781,9621 | 9715,91675 13497,87885
18 2017 | 1107,4 | 40149 | 1194,2 | 1674,8 | 1724,6 | 3781,9621 | 9715,91675 13497,87885
19 2018 | 1107,4 | 40149 | 1194,2 | 1674,8 | 1724,6 | 3781,9621 | 9715,91675 13497,87885
20 2019 | 1107,4 | 4014,9 [ 1194,2 | 1674,8 | 1724,6 | 3781,9621 | 9715,91675 13497,87885
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ANBXB
Moddo de Clado da Tarifa pao MEiodo do Auo de Caixa Desoontacb

Uniclde Fomia 0 1 2 3 4 7 ] 19 2
Qeocelnesingd MBS Q= \elor et aves 171600 - - - - - -
QstodeCBM MMLB C8M 5148 148 148 148 148 148 5148 5148
Inpl (R+CQrts{ MG It =369%" (Rec- - GB) 46 g 810 o7 T (V. B 15V B 1+ V. B 16 V.
Inp2 (As + CAirs) MVILB In2=365%" (Rec) 130 7% 170 180 28 28 280 280
Seides de Gaba MVIUB Sricks =0 +CBVH Inpt Hnp2 1.71600 2184 BB B4 B2 1858 1858 1858 1858
Moverto Trargpar] 10'9n#/aro. K M 846 1.1 1o 1Mes 1B B B B4
Receita MVILB Rec=TAR*M R M6 HH BB BB BB BB 0SB
AuvodeCiali{ MU FC (171 3 153 W 161 2 2 21 21
VAL MWIUB \ALFO @@ackrearo -
TR % TREO 10%

Vdlickok cb Cauio:

Taifa UB(il nkim) TR dqe\AL(FO=0 0042)| (014
[Depedagofisd] WU | D=0 o e @ 1
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ANEXO 4
Modelo de Célculo da Tarifa pelo Método do Fluxo de Caixa Descontado
Unidade Formula 0 1 2 3 4 5 18 19 2
Custo de Investimento MM US$ Cl = valor atual ativos 1.716,00 - - - - - - -
Custo de O&M MM US$ 08M - 51,48 51,48 51,48 51,48 51,48 51,48 51,48 51,48
Imp1 (IR + Cont.Soc.) MM US$ Imp1 =33%* (Rec - Df - O8M) g7 a7 a7 g7 a7 155,51 155,51 155,51
Imp2 (Pis + Cofins) MM US$ Imp2 = 3,65%* (Rec) 18,57 18,57 18,57 18,57 18,57 18,57 18,57 18,57
Saidas de Caixa MM US$ Saidas = Cl +08M+ Imp1 +imp2 1.716,00 338,82 338,82 338,82 338,82 338,82 225,57 225,57 225,57
Momento Transporte 10" m*¥ano . Km MT - 1" 1 1" " 1 1" 1" 1
Receita MM US$ Rec=TAR*MT 508,87 508,87 508,87 508,87 508,87 508,87 508,87 508,87
Fluxo de Caixa Liquido MM US$ FC (1.716) 170 170 170 170 170 283 283 283
VPL MM US$ VPL(FC) @taxa de retomo .
TIR % TIR (FC) 10%)
Validade do Célculo:
Tarifa USH(mil n?) TAR tdl que VPL (FC) =0 46,2607 | OK
[Depreciagéo Fiscal [ WIUSS | Di= 10%06 T 110 171,60 70 17160
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