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Contribuicobes da ABRACE Energia a Consulta Publica ANP n° 03/2026 —
Valoragdo da Base Regulatéria de Ativos e do Planos de Investimentos das
transportadoras

1. Introducao

Inicialmente, congratulamos a ANP pela presente consulta publica que tem como
objetivo discutir o método para valoragdo e depreciagdo da Base Regulatéria de
Ativos (BRA) e dos investimentos propostos pelas transportadoras para o ciclo
tarifario 2026-2030. Ndo podemos deixar de reconhecer e formalizar nessa
contribuigdo o arduo esforgo regulatério da Agéncia em buscar o equilibrio tarifario,
a modicidade das tarifas e o interesse publico, orientando a aplicagdo de uma
metodologia que reflita 0 adequado valor residual dos ativos.

Nesta acepgdo, citamos a acertada decisdo da Agéncia em introduzir na RANP n°
991/2026 — a qual estabelece o regime tarifario a ser aplicado aos sistemas de
transporte — o Método de Capital Recuperado (Recovered Capital Methodology -
RCM). Este método, amparado em reconhecidas experiéncias internacionais, é capaz
de evitar que os investimentos originais ja recuperados sejam mantidos na BRA,
evitando a dupla remunerac¢do dos ativos.

Assim, a ANP solicitou as transportadoras TAG e NTS e a Petrobras, proprietaria dos
ativos a época do inicio desses contratos que, hoje, chamamos legados, um
conjunto de informagdes necessérias para o célculo da BRA utilizando o RCM.
Entretanto, nem todas as informagdes solicitadas foram encaminhadas ao regulador,
dificultando — a priori— a aplicabilidade do método indicado e defendido pela ANP.

Infere-se, assim, que os agentes regulados ndo seguiram a determinagao regulatdria,
forcando o regulador a subordinar-se as informag¢8es que decidiram disponibilizar e
impedindo o pleno exercicio da fungdo reguladora: assegurar eficiéncia econémica
nas decisdes e estabelecer o melhor equilibrio areparticdo de rendas e ao interesse
entre usuarios e prestadores do servigo. Portanto, frisa-se que o inicio de um
processo regulatério sem a transparéncia do conjunto de informagdes
necessarias ao calculo comparativo de todas as metodologias apresentadas
priva o regulador de obter a melhor solugao regulatéria e reduz a capacidade
dos agentes do mercado em contribuirem de forma mais assertiva.
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Diante do problema da assimetria de informacdes, espera-se que o regulador
institua mecanismos que estimulem a empresa regulada a fornecer corretamente os
dados solicitados. Do contrario, haveria um incentivo perverso, por meio da pratica
de o regulado constantemente ndo atender as exigéncias imposta pelo regulador,
restringindo-o de tomar as agdes necessarias. Tal entendimento decorre do poder-
dever do regulador de decidir mesmo diante de lacunas informacionais, nao
podendo a omissdo do agente regulado impedir 0 exercicio da fungdo regulatéria.
Esse comportamento pode resultar na obtengdo de rendas extraordinarias e captura
de parte do bem-estar social pelos agentes regulados, algo que, em uma atividade
de monopdlio natural deve ser evitada, forcosamente, pelo regulador.

Cabe ressaltar que a omissdo no fornecimento de informacgdes ao regulador ndo
configura mera irregularidade formal, mas conduta que compromete o exercicio
adequado da fungao regulatdria. Nos termos do art. 1°,83°, inciso Il, e do art. 2° da Lei
n° 14.134/2021, incumbe aos agentes da industria do gas natural permitir o acesso do
regulador a informagdes, registros e dados operacionais relevantes, bem como
disponibilizar, em meio eletrdnico, informagdes sobre suas instalagdes, capacidades
e contratos, sendo inerente ao regime juridico regulatério o dever de transparéncia e
colaboracao.

Ademais, a atuagdo administrativa esta submetida aos principios da eficiéncia e da
supremacia do interesse publico, de modo que a auséncia de informagdes ndo pode
comprometer a adequada formagdo do juizo regulatério nem afastar a adogdo de
medidas necessarias a prestacdo eficiente do servigo. Nesse contexto, a ndo
apresentacdo, a apresentacdo incompleta ou inveridica de informagdes pode
ensejar a aplicagdo de san¢gdes administrativas, nos termos do art. 39, incisos V, VI,
XVI e XIX, da Lei n°® 9.847/1999, sem prejuizo da possibilidade de arbitramento de
valores pela Agéncia quando demonstrada a impossibilidade de obteng&o dos
dados.

Para tanto, primeiramente, recomendamos a ANP que a metodologia de definicdo da
BRA, e sua possivel blindagem, ndo seja definida com base na falta de informacéao
prestada. Ou seja, neste momento, caso os dados e premissas apresentados ndo
sejam suficientes para que o regulador tenha liberdade na escolha da metodologia a
ser adotada, sugerimos nédo estabelecer a blindagem da BRA, tendo em vista as
assimetrias e incertezas envolvidas no processo de sua valoragao.

Isso permitird que a ANP tenha tempo adequado para analisar e decidir pela correta
valoragdo da BRA, dando conforto ao mercado para a sua blindagem. Caso as
informagGes requisitadas ndo sejam disponibilizadas, a Agéncia poderia aplicar
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penalidades ou san¢Bes pela incompletude ou inveracidade dos dados, as quais
deveriam ser proporcionalmente maiores aos ganhos esperados pela ocultagéo,
nos termos do inciso VI, do art. 3° da Lei n® 9.847/1999".

Caso as transportadoras comprovem que as informagOes solicitadas sado
inexistentes, cabe ao regulador arbitrar, reproduzindo as variaveis necessarias
com base nas melhores informagdes, pratica usual dentro da regulagdo setorial e
internacional. Neste sentido, sugerimos que a ANP assuma premissas para
reproduzir tais custos. De outra forma, os usuérios do sistema de transporte podergo
ser prejudicados por falha do agente regulado — ou da Petrobras, a época — na
contabilizagdo de tais informagdes.

Para esse ciclo, a ABRACE sugere que a ANP considere as premissas propostas
pelos carregadores (Conselho de Usuarios) para a aplicagdo do método RCM, o qual,
na nossa Vvisdo, consiste na melhor ferramenta para atingir os objetivos defendidos
pelos usuarios: evitar a dupla remuneragao dos ativos. Neste interim, recomendamos
que a Agéncia, em um processo publico, isondmico e transparente, valide tais
premissas por meio de um debate legitimo, dando a oportunidade de as
transportadoras, inclusive, contestarem a proposta do mercado, contribuindo para a
arbitragem do regulador. Dessa forma, o debate e a andlise das propostas relativas
ao método RCM, ao longo do processo de revisdo tarifaria com a realizagdo de
audiéncia publica, subsidiara a decisdo sobre a blindagem da BRA com fundamentos
claros e robustos.

Neste contexto, reiteramos a visdo da ABRACE, que a blindagem da BRA deva partir
da andlise do RCM. Isto é, a ndo disponibilizacdo das informacdes pelas
transportadoras ndo deve impedir, por si s6, a aplicagdo do método. Caso a ANP
decida aplicar metodologia distinta do RCM, por exemplo, as demais op¢des
disponiveis — CHCl ou 0 VNR — essa escolha deve ser lastreada em informacdes de
auditoria independente, e ndo dos proprios agentes regulados.

Por fim, questionamos a auséncia de andlise de prudéncia dos ativos vinculados aos
contratos legados, objeto desta revisao tarifaria. Foi muito positiva a postura da ANP
em considerar a prudéncia e a necessidade dos novos investimentos propostos

" Nos termos do art. 39, inciso VI, da Lei n® 9.847/1999, constitui infragdo administrativa, sujeita a
aplicagdo de multa, a ndo apresentacao, na forma e no prazo estabelecidos na legislagcdo aplicavel —
ou, na sua auséncia, no prazo de 48 (quarenta e oito) horas — de documentos comprobatdrios
relativos as atividades da indUstria do petrdleo e do gas natural, abrangendo, entre outros, producao,
importagao, exportacao, transporte, armazenagem, distribuicdo e comercializagdo.
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para esse ciclo, mas € igualmente necessaria a andlise da prudéncia dos
investimentos passados, principalmente, por terem sido decididos em um regime
exclusivamente privado, atendendo a estratégia da empresa detentora, a época, dos
ativos: Petrobras. Esta nossa recomendacdo tem fundamentacao legal, § 3° do art.
13 da Lein® 14.134/2021. In verbis:

Art. 13. A malha de transporte podera ser organizada em
sistemas de transporte de gas natural, nos termos da
regulacéo da ANP.

()

§ 3° O cOmputo da receita méxima permitida de transporte e
o célculo das tarifas de transporte devem considerar a
sinalizag&o dos determinantes de custos associados a drea
de mercado de capacidade e ao sistema de transporte, além

.=

de incluir critérios de eficiéncia e competitividade, de
acordo com a regulagéo estabelecida pela ANP. [g.n]

A exclusdo da capacidade estruturalmente ociosa (teste de prudéncia) € necessaria
quando o objetivo é determinar a base de remuneragao regulatdria, ou seja, o valor
sobre o qual o investidor tem direito a ser remunerado. Esse critério garante que
apenas a capacidade utilizada ou necessaria para prestar o servigo de transporte
compord o calculo tarifario.

Algo similar, foi utilizado em 2011 para a TSB, em que a ANP adequou a dimensao do
gasoduto para fins tarifarios, justamente, porque houve frustracdo da demanda
efetiva em relagdo a demanda estimada pela transportadora a época da realizagdo
do investimento. O custo decorrente de frustracdo de demanda ndo pode ser
socializado, uma vez que a decisdo do investimento, frisa-se, foi tomada por uma
Unica empresa, portanto, de forma privada.

Esse efeito tem total relagdo com o que vem sendo adotado, acertadamente, pela
Agéncia na andlise dos custos apresentados pelas transportadoras. A ANP ndo
reconheceu alguns dos novos investimentos propostos, gastos em sustaining e
OPEX, tendo em vista a transi¢cdo do modelo: encerramento dos contratos legados
(regime privado) para contratos firmados em regime regulado. Alguns desses
investimentos, no entendimento do regulador, o qual a ABRACE corrobora, deveria
ser custeado, exclusivamente, pelo carregador original desses contratos, de modo
a evitar subsidios cruzados entre carregadores. Ressalta-se que havera a
transferéncia do risco e, por consequéncia, do custo do investimento da Petrobras
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aos demais carregadores, caso for mantida a decisdo de ndo considerar a prudéncia
desses investimentos pela ANP no célculo tarifario.

Em relacdo aos investimentos que serdo incluidos a BRA, destacamos a acertada
decisdo da Agéncia em considerar apenas aqueles projetos que possuem
autorizagdo de construgdo, a fim de mitigar a inseguranga da aprovagao de
investimentos que ndo tenham viabilidade técnico-econdmica comprovada. Com
essa decisdo, a ANP cumpre o rito legal estabelecido, o qual institui que o
planejamento do sistema de transporte deve ser previamente discutido com a
sociedade para ser aprovado pelos 6rgdos competentes, amparado em amplo
debate publico.

Ademais, congratulamos a decisdo da Agéncia, tomada na aprovacao da RANP
991/2026, em incluir os investimentos a BRA guando estes estiverem operacionais.
Assim, neste processo de revisado tarifaria, a ANP condiciona a sua aprovagao a
comprovacgao, pelas transportadoras, dos valores efetivamente incorridos, os quais
deverdo ser analisados para fins de remuneragao.

Por fim, aproveitamos esta consulta publica para tratar de um tema que deve ser
profundamente discutido na préxima etapa: a demanda de referéncia para o célculo
da tarifa de transporte. Preocupa-nos o tratamento que sera conferido a capacidade
contratada no ambito dos contratos legados, por meio dos Acordos de Redugao de
Flexibilidade (ARF). Conforme j& exposto por essa Associagdo em outras
oportunidades, o ARF ndo pode ser utilizado como mecanismo de redugdo de
capacidade contratada pelo carregador original. Pelo contrario, 0 compromisso
assumido por ele, no ambito dos contratos legados, deve ser mantido até o final
desses contratos.

E imperativo rememorar o aumento tarifario decorrente do processo de oferta de
capacidade da NTS em 2024, resultado de uma interpretacdo abrangente da
Petrobras em relagdo ao referido acordo para transferir parte da ociosidade dos
contratos legados aos novos carregadores. Sendo assim, de modo a evitar que esse
comportamento possa ocorrer novamente, sugerimos que a ANP adote como
denominador do célculo tarifario, além da projecdo de contratacdo de capacidade
pelo mercado — nos horizontes de longo e curto prazo, a capacidade contratada nos
contratos legados vigentes. Frisa-se que o ARF deve descongestionar a
capacidade necessaria a contratagao por novos carregadores e nao transferir
o custo da capacidade ociosa do carregador original para o mercado de gas.
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2. Base Regulatdria de Ativos (BRA)
2.1. TAG e NTS

A ABRACE gostaria de tecer algumas consideracdes, acerca da alternativa proposta
pela ANP, em adotar a metodologia do Valor Novo de Reposicado (VNR), aplicando a
depreciacado técnica, de modo a refletir o consumo econdmico do ativo ao longo de
sua vida util. Primeiro, destacamos a decisdo acertada da Agéncia em ajustar a forma
de célculo proposta pelas transportadoras, adequando o marco temporal para a
depreciacao dos ativos, a partir da entrada em operacao, e desconsiderando, para o
caso da TAG, o piso residual proposto para os ativos que atingiram o periodo maximo
estabelecido emregulagdo, 30 anos.Isso demonstrarigor técnico da ANP e coragem
regulatéria diante das pressdes infundadas que visam majorar a BRA.

No entanto, como a ANP mesmo reconhece, o VNR é um método de calculo
complexo e subjetivo, muito sensivel a variag8es intertemporais — pregos e fronteira
de custos. Tendo isso em conta, percebe-se que a Agéncia tomou uma decisdo
conservadora ao estabelecer o seu valor de VNR a partir de dados apresentados
pelas préprias transportadoras. Esse conservadorismo pode, por um lado, reduzir a
exposicdo a questionamentos por parte dos agentes regulados, mas por outro,
supervalorizar a BRA, a partir de informacdes imprecisas e ndo-independentes.

Por exemplo, para a NTS, a ANP decidiu manter o valor proposto pela transportadora,
por meio do relatério da consultoria KPMG de R$ 16,6 bilhdes, alterando apenas o valor
depreciado por mudangas metodoldgicas ja mencionadas nessa contribui¢do. Para
aTAG, por sua vez,a ANP faz um ajuste de célculo entre os valores de VNR propostos,
utilizando a metodologia apresentada também pela KPMG. Esta consultoria
apresentou trés valores para o VNR TAG: i) R$ 10,7 bilhdes (Custo de Reprodugéoy; ii)
R$ 12,3 bilhdes (Custo de Reposigéo pelo Modern Equivalent Asset—MEA); e iii) R$ 14,7
bilhdes (base efetivamente utilizada para calculo do VRD). A ANP, utilizando a mesma
forma de célculo da segunda opgéo (MEA) chega a um valor de R$ 13,7 bilhGes (11%
superior), porque incluiu no seu célculo Estacdes de Distribuicdo de Gas (EDGs) e
ramais que ndo estavam inseridos nos calculos da KPMG/TAG.

Contudo, em que pese o valor adotado — R$/metrol-pol — como referéncia a
constru¢do de gasodutos nos parega razoavel, emrelagdo a estudos da EPE e outras
referéncias setoriais, ndo houve nenhuma anélise técnica a respeito dos fatores de
correcdo de escala, complexidade construtiva e especificidades técnicas para cada
trecho de gasoduto considerado. Além disso, para as EDGs a ANP adotou o custo
estimado pela KPMG sem qualquer analise critica, a respeito. A rigor, a utilizagcdo do
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VNR deveria estar embasada em laudo de consultoria independente, garantindo
informagdes e premissas equilibradas para a correta valoragdo desses ativos.

Em relagdo a aplicagdo do RCM, apoiamos a proposta encaminhada pelo
Conselho de Usuarios (CdU) construida pela Consultoria Calden. N3o
corroboramos com os argumentos levantados pelas transportadoras que se trata de
um método casuistico e tampouco aplicavel a infraestrutura regulada. Pelo contrario,
reforgamos que o0 RCM atende aos objetivos regulatérios, defendidos por inimeros
agentes do setor nas consultas e audiéncias realizadas, de forma a reduzir as
assimetrias de informacgdo e evidenciar custos (in)eficientes. No contexto da
regulagao, este método € conceitualmente aplicavel, tendo em vista que os ativos
em questdo foram valorados sob uma ética privada, sem interferéncia ou anuéncia
do regulador, portanto em um regime negociado que transita, neste momento, para
o regime regulatério.

Sob essa 6tica, como acertadamente aponta a Consultoria Calden, [sJe a ANP
utilizasse apenas o Custo de Reposicdo Depreciado (CRD) ou o Custo Histdrico
Corrigido (CHCI), haveria um risco elevado de ndo reconhecer que parte expressiva
do capital pode ja ter sido recuperada em periodos passados de alta lucratividade. E
essa foi justamente o objetivo do regulador em utilizar o RCM: reconstruir de forma
retrospectiva os pardmetros econdmicos e financeiros, de forma a refletir a
recuperacao real do capital investido.

A andlise de sensibilidade realizada pela Calden corrobora a necessidade de
aplicacdo do método RCM, a fim de evitar a dupla remuneracéo dos ativos. A Calden
utilizou um cenario base, a partir das seguintes premissas:

i) Receita Liquida: para o Malhas SE foram considerados os dados
disponibilizados pela NTS para o periodo de 2017-2024. Como os dados
apresentam pouca variabilidade, considerou-se a média para os demais
anos ndo informados pela transportadora. No caso do Malhas NE, pela
auséncia de apresentagdo dos dados pela TAG, a consultoria utilizou os
dados informados pela transportadora, por meio da receita estabelecida
em contrato (ship-or-pay).

ii) OPEX: para o Malhas SE foram utilizados os dados disponibilizados pela
transportadora para o periodo de 2017-2024, seguindo o mesmo racional
(célculo da média) utilizado para os anos faltantes. Como a TAG também
ndo disponibilizou os dados relativos aos custos operacionais, para o
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Malhas NE utilizou-se o célculo médio do OPEX por quilometragem de
gasodutos, disponibilizados em demonstragdes financeiras.

i) Impostos: considerando o impacto das receitas liquidas e que parte dos
impostos indiretos sdo informados diretamente no OPEX foi estimado
apenas o valor referente ao Imposto de Renda e Contribuicdo Social sobre
o Lucro Liquido. Esse percentual foi aplicado sobre a Receita Liquida.
Importa ressaltar que os dados utilizados sdo conservadores, tendo em
vista 0s incentivos fiscais observados pela transportadora, por meio da
SUDENE.

iv) Taxa de remuneracao: pela auséncia de informagdes verificaveis, foi
utilizada como proxy a taxa de retorno aplicada a distribuidora Comgas.
Contudo, a Calden utiliza um fator redutor de 10%, obtido pela diferenca
entre as taxas aprovadas pela ARSESP a Comgas e ANP as
transportadoras no periodo 2020-2025, tendo em vista que a previsdo de
receita garantida nos contratos legados ndo impde riscos de volume as
transportadoras, engquanto para a Comgas € aplicado o regime price-cap,

em gue a concessionaria assume integralmente as variagdes de volume.

V) Estimativa de CAPEX e custo de construcdo: foram utilizados os dados
informados pelas transportadoras na CP n° 8/25, por meio do método
CHCI. Como os contratos Malhas NE e Malhas SE possuem valores
anteriores ao inicio do contrato, em uma visdo conservadora, foi aplicada
a depreciagcdo contabil, de modo a obtermos os valores liquidos em
01/01/2006.

A partir das seguintes premissas, o resultado por meio da aplicagdo do método RCM
tanto para o Malhas SE como para o Malhas NE aponta para um valor residual zero,
uma vez que o resultado — receita histérica desses contratos por uma andlise
retrospectiva — supera, substancialmente, o valor esperado. Para os Malhas SE e
Malhas NE, respectivamente, tal resultado € superior em R$ 17,3 bilhdes e R$ 10,9
bilhdes, o que indica taxas de retorno anuais muito elevadas, de 32,9% e 16,75%, em
termos reais, no horizonte contratual, 2006-2025. Importa considerar que a Calden,
em todos os cenarios, incorporou no fluxo de caixa os gastos em Sustaining, ao longo
dos anos.

Para confirmar o conservadorismo das premissas utilizadas, a Calden ainda realizou
cenarios de sensibilidade, com a finalidade de estressar algumas variaveis e
demonstrar ao regulador a importancia de adequar o método de valoragéo da BRA,
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por meio da aplicagdo do RCM. Um dos cenarios, utiliza para valoragdo da BRA inicial
— custo de construgdo dos ativos — o VNR calculado pela consultoria KPMG,
contratada pelas transportadoras, ajustado pela ANP, mantidas as demais premissas
coeteris paribus. Ainda assim, o resultado também seria base residual dos contratos
legados zero, apresentando valor superior de recuperacgao, cerca de R$ 6,5 bilhdes
para o Malhas SE e R$ 7 bilhGes para o Malhas NE.

Outro cenario, ainda mais conservador, aplica 0 RCM a partir da data de aquisicdo dos
ativos pelos novos acionistas, neste caso, 2017 para a NTS e 2019 para a TAG. Deste
modo, o valor inicial da Base de ativos foi calculado pela metodologia CHCI € o
periodo pds aquisicdo pelo RCM. As demais premissas foram mantidas. Neste
cenario, houve valor superior de recuperagdo para o Malhas SE, no montante de R$
1,4 bilhdo (base de ativos zero) e para o Malhas NE, um valor residual a ser depreciado
de R$ 1bilhdo.

Percebe-se que, mesmo adotando premissas conservadoras, a partir dos dados
disponibilizados pelas transportadoras, foi encontrado, em trés cenarios calculados,
valores muito inferiores aqueles inicialmente pleiteados pelas transportadoras.
Deste modo, recomendamos a ANP a aplicagcdo do RCM, com o objetivo de corrigir
as assimetrias de informacgdo pela auséncia de dados suficientes que suporte
adequadamente a aplicagdo das demais metodologias, alinhando a valoragdo da
BRA ao principio da recuperagdo econdmica efetiva, a fim de evitar a dupla
remuneracao dos ativos, e preservando o equilibrio regulatério.

2.2. TBG

Em relagdo a valoragdo da BRA inicial da TBG, ndo questionamos, neste caso, a
adocdo do método CHCI pelo regulador, objeto de decisdo na ocasido da primeira
revisdo tarifaria da transportadora, em 2019. Tampouco questionamos o rateio do
valor residual entre a proporcdo de capacidade alocada nos contratos legados e
regulados. Todavia, € imperativo destacar que o processo regulatério para valoragéo
da BRA das transportadoras TAG e NTS tem distin¢ao relevante se comparado ao da
TBG.

O fator mais relevante é a falta de disponibilizacdo de informagdes contébeis
confidveis para a TAG e NTS, cuja principal razdo, como bem fundamentado pela ANP,
decorre da auséncia de segregagdo contabil em uma 6tica operacional privada e
verticalizada em que custos comuns ndo eram estruturados com finalidade
regulatéria entre atividades competitivas e monopolisticas. Esse ndo é o caso da
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TBG, uma vez que o gasoduto foi estruturado em project finance, a partir de uma SPE
(Sociedade de Propdsito Especifico) instituida para viabilizar o financiamento do
projeto e com isolamento de risco em relagdo aos acionistas. Dessa forma, no
entendimento da ABRACE a adogdo do método CHCI para a TAG € NTS ndo é
equiparavel a TBG, tampouco o rateio proporcional entre contratos legados e
regulados ndo faz sentido pela l6gica operacional.

No que tange aos ativos somados a BRA inicial, ressente-se de maiores explanagdes
acerca do entendimento da transportadora, endossado pela ANP, de que s&o
necessarios exclusivamente a operagdo dos contratos regulados, sob 0 modelo por
entradas e saidas. No entendimento da ABRACE, para ratificar essa conclusao,
haveria a necessidade de comprovar que a operacionalidade desses novos ativos
ndo guarda qualquer relagcdo com a alocagdo e operacionalidade do contrato TCO
Brasil. Ou seja, questionamos a sugestdo de que estes novos ativos (e novos custos)
nao deveriam ser rateados com os contratos legados vigentes, dado que tanto os
contratos legados quanto os regulados estdo lastreados na operagdo do mesmo
gasoduto.

Na Nota Técnica n° 5/2022/SIM-CGN/SIM/ANP-RJ, a ANP informa que a Petrobras
poderia utilizar as capacidades deste contrato por meio de aditivos contratuais em
condi¢des similares aquelas capacidades alocadas aos carregadores do regime por
entradas e saidas, com algumas flexibilidades remanescentes do regime de
contratagdo postal. Infere-se, portanto, que a compatibilidade destes modelos
contratuais sugere que estes novos investimentos possam beneficiar
operacionalmente o carregador original. Se isso for verdade, com excec¢ado da
categoria “linepack contratos legados TCQ e TCX", ndo ha razdo para que os custos
sejam imputados, exclusivamente, aos carregadores do novo regime.

Em relagdo aincorporacdo dos investimentos relativos ao linepack a BRA, a ABRACE
vem sistematicamente questionando a ANP sobre essa conduta, ao longo das
chamadas publicas realizadas. Esse, no entanto, & o primeiro processo tarifario em
que se discute a sua incorpora¢ao a BRA. De um lado, € preciso salientar que ndo
houve, em nenhum momento, andlise de eficiéncia ao processo de aquisi¢do deste
gas pela transportadora. O custo de aquisi¢do indicado é muito superior ao prego do
gas comercializado ao mercado a época, o que justificaria uma agdo do regulador, de
modo a evitar que decisdes ineficientes por parte do regulado sejam repassadas
indiscriminadamente aos carregadores.

Esta questdo é ainda mais sensivel, tendo em vista que a aquisi¢do do linepack pela
TBG ocorreu por meio de uma operacgdo verticalizada (ndo-independente), ou seja, a

www.abrace.org.br



{> ABRACE

transportadora adquiriu 0 gas de seu préprio acionista, Petrobras. Neste cenario, e
tendo em vista que o custo de aquisi¢do do linepack é integralmente repassado a
tarifa sem escrutinio individualizado, € certo que a transportadora ndo teraincentivos
para otimiza-lo, socializando ineficiéncias com os carregadores.

Segundo, ndo estéa claro como serdo gerenciadas as variagdes de preco do linepack,
tendo em vista que ele cumpre duas fungdes: i) € parte indissociavel da operagdo —
o duto precisa do gas pressurizado para funcionar; e i) € um mecanismo de
armazenamento de curto prazo para balanceamento do sistema de transporte. Sobe
o primeiro ponto, comentamos, mas reforgamos que o nivel de estoque 6timo deve
estar claro em regulagado, de modo a evitar a possibilidade de recuperagao de um
nivel estruturalmente superior ao minimo necessario. Em relagdo ao segundo ponto,
o custo médio do estoque tem relagdo direta com o repasse do custo operacional
do transporte, por meio das acdes de balanceamento efetuadas pelo transportador.
Assim, o carregador poderia absorver duplamente a ineficiéncia da aquisi¢cdo do
linepack, via tarifa e via custo de balanceamento.

Ainda, questionamos a incorporagdo a BRA do investimento em classe de locagdo
de trecho do gasoduto de Garuva, tendo em vista que esse gasoduto faz parte de
um contrato de conexdo e ndo de transporte — stricto sensu. Sob essa ética, gastos
Sustaining neste duto devem ser assumidos pela parte interessada, e nao
socializados. Ressalta-se que o abastecimento pelo ponto de Garuva estd, inclusive,
temporariamente suspenso, uma vez que a FSRU foi transferida pela New Fortress.

Assim, como n3o ha oferta sistematica de gas natural por este ponto, ao nosso ver,
ndo ha beneficio sistémico para justificar a socializacdo deste custo, o qual
recomendamos fortemente que ndo seja incluido a BRA pela ANP, tendo tratamento
tarifario especifico no ambito do contrato de conex&o.

2.3.TSB

Como ja ressaltamos anteriormente, a ANP adequou a dimensao do trecho 1 e do
trecho 3 do gasoduto da TSB para fins tarifarios, a fim de evitar a socializagdo do
custo com a frustracao (ou erro de dimensionamento) de demanda com o mercado.
Essa decisao, acertada, do regulador € elementar para a modicidade tarifaria e para
garantir eficiéncia alocativa, o que deve ser usado como exemplo a aprovagéo da
BRA das demais transportadoras.
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Este mesmo raciocinio deve ser levado em consideragado na analise de aprovagao
do linepack. Para além do nosso posicionamento, registrado nessa contribuicao, se
a capacidade foi dimensionada para uma demanda que ndo se confirmou, os custos
do linepack, proporcionais a essa capacidade projetada, ndo podem ser
simplesmente repassados aos carregadores. Desse modo, ratificamos 0 nosso
entendimento e recomendamos a ANP gque questione ndo apenas a proposta de
valor similar para cada trecho, mas também o nivel de linepack necessério para a
operagdo. Ou seja, recomendamos que a ANP avalie se ha prudéncia no pedido da
transportadora, de forma a ndo permitir a recuperacdo de um estoque
superdimensionado.

3. Sustaining CAPEX
3.1. TAG e NTS

S30 considerados como sustaining capex os investimentos necessarios para
preservar a capacidade operacional e a produtividade atual dos gasodutos,
diferenciando-os dos gastos relativos a expansdo de capacidade (growth capex).
Em relagdo ao OPEX, enquanto gastos em sustaining tém como foco a eficiéncia do
ativo no longo prazo, os gastos em OPEX focam na eficiéncia operacional imediata.
Assim, hd uma correlacdo inversa entre esses dois componentes que demanda
andlise regulatéria consistente do planejamento financeiro apresentado pelo agente
regulado.

Um alto investimento em sustaining capex deve refletir na reducdo dos custos
operacionais, em uma logica de otimizagdo do TOTEX (CAPEX + OPEX), portanto, no
entendimento da ABRACE, as solugBes propostas precisam indicar essa diregao.
Tendo isso em vista, entendemos como correta as decisdes tomadas pela ANP, a
respeito. Primeiro, hd a preocupacdo e o cuidado do regulador em evitar que
investimentos pretéritos em sustaining, os quais deveriam ser remunerados pelos
contratos legados sejam repassados as tarifas neste ciclo tarifario. Aqui, ao tomar
essa decisao, o regulador impede o repasse intertemporal destes custos e a dupla
remuneracgao desses investimentos, considerando o modelo proposto pela Agéncia
a valoracao da BRA: VNR.

Segundo, ha falhas na apresentacdo da documentacdo por parte do agente
regulado. A auséncia de informagdes contabeis e operacionais para evidenciar o
planejamento em sustaining, que deveria ter sido realizado pelas transportadoras,
ndo deixa claro se pode ter havido postergagdo dos investimentos para serem
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incluidos e remunerados neste ciclo tarifario, algo que o regulador acertadamente
reconhece.

Assim, apoiamos as glosas indicadas pela ANP por entender que grande parte dos
gastos apresentados estdo vinculados a remuneracao dos contratos legados, € as
condicBes para aprovagao de alguns desses gastos, 0s quais deverao ser admitidos
tdo somente quando apresentada auditoria operacional que comprove a
necessidade e a economicidade dos investimentos e a apresentagado de custos e
projecOes referenciados pela experiéncia setorial/internacional.

Para uma melhor compreensdo do que esta sendo pleiteado pelas transportadoras
e aprovado pelo regulador, seria desejavel que fosse exigido um plano de operacao,
sob o0 qual as transportadoras devessem apresentar andlise de risco quantificada
para justificar gastos em sustaining. Isto € fundamental para equilibrar o custo de
substituicdo de um equipamento, por exemplo, com o0 seu desempenho depreciado.
Nesta acepgao, a aprovacao de um projeto deve ser avaliada sob a ética do impacto
financeiro esperado, sob o qual deveria apresentar um custo inferior as demais
alternativas.

Ademais, importa ressaltar que a ANP exigiu documentagado técnica, para fins de
comprovagdo da necessidade e prudéncia dos investimentos, atendendo ao
comando normativo, apenas para as categorias de investimento que apresentem
valores superiores a 5% do sustaining CAPEX total do ciclo. Segundo a Agéncia, esse
critério levaria tais investimentos a serem classificados como “materiais”. No entanto,
n3o ha quaisquer esclarecimentos por parte da ANP em relacdo a definicdo deste
percentual.

Compreendemos o objetivo da Agéncia em direcionar esfor¢cos na avaliagdo de
projetos de maior relevancia, mas tal estratégia ndo pode eximir que investimentos
menores se furtem do processo regulatério e ndo estejam sujeitos a controle. Como
trata-se de um critério subjetivo, cujos montantes podem variar substancialmente a
depender do valor total proposto pelas transportadoras, reforcamos a necessidade
de a ANP melhor definir os critérios de “materialidade” dos investimentos que ndo
podem assumir um denominador comum para todas as transportadoras.

Ao nosso ver, tal critério abre margem para as transportadoras fragmentarem
projetos para “fugir” da regra estabelecida ou que eventual proposi¢cdo de inimeros
projetos de menor magnitude, 0s quais possam representar conjuntamente parcela
significativa do sustaining pleiteado, fiquem de fora do escopo regulatério. Ressalta-
se que no caso da TAG, a proporg¢ao de projetos que ndo se enquadra no contexto
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de materialidade soma 25% do custo total de sustaining e para a NTS, esse
percentual € da ordem de 19%. Para a NTS, a ANP faz essa avaliagdo na sec¢do 447,
em gue examinou categorias que individualmente representaram participagao
inferior a 5% do sustaining capex total, tendo em vista apresentarem relevancia
qualitativa por risco de estarem sobrepostas ou fazerem parte de outros ativos para
além dos que compdem o Malhas Sudeste. Contudo, mesmo com a diligéncia
demonstrada pelo regulador, o risco que levantamos ainda nao estaria
completamente mitigado.

Na nossa visdo, a materialidade dos investimentos deveria partir da anélise de um
plano de operacao, sob o qual as transportadoras devessem apresentar matriz de
risco quantificada para justificar gastos em sustaining, conforme mencionamos
anteriormente. Essa estratégia regulatéria poderia contribuir para a redugdo das
assimetrias de informagdo e em facilitar que o regulador identifique indicios de
irregularidade. Entretanto, caso a ANP mantenha o seu entendimento,
recomendamos que a amostragem derive da propor¢ao do projeto em sua categoria
de sustaining e ndo sobre o sustaining total.

4. Novos Investimentos
41. TAG

A decisdo da ANP para os investimentos realizados (anteriores a 2026), propostos
pela TAG para inclusdo a BRA deste ciclo tarifario (2026-30), guarda coeréncia
regulatéria com a avaliagdo do Sustaining Capex realizado até 2025. Segundo o
regulador, a inclusdo desses investimentos a BRA dependeria de testes de
elegibilidade, os quais deveriam comprovar que: i) ndo houve dupla valoragdo como
método VNR utilizado pela ANP;ii) jando foram remunerados pelos contratos legados;
e iii) foram prudentes e necessarios.

Ainda, a ANP questiona o pleito da TAG, especificamente, em aplicar a taxa de retorno
real de 7,25% a.a, até entdo vigente, para capitalizar tais investimentos, realizados sob
a égide de outro regime contratual, ndo-regulado. Como nado esta claro se tais
investimentos ja foram remunerados no ambito dos contratos legados, a ANP, de
forma sensata, concluiu por ndo os considerar no computo tarifario, preservando a
modicidade tarifaria do regime regulado.

E oportuno também destacar o empenho e o rigor técnico da Agéncia na varredura
e andlise dos investimentos propostos pela TAG. A ANP faz uma anélise detalhada,
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justificando tecnicamente a sua decisdo em considerar ou hdo cada ativo proposto.
Nesta andlise, identificou inUmeros ativos investidos e que se encontravam
operacionais anteriormente a data de aquisicdo pelos novos acionistas.
Corroboramos com a ANP de que, dificilmente, tais ativos, j& operacionais, ndo foram
contabilizados no processo de venda, restando injustificada a suainclusdo a BRA. H3,
ainda, varios investimentos propostos que ndo integram o Malha Nordeste, mas a
outros contratos legados ainda vigentes. Novamente, de forma acertada e precisa, a
ANP decidiu por ndo os considerar.

Em relagdo aos novos investimentos propostos para o ciclo tarifario, destacamos a
acertada decisdo da Agéncia, materializada na RANP n° 991/2026, em inclui-los a BRA
quando da entrada em operagdo. Assim, 0 momento da operagdo é o momento
adequado para ainclusdo do ativo a BRA, a partir dos custos efetivamente incorridos,
sem a necessidade de recalculo ou adaptagdo dos valores, caso fossem inseridos
no inicio do ciclo tarifario. Além disso, frisamos a necessidade de realizagdo de testes
econdmicos prévios a autorizagdo de construgdo por meio de chamada publica para
estimar a demanda efetiva, de modo a comprovar a viabilidade econdmica do
investimento ou a necessidade de seu redimensionamento.

Tendo isso em vista, reforgamos o0 nosso entendimento que a autorizagdo de
construgdo, por si s, ndo representa um fato consumado para a garantia de
remuneragao do investimento ao transportador. Ela demonstra a necessidade e a
prudéncia do projeto, a partir de estimativas da demanda efetiva. Mas h4 ainda a
necessidade de confirmar se houve frustracdo de demanda, por meio do processo
de contrata¢do de capacidade.

Sendo assim, tendo em vista que o processo de chamada publica podera terminar
na etapa de manifestacao de interesse, na qual € estimada a demanda efetiva, ou na
etapa de contratacado de capacidade, em si, a depender da escolha do transportador
(inciso IV do art. 42B da RANP n° 11/2016), qualquer frustragcdo de demanda ndo pode
ser socializada com os demais carregadores, mas objeto de tratamento tarifario
junto ao carregador solicitante do investimento.

4.2.NTS

Em relagdo a NTS, cabe-nos tecer algumas considera¢des. O GASIG foi incluido a
BRA em 2024, a partir do valor efetivamente incorrido, com depreciacao regulatéria
iniciada naquele ano. No entanto, a época de sua inclusdo a BRA foi considerado um
periodo de deprecia¢do de 15 anos e ndo 30 anos conforme usualmente adotado
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pela ANP. Nota-se que neste processo tarifario a Agéncia ndo traz nenhuma
informagado a respeito, o que nos faz entender que foi mantida a depreciacéo
acelerada.

Na visdo da ABRACE, ndo ha qualquer motivagdo para que o regulador adote — ou
mantenha — um periodo distinto de depreciagdo para este gasoduto, em relagdo ao
regularmente aplicado. O GASIG ndo € um ativo que apresenta maior risco inicial. Isso
estd demonstrado no processo de oferta de capacidade em que quase a totalidade
da capacidade ofertada foi contratada. Neste sentido, recomendamos ao regulador
que ajuste o prazo de depreciacdo deste ativo de modo a n3do onerar,
injustificadamente, as tarifas de transporte. Destacamos que qualquer reducao
tarifaria tem impacto direto na competitividade do gas, seja pelo custo da tarifa em si
ou por meio das penalidades operacionais aplicadas.

Por fim, em relagcdo ao compartilhamento de risco (+30% -20%) entre o custo
estimado na fase de constru¢ao e o efetivamente incorrido na entrada de operacao
do ativo, vélido para todas as transportadoras, recomendamos que esteja claro no
processo tarifario que tal gatilho seria acionado apenas se for demonstrado que o
custo a maior transcorreu por fatores exégenos a geréncia das transportadoras,
afetando o equilibrio econdmico-financeiro do projeto. Isso é importante para
incentivar que as transportadoras tomardo as melhores decisdes, prezando pela
eficiéncia do investimento.
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