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IV.3 - Contratacao
Bilateral e
Mercado
Organizado

Qual deve ser o critério de selegdo da entidade
administradora do mercado de gas natural? A ANP deveria
permitir apenas uma entidade administradora ou o processo
deve ser aberto aos possiveis interessados que se
enquadrem nos requisitos regulatérios e técnicos?

O principal critério para a entidade administradora do
mercado atacadista de gas deve ser a independéncia em
relacdo a comercializacdo do gas, de forma que nao seja
controlada, direta ou indiretamente, por empresas com
interesse nas atividades competitivas do mercado de gas:
comercializagao, produgao e importacao.

A experiéncia internacional deixa claro que cada mercado
atacadista tem uma entidade administradora. Neste sentido,
€ possivel que haja mais de uma entidade administradora se
forem criados mais de um mercado atacadista. Por exemplo,
um mercado atacadista em cada sistema de transporte de
gas (NTS, TBG e TAG).

IV.3 - Contratacao
Bilateral e
Mercado
Organizado

As atividades de clearing (registro, aceitacdo, compensagao,
liquidagao e gerenciamento do risco) das ordens de compra
e venda na bolsa de gas natural devera ser realizada por
camara de liquidagao independente ou integrada a bolsa?

A atividade de Clearing deve ser realizada por entidade com
capacitacao e experiéncia de operacdo em bolsa de
mercadorias e valores. Nos Estados Unidos existem varias
entidades competente que prestam servicos de Clearing
para entidades administradoras de mercado spots de gas.
No setor elétrico, a entidade de Clearing, CCEE, nao é
integrada a bolsa. Desta forma, ndo necessariamente tal
entidade deve estar integrada a bolsa de valores. Dada a
diversidade de atores atuando neste mercado, a
demonstracdo de capacitacdo e de competitividade dos
custos para prestacao destes servigos deve ser um critério
na selecao da entidade de Clearing. A ANP poderia
estabelecer critérios com o intuito de orientar a selecdo da
entidade de Clearing pelo Administrador do Mercado

Organizado de Gas.
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IV.3 - Contratacao
Bilateral e
Mercado
Organizado

As transacbes bilaterais em mercados de balcdo devem
envolver apenas a venda de gas para entrega no ponto
virtual de negociagao?

Acreditamos nao ser necessario limitar o funcionamento do
mercado organizado a apenas contratos padronizados.
Existem mercados spot de gas onde o mercado de balcao
coexiste com mercado eletronico (caso dos EUA, por
exemplo). No inicio do funcionamento do mercado
organizado, o mercado de balcdo pode ser uma opgao mais
interessante para os participantes, em funcéo dos custos de
transacdo mais elevados, dada a baixa liquidez e o
predominio de contratos de longo-prazo mais complexos.
Em particular, o mercado de balcao tende a ser uma opgao
interessante para venda de gas e capacidade no mercado
secundario. Com o progressivo aumento da liquidez, o
mercado eletrénico de contratos padronizados tende a
crescer naturalmente.

IV.3 - Contratacao
Bilateral e
Mercado
Organizado

O comercializador que desejar transacionar apenas no ponto
virtual de negociagao (PVN) sem adquirir produtos de
capacidade (“traders”), ou seja, que tenta zerar a sua
posicao até o prazo da liquidacao fisica, deve possuir uma
autorizacao de carregamento normal ou especifica?

Em geral, este tipo de comercializador € um participante do
mercado que n&o tem interesse na entrega fisica.
Tipicamente um agente do mercado financeiro. Seu objetivo
¢ realizar atividades de comercializagao com interesse de
especulagao financeira e/ou hedge. Este agente contribui
significativamente para agregar liquidez ao sistema.
Normalmente, no inicio do desenvolvimento do mercado sédo
0s agentes interessados na entrega fisica que utilizam o
PVN. Em um segundo momento, quando ja existe uma
liquidez significativa no mercado, os agentes n&o
interessados na entrega fisica comegam a participar do
PVN. E importante acelerar o aumento da liquidez através
da atracao dos agentes néo interessados na entrega fisica.
A exigéncia de contratos de transporte e autorizagéo de
carregamento para participagdo no mercado pode inibir a

participacao de agentes do mercado financeiro no PVN.
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Assim, € importante encontrar uma solugc&o de baixo custo
de transacgédo para atrair agentes que nao tenham interesse
na entrega fisica.

Na Holanda, por exemplo, a operadora da rede de transporte
(Gasunie) emite um tipo de licenca para que o interessado
seja apenas um frader no PVN, tendo em consideragao os
requerimentos de segurancga financeira e de comunicagao
eletrénica. A licenca para os carregadores requer também
uma expertise e técnica e estes agentes recebem um cédigo
para identificagdo propria no PVN.

IV.5 - Areas de
Mercado de
Capacidade

A proposta da ANP é que inicialmente cada transportador
seja responsavel pela designagdo do gestor da sua(s)
area(s) de mercado de capacidade, através da separacao
administrativa das atividades afetas ao gestor dentro do
préprio transportador. A ANP solicita subsidios sobre a
proposta em tela.

A separacao entre o gestor da area de mercado e o
transportador s6 se faz necessaria quando ndo ha uma
separacéo total entre a atividade de transporte e de
comercializagéo. Se o transportador nao tiver como socios
empresas que operaram no mercado de gas nao se faz
necessaria esta separacao. Desta forma, sugere-se que a
ANP avalie a necessidade desta separagao no ambito da
avaliacdo da independéncia da transportadora para
certificacao de sua independéncia. Se a ANP verificar que o
nivel de independéncia do transportador é insuficiente,
propor a separacgao das atividades de transporte e de
operacao da area de mercado de transporte € importante.
A indicacdo de um gestor de area de mercado se justifica
quando a area de mercado envolver mais de uma
transportadora. Neste caso, € necessario indicar um gestor
gue possa coordenar a integracao dos mercados de
capacidade das varias transportadoras.

Na Holanda, por exemplo, a administradora do mercado de

capacidade é a transportadora (Gasunie). Para garantir a
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independéncia, a empresa que era mista teve sua parte
produtiva/comercial desmembrada (GasTerra) e passou a
ser totalmente estatal atuando exclusivamente no transporte.
O mesmo ocorre com a National Grid (ex-Transco) na
Inglaterra, que é transportadora e administradora do
mercado, mas se envolve nas demais atividades.

IV.5 - Areas de
Mercado de
Capacidade

Qual seria a regra a ser aplicada quando nao houver
concordancia entre os transportadores quanto a designagao
do gestor da area de mercado que envolva 2 (ou mais)
transportadores?

E importante que a ANP estabelega uma regulagdo
adequada com critérios para designacéo do gestor de area
de mercado. Esta regulagao deve permitir ainda que os
transportadores tenham a prerrogativa de indicar de forma
coordenada o gestor da area de mercado. Caso, nao seja
possivel um acordo entre as transportadoras, a ANP deve
atuar para arbitrar eventuais disputas entre os
transportadores, tendo como base os critérios estabelecidos
na regulacéo.

IV.5 - Areas de
Mercado de
Capacidade

E razoavel a divisdo das responsabilidades entre os
transportadores e o gestor da area de mercado proposta na
Tabela 17?

Sim, mas apenas no caso em que a area de mercado
envolva mais de um transportador. Se a area de mercado
envolver apenas uma transportadora, com independéncia
certificada pela ANP, a separacao proposta nao contribui
para reduzir o custo de transacao e promover o
desenvolvimento do PVN.




SEGAO/

SUBSECAO DO QUESTAO PARA DISCUSSAO RESPOSTA
DOCUMENTO
Caso a area de mercado envolva mais de uma
transportadora e, sendo estas transportadoras
independentes, o gestor de area de mercado poderia ser
IV.5- Areas de |Haveria um arranjo mais eficiente para promover a [PrOPOsto pelas proprias transportadoras, de acordo com
Mercado de coordenacgdo entre transportadores dentro de uma area de [critérios estabelecidos pela regulacdo. Neste caso, as
Capacidade mercado de capacidade? transportadoras buscariam de forma consensual uma
proposta de organizagdo e composi¢cao do gestor de area de
mercado a ser submetida a ANP.
IV.5 - Areas de Existem outras funcbes que devam ser exercidas por estes .
Mercado de ~ ~ Sem comentarios
Capacidade agentes e nao estdo contempladas na Tabela 17?

IV.7 - Ponto Virtual
de Negociagao

Quais seriam os critérios para a designagao do operador do
ponto virtual de negociagao?

A experiéncia internacional demonstra que o operador do
hub, em geral, € uma empresa de transporte que possui
experiéncia necessaria na gestao da infraestrutura para
oferecer os servigos de hub (gasodutos e sistemas de
estocagem), que permitem o bom funcionamento do
mercado fisico de gas (wheeling, parking, estocagem,
balanceamento, transferéncia de titularidade, nominacao,
etc). Esse é o caso, por exemplo, do NBP na Inglaterra.
Estes servicos exigem uma competéncia muito diferente das
necessarias para a operacao de mercado balcéo e bolsa
pelo que normalmente é realizada por empresa diferente da
operagao do hub. A empresa operadora do mercado spot

(PVN) em geral é uma empresa especializada na oferta de
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servigos de negociacgao, incluindo camaras de liquidacéo
(Clearing).

Na proposta da ANP, subentende-se que o operador do PVN
poderia realizar os dois tipos de atividade: gestdo do
mercado fisico e da comercializacdo do gas. No entanto,
vale ressaltar que tal integragcdo ndo é comum na
experiéncia internacional. Em geral, a empresa que opera o
mercado de balcao e de bolsa é diferente da empresa que
opera o hub virtual.

Recomenda-se que a ANP analise a possibilidade de
restringir a atividade do operador do PVN aos servigos de
hub e deixar a parte de servigos de negociagdo com a
Entidade Administradora do Mercado Organizado.

Desta forma, seria importante estabelecer critérios claros em
especial relativamente as competéncias exigidas para a
gestdo do mercado fisico e da comercializacdo em
mercados de balcéo e bolsa.

Ressalte-se, entretanto, que em uma etapa inicial € possivel
qgue a operacao da PVN inclua a gestdo da comercializacao,
que estaria reduzida ao mercado secundario de capacidade
e gas e mercado de ajuste no transporte. Na medida em que
este mercado aumente, é importante que a comercializacao
seja administrada por entidade com capacitagao técnica e
financeira adequada.

IV.7 - Ponto Virtual
de Negociagao

O operador do ponto virtual de negociagao deve ser pessoa
juridica de direito privada distinta do transportador, do gestor
da area de mercado ou da entidade administradora do
mercado organizado, mesmo que estes agentes atendam
aos critérios de autonomia e independéncia propostos?
Justifique.

Nao parece razoavel o elevado nivel de fragmentacao
institucional no desenho do mercado atacadista de gas
brasileiro proposto pela ANP. O objetivo do unbundling dos
segmentos da cadeia do gas no processo de liberalizagao
sempre foi o de garantir a independéncia dos agentes

responsaveis pelas atividades ndo concorrenciais.
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O transporte, o mercado de capacidade e a operacao do
PVN séo atividades ndo concorrenciais e devem ter elevado
grau de autonomia e independéncia. Entretanto, se existirem
mecanismos que garantam a autonomia e independéncia do
transportador, € possivel promover uma integracdo destas
atividades de forma a reduzir a complexidade do mercado,
dar maior agilidade ao seu funcionamento e reduzir o custo
de transagao.

Conforme apontado no item IV.6, na experiéncia
internacional geralmente existe apenas uma separagao entre
as entidades responsaveis pela oferta de servigcos de hub e
a entidade responsavel pela operacdo do mercado spot,
onde ocorre a negociacao eletrénica e de balcao.

A proposta da ANP apresenta uma sobreposicao de
responsabilidades entre transportador, o gestor de area de
mercado e o Operador do PVN, na oferta de servicos de
hub. Além disso, ndo ficou muito claro qual seria a entidade
responsavel pela operagao do mercado spot, se a Entidade
Administradora do Mercado Organizado ou o Operador do
PVN.

Dessa forma, é fundamental simplificar a estrutura
institucional do mercado organizado de gas no Brasil. A
oferta de servigos de hub pode ser feita pela transportadora,
ou pelo gestor de area de mercado, no caso de integragéo
de areas de mercado de varias transportadoras.

Ja os servicos de operacdo do mercado spot, pode ser feito
pela Entidade Administradora do Mercado Organizado, que
deve ser uma instituicdo com experiéncia e capacidade na
oferta de servigos de negociagao e clearing.
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IV.7 - Ponto Virtual
de Negociagéo

Como os custos e despesas da constituicdo e operagao do
PVN devem ser cobrados dos participantes do mercado?
Por meio de cobranca direta pelo operado do ponto virtual
de negociagdo ou por meio da cobranga por terceiros
(transportador e/ou a entidade administradora do mercado
organizado) de um encargo especifico, os quais se
encarregaram de recolher o valor dos usuarios e ressarcir o
operador do ponto virtual de negociagao?

A constituicao e operacao do PVN envolve custos para
ofertar os servicos de hub (wheeling, parking, loaning,
transferéncia de titularidade, etc). Por sua vez, a atividade
de comercializacao no mercado spot envolve custos
associados aos servicos de negociagdo. E importante que
haja transparéncia e razoabilidade na formagao dos precos
destes servicos.

A ANP deve acompanhar a formacao destes precos para
garantir tanto a transparéncia quanto a razoabilidade. Estes
servicos devem ser cobrados dos participantes do mercado.
No caso da comercializacio, a cobranca deve estar
relacionada com as transacdes, e compradores e
vendedores pagam taxas de negociacédo. No caso dos
servicos de hub, existe uma diversidade de servigos que
devem ser cobrados de forma separada.

IV.8 - Funcoes e
Responsabilidades
dos Participantes
do Mercado

Qual a sua opiniao quanto a opcado de grupo de
balanceamento e da figura do carregador responsavel pelo
balanceamento gestor deste grupo, de que trata a Caixa
Explicativa 67

A opcgao de grupo de balanceamento € uma opcéo
interessante pois permite reduzir o custo de transacéo e
favorecer a participagao de comercializadores de pequenos
volumes.
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IV.8 - Funcbes e
Responsabilidades
dos Participantes
do Mercado

Existem outras fungdes e responsabilidade dos
carregadores, comercializadores e dos agentes que operam
no mercado organizado?

Sem comentarios

V.9 -
Funcionamento do
Mercado de Gas
Natural

A descrigao funcionamento do mercado por meio da Figura
13 esta satisfatoria ou carece de algum aprimoramento ou
correcao em termos da descricdo dos fluxos de
informacdes?

A figura mostra de forma clara a separacao entre o papel do
PVN e a plataforma de negocia¢do. O PVN com a funcao de
oferecer servigos de hub e a plataforma de negociacao
oferecendo os servigos de negociacao. Desta forma, é
importante deixar claro esta separagao de servigos no
desenho de mercado.

No entanto, a Figura 13 apresenta uma sobreposi¢ao de
responsabilidades entre o Transportador, o Gestor de Area
de Mercado e o Operador do PVN. Entendemos que estas
atividades poderiam ser exercidas por um mesmo agente.
Da mesma forma, a figura ndo apresenta o papel do
Operador do Mercado Organizado.

Desta forma, seria importante a ANP buscar um
aprimoramento do desenho de mercado, reduzindo a
complexidade institucional no mercado fisico de gas e
deixando claro qual entidade teria a responsabilidade pelo
mercado de balcao, bolsa e plataforma de negociagédo. Além
disso, apesar do grande numero de instituicbes apresentada
na proposta, a etapa de comercializagao ficou deslocada no

desenho de mercado.
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V.9 -
Funcionamento do
Mercado de Gas
Natural

Expresse sua opinido acerca das relacbes contratuais
previstas, em especial os tipos e os conteudo dos acordos.
A proposta constante da Tabela 2 parece adequada?

Os contratos apresentados sao adequados e necessarios
para o funcionamento do mercado atacadista. Entretanto,
podem ser simplificados com a reducao do numero de
acordos através da redug¢ao do numero de agentes
responsaveis. Em particular, as atividades do Gestor de
Area de Mercado e de Operador de PVN poderiam ser
realizadas pelo transportador (independente e autbnomo).
Neste caso, o acordo de servigo seria eliminado e os
carregadores assinariam o Acordo de Balanceamento, o
Acordo de Uso da Rede de Transporte e o Acordo de Uso do
PVN com a mesma entidade. Estes acordos poderiam se
tornar um mesmo documento abrangendo todas a
atividades.

V.9 -
Funcionamento do
Mercado de Gas
Natural

Indicar se haveria necessidade de criacdo de outras
entidades para o bom funcionamento do mercado de gas
natural; por exemplo, uma entidade de contraparte central
deveria ter sido citada ou ter tido a sua constituicao proposta
no documento?

Nao acreditamos na necessidade de criagdo de outras
entidades. Mas € importante que a ANP crie um
departamento especifico para fiscalizacdo e monitoramento
do mercado organizado. O objetivo deste departamento
seria monitorar todas as transacbes buscando identificar

comportamentos tipicos de manipulacdo do mercado.

Comentario geral:

A proposta apresentada deixou claro que processo de formatagdo de um mercado atacadista de gas € extremamente complexo e deve
considerar as caracteristicas técnicas e econédmicas do mercado de gas de cada pais. Neste sentido é fundamental criar mecanismos para




interacdo com os principais stakeholders do mercado para colher informacgdes e inputs relevantes que ajudem a adaptar a diretrizes e
instrumentos de mercados liberalizados do gas ao contexto nacional. Sendo assim, o caminho escolhido pela ANP de realizar uma consulta
prévia é importante e acertado.

Com relagéo as propostas colocadas pela ANP atinentes ao desenho do mercado organizado de gas, € importante que a agéncia envide
esforcos para simplificar o desenho do mercado, evitando a sobreposi¢ao de atividades entre diferentes instituicdes. Em particular, é
importante atentar para a diferenciacao entre o papel do hub de gas que busca oferecer servigos de hub para o bom funcionamento do
mercado de gas e o papel do mercado spot que deve oferecer servigos para negociagao de contratos padronizados e transagdes de balcao.

Finalmente, vale ressaltar a importancia para a ANP propor um roadmap, incluindo acbes para o curto e médio prazo, para todo o processo
de liberalizagdo do mercado de gas. O desenho do mercado organizado do gas deve ser feito concomitantemente a implementacao de
reformas estruturais que reduzam a concentracdo do mercado e a implementacdo da agenda regulatéria da ANP que permitira introducao
da concorréncia no mercado.

Sem um roadmap para o processo de introdugao da concorréncia e liberalizagdo do mercado de gas, sera muito dificil mobilizar os agentes
para apoiar o desenho de um mercado organizado de gas. E importante ficar claro como o esforco de desenho de mercado se encaixa no
processo de reforma em curso e quando o mercado organizado deveria iniciar suas atividades.

Instrucoes de envio:

Este formulario devera ser encaminhado a ANP para o endereco eletrénico: sim@anp.gov.br.
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