ROTEIRO E PROPOSTA DE LEILAO DE GAS NATURAL
MEDIDAS TRANSITORIAS PARA INCENTIVO A CONCORRENCIA




1. ROTEIRO PARA LEILAO DE GAS NATURAL DO INCUMBENTE COM PODER DE
MERCADO

O objetivo desta secdo € apresentar um conjunto de variaveis que se avalia serem criticas
para um programa de comercializac¢do tutelada de gas natural do agente dominante pelo
orgao regulador (gas release). As decisdes para essas variaveis caracterizam 0s aspectos
principais do programa. Ndo se pretende apontar as escolhas a serem feitas para cada
variavel na hipétese de implementacdo do programa no Brasil. A inteng&o é explicar cada
uma delas de modo a facilitar uma eventual implementacéo.

As explicagbes amparam-se em experiéncias internacionais mencionadas pelo Conselho
Administrativo de Defesa Econémica (Cade) em reunifes de trabalho ao longo de 2022.
As observacOes consideram adicionalmente particularidades da industria de gas natural
do Brasil e a perspectiva de estruturacdo de mercados competitivos lastreada pelo novo
marco regulatério do setor, especialmente, a Lei no 14.134/2021 (Lei do Gas).

Ao fim, a expectativa é que na hipétese de realizacdo do programa de gas release no
Brasil, este documento sirva como um roteiro para identificacdo das principais
circunstancias a serem desenhadas no programa e avaliacdo de decisfes a serem tomadas
para cada uma delas com base nas melhores praticas internacionais e caracteristicas dos

mercados brasileiros.

Mais uma observacéo preliminar é que a comercializagdo tutelada do agente dominante
ocorre geralmente por intermédio de leildo. Dessa forma, as observaces seguintes
consideram a adog&o dessa regra geral para discussdo deste roteiro basico de um programa
de gas release.

1.1 Motivacdo do programa

Conforme observado na experiéncia internacional, o Reino Unido, Espanha, Franga,
Italia, Polonia, Roménia e Grécia fizeram o processo de gas release para transformar a
estrutura do mercado de gas natural, dilapidando uma estrutura de monopolio para
substitui-las por outra competitiva. Circunstancia similar ocorreu na Dinamarca,
Alemanha, Austria e Hungria, onde fuso entre companhias aumentou a concentracéo de
mercado e a implementacdo do gas release buscou reverter o processo, desconcentrando
0 mercado na medida do possivel.



No Brasil, a desconcentracdo de mercado que poderia ser promovida pelo gas release
afetaria uma estrutura de mercado de gas natural mais préxima do monopolio, em vista
do poder de mercado do agente dominante em operacéo, a Petrobras. O programa pode
ser montado ao modo usual, que € o de atingir os volumes de gas natural que se avaliam
necessarios para tornar o mercado mais competitivo no fornecimento do hidrocarboneto
(molécula). Alternativamente, pode ser estruturado para conferir mais transparéncia as
operacdes do agente dominante, inibindo condutas anticompetitivas e construindo o
arcaboucgo normativo e institucional para acfes mais incisivas de desconcentracdo, caso
se avaliem necessarias. A secao seguinte do documento apresenta proposta nesse sentido.

1.2 Definicdo das empresas ofertantes

Em regra, o programa de gas release envolve a comercializacéo tutelada apenas do agente
dominante do mercado. Sem contestacgdo, a tutela funciona como instrumento transitorio
de simulacgdo da concorréncia, por intermédio de leildes sobretudo.

Diferentemente dos casos usuais, a Roménia realizou o programa com diversos
produtores. E uma experiéncia interessante porque sinaliza a possibilidade de
desconcentrar o mercado ndo apenas limitando o poder de influéncia do agente
dominante, mas criando outros mecanismos que igualmente reduzem barreiras a entrada
para outros concorrentes e reforcam o incentivo a competicao da comercializagdo tutelada
daquele agente. Trata-se de experiéncia a ser avaliada para o caso do Brasil, que ja
realizou diversas iniciativas para fomentar a competi¢cdo no setor e cujo avancgo pode ser
complementado por medidas similares a romena, 0 que se explora mais adiante neste

documento.

Além do leildo de oferta de gas do agente dominante, o programa de gas release
contempla outras medidas favoraveis & abertura do mercado para a competicdo. E o caso
da padronizacédo de produtos, do acesso ao sistema de transporte e outras infraestruturas,
a depender da fonte de suprimento, o estabelecimento de um ambiente para negociacao
dos produtos padronizados, visando a agilizar a criacdo de um mercado organizado
aberto, competitivo e com liquidez. Essas outras medidas sdo especialmente relevantes
caso o programa envolve outros ofertantes de gas natural (molécula) que ndo o agente
dominante. Isso porque reduzem custos de transacdo que podem representar barreiras a

entrada expressivas para 0S novos concorrentes.



Por fim, é desejavel que seja estipulado os requisitos a serem atendidos pelos agentes
ofertantes visando, principalmente, a garantia de abastecimento (viabilidade de
fornecimento ao longo do contrato), seja produtor, importador ou comercializador.

1.3 Vinculagao societaria dos ofertantes

Os principais programas implementados foram cuidadosos em ndo permitir que um
mesmo grupo econdmico participe tanto na oferta, como na demanda, da comercializagdo
tutelada. Essa participacdo cruzada obviamente possibilitaria manipulagdo de pregos em
favor do grupo econdmico, que concentra 0 mercado do lado da oferta.

Para exercer o controle citado, evitou-se por exemplo a participacdo de subsidiarias do
ofertante no processo de aquisicdo de gas comercializado no leildo. A titulo de
exemplificagdo, na Alemanha e Polbnia as restrigdes em comento foram aplicadas ao
longo do desenvolvimento do programa e, portanto, do aprendizado das possibilidades de
distorcdo dos objetivos originarios do programa.

Inicialmente, a Alemanha e a Poldnia permitiram a participacao de subsidiarias no leildo,
porém, no caso alemédo, somente puderam participar do leildo as subsidiarias da qual a
empresa sujeita ao gas release detinha uma participagdo méxima de até 10% da
participacdo societaria da companhia.

1.4 Definicdo do volume a ser ofertado no leildo

Ha uma grande dispersdo das escolhas do percentual do mercado que deve ser objeto da
comercializacdo tutelada. Por exemplo, alguns paises adotaram propor¢fes que variam
entre 2,3% e 10% do mercado que devem ser providos pelos leildes de gas release. Nesse
caso, encontram-se Reino Unido, Espanha, Dinamarca, Austria, Alemanha.

J& Poldnia e Roménia adotaram programa mais amplo e que alcangava maior fatia de
mercado para ser atendido pelos leildes. No caso da Polonia, foi estabelecido que 55%
dos volumes produzidos/importados deveriam ser ofertados via leildo do gas release.

A escolha do referido percentual naturalmente reflete a estrutura de mercado objeto da
medida de desconcentracdo e outras particularidades eventuais da industria de gas natural
envolvida. Obviamente, a escolha também reflete 0 montante de gas natural passivel de
aquisicdo pelos consumidores elegiveis. Ademais, a definicdo desse montante, assim



como dos consumidores elegiveis (do setor industrial, termoelétrico e concessionarias dos
servicos locais de gas canalizado) envolve complexidades diversas, especialmente da
definicdo e utilizacdo de critérios objetivos e legitimos a serem adotados para tal
definicéo.

Na avaliagdo dos agentes elegiveis para compor a demanda do leildo de gas release,
observa-se que a experiéncia internacional buscou de modo geral liberar todos os
consumidores de um fornecedor cativo, conforme, por exemplo, a Comunidade Europeia
previu na DIRETIVA 2003/55/CE.

Assim, a depender da regulamentacdo de cada pais, estado e inclusive provincias, 0s
consumidores nacionais se tornaram elegiveis a adquirir 0 gas no mercado livre
organizado. Nesse caso, 0s proprios consumidores adquirem o gas natural sem a
necessidade de intermediacao por terceiros, caso seja de seu interesse.

No contexto supra, as Concessionarias dos Servigos Locais de Gas Canalizado de muitos
paises tornaram-se apenas prestadores de servico local do gas canalizado (operadores da
rede de dutos), tornando-se vedada a comercializacdo de gas por esse agente e permitindo
a migracdo dos consumidores locais para o mercado aberto ou o fornecimento por um
comercializador retalhista.

Em vista da importancia dos consumidores livres para a formagdo de um mercado
competitivo de gas natural, sua inclusdo entre os consumidores elegiveis no programa de
gas release favorece o objetivo de desconcentracdo de mercado que motiva

economicamente a medida. Para tal inclusdo, é desejavel que:

a) sejadefinida, pelo érgdo estadual competente, a tarifa especifica de uso do sistema
do servico local de gas canalizado (TUSD-E);

b) seja definido quais consumidores locais poderdo migrar para o mercado livre;

c) seja verificado o montante de demanda dos consumidores cativos que poderdo
migrar para o mercado livre, tendo em vista algumas restricdes contratuais de
suprimento dos atuais fornecedores com as concessionarias do SLGC.

Cabe destacar que alguns estados estabeleceram, via regulagdo, um prazo para notificacao
do potencial consumidor livre a concessionaria local para migrar para 0 mercado livre
organizado, como de 2 a 4 meses antes do fim do contrato vigente, no caso dos estados
do Sergipe, Piaui, Minas Gerais, 6 meses do término do contrato na Bahia, Ceara, Espirito
Santo, Par4, Paraiba, Rio Grande do Norte e Sdo Paulo; de 12 a 18 meses no caso do Mato

Grosso do Sul e Pernambuco; de 24 meses no caso de Santa Catarina; e, sem prazo
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definido, a qualquer momento ou ndo ha previsao regulatéria, nos estados do Amazonas,
Acre, Alagoas, Amap4, Distrito Federal, Goiés, Maranhdo, Mato Grosso, Parand, Rio de
Janeiro, Rondénia, Roraima, Rio Grande do Sul, Tocantins.

Apesar dos estados terem regulamentado um prazo especifico para notificacdo para
migracdo, destacamos que 0s atuais contratos de suprimento de gas da Petrobras com as
concessionarias de servicos locais de gas canalizado permitem a migracdo dos
Consumidores Livres para suprimento direto pela prépria Petrobras, sem nenhuma

restricdo quanto ao volume e prazo para migracao, conforme exemplo apontado abaixo:

LlL] PETROBRAS comgos

4.2 A qualguer momento, desde gue haja interesse de ambas as PARTES, podera ser acordada
uma nova QUANTIDADE D1ARIA CONTRATUAL (QDC) mediante aditivo contratual.

4.3 A partir da data do INiCIO DO FORMECIMENTO, Caso Um ou mais usuarios da Compradora
opte{m) pela migragdo para a condigio de CONSUMIDOR LIVRE e passe(m) a ser supridos diretamente
pela VENDEDORA ou por empresa AFiLiapa da VENDEDORA, deixando assim de consumir o GAs
regularmente fornecido pela COMPRADORA por meio do presente CONTRATO, @ QUANTIDADE DIARIA
CONTRATUAL podera ser reduzida pela QUANTIDADE DE GAS que o(s) usuario(s) que optou(aram} pela
condigdo de ConsumiDoR LIVRE tenha{m) deixado de consumir da ComPrapORa, mediante a
solicitagio da CoMPRADORA a VENDEDORA € a celebragio de aditivo contratual, ne se aplicando o
patamar minimo de QUANTIDADE DiARIA CONTRATUAL previsto no item 4.4.3.1. As Partes se
comprometem a celebrar aditivos contratuais para registrar as redugdes da QDC, nos termos deste
item, no prazo de 120 DiAs a contar do recebimento pela VENDEDORA da NOTIFICAGAD da
COMPRADORA.

Outro agente elegivel para compor a demanda no programa de gas release sdo 0s
comercializadores intermediarios. S&80 agentes que operam entre os elos de producéo e
consumo final que vao comprar gas natural no leildo do gas release para revender
posteriormente no mercado livre, seja para as concessionarias dos servigos locais de gas
canalizado (que fornecerdo posteriormente para seus consumidores cativos) ou para
eventuais consumidores livres. Sdo compostos por futuros concorrentes da empresa
ofertante no leildo quando o mercado estiver aberto, podendo atuar como futuros
importadores, futuros produtores nacionais e até comercializadores retalhistas.

Para a participacao dos comercializadores intermediarios no programa, € necessario que
sejam tomados cuidados para que ele ndo capture sozinho os beneficios do programa,
deixando inalterado o bem-estar do consumidor final. Nessa hipotese, 0os ganhos da
concorréncia e eficiéncia do programa ndo seriam alcancados. Por isso, a participacdo dos
comercializadores intermediarios e as condi¢cdes da mesma sdo elementos importantes
para serem avaliados na medida em que tendem a afetar sobremaneira o éxito do
programa.



1.5 Produtos a serem ofertados no leildo

A partir da definicdo do montante a ser ofertado e dos consumidores elegiveis para
participarem do leildo, é necessario estabelecer os produtos que serdo ofertados, a
periodicidade, condi¢des de oferta, de pagamento, nivel de flexibilidade, os respectivos
volumes, dentre outros termos.

A importancia da definicdo de produtos (termos contratuais padronizados) € permitir uma

comparacdo dos respectivos precos entre os ofertantes de gas no mercado organizado.

Visando a transparéncia para a composicdo de precos, os produtos devem ser ofertados
no mesmo elo da cadeia, pois, a depender do elo da cadeia no qual sera ofertado o gas

natural, ha diferenca na composicao de precos.

A definicdo dos produtos e respectivos volumes se da por meio da anélise do perfil de
demanda dos consumidores de gas natural que estardo elegiveis a participar do leilo.

O tamanho de cada um dos lotes (um contrato) deve ser pequeno o suficiente para atender
a demanda do menor consumidor elegivel, de forma que este ndo seja excluido da

participacdo do leildo por ndo conseguir comprar um lote.

Outro fator relevante a ser definido € o nivel de flexibilidade de cada produto. O nivel de
flexibilidade deve ser o suficiente para comportar a variagdo do consumo do agente ao

longo do dia, da semana e até do més.

Caso seja definido um baixo grau de flexibilidade que nédo seja suficiente para comportar
a variacdo de consumo de cada demandante, é necessario que sejam criados produtos de
curto prazo para atender essa variacdo de consumo, inclusive, produtos diarios e

intradiarios.

De forma a simplificar o desenho do programa de gas release e dado o baixo grau de
desenvolvimento do mercado, pode ser uma escolha inicial o estabelecimento de um
elevado grau de flexibilidade e, ao longo dos préximos leilées e do desenvolvimento de
capacidades operacional dos agentes de comprar e vender gas no mercado, esse grau seja
reduzido e substituido por produtos de flexibilidade e de curto prazo.

De forma geral, com a evolucdo do mercado livre e a depender da forma com que 0s
agentes demandantes efetuem suas compras nele, se faz necessario o desenvolvimento de
um “ambiente virtual” para oferta de gis natural comprado, porém ndo consumido,

definido como mercado secundéario de gés natural.



As experiencias internacionais nao demonstraram uma forma especifica para
estabelecimento do tamanho dos lotes ofertados, a periodicidade de oferta e a vigéncia de
cada um dos produtos, de forma a atender os interesses dos consumidores no mercado
livre organizado. Isso é mais um indicativo da importancia de considerar as
particularidades da industria local de gas natural na definicdo dos pardmetros do programa
de gas release.

1.6 Periodicidade do leildo

Outro ponto relevante para o leildo de oferta de gas natural é a periodicidade que 0s

produtos serdo ofertados.

Pelas experiéncias internacionais avaliadas, a periodicidade do leildo é anual, porém nao
foi observado quais produtos foram ofertados ou se ha uma forma de contratagdo
especifica de produtos de curto prazo, ou seja, contratos de fornecimento com prazo de

suprimento inferior a um ano.

Porém, foi constatado nas experiéncias internacionais que o volume ofertado em um leildo
e ndo comprado pelos agentes demandantes foi ofertado novamente no préximo leildo de
forma cumulativa, ou também poderia ser ofertado produtos de curto prazo (menor
duracdo de suprimento), porém respeitando o volume global ofertado.

1.7. Ambiente do leildo

A escolha do ambiente do leildo possui consequéncias sobre o grau de concorréncia do
processo na medida em que determina custos de transacdo, informacdes passiveis de
compartilhamento, entre outros aspectos. Considerando que o fim do programa é
construir um mercado competitivo, seria interessante que o ambiente do leildo fosse o
embrido de um grande mercado para transacGes de compra e venda de gas natural, com
produtos mais padronizados e liquidos possiveis. Avalia-se que essa é a perspectiva mais
adequada na definicdo do ambiente do leildo. A principio, uma plataforma eletrénica em
que os produtos padronizados sejam ofertados padronizados e de forma isondmica a todos
0s interessados pode ser um primeiro passo na formacdo do referido ambiente com

concorréncia e liquidez.



1.8 Agente responsavel pela operacionalizacdo do leildo

Um dos pontos relevantes para a realizagdo do leildo de gas natural é a defini¢do do agente
responsavel pela sua operacionalizacéo.

A experiéncia internacional indica que competiu ao érgéo setorial envolvido, no minimo,
a aprovacdo do programa proposto pelo agente dominante para a realizacdo do gas
release, principalmente nos casos que o tema foi tratado pelo 6rgdo da defesa da
concorréncia ao invés do orgéo setorial. Nesses casos, no qual o agente prop6s o modo
como implementar o programa, houve comprometimento de resultados a serem
alcancados. Um exemplo desse caso € o programa de gas release implementado na Itélia.

Observar-se que a participacdo do 6rgdo setorial na supervisdo do processo, e,
principalmente, na execucao de eventuais ajustes no modelo visando atingir o objetivo do
programa, € importante para o éxito do programa.

Quanto a execucao do processo competitivo em si, o leildo, ndo foi claramente observado
na experiencia internacional se coube ao agente dominante, a um agente terceiro ou ao
préprio 6rgdo competente.

1.9 Ponto de entrega do gés natural

Outro ponto relevante a ser definido para o programa de liberacdo de géas natural e para o
fomento de um mercado competitivo é a defini¢do do ponto de entrega do gas natural.

Primeiramente a relevancia se da pela importancia de qual elo da cadeia de suprimento
sera realizada a oferta de gas, tendo em vista que o gas natural precisa estar disponivel no
elo da cadeia de suprimento onde todos os participantes envolvidos (ofertantes e

demandantes) possuam acesso isonémico.

Além do acesso isondmico ao elo da cadeia, a necessidade de estabelecimento de qual elo
sera realizada a oferta e criado 0 mercado organizado de gés natural é necessario para
identificacéo do preco do géas natural, tendo em vista que a depender de qual elo/ponto da
cadeia o gas seja ofertado, a composicao do preco dele é distinto.

Nos casos analisados, 0 ponto onde ha acesso ao gas natural especificado para consumo
e Com 0 acesso as partes cabiveis ou elegiveis foi no elo de transporte dutoviario.

Apesar de todos os modelos realizados disponibilizarem a oferta de gas no sistema de
transporte, algumas experiéncias disponibilizaram no ponto virtual de negociagdo (com a
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capacidade de entrada ja contratada pelo ofertante do gas disponibilizado no leildo) e
outros na fronteira do sistema de transporte (caso em que a capacidade de transporte deve
estar disponivel para contratacdo pelo adquirente do gas no leildo).

Tende a ser mais adequado que a oferta de g&s ndo se vincule apenas a um ponto de
entrada especifico, mas sim de todas as fontes de suprimento do portifolio da empresa
incumbente.

1.10 Preco inicial do gés para oferta no leildo

Conforme observado na experiencia internacional, a maioria dos paises utilizaram como
critério para estabelecimento do prego inicial do gas natural a ser ofertado no leildo, tendo
como base o custo médio ponderado dos pre¢os de aquisicdo do gas pelo agente ofertante
(WACOG — Weight Average Cost of Gas).

Alguns paises consideraram um fator abaixo de 1 do WACGOC, como o caso da Hungria
que estabeleceu o prego inicial do leildo em 95% do WACOG.

Sobre as tarifas de infraestruturas, a exemplo do Reino Unido, a MMC determinou como
aceitavel um “real rate of return” (ROR) de entre 6.5-7.5 % nos novos investimentos e
4-4.5% nos contratos ja existentes, conforme observado.

Nestes termos, muitos paises permitiram que o agente ofertante incorresse em prejuizos
relativos ao preco do gés vendido, tendo em vista que o resultado de diversos leildes
anuais de oferta do gas ndo atingiu sequer 100% do WACOG calculado, conforme
apresentado no estudo de caso da Hungria.

Quanto ao prejuizo absorvido pela empresa ofertante de gas, alguns mecanismos podem
ser adotados para amortecer tal impacto negativo, como no caso hungaro, que a
regulamentacdo fixou um limite méaximo de prejuizo de 26 milhdes de euros.

Dessa forma, para a realizacéo do leildo, se faz necessario que seja apresentado um preco
inicial a ser definido pelo 6rgdo setorial. Quanto ao mecanismo de incremento de precos
de acordo com a demanda observada em cada rodada no leildo, trata-se de aspecto que
envolve o desenho do certame e cuja discussdo envolve outros aspectos de sua
modelagem.

1.11 Duracéo do programa



Por fim, tdo essencial quanto aos demais itens acima, € a definicdo do prazo para vigéncia
do programa de liberacdo de gas do agente dominante. Uma circunstancia para se
observar é que 0 programa deve permanecer vigente mesmo ap0s atingimento da meta
desejada pelo programa, de forma a “maturar” tal condi¢do, bem como a continuidade do
monitoramento desses resultados pelo 6rgdo setorial competente definido para
implementacdo do programa.

A experiéncia internacional demonstra que os programas de gas release foram
implementados por varios anos, mas em media estiveram vigentes entre 4 e 6 anos,
chegando a até 10 anos.

Destaca-se que os programas foram implementados em fases e que o sucesso dele
depende do grau de implementacdo das medidas, que se repercutem diretamente com o
prazo de execucdo do modelo.

2. PROPOSTA DE IMPLEMENTACAO GRADATIVA DO LEILAO DE GAS NATURAL DO
INCUMBENTE COM PODER DE MERCADO

2.1 Introducéo

Trata-se de proposta alternativa para fomento a competicdo no mercado de gas natural a
partir da comercializacdo tutelada de gas natural do agente dominante pelo 6rgdo
regulador. A intencdo a apresentar mais uma opcdo de politica para melhor avaliagdo e
decisdo sobre o assunto, ao modo ja adotado em outros documentos afins, notadamente
os de analise de impacto regulatorio.

A proposta alternativa pode atender especificamente o art. 12 da Resolu¢cdo CNPE n° 3,
de 7 de abril de 2022, que estabelece o seguinte:
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Art. 12. Recomendar que a ANP, em articulagdo com o Ministério de Minas e
Energia, o Ministério da Economia e o Conselho Administrativo de Defesa
Econdmica - CADE, elabore, no prazo de até cento e oitenta dias, diagndstico
acerca das condicfes concorrenciais do mercado de gas natural e proposta de
programa de que trata o art. 5°, inciso VIII.

O inciso VIII do art. 5° da referida da Resolucdo CNPE estabelece, por sua vez, que:

Art. 5° Sdo diretrizes para a abertura do mercado de géas natural, durante o
periodo de transi¢do para um mercado concorrencial de gas natural:

()

VIII - a implantacdo de programas para a liberacéo progressiva de gés
natural por parte de agente da indulstria que detiver participacdo
relevante que possa resultar na dominagdo de mercado, bem como o
incentivo aos demais produtores a comercializarem o gas natural no
mercado; e

(..

2.2 Objetivos e expectativas

O objetivo desta proposta alternativa é oferecer uma iniciativa de implementacéao
gradativa de gas release. Difere do programa tradicional de comercializagéo tutelada de
gas natural do agente dominante pelo érgédo regulador. 1sso porque possuir como driver
outros objetivos regulatorios, como a reducdo de custos de transacdo e barreiras a entrada
diversas para novos players do setor. Portanto, como se detalha adiante, esta proposta
alternativa ndo possui como driver inicial ou principal a aplicagdo de um mecanismo

punitivo contra o agente dominante em decorréncia de abuso de seu poder de mercado.

Em consonancia com o principio da proporcionalidade que deve reger 0s atos
administrativos, a proposta tem a vantagem de iniciar o programa de gas release por meio
da introducdo de percentual reduzido — porém crescente, caso seja julgado necessario —
da producdo liquida de gas natural do agente com posicdo dominante em regras de
comercializagéo tutelada pela regulacéo.

Tal solugdo se mostra aderente as boas préaticas regulatorias de implementar medidas
menos gravosas quando possivel, desde que asseguradas a eficacia da medida. Favorece
principalmente uma implementacdo mais rapida do gas release, ainda que mais modesta.
A celeridade de implementagdo pode mais do que compensar a menor magnitude do
programa ao produzir efeitos mais rapidos sobre a dindmica do mercado e ocasionar um

processo cumulativo de acdes que aumentam a concorréncia e se reforcam mutuamente.
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Com isso, objetiva-se promover uma acdo com efeito mais rapido sobre as condi¢des de
concorréncia, tendo como driver a transparéncia minima no processo de formacéo de
precos do gas natural, por meio da criacdo de um ambiente com ferramentas e
mecanismos propicios para a ampliacdo da participacdo de players. Outra consequéncia
esperada € a constituicdo de preco de referéncia aderente as condigdes reais de oferta e
demanda de gas natural no mercado brasileiro, capaz de servir futuramente como
mecanismo de indexacao dos precos do gas natural nos contratos de compra e venda da
molécula no mercado nacional®.

Um aspecto relevante do ponto de vista de incentivos econdémicos € que, a partir dessa
maior transparéncia no processo de formacao de pregos do gas natural, espera-se que haja
um desincentivo para 0 agente com posi¢do dominante adotar a préatica de abuso de poder
nesse mercado.

Outra consequéncia esperada do gas release gradativo é a padronizacdo crescente de
produtos e aumento também continuo de liquidez dos ativos transacionados com a
amplitude de players e negocios celebrados nos ambientes e ferramentas a serem
oferecidos com a implementacgéo da politica. Uma circunstancia importante dessa forma
de aplicacdo do gas release € que tais ambientes e ferramentas, como um ambiente de
comercializacéo e respectiva plataforma eletronica para operagdes de compra e venda de
molécula de gas natural, possam ser utilizados ndo apenas pelo agente dominante, mas
igualmente por outros agentes de mercado que se deparam com barreiras a entrada
diversas para oferecer seus produtos. Barreiras essas que resultam em parte de custos
fixos que os mencionados ambientes e ferramentas permitem diluir entre os agentes de
mercado.

Sobre o0s incrementos de padronizacdo e liquidez esperados com o gas release gradativo,
ambos favorecem o crescimento do mercado de gas natural em decorréncia da reducgéo de
custos de transagdo e consequentes aumento de eficiéncia econdmica, que possibilitam
aumento das transagGes no mercado e 0 seu crescimento sustentado.

Note-se que o custo de busca de informacdo tende a ser mais critico nos momentos de
formacdo a e crescimento do mercado, em vista do estdgio em que 0s agentes se
encontram na fase inicial da curva de aprendizado de atuacdo em mercados novos. Nessa
fase, é esperado que exista um custo de aprendizado maior para acessar o mercado, tanto

1 Cabe frisar que a despeito da criacdo de outros instrumentos regulatdrios como a troca operacional de
gas natural para diminuir os custos de transacdo no mercado secunddrio, ndo é capaz por si sé de resolver
o problema de liquidez de curto prazo no mercado brasileiro de gas natural.
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por parte da oferta quanto pela da demanda. Assim, a reducdo do custo de busca de
informac&o diminui igualmente custos de transa¢cdo do mercado que reduzem barreiras a
entrada, fomentam a concorréncia e o bem-estar do consumidor?.

A implementacéo de gas release gradativo pode contribuir sobremaneira para reduzir os
mencionados custos de busca de informacéo e, por conseguinte, reduzir barreiras a
entrada no mercado de gas natural. Ao tornar mais transparente a comercializacao de gas
natural do agente dominante, os referidos custos séo reduzidos e seus efeitos positivos
sobre a concorréncia sdo efetivados. Os mesmos efeitos decorrem da referéncia de preco
de mercado do gas natural que pode ser constituida com o gas release gradativo.

Em vista das circunstancias elencadas, avalia-se que a transparéncia na formacao de
precos do player com posicdo dominante constitui elemento fundamental ndo apenas para
desestimular o exercicio abusivo do poder de mercado, mas também para reduzir diversas
barreiras a entrada para outros agentes da industria, com reducéo de custos fixos, custos
de transagdo e varios outros. Assim, ndo somente 0 aumento de bem-estar decorrente do
disciplinamento de preco do agente dominante, mas especialmente a reducgéo das referidas
barreiras a entrada, criam as condi¢des iniciais para o desenvolvimento consistente de um

mercado competitivo de gas natural.

2.3 Desafios de curto prazo

No mercado de gés natural, existe a necessidade de criar um mercado de curto prazo de
forma a dotar o sistema de flexibilidade necesséaria para as flutuacdes da oferta e demanda,
além de possibilitar, via mecanismo de precos, a alocacdo eficiente da molécula e da
capacidade de transporte. De acordo com (Almeida, 2021), “é urgente desenhar um
mercado para servicos de flexibilidade de gas, que garanta o equilibrio entre a oferta e
demanda e o balanceamento do sistema de transporte. Vale ressaltar que este desenho do
mercado pode estar associado a uma estratégia de promogdo da concorréncia e

2 A ampliacdo do leque de produtos reduz o custo de busca de informacdo dos agentes da industria de
gas natural. Trata-se igualmente de reducdo de custos de transagdo que possibilita aumento dos volumes
de negdcio e crescimento sustentado do mercado. A reducdo de custo de busca de informagdo é
favorecida adicionalmente pela possibilidade de outros agentes, especialmente os de menor porte,
poderem utilizar o mesmo ambiente institucional e ferramentas tecnoldgicas do agente dominante. Isso
reduz o custo de consumidores apresentarem suas demandas, bem como dos produtores exibirem suas
ofertas.

13



progressiva desconcentracdo da oferta de gas no Brasil”. A Figura 1 exibe os principais

tipos de transacdo por prazo contratual nos mercados de gés natural.

Figura 1 — Principiais tipos de transac6es por temporalidade nos mercados de gas

natural
HUB PRICING
R LT contracts (e.g. Mid-term Balancin
COMMODITY (e-9 SpotMarket - 9
take-or-pay) contracts portfolios
I ~10 years IIINIIIEIEINE ~1 year HERRRRERIENIIINN day-chead [HEREREIRIENINE  within-day |||||'
Ship-or-pay Capacity Short-term Balancing
contracts contracts capacity portfolios

Fonte: FGV e World Bank (2019).

Como se pode observar, existem dois tipos de mercado de curto prazo. Os mercados spot
com prazos medidos em dias, semanas ou meses, e 0s mercados de balanceamento do
sistema, de forma a sanar as flutuagOes entre injecdes e retiradas da rede de transporte
dentro do mesmo dia (intraday). Atualmente, sdo realizadas chamadas publica anuais
para permitir melhor ajuste no sistema, em vez de uso de ferramenta de compra online
em periodicidade substancialmente inferior ao da realizada atualmente (Argus Media,
2022).

No que toca a composicdo desses fluxos, a Figura 2 exibe o percentual de cada
modalidade de contrato nos principais hubs de comercializacdo de gas natural no mercado

europeu.

Figura 2 — Composicao dos contratos negociados em 2018 nos principais hubs da
Europa em funcgéo dos prazos de contratacdo (em % do total)
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Fonte: Oxford (2019)

Com base na Figura 2, depreende-se que a existéncia de elevado potencial para a redugéo
dos prazos contratuais na comercializacdo de gas natural. Nos dois principais hubs
europeus (TTF e NBP) as operagdes de curto prazo (incluindo as operagdes de
balanceamento do sistema, spot e meses) correspondem a pelo menos um terco do volume
comercializado. No entanto, nos demais hub dotados de menor liquidez, € comum que as
transacOes spot em si apresentem isoladamente maior importancia, assumindo na maior

parte dos casos 20% do mercado.

Entende-se no caso brasileiro o mais apropriado seria a criagdo de hub virtual para a
realizacdo das operacdes, tendo em vista a experiéncia do Reino na constituicdo do NBP
com base na oferta de gas offshore e com base na desconcentracdo da oferta de player
dominante. Outra opcdo consistiria na criagdo de hub fisico (tal como o Henry Hub nos
EUA) para facilitar as trocas comerciais de gas natural a partir do acesso de diferentes
formas de acesso. Em 2021, foi apresentado projeto de criacdo de um hub de gas natural
na Baixada Fluminense (FIRJAN, 2021). Entende-se, contudo, que ha dificuldades da
proposta ser efetivada no curto prazo, dependendo de investimentos em interconexao e

estocagem de gés natural.

Uma pergunta naturalmente suscitada no atual momento € quais sdo 0s principais
empecilhos para criagcdo de mercados de curto prazo de comercializacdo de gas natural
no mercado brasileiro? De acordo os participantes do “Forum Argus de Comercializa¢ao
de Gas no Brasil” em 2022, quando questionados sobre “0 que € necessario para 0
surgimento de um mercado liquido spot de gas no Brasil”, fica evidente a existéncia de

uma demanda reprimida no mercado brasileiro dessa modalidade de comercializagéo de
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gas natural. Para 27% dos participantes, € necessario aumenta a oferta de gas natural”;
para 25%, é preciso criar competicdo entre os ofertantes e para 18% sdo 0s entraves
regulatorios nos ambitos federal e estadual que impedem o atingimento desse objetivo.
Note-se que a questdo do acesso a infraestrutura ocupa menor papel de relevancia na
percepcdo dos agentes para a criagdo de um mercado spot de gas natural, com 9,6%
considerando esse fator como relevante (Argus Media, 2022).

E necessario avaliar, durante a implementacio do gas release gradativo, se ndo é
necessario criar ambientes de comercializagdo distintos tendo em vista as limitacGes
técnicas existentes para a integracdo das trés malhas de transporte atualmente existentes.
Estima-se que serdo gastos R$ 10 bilhdes para a realizacdo da interconexdo entre as

malhas de transporte e instalacdo de unidades de compressédo. (Argus Media, 2022).

A definicdo de diversos parametros para a comercializacdo de gas natural no mercado
spot precisa guardar determinada correspondéncia regulatéria com a do mercado spot de
energia elétrica. Dessa forma, cria-se mecanismos de transmissdo do preco da energia
elétrica sobre os precos do gas natural no curto prazo, criando incentivos para o
deslocamento da oferta e da demanda da molécula em funcéo do novo vetor de precos.

O regime adotado de entrada e saida acaba por criar uma flexibilidade implicita tanto
espacial quanto temporal o que contribui para o aumento da liquidez do mercado. Por
outro lado, tal regime introduz um custo ao possibilitar o descasamento entre os fluxos
fisicos e comerciais. Desse modo, torna-se ainda mais relevante a introducdo de
mecanismos de balanceamento do sistema. O desenho de tal mecanismo envolve: (a)
definicdo da area de balanceamento; (b) defini¢do do periodo de balanceamento (dia ou
horario); (c) definicdo dos servicos de balanceamento.

Com relagéo especificamente ao item (c), cabe frisar que existem diversas experiéncias
internacionais na oferta de servi¢os com vistas a manutencdo da integridade da rede sob
o controle da empresa de transporte: comumente, 0 armazenamento em rede (line-pack
storage) é um servigo ofertado pela transportador para fins de balanceamento do sistema.
No entanto, na maioria dos paises, 0s terminais de GNL ndo fazem parte dos servicos de
balanceamento.

2.4 Operacionalizacéo I: aspectos gerais
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Em vista dos objetivos e expectativas elencados previamente, o programa de Gas Release
gradativo poderia ser aplicado inicialmente sobre a oferta incremental de gas natural de
forma crescente ao longo do tempo. Por exemplo, poderia alcangar 2% da producéo
liguida do agente dominante na fase piloto, que € uma proporcdo ja observada em
experiéncias internacionais da iniciativa.

A participacdo devera ser voluntaria para os demais participantes do mercado, mas é
importante que o programa seja estruturado para essa participacdo em vista das barreiras
a entrada comentadas anteriormente e dos respectivos beneficios econémicos de supera-
las citados também na secdo de objetivos e expectativas. Adicionalmente, cabe avaliar o
interesse publico da participacdo da PPSA como ofertante de géas natural, dados os
beneficios citados. Para tanto, 0 CNPE é instancia que pode auxiliar na discussdo e
eventual edicdo de norma sobre o tema.

Para diversas formas de implementacdo de gas release, especialmente para a descrita nos
paréagrafos precedentes, o mecanismo de leildo constitui uma solucéo por exceléncia para
a criacdo de mercado e/ou novas formas de comercializacdo. Tal expediente foi utilizado
no ambito da criacdo, em 2004, do Programa Nacional de Producéo e Uso de Biodiesel
(PNPB) com vistas a comercializacdo do biodiesel, para fins de atendimento da mistura
obrigatoria, com a realizacdo entre 2005 e 2021 de leildes publicos pela ANP (ainda que
a Petrobras tenha tido protagonismo pelo fato de agir como agente de intermediacdo das
distribuidoras no processo).

Outro aspecto a ser considerado na operacionalizacdo do programa sdo mecanismos para
assegurar a competicdo entre os ofertantes, inclusive, para incentivar a diversidade de
players vendendo e comprando nos ambientes estruturados pela politica. I1sso envolve as
caracteristicas do desenho do leildo a ser utilizado para a comercializacdo dos volumes
de gas natural ofertados por meio do gas release.

Especificamente na operacionalizacao do leildo, é importante a identificacdo e tratamento
de potenciais conflitos de interesse. Por exemplo, a proposta de gas release gradativo
envolve a criacdo de mecanismo institucional para a comercializacdo de gas natural em
plataforma eletrénica. Esse mecanismo deve ficar sob a incumbéncia do 6rgao regulador,
seja diretamente, seja por meio da contratacdo de terceiro que ndo possua conflitos de
interesse, tais como empresas de infraestrutura de mercado financeiro (B3) ou agéncias

de informacé&o de precos (ex. Platts e Argus Media).
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Dessa maneira, entende-se como indesejavel dotar a Petrobras o papel de protagonista e
organizador do processo de leildes periodicos de oferta de gas natural. A experiéncia
regulatoria baseada na realizacdo dos leil6es de biodiesel por meio do agente estatal, por
exemplo, mostra que sdo criados ao longo do tempo uma série de desafios em termos de
transparéncia e conflitos com relacdo ao resultado do certame organizada pela parte

interessada.

Outro desafio na construcdo de mecanismo institucional consiste nos fatos de a indUstria
de gas natural ser uma industria de rede, no qual a rede de transporte constitui elo
indispensavel para acesso ao mercado, e de ndo haver no mercado brasileiro mercado
liquido de capacidade de carregamento.

Dessa maneira, 0 caso em tela ndo é semelhante ao de comercializacdo de petréleo Brent
Dated, pois os agentes consideram que a questdo do fechamento da operagéo de frete ndo

constitui empecilho para a efetivacao da operacdo de venda do hidrocarboneto.

Nesse sentido, a iniciativa de criacdo de plataforma eletronica apenas preocupada com a
comercializacdo da molécula de gas natural corre risco de ndo lograr éxito em termos de
aumento da transparéncia de formacgéo de preco de gas natural. 1sso porque se entende
pertinente a integragdo da iniciativa com outras agdes que contemplem instrumentos de
apresentacdo e oferta de capacidade de transporte, bem como outros servicos ofertados
pelo transportador de modo a permitir a reducdo dos (elevados) custos de transagéo para
a concretizagdo das operagoes.

2.5 Operacionalizacdo I1: aspectos especificos

Com intuito de avancar na discussdo, segue abaixo lista sintética de outras questdes a
serem detalhadas para operacionalizacdo de um programa de gas release gradativo. Ndo
se pretende esgotar totalmente o desenho do programa em vista das limitagcbes desse
trabalho. A intencgdo € tdo somente colocar um pouco mais de concretitude na discusséo
para melhor avaliacdo da medida e facilitacdo de futuras providéncias sobre o assunto.

a) Limites de compra: em vista da proposta do programa, € possivel que quantidade
expressiva de consumidores se mostre interessada, eventualmente ultrapassando
o volume de oferta de gas natural a ser disponibilizado pelo programa; por isso,
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b)

d)

f)
9)

h)

pode ser necessaria a restricdo de consumidores elegiveis para o programa, bem
como dos volumes de géas natural que poderiam adquirir no leildo;

Oferta do agente dominante: como explicado, esta proposta alternativa de gas
release gradativo implica oferta limitada e crescente da proporc¢éo de gas natural
desse agente; a propor¢édo exata e curva de crescimento dependem de estudos mais
aprofundados sobre o desenvolvimento do programa e de suas metas, bem como
do comportamento do agente dominante, que pode exigir medidas mais
contundentes para que ndo seja cerceada a concorréncia; no caso dos outros
agentes ofertantes de gas natural, como contestardo o poder de mercado ja elevado
do agente dominante, ndo se vislumbra a priori limites para que ofertam produtos
no programa;

Tipo de leildo: varios desenhos podem ser avaliados para implementacéo desta
proposta de gas release; uma possibilidade a ser estudada € o leildo simultaneo
ascendente do tipo clock auction, que foi um modelo utilizado em diversos paises
europeus na implementacdo de programas de gas release.

Precos minimos e/ou maximos de gas natural: a definicdo desses precos
depende sobremaneira do desenho de leildo adotado, de qualquer forma, um autor
a ser pesquisado para o assunto é Almeida (2021) 3.

Lote Minimo: apenas a titulo de referéncia, indica-se um nimero apontado por
Harbord e Pagnozzi, que foi de 100 MBTU.

Forma de liquidacdo: fisica.

Diferencas de especificagdo do gés: considerar o gas natural como bem fungivel,
em consonancia com o disposto no Decreto n° 10.712/2021. No entanto, €
desejavel avaliar se as eventuais diferencas de especificagdo do gas entre as
regides Norte, Nordeste e Centro-Sul, nos termos da Resolu¢gdo ANP n°16/2008,
sdo capazes de afetar o processo de precificacdo da molécula; em caso afirmativo,
avaliar possibilidade de criar de-escalator, com a colaboracdo de agéncias de
informacao de pregos, com vistas a propiciar os ajustes de precgos e a viabilizacdo
das operacdes de compra e venda da molécula de gas natural.

Padronizacdo de contratos de transporte e de comercializacdo de curto
prazo: é necessario que o 6rgdo regulador estabeleca padronizacdo dos contratos

3 De acordo com o autor, “(...) o preco teto/piso acordado entre o Governo e a Petrobras seria um preco
de ultima instancia e poderia ser contestado pelos comercializadores. Ou seja, os comercializadores
poderdo negociar contratos de curto prazo, buscando precos mais atrativos que os precos teto/piso da
Petrobras. Somente os desequilibrios apds o funcionamento do mercado de balcdo e de leildo seria
precificado pelo preco teto/piso da Petrobras” (Almeida, 2021).
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)

K)

de curto prazo e permita que determinados aspectos sejam fragmentados por meio
da oferta de servicos e clausulas especificas.

Periodicidade: a principio, visualizam-se inicialmente as seguintes
possiblidades: diario (entrega D+1), mensal 1 (balance of month’s sales) e Mensal
2 (M + 60 dias)* (com o primeiro buscando contemplar os ajustes operacionais na
rede e o0 segundo as oscilacdes de curto prazo de oferta e demanda, bem como a
sinalizacdo de preco para a importacéo de carga de GNL)®.

Prazo de entrega: nos contratos de curto prazo, com periodicidade mensal ou
bimestral, uma possiblidade a ser estudada é a adocéo de prazo de entrega em
torno de 60 dias ou periodo julgado necessdrio para a contratacdo e
descarregamento de carga de GNL, com vistas a possibilitar o fechamento em
bases econémicas das operacdes de arbitragem com o mercado internacional e
assegurar o abastecimento do mercado doméstico de gas natural.

Leiloeiro: realizagdo pela ANP em conformidade com os objetivos de incentivo
a competitividade e eficiéncia previstos no art. 33 da Lei 14.134/2021 (Lei do
Gas) e eventualmente atendendo outras diretrizes de promoc¢éo da concorréncia
indicadas pelo Conselho Nacional de Politica Energética (CNPE); pode ser
utilizada plataforma eletronica de negociacdo criada ou contratada pela agéncia
reguladora para a efetivacdo do mercado spot e de curto prazo. Cabe frisar que é
necessario 0 estabelecimento de regras de transparéncia e isonomia cuja
implementacdo deve ser monitorada pelos o6rgdos regulador e de defesa da
concorréncia (EPE, 2021).

Duragdo do programa: igualmente para avaliagdo e debate futuro, uma
possiblidade sdo 5 (cinco) anos, com realizacdo de analise de impacto regulatério
a ser finalizada no mesmo periodo.

4 Trata-se de proposta adaptada dos leiles organizados pela GazProm na venda de gas natural descrita
por Sharples e Henderson (2019), contemplando apenas as operagdes de curto prazo e com elevagdo para
de 30 para 45 dias o prazo de entrega para os contratos situados dentro do més como forma de permitir
a arbitragem de cargas de GNL. Entende-se essa experiéncia russa como pertinente em razdo de se mostra
uma tentativa recente de se criar uma plataforma eletrénica a partir do zero, uma vez que a estatal
tradicionalmente comercializada seu gas por meio de contratos de longo prazo com os precos da molécula
indexadas ao preco do petréleo.

5 A quantidade de produtos oferecidos dependera do tamanho da liquidez esperada para o conjunto do
mercado, uma vez que a tendéncia é que quanto maior a quantidade de modalidades contratuais
oferecidas, menor tende a ser a liquidez de cada produto.

20



1) Monitoramento: estabelecer indicadores de desempenho, tais como: churn rateb,
numero de participante, indices de concentragcdo da oferta e da demanda para
avaliar o desempenho do mercado.

m) Flexibilizacdo da demanda: avaliar possiveis adequacdes nos contratos de
fornecimento das termelétricas com vistas a dotar o sistema com a minima
flexibilidade pelo lado da demanda. Permitir que os demandantes de gas natural
com contratos do tipo take-or-pay possam ofertar a molécula no mercado
secundario, evitando-se que o player com posicdo dominante atue como
centralizador no processo de alocagéo de gas no curto prazo, por meio da revenda
dupla do gas ndo consumido no sistema.

n) Segmentacdo do leildo: idealmente, entende-se que os leildes devem ser
realizados contemplando os diversos tipos de agentes demandantes envolvidos
(segmento termelétrico, industrial, comercial, distribuicdo etc.); eventuais
necessidades especificas de cada tipo de agentes podem ser contempladas por
meio da mudanca da periodicidade de contratacdo minima em cada certame
licitatorio.

0) Estabelecimento de garantias financeiras e indenizagOes: devem ser
estabelecidas com a devida parciménia, de modo a ndo criar uma barreira a
participantes de novos entrantes na sistematica de comercializacéo.

p) Estabelecimento das regras tributarias: necessaria que o contrato estabeleca as
devidas responsabilidades em termos de cobranca de tributos, de acordo com a
legislacéo vigente.

q) Adotar clausulas contratuais acessérias de forma a garantir o devido
funcionamento do mercado: avaliar a adogdo de clausula de “force majeure
limitada” de modo a evitar 0 descumprimento de contratos com base no
acionamento padrdo da clausula de forca maior.

r) Publicidade das regras: os termos e condi¢cbes do programa devem ser
amplamente publicados e simultaneamente na lingua nacional e no inglés.

s) Estabelecimento de entendimento conjunto com os entes federativos para
ampliar a abrangéncia do critério de consumidor livre para as operacdes de
curto prazo: o objetivo dessa medida € ampliar a quantidade e a diversidade de
demandantes de géas natural.

6 Indica a quantidade de vezes que o volume de gas negociado no hub virtual é subsequentemente
transacionado.
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t) Contrato de balanceamento: avaliar a oferta experimental de contrato de

balanceamento do sistema, que pode ser, inclusive, intraday.
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