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O mercado brasileiro de gas natural se desenvolveu em funcdo da oferta, a qual demandou a
ampliacdo da infraestrutura e foi acompanhada de politicas e estimulos para aumento do consumo.
Recentemente, com a descoberta do pré-sal e crescimento da producéo de gas na Regido Sudeste,
vislumbra-se aumento de oferta com potencial para novo periodo de desenvolvimento do uso do
gas. Além disso, o mercado que sempre foi um monopdlio vertical da Petrobras, iniciou um
processo de abertura gerado pelo desinvestimento de ativos de exploragdo e producdo e
infraestruturas de transporte e importacdo. Assim, identifica-se nova oportunidade de ampliacao
do uso do gés natural no Brasil, em um cenario de colaboracdo entre os agentes existentes e novos
entrantes. Neste intuito, esta dissertacao descreve a utilizacdo da Teoria dos Jogos Cooperativos e
a aplicacdo do Método de Alocacdo de Shapley como forma de avaliar a influéncia dos diferentes
agentes de producdo, transporte e distribuicdo na Regido Sudeste, servindo como base para analises
estratégicas, para a elaboracédo de politicas publicas, atracdo de investimentos e demais a¢des que
podem destravar o mercado de gas natural no Brasil. Por fim, os resultados do modelo demonstram
que a infraestrutura de transporte, devido ao seu baixo custo relativo, ndo desempenha papel
relevante na alocacdo de beneficios. Observa-se também a grande influéncia do gas natural
produzido em campos maritimos, assim como a influéncia das distribuidoras como principais

mecanismos de ampliacdo do consumo de gas natural no Brasil.
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The Brazilian natural gas market was developed based on periods of significant increase in the
offer, which followed investments in midstream infrastructure, as well as policies to stimulate the
consumption. Recently, with the discovery of the pre-salt layer and growth of the natural gas
production in the Southeast Region, a similar event capable of promoting this fuel utilization is
underway. Besides, the vertical monopoly detained by Petrobras started to decentralize, with
announcements of divestments of offshore and onshore fields, importation, transportation and
distribution assets and participations. Therefore, during this moment of growth in the natural gas
offer and market decentralization, it’s possible to identify a new opportunity to enhance the
utilization of this fuel in Brazil, which will require the collaboration among existing and new
agents. Within this scenario, this paper describes the use of the Cooperative Game Theory and
application of Shapley Allocation Method as a way to evaluate the influence of different agents
regarding production, transportation and distribution on the Southeast Region, serving as a basis
for strategic analysis, public policies development, investment attraction and further actions which
can unlock the Brazilian natural gas market. Finally, the results obtained with the model
application showed that the transportation infrastructure, due to its relative low cost, does not play
a relevant role in the benefits allocation. It’s also possible to observe the relevant influence of
offshore natural gas, as well as the local distribution companies, as main mechanisms to increase

natural gas consumption in Brazil.
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1. INTRODUCAO

1.1. Contexto

O mercado de gés canalizado no Brasil teve inicio no século XIX, com a Imperial Companhia
para a lluminagdo da Cidade do Rio de Janeiro em 1828, que somente em 1851, apos diversas
tentativas de concessdo e substituicdo dos lampibes a Oleo, teve sucesso na implantacdo da
iluminacdo publica a gas canalizado, ja como Companhia de lluminacdo a Géas. Desde entdo, o
mercado de gas passou por diversos momentos de crescimento, como a descoberta de petroleo e
gés natural no recéncavo baiano, as descobertas offshore da Bacia de Campos e mais recentemente
a construcdo do GASBOL, gasoduto integrando campos de gas natural na Bolivia ao mercado

consumidor das regides Sudeste e Sul do Brasil.

A demanda brasileira por gas natural também se desenvolveu, alcancando o valor recorde de
104,81 milhdes m®d em agosto de 2014, em meio a um periodo de baixa afluéncia hidrolégica e
consequente aumento do despacho termelétrico. No més em questdo, o consumo industrial
correspondeu a 43,83 milhdes m®/d, o consumo termelétrico alcancou 51,37 milhdes m®/d, e outros
consumos como residencial, comercial e automotivo totalizaram 9,61 milhdes m%/d. Vale ressaltar
que neste mesmo periodo, a oferta total foi de 109,79 milhdes de m*/d, sendo que o gas nacional
correspondeu a 55,65 milhdes m®/d e os volumes importados corresponderam a 54,14 milhdes
m/d, dos quais 34,03 milhdes m%/d vindos da Bolivia e 20,11 milhdes m%/d importados pelos
terminais de GNL. A diferenca entre os valores de demanda e de oferta correspondem ao consumo

em outros gasodutos, desequilibrio, perdas e ajustes no sistema.

Em 2016, a demanda apresentou retracdo devido ao recolhimento da atividade econdmica,
atingindo o valor maximo de 86,47 milhdes de m%/d em fevereiro, um valor 18,34% menor ao

recorde de consumo.

Em meio a expansdo dos volumes disponiveis e o crescimento da utilizagdo deste combustivel
na matriz energética brasileira, em marco de 2009 foi promulgada a Lei do Gas, que previa a
abertura dos mercados de transporte e importacdo de gas natural, até entdo monopolizados pela
Petrobras. A principal mudanca da supracitada lei ocorreu no setor de gasodutos de transporte,
exigindo que a empresa transportadora ndo exercesse atividade de comercializacéo de gas. Porém,

esta lei criou um periodo de exclusividade de 10 anos para a utilizagdo de gasodutos de transporte



existentes, protegendo os investimentos realizados pela Petrobras. A expectativa da Lei do Gas era
da abertura do mercado de transporte e consequente aumento da oferta por outros produtores e

importadores, e maior competicdo pelo mercado consumidor.

Uma vez promulgada, a Lei do G&s necessitava ser regulamentada, papel que coube a ANP
(Agéncia Nacional do Petroleo, Gas Natural e Biocombustiveis) realizar. Entre os anos de 2011 e
2016 foram emitidas resolucfes técnicas em relacdo a implantacdo de gasodutos, terminais de
importacdo de GNL, classifica¢do de consumidores (autoimportador e autoprodutor), critérios para
tarifa de transporte, procedimentos licitatorios do PEMAT (Plano Decenal de Expansdo da Malha
de Transporte) e em 2016, a Resolucdo ANP N° 11 DE 16/03/2016 que permite a troca operacional
de gas, chamada de Swap. Esta evolucdo regulatéria é de extrema importancia para que na abertura

do mercado, novos agentes sintam seguranga para atuar no Brasil.

Pelas condicdes da Lei do Gas, espera-se que haja uma abertura da malha de transporte em
torno do ano de 2019, ano de grande relevancia também para a diversificacdo da demanda, uma
vez que os contratos de fornecimento das distribuidoras estaduais, com consumo mais relevante,
se encerram, assim como o contrato para compra de gas natural vindo da Bolivia. A renovacéao
destes contratos ocorre em periodo atribulado para a Petrobras, devido aos impactos financeiros
de investimentos realizados e alto endividamento que obrigaram a companhia a iniciar um
processo de desinvestimento. Muitos dos ativos a venda sdo ativos de transporte, distribuicéo e

importacéo de Gas Natural®?.

Especula-se sobre a real capacidade e o interesse da Petrobras em manter a centralizag&o nos
contratos de importacdo de Gas Natural no Brasil, mantendo os riscos de flutuacdo de demanda e
exposicdo a precos internacionais de GNL sob sua responsabilidade. Somado a este ponto, existe
uma inseguranca frente a capacidade da Bolivia em manter os niveis de producédo e exportacao de
gas natural a longo prazo para o Brasil, agravada devido aos prazos e investimentos inerentes as

atividades de exploragéo e producgéo de hidrocarbonetos.

1 http://www.investidorpetrobras.com.br/pt/comunicados-e-fatos-relevantes/fato-relevante-petrobras-e-total-
avancam-na-alianca-estrategica-com-assinatura-de-novos-acordos

2 http://www.investidorpetrobras.com.br/pt/comunicados-e-fatos-relevantes/fato-relevante-aprovacao-da-venda-
de-participacao-na-nova-transportadora-do-sudeste



http://www.investidorpetrobras.com.br/pt/comunicados-e-fatos-relevantes/fato-relevante-petrobras-e-total-avancam-na-alianca-estrategica-com-assinatura-de-novos-acordos
http://www.investidorpetrobras.com.br/pt/comunicados-e-fatos-relevantes/fato-relevante-petrobras-e-total-avancam-na-alianca-estrategica-com-assinatura-de-novos-acordos
http://www.investidorpetrobras.com.br/pt/comunicados-e-fatos-relevantes/fato-relevante-aprovacao-da-venda-de-participacao-na-nova-transportadora-do-sudeste
http://www.investidorpetrobras.com.br/pt/comunicados-e-fatos-relevantes/fato-relevante-aprovacao-da-venda-de-participacao-na-nova-transportadora-do-sudeste

Por fim, destaca-se a expectativa de crescimento da producdo de gas natural offshore, oriundo
dos campos do pré-sal e recebidos pelos gasodutos submarinos da Rota 1, Rota 2 e Rota 3 (Figura
1). Juntos, os gasodutos possuem 47 milhdes m®/d de capacidade, com respectivas capacidades de:
10 milhdes m®/d, 16 milhdes m*/d e 21 milhdes m*d (QUIROGA, 2016). Este volume seria
suficiente para compensar as reducdes de producédo no pés-sal da Bacia de Campos e aumentar a
oferta de gas natural doméstico. Existem também incertezas frente ao inicio da operacéo dos trés
gasodutos submarinos: o gasoduto Lula-Mexilhdo, que liga os campos do pré-sal a plataforma de
Mexilhdo na Bacia de Campos, iniciou a operagdo em 2011; o inicio da operagdo da Rota 2 ocorreu
em fevereiro de 2016 , contabilizando 2 anos de atraso frente ao cronograma original; e a Rota 3,
esperada para 2017, ndo possui licenca ambiental para instalagdo do trecho de aguas rasas, com

impacto substancial e inicio da operacdo esperada para 2021.
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Figura 1 - Infraestrutura de escoamento de gas do Pré-sal. Rotas 1, 2 e 3 - Fonte: (PETROBRAS, 2017)

Desta maneira, frente a abertura do mercado de gas natural no Brasil e ao potencial crescimento
oriundo das novas producdes do pré-sal e projetos de importacdo de GNL, torna-se necessario
avaliar a dinamica dos agentes e identificar quais os elementos de maior relevancia para ampliar a

oferta e a demanda do gas.



1.2. Justificativa

O crescimento da oferta de gas natural oriundo do pré-sal e novos terminais de importacdo de
GNL viabilizados por leildes de energia trazem uma nova dindmica para o setor de transporte de

gés natural, visando o atendimento dos mercados atuais e potenciais.

Esta dissertacdo foca as analises na Regido Sudeste, uma vez que mais de 50% da demanda de
gas natural no pais se concentra nos Estados do Rio de Janeiro e Sdo Paulo. Além disso, a grande
maioria da infraestrutura de gasodutos esta localizada nesta regido, e existe um grande potencial
industrial e termelétrico a ser desenvolvido em curto e médio prazo no restante da regido Sudeste,

principalmente em Minas Gerais.

Com a abertura de mercado, o0 monopolio efetivo da Petrobras pode ser quebrado, permitindo
a entrada de novos agentes, tanto para a producdo doméstica de gas natural, quanto para a
importacdo do combustivel da Bolivia ou via terminais de GNL. Considerando-se o
desinvestimento das malhas de gasodutos de transporte pela Petrobras, é esperado maior interesse
dos novos operadores para ampliar a utilizacao dos ativos, melhorando o retorno do investimento,

0 que permitiria maior acesso dos agentes a0 mercado.

Porém, considerando que novos gasodutos devem ser previstos no PEMAT, plano que nédo
realizou nenhuma licitacdo até o inicio de 2017, e o fato da Petrobras possuir toda a capacidade
atualmente declarada dos gasodutos por um periodo de 30 anos, existe uma inseguranca regulatoria
na real capacidade de levar o gas natural produzido ou importado até as areas de consumo
(CROSO, 2015).

Assim, esta dissertacdo tem o propdsito de avaliar a influéncia dos agentes do mercado de gas
natural frente a capacidade de ampliacdo da oferta e da demanda, utilizando como metodologia a
Teoria dos Jogos Cooperativos. Decidiu-se pela modelagem a teoria de jogos cooperativos uma
vez que os agentes do setor sdo obrigados a atuarem em conjunto, devido aos monopélios naturais

do transporte e da distribuicdo, com o objetivo de escoar as produgdes até o mercado consumidor.

De forma especifica, objetiva-se modelar a influéncia dos elementos de oferta, transporte e
demanda na Regido Sudeste do Brasil, identificando-se o valor agregado frente a cenarios de
beneficio para o consumidor final e beneficio para os agentes, servindo como base para a

proposic¢do de mudangas regulatorias e estratégias de ampliagdo do mercado.



1.3. Objetivos

Os objetivos desta dissertacdo sao:

e Identificar a demanda de gas natural na Regido Sudeste;

o Avaliar a demanda historica, assim como cenarios crescimento, servindo como

base para a modelagem por jogos cooperativos;
e Avaliar as ofertas de gas natural na Regido Sudeste;

o Avaliar a oferta histérica, assim como cenarios de crescimento de ofertas por
meios de producdo local, importagdo de GNL e importacdo de gas natural
boliviano;

e Modelar o beneficio dos agentes utilizando a Teoria dos Jogos;

o Quantificar o beneficio dos agentes com base na Teoria dos Jogos, mais

especificamente na modelagem pelo Valor de Shapley;
e Identificar as oportunidades de ampliacdo do beneficio do gas natural;
o ldentificar os elementos da cadeia de gas natural com potencial para ampliacdo

de margens de lucro e reducédo de custo na Regido Sudeste.

1.4. Estrutura da Dissertacao

Este primeiro capitulo introdutério apresenta o desenvolvimento do mercado de gas natural
brasileiro, os eventos mais relevantes e seus impactos frente a dimenséo e caracteristicas atuais

que englobam toda a cadeia, da producéo ao consumo do gas.

Ademais, o capitulo descreve as restri¢des de infraestrutura para chegada de maiores volumes
de gas natural ao mercado, e estabelece os objetivos da avaliacdo do poder de influéncia dos
principais agentes do mercado, justifica a aplicacdo da Teoria dos Jogos Cooperativos, mais

especificamente a modelagem do Valor de Shapley para avaliar a influéncia dos agentes do setor.

O capitulo 2 descreve em detalhes os principais elementos do mercado de gas natural,
detalhando a cadeia produtiva e os elementos de infraestrutura que a compde, a evolugéo da oferta
e impactos do aumento da producdo offshore, 0 comportamento da demanda e sua composi¢ao
frente aos mercados industriais e termoelétricos, assim como a importancia das distribuidoras para

o crescimento do mercado. Por fim, as principais regulacdes aplicaveis ao modelo elaborado séo



exploradas, compondo assim o contexto dos desafios frente a abertura e ampliacdo do mercado de

gas natural no Brasil.

O capitulo 3 aprofunda as informacGes acerca da Teoria dos Jogos, area do conhecimento
utilizada como base para avaliagdo da influéncia e comparacédo dos principais agentes do mercado
da Regido Sudeste brasileira. Sdo descritas aplicacdes da Teoria dos Jogos para gas natural, as
quais serviram como referéncias para esta dissertacdo, como por exemplo a avaliacao de influéncia

e poder de barganha no mercado europeu de gasodutos frente a crise entre RUssia e Ucrania.

A metodologia selecionada para atingir os objetivos desta dissertacdo consiste na Alocagéo de
Shapley, a qual permite avaliar a influéncia de diferentes jogadores, comparando o valor de todas
as possiveis coalisfes entre eles, resultando em uma matriz de agregacdo de valor frente a uma

fungéo objetivo.

O capitulo 4 descreve a calibracdo do modelo matematico, tendo como base um extenso
levantamento de dados de producdo, demanda, custos e margens entre 0s agentes que compuseram
0 mercado de gas natural da Regido Sudeste em 2015, desde a producdo até a distribuicdo,
considerando o transporte e importacdo. Estas diferentes fontes e demandas foram comparadas
utilizando o Valor de Shapley frente a duas func¢des de valor, propostas de forma a definir os
objetivos que contemplam a reducdo de custos na cadeia de gas natural como forma de beneficiar

0s consumidores, e 0 cenario de maximizacdo de lucros que beneficia as empresas.

O capitulo 5 apresenta e analisa os resultados dos dois cenarios estudados: reducao de custo e
maximizacgdo de margem. Os resultados sdo comparados de forma qualitativa, demonstrando a

aplicabilidade da utilizacdo do Valor de Shapley como forma de atingir os objetivos da dissertacao.

Por fim, o capitulo 6 traz as conclusdes acerca dos resultados atingidos, restricdes e premissas
adotadas devido a restricdo de alguns dados e, finalmente, proposi¢fes de trabalhos futuros que
consideram mudancas regulatorias e fisicas esperadas para 0 mercado de gas natural brasileiro.



2. O GAS NATURAL NO BRASIL

2.1. Desenvolvimento do Mercado de Géas Natural no Brasil

A utilizacdo de gas no Brasil teve inicio em 1828, quando D. Pedro Il licenciou a Imperial
Companhia para a lluminacéo da Cidade do Rio de Janeiro como responsavel pela iluminagéo
publica e privada da cidade, empregando gas como alternativa aos lampides a 6leo de baleia. Esta
iniciativa foi somente implementada com sucesso em 1851, por Irineu Evangelista de Souza, futuro
Bardo de Maua, quando assinou nova concessdo para iluminacdo publica na cidade do Rio de
Janeiro e criou a Companhia de lluminacdo a Gas, alimentada por uma fabrica de gas inaugurada
em 1852. (CASA DO RIO DE JANEIRO, 2016)

Mais de 100 anos depois, por conta das descobertas e producédo de hidrocarbonetos na Bahia,
houve uma pequena expansao da utilizacao do gas natural no inicio da década de 1940. O consumo
era localizado, uma vez que ndo havia redes de transporte e distribuicdo. Com as descobertas mais
relevantes nas Bacias do Recdncavo, Sergipe e Alagoas o gas natural passou a ser utilizado no
setor industrial, principalmente na Refinaria Landulfo Alves (RLAM) e no Pélo Petroquimico de
Camacari. (MANOEL, 2006)

Apo6s mais de 30 anos de exploracao terrestre, a descoberta de petrdleo na Bacia de Campos
contribuiu para o aumento da producdo de gas. A primeira descoberta da Bacia de Campos ocorreu
em 1974, quando a Petrobras encontrou acimulo de 6leo num reservatorio marinho que nomeou
de Campo de Garoupa. Trés anos depois, no dia 13 de agosto de 1977, a 124 metros de lamina
d’4gua, iniciou a producdo de petréleo na Bacia de Campos, no Campo de Enchova.

(PETROBRAS, 2016)

Naquela época, o0 gas produzido na Bacia de Campos era associado ao 6leo, e caso nao fosse
escoado e consumido, deveria ser queimado em flares nas plataformas ou reinjetado em
reservatorios geoldgicos. Por este motivo, os primeiros gasodutos submarinos foram construidos
conectando a producdo ao Terminal de Cabilnas, onde era processado e disponibilizado para os
usuarios. O combustivel era transportado por um gasoduto terrestre conectado a REDUQ
(Refinaria Duque de Caxias), alcancando o mercado consumidor. O principal mercado era formado
por grandes consumidores industriais atendidos pela antiga companhia de distribui¢do de gas de
rua, a CEG.



Como forma de ampliar o consumo do gas natural e diversificar a matriz energética do Estado
mais industrializado do Brasil, em 1988 foi criada a COMGAS, companhia de distribuicio para o
Estado de S&o Paulo. A oferta de gés natural para S&o Paulo era transportada do Rio de Janeiro
pelo GASPAL e também pelo sistema da Baixada Santista, que recebia gas produzido no campo
offshore de Merluza, processado na Refinaria de Cubatdo. (MANOEL, 2006)

Em 1986, devido aos dois choques do petréleo e consequente aumento de preco dos
combustiveis, 0 MME (Ministério de Minas e Energia) elaborou o primeiro PLANGAS (Plano
Nacional de G&s Natural), que tinha como objetivo reduzir a dependéncia externa de energia e
minimizar 0s custos sociais no atendimento da demanda interna. Na época, o 6leo diesel
correspondia a 52% do consumo energético do pais, enquanto o gas natural representava apenas
1,8%. O PLANGAS previa a substituicdo do diesel consumido em veiculos de transporte de
pessoas e cargas e do GLP (Gaés Liquefeito de Petréleo) de uso principalmente residencial por gas
natural, em areas com disponibilidade deste combustivel. Esperava-se atingir um consumo final
de 24 milhdes de m®/d no ano de 1991 e 35 milhdes de m*/d em 1995, substituindo-se até 64.583
barris equivalentes de petréleo por dia. (ANP, 2003)

Reforgando-se as intengdes de diversificar a matriz energética brasileira e intensificar o uso de
gas natural no pais, foi negociado um acordo binacional com a Bolivia que deu origem ao
GASBOL (Gasoduto Brasil-Bolivia), um gasoduto de 3.150 km ligando a cidade de Rio Grande
na Bolivia a Porto Alegre no Brasil, passando por importantes centros consumidores. O gasoduto
teve as operacdes iniciadas em 1999, ap6s dois anos de construcdo, com o propoésito de levar ao
Brasil 30 milhdes de m3/d de gas natural boliviano até o ano de 2007. O custo do projeto foi
estimado em US$ 2.154 milhes, sendo US$ 435 milhdes (20%) de investimentos boliviano e US$
1.719 milhdes (80%) brasileiro. Para operar o projeto foram formadas duas companhias
independentes: uma € a proprietaria do gasoduto do lado boliviano — a Companhia Boliviana de
Transporte (GTB); e a outra controla o lado brasileiro do empreendimento através da
Transportadora Brasileira Gasoduto Bolivia—Brasil (TBG). (TORRES FILHO, 2002)

Também em 1999, o governo instituiu o PPT (Programa Prioritario de Termoeletricidade) em
sua primeira versdo, visando ampliar o uso de termelétricas a gas na matriz brasileira, buscando
maior segurancga energética. Esta primeira fase ndo atingiu seus objetivos por ndo atrair grande

interesse de investidores. Em 2000, através do Decreto n° 3.371, de 24 de fevereiro de 2000, o
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governo federal implementou a segunda versao que tinha como objetivo reduzir a exposicdo da
matriz energética a hidroeletricidade, implantando 17.000 MW de geracdo termelétrica a gas
natural em 44 usinas. O programa garantiria o fornecimento de gas natural subsidiado pelo periodo
de 20 anos, assim como acesso ao Programa de Apoio Financeiro a Investimentos Prioritarios no
Setor Elétrico do BNDES (Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social). (TREBAT,
2003)

No PPT, a Petrobras assumiu o risco cambial e precos da aquisi¢do de gas natural, subsidiando
as termelétricas construidas. Apos o racionamento de 2001 e a recuperacdo dos niveis dos
reservatorios hidrelétricos, as termelétricas passaram a figurar como energia de reserva,
despachadas somente em periodos de baixa afluéncia, levando a saida dos investidores das usinas

que em grande maioria foram adquiridas pela Petrobras.

Seguindo na linha narrativa dos principais acontecimentos do mercado de gas natural do Brasil,
em 2006, apds anuncio do decreto de nacionalizacdo do setor de hidrocarbonetos da Bolivia, o
Brasil foi exposto ao risco de falta de suprimento do combustivel ja amplamente utilizado em
setores residenciais, industriais, bem como combustivel de transporte, 0 GNV (Gé&s Natural
Veicular). Em episodio conhecido como “Heroes Del Chaco”, as tropas bolivianas cercaram no
dia 1° de maio duas refinarias da Petrobras, em Cochabamba e Santa Cruz. O governo boliviano
pretendia ligar o preco do gas natural ao do petréleo para conseguir um reajuste de 45%, em média,
0 que aumentaria o custo para o consumidor brasileiro de US$ 5,50 o milhdo de BTUs (British
Thermal Unit) para US$ 8,00. (CARDOSO, 2010)

Assim é que, no contexto de instabilidade da industria brasileira de gas natural, de incertezas
quanto ao fornecimento do gas natural da Bolivia, e também dos riscos de uma nova crise
energética no Brasil, alternativas foram avaliadas e postas em préatica. Deste modo, desde o fim de
2006, a Petrobras executa um segundo PLANGAS (Plano de Antecipacdo da Producdo de Gas
Natural), composto por projetos de exploracdo e producdo, processamento e transporte de gas
natural no Sudeste do Pais, com o objetivo de incrementar a oferta de gas nesta regido, de 15
milhdes de m%/dia para 40 milhGes de m*/dia ao longo de 2008 e, posteriormente, 55 milhdes de
mé/dia em 2010. (ANP, 2010)

Dentro do PLANGAS a Petrobras iniciou em 2007 a implantag&o dos Terminais de Importacéo
e Regaseificagdo de GNL (Gés Natural Liquefeito) na Baia de Guanabara no Rio de Janeiro e
9



Pecém no Ceara. O primeiro terminal foi inaugurado em marco de 2009 no RJ, com capacidade
de regaseificar 14 milhdes de m*/d de gés natural. Logo apds o terminal de Pecém foi inaugurado
em agosto de 2009, com capacidade de 7 milhdes de m3/d. A entrada do Brasil na lista de paises
importadores de gas natural liquefeito foi fundamental para o equilibrio da oferta e demanda do
combustivel, uma vez que os terminais traziam flexibilidade para importar gas quando necessario

e também serviam como forma de equilibrar a dependéncia do gas boliviano.

Em paralelo com a evolucéo das fontes de gas natural nacionais e internacionais descritos nos
paragrafos acima, ocorreu a principal descoberta do setor de Oleo & Gas no Brasil: 0 Pré-sal. Esta
area de grande potencial produtivo foi encontrada em areas exploratorias licitadas nas segunda e
terceira rodadas em 2000 e 2001, apos a quebra do monopdlio exploratorio da Petrobras pela Lei
do Petréleo em 1997. Posteriormente a realizacdo de sismicas 3D que mostraram que 0S
reservatorios localizados abaixo da camada de sal constituiam uma promissora fronteira
petrolifera, e perfuragdes que venceram 2.000m de lamina d’agua, 2.000m de camada de sal ¢
rochas a distancias de 300km da costa, foram descobertos indicios de hidrocarbonetos no bloco
BM-S-10, chamado de Parati no ano de 2005. As evidéncias encontradas no poc¢o Parati
incentivaram a perfuracdo de outro poc¢o, na area de Tupi, no Bloco Exploratério BM-S-11. Em
11 de julho de 2006 a Petrobras anunciou ter encontrado indicios de petréleo de boa qualidade e
gas no local, e em agosto o po¢o foi completado. Em setembro o pogo foi testado, com 4.895
metros de profundidade vertical, e jorrou petréleo com densidade de 28° API e alta produtividade,
em &guas maritimas de 2.126 metros de profundidade. (MORAIS, 2013)

O pré-sal ampliou significativamente as reservas de petrdleo e gas natural no Brasil, definindo
um novo foco de investimentos para a Petrobrds e potencial de dobrar a producdo de

hidrocarbonetos no pais (Figura 2).
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Evolugdo das Reservas, Producdo e Demanda de Gas Natural no Brasil | 1975 - 2014
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Figura 2 - Evolugdo das Reservas, Producdo e Demanda de Gas Natural - Fonte: Elaborado pelo autor com base em (EPE,
2016)

Em tendéncia oposta, devido a crise de crédito de 2008 e 2009 que impactou a demanda
mundial e precos de commodities exportadas pelo Brasil, o consumo de gas natural sofreu uma
reducdo de 19,77%, demonstrando o qudo sensivel é este mercado a variac@es industriais. Tal
comportamento de queda pode ser novamente notado no final de 2015, com a crise econémica e
politica ocorrendo no Brasil. Nesta crise recente, a demanda elétrica caiu para niveis semelhantes
aos de 2009 e o consumo de gas natural industrial reduziu 12,6% em 12 meses, chegando a niveis
equivalentes aos 2011. As informacdes de demanda que ilustram estes eventos sdo detalhadas no
item 2.5.
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Apesar dos impactos negativos da economia, estima-se um grande potencial de crescimento
do gés natural na matriz nacional, seja como combustivel de transporte, residencial, na utilizacdo

industrial e geragéo de eletricidade, como pode ser verificado na Figura 3.

10° m?/dia 127,0

bmamennonmo/

2015 2019 2024
(3 Geragio elétrica adicional (1) 29,3 | 53,0 [ 66,4
| Geragioelétrica esperada | 21,3 | 1,2 [ 234
|m Cogeracio (2) [ 26 | 26 | 28
|m Matéria-prima (3) [ 73 | 35 | 11,2
| m Setor energético (4) 98 | 11,5 19,1
m Residencial 11 | 14 1,9
= Comercial/Pub/Agro [ 07 | 08 | 11
| m Transportes [ 52 | 54 [ 57
| W industrial [ 30,4 [ 31,6 [ 38,0
| Demanda Total Esperada | 78,4 | 74,0 | 1042
Demanda Mixima | 108,6 | 127,0 | 170,6

Motas: (1) Correspande 3 ciferanca entre a geracio méxima @ a esparada
(2) Inclui eogeracia industrial @ comerdal. NSo inclui geragio em ERF.
(3) Inclus 0 CONSLIMO COMO isUMmo {producic de € unidades de
(4) Inclui refinarias e compress3o em gasodutos. N30 incli consume em atividades de E&P (gés dmida).

Figura 3 - Brasil: Consumo total de gas natural — Fonte: (MME/EPE, 2015)

A geracdo de eletricidade destaca-se como principal vetor de crescimento na proxima década,
seja como geracdo esperada ou adicional. A incerteza da geracdo termelétrica se deve a
participacdo de mais de 65% de fontes renovaveis na matriz energética nacional, dependentes de
chuvas, vento e incidéncia solar. Uma vez que as termelétricas sao utilizadas para o balanceamento
dos reservatorios hidraulicos em periodos de baixa afluéncia, possuem comportamento variavel
entre os periodos secos com alto despacho e periodos imidos com baixo nivel de despacho. O
exemplo mais recente de tal comportamento pode ser verificado no pior periodo hidroldgico critico
desde 1930, ocorrido entre 2013 e 2014. Neste periodo o consumo médio de gas para geracao
termelétrica atingiu 47,36 milhdes de m3/d frente a um consumo de 10,25 milhdes de m3/d em
2011, uma diferenca de 78%.

Existe uma grande incerteza frente ao modelo de desenvolvimento do mercado de gas natural

no Brasil, seja pelos impactos econdmicos da crise econdmica e politica de 2016 ou seus reflexos,
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que levaram a Petrobras a anunciar a intencdo de vender sua malha de gasodutos de transporte, sua
participacao nas distribuidoras de gas natural, seus terminais de importacdo de GNL e seus ativos
de exploracdo e producdo. Por outro lado, neste mesmo periodo, a producéo de gas nacional segue
em ascensdo, o contrato de fornecimento de gds com a Bolivia, que termina em 2019, é
renegociado e a capacidade internacional de producdo de GNL aumenta, contribuindo ainda mais
para a disponibilidade do gas natural no mercado brasileiro. Neste contexto, 0 Ministério de Minas
e Energia lancou o programa “Gés Para Crescer”, anunciado em setembro de 2016 com o objetivo
de aprimorar as politicas e regula¢fes do seguimento, visando a ampliacdo do mercado de gas
natural. Apesar de ter realizado alguns workshops e estruturado um grupo de trabalho, a iniciativa

ainda nao produziu resultados praticos até o inicio de 2017.

2.2. Oferta de Gas Natural no Brasil

Para entender a evolucdo da oferta de gas natural no Brasil é necessario compreender a cadeia
de producdo do combustivel, uma vez que na matriz nacional 0 mesmo €é produzido em campos
terrestres e offshore, importado através de gasodutos da Bolivia e da Argentina e também trazido
em forma liquefeita de diferentes paises produtores tais com Trinidade e Tobago, Nigéria, Angola

e outros.

Outro importante fator consiste nas propriedades particulares do gas natural, que restringem as
opcBes economicamente vidveis para transporte e consumo, desenvolvendo 0s mercados proximos
aos locais de producdo, como pode ser observado nos mercados de Sdo Paulo e Rio de Janeiro,

préximos as principais bacias produtoras, as bacias de Campos e Santos.

Os principais elementos da cadeia de producdo e disponibilizacdo de gas natural, assim como

as principais fontes para o mercado local sdo descritos nos itens abaixo.

2.3. A Cadeia Produtiva do Géas Natural

O gas natural consiste nas fragdes mais leves de hidrocarbonetos produzidos a partir de
acumulacdes terrestres e maritimas. Utilizam-se tecnologias de exploracdo para a busca e
identificacdo das reservas, e grandes estruturas de producdo para a retirada do petrdleo e gés e
escoamento até os mercados consumidores. A Figura 4 representa, de forma genérica, a cadeia

produtiva do gas natural.
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Figura 4 - A cadeia produtiva do gas natural - Fonte: Adaptador pelo autor com base em (ANP, 2010)

De forma simplificada, o géas natural pode ser classificado entre GA (Géas Natural Associado)
e GNA (Gés Natural Ndo Associado) . O primeiro ocorre quando a producdo do gas esta
relacionada a producdo de petréleo em um mesmo reservatdrio. Uma vez que a prioridade de
producdo normalmente é dada para o petroleo devido ao seu maior valor de mercado, 0 gas é
produzido seguindo a curva de 6leo e em grande parcela € reinjetado para aumentar a recuperacao
de petrdleo. A parcela que ndo € reinjetada ou consumida nas plataformas € entdo escoada para o
mercado consumidor. O g&s ndo associado por sua vez ocorre em reservatorios nos quais a
presenca de petréleo é pequena ou inexistente, permitindo que a producdo do gas seja gerenciada
de acordo com a demanda. A Figura 5 mostra a evolu¢do do GA e GNA no Brasil, assim como a
relacdo entre os volumes produzidos de cada fonte. Vale ressaltar que o volume de GA ¢
substancialmente maior que o de GNA, o que dificulta o gerenciamento da oferta frente a demanda

variavel do mercado.
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Evolugdo da Producgdo de Gas Natural no Brasil | Associado e Ndo Associado| 2000 -
2015
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Figura 5 - Evolucéo da Producéo de Gas Natural no Brasil | Associado e Ndo Associado| 2000 - 2015 - Fonte: Elaborado pelo
autor com base em (MME, 2016)

Apds o processamento, o gas natural é transportado por gasodutos de alta pressao em distancias
maiores e posteriormente distribuido em gasodutos de baixa pressdo, ja proximo ao mercado
consumidor. Outras formas de transportar o combustivel sdo os gasodutos virtuais, que contam
com a compressibilidade do gas para tornar economicamente viavel transporta-lo de caminhdes,

trens ou navios, atingindo areas nas quais a construcdo de gasodutos convencionais ndo é viavel.

Outra tecnologia utilizada para o transporte de gas natural em longas distancias consiste na
refrigeracdo do géas abaixo de -160° C, tornando-o liquido e com volume reduzido em 1/600 do
volume original. As plantas que realizam esta transformacéo sdo localizadas em paises com
abundante producdo de gas natural e demanda insuficiente, viabilizando a exportacdo. O custo de
liquefacdo é bastante elevado, podendo ultrapassar US$1 bilhdo por MTPA (Milhdo de Tonelada
por Ano de GNL) de capacidade instalada, ainda assim, a producdo de GNL duplicou entre 2004
e 2014, passando de cerca de 150 MTPA para 301,2 MTPA, motivada pela crescente demanda de

paises asiaticos, com Japao, Coréia do Sul, China e india. (IGU, 2015)

Apbs a liquefacdo, o GNL (Géas Natural Liquefeito) € transportado em navios criogénicos que
contam com tanques com isolamento capaz de reduzir as perdas térmicas. Estes navios conduzem
0 GNL até os terminais de regaseificacdo, construidos nos paises importadores, que reaquecem o
gas natural a temperatura ambiente, permitindo seu transporte e consumo em redes de gasodutos

convencionais.
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Apesar das diferentes tecnologias de transporte, 69% da demanda mundial de gas é consumida
em regides proximas de seu consumo e 21% transportada por gasodutos terrestres até 0 mercado
consumidor (IGU, 2015). Este comportamento permite especular no aumento do consumo de gas
natural no Brasil, em funcédo da evolugédo da oferta, descrita no item 2.4.

2.4. Evolucao da oferta

A relevancia da producéo de petroleo e gas natural offshore para a matriz energética brasileira
é inquestionavel, sendo tal papel desempenhado desde a maturacdo da producdo na Bacia de
Campos, na década de 80. Contudo, vale ressaltar o também importante papel das produgdes em
terra, relacionadas com o inicio da exploracdo de hidrocarbonetos no Brasil e ainda hoje uma
importante fonte energética para regides proximas aos campos terrestres, conforme apresentado

na Figura 6.

Evolugdo da Produgdo de Gas Natural no Brasil | Terra e Mar | 2000 - 2015

120,00 4,00

100,00 3,50

3,00

80,00 Y50

60,00 2,00

40,00 1,50
20,00

Milhdes m3/d

1,00
0,50

Proporg¢do Mar/Terra

jan/00
jun/00
nov/00
abr/01
set/01
fev/02
jul/02
dez/02
mai/03
out/03
mar/04
ago/04
jan/05
jun/05
nov/05
abr/06
set/06
fev/07
jul/07
dez/07
mai/08
out/08
mar/09
ago/09
jan/10
jun/10
nov/10
abr/11
set/11
fev/12
jul/12
dez/12
mai/13
out/13
mar/14
ago/14
jan/15
jun/15
nov/15
abr/16
set/16

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

I Terra W Mar Proporgdo Mar/Terra

Figura 6 - Evolucéo da Producéo de Géas Natural no Brasil | Terra e Mar | 2000 - 2015 - Fonte: Elaborado pelo autor com base
em (MME, 2016)

Neste contexto, é importante observar uma caracteristica intrinseca do gas natural: em fase
gasosa, 0 combustivel ocupa grandes volumes e seu transporte para 0s mercados consumidores
exige grandes investimentos. Em outras palavras, a utilizacdo economicamente viavel do gas
natural demanda consumo local ou grandes redes de gasodutos e/ou infraestruturas de liquefacdo

gue permitam que o0 mesmo acesse a demanda.

No Brasil, duas bacias terrestres destacam-se no cenario recente da producéo de gas natural: a
Bacia do SolimBes e a Bacia do Parnaiba. A Figura 7 representa a localizacdo das bacias

sedimentares brasileiras.
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Figura 7 - Bacias Produtoras de Petr6leo no Brasil - Fonte: (ANP, 2013)

A producdo no campo de Urucu, na Bacia do Solimdes, teve inicio em 1988 e é responsavel
em posicionar 0 Amazonas como estado com a terceira maior producdo de gas natural no pais,
atras do Rio de Janeiro e de Sdo Paulo, com producdo média de 13,86 milhdes de m®/d em 2015.
Devido a distancia dos centros consumidores, foi construido o gasoduto Urucu-Coari-Manaus,
além de infraestrutura termelétrica para consumo do combustivel em Manaus, permitindo a

utilizacdo comercial do gas.

No caso da Bacia do Parnaiba, a exploracdo foi resultado da 92 Rodada de Concessdo da ANP
em 2007 e sua producdo teve inicio em janeiro de 2013. Por sua grande distancia aos mercados
consumidores de gas natural, a estratégia de utilizacdo do combustivel se baseia na geracdo
termelétrica, baseada em 4 usinas que totalizam 907,7 MW e que consomem a quinta maior
producdo do Brasil: um volume médio de 4,29 milhdes de m3 em 2015, representando 4,7% da

producdo nacional.

Apesar de relevante, a producdo de gas em terra no Brasil € restrita ao consumo préximo dos
campos, ndo atingindo os principais mercados consumidores das regides Sudeste e Sul, atendidos
pela producdo offshore e pelas importagbes. Os principais produtores offshore do pais sdo os
estados do Rio de Janeiro, com média de 38,50 milhdes de m®/d de producdo em 2015, de Sio
Paulo que atingiu média de 15,16 milhdes de m%/d e do Espirito Santo que contribuiu com 11,28
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milhdes de m3/d de gas. Somados, os trés estados produtores do Sudeste foram responsaveis por
67,5% da producédo brasileira de gas natural (Figura 8).

Evolugdo da Produgdo do Pré-Sal e Pés-Sal | 2014 - 2016
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Figura 8 - Evolugdo da Producdo do Pré-Sal e Pds-Sal | 2014 - 2016 - Fonte: Elaborado pelo autor com base em (ANP,
2016)

No caso da producéo offshore brasileira, a mesma pode ser dividida entre areas do pré-sal e do
pos-sal. O pré-sal consiste nos campos que estdo na area definida no inciso 1V do caput do art. 2°
da Lei n°® 12.351, de 2010, e que possuem reservatorios abaixo da camada geoldgica de sal. Os
campos considerados no po6s-sal sdo os campos acima da camada de sal, ou seja, geologicamente

mais novos que o pré-sal e que por este motivo tiveram sua descoberta e inicio de producdo anos
antes.
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Figura 9 - Localizacéo do Poligono do Pré-sal - Fonte: (ANP, 2016)

A Petrobras mantém o foco dos investimentos em exploracdo e producdo na regido do pré-sal
(Figura 9), sendo esta responsavel pelo grande crescimento da producéo nacional de petroleo e gas
natural. Vale ressaltar que, uma vez que a producdo é recente e as infraestruturas de escoamento

previstas ndo estdo todas prontas, um grande volume do gés associado do pré-sal é reinjetado.

A Figura 10 demonstra a evolucdo da producdo e também o aumento da reinjecdo de gas
associado nos ultimos dois anos, Unica alternativa viavel considerando a indisponibilidade de
infraestrutura de escoamento e as politicas de reducéo de queima de gas em plataformas. Destaca-
se o0 papel do PARQ (Programa de Ajuste para Reducdo de Queima de Gés na Bacia de Campos),
que contém metas de aproveitamento de gas natural até 2014, além de um plano de acdo que
suporta o seu cumprimento. Desde entdo, a ANP também vem restringindo os volumes autorizados

de queima extraordinaria de gas natural.
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Evolugdo da Oferta de Gas Natural no Brasil | 2000 - 2015
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Figura 10 - Evolucédo da Oferta de Gés Natural no Brasil | 2000 - 2015 - Fonte: Elaborado pelo autor com base em (MME,
2016)

Mesmo com os volumes crescentes de producdo nacional, o Brasil ndo é autossuficiente em
gas natural e as importacGes deste combustivel complementam a oferta para 0 mercado. A maior
parte do gas importado é transportado pelo GASBOL, tendo origem boliviana. Em 2015, o
GASBOL destinou 32,03 milhdes de m*/d médios para o Brasil. Destacam-se como pontos de
atencdo para a seguranca energética brasileira o crescimento do consumo interno na Bolivia, assim
como a importacdo do gas boliviano pela Argentina, que concorrem pelos volumes disponiveis,
que serviram como base para avaliacio do risco de suprimento futuro (CHAVEZ-RODRIGUEZ,
GARAFFA, et al., 2016). Os autores concluem que existem reservas suficientes na Bolivia para
atender a demanda local, do Brasil e da Argentina, porém faltam investimentos em exploracao

para viabilizar a produgdo necessaria.

As importacdes sdo ainda complementadas pelo GNL importado pelos terminais da Petrobras,
que em 2015 atingiram 17,98 milhdes de m%d de gas natural regaseificado e disponibilizado ao

mercado consumidor.

Além de complementar a demanda, o gas natural importado desempenha outro importante
papel, regulando os estoques de acordo com a producdo variavel de gas associado e a demanda
sazonal. O contrato com a Bolivia prevé clausulas de flexibilidade (take-or-pay) que permitem
variar o consumo entre 24 milhdes de m®d a 32 milnhdes de m3/d sem cobranca adicional. Além
disso, os terminais de GNL permitem armazenar cargas recebidas e encomendar o combustivel no
mercado de curto prazo, de acordo com as necessidades do pais, como pode ser verificado na

Figura 10. Esta capacidade de modulacdo da oferta é importante, uma vez que o Brasil ndo possui
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estruturas de armazenagem de gas natural para grandes volumes e também pela grande variacéo
do consumo termelétrico, a ser discutido no item 2.5.2.

Somando-se toda a oferta de gas natural no ano de 2015, o pais superou a barreira de 100
milhdes de m®/d, atingindo uma média diaria de 102,64 milhdes de m%d. O valor é um recorde

histdrico para o mercado, indicando a tendéncia de crescimento dos volumes disponiveis no Brasil
e 0 consequente aumento da utilizacao deste combustivel.

2.5. Consumo do Gas Natural no Brasil
2.5.1. Consumo Nao-Termelétrico

De acordo com o historico descrito no item 2.1, pode-se considerar que o mercado de gas
canalizado foi iniciado com a iluminagdo publica do Rio de Janeiro em 1828. Porém, de forma
pratica, o desenvolvimento de um mercado de gas natural ocorreu de fato na década de 1980, com
a exploracdo offshore na Bacia de Campos e com 0 acesso do combustivel a regido Sudeste.
Contudo, somente nos ultimos 20 anos, com as descobertas de hidrocarbonetos na Bolivia, a
construcdo do GASBOL, as evolucdes de infraestrutura do PLANGAS e os avangos regulatorios

da Lei do Gés, o mercado brasileiro teve um salto e passou a ter relevancia na matriz energética
do pais.

Consumo de Gas Natural no Brasil por Mercados | 2007 - 2016
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Figura 11 - Consumo de Gas Natural no Brasil por Mercados | 2007 — 2016 — Fonte: Elaborado pelo autor com base em
(MME, 2016)

A Figura 11 apresenta a evolugdo do consumo de gas natural no Brasil dividida por setores do
mercado. Os principais mercados consumidores sdo o industrial, o de geracdo termelétrica e o
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automotivo. Em 2015, a industria consumiu 44,2% do gas natural demandado no pais, as
termelétricas utilizaram mais 46,6%, totalizando entre ambos os seguimentos 90,8% da demanda
nacional. Outros dois seguimentos sdo destacados pelo potencial de crescimento e perfil de

consumo estavel, o setor automotivo que respondeu por 4,9% do consumo em 2015 e o setor de
cogeracao, que atingiu 2,5% do consumo.

A cogeracdo tem crescido em demanda e possui grande potencial identificado pelas
distribuidoras de gas canalizado pela atratividade da substituicdo dos contratos de energia elétrica
em ambiente regulado por solugfes de autoproducdo de energia, que implicam em incentivos

tributarios e reducédo de encargos setoriais do sistema elétrico. (CEMIG, 2016)

Consumo de Gas Natural nas Distribuidoras | 2007 - 2016
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Figura 12 - Consumo de Gas Natural nas Distribuidoras | 2007 - 2016 - Fonte: Elaborado pelo autor com base em (MME,
2016)

Vale ressaltar a relevancia do mercado de gas natural da Regido Sudeste, que em 2015
correspondeu a 62% do consumo nacional em média, conforme ilustrado pela Figura 12. A Regido
é dividida em 7 areas de concessdes, sendo as concessionarias e seus consumos totais e sem o
segmento termelétrico listados na Tabela 1 por ordem alfabética.

22



Tabela 1 — Concessionarias de Distribuicdo de Gas Canalizado da Regido Sudeste — Fonte: (MME, 2016)

Concessionarias (estado) Consumo Total Consumo (Sem o Segmento
[MMm?3/d] Termelétrico)
[MMm3/d]

BR Distribuidora (ES) 3,38 2,35
Ceg (RJ) 14,3 4,09
Ceg Rio (RJ) 10,42 2,4
Comgas (SP) 14,28 11,75
Gas Brasiliano (SP) 0,78 0,78
Gasmig (MG) 3,88 2,58
Gas Natural Fenosa (SP) 1,12 1,12
Total 48,16 25,07

A inddstria correspondeu ao segundo maior segmento consumidor de gas natural em 2015,
sendo responsavel por 44% do consumo nacional. O segmento industrial é bastante atrativo para a
comercializacdo de gas natural, uma vez que possui consumo estavel e previsivel, independente
do regime pluviométrico sazonal como as termelétricas. Desta maneira, 0 consumo estavel e a
previsibilidade permitem melhores condi¢bes para aquisicdo de gas, assim como reduzem as
exposices aos pagamentos obrigatdrios previstos para volume de gas natural (take-or-pay) e

capacidade de gasodutos (ship-or-pay).

Conforme apresentado na Figura 11, o mercado industrial cresceu 35,4% entre 2007 e 2015,
impulsionado pelo aumento da disponibilidade de gas natural, capacidade de transporte e
principalmente competitividade do combustivel frente aos seus principais substitutivos: o 6leo
combustivel no caso da industria e a gasolina frente ao mercado automotivo. A Figura 13 apresenta
0 comparativo entre 0s pregos de gas natural para o segmento industrial paulista comparado com
seu substitutivo imediato, o 6leo combustivel, e a Figura 14 mostra a competitividade do gas

natural comparado com a gasolina, também em Séao Paulo.
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Comparativo de Pregos entre Gas Natural para o Segmento
Industrial e Oleo Combustivel em S3o Paulo
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Figura 13 - Comparativo de Pregos entre Géas Natural para o Segmento Industrial e Oleo Combustivel em S&o Paulo — Fonte:
Adaptado pelo autor com base em (MME, 2016)
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Comparativo de Precos entre Gas Natural Veicular e a Gasolina em Sao

Paulo
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Figura 14 - Comparativo de Precos entre Gas Natural Veicular e a Gasolina em Sao Paulo - Fonte: (MME, 2016)

No caso residencial, a competitividade do gas natural frente ao GLP é menor, uma vez que 0
GLP segue uma politica de preco subsidiada, conforme visualizado na Figura 15, a qual compara
0s precos de ambos os combustiveis no estado de Sdo Paulo entre 2007 e 2015.

25



Comparativo de Pregcos entre Gas Natural Residencial e o GLP em Sao
Paulo
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Figura 15 - Comparativo de Precos entre Gas Natural Residencial e o GLP em Séao Paulo - Fonte: (MME, 2016)

Retornando a Figura 11, pode-se notar grande discrepancia entre os volumes destinados para
0 mercado termelétrico e os outros mercados. Este comportamento é consequéncia do papel das
termelétricas na matriz elétrica nacional e ao critério de despacho das mesmas, conforme seréa
descrito no item 2.5.2 a sequir.

2.5.2. Consumo Termelétrico

A geracdo elétrica a gas natural, quando contratada em leiles de energia nova, segue a
modalidade de disponibilidade de energia, o que significa que as usinas e toda a infraestrutura
necessaria para fornecimento de combustivel devem estar disponiveis para despacho quando
acionadas pelo ONS (Operador Nacional do Sistema Elétrico). Devido a decisdo de priorizar a
producdo de eletricidade usando recursos renovaveis, 0 acionamento sazonal das termelétricas
diminui a taxa de ocupacdo dos ativos de importacao, processamento e transporte de gas natural,
além de aumentar a complexidade logistica da operacgdo, incorrendo em custos maiores.
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Apesar da priorizacdo de fontes renovaveis, o papel da termeletricidade na matriz energética
brasileira segue em crescente importancia, seja pela restricdo do potencial hidroelétrico ou pelo

papel de equilibrio operacional do sistema elétrico, frente ao aumento de fontes intermitentes como
edlica e solar.

Relacdo entre Energia Armazenada e Carga de Demanda | Brasil | 2010 - 2015
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Figura 16 — Relagdo entre Energia Armazenada e Carga de Demanda | Brasil | 2010 - 2015 - Fonte: Elaborado pelo autor
com base em (ONS, 2016)

A Figura 16 permite a visualizacdo dos efeitos da sazonalidade pluviométrica frente a dindmica
da demanda de eletricidade no Brasil. O grafico de barras é composto pela energia armazenada nas
regides Sudeste/Centro-Oeste, Sul, Norte e Nordeste do pais, da forma com que o ONS organiza
0s submercados. Pode-se verificar a variacdo da energia armazenada em fungdo dos verdes

chuvosos e invernos secos, assim como a reducdo do volume total de 4gua armazenada nos
reservatorios.

O nivel dos reservatdrios hidroelétricos é funcdo das chuvas que os recompde, assim como do
consumo da &gua, inclusive para geracédo elétrica. Desta maneira, pode-se observar na Figura 16
a evolucdo da carga de demanda, na superficie sélida azul, na qual é possivel observar o

crescimento ocorrido no ano de 2015, mesmo ano em que houve reducdo recorde do nivel dos
reservatorios.

3 http://www.portalabeeolica.org.br/index.php/nosso-setor.html
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A partir da observacio dos dados de energia armazenada e demanda, é possivel calcular a
relacdo entre estas variaveis, que pode ser interpretada como quanto tempo a agua armazenada

pode atender sozinha a carga da demanda nacional por eletricidade.

Nota-se também que, durante o periodo entre 2014 e 2015, houve reducao recorde dos niveis
dos reservatorios, levando a relacdo entre a energia armazenada e a demanda a niveis abaixo de 1
e aumentando o despacho termelétrico em niveis recordes. A Figura 11 ilustra 0 aumento do

despacho termelétrico pelo aumento do consumo de gés natural no mesmo periodo.

Devido a natureza estratégica da termeletricidade para a seguranga energética, assim como a
complexidade oriunda do despacho em periodos variados, a disponibilidade de combustivel para
as termelétricas € um tema critico de seguranca energética nacional, tanto que em 2006 o ONS
programou um despacho conjunto de 4.700 MWmed para teste, sendo que somente 2.700 MWmed
foram gerados. Como resultado a Petrobras teve que assinar um termo de compromisso para
ampliar a disponibilidade de gas natural para as termelétricas, o que resultou em aumento da

redundéncia do sistema de gas natural e consequente aumento de custos. (INFOPETRO, 2015)

Neste contexto, vale ressaltar que existem duas principais modalidades de despacho
termelétrico, descritas na Tabela 2, ambas sujeitas a definicbes do ONS e do CNPE (Conselho
Nacional de Politica Energética), as quais podem ser acionadas a qualquer momento. O critério de
despacho dos érgdos reguladores, o qual é subjetivo, historicamente se baseou em motivacdes
politicas e econbmicas. Cita-se, por exemplo, o adiamento do despacho termelétrico como forma
de prevenir o aumento do custo da eletricidade e reduzir seus impactos na inflagdo. Estas decisoes
arbitrarias implicam em fatores de baixa previsibilidade, criando ainda mais necessidade de

infraestrutura para manter a disponibilidade de gas natural suficiente para atender estas variacoes.
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Tabela 2 - Modalidades de Despacho Termelétrico - Fonte: Elaborado pelo Autor

Modalidade de Despacho Descricéo

Despacho por Ordem de Mérito Econdmico Ocorre quando o CVU (Custo Variavel
CvU<CMO Unitario) de uma termelétrica € menor ou igual
ao CMO (Custo Marginal de Operacéo), sendo
a usina chamada a despachar pelo ONS.
Despacho Fora da Ordem de Meérito Ocorre quando o ONS convoca o despacho de
Econdmico
CVU > CMO

uma usina termelétrica, mesmo quando seu
CVU é maior que o CMO. Este despacho pode
ocorrer por razBes técnicas do sistema,
despacho preventivo para economia de
reservatorio hidroelétrico, indisponibilidade

futura de combustivel e outros critérios.

Por conta do comportamento descrito e apresentado na Figura 16, a variagcdo da demanda de
gas natural para geracdo termelétrica é acentuada em estados com maior poténcia instalada, como
0 caso do estado do Rio de Janeiro, 0 que em conjunto com a producao offshore de petréleo e gas

explicam a ociosidade da infraestrutura logistica instalada neste estado.

2.6. Infraestrutura de Gas Natural no Brasil

O crescimento da infraestrutura de gas natural do Brasil acompanhou o aumento da oferta deste
combustivel, sendo os principais marcos as descobertas de campos de petroleo e gas natural na
Bacia de Campos, as descobertas de gas natural na Bolivia e 0s consequentes planos de expansao

deste mercado, sendo destaque os dois PLANGAS e o PPT, conforme detalhado no item 2.1.

Uma vez que o mercado de gas natural teve seu desenvolvimento mais relevante hd menos de
40 anos, a infraestrutura atual ainda € insuficiente para atender a toda demanda potencial e pode
ser considerada incipiente quando comparada com outros paises com consumo de gas natural em

estagio maduro.

A Tabela 3 compara a infraestrutura de gasodutos do Brasil com paises nos quais o gas é parte

relevante na matriz energética, assim como paises em estagios semelhantes de desenvolvimento
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econémico. Destaca-se que a malha de gasodutos brasileira € menor que a de paises como a
Argentina e Alemanha, e muito menor quando comparada com outros paises de dimensdes
continentais como os EUA e Russia. Relagdes das malhas de gasodutos com o PIB, populacéo e
area sdo também apresentados na Tabela 3.

Tabela 3 — Informagdes das Malhas de Gasodutos de Mercados Consumidores de Gas Natural - Fonte: Elaborado pelo autor
com base em (CIA, 2016)

Gasodutos PIB 2015 Relacéo Relacdo per Area Terrestre Relacao

[km] [trilhes USD]  com PIB Populagao capita [km?] por area
Brasil 17.312 1,77 I 9,78 204.259.812 | 0,08  8.358.140 | 2,07
Alemanha 26.985 3,35 I 8,06 80.854.408 || 0,33 348672 | 77,39
Argentina 29.930 0,58 [ 5160 43.431.88 || 069 2.736.690 | 10,94
Australia 30.054 1,22 [l 2463 22751014 I | 1,32  7.682.300 | 3,91
China 48.502 10,98 | 4,42 1.367.485.388 | 0,04 9326410 | 5,20
EUA 1.984.321 17,95 11055 321.368.864 | 6,17 9.147.503 [ 216,92
india 13.581 2,09 [ 6,50 1.251.695.584 001  2973.193 | 4,57
RUssia 163.872 1,32 124,15 142.423.773 || 1,15 16.377.742 | 10,01
Reino Unido  28.603 2,679 [ 10,68 64.430.428 | 0,44 241930 [ 118,23

Além dos gasodutos de transporte, a integracdo da producdo de gas natural com o mercado
consumidor necessita de outros elementos de infraestrutura, tais como: Unidades de
Processamento de Gas Natural para especificar o gas produzido em campos offshore e terrestres,
Terminais de Importacdo de GNL e gasodutos de distribui¢do. A Figura 17 mostra em uma visao
integrada a infraestrutura de gas natural no Brasil. Salienta-se a dominancia da infraestrutura na
regido litoranea, uma vez que a maior parte da producao de gas natural no pais é oriunda de campos

offshore, assim como 0s principais mercados consumidores estdo localizados proximos ao mar.

Novos investimentos em infraestrutura de importacéo, de transporte e de processamento de gas
natural exigem garantias de longo prazo, que permitem aos investidores confiar na estabilidade do
mercado e consequentemente na obtencdo dos retornos objetivados. Para o caso de gasodutos de
transporte, (FERRARO e HALLACK, 2012) analisaram casos de sucesso dos mercados dos EUA
e Reino Unido, nos quais houve desverticalizacdo entre os agentes, o que permitiu a ampliacdo dos
acessos de terceiros a infraestrutura, assim como o aumento da utilizacdo dos ativos, contribuindo

para a maior seguranca econémica dos investidores.

30



WEBMAP EPE Sistama de irfermacies Geograhcas do Setor Enerpétics Brasdeirs

Figura 17 - Infraestrutura de Gas Natural no Brasil em 2016 - Fonte: (EPE, 2016)

Em 2016, foram anunciados desinvestimentos de ativos de transporte, como a venda da
NTS (Nova Transportadora do Sudeste) para o grupo investidor canadense Brookfield* e a alianca
estratégica da Petrobras com a Total®, empresa francesa com atuagdo internacional em petroleo e
gas, que resultou no compartilhamento de capacidade do Terminal de GNL da Bahia e compra de
50% das termelétricas Romulo de Almeida e Celso Furtado. Além das vendas em ativos, a
Petrobras também desinvestiu 49% da Petrobras Gas S.A. (Gaspetro)®, holding que consolida as
participacOes societarias da Petrobras nas distribuidoras estaduais de gas natural para a Mitsui,

empresa japonesa que ja detinha participacGes em algumas distribuidoras.

Apesar dos desinvestimentos, a Petrobras ainda detém toda a capacidade de carregamento
contratada dos gasodutos de transporte de todo territério nacional, sem previsdo de liberacdo de

capacidade ociosa para 0 mercado. Detém também as UPGNSs (Unidades de Processamento de Gas

4 http://www.investidorpetrobras.com.br/pt/comunicados-e-fatos-relevantes/fato-relevante-aprovacao-da-venda-
de-participacao-na-nova-transportadora-do-sudeste

5 http://www.investidorpetrobras.com.br/pt/comunicados-e-fatos-relevantes/fato-relevante-petrobras-e-total -
avancam-na-alianca-estrategica-com-assinatura-de-novos-acordos

6 http://www.investidorpetrobras.com.br/pt/comunicados-e-fatos-relevantes/fato-relevante-aprovacao-da-venda-
de-participacao-na-gaspetro
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Natural) e gasodutos submarinos de escoamento da producéo, restringindo a entrada de novos
produtores no mercado. Ou seja, apesar da venda de ativos e participacdes, 0 mercado brasileiro

de gés natural permanece um monopolio de fato.

2.7. Distribuicao de Gas Canalizado

De acordo com o Capitulo I11, paragrafo 2° da Constituicdo de 1998, cabe aos estados explorar
diretamente, ou mediante concessao, 0s servicos locais de gas canalizado, na forma da lei, vedada
a edicdo de medida provisoria para a sua regulamentacdo, sendo esta Ultima frase adicionada pela
Emenda Constitucional n®5, de 1995. Assim, a distribuicéo de gas natural é realizada por empresas
distribuidoras, em sua maioria concessdes, que possuem o compromisso de expandir a rede de
distribuicdo, aumentar o numero de clientes atendidos e garantir o suprimento de gas natural por
meio de negociacdes com produtores. A Figura 18 mostra as distribuidoras e sua distribuicao

geogréfica entre os estados brasileiros.
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Figura 18 - Mapa das Concessionérias de Distribuicdo de Gés Canalizado - Fonte: (ABEGAS, 2016)
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A regido sudeste, maior mercado consumidor do pais, possui 7 distribuidoras no total,

conforme Tabela 4.

Tabela 4 — Estrutura Societaria das Distribuidoras da Regido Sudeste — Fonte: Demonstrativos Financeiros

Receita Operacional Venda de Gas
Distribuidora Estrutura Acionaria 2015 2015
[R$ Milhdes] [MMm®/d]
Cosan S.A. Industria e Comércio: 61,73%
) Shell Brazil Holding BV: 5,96%
COMGAS 6.597 14,28
Integral Investments BV (SHELL): 11,16%
Outros (Bolsa de Valores): 21,14%
GasBrasiliano GASPETRO: 100% 385 0,79
Gas Natural Fenosa ©as Natural Servigos S.A: 0,01% 474 1o
(SP) Gas Natural Internacional SDG S.A: 99,99% ’
Gas Natural Internacional SDG SA: 54,16%
BNDES Participagdes S.A — BNDESPAR: 34,56%
CEG Fundo em Investimento em a¢fes Dindmica Energia: 8,78% 3.728 14,3
Pluspetrol Energy Sociedad Anénima: 2,26%
Demais acionistas: 0,23%
Gas Natural Internacional SDG: 59,59%
Gas Natural SDG: 0,01%
CEG-Rio 3.061 10,43
Pluspetrol Energy SA: 3,00%
Gaspetro: 37,41%
CEMIG: 99,6%
GASMIG 1.669 3,89
Municipio de Belo Horizonte — PBH: 0,4%
BR Distribuidora Petr6leo Brasileiro S.A. — Petrobras: 100% 1.698 3,38

Existem diversas discrepancias entre as regulacfes estaduais, seja no que tange as bases de

remuneracao e penalizacdo, assim como nos aspectos de liberacdo do mercado. As distribuidoras

sdo remuneradas pela compra e venda de gés natural, além dos servicos de distribuicdo, o que

implica em conflito de interesse frente a entrada de novos comercializadores. Apesar destas

condicdes, as distribuidoras possuem metas para expansdo do mercado de distribuicdo, nimero de

clientes e expansdo da rede. Pode-se notar pela analise da Figura 19 o crescimento resultante do

estimulo ao crescimento da malha de distribuigdo, assim como a estagnagdo do crescimento da
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malha de transporte, efeito que pode ser explicado pela auséncia de incentivos econémicos

semelhantes aos das distribuidoras.

35.000
Evolugdo das Malhas de Transporte e Distribuicdo de Gas Natural no Brasil
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Figura 19 - Evolugdo das Malhas de Transporte e Distribuigdo de Gas Natural no Brasil - Fonte: (MME, 2016)

Em relacdo ao consumo, a Figura 20 apresenta o volume total comercializado pelas
distribuidoras na Regido Sudeste do Brasil, incluindo o consumo termelétrico. Pode-se observar a
maior volatilidade do perfil de consumo, quando comparado com a Figura 21, que exclui o
consumo termelétrico, resultando nos volumes direcionados para os seguimentos industrial,
residencial, comercial e GNV. Nota-se que, ao excluir-se o consumo termelétrico, o perfil é
bastante estavel, o que permite a maior utilizacdo da infraestrutura e consequente otimizagdo de
custos. Destaca-se a reducdo do consumo industrial no ano de 2015, resultado da crise econémica

e recessdo do periodo.

Ainda no que se refere ao perfil de consumo, uma caracteristica se sobressai: 0 consumo
termelétrico dentro da sua flexibilidade exige capacidade logistica de gas natural suficiente para
atender seus picos, porém mantém baixas taxas de utilizacdo quando comparado com o perfil de
consumo constante do segmento industrial.
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CONSUMO DE GAS NATURAL POR DISTRIBUIDORA DA REGIAO SUDESTE (em milhdes
de m3/dia)
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Figura 20 - Consumo de Géas Natural por Distribuidora da Regido Sudeste (em milhdes de m3/dia) - Fonte: (MME, 2016)

CONSUMO DE GAS NATURAL POR DISTRIBUIDORA DA REGIAO SUDESTE SEM O
SEGMENTO TERMELETRICO(em milhdes de m3/dia)

M BR Distribuidora (ES) ™ Gasmig (MG) mCeg (RJ) mCegRio (RJ) mComgas(SP) M Gas Brasiliano (SP) M Gas Natural Fenosa (SP)

Figura 21 - Consumo De Gas Natural por Distribuidora da Regido Sudeste sem o Segmento Termelétrico (em milhdes de
m3/dia) — Fonte: (MME, 2016)

2.8. Regulacdo do Géas Natural no Brasil

Além da infraestrutura necessaria para o0 escoamento, processamento, transporte e distribuicdo

do gas natural, um elemento fundamental para a abertura do mercado e desenvolvimento da oferta
e da demanda consiste na regulagéo.

Apesar de ter tido o0 monopdlio abolido pela Lei do Gas (Lei n° 11.909/2009), o mercado de
gas natural brasileiro possui grande influéncia do governo, o que pode ser explicado pela presenca
dominante de uma Unica empresa que integra as fontes de gas, detém o transporte e participa da
distribuicdo e também da geracdo termelétrica no pais. Outros exemplos de influéncia do governo
sdo verificados no transporte e distribuicdo, classificados como monopdlios naturais e objetos de
concessdo, 0 que mantém estes mercados restritos para novos investidores.
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Um monopolio natural ocorre quando o mercado, por suas proprias caracteristicas, exige a
instalacdo de grandes plantas industriais, que operam normalmente com economias de escala e
custos unitarios bastante baixos, possibilitando & empresa cobrar pregos baixos por seu produto, o
que acaba praticamente inviabilizando a entrada de novos concorrentes. (COSTA, 2005)

Por este principio econémico, a Constituicdo Brasileira de 1998 definiu os estados como
poderes concedentes da distribuicdo de gas canalizado e reguladores deste mercado. Da mesma
forma, em 2009, a Lei do Gés definiu o transporte de gas natural como monopdlio natural por
regime de concessao precedido por licitacdo. Desde a promulgacdo da Lei do Gé&s até o inicio de

2017, nenhum gasoduto de transporte foi licitado.

De acordo com (FERRARO e HALLACK, 2012), o arcabouco regulatorio da Lei do Gas nédo
é suficiente para garantir os estimulos a novos investimentos em infraestrutura no pais. Eles
avaliam que a industria de gas natural exige a cooperacdo de diferentes agentes, os quais podem
atrair mais investimentos em um cenario mais liberal, com menor influéncia do governo. Os
autores concluem que a estrutura da inddstria do gas natural no Brasil desencoraja novos
investimentos, independente das sistematicas regulamentadas pelo PEMAT, uma vez que nédo
garante a presenca de novos carregadores nos gasodutos de transporte.

Ainda assim, a quebra do monopolio prevista por lei seguiu sendo objetivada pela ANP, que
produziu um arcabouco regulatério para um mercado de gas natural aberto e desverticalizado. A

Tabela 5 apresenta as principais regulac@es publicadas desde a assinatura da Lei do Gas em 2009.
Tabela 5 - Consolidacéo da regulagdo do mercado de gas natural - Fonte: ANP

Instrumento Regulatério  Resumo

Portaria ANP N° 118, DE e Compreende as atividades de aquisicio ou recepcdo, armazenamento,

11.7.2000 transvasamento, controle de qualidade, e comercializacdo do GNL, através de
transporte proprio ou contratado, podendo também exercer a atividade de
liqguefacdo de gas natural, que serdo realizadas por pessoas juridicas constituidas
sob as leis brasileiras, com sede e administragdo no Pais.

Resolucdo ANP n°41de e Regulamenta a atividade de Distribuicdo de Gas Natural Comprimido (GNC) a
05/12/2007 Granel frente a realizacdo de Projeto para Uso Proprio e de Projeto Estruturante.

o O exercicio da atividade de Distribuicdo de GNC a Granel abrange a aquisigdo, 0

recebimento e a compressao do Gas Natural, bem como a carga, 0 armazenamento,

o0 transporte, a descarga, a comercializagdo e o controle de qualidade do GNC.
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Lei do Gas - Lei N°
11.909 de 4/03/2009

Resolugdo ANP n° 44 de
18/08/2011

Resolu¢do ANP n° 50 de
22/09/2011

Resolugdo ANP n° 51 de
29/09/2011

Institui normas para a exploracéo das atividades econdmicas de transporte de gas
natural por meio de condutos e da importacdo e exportacdo de gas natural, bem
como para a exploragdo das atividades de tratamento, processamento, estocagem,
liquefacéo, regaseificacdo e comercializacéo de gas natural.

Define a Unido como poder concedente e abre as atividades econémicas citadas
para empresas ou consorcios com sede no pais. Quebrando a figura do monopélio
no mercado de gas natural.

Define que a atividade de transporte de gas natural sera exercida por sociedade ou
consorcio cuja constituicdo seja regida pelas leis brasileiras, com sede e
administragdo no Pais, por conta e risco do empreendedor, mediante o regime de
concessdo, precedida de licitacdo, valido a todos os gasodutos de transporte
considerados de interesse geral.

Estabelece os procedimentos gerais para a declaracdo de utilidade publica das &reas
necessarias a implantacdo dos gasodutos concedidos ou autorizados e de suas
instalacbes acessorias e 0s procedimentos gerais para instrugdo de processo com
vistas a declaracdo de utilidade publica das éareas necessarias a exploragéo,
desenvolvimento e produgdo de petroleo e gas natural, construcdo de refinarias,
dutos e terminais, para fins de desapropriacdo e instituicdo de servidao

administrativa.

Estabelece as informacdes a serem prestadas para a ANP relativas aos terminais de
GNL e os critérios para definir os gasodutos que sdo parte integrante desses
terminais.

Estabelece que seré facultado a qualquer interessado o uso dos dutos de transporte
e dos terminais maritimos existentes ou a serem construidos, com exce¢do dos
terminais de Gas Natural Liquefeito - GNL, mediante remuneracdo adequada ao
titular das instalacbes ou da capacidade de movimentagdo de gas natural, nos
termos da lei e da regulamentacéo aplicavel.

Define assim a abertura para Terminais de GNL privados com gasodutos

integrantes realizados por autorizagao, ao invés de licitacéo.

Regula o registro de autoprodutor, autoimportador e consumidor livre.

o Autoprodutor: agente explorador e produtor de gas natural que utiliza parte ou

totalidade de sua producdo como matériaprima ou combustivel em suas

instalagdes industriais;

37



Resolucdo ANP N° 52 de
29.9.2011

Resolugcdo ANP N° 42 de
10/12/2012

Resolucdo ANP N° 37 de
4/10/2013

Resolugdo ANP N°51 de
26/12/2013

Resolugdo ANP N° 15 de
14/03/2014

o Autoimportador: agente autorizado para a importagdo de gas natural que utiliza

parte ou totalidade do produto importado como matéria-prima ou combustivel

em suas instalacdes industriais;

o Consumidor Livre: consumidor de gas natural que, nos termos da legislagéo

estadual aplicavel, tem a opgéo de adquirir o gas natural de qualquer agente

produtor, importador ou comercializador.

Regulamenta a autorizagdo da préatica da atividade de comercializacdo de gas
natural, dentro da esfera de competéncia da Unido, o registro de agente vendedor

e 0 registro de contratos de compra e venda de gas natural.

Fixa diretrizes e regras para o compartilhamento de infraestruturas do setor de
petroleo, gas natural e biocombustiveis, com base na Resolugdo Conjunta ANEEL,
ANATEL, ANP n° 1, de 24 de novembro de 1999 e na Resolugdo Conjunta
ANEEL, ANATEL, ANP n° 2 de 27 de maio de 2001.

As diretrizes e regras dispostas nesta Resolucéo aplicam-se ao compartilhamento
de servidbes administrativas e faixas de serviddo de dutos de transferéncia, de

transporte e de escoamento da producéo reguladas pela ANP.

Estabelece os critérios para a caracterizacdo da Ampliacdo da Capacidade de
Transporte de gasodutos de transporte, compostos por todas as suas tubulacées e
instalagdes auxiliares (Componentes e Complementos).

Ficam sujeitos aos critérios estabelecidos na Resolucdo os gasodutos de transporte,

novos ou existentes, objeto de concessdo ou autorizagéo.

Regulamenta a autorizagdo para a pratica de atividade de Carregamento de gas
natural, dentro da esfera de competéncia da Unido.

Define o Carregador como agente que utilize ou pretenda utilizar o servico de
movimentacdo de gas natural em gasoduto de transporte, mediante autorizagdo da
ANP.

Permite a desverticalizagdo da atividade de transporte de gas natural, separando-a

da producdo e comercializacdo do combustivel.

Estabelece os critérios para calculo das Tarifas de Transporte referentes aos
Servicos de Transporte firme, interruptivel e extraordinario de gas natural e o
procedimento para a aprovacdo das propostas de Tarifa de Transporte de gas
natural encaminhadas pelos Transportadores para os Gasodutos de Transporte

objeto de autorizagdo.
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Resolugdo ANP N° 39 de
30/07/2014

Resolucdo ANP N° 52 de
02/12/2015

Resolucdo ANP N° 11 de
16/03/2016

Aprova o Regulamento, que especifica, que trata dos procedimentos para a
realizacdo de licitacdo para a concessao da atividade de transporte de gas natural,
contemplando a construcdo ou ampliacdo e a operacdo de gasodutos de transporte
de gas natural.

O modelo ficou conhecido como PEMAT, sendo o plano de expansdo que serve

como base para novas licitacfes de gasodutos de transporte.

Estabelece a regulamentacdo para a construcdo, a ampliacdo e a operacéo de
instalacbes de movimentagdo de petréleo, seus derivados, gés natural, inclusive
liquefeito (GNL), biocombustiveis e demais produtos regulados pela ANP.

Permite a terceiros construir e explorar gasodutos de escoamento, gasodutos de
transferéncia e gasodutos integrantes a terminais de GNL, em estrutura societaria

diferente das infraestruturas interligadas.

o Dispde sobre:

o A oferta de servicos de transporte de gas natural

o Cessdo de capacidade contratada,

o Troca operacional de gas natural,

o Aprovacdo e registro dos contratos de servico de transporte de gas natural

o Promocéao dos processos de chamada publica para contratagdo de capacidade

de transporte de géas natural

o Define as bases para realizagdo de swap de géas natural, definindo os fluxos fisicos

e econdmicos nos gasodutos de transporte

O governo federal, em uma iniciativa conjunta do MME, da ANP e da EPE, iniciou um férum
de discussdo com a indastria de gas natural chamado “GAS PARA CRESCER” (MME, 2016). A

iniciativa tem como objetivo atualizar a regulacdo para a abertura e a desverticalizacdo do mercado

de gas natural, pavimentando o caminho para 0s desinvestimentos da Petrobras e entradas de novos

agentes. A iniciativa foi dividida em 10 frentes de trabalho, conforme:

e ANP

1. Comercializacdo de gas natural

Competicédo na oferta
Incentivo aos mercados de curto prazo e secundario (molécula e

capacidade)

2. Tarifacdo por entradas e saidas
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e EPE
Compartilhamento de infraestruturas essenciais ( “essential facilities doctrine ”)
Estimulo a harmonizag&o entre as regulacfes Estaduais e Federal

Incentivo ao desenvolvimento da demanda por gés natural

o g ~ w

Harmonizacdo entre os setores elétrico e de gas natural

7. Gestéo independente do sistema de transporte e instalacfes de estocagem
8. Politica de comercializacdo do géas da Partilha
9. Desafios tributarios

10. Apoio as negociacdes para contratacdo de gas boliviano

As diretrizes do programa Gas para Crescer foram aprovadas em reunido do CNPE em
dezembro de 2016. Além desta acdo, foi montado um comité técnico de desenvolvimento do
mercado de gas natural que devera discutir de forma pratica as mudancas regulatorias necessarias

para abertura do mercado.

2.9. Desafios da Abertura do Mercado de Géas Natural

A partir da anélise da oferta de gas natural no Brasil, nota-se o grande potencial de crescimento
de forma compativel com a economia do pais. Além do consumo primério de gas natural, o pais
pode se beneficiar com a substituicdo de importacdes de fertilizantes, petroquimicos e outros
produtos produzidos a partir do gas, utilizando um combustivel produzido no pais e auxiliando no

fortalecimento da balanca comercial.

Apesar dos beneficios oriundos do consumo do gas natural, os desafios regulatorios e
necessidade de construcdo e diversificacdo da infraestrutura impdem desafios para abertura e
ampliacdo do mercado. A Figura 22 demonstra a importancia do investimento em escoamento e
processamento de gas natural, de forma a disponibilizar o produto ao mercado. Entre os anos de
2010 e 2015, a taxa de crescimento da producao de petréleo foi de 18,6% e a taxa de crescimento
da producéo de gas natural foi de 61,9%. Este aumento pode ser relacionado a relagdo de gas
associado ao 6leo do pré-sal, o que pela necessidade de manter a produgédo de petréleo dos pocos,

resultara mais cedo ou mais tarde em maiores volumes de gas disponiveis para o mercado.

40



Producdo de Petréleo e Evolugdo do Gas Natural Disponivel | 2000 - 2016
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Figura 22 - Producéo de Petréleo e Evolugdo do Gas Natural Disponivel | 2000 - 2016 - Fonte: (ANP, 2016)

Com o crescimento esperado da producdo nacional, o gas natural vai demandar politicas bem
orientadas para viabilizar investimentos no escoamento, no processamento, no transporte e no
consumo do gas no Brasil. Assim, torna-se fundamental a identificacao da influéncia dos principais
elementos da cadeia produtiva, aqueles com maior potencial para ampliar a oferta e ampliar a
atratividade econdmica deste combustivel, assim como identificar os elementos de maior custo e

com potencial de impactar negativamente a demanda de gés natural.

Esta visdo é corroborada com o trabalho de (SANT ANA, JANNUZZI e BAJAY, 2008), que
modelaram o crescimento do mercado de gas natural e propuseram como ferramentas de ampliacao
de consumo o estabelecimento de hubs comerciais e um mercado de curto prazo, dando mais
transparéncia de informacdes e ampliando a confianca de investidores. Da mesma forma o trabalho
de (FERRARO e HALLACK, 2012) defende a criacdo de um mercado de curto prazo, com ofertas
publicas (open seasons) de capacidade de infraestrutura e volumes de gas natural. Estes autores se
baseiam nas experiéncias regulatérias dos EUA e Reino Unido para defender a abertura do
mercado, desverticalizacdo e fim dos monopdlios de distribuicdo. Por fim, o trabalho de
(MATHIAS e SZKLO, 2007) também defende a abertura do mercado, explorando as licbes
aprendidas acerca do descasamento entre oferta e demanda de gés natural para utilizagdo em
geracdo termelétrica, restricdes geograficas e dependéncia da Bolivia, além de restricdes da Lei do

Gas e regulacdes do mercado.
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3. TEORIA DOS JOGOS

Considerando que o mercado é formado por diferentes agentes, sendo que todos buscam
ampliar seus beneficios de acordo com seus objetivos, é possivel modelar o comportamento destes
agentes em um determinado mercado utilizando a Teoria dos Jogos. Mais especificamente, é
possivel representar o comportamento dos agentes quando estes atuam em cooperagdo

identificando a influéncia de cada um frente ao universo analisado.

No que tange ao mercado de gas natural, devido aos varios monopolios naturais e usual
compartilhamento de infraestrutura entre os agentes, a modelagem por Jogos Cooperativos torna-

se aplicavel e desejavel.

Este capitulo descreve conceitos basicos da Teoria dos Jogos Cooperativos, com énfase no
Valor de Shapley, utilizando esta metodologia para avaliar a solucdo de equilibrio nas
participacdes dos agentes do mercado de gas natural da Regido Sudeste brasileira.

3.1. Conceitos Basicos

Um jogo permite analisar formalmente situacdes que envolvam interacdes entre agentes

racionais que se comportam estrategicamente. (FIANI, 2009)

De forma resumida, a frase de Fiani descreve a base da Teoria dos Jogos, permitindo que o
comportamento de agentes e os impactos das suas decisdes sejam modelados tendo como base a
racionalidade e conduta estratégica. Assim, a Teoria dos Jogos exclui qualquer avaliacdo de

natureza moral acerca dos objetivos dos jogadores.
Os conceitos utilizados sdo descritos abaixo, conforme (FIANI, 2009):

e Agentes: qualquer individuo, ou grupo de individuos, com capacidade de deciséo para
afetar os demais. Na Teoria dos Jogos, um agente é denominado jogador, o qual pode
ser um individuo ou organizacéo;

e Racionalidade: pressupde que o0s jogadores empregam 0s meios mais adequados aos
objetivos que almejam. O comportamento dos jogadores nada tem a ver com a natureza
egoista ou altruista, mas sim com 0s objetivos que os jogadores buscam;

e Comportamento Estratégico: cada jogador, ao tomar sua propria decisdo, leva em

consideracéo o fato de que os jogadores interagem entre si, e que, portanto, sua decisao
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tera consequéncias sobre os demais jogadores, assim como as decisfes dos outros

jogadores terdo consequéncias sobre ele;

A Teoria dos Jogos é categorizada entre jogos ndo cooperativos (competitivos) e jogos
cooperativos. Entende-se por jogos ndo cooperativos aqueles em que o conflito de interesse é
irreconciliavel, impedindo que os jogadores atuem em cooperagdo e em coalisdes, por exemplo,
uma batalha militar. Os jogos cooperativos resultam em decisdes tomadas coletivamente e com
base em confianga total, de forma que todos os jogadores ampliem seus beneficios a0 maximo

possivel, minimizando ineficiéncias.

Desta maneira, a selecdo de jogos cooperativos para modelagem do problema proposto nesta
dissertacdo € desejavel’, uma vez que o setor de gas natural depende de monop6lios naturais com
varios agentes para disponibilizar seu Gnico produto ao consumidor final, exigindo assim que haja

compartilhamento de infraestrutura e conciliacdo de interesses entre os jogadores.

3.2. AplicacBes da Teoria dos Jogos no Mercado de Gas Natural

A aplicacdo da Teoria dos Jogos Cooperativos na industria de energia pode ser encontrada em
varias publicacdes académicas devido a efetividade em modelar e encontrar solu¢cdes de equilibrio,

identificando a influéncia dos jogadores.

A cooperacao de produtores de petréleo e gas natural frente a reinjecdo de CO> foi abordada
utilizando o Valor de Shapley, com o objetivo de avaliar o beneficio de um namero limitado de

jogadores atuando em consorcios (MEDINA, 2012).

Com foco no setor elétrico, Ayala (2008) comparou a aplicacdo de diferentes métodos de
alocacdo de beneficios em jogos cooperativos com o objetivo de avaliar a alocacao de capacidade
firme de termelétricas e confiabilidade das coalisdes. O custo computacional dos diferentes
métodos usados para resolver este problema foi considerado, ampliando o escopo da analise frente

a eficécia da utilizagdo das metodologias e métodos numéricos para solugéo.

" Vale destacar que diferentes autores utilizaram jogos ndo cooperativos para analises especificas do mercado de
petroleo e gas natural e que ndo existem restricGes para utilizacdo destes jogos para modelar interagbes no mercado
brasileiro.
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Também com aplicacéo no setor elétrico, Junqueira (2005) utilizou a metodologia de Aumann-
Shapley propondo uma alocacdo de custos com base no uso do sistema de transmissao por cada
agente. O autor ainda compara a metodologia com trés outras referéncias metodoldgicas para
alocacdo de custos em sistemas de transmissao de eletricidade.

O mercado europeu de gas natural serviu como objeto de andlise para diferentes autores que
se utilizaram do Valor de Shapley e similares metodologias de Jogos Cooperativos para avaliar o
poder de barganha dos paises produtores e consumidores, assim como a relevancia de gasodutos

propostos como alternativas a malha existente.

Hubert e lkonnikova (2009) elaboraram uma comparacdo de cenario real de restricdo de
capacidade de transporte, que ocorreu na crise entre Rassia e Ucrania no inverno de 2001, com
cenarios alternativos de gasodutos de transporte que utilizam paises e rotas alternativas. Foram o
objeto desta anélise as metodologias de Valor de Shapley, nicleo e nucléolos. Os dados obtidos
foram comparados com observacdes empiricas do comportamento do fornecimento de gas para a
Europa ocidental, obtidas a partir da observacdo do comportamento do mercado apés a solucdo da
crise de 2001.

Nagayama (2012) comparou a modelagem obtida por Hubert e Ikonnikova utilizando o Valor
de Shapley com a metodologia proposta por Jackson (2013) referente a uma Rede Flexivel,
avaliada por nos e prevendo a alocacdo de oferta e demanda nos pontos que compde a rede. Desta
maneira, 0 autor aloca os valores agregados nas ligacdes entre nds de uma rede, levando em
consideracdo o consumo e a oferta em diferentes pontos e defende que tal consideracdo permite
uma alocacao mais justa dos beneficios. O autor também compara os resultados obtidos com os de
Hubert e Ikonnikova, demonstrando a melhor adequacdo do modelo proposto para a analise de

redes de gasodutos frente a observacfes empiricas.

Cobanli (2014) utilizou do mercado europeu de gas natural, visando mensurar o poder de
barganha da construcdo de gasodutos para atender a demanda, assim como a potencial importagéo
de GNL como alternativa de suprimento. Dito autor modelou a funcédo de valor baseado no menor
custo possivel, sendo as restri¢cdes da malha sujeitas a modificagfes no tempo, com comportamento
dindmico da demanda em func¢éo do custo. O numero de elementos do jogo também foi ampliado,

em comparagdo com trabalhos anteriores, demandando maior capacidade computacional. O
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resultado do autor demonstra a aplicabilidade da metodologia na comparacéo de diferentes fontes

de suprimento.

Com a evolucdo da capacidade computacional, € possivel modelar jogos de maior
complexidade, utilizando metodologias como o Valor de Shapley para avaliar o comportamento
estratégico dos diferentes jogadores frente a cenarios de ordem politica, técnica e operacional.
Assim, uma vez compreendida a metodologia, necessita-se modelar os beneficios de forma
coerente e a analisar os resultados baseados em cenarios reais. Desta maneira, esta dissertacao se
baseou no mercado de gas natural do ano de 2015, permitindo a avaliacdo dos resultados frente a

comportamentos reais dos jogadores.

3.3. Método de Alocacao de Shapley

A Teoria dos Jogos Cooperativos desenvolveu diferentes solucdes para quantificar a alocacédo
de valor, sendo o Valor de Shapley explorado para as aplicacdes desta dissertacdo (SHAPLEY,
1953).

Considerando-se um conjunto N de n jogadores que dividem beneficios entre si, estes
jogadores podem formar coalisGes (subconjuntos S de N) que se apropriam-se de parte dos
beneficios gerados e redistribuem entre seus membros. Denota-se 0 nimero de jogadores no
subconjunto S por s. A funcéo v(S) € definida como a forca da coalisdo, ou seja, quanto de valor

(beneficio) pode ser dividido sem necessidade de recorrer a jogadores externos a coalisao.

De acordo com o Valor de Shapley, a alocacdo de beneficios para cada jogador k, representada

por ek, € dada por:

&= 2 W[v@)—ws —{k})] (1)

ScN/keS n!

Onde o termo [v(S)—v(S —k)] representa a contribuicdo marginal que um jogador k produz

para a coalisdo S. Uma vez que a ordem dos jogadores em uma coalisdo S ndo afeta a contribuicao

do jogador k, a quantidade de coalisdes possiveis na equacado (1) é 2".

O conceito de alocacdo de Shapley é intuitivo, porém é reforgado por quatro axiomas descritos

abaixo:

45



e Eficiéncia: Considera que os jogadores de uma coalisdo distribuem entre si todos 0s

beneficios disponiveis (grande coaliséo)

Ye(v)=v(N) 2)

keN

Esse axioma refere-se ao conceito de Pareto Eficiente, o qual rejeita qualquer alocacéo
que proporcione oportunidade de melhoria para um jogador sem perda para um outro

jogador.

e Simetria: Dois jogadores i e j sdo considerados simétricos se proporcionam 0 mesmo
beneficio marginal para qualquer coalisdo

paracada S = N, sendo i, j ¢ S,v(Sui)=Vv(S U j) (3)

entdo, devem receber 0 mesmo prémio na reparticdo do resultado do jogo.

¢ Nulidade: Um jogador que néo atribui beneficios a qualquer coalisdo
V(S Ui)-v(S)=0 paracada S = N, entdo € =0 4)
e Aditividade: A solucdo para a soma de dois jogos deve ser a soma dos beneficios em
cada um dos dois jogos para cada coalisdo
e(v+w)=e(v)+e(w), onde o beneficio v+ wé definido por
(v+w)S)=v(S)+w(S) para todas coalisdes S, onde e(v), e(w) sio os beneficios de

cada jogo ®)

este axioma refere-se a seguinte situacdo: se um valor for escolhido para dois jogos
realizados simultaneamente pelos mesmos jogadores, este valor a ser igual ao valor

conseguido se esses dois jogos forem realizados em momentos distintos.
3.4. Aplicacédo do Método de Shapley

3.4.1. Modelo Proposto

O Método de Shapley foi aplicado para modelagem de dois jogos, os quais foram estruturados
com 0s mesmos jogadores e consequentemente com as mesmas coalisdes. A diferenca entre 0s

jogos foi a defini¢do da funcédo de valor, cujo o objetivo em um dos jogos era de minimizar o custo
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final e, no segundo jogo, o de maximizar a margem realizada. Os detalhes da estruturacdo dos

jogos séo descritos abaixo.

Os jogadores considerados sdo listados na Tabela 6.

Tabela 6 - Descri¢éo dos Jogadores

ITEM JOGADOR

OBSERVACOES

1.

Producgao Offshore

Producdo Bolivia

Produgdo

GNL - Baia de
Guanabara

Transporte NTS

Transporte
GASBOL
Distribuicdao Sao
Paulo

Distribuicdo Rio de
Janeiro

Distribuicao Minas
Gerais

Distribuicao
Espirito Santo

As producoes offshore dos estados do Rio de Janeiro, Sdo Paulo
e Espirito Santo foram consideradas integradas em um mesmo
jogador. O motivo consiste no mesmo custo de producdo
considerado no modelo, devido a restricbes de informacgoes
detalhadas por campos e bacias.

A producdo boliviana de gas, representada por um jogador,
permite representar o poder de barganha da Bolivia frente ao
mercado brasileiro.

Sendo o unico terminal de importacdo de GNL no Sudeste, este
jogador representa o poder de barganha do géas importado em
meio liquido.

Este jogador representa os gasodutos da Malha Sudeste,
operados pela TAG em 2015, e que integram 0s quatro estados
da regido.

Gasoduto que integra a producdo de gas boliviano com os
mercados consumidores representados no jogo.

O estado de S&o Paulo possui trés distribuidoras, em regides de
concessao diferentes, e que foram agrupadas em um U(nico
jogador que representa a demanda paulista no jogo.

O estado do Rio de Janeiro possui duas distribuidoras de gas
canalizado, em regides de concessoes diferentes, e que foram
agrupadas em um Unico jogador que representa a demanda
fluminense no jogo.

Minas Gerais possui somente uma distribuidora de gas
canalizado, portanto este jogador, que agrega as caracteristicas
da GASMIG, representa a demanda mineira.

O estado do Espirito Santo possui a BR Distribuidora, uma
subsidiaria da Petrobras, e que representa a demanda capixaba.
Devido a indisponibilidade de dados deste jogador, os valores
utilizados no jogo correspondem as médias dos demais estados
do Sudeste.
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Uma representacdo visual dos jogadores € apresentada na Figura 23, a qual demonstra as fontes
de gas natural modeladas, os estados consumidores e as conexdes por gasodutos de transporte
existentes. A representacdo da Petrobras na figura ndo influencia o modelo, porém auxilia o
entendimento da gestdo verticalizada entre fontes de gas e distribuidoras realizada pela estatal em
2015.

Jogos Cooperativos - Modelo de Shapley para Mercado de Gas Natural em 2015

Fontes de Gas Mercados Consumidores
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== === = Representagdo Visual

Figura 23 - Representagdo Grafica do Jogo Proposto para Regido Sudeste - Fonte: Elaborado pelo autor

Uma vez que o cendrio considerado para a defini¢do dos jogadores, das coalisdes e das funcoes
de valor se baseia no mercado de gas natural da Regido Sudeste com vazdes, custos e faturamentos
referentes ao ano de 2015, pode-se utilizar premissas simplificadoras, descritas abaixo:

e Os jogadores foram segregados de acordo com a atividade de cada um (ex: produtores,
distribuidores e transportadores);
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e Dois ou mais jogadores podem coexistir em um mesmo estado da federacéo, como por
exemplo a importacdo de GNL coexiste com a producéo offshore e o consumo de gas
natural no estado do Rio de Janeiro;

e A malha de gasodutos permanece inalterada, sendo a capacidade existente suficiente
para quaisquer coalisdes formadas;

e Os volumes de oferta e consumo sao definidos pelos dados histéricos de 2015;

e Uma vez que os volumes e jogadores estdo definidos, ndo é necessario levar em
consideracdo externalidades, tais como a entrada de novas alternativas de oferta de gas

natural.

Ainda acerca dos jogadores, uma vez que a Petrobras possui isencao das tarifas de distribuigéo
para suas refinarias e unidades de processamento de gas natural devido as condi¢fes especificas
da Lei do Gas para ativos antecedentes a sua assinatura, e, uma vez que os volumes ndo agregam
valor tangivel de margem ou custo para as distribuidoras, o consumo préprio da Petrobras foi
desconsiderado no jogo.

Pode-se argumentar que o gas consumido é transportado e consequentemente implica em
custos e gera receita para a malha de transporte. Porém, uma vez que as tarifas de transporte
praticadas em 2015 sdo Unicas e correspondem a toda a capacidade disponivel, ndo é possivel

quantificar este efeito, e, portanto, também foi desconsiderado.

Foram avaliadas 512 coalisdes, uma vez que os nove jogadores, geram o0 espaco amostral de

2° =512 . Para cada coalisdo, avalia-se a demanda de gas natural de acordo com as informacdes
das distribuidoras referentes ao ano de 2015, assim como as ofertas de cada fonte. A capacidade
de transporte foi considerada suficiente para atender ao sistema, uma vez que os dados s&o reais e
referentes a 2015, e ndo houve restricdo de transporte na Regido Sudeste. A calibragédo detalhada

do modelo é descrita no item 4.

As consideragdes aplicadas para cada coalisdo, tal que a oferta de cada fonte € representada

por O, a demanda por D e a capacidade de transporte por T, séo descritas abaixo:

e Caso ndo existam jogadores que representem a demanda em uma coalisdo, o valor desta

coalisdo é nulo;
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o Se D,=0,entdo v(SuUi)=0 (6)
e Caso ndo existam jogadores que representem a oferta em uma coaliséo, o valor desta
coalisdo é nulo;
o Se O, =0,entdo v(SuUi)=0 (7)
e Caso exista oferta e demanda em uma coalisdo, porém ndo exista capacidade de
transporte entre estes elementos, a coalisdo tem valor nulo;

o SeD,>0,0,>0eT,_,=0,entdo v(Sui)=0 (8)

A opcdo pela consideracdo do valor nulo em coalisbes que ndo consomem gas natural,
conforme condicGes descritas nas equacdes 6, 7 e 8, é confrontada pela ldgica que um jogador
incorre em seus custos mesmo sem mercado final para o gas. Porém, considera-se que no evento
de um jogador incorrer em custos sem a cobertura do pagamento pela demanda, 0 mesmo poderia
alegar desequilibrio econdmico e financeiro, resultando em rompimento de contrato e finalmente

em valor nulo de custo ou margem.

Para a aplicacdo do Método de Shapley para os jogos propostos, utilizou-se o algoritmo
proposto por (ARAAR e DUCLOS, 2009), no qual define-se a matriz E como a alocagédo de
beneficios dos jogadores o produto entre as matrizes M e V, conforme:

E=V'M 9)

A matriz M corresponde aos coeficientes obtidos a partir da equacdo de Shapley (1),
computados para todas as 512 coalis6es, gerando uma matriz M,,,,, com 512 linhas e 9 colunas.
Os elementos da Matriz M séo calculados pela equacéo abaixo:

_ U, (n=s, =)+, 5! (n -5 -1)!
. n! (10)

Onde, ul‘k = 1, sek € Sl e ﬂl,k = ul‘k -1

A matriz Vg,,,, corresponde a matriz transposta da fungéo de valor calculada a partir de cada

uma das 512 coalisdes e descrita no item 3.4.2.
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A ferramenta utilizada para aplicacdo da metodologia do Valor de Shapley foi o Microsoft

Excel, com programacdo em linguagem VBA.

3.4.2. A Funcéo de Valor

A matriz de coeficientes, cujo célculo é descrito no item 3.4.1, pode ser aplicada de forma
generalizada, sendo que a solucdo para o jogo em andlise é obtida a partir da multiplicacdo da
matriz de coeficientes M com a matriz transposta da funcéo de valores V. Assim, a defini¢do das
funcbes de valores para ambos 0s jogos propostos torna-se a principal agdo para atingir os objetivos

desta dissertacgéo.
O célculo da funcéo de valor foi definido para dois jogos:

e Maéxima Margem
o O modelo busca a combinacdo de oferta, demanda e transporte que permite
atingir o valor maximo de margem para cada coalisao;
e Minimo Custo
o O modelo busca a combinagdo de oferta, demanda e transporte que permite

atingir o minimo custo para cada coalis&o.

A mecanica para o calculo das funcGes de valor de ambos os jogos é semelhante, sendo que 0s
resultados variam de acordo com os dados de entrada referentes aos custos e margens de cada

jogador considerando as coalisdes analisadas.

Para cada coalisdo define-se o equilibrio entre oferta e demanda que permitem atingir o
objetivo do jogo, ou seja, menor custo ou maxima margem obtida. Definindo-se que para uma
coalisdo S tanto o custo quanto a margem sao representados por F, a defini¢do do beneficio alocado

de cada coalisdo conforme:

vik, V(S)ziZDj;k‘oj;k'Fj;k (11)

j=1 k=1
A equacdo (11) define a funcdo de valor, calculada para cada coalisdo, levando em
consideragdo a matriz D,,,, composta pelos elementos de demanda referentes a cada fonte possivel

no jogo, assim como a matriz que contém todos os elementos de oferta possiveis O,,,,, € por fim

multiplicando os valores calculados de demanda, oferta e elementos de custo ou margem,

o1



representados pela matriz F,,,, . O beneficio de cada coalisdo leva em consideracdo cada estado j

e cada origem de gas natural k possiveis na coalisao.

A complexidade do célculo da equacédo (11) se deve as diferentes combinacfes de fontes de
gas natural e transporte que atendem uma coalisdo. Por exemplo, ao avaliar uma coalisdo que
considere a demanda do estado de S&o Paulo, pode-se considerar os volumes produzidos no
offshore deste estado, o g&s importado da Bolivia pelo GASBOL, assim como o GNL importado
pelo Rio de Janeiro pelo Terminal da Baia de Guanabara e transportado pela malha da NTS.
Mesmo no cendrio onde ndo existem os jogadores responsaveis pelo transporte em uma coalisao,

é possivel atender parte da demanda paulista com a producao offshore do préprio estado.

As etapas utilizadas para o calculo da funcéo de valor sdo descritas abaixo:

1. Definicdo dos elementos de oferta O;, de acordo com as restrigbes fisicas de cada

coalisdo, com j elementos dos estados e k elementos de oferta, conforme a Tabela 7;

e a oferta total para um determinado estado é composta pelas alternativas de
producédo (offshore, GNL, Bolivia), considerando as restricGes de transporte. Por
exemplo, MG somente recebe gas natural se amalha da NTS fizer parte da coalisdo;

2. Definigdo dos elementos de demanda D;, de acordo com os volumes consumidos em
2015 em cada estado, com j elementos dos estados e k elementos de demanda para cada
elemento de oferta, conforme a Tabela 7;

e apesar da demanda ser integrada em cada estado, é necessario avaliar qual o volume
de cada fonte de gas que foi direcionado para atender a demanda, portanto foi
estabelecida uma matriz que considera um elemento de demanda para cada opgéo
de oferta para cada estado;

3. Para cada coalis&o, construcdo de duas matrizes linha C multiplicadoras [C]°11 e [C] 112

, com valor inicial de 1 para todos os elementos;

[C]P122 € [C] w2 (12)

a matriz de coeficientes permite a reconciliagcdo de 24 colunas de dados referentes a cada

um dos 12 elementos de oferta e os 12 elementos de demanda O;,, e D, . Para cada uma das 512
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coalisBes, construiu-se uma matriz [C]°12 € uma matriz [C] 11 definindo as variaveis na

aplicacdo de uma funcéo objetivo especifica para cada jogo;
4. Construcdo da matriz F, referente aos custos ou margem de acordo com 0 jogo em
avaliacdo;
[F]l;lz (13)
a matriz [F]l;12 é calculada com base nos dados intrinsecos de custo ou margem de um

determinado estado, totalizando as 12 combinagdes possiveis de custo ou margem, conforme a
Tabela 9 e a Tabela 11, apresentadas no item 4. Por exemplo, o custo do gas boliviano no RJ
envolve o custo do gas importado, somado ao custo de transporte no GASBOL. Cada elemento
de oferta possui um custo ou margem intrinsecos para cada ponto de consumo, neste jogo,

representados pelos estados;

5. Utilizac&o do Solver para o célculo dos coeficientes das matrizes [C] 11 e [C]°112, com

valores entre 0 e 1, de acordo com as funcdes objetivo e as restrigdes conforme:

e Jogo de Minimo Custo

para cada coaliséo s, calcula-se

4 3
v(S)= Min(ZZDj;k -C%jx -0y -C%ic - Fj;kJ (14)
e Jogo de Maxima Margem

para cada coalisdo s, calcula-se

4
v(S)= MaX{ZZDj;k -CPjx Oy -Coj;k-Fj;kj (15)

3
j=1 k=1

ambos 0s jogos sdo sujeitos as seguintes restricoes:
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4 3
vS|ScN, > >'D,, -C} =0 (16)

j=1 k=1

4 3
VS|ScN, 3> D,y -Cl =Droa 17)

j=1 k=1

as restrigdes aplicadas consideram que para cada item de oferta O,, exista uma
demanda atrelada D;, , restrita ao volume disponivel para esta fonte. Além disso, a soma das
demandas D, para cada origem de gas natural deve ser igual a demanda total da coalisdo Drotal,
evitando solugdes com valores nulos de demanda;

6. Utilizagdo do Solver para calculo dos coeficientes ¢ da matriz C, definindo os valores entre
0 e 1 para cada elemento de oferta e demanda para cada coaliséo dos jogos analisados,
considerando as restri¢cdes descritas no item 5;

7. Definicdo da matriz de valor V para determinar a solucdo do jogo e calcular o valor de

Shapley para cada jogador, de acordo com E =V'M .

As matrizes linha D;, referente as demandas e O;, referente as demandas possuem 12

elementos conforme a Tabela 7.
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Tabela 7 - Base das Matrizes de 12 elementos de Oferta e Deamanda

SP

RJ

MG

ES

Offshore

Bolivia

GNL

Offshore

Bolivia

GNL

Offshore

Bolivia

GNL

Offshore

Bolivia

GNL

Para o processamento dos dados descrito no item 6, foi usada a ferramenta Solver que é um

suplemento do Microsoft Excel 2016, que se baseia no método niumero GRG (Gradiente Reduzido

Generalizado) para resolucdo de sistemas de equacdes ndo-lineares, com objetivo de maximizar

ou minimizar fungdes objetivo de um modelo submetido a restrigdes.

4. CALIBRACAO DO MODELO

A selecdo dos critérios, condi¢bes de contorno e limites do mercado da Regido Sudeste, com

0S quais 0 jogo proposto foi testado, foi baseada nas condic¢des descritas abaixo:

e Representatividade

o O submercado estudado deve ter demanda e oferta suficiente para extrapolar o

modelo para todo o sistema;

e Coeréncia
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o O submercado analisado deve se manter coerente com as regras comerciais e
restricdes aplicadas ao setor de gas natural;
e Independéncia
o O submercado analisado deve manter caracteristicas préprias em relacdo a

outros subsistemas.

A Regido Sudeste brasileira foi selecionada como submercado de estudo para o modelo, uma
vez que é responsavel pelo consumo aproximado de 62% do gas natural demandado no Brasil,
possui fontes de gas natural bem definidas e independentes de outras regiGes e esta sujeita as
mesmas leis e regulacdes que o restante do pais.

Baseado em dados histdricos do ano de 2015, foram consideradas as seguintes simplificacdes:

e Todaaoperacgdo é centralizada pela Petrobras, a qual tinha contratada toda a capacidade
de transporte dos gasodutos da NTS e GASBOL, controlava toda a infraestrutura de
importacdo e acesso as distribuidoras;

e A capacidade dos gasodutos de transporte € suficiente para atender as necessidades das
demandas;

e A oferta de gas oriunda da Regido Nordeste, via GASENE, foi desconsiderada, assim
como a producdo de gas natural em terra no estado do Espirito Santo, uma vez que
ambos volumes correspondem a cerca de 1% da oferta total da regiéo;

e As demandas de gas natural em unidades proprias da Petrobras, tais como refinarias e
UPGNSs ndo contribuem com o jogo, uma vez que ndo séo obrigadas a pagar tarifas de
transporte e distribuicdo, conforme previsto na Lei do Gas;

e Devido a indisponibilidade de informag6es por regido, o volume consumido em
UPGNSs, por consumidores livres e utilizados em gasodutos foi estimado pela diferenca

entre a oferta e a demanda.

4.1. Balanco de Massa — Regido Sudeste

O jogo é calibrado com dados do Balanco de Massa do Mercado de Gas Natural da Regido
Sudeste no ano de 2015, representado na Figura 24. O balanco foi elaborado baseado nos dados

do MME (MME, 2016), os quais foram compilados para a aplicagdo do algoritmo proposto.
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A demanda total das distribuidoras foi de 48,18 milhdes de m®/d, sendo a oferta total
equivalente a 57,86 milhdes de m®d. A diferenca ocorre em fungdo do consumo proprio da
Petrobras, em refinarias, UPGNSs e nos gasodutos de transporte, o que ndo influencia o jogo por
ndo gerar variacdo das tarifas aplicadas. Destaca-se que o Terminal de GNL da Baia de Guanabara
possuia capacidade de regaseificacio de 21 milhdes de m®d, sendo esta oferta utilizada para
balancear as ofertas com a demanda total nos jogos analisados. A oferta de gas da Bolivia,
equivalente a 32,03 MMm?/d foi descontada dos volumes consumidos no transporte, assim como
os volumes destinados a Regido Sul do Brasil, em média 10,63 MMm?3/d em 2015.

1
GASENE | 0,55

Balango de Massa - 2015 - SUDESTE [MMm3/d] | Demanda 3,38
Demanda 48,18 )4 Oferta Terra 0,05

Oferta 57,86 . Oferta Mar 9,14
Balango -

4 Espirito Santo

REPLAN - SP 2,03
RPBC - SP 0,55 . 3,89
RECAP - SP 033

REVAP - SP 2,44 Minas Gerai

REDUC - RJ 1,87

REGAP - MG 0,72

1
1
1
1
1
1
1
|
|
UPGNs, Consumidores Livres e 1
Utilizagdo em Gasodutos 1,74 I
1

1

1

|

1

1

1

|

|

|

1

‘

Bolivia

|Oferta Bolivia 26,25 | v Demanda 24,73
Oferta Mar 17,86
‘ Oferta GNL 5,18

S&o Paulo
.M de Janeiro

GASBOL Sul

Figura 24 - Balanco de Massa da Regido Sudeste - 2015 - [MMm?/d] - Fonte: Elaborado pelo autor
4.2. Custo da Infraestrutura

Para 0 modelo por custos, € necessario o calculo e a determinacgéo dos custos aplicaveis a cada

jogador, ou seja, cada elemento da cadeia de gas natural em questao.

A dificuldade na compilacdo e utilizacdo dos dados de custos ¢é devida & grande disperséo das

informacdes, indisponibilidade de dados para alguns jogadores e diferenca nas formas de
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apresentacdo dos dados. Levando em consideracdo as informacgdes disponiveis, 0S custos

considerados no jogo desta dissertacdo sdo apresentados na Tabela 8.

Tabela 8 — Volumes, Precos e Custos dos Elementos da Cadeia do Gas Natural - Regido Sudeste | Fonte: Elaborado pelo autor

Custos dos Elementos da Cadeia do Gas Natural - Regidao Sudeste

Fontes de GN Volume em Precos Finais Custos
2015 Realizados [USS/MMBtu]
[MMm3/d] [USS/MMBtu]

Produgdo | Offshore 36,46 5,29 3,79
Producao | Bolivia 15,62 5,29 5,64
Produgdo | GNL - Baia de Guanabara 5,18 5,29 9,07
Transporte | NTS 41,64 0,57 0,24
Transporte | GASBOL 26,25 0,91 0,23
Distribuicdo | Sdo Paulo 16,19 12,33 1,59
Distribuicdo | Rio de Janeiro 24,73 6,75 0,25
Distribuicdo | Minas Gerais 3,89 9,46 0,39
Distribuicdo | Espirito Santo 3,38 11,06 0,87
Petrobras (Consumo Proprio) 9,68 - -

O custo da producdo offshore foi definido com base no demonstrativo de resultados da
Petrobras referente ao ano de 2015 (PETROBRAS, 2016), convertendo o custo de producdo médio
por barril de petroleo equivalente para US$/MMBtu de gés natural. O custo de processamento de
gés natural considerado foi de US$ 1,08/MMbtu, conforme dados do PEMAT (MME/EPE, 2014).

O custo da importacdo de gas natural da Bolivia teve como base as informacdes disponiveis

no Sistema ALICEWEB?® do Ministério da Industria, Comercio Exterior e Servigos, que permite

8 http://aliceweb.mdic.gov.br/
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consultar valores e quantidades importadas e exportadas de um determinado produto. O preco
médio do gas boliviano em 2015 foi de US$5,64/MMBtu.

O custo do GNL importado pelo Terminal da Baia de Guanabara teve como base os Boletins
Mensais de Acompanhamento da Industria de Gas Natural do MME (MME, 2016), tendo um valor
médio de importacdo de US$8,34/MMBtu somado a uma tarifa de regaseificacdo de
US$0,73/MMBtu de acordo com o PEMAT (MME/EPE, 2014). A mesma fonte serviu para
calculo dos custos de transporte de ambos os sistemas de gasodutos, NTS e GASBOL, trazidos a

valor de 2015 de acordo com os critérios de inflacdo e correcdo de valores aplicaveis a cada um.

A premissa de custos de transporte foi simplificada, levando em consideracdo a tarifa média
dos gasodutos que compde a Malha Sudeste, reajustada de acordo com os indices de inflacdo e
demais critérios contratuais aplicaveis. Esta simplificacdo é necessaria, uma vez que ndo existe
detalhamento dos custos pelos trechos aplicaveis ao modelo. Os gasodutos que compde a Malha

Sudeste sdo representados na Figura 25.
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Figura 25 - Malha de Gasodutos de Transporte da Regido Sudeste | Fonte: (TAG, 2016)

Os custos de aquisi¢cdo de bens e servicos aplicaveis a distribuicdo foram calculados com base
nos Demonstrativos Financeiros das distribuidoras da Regido Sudeste, tendo como base os precos
praticados para 0s consumidores subtraidos das margens EBITDA (Lucros antes de juros,
impostos, depreciacdo e amortizacdo). Em seguida, a média ponderada de cada estado foi calculada
para utilizacdo no modelo matematico. Destaca-se que para o estado do Espirito Santo, os valores
foram atribuidos pela média dos outros estados, uma vez que as informac@es ndo sdo publicadas

pela Petrobras.

As grandes discrepancias entre os precos finais praticados pelas distribuidoras na Regido
Sudeste ocorrem em funcdo das fontes principais de gas natural, assim como as politicas de
imposto estadual (ICMS) aplicadas. A maior diferenca ocorre entre S&o Paulo que pratica o prego
de US$ 12,33/MMBtu e Rio de Janeiro, que pratica o preco de US$ 6,75/MMBtu. No caso

fluminense, a maior parte do gas distribuido vem da producéo na Bacia de Campos, reduzindo
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custos de transporte e que tem custo de producdo mais baixos, comparado ao gas importado da

Bolivia, principal fonte do estado de S&o Paulo.

Por fim, os custos de diferentes fontes atendendo diferentes mercados foram calculados de
acordo com o custo da produgdo, custo de transporte e custo de distribuicdo definido para cada

estado.

Para estados que possuem mais de uma distribuidora, os custos foram calculados de acordo
com a média ponderada pelos volumes médios comercializados em 2015, sendo o resultado final

apresentado na Tabela 8.

Né&o foram considerados os custos com tributos, uma vez que variam de acordo com as fontes
contratadas e regras de cada estado, além de sua aplicacdo ndo agregar valor tangivel ao jogo

modelado.

A Tabela 9 consolida os custos por fontes, para cada estado, sendo equivalente a matriz F

descrita na metodologia aplicada, conforme item 3.4.2.
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Tabela 9 - Custos Consolidados por Fonte e por estado [US$/MMBtu] | Fonte: Elaborado pelo autor

Custo por Fonte e por estado [USS/MMBtu]

SP Offshore 7,57
Bolivia 9,76
GNL 12,85

RJ Offshore 4,53
Bolivia 7,86

GNL 9,81

MG Offshore 5,60
Bolivia 8,36

GNL 10,87

ES Offshore 6,72
Bolivia 10,05

GNL 12,56

4.3. Receitas e Margens

Da mesma forma que o célculo dos custos, a definicdo das margens teve como base diferentes
fontes de informacdo, compiladas de forma a prover subsidios para utilizacdo do modelo. O

resumo dos volumes, precos realizados e das margens calculadas é apresentado na Tabela 10.
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Tabela 10 — Volumes, Precos e Margens dos Elementos da Cadeia do Gas Natural - Regido Sudeste | Fonte: Elaborado pelo
autor

Margens dos Elementos da Cadeia do Gas Natural - Regiao Sudeste

Fontes de GN Volume em 2015  Pregos Finais Margem
[MMm3/d] Realizados [USS/MMBtu]
[USS/MMBtu]

Produgdo | Offshore 36,46 5,29 1,50
Producao | Bolivia 15,62 5,29 -0,35
Producdo | GNL - Baia de Guanabara 5,18 5,29 -3,78
Transporte | NTS 41,64 0,57 0,33
Transporte | GASBOL 26,25 0,91 0,21
Distribui¢do | Sao Paulo 16,19 12,33 1,62
Distribuicdo | Rio de Janeiro 24,73 6,75 0,49
Distribuicdo | Minas Gerais 3,89 9,46 0,84
Distribuicdo | Espirito Santo 3,38 11,06 2,06
Petrobras (consumo proprio) 9,68 - -

As margens na producdo, seja para as fontes offshore, gas natural importado da Bolivia ou
GNL importado pelo Terminal da Baia de Guanabara, foram definidas com base na diferenca entre
0 preco médio pago pelas distribuidoras na aquisicdo do gas natural e o custo de producdo ou

importacdo, descritos no item 4.2.

As margens realizadas nas transportadoras com operac6es na Regido Sudeste foram definidas
de acordo com a margem EBITDA considerada nos demonstrativos financeiros, sendo o resultado

multiplicado pela tarifa de transporte, resultando em um valor em US$/MMBtu.

Por fim, a definicdo das margens das distribuidoras levou em consideragdo os valores dos
demonstrativos financeiros das empresas para 0 ano de 2015, sendo o valor de referéncia a margem
EBITDA, obtida subtraindo o custo do preco de venda de gas de cada distribuidora. Por fim, foi

calculada a média ponderada das margens de distribuicdo pelo volume médio comercializado em
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2015 para definicdo dos valores de referéncia de estados que possuiam mais de uma distribuidora

de gas canalizado.

Uma vez que a Petrobras ndo publica as informacdes relativas a BR Distribuidora no Espirito
Santo, 0 modelo considerou a media das demais distribuidoras como margem realizada neste

estado.

Os valores obtidos foram utilizados para compor a margem realizada por estado e por fonte de
gds natural, conforme apresentado na Tabela 10. Destacam-se 0s valores negativos, que
correspondem a obtencdo de gés natural de fontes mais caras que a referéncia de preco média das
distribuidoras. Esta simplificacdo permite estabelecer a atratividade de cada fonte de gas para cada
estado, uma vez que os dados disponiveis ndo discriminam a origem ou destinacdo do gas pela

fonte em questéo.

A Tabela 11 consolida as margens por fontes, para cada estado, sendo equivalente a matriz F

descrita na metodologia aplicada, conforme item 3.4.2.
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Tabela 11 - Margem Consolidada por Fonte e por estado [US$/MMBtu] | Fonte: Elaborado pelo autor

Margem Consolidada por Fonte e por estado [USS/MMBtu]

SP Offshore 4,76
Bolivia 2,58

GNL -0,51

RJ Offshore 2,22
Bolivia -1,11

GNL -3,06

MG Offshore 3,86
Bolivia 1,10

GNL -1,41

ES Offshore 4,35
Bolivia 1,02

GNL -1,50



5. RESULTADOS

Este capitulo apresenta o resultado dos jogos cooperativos descritos ao longo dos itens 3 e 4,
particularmente a aplicacdo da metodologia do Valor de Shapley, buscando determinar a
contribuicdo marginal dos jogadores considerando todas as coalisGes possiveis, comparado 0s

valores absolutos com a coalisdo de maior contribuicéo total.

Os resultados sdo apresentados para cenarios de minimo custo e para cenarios de maxima

margem, descritos nos itens abaixo.

5.1. Minimo Custo

O jogo de minimo custo teve como objetivo a identificacdo da contribuicdo marginal de cada
jogador frente a possibilidade de reduzir o custo final do gas natural para o consumidor. Em outras
palavras, esta analise tem como objetivo identificar os elementos da cadeia de gas natural com
maior potencial de agregacdo de valor para o consumidor. Esta visdo é de grande valor para a
avaliacdo dos reguladores na definicdo de novas regras para agentes existentes e novos entrantes.

Vale destacar que o modelo considerou os dados do ano de 2015 como referéncia, e que nédo
leva em consideracdo a caracteristica dindmica do crescimento da demanda frente a uma possivel

reducao de precos.
Os resultados obtidos sdo apresentados na Tabela 12.
Tabela 12 - Resultado da Alocacédo de Shapley | Critério de Minimo Custo | Fonte: Elaborado pelo autor

Resultado da Alocagdo de Shapley | Critério de Minimo Custo

Item Jogadores Alocacao de Valor Alocagao de Valor [%]
1 Offshore 1.285,86 12,79%
2 Bolivia 1.163,45 11,58%
3 GNL - Baia de Guanabara 2.368,62 23,57%
4 NTS -1.550,22 -15,42%
5 GASBOL 669,18 6,66%
6 S3o0 Paulo 3.197,73 31,81%
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7 Rio de Janeiro 2.108,66 20,98%
8 Minas Gerais 294,08 2,93%

9 Espirito Santo 513,86 5,11%

Avaliando os jogadores referentes a producéo e importacdo de gas natural, é visivel o impacto
do preco do GNL na analise dos custos, com um valor referente de 23,57%. Este comportamento
pode ser extrapolado para o0 comportamento do mercado, uma vez que o GNL é utilizado em sua
maioria para complementacdo de demandas pontuais, independentemente da disponibilidade de
infraestrutura para importacdo e regaseificacdo de GNL no Brasil, além de ter sido vastamente

utilizado em 2015 para este propadsito.

Pelo ponto de vista dos custos, a atratividade da producdo domeéstica offshore e do gas natural
boliviano sdo préximas, sendo a importacdo Boliviana pouco menos relevante para a dinamica
analisada. Considerando-se que a producdo offshore esta disponivel para os estados costeiros,
assim como para Minas Gerais por transporte, as distribuidoras irdo maximizar a parcela de gas

domeéstico sempre que possivel.

Além disso, a gestdo da Petrobras utiliza a diferenca entre a vazdo total do contrato boliviano
e 0 minimo contratado (take-or-pay) para a balanceamento da oferta doméstica frente a demanda.
Este comportamento € também justificado pela geracdo de divisas para 0 pais da cadeia de
producdo nacional, minimizando a entrada de produtos importados. Este € um comportamento

politico, capturado pela percepcédo de valores no jogo analisado.

No que tange ao transporte de gas natural, nota-se que as tarifas aplicadas, uma ordem de
grandeza inferiores relativamente aos custos de producéo e distribuicéo, ndo influenciam de forma
significativa os custos das coalisfes. Vale destacar o valor negativo da transportadora NTS, uma
vez que os principais mercados da Regido Sudeste, S&o Paulo e Rio de Janeiro, séo atendidos pela
importacdo da Bolivia e producdo offshore respectivamente. Este resultado demonstra a natureza
do consumo de gas natural no Brasil, com maior relevancia nos pontos mais proximos das fontes

de producéo, o que explica a concentracdo de consumo na faixa litoranea do pais.
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Por fim, destaca-se o papel das distribuidoras frente a alocacdo de custos no mercado de gas
natural da Regido Sudeste. Os custos totais de Sdo Paulo e Rio de Janeiro sdo respectivamente o
primeiro e terceiro elementos de maior relevancia para redugdo de custos. Uma vez que as
distribuidoras sdo concessdes estaduais, controladas por agéncias regulatérias independentes, e
organizadas de forma a manter as margens firmadas nos contratos de concessdo. Estes elementos
de custo séo de dificil modificacdo, mas de relevancia para a reducao do preco final e consequente

crescimento da demanda de gas natural.

5.2. Maxima Margem

O jogo de maxima margem teve como objetivo a identificacdo da contribuicdo marginal de
cada jogador frente a possibilidade de ampliar o resultado financeiro de cada coalisdo. Em outras
palavras, esta analise tem como objetivo identificar os elementos da cadeia de gas natural com
maior potencial de agregacéo de valor para as empresas envolvidas. Os resultados séo apresentados
na Tabela 13.

Tabela 13 - Resultado da Alocacédo de Shapley | Critério de Maxima Margem | Fonte: Elaborado pelo autor

Resultado da Alocagdo de Shapley | Critério de Maxima Margem

Item Jogadores Alocagao de Valor Alocagao de Valor [%]
1 Offshore 2.724,82 40,30%
2 Bolivia 851,18 12,59%
3 GNL - Baia de Guanabara 816,43 12,07%
4 NTS -68,55 -1,01%
5 GASBOL 814,43 12,05%
6 S30 Paulo 1.054,98 15,60%
7 Rio de Janeiro 724,19 10,71%
8 Minas Gerais 42,98 0,64%
9 Espirito Santo -198,94 -2,94%

68



O elemento de maior importancia para a agregacao de margens no jogo modelado consiste na
producdo offshore de gas natural, com 40,30% da contribuicdo referente a grande coalis&o.
Considerando que o custo de producdo do gés offshore é o mais baixo entre as opgdes de oferta, e
que a producdo atinge os mercados do Rio de Janeiro e S&o Paulo sem necessidade de gasodutos

de transporte, a concentracao de beneficio é diretamente explicada.

Este resultado pode ser verificado na gestdo da Petrobras frente as fontes de gas natural,
maximizando sempre que possivel o uso da producdo domeéstica e utilizando as importa¢es como

balanceamento entre a oferta e a demanda.

Vale destacar que, apesar de resultarem em margens negativas quando avaliadas isoladamente,
as importacdes da Bolivia e de GNL sao relevantes frente aos elementos de agregacdo de margem.
A explicacdo consiste na agregacao de valor das distribuidoras, que independentemente do custo,
repassam as margens para o preco final, ou seja, quanto maior o volume comercializado pelas

distribuidoras, maior a geracdo de margem na cadeia.

Nota-se uma grande diferenca entre a agregacdo de margem da NTS e da TBG (GASBOL),
ambas transportadoras analisadas no jogo. A TBG possui relevancia de 12,05% frente a margem
méaxima do jogo, comportamento explicado pelo grande volume de gas boliviano consumido na
Regido Sudeste. No caso da NTS, a relevancia negativa de -1,01% pode ser explicada pelo
atendimento dos mercados consumidores de Sdo Paulo e Rio de Janeiro com producéo offshore e
importacdo da Bolivia. Assim, a relevancia do transporte pela NTS recai sobre mercados isolados
como o de Minas Gerais, cuja demanda é significativamente menor, reduzindo o beneficio gerado

pela NTS como integrante de uma coalis&o.

Por fim, o comportamento do valor agregado pelos jogadores que representam distribuidoras
ocorre conforme o esperado. Os maiores estados consumidores, Sdo Paulo e Rio de Janeiro, sdo
respectivamente os principais geradores de margem na Regido Sudeste. Destaca-se que, apesar do
consumo total em S&o Paulo ter sido menor que no Rio de Janeiro em 2015, a margem da

distribuicdo é maior e consequentemente a contribui¢cdo marginal também.

5.3. Comparacao dos Cenarios

Os cenérios representados pelos dois jogos modelados nesta dissertacdo sdo oriundos de

funcbes objetivo diferentes, e consequentemente ndo permitem a comparagdo quantitativa dos
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resultados. Porém, dado o comportamento dos jogadores, € possivel comparar de forma qualitativa

os resultados alcangados.

Tabela 14 - Comparacéo dos Resultados dos Cendrios Avaliados | Fonte: Elaborado pelo autor

Resultado da Alocagao de

Critério de Maxima Margem Critério de Minimo Custo
Shapley
Item Jogadores Alocagdode Alocagdode Alocagaode Alocagao de
Valor Valor [%] Valor Valor [%]
1 Offshore 2.724,82 40,30% 1.285,86 12,79%
2 Bolivia 851,18 12,59% 1.163,45 11,58%
3 GNL - Baia de Guanabara 816,43 12,07% 2.368,62 23,57%
4 NTS -68,55 -1,01% -1.550,22 -15,42%
5 GASBOL 814,43 12,05% 669,18 6,66%
6 Sao Paulo 1.054,98 15,60% 3.197,73 31,81%
7 Rio de Janeiro 724,19 10,71% 2.108,66 20,98%
8 Minas Gerais 42,98 0,64% 294,08 2,93%
9 Espirito Santo -198,94 -2,94% 513,86 511%

No que tange a origem de gas natural, destaca-se a relevancia da producdo offshore para a
geracdo de margem no jogo, resultado ndo refletido na relevancia da reducdo de custos. Esta
discrepancia pode ser explicada pela natureza das distribuidoras, que repassam o custo do gas
adicionado a margem de distribui¢do. Considerando-se que os precos finais aos consumidores se
mantenham, e consequentemente o0s precos de aquisicdo de gas pelas distribuidoras também
permanecam estaveis, a conclusdo é que a margem serd realizada pelos produtores de gas no

offshore brasileiro.

Avaliando o comportamento das transportadoras, fica claro que o fato do maior consumo estar
concentrado no litoral, a relevancia da malha de transporte da NTS é baixa, tanto frente a geracéo

de margem, quanto a reducdo de custo. Este comportamento é de grande importancia para avaliar

70



0s mecanismos de atracdo de investimentos para o desenvolvimento da malha de transporte no
Brasil, que somente terdo a relevancia expandida com o crescimento da demanda em mercados

ainda ndo atendidos.

Por fim, os principais mercados de distribui¢do da Regido Sudeste, S&o Paulo e Rio de Janeiro,
possuem valores relativos condizentes entre a potencial geracdo de margem e reducdo de custos.
Uma vez que a funcdo de valor é calculada em funcdo da demanda, é esperado que os elementos
finais da cadeia sejam relevantes no jogo. Os valores préximos, entre estes mercados, para 0s
cenarios de margem e custo podem ser explicados pela regulacdo das concessdes como monopo6lios
naturais com margem garantida, ou seja, existe uma coeréncia inerente as restricdes dos contratos

de concessao.
6. CONCLUSOES E TRABALHOS FUTUROS

O mercado brasileiro de gas natural, apesar de ser menor quando comparado a outros paises,
apresenta alta complexidade pelos agentes que o compdem, e consequentemente necessita de
ferramentas que permitam auxiliar os reguladores nas definicdes estratégicas que visam incentivar

este mercado e ampliar sua relevancia para a economia nacional.

Com o intuito de modelar o comportamento dos agentes deste mercado, foi utilizada a Teoria
dos Jogos Cooperativos, mais especificamente o Valor de Shapley, que permite a comparacao de
diferentes agentes em diferentes situacdes de mercado, atuando em coalis6es de forma a maximizar
seus préprios beneficios em uma condigdo consequente de maximo global, ou minimizar os custos

em uma condi¢do de minimo global.

Foram considerados dois cenarios baseado em informagdes complementares do mercado de
gas natural da Regido Sudeste em 2015: um jogo de maximizacao das margens dos jogadores que
permite avaliar o beneficio de cada agente de mercado; e um jogo de minimizacdo de custos
globais, que permite avaliar os jogadores com maior relevancia para reducdo do preco final para

0S consumidores.

Os modelos foram calibrados considerando-se o submercado da Regido Sudeste, com dados
referentes ao ano de 2015, de forma a permitir a analise qualitativa dos resultados de acordo com

0 comportamento passado dos agentes.
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As principais conclus@es baseadas nos resultados dos jogos definidos no item 5, salientam-se

0s pontos abaixo:

e A producdo offshore é o jogador de maior relevancia frente a geracdo de margem, uma
vez que o custo para as distribuidoras e reduzido em comparagdo com a importagao de
gés da Bolivia e GNL;

e Devido a que 0s consumos se concentram em regides litoraneas, a relevancia da malha
de transporte da NTS para a agregacao de margem e reducdo de custo é baixa, diferente
da relevancia do GASBOL, que contribui para complementacdo da oferta em S&o
Paulo, estado com a segunda maior demanda no Brasil;

e As distribuidoras possuem papel fundamental no jogo, seja para o jogo de maxima
margem ou minimo custo, uma vez que Sdo 0S agentes que praticamente detém a
exclusividade do atendimento ao mercado. A caracteristica regulatoria dos contratos
de concessao, que garantem margens minimas as distribuidoras, fazem delas jogadores

criticos para o desenvolvimento de novas demandas;

Baseado nos resultados dos jogos, pode-se concluir que quanto maior a demanda, maior a
relevancia de um estado para o mercado. Além disso, quanto maior a demanda, maior a capacidade
de geracdo de margem. Porém, o aumento da demanda depende da competitividade do gas natural
frente a combustiveis substitutivos, assim como da confiabilidade do fornecimento deste
energético, para isso é necessario o estimulo por novas fontes de producdo e instalacdo de
elementos que aumentem a confiabilidade do sistema, como estoques estratégicos e terminais de
GNL.

A importancia de fontes competitivas de gas natural pode ser extrapolada pelo comportamento
do GNL nos jogos analisados. Enquanto existe a demanda para o pre¢o praticado, a importacdo de
gas aumenta a geracdo de margem. O impacto para a demanda pelo aumento de precos ndo é
capturado pelo jogo modelado, uma vez que sera repassado em novos ciclos de revisdo tarifaria
das distribuidoras. Ainda assim, a reducdo de margem na cadeia devido a importagdo de GNL pode
ser um indicativo para a decisdo da Petrobras em minimizar, sempre que possivel a utilizacao desta

fonte.

Seguindo pela cadeia de valor, o elemento mais relevante para atuacdo do mercado consiste na

producdo offshore. Vale destacar que a produgédo offshore foi modelada considerando-se o custo
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de escoamento da producéo, assim como 0s custos de processamento, permitindo que o gas natural
seja comercializado. Desta maneira, pode concluir-se que o aumento da producdo de gas natural
offshore, associado a ampliagcdo da demanda em mercados litoraneos consiste na estratégia de

maior agregacao de margem.

Além da conclusédo acima, uma vez que a relevancia do transporte quanto aos custos gerais da
cadeia € baixa, o crescimento da demanda nos Estados do interior também constitui estratégia

valida para maximizar o valor no mercado de gas natural.

As conclusGes acima sdo possiveis baseadas em premissas simplificadoras adotadas, sendo as

principais:

e A relevancia das receitas geradas pelo 6leo associado ao gas, assim como o valor dos
LGNs (Liquidos de Géas Natural) separados nas UPGNs ndo foram considerados no
modelo, uma vez iria mascarar os resultados;

e Nd&o foram consideradas restricbes de capacidade nos gasodutos de transporte,

permitindo transito irrestrito entre as coalisdes analisadas;

O principal impacto da primeira premissa ocorre pela geragéo de valor pelos LGNS, uma vez
que esta geracdo de margem deveria ser considerada na cadeia de gas natural, auxiliando na

remuneracao dos gasodutos de escoamento e UPGNSs.

O impacto da segunda premissa simplificadora torna-se relevante ao analisar cenérios futuros,
com crescimento de oferta e demanda que poderiam crescer além da capacidade existente do

sistema de transporte.

No que tange potenciais aplicacBes da metodologia, destaca-se a possibilidade de modelar o
comportamento dindmico do mercado utilizando o Valor de Shapley, frente a impactos de preco
de acordo com a lei da oferta e da demanda. A sugestdo de modelagem, que permita incorporar 0s

critérios apresentados para trabalhos futuros, é resumida abaixo:

e O mercado pode ser representado por uma serie de nos, que se comportam como um
Estado se comportou nesta dissertacdo, com diferentes fontes de gas natural possiveis,
restritas pelas infraestruturas disponiveis. Um né possui uma demanda inerente, maior

ou igual a zero;
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e O comportamento dos nos pode ser comparado aos citygates do sistema de transporte,
que permitem a entrada e saida de gas natural, sendo restritos pelos trechos de
gasodutos a jusante e a montante;

e A funcéo de valor deve ser definida em funcédo do arranjo de maior relevancia para o
jogo em questdo, por exemplo, minimizando os custos de cada coalisdo quando o
enfoque é avaliar o impacto para o consumidor final;

e O impacto da reducao de custo pode ser avaliado de acordo com uma funcao de oferta
e demanda baseada no preco do gas natural. Este ultimo item € de particular
complexidade, uma vez que a demanda de gas depende da substitui¢cdo de combustiveis
ou pela ampliacdo de industrias e termelétricas, sendo que estes possuem tempos

variados de implementagédo e consequente inicio do consumo.

Uma extensdo ao modelo elaborado nesta dissertagdo consistiria na modelagem das restrigcdes
dos elementos de infraestrutura, como gasodutos, UPGNs e Terminais de GNL. O comportamento
dindmico poderia ser modelado de acordo com as alternativas para ampliar a capacidade, como
por exemplo a ampliacdo do gasoduto, uso de gasoduto virtual ou realizacdo de swap de gés.
Assim, a composicao dos custos e margens pelas diferentes cadeias possiveis serviriam como base

para avaliacdo do jogo cooperativo.

Vale destacar que, uma vez que a Petrobras possui toda a capacidade da malha de transporte
contratada, e indica que a capacidade disponivel para o mercado € nula, a realizacdo da analise
proposta exigiria a abertura das informacdes de utilizacdo dos dutos, assim como tarifas praticadas
em cada trecho da malha.

Por fim, propde-se como temas a serem aprofundados com base no modelo desenvolvido nesta
dissertacdo, a modelagem por teoria de jogos para o mercado integrado de gas natural no Brasil,
comparando-se as metodologias de Valor de Shapley com a metodologia de Rede Flexivel,
explorada por Jackson (JACKSON, 2013). Dita metodologia prevé a avaliagcdo do comportamento
dindmico dos pontos de conexdo entre nds de uma rede, alocando o beneficio entre os elementos
de infraestrutura, e permitindo avaliar a relevancia do compartilhamento e ampliagéo dos trechos
de gasodutos, Terminais de GNL e UPGNSs.

Considerando-se a evolugdo do mercado brasileiro, com a abertura prevista pela iniciativa Gas

Para Crescer, assim como a mudanca da alocacdo da malha de gasodutos para o sistema de entradas
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e saidas, a metodologia proposta pode auxiliar a identificar, de um lado os pontos de maior
potencial para reducdo do custo final para o consumidor, por outro lado a ampliacéo da atracdo de

investimentos, permitindo aos reguladores a elaboracdo de estratégias de longo prazo frente a
diferentes cenarios de oferta e demanda de gas natural.
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