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GIA ELETRICA - OPINIAO

MUDANCAS NO CRITERIO DE RISCO DE SUPRIMENTO

Foi noticiado recentemente que o MME vai propor um novo “critério de risco de

suprimento”. A seguir, descrevemos a origem e situacdo atual dos chamados
“critérios de suprimento” e avaliamos os possiveis impactos — positivos e negativos —
para os geradores e consumidores se a mudanca proposta pelo MME for aprovada.

Origem: critério de energia firme

Idealmente, a capacidade do sistema de geracéo e transmissdo seria suficiente para
atender toda a demanda sem nenhuma interrupcédo ou racionamento. No entanto, os
geradores sao sujeitos a falhas aleatdrias, assim como as linhas de transmissdo. A
forma de compensar essas falhas é construir capacidade adicional, que tem como
fungdo servir de reserva para o sistema. Para a rede de transmisséo, por exemplo,
utiliza-se o chamado “critério N-1": o atendimento deve ser garantido mesmo que
qualquer elemento da rede de transmisséo (linhas, transformadores etc.) esteja fora
de servico.

A definicdo de critérios de garantia analogos para a geracdo de energia € mais
complexa no Brasil devido a predominancia de geracao hidrelétrica. Por exemplo, é
6bvio que ndo podemos contar com a vazdo média histérica a cada periodo, pois em
varios anos no passado as vazdes afluentes foram bem inferiores a média. Um
critério que poderia ser utilizado nesse caso seria contar com a menor vazao
observada em todo o registro histérico (75 anos)'. Este critério, conhecido como
energia firme, foi adotado por muitos anos no planejamento do sistema de geracéo
do pais. De acordo com ele, deve-se construir capacidade de geracdo suficiente para
garantir o atendimento a demanda mesmo no caso de uma repeticdo das piores
afluéncias do registro histérico.

O critério de energia firme tem caracteristicas atraentes, entre as quais a facilidade
de explica-lo ao publico. No entanto, ele tem algumas limitagdes importantes. A
primeira limitacdo 6bvia é a de que sempre pode ocorrer uma afluéncia mais seca do
que a pior ja registrada no histérico. Foi o caso do ano de 2001, quando ocorreram
na regiao Nordeste as piores vazles ja registradas. Isto mostra que o atendimento a

! Devido & grande capacidade de armazenamento dos reservatérios no Brasil, a pior seca em termos de
produgédo de energia ndo corresponde ao ano em que ocorreram as menores vazoes, e sim a um periodo
de quatro anos de secas menores, porém com um efeito acumulado mais severo.



demanda com um sistema de geracdo planejado com base no critério de energia
firme ndo é 100% seguro pois ha sempre um risco implicito de falha.

Uma estimativa simplista deste risco implicito seria 1/N, onde N é o nimero de anos
do registro historico. Por exemplo, se N=75, a probabilidade de eventos piores do
que o histérico — e, portanto, de falhas de atendimento - seria 1/75 = 1,3%. Esta
estimativa ilustra a segunda limitacdo do critério de energia firme: ele se torna mais
rigoroso simplesmente com o passar do tempo. Por exemplo, o histérico de vazdes
ha quinze anos atras continha somente 60 registros. O risco implicito naquela época
seria 1/60 = 1,7%, mais “folgado” do que o risco atual de 1,3%, que resulta de um
registro histérico de 75 anos. A conseqUéncia é que o critério de energia firme
poderia levar hoje a construcdo de mais capacidade de geracdo por MWh de
demanda do que h& quinze anos atrds, sem nenhuma relagdo com a importancia
econdémica da eletricidade para a economiaZ.

Meados dos anos 80: critério de risco

Em meados dos anos oitenta, o governo decidiu utilizar um critério explicito de risco
em seus estudos de planejamento. O critério entdo adotado foi o seguinte: a
capacidade de geracdo necessita de reforco se o risco de racionamento em
qualquer ano?® for superior a 5%.

O risco de racionamento era calculado a partir de simulacdes da operacdo do sistema
para um grande nimero de seqiéncias de vazfes ao longo do horizonte do estudo.
Por exemplo, a simulacdo operativa poderia ser repetida 2 mil vezes, utilizando em
cada vez uma nova sequUéncia de vazdes mensais com 120 meses de duragdo (no
caso de um horizonte de estudo de dez anos).

Se, durante a simulacdo de uma determinada sequéncia de vazdes, 0s reservatérios
esvaziavam a tal ponto que ndao era mais possivel atender a demanda, a seqiiéncia
era “marcada” com um indicador de falha naquele ano. O risco de racionamento em
cada ano do periodo de estudo era estimado como a razdo entre o ndmero de
sequéncias de vazdes simuladas que tenham falha de atendimento naquele ano e o
numero total de seqiiéncias simuladas.

Por exemplo, suponha que 134 das 2 mil seqiéncias simuladas apresentaram falhas
de suprimento no 6° ano do periodo de estudo: nesse caso, o risco de racionamento
para este ano seria 134/2.000 = 6,7%. Como este risco excede o critério de
planejamento de 5%, seria recomendada a construcéo de reforcos de geracgéo.

Uma das razdes para a mudanca de critério ter ocorrido em meados dos anos oitenta
€ que as simulacdes probabilisticas — novidade na época — tinham acabado de se
tornar factiveis com a melhoria dos recursos computacionais. Outra razdo, tdo ou
mais importante, esta relacionada com a seguinte pergunta: por que 0 novo critério

2 Na pratica, a maior severidade do critério de energia firme, em termos de construcdo de mais
capacidade por MWh de consumo, vai depender da ocorréncia, nos anos mais recentes, de secas mais
severas do que no passado. Como estas secas mais severas s6 ocorrem esporadicamente, o critério da
“saltos” de maior severidade, o que reforca o argumento de que ele ndo é homogéneo ao longo dos anos.
3 Mais precisamente, o indice de falha utilizado n&o era o risco de racionamento, mas o chamado risco de
déficit. A diferenca é que o risco de se decretar um racionamento leva em conta decisGes de governo tais
como esperar até o fim do periodo chuvoso, considerar o impacto para a populagdo e outros. Ja o risco de
déficit é obtido diretamente do modelo de simulagdo operativa, associado a decisdo de cortar o
suprimento. As diferencas entre os dois riscos ndo é muito grande e, para efeitos desta discussédo, os
valores de risco de racionamento e risco de déficit podem ser considerados equivalentes.



de risco explicito - probabilidade de racionamento de 5% em cada ano — era menos
severo do que o risco implicito no critério de energia firme, de apenas 2%"?

A resposta é nesta época havia uma grande inflacgdo e severas restricbes de
investimento. O governo decidiu entdo “afrouxar” o critério de confiabilidade de
suprimento, o que reduziria a necessidade de nova capacidade e,
consequentemente, a tarifa de energia para o consumidor. Para isto, necessitava
uma metodologia em que o critério de risco fosse um parametro explicito.

Situacao atual

Atualmente n&o existe mais um planejamento determinativo® da expansdo da
geracdo: a nova capacidade é construida basicamente a partir de leildes realizados
todos os anos, nos quais se contrata energia de usinas que deverdo entrar em
operacdo cinco anos mais tarde (devido ao prazo, estes leildes sdo conhecidos como
“A-5") ®. Neste caso, como se assegura a confiabilidade de suprimento?

Esta confiabilidade é assegurada indiretamente, através da combinacdo de duas
exigéncias: (i) todos os consumidores, tanto livres como cativos, devem ter
contratos correspondentes a 100% de seu consumo; e (ii) toda energia contratada
deve estar 100% lastreada por um certificado de garantia fisica.

O certificado de garantia fisica de cada usina do sistema, seja ela hidrelétrica’,
termelétrica, edlica, biomassa, ou qualquer outra, é calculado pelo Ministério de
Minas e Energia. A metodologia de calculo dos certificados tem a seguinte
propriedade: se o total de energia (medido, por exemplo, em MW médio) dos
certificados for igual & demanda total (também medida em MW médio), o risco de
racionamento (calculado através de simulagbes operativas semelhantes as descritas

no item anterior) serd igual a 5% ao ano.

Em resumo, a combinacdo de 100% de cobertura por contratos com 100% de
respaldo destes contratos por certificados de garantia fisica garante, no novo modelo
setorial, a mesma confiabilidade do antigo planejamento determinativo.

Razbes para a mudanca de critério

Dado que o critério de racionamento de 5% vem sendo utilizado ha mais de vinte
anos, é razoavel perguntar qual seria a vantagem de muda-lo. A resposta é

4 O valor de 2% corresponde a definicdo de risco implicito mencionada no texto, 1/”ndmero de anos do
registro histérico”. Com a disponibilidade de simula¢gbes probabilisticas, adotou-se uma definicdo mais
refinada de risco implicito, que era a probabilidade de racionamento resultante de simulagdes operativas
com configurag¢des planejadas com o critério de energia firme. Para este conceito, o risco implicito do
critério de energia firme cerca de 3%, ainda inferior ao novo critério de 5%.

5 No planejamento determinativo, sdo construidos os equipamentos que os estudos de planejamento
identificaram como mais econdmicos. Até a reforma do setor, o planejamento da geracdo e transmissao
eram determinativos: a construgédo dos reforgcos de geracdo e transmissao seguia as diretrizes dos estudos
do GCPS (Grupo Coordenador do Planejamento dos Sistemas, presidido pela Eletrobras). Atualmente, o
planejamento da geragcdo é indicativo: embora a EPE prepare todos os anos um Plano Decenal de
Expansdo da Geragdo, os equipamentos a serem construidos, como mencionado no texto principal, sédo
selecionados nos leildes de contratagdo. Observa-se que o planejamento da expansdo da transmissao
continua determinativo: apds a aprovagdo, pelo MME, do plano de expansdo da transmissao preparado
pela EPE, sado realizados leildes para construgdo das linhas de transmisséo; o leildao de transmissdo mais
recente ocorreu no dia 27 de junho.

¢ Ha também leildes de contracdo de nova capacidade para entrega trés anos depois (conhecidos como
leildes A-3), que complementam os leildes A-5.

” No caso de usinas hidrelétricas, os certificados sdo conhecidos como “energia assegurada”.



justamente que a importancia econdmica da energia elétrica aumentou muito nestes
ultimos vinte anos; portanto, o custo de um racionamento para a sociedade hoje é
proporcionalmente maior do que no passado.

Embora um risco de 5% pareca pequeno, € importante observar que este risco se
refere a apenas um ano; o risco de haver racionamento em algum dos préximos
N anos é muito maior do que 5%°%. Como ilustracéo, a Figura 1 mostra o risco de
algum racionamento para o préximo ano; para o0s proximos dois anos; etc. até

atingir 15 anos.
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Figura 1 — Risco de haver algum racionamento nos préximos anos com o critério atual de 5%b6

Observa-se na figura que a probabilidade um governo enfrentar um racionamento
durante dois mandatos consecutivos é de 34%. Da mesma forma, a probabilidade de
um industrial sofrer algum racionamento durante a vida util de sua planta (quinze
anos) é de 54%. Estes riscos sdo bastante significativos e podem pesar, por
exemplo, na decisdo de investir ou ndo no pais.

A Figura 2 mostra os riscos de racionamento resultantes no caso de uma mudanca
de critério, dos atuais 5% ao ano para 3% ao ano.

8 O risco de haver algum racionamento nos proximos N anos é igual a (1 — probabilidade de n&o haver
racionamento em nenhum ano). Por sua vez, a probabilidade de ndo haver racionamento em nenhum ano
é dada por (1-p)", onde p é o risco anual. Por exemplo, o risco de haver racionamento nos préoximos 3
anos é 1 — 0.95° = 14,2%
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Figura 2 — Risco de haver algum racionamento nos préximos anos com critérios de 5% e de 3%

Observa-se na Figura que o risco de racionamento em dois mandatos consecutivos
cairia de 33% para 22%. Ja o risco de algum racionamento ao longo da vida util de
uma fabrica, cairia de 54% para 37%.

Quanto custa melhorar a confiabilidade?

Como visto na figura acima, o beneficio de melhorar o critério de confiabilidade é
evidente. Cabe agora estimar quanto isto custaria.

Simulagbes realizadas pela PSR indicam que seria necessario construir 4% a mais de
capacidade (em termos de garantia fisica) do que a demanda atual para reduzir o
risco de racionamento de 5% para 3%°.

Observe que um aumento de 4% na garantia fisica representa um impacto maior do
que 4% para a tarifa do consumidor. A razdo é que essa capacidade adicional é
composta exclusivamente por energia nova, cujo custo por MWh é maior do que o da
tarifa média das distribuidoras, que é uma média entre custos de energia existente e
de energia nova. Por exemplo, supondo que o custo da energia nova é 140 R$/MWh,
e gque a tarifa média da distribuidora é de 90 R$/MWh, a reducéo de risco exigiria um
aumento de cerca de 6% na tarifa'®.

® E importante observar que a necessidade de capacidade adicional cresce nao linearmente com o
aumento da confiabilidade, isto é, é necessario menos capacidade de geracdo (por MWh de demanda)
para passar de um risco de 5% para 4% do que para passar de 4% para 3%, e assim por diante.

1% A nova tarifa é calculada como (140 x 0.04 + 90)/90 = 1,062.



Como realizar a transicao para o novo critério de confiabilidade?

Como visto anteriormente, o nivel de confiabilidade é garantido indiretamente
através da exigéncia de que contratos sejam respaldados por certificados de garantia
fisica. Também foi visto que estas garantias fisicas sdo calculadas para o critério de
confiabilidade vigente (5%).

Isto significa que uma mudanca no critério de confiabilidade requer uma revisao das
garantias fisicas de todos os empreendimentos existentes ou em construcao para
adequa-los ao novo critério. Dado que se propde reduzir o risco, esta revisao
resultaria em uma reducdo dos certificados, o que finalmente obrigaria a uma
reducao do montante contratado.

Os prejuizos comerciais de uma reducdo de montantes ja contratados sédo evidentes,
e inaceitaveis sob o ponto de vista de estabilidade regulatéria e legalidade

contratual. Portanto, €& necessario encontrar uma forma de contratar nova
capacidade sem deslocar os contratos atuais.

Uma alternativa mencionada pelo governo seria calcular certificados sob o novo
critério somente para novos empreendimentos, e construir uma capacidade
complementar que permitiria atingir o novo critério de risco para o sistema. A
contratacdo desta capacidade adicional seria feita através da chamada contratacao
de reserva, ja discutida em edi¢des anteriores do Market Report, e cujo primeiro
leildo (restrito a usinas de biomassa) esta marcado para 30 de Julho.

Observa-se, entretanto, que o uso de contratacdo de reserva para compensar a
existéncia de certificados de “dois tipos” (5% e 3%) apresenta algumas dificuldades.
Uma delas é que, de acordo com a Lei, 0 custo de contratacdo de reserva deve ser
igualmente repartido entre todos os consumidores. Isto significa que um consumidor
cujo contrato esta 100% respaldado por “certificados de 3% de risco” — e, portanto,
plenamente adequado ao novo critério de confiabilidade — ainda teria que pagar pela
reserva, 0 que representa uma “dupla taxagao”.

Conclusodes

Como visto acima, uma mudanca no critério de risco de suprimento pode ser
desejavel para o setor elétrico. Entretanto, também foi visto que os custos para o
consumidor podem ser significativos, e a transi¢cdo nao pode ferir direitos contratuais
ja adquiridos. Estes temas devem ser amplamente discutido com os agentes do setor
e com a sociedade em geral, de forma a alcancar-se um critério que represente, na
medida do possivel, o consenso de todos e que equilibre seguranca de suprimento e
modicidade de precos e tarifas.



SUPRIMENTO

BALANCO DE ENERGIA

Apresentamos abaixo (figura 3) o balanco de oferta de energia firme e demanda de

energia elétrica do Programa Mensal de Operacdo (PMO) de junho. O PMO é
mensalmente divulgado pelo Operador Nacional do Sistema (ONS) e apresenta a
situacdo de suprimento para os proximos cinco anos — cronograma de entrada dos
novos geradores e reforcos das interligacdes regionais, cenario de demanda e valor
esperado do Custo Marginal de Operacédo (CMO).
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Figura 3 — Balanco oferta e demanda do PMO de junho/2008

As ofertas de energia firme dos balancos de energia elétrica dos PMO de maio e
junho sdo iguais, a menos de pequenas reduc¢des — de aproximadamente 50 MW
meédios — no PROINFA em todo o horizonte.

O balanco negativo (oferta de geracédo firme € inferior a demanda) em todos os anos,
a excecao de 2010, é conseqléncia direta da retirada de um montante substancial
de usinas termelétricas a gas natural da oferta do setor elétrico nestes anos. Mesmo
assim, o desequilibrio entre oferta e demanda do balanco da figura 3 ndo implica que
haverd um racionamento de energia. O déficit estrutural de energia indica que o
abastecimento energético dos préximos anos depende fortemente de hidrologias
futuras favoraveis. Para 2009 a 2012 ainda existe a possibilidade de contratacdo de
nova oferta de bioeletricidade por meio do leildo de reserva, previsto para 20 e 21 de
maio. Além disso, para os anos de 2011 e 2012, existe também a possibilidade de



contratacdo de nova oferta nos leildes A-3 a serem realizados em 2008 e 2009,
respectivamente.

PANORAMA CONJUNTURAL

Os gréficos da figura 4 (evolucdo da Energia Natural Afluente — ENA — em relacédo a

% meédia de longo termo) mostram as crescentes afluéncias do comecgo de 2008 e as
afluéncias dos dois ultimos anos.

250 250
% meédia de longo termo - SUDESTE % media de longo termo — NORDESTE
200 200
150 150
100 100
50 50
0 . . " . — . - . . . . 0
Jan | Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Jan Fev [Mar | Abr | Mai | Jun | Jul |Ago Set Out Nov|Dez
02006 83 | 86 107 116 94 | 89 | 95 99 107 123 109 137 02006 96 64 116 92 | 80 82 84 85 90 154 151
B2007 173 156 95 87 98 96 11.3 109 77 63 | 88 72 @2007 121 137 138 66 71 76 82 84 82 S? 35 | 45
m2008 67 108 117 126 m2008 38 75 83 120
250 o 250 —
% media de longo termo - SUL % media de longe termo - NORTE
200 200
150 150
100 100
) [I * [:I |:| |:I [I ) |h
0 . Lo 0
Jan Fev Mar Ahr Mai | Jun | Jul |Ago  Set Out Nov|Dez Fev Mar Abr Mai Jun| Jul |Ago Set Out Nov|Dez
02006 58 |46 56 20 | 23 | 28 48 48 39 74 94 02006 91I78_84_ﬂ3|l€7|126|94|91_93_100I126I81
@2007 99_87_132_136I24°I80_106_62_67_71_151_105 @2007 61 109 109 88 72 64 66 67 67 61 48 48
m2008 104 60 65 88 m2008 44 73 92 110

Figura 4 — Historico de Energia Natural Afluente — fonte: ONS

A figura 5 traz os gréficos dos histéricos da energia armazenada de cada regido, em
relacdo ao % do valor maximo. Observa-se que a chegada do periodo Umido,
embora atrasada, foi responsavel pela recuperacdao dos niveis dos reservatdrios das
regides Sudeste/Centro-Oeste, Nordeste e Norte para valores bem acima da curva de
aversdo ao risco. A regido Sul apresentou melhores afluéncias em maio e, portanto,
recuperou um pouco seu nivel de armazenamento.
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Figura 5 — Histérico de Armazenamento — fonte: ONS

Os graficos da figura 6 mostram os histéricos das médias mensais do preco de curto
prazo — PLD — em cada submercado. Suas redu¢cfes devem-se as boas condicdes
hidrolégicas observadas e o despacho térmico do CMSE, o que favoreceu a
manutencdo (e até aumento) dos niveis de armazenamento. Entretanto, os altos
precos (comparado com os mesmos meses dos ultimos 2 anos) foram resultado das
baixas afluéncias do inicio do ano e, principalmente, do desequilibrio entre a oferta e
demanda de energia firme. Esta tendéncia pode ser revertida com os leildes de
reserva e com os leildes A-3 de 2008 e de 2009.
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Figura 6 — Histdrico de PLD — fonte: CCEE
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Finalmente, a figura 7 traz um curto histérico — de novembro de 2007 a junho de
2008 - dos valores semanais do PLD. Em 120 dias o PLD foi do seu valor maximo,
570 R$/MWh na terceira semana de janeiro, ao seu valor minimo, 15 R$/MWh na
terceira semana de maio, em todos os subsistemas elétricos. Os precos da Ultima
semana de junho foram 77 R$/MWh em todos os subsistemas.
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Figura 7 — Evolucdo PLD semanal a partir de novembro de 2007
(fonte: CCEE)
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GAS NATURAL - OPINIAO

OS NOVOS CONTRATOS DAS DISTRIBUIDORAS COM A
PETROBRAS: PRECO E MODALIDADES DE CONTRATACAO

No més de outubro do ano passado, as duas maiores distribuidoras de gas natural
do Brasil, CEG, CEG RIO (RJ) e COMGAS (SP), sofreram cortes no fornecimento de
gas que afetaram o atendimento dos segmentos industrial e automotivo (GNV),
gerando uma grande expectativa no mercado com relacdo a garantia de
abastecimento deste combustivel.

Como amplamente noticiado na midia, a principal causa do corte no suprimento das
Distribuidoras foi a necessidade de despachar as usinas termoelétricas como medida
preventiva para evitar o esvaziamento excessivo dos niveis dos reservatorios no final
do periodo seco, e em ultima instancia, afastar uma possivel crise no fornecimento
de energia elétrica.

Como divulgado amplamente pela Petrobras, para corrigir os problemas de restricdes
no suprimento de gas ao mercado brasileiro, principalmente para cumprir com o
Termo de Compromisso assinado com a ANEEL, seriam tomadas medidas no lado da
oferta como o Plangas e os terminais de regaseificacdo de GNL, e de gerenciamento
da demanda, que incluia a renegociacdo dos contratos de gas nacional para adequar
os volumes contratuais e estabelecer uma nova politica de precos, mais elevada e
que buscava uma referéncia nos precos praticados para o 6leo combustivel.

A esta intencdo da Petrobras, sucederam-se noticias sobre a nova contratacao de
gas pela Petrobras com todas as Distribuidoras estaduais que recebem
exclusivamente gas nacional ou que tenham pelo menos uma parcela deste gas em
seu mix de compra.

Nesta edicdo do Market Report analisaremos em detalhe estes novos contratos de
suprimento negociados pela PETROBRAS com as Distribuidoras, caracterizados pela
aplicagcdo de uma nova formula de precos para o gas natural e pela introducdo de
novas modalidades flexiveis de contratacéo.

OS NOVOS CONTRATOS COM AS DISTRIBUIDORAS

As novas modalidades de contrato apresentam como principal novidade a insercéo
da flexibilidade de fornecimento, ou seja, o consumidor podera ter o seu suprimento
de gas natural suspenso (modalidade Interruptivel) ou substituido por um
combustivel liquido (modalidade Firme-Flexivel), quando a PETROBRAS precisar
utilizar o gas natural para a geragao termoelétrica.

A principal diferenca entre as duas modalidades flexiveis de abastecimento & que no
caso do contrato interruptivel, a PETROBRAS podera suspender a entrega do gas
natural durante um periodo méaximo de 90 dias no ano para atender a geracado
termoelétrica, e em contrapartida, o consumidor recebera o gas natural a um preco
com desconto no citygate (valvula de entrada da rede de distribuicdo) com relacédo a
modalidade Firme Inflexivel que tem entrega garantida.
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No caso do contrato Firme-Flexivel, a interrupcdo do suprimento de gas pela
PETROBRAS esta sujeita a substituicdo pelo combustivel liquido alternativo (Oleo
Combustivel 1A) ao mesmo custo do gas natural, por conta da PETROBRAS, sendo
que em alguns casos o consumidor ganharia um desconto no preco toda vez que
tiver o seu suprimento de gas substituido. Nesta modalidade se faz necessaria a
assinatura de acordos tripartite envolvendo o consumidor, a distribuidora de gas e a
distribuidora de OC, para assegurar a entrega do combustivel substituto em volume
e no prazo requerido para dar continuidade a operacéo das plantas industriais.

No quadro abaixo se descrevem resumidamente as particularidades de cada
modalidade contratual:

Estabelece um compromisso de comercializagdo com pagamento
FIRME por guantidades minimas contratadas por parte do cliente e a
respectiva garantia de entrega por parte do fornecedor.

i Meste contrato, o consumidor bi-combustivel se dispde a utilizar um
FIRME FLEXIVEL combustivel alternativa por determinado periodo. Este combustivel &
entregue pelo fornecedor com a mesma precificacdo do gas.

Meste contrato, o suprimento de gas natural pode ser interrompido

1 pelo fornecedor. Messa modalidade a responsabilidade  pela
INTERRUPTIVEL substituicao do combustivel alternativo fica a cargo do cliente.
O prego do gas natural para o consumidor interruptivel possui um
desconto.

Figura 1 — Novas Modalidades de Contratacdo (Fonte: Petrobras)

A principal moeda de troca oferecida pela PETROBRAS para as Distribuidoras
aceitarem a migracdo dos seus contratos foi a perspectiva de contratar volumes
crescentes ao longo dos proximos 5 anos (os contratos tem prazo até 2012), e desta
forma contar com o aumento da sua base de faturamento. Neste sentido, cada
distribuidora negociou condi¢cBes de abastecimento diferenciadas em funcdo da sua
localizacdo e da disponibilidade de fontes de producdo e logistica de transporte
préximo a sua area de concessao.

Nas figuras abaixo, observamos a situacdo das trés maiores distribuidoras de gas
natural do pais, Bahiagas, Comgas e CEG/CEG RIO antes e ap6s a renegociacao dos
seus contratos, sendo que os volumes finais indicados somente serdo alcangcados em
2012:
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BAINAL INTERRUPTIVEL
FIRME FLEXIVEL
Renegociacao
35 DezI07 FIRME
TOTAL: 3.5 TOTAL:5.1
“alores Mrndia
——— INTERRUPTIVEL
. COM GAS ——+ FIRME FLEXIVEL
: ———  FIRME
E Renegociagao
I Dez/07 :
z @ o . BOLiVIA
]
TOTAL: 11.75 TOTAL: 14.75

® ce

. Contrato Novo

Contrate Antigo 5008 2012

Firme Inflexivel 5 50 75 7 B3
Firme Flexivel 054 1,10
Interruptivel 043 043
Firme Contingencial aa2 0,aa
Total 5 A0 779 0,46

Figura 2 — Renegociagdes contratuais (Fonte: Petrobras)

z

A implantacdo de condi¢des flexiveis de suprimento é uma ferramenta comum
utilizada em mercados desenvolvidos de gas natural para otimizar o uso da infra-
estrutura de transporte e aproveitar as contra-sazonalidades naturais da demanda
entre os distintos segmentos de consumo. Sob essa Gtica, o aproveitamento dos
volumes de gas natural reservados para as termoelétricas quando as usinas néao
estdo despachando ¢é algo extremamente desejavel e positivo para o
desenvolvimento do setor.

No entanto € preciso cuidado ao analisar a situacao brasileira em funcdo da presenca

da PETROBRAS como unico agente comercializador de gas no mercado, que detém
100% dos contratos de transporte, controla ou participa em mais de 70% da
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capacidade termoelétrica instalada no pais, e ainda participa em quase todas as
distribuidoras estaduais de gas a excec¢ao do Rio e de Sédo Paulo.

Para que o mercado spot ou secundario seja realmente efetivo sinalizando o preco de
oportunidade do gas, a faculdade de decidir pelo consumo ou pela comercializagdo
do produto, ou seja o poder de arbitragem, deveria estar nas maos dos usuarios
finais que séo a parte da cadeia que remunera o desenvolvimento da infra-estrutura,
e ndo do unico supridor do mercado com interesses em diversas cadeias de
negaocios.

Da forma como esta sendo conduzida a introduc¢do dos contratos flexiveis, motivados
pela restricdo na oferta de gas e nao por uma decisdo econbmica dos agentes
consumidores, o crescimento do mercado de gas no médio prazo podera sofrer com
0 adiamento ou cancelamento dos investimentos em ampliacdo de capacidade no
segmento industrial.

Nao é simples para um consumidor industrial decidir pela migracdo de um contrato
firme para um firme flexivel ou interruptivel, dado que esta decisdo esta ligada a
uma analise de risco de interrupgcdo do fornecimento que por sua vez esta ligada a
uma decisdo de despacho termoelétrico, que pode ser por motivos de ordem de
mérito dos custos varidveis de operacdo, mas pode ser por decisdes de seguranca
operativa como nos volumes despachados a partir de dezembro do proximo ano.

A NOVA POLITICA DE PRECO

Outra mudanc¢a introduzida na renegociacdo dos contratos foi a nova politica de
precos para o gas de producao nacional. A nova férmula de calculo do preco do géas é
composta de duas parcelas: uma parcela fixa destinada a remuneracédo da infra-
estrutura de processamento e transporte de gas natural (ajustada anualmente por
IGPM); e uma parcela variavel para remunerar a commodity que sera ajustada por
uma cesta de 6leos combustiveis que variam conforme o preco do petréleo.

Em termos de estrutura, a nova formula é semelhante a politica de precos regulada
pela Portaria No 3 da ANP que esteve em vigor até o final do ano de 2003 e
estabelecia uma parcela de commodity indexada ao mercado internacional, e uma
parcela de transporte, que variava de acordo com a localizacdo da concessionaria de
distribuicdo de gas, sinalizado o fator locacional para novos investimentos.

No entanto, chama a atencao dois aspectos fundamentais sobre a nova politica de
precos e a forma como a mesma esta sendo introduzida:

1) A nova parcela Fixa do preco dedicada a remuneracdo da infra-estrutura,
estimada em torno de 3,0 US$/MMBtu, representa um aumento de mais de 5
vezes ao custo médio da parcela de transporte aplicadas nos contratos
anteriores de gas nacional e que eram estabelecidas pela ANP. Além disso, a
nova parcela fixa € a mesma para todas as concessionarias de distribuicao
eliminando de vez o fator locacional do sistema de transporte.

2) As novas modalidades flexiveis ndo permitem uma reducdo nos precos
antigos praticados mas sim uma reducdo dos novos precos, bem mais altos
que os atualmente praticados. Ou seja, a interruptibilidade ndo permite o
retorno aos precos anteriores a nova politica de precos.
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E necessario compreender que o impacto desta nova politica de precos sera
diferenciado dependendo do Estado onde o consumidor esta localizado, em fungédo do
mix de fontes de abastecimento de gas da concessionaria, do mix de volumes por
modalidade contratados e também do tratamento regulatério que a Agéncia
Reguladora Estadual dara ao repasse das novas condi¢cdes de prego para o mercado.

Por exemplo, no caso da distribuidora Comgas (SP) a nova férmula de precos do géas
nacional ndo conta com o fator redutor, portanto, o aumento do preco foi repassado
integralmente para o mercado na revisado tarifaria ocorrida em Maio passado. Porém
o suprimento do gas nacional representa apenas 40% das fontes de abastecimento
da Comgas que também recebe gas de origem Boliviana 60% que acaba atuando
como um amortecedor da nova politica de preco.

Nos estados sem o gas boliviano, foi negociado um redutor do aumento provocado
pela nova politica que em geral significard que em 2010 todas estas Distribuidoras ja
estejam plenamente com o preco novo. No grafico de precos da figura 5,
apresentado no final do relatério, pode-se observar a evolugcdo comparada dos novos
precos de gas natural praticados nestes novos contratos, com redutor e sem redutor,
com o preco de combustiveis alternativos e com o gas importado da Bolivia.

Conforme mencionado no item 1 acima, 0 aspecto que mais preocupa com relacédo a
nova politica de precos é a falta de transparéncia na apresentacdo dos custos
inseridos na parcela fixa do preco e a omissdo do Agencia Nacional de Petrdleo — ANP
em cumprir com o papel de regular as tarifas de transporte no a&mbito nacional como
vinha sendo pratica desde a criagcdo da Agéncia.

Por tratar-se de uma atividade sujeita a monopdlio natural, o transporte de gas
natural precisa ser regulado pelo agente regulador setorial — ANP para evitar que
ocorra o abuso de poder econdémico e a restricdo do acesso a infra-estrutura.

A realizacdo do PLANGAS, conjunto de investimentos da PETROBRAS na antecipac&o
da producdo de gas natural, incluindo o desenvolvimento de campos produtores,
construcdo de plantas de processamento de gas e gasodutos de transporte, e os
investimentos para regaseificar o GNL, sdo as justificativas utilizadas pela
PETROBRAS para respaldar a nova politica de precos.

Consideramos justo que o preco do gas natural seja suficiente para remunerar 0s
investimentos na producdo e premiar o risco assumido pelo operador, no entanto, os
investimentos na cadeia de transporte, considerada uma atividade de baixo risco,
precisam ser auditados e aprovados para verificar o cumprimento dos principios
béasicos presentes na regulacdo da industria de rede em mercados competitivos:
transparéncia das informagdes, promogao do livre-acesso e melhoria da eficiéncia do
sistema.

A nova LEI DO GAS em discussdo no Congresso Nacional introduz o sistema de
concessdo para a atividade de transporte, porém néo sera suficiente para melhorar
as condicbes de transparéncia e fortalecer a atuacdo do 6rgdo regulador setorial a
ANP. E fundamental resgatar e fortalecer o papel da ANP no setor de gas natural
para desenvolvermos uma industria gas natural saudavel e competitiva no pais.

Nossas expectativas sdo grandes quanto aos impactos nos precos de gas natural
projetados para os proximos meses e que serdo repassados imediatamente ao
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mercado, com excecdo da Comgas que sofrera estes reajustes através da conta
grafica e que sera aplicada em Junho 2009.

Nao esta facil a vida dos consumidores de gas natural, mas situacfes como esta nos
levam a refletir sobre o modelo regulatério e a proposta de nova lei do gas em
analise no Congresso Nacional.

A hora de tentar mudar este status quo é agora. Os Consumidores Industriais e as
Distribuidoras devem buscar uma melhoria nas condi¢des estruturais da inddstria
com uma alteracdo profunda do projeto aprovado pela Camara e em analise no
Senado, Unica forma de verem seus direitos preservados no futuro.

Depois, como se diz, sera “chorar o leite derramado”.

GAS NATURAL- ANALISE DO BALAN

1- BALANCO OFERTA E DEMANDA BRASIL (EX- AMAZONAS) — MAIO DE 2008

Oferta Demanda
58,9 58,9
Importagio GSA Bolivia 30,0 Gas Importado Industrial
Importagio BG Bolivia 0.0 26,8
Importagio Cuiaba Bolivia 0,0 anz GNV
Importagio Argentina 0.z 5.9
Térmico
12,5
Gas Nacional Refin/Quim
7.9
28,7 Cogeracdo
2.5
Res/Com
13
Liguidos GN (C2+)
5.7
= Disponibilidade 34,4
Producio = Reinjecdo = Queima = Exploracdo & Producio
48,3 2,6 4,3 7.0

Figura 3 — Balango Oferta x Demanda Brasil Maio 2008 (Fonte: ABEGAS, ANP e ONS).

Y

. Com relacdo a oferta, as producbes que vinham apresentando
comportamentos crescentes nos ultimos meses tanto no ES (Peroa-
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Cangoda) quanto na BA (Manati) estdo atingindo uma estabilidade em
torno de 8 Mm=3/dia 6 Mm3/dia respectivamente.

A importacdo de gas vinda da Argentina no més de Maio sofreu uma
queda se comparada ao més de Abril onde o volume médio enviado foi de
pouco mais de 1 Mm3/dia. Em Maio, os despachos se concentraram nos
primeiros dias do més.

Com relagdo a demanda, o destaque esta para o setor térmico que
apresentou reducédo de cerca de 20% se comparado ao volume do més
anterior que foi de 17Mm3/dia.

2- ACOMPANHAMENTO DO CONSUMO TERMOELETRICO SE/CO — JUNHO DE 2008
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Figura 4 — Consumo Termoelétricas no Sudeste e Centro Oeste (Fonte: ONS).

Como podemos observar, os precos da energia elétrica no curto prazo
(PLD) se mantiveram acima da média do més anterior por conta de uma
leve sinalizacdo de recuo da energia armazenada nos reservatorios por
conta do fim do periodo umido e inicio do periodo seco.

Ainda nesses patamares de precos, em torno de R$ 70,00 /MWh,
observamos os despachos termoelétricos a gas natural ainda acima do
Termo de Compromisso. Despachos estes por conta da resolu¢cdo CNPE n°
8 que determinou o despacho fora da ordem de mérito.
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3- ACOMPANHAMENTO DE PRECOS DE ENERGETICOS
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Figura 5 — Comparativo de precos de energéticos.
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Como se pode observar, os precos dos energéticos mantém-se em escalada

crescente a reboque das cota¢cdes do petroleo.

No que se refere ao gas natural, temos a nova politica de precos para o gas

nacional com prec¢os superiores ao importado pela Bolivia.

Com relagao aos 6leos, precos do 6leo combustivel bastante alinhado com sua

referéncia internacional, 6leo USGC.
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