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Apresentacao

Movida pela visdo de inser¢do da Fundacdo Getulio Vargas nos principais
debates do setor energético, no comego de 2014 foi criada a FGV Energia,
que inicia sua imersdo no setor de Gas Natural com a elaboracdo deste
Caderno. Diante do notavel potencial de impacto do gas em diversos setores
e na geopolitica tanto mundial quanto regional, percebemos as questdes do
Gas Natural como prioritarias na nossa agenda de discusséo.

Com este Caderno, posicionamos a primeira pega para uma construgédo sélida
e bem fundada de politicas para o setor no Brasil. Procuramos consolidar as
bases, repassando alguns principios da industria de Gas Natural e mapeando
as caracteristicas que essa industria assume no pais. Diante de um setor com
alto grau de complexidade, entendemos que o didlogo aberto e imparcial com
todos os agentes seria uma forma justa de garantir coeréncia de objetivos,
apos haver identificado onde estamos, onde queremos ir e aonde podemos
chegar. Desse modo, o objetivo primario do trabalho foi levantar os grandes
temas que afligem o setor de Gas Natural no Brasil e oferecer alternativas e
cenarios para discussdo e solugao das questdes fundamentais.

Nesse sentido, agradecemos a todos que contribuiram com essa empreitada,
com especial destaque para leda Gomes, que nos ajudou a viabilizar este
projeto. Esperamos dar continuidade a este trabalho, contando mais uma vez
com a participagdo dos formadores de opinido do setor para comegarmos
a fomentar a geragdo de politicas de desenvolvimento mais claras para o
Gas Natural no Brasil. Com esse sentimento de inauguragéo de uma nova
trajetoria, que podera trazer frutos promissores para o pais, desejo a todos
uma boa leitura e reflexdes sobre o tema.

Cordialmente,

Carlos Otavio de Vasconcellos Quintela
Diretor da FGV Energia
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Por que falar de Gas Natural?

“O Brasil precisa falar mais sobre Gas Natural. E, sobretudo, agir mais decisivamente’

Sucessivos planos governamentais foram iniciados a partir da segunda
metade da década de 80, quando se assinaram contratos para compra de
Gas Natural da bacia de Campos para Sao Paulo. O Plano Nacional do Gas
Natural (PLANGAS) do Ministério de Minas e Energia, langado em 1987, ndo
teve resultados conclusivos. Foi seguido de um segundo plano, iniciado em
1992, com o objetivo de ampliar a participacdo do Gas Natural de 2% para
129%, até o final da década de 90.

Em 20086, a Petrobras langou um outro PLANGAS, o Plano de Antecipagéo
da Produgdo de Gas Natural, contemplando projetos em exploragdo e
producgéo, processamento e transporte de Gas Natural, com o objetivo de
aumentar a oferta de Gas Natural para 55 milhées de metros cubicos por dia
(MMm?3/dia) até o final de 2010.

Nenhum desses planos conseguiu cumprir seus objetivos.
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Existe uma grande convergéncia de opinides sobre aimportancia da participacéo
do Gas Natural na matriz energética brasileira, devido as suas caracteristicas
como combustivel limpo e flexivel, e sobre a necessidade de incentivar seu uso,
visando melhorar a qualidade ambiental em regides metropolitanas e garantir a
competitividade da industria brasileira. Mais recentemente, tem-se falado muito
no Gas Natural na geracéo de eletricidade, devido ao seu papel fundamental
em garantir o suprimento de energia no pais, em um momento em que 0s
reservatorios hidrelétricos das regides Sudeste, Centro-Oeste e Nordeste se
encontram em nivel critico. No entanto, ndo existe convergéncia de opinides
sobre o melhor perfil de utilizagdo do gas nesse segmento, com algumas
correntes defendendo a geragdo na base, outras entendendo que a geragéo a
Gas Natural deveria ser apenas em complementagéo das hidroelétricas.

Até 2011, o Gas Natural era consumido preponderantemente no setor
industrial, que consumia cerca de 66% do gas ofertado ao mercado. Em
2013-2014, a situagdo se inverteu, com o setor elétrico respondendo
por 47% do consumo, gerando a necessidade de importar Gas Natural
Liquefeito (GNL), a pregos 50% superiores aos pregos do gas nacional e
do gas importado da Bolivia. O GNL ¢ importado em contratos spot e de
curto prazo, porque as usinas termoelétricas ndo sdo despachadas na base
e os precgos dos leildes de eletricidade ndo reconhecem a necessidade de
remunerar plenamente os custos fixos do suprimento de gas quando as
usinas néo sdo despachadas. Caso e quando os reservatorios se recuperem,
a situagdo podera se inverter novamente, com usinas termelétricas operando
unicamente na ponta. Ha ainda que se considerar a necessidade de garantir
o0 pagamento de capacidade para termelétricas a gas, pois os leildes de
eletricidade tém privilegiado energias intermitentes, como a edlica, o que
torna necessario construir back-up térmico adicional, ja que nédo se permite a
construcdo de usinas hidroelétricas com reservatorios.

O perfil cada vez mais hidrotérmico da matriz energética brasileira requer
um planejamento integrado do setor de gas e do setor elétrico. Caso nédo
sejam dados sinais econdmicos para construgdo de termelétricas a gas, a
alternativa sera construir usinas a carvao e 6leo combustivel, mais poluentes
e menos eficientes.

A mesma falta de visibilidade de longo prazo tem afetado os investimentos
para uso de Gas Natural em Veiculos (GNV), que teve diversas fases de altos
e baixos desde o inicio dos anos 90. Empresas distribuidoras de gas e de
combustiveis fizeram enormes investimentos em infraestrutura de redes e postos
automotivos; o numero de veiculos chegou a 1,7 milhdo, com milhares de postos
espalhados pelo pais. A nacionalizagdo do setor de hidrocarbonetos na Bolivia,
em 2006, gerou inseguranga quanto ao suprimento de gas ao Brasil e, em
consequéncia, a desaceleragdo das conversdes de veiculos para Gas Natural.
Mais recentemente, o congelamento dos pregos da gasolina vem obstaculizando
a decisdo econdmica do consumidor em converter seu veiculo para Gas Natural,
a despeito de o Brasil importar quantidades crescentes de gasolina.
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No setor industrial, paira a preocupagdo sobre a perda crescente de
competitividade da industria brasileira por falta de energia a pregos
competitivos e, particularmente, diante dos Estados Unidos, que passam a
atrair investimentos de grandes grupos industriais devido a disponibilidade
de Gas Natural abundante e barato.

Assim como vem ocorrendo com os derivados de petréleo, o Brasil vem
aumentando sua dependéncia de Gas Natural importado. Em agosto de 2014,
a oferta de gés importado atingiu em média 52 MMm?/dia, cerca de 53% do
volume ofertado ao mercado, o que dificulta a decisdo dos agentes do setor
quanto a investimentos de longo prazo pela falta de visibilidade quanto a oferta.
A suspensdo das rodadas de exploragdo de petréleo e gas por cinco anos,
além de interromper investimentos das empresas de petréleo, devera impactar a
disponibilidade de gas nacional no médio e longo prazos. Pairam ainda duvidas
sobre a capacidade da Bolivia em manter os volumes atualmente supridos ao
Brasil, cerca de 30 MMm?®/dia, quando o contrato de suprimento expirar em
2019, ja que aquele pais tem compromissos em abastecer a Argentina e o
mercado local, e ndo tem logrado atrair investimentos substanciais em exploragédo
e desenvolvimento.

Enquanto o Brasil decidiu interromper,em 2008, a pratica consagrada de rodadas
anuais de E&P, que vinham ocorrendo ininterruptamente desde 1999 - as
quais, diga-se de passagem, geraram os investimentos para o desenvolvimento
e produgdo atual do pré-sal —, os Estados Unidos incentivaram a produgéo
independente de gas de folhelho (shale gas), passando de importador a
exportador de Gas Natural, no curto periodo de 10 anos.

Em face dessa miriade de questdes e desafios, o Brasil precisa falar mais
sobre o Gas Natural. E, sobretudo, agir mais decisivamente.

Além das questdes econbémicas, as questdes de saude publica também se
impdem. Segundo estudo recentemente publicado pela Universidade de Sao
Paulo, a poluigdo atmosférica devera causar a morte de até 256 mil pessoas e
a internagdo de 1 milhdo de pessoas nos proximos 16 anos, no Estado de Sao
Paulo. O estudo calcula um gasto publico estimado em mais de R$ 1,5 bilhdo
relativo aos impactos na saude da populagio nesse periodo. E de se prever
que situagdes semelhantes se repitam em outras regides metropolitanas
brasileiras. O uso de Gas Natural, em substituicdo a combustiveis liquidos e
solidos, poderia contribuir para atenuar esse quadro, sobretudo se utilizado no
setor de transportes e na industria.

Os agentes do setor — produtores, distribuidores e consumidores — precisam
de sinais econOomicos de longo prazo quanto a oferta e precos de gas
para tomarem decisdes de investimento para os proximos 10-20 anos. Os
investimentos em infraestrutura de Gas Natural sdo intensivos em capital, com
longo prazo de maturagao. Falta visibilidade quanto a oferta de Gas Natural,
tanto importado como nacional. E falta visibilidade quanto a demanda, em
funcéo das incertezas quanto a matriz de precos e do papel do gas na geragao
de eletricidade.
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A FGV Energia tomou a iniciativa de liderar o debate, visando obter propostas
e alternativas construtivas para um setor de gas sustentavel no Brasil. Através
do questionamento critico da sua equipe de pesquisadores e de entrevistas,
realizadas ao longo de seis meses com especialistas e lideres do setor, a
FGV Energia elaborou um quadro abrangente sobre os principais temas que
vém impactando o desenvolvimento do setor e as principais preocupagdes
dos agentes investidores.

Existe uma quase unanimidade e convergéncia, entre todos os agentes
ouvidos, sobre a necessidade de um planejamento integrado e participativo
para o setor, e a urgéncia em se elaborar uma agenda pratica e construtiva.

O langamento do Caderno de Gas Natural é uma primeira etapa desse trabalho
de reflexédo, a qual sera seguida pelo aprofundamento dos grandes temas em
sessdes de trabalho especificas durante o ano de 2015. Essa iniciativa da
FGV Energia decerto contribuira para elucidar a questdo sobre por que se
deve falar, e agir, sobre o Gas Natural.

leda Gomes
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Cadeia de Valor do Gas Natural

O Gas Natural ¢ o combustivel féssil mais limpo e eficiente. E produzido
tanto em associagdo com o petréleo (gas associado) como de forma
independente (gas ndo-associado). Comparado ao petréleo, o consumo
comercial de Gas Natural é um fendmeno ainda recente. Apenas a partir
da década de 40-50, impulsionado principalmente pelos avangos nas
tecnologias de condicionamento e transporte, o Gas Natural comegou a
ser progressivamente incorporado a matriz energética dos paises. Devido
as suas propriedades fisico-quimicas e a continua evolugdo tecnologica,
o Gas Natural pode ser utilizado em diversos setores da atividade
econdmica: na produgdo de eletricidade, em processos industriais, no
comércio, residéncias e no setor de transportes. Mas, de onde vem e como
é produzido o gas que consumimos®?

Conceitualmente, a cadeia de valor do Gas Natural segue uma estrutura
semelhante & da cadeia do petroleo, e é igualmente dividida em trés segmentos:
upstream, midstream e downstream.
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Cadeia de Valor do Gas Natural
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» Upstream

A exploragédo é o processo de pesquisa de acumulagédo de hidrocarbonetos,
tanto em bacias terrestres (onshore) como em bacias maritimas (offshore).
Producéo ¢ o processo de extracéo, recuperacédo e processamento do Gas
Natural em escala comercial. Em 2013, no Brasil, foram produzidos em
média 77,2 MMm3/dia de Gas Natural, dos quais 56,6 MMm3/dia em mar e
20,6 MMm3/dia em terra'. Em agosto de 2014, a produgéo total atingiu 90,9
MMm?3/dia, dos quais 23,5 MMm3/dia em terra e 67,4 MMm3/dia em mar.

A fase de exploragdo é tipicamente caracterizada por alto grau de risco,
principalmente ligado a incerteza da descoberta de uma jazida em areas com
conhecimento geoldgico ainda limitado e, portanto, com elevados investimentos
e custos operacionais.

As etapas de mapeamento e processamento geoldgico e geofisico (G&G),
que antecedem a perfuracdo de pogos de exploragdo, contribuem para
reduzir o risco e aumentar a taxa de sucesso nas buscas por novas jazidas.

1. Boletim Mensal de Acompanhamento da Industria de Gas Natural, MME (Janeiro e Setembro 2014).
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No entanto, o dimensionamento real do reservatério e sua analise de
comercialidade s6 ocorrem mediante uma custosa campanha de perfuragéo,
completagédo e avaliagdo de pogos nas zonas de interesse definidas pelo
grupo de G&G das empresas. O gerenciamento desse risco exploratério e
dos custos operacionais da campanha até a conclusdo da etapa de avaliagdo
constitui o principal desafio enfrentado pelo segmento upstream.

A maior parcela do investimento global em E&P esta associada a etapa de
desenvolvimento e produgdo® A execugdo desta etapa fica, no entanto,
condicionada a declaragdo de comercialidade® das jazidas exploradas.

O desenvolvimento de novastecnologias permitiu a extragao de gas emreservatorios
“ndo-convencionais”, tais como em folhelhos, jazidas de carvédo e reservatérios de
baixa permeabilidade, e também nas “areas de fronteiras tecnologicas”, tais como
aguas ultraprofundas e regides articas. As jazidas de gas ndo-convencional se
tornaram comercialmente produtoras na primeira década de 2000, e chegaram a
representar, em 2012, 39% da produgéo total de gas dos EUA, gragas ao uso de
tecnologias como o fraturamento hidraulico e a perfuragéo direcional intensiva®.

P> FIGURA 2

Fluxo de caixa de um projeto E&P

“go | no go” do projeto

$
e Exploracéo Desenvolvimento e Producao
—>
Receita
Capex & Opex Tempo
e +— PP ¢——>

Prospeccéao Pogos Infraestrutura Operacao e manutengao
Exploratérios de producéo da produgao

Fonte: Elaboracao prépria a partir da referéncia [1]

2. Considera-se aqui o fluxo de caixa de um projeto economicamente viavel.

3. A comercialidade de um campo ¢é avaliada durante a execugao do Plano de Avaliagdo de Descobertas (PAD),
quando o operador do bloco exploratério avalia conjuntamente as caracteristicas do reservatério encontrado,
seu valor de produgao potencial e os custos de operagao e extragao na regiao. Chega-se entdo a um Relatério
Final de Avaliagao de descobertas (RFAD) que agrega todo o arcabougo técnico que justifica a declaragéo de
comercialidade ou eventual devolugéo do bloco exploratério.

4. Relatério US Energy Information Administration, “North America leads the world in production of shale gas”,
EIA (23/10/2013): http://www.eia.gov/todayinenergy/detail.cfm?id=13491].
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Assim como o gas nao-convencional esta modificando o cenario de produgéo de
gas nos EUA, as tecnologias que viabilizaram as atividades em aguas profundas
vém abrindo novas frentes para a produgdo de gas no pré-sal brasileiro. Em
2010, o pré-sal contribuia com somente 2,0 MMm?3/dia para a producéo de Gas
Natural do Brasil. JA4 em maio de 2014, essa produgéo atingiu os 16,1 MMm3/dia,
representando 19% da produgéo nacional de Gas Natural®, mas sua participagao
na oferta de gas ainda é modesta, devido as dificuldades e custos logisticos.

Uma vez produzido, o gas precisa ser processado®, transportado e distribuido
para os consumidores finais. Na fase de processamento, o Gas Natural é
condicionado para atender as especificagdes do sistema de transporte. Esse
processamento € realizado nas chamadas Unidades de Processamento de Gas
Natural (UPGNSs). Nelas, o gas passara por um processo de “secagem”, que
consiste em separar o metano de outros elementos presentes no gas bruto
(LGN, GLP, agua etc.). Além da “secagem”, o tratamento nas UPGNs serve para
remover impurezas e contaminantes (tais como enxofre, dioxido de carbono e
metais pesados) e também para adequar o gas a regulamentagio dos mercados
consumidores quanto as suas propriedades fisico-quimicas.

Cabe neste momento fazer alguns esclarecimentos quanto a diferencga entre
o Gas Natural bruto, recém-extraido do reservatorio, e o Gas Natural pronto
para consumo.

> FIGURA 3

Como o gas natural pode ser encontrado na natureza
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separados do metano na fase de
processamento para serem comercializa-
dos separadamente, como Gas
Liquefeito de Petréleo (GLP).

Gas nao-associado, quando o
reservatorio contém somente hidrocar-
bonetos gasosos, basicamente metano,
ou quantidades insignificantes de 6leo.
A exploragdo comercial desse tipo de
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para a produgdo de gas, e, de forma
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de metano.

Oleo + Gas

Fonte: Elaboragédo prépria
5. Boletim de Exploragédo e Produgao de Petréleo e Gas Natural n° 27, MME (maio 2014).
6. No caso do gas produzido offshore, ele precisa ainda ser escoado da plataforma de producao através de
gasodutos de escoamento, antes de chegar a uma UPGN no continente.
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Entende-se por Gas Natural comercializavel, aquele composto preponderantemente
por metano, com especificagdo de suas demais propriedades estabelecidas pela
ANP, em sua Portaria n°41, de 15 de abril de 1998. Ja a composi¢do do Gas
Natural bruto varia de um reservatério a outro, e pode ser classificado em dois
grupos principais: Gas associado e Gas nao-associado. Em 2013, no Brasil, cerca
de 67% da produgao de gas era de tipo associado, e somente 33% era extraido de
reservas de gas ndo-associado’.

» Midstream

A escolha da forma de movimentagdo do gas entre a jazida produtora e o
mercado consumidor € uma questdo estratégica para a industria do Gas
Natural. Historicamente, as dificuldades no transporte do gds eram téo
significativas que terminavam por direcionar grande parte da produgéo de
gas para a queima, quando se tratava de gas associado, ou de abandono
do campo, quando se fazia uma descoberta de gas nao-associado. Hoje, no
entanto, existem formas de transporte que atendem a diversos cenarios de
oferta e demanda.

O Gas Natural Liquefeito (GNL), por exemplo, pode ser transportado por
longas distancias e esta geralmente associado ao transporte maritimo por
navios metaneiros. No entanto, o custo de liquefagado do Gas Natural é elevado:
estima-se cerca de US$ 1200-1400/tonelada® para projetos construidos no
periodo 2011-2015, o que pode tornar o produto menos competitivo em
alguns mercados.

Outra modalidade usada para o transporte de Gas Natural € o gasoduto em alta
pressdo®. No entanto, assim como os oleodutos que transportam oleo bruto
e outros derivados, os gasodutos que transportam o Gas Natural exigem um
elevado investimento para sua instalagdo. Além disso, seu dimensionamento
e tracado devem levar em conta o atendimento simultdneo ao escoamento
ininterrupto da produgédo e a demanda do mercado consumidor.

Essa necessidade de interagdo com o segmento upstream e downstream,
associadaao elevado investimento inicial para suainstalagéo, faz da viabilizagao
da rede dutoviaria um verdadeiro desafio para a industria de gas. No entanto,
uma vez efetuada a instalagdo de uma rede minima, os dutos permitem que
seu operador obtenha forte economia de escala ao conseguir escoar grandes
volumes de gas a um custo operacional relativamente baixo, ao mesmo tempo
em que a necessidade de investimentos em novas instalagdes vai se tornando
cada vez menor com a expansdo da rede.

Uma alternativa viavel em alguns casos € usar o gas para a geragao elétrica
proxima as zonas produtoras de Gas Natural e transportar a energia sob a

7. Boletim Mensal de Acompanhamento da Industria de Gas Natural, MME (janeiro 2014)
8. Songhurst, Brian, LNG Plant Cost Escalation, The Oxford Institute for Energy Studies (Fevereiro 2014)

9. Usualmente entre 60 e 100 bar (http://www.igu.org/sites/default/files/node-page-field_file/Natural
% 20Gias % 20Unlocking % 20the % 20Low % 20Carbon % 20F uture.pdf).
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forma de eletricidade (“gas to wire"). Esta é uma solugdo que tem se
mostrado especialmente eficiente em casos intermediarios de volumes
produzidos e distancia percorrida até o mercado consumidor.

No Brasil, a rede dutoviaria tem extenséo relativamente reduzida quando
comparada com outros paises de area semelhante, contando com
apenas 9.244 km de dutos, concentrados principalmente na regido SE/
CO'™, Para fins de comparacéo, os Estados Unidos contam com cerca
de 550.000 km de gasodutos, que cobrem praticamente todo o territério
americano, enquanto que a Argentina conta com 15.437 km, quase o
dobro do Brasil. A incipiente infraestrutura de transporte ¢ um dos fatores
que dificultam o desenvolvimento do setor de Géas Natural no Brasil.

» Downstream

Apds a etapa de transporte, inicia-se
o processo de distribuicdo, a partir
do recebimento do gas nos chamados
citygates, que sdo instalagbes de
reducéo e controle de pressdo, medigdo
e odorizacdo do Gas Natural.

A partir dos citygates, o Gas Natural
é direcionado através de tubulacoes
aos diversos segmentos do mercado:
industrial, comercial, residencial e geragéo
de eletricidade. O Gas Natural pode
também ser utilizado em veiculos, apos
sua compressdo a 200-250 bar, em
postos automotivos, e armazenado em
cilindros de alta pressdo. O Gas Natural
comprimido a pressdes superiores a 200
bar (GNC) pode ser ainda transportado
em caminhdes com feixes de cilindro em
alta presséo para entrega a consumidores
localizados em regides afastadas das
redes de distribuigéo.

Em paises que dispdem de terminais
convencionais de regaseificacdo de GNL
também ¢ possivel instalar estacdes de
carregamento de caminhdes metaneiros
“truck LNG". O GNL ¢, entao, transportado

P> FIGURA 4

Malhas de gasodutos americana e brasileira
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Fonte: Elaboragéo prépria a partir de dados da EIA e da GasNet

10. Boletim Mensal de Acompanhamento da Industria de Gas Natural, MME (janeiro/2014)
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por rodovia para regides que ndo possuem infraestrutura de transporte e distribuicdo
de Gas Natural, sendo depois regaseificado nas instalagdes dos usuarios finais.

O distribuidor ¢ o agente responsavel pela operagéo das redes de distribuigdo
de gas e entrega do gas ao consumidor final. As redes de distribuicdo de
Gas Natural apresentam caracteristicas de monopdlio natural, sendo, de
modo geral, reguladas. No Brasil, a regulagdo da distribuigdo cabe a esfera
estadual'’ e o servigo de distribuicdo de Gas Natural é operado por empresas
— estatais e privadas — em regime de concessdo geografica exclusiva.

Dessa forma, mapeamos a cadeia de valor do Gas Natural, desde sua
produgédo até a distribuicdo e entrega ao consumidor final. Nas proximas
sec¢des, levantaremos algumas caracteristicas dessa industria no Brasil, seu
modo de atuagdo, principais agentes e estrutura regulatoria, para depois
aprofundarmos nossa analise sobre os grandes temas que afligem o setor
de gas brasileiro hoje.

11. Até o citygate, a regulagéo é federal no Brasil.



Panorama do mercado de
Gas Natural — Brasil e mundo

Nas proximas décadas, as projegdes para o mercado mundial de Gas Natural sdo
bastante positivas. Até o horizonte de 2040, o consumo de gas deve aumentar
modestamente nos paises membros da OECD, e de forma ainda mais acelerada
em paises ndo membros da OECD, particularmente na China e no Oriente
Médio. O consumo da China deve crescer de 297 MMm?®/dia, em 2010, para
1350 MMm?&/dia, em 2040, com grande parte desse crescimento ocorrendo
entre 2010-2020'% Nesse mesmo horizonte, a participagdo do gas na matriz
energética mundial apresenta trajetéria ascendente, contraria a tendéncia de
outras fontes fésseis, como 6leo e carvao [Grafico 2].

O horizonte geopolitico do gas sofreu importantes transformagdes nos ultimos
anos e ainda esta se desenhando. Com a revolugdo do gas ndo-convencional
nos EUA, a expectativa é de aumento continuo em sua produgdo, com previsio
de exportagdo de GNL a partir de 2016, Na Europa, a recente tensio politica
entre Russia e Ucrania trouxe mais uma vez a tona questdes ligadas a seguranga

12. International Energy Outlook, EIA (2013)
13. EIA Annual Energy Outlook, EIA (2014)
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» GRAFICO 2
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» GRAFICO 3
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de suprimento e & importancia do gas russo para os paises europeus. No caso
da China, estima-se que o pais detenha grande parte do potencial mundial em
bacias ndo-convencionais, particularmente de gas de folhelho, com recursos
tecnicamente recuperaveis de 31,6 Trilhdes de m3 (Tm?)'4. No entanto, com uma
industria de gas ainda pouco desenvolvida, ha duvidas sobre sua capacidade de
explorar esse potencial nos proximos anos. Na América Latina, Bolivia e Argentina
tém reservas de gas da ordem de 0,314 Tm3 cada, mas o baixo investimento atual
em exploragao sinaliza um panorama de baixa produgao de gas no curto prazo.

QOutros paises como Canada, México, Australia, india, Turcomenistdo e
Mogambique estdo buscando desenvolver seus potenciais e definir qual sera
sua participagdo na geopolitica mundial do gas. De todo modo, os préximos
20-30 anos mostram uma perspectiva de aumento na oferta mundial de Gas
Natural, em um cenario em que a China e os Estados Unidos terdo um papel
chave como produtor e também como consumidor.

P> FIGURA 5

Principais fluxos comerciais de GN em 2013 Trade flows worldwide (billion cubic metres)
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Fonte: BP Statistical review (Junho 2014)

14. Technically Recoverable Shale Oil and Shale Gas Resources: An Assessment of 137 Shale Formations
in 41 Countries Outside the United States, EIA (2013).
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A revolucido do Gas de Folhelho nos EUA

A REVOLUCAO DO GAS DE FOLHELHO (shale gas) nos EUA ganhou, nos Ultimos anos,
as manchetes dos maiores jornais e revistas do mundo. Extraido pela primeira
vez, em 1821, mas economicamente inviavel até a primeira década do século
XXI, o aumento da produgdo do gas de folhelho abriu novos horizontes para
uma industria de E&P em declinio no pais norte-americano. Diante da deplegao
dos reservatorios convencionais, sem novas descobertas significativas de gas,
gerando queda da produgéo e precos elevados, o desenvolvimento do gas de
folhelho permitiu a recomposigao da produgéo e rapidamente tornou-se a nova
fronteira de expansao da industria upstream americana.

Apds mais de 150 anos sendo considerada uma produgdo marginal, advinda
geralmente de fraturas naturais em reservatorios ndo-convencionais, os incentivos
a pesquisa e producao nesse tipo de reservatérios, por mais de duas décadas,
geraram desenvolvimentos tecnolégicos que viabilizaram os primeiros pogos
comerciais, na formagao de Barnett (ao norte do Texas), em 1998/99. O primeiro
fator de sucesso foi a implementagao em escala comercial do fraturamento
hidraulico, seguido do desenvolvimento e ampliagdo do uso da perfuragao
direcional, a partir dos anos 2000.

Gas nao convencional
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Carvao Mineral

(CBM) “Tight
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K
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Q X
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Fonte: Adaptacao do site Total
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Producéo de Gas Natural nos EUA
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O crescimento da produgdo de shale gas gerou repercussdes notaveis no cenario
econdémico dos EUA, bem como em escala global. A abundancia de Gas Natural no
mercado americano assegurou um horizonte de amplo abastecimento e pregos baixos,
em um pais onde ja existe infraestrutura, capacidade logistica, condi¢gdes econdmicas e
tributarias favoraveis ao negdcio, bem como mao de obra qualificada. Consequentemente,
as industrias quimica, de refino, aluminio, aco, vidro, cimento e alimenticias, mais
dependentes de energia, voltaram a se tornar competitivas no pais, atraindo investimentos
do mundo inteiro. Como resultado, a nova cadeia do shale gas gerou, em 2012, mais de
2,1 milhes de empregos, contribuindo com cerca de US$ 284 bilhces para o PIB do pais
e US$ 74 bilhdes em royalties e impostos. Até 2025, espera-se ainda gerar 3,9 milhdes
de empregos, passando a contribuir com US$ 538 bilhdes no PIB do pais, e gerando uma
arrecadagéo de US$ 1,6 trilhdes em royalties e impostos.'®

Apesar do impacto positivo na economia, ha ainda muita polémica em relagao aos possiveis
impactos ambientais da atividade de fraturamento hidraulico. Ainda que nenhum estudo
tenha comprovado a existéncia de causalidade entre as operagoes de fraturamento e as
diversas acusacoes presentes nos litigios milionarios que vém surgindo, desde o ano 2000,
a questao ecoldgica ainda persiste. Adicionalmente, as operagdes massivas de fraturamento
requerem grandes volumes de agua, o que pode representar importante restricao a inddstria
diante da necessidade de preservagao de recursos hidricos de certas regioes.

O tradeoff entre a questdo ambiental e os potenciais beneficios econémicos
procedentes do gas de folhelho faz com que, ainda hoje, paises e regioes se dividam
entre os que proibem e aqueles que buscam promover a industria de E&P em
reservatorios nao-convencionais.

15. Fonte: America’s New Energy Future: The Unconventional Oil and Gas Revolution and the US Economy, IMS (2013)
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Outro grande fator transformador no campo geopolitico refere-se ao papel
crescente do Gas Natural Liquefeito (GNL), que representou cerca de 31,4% das
transagdes de gas no final de 2013. Atualmente, existem 17 paises exportadores e
29 paises importadores, com a produgao concentrada no Qatar, Malasia, Australia'®
e Indonésia. Além de seu papel na seguranca e diversificagdo de suprimento, a
industria do GNL tem inovado em solugdes comerciais e tecnoldgicas, tais como:
sistemas de liquefagdo e regaseificagdo flutuantes, uso de GNL em transporte
terrestre e maritimo e sistemas em escala reduzida para atendimento a mercados
remotos e de pequeno porte (“Small LNG”).

Como o Brasil estd se posicionando diante da atual conjuntura internacional?

A industria do gas no Brasil data do século XIX e, ja no inicio do século
XX, cerca de 10 cidades brasileiras possuiam redes de gas canalizado. No
entanto, com o advento da eletricidade, a distribuicdo de gas canalizado
deixou de se desenvolver e ficou restrita ao Rio e a Sdo Paulo até o inicio das
atividades petroliferas no Nordeste, no final dos anos 50.

A produgdo de Gas Natural no Brasil desenvolveu-se a reboque do setor
de petroleo, inicialmente a partir de gas associado no Nordeste. Com as
descobertas de petroleo na bacia de Campos, principalmente na década de
80, o setor beneficiou-se do crescimento das atividades petroleiras offshore.
Atualmente, grande parte do gas produzido no pais é gas associado ao petroleo
produzido offshore. Ademais, as novas perspectivas do pré-sal geram grande
expectativa com relagdo ao crescimento da producgdo de gas associado no
pais. Hoje, as reservas provadas de gas no Brasil sdo de 458.093 MMm3
(16,2 Tcf)', localizadas principalmente nas bacias de Campos e Santos.

Apesar disso, o Brasil vem se posicionando como o principal mercado
importador de gas na América do Sul. Em 2013, cerca de 50% da oferta total
de gas ao mercado foi importada — principalmente da Bolivia (por gasoduto)
ou de Trinidade e Tobago (GNL) — e a perspectiva ¢ de que o aumento da
producgéo nacional seja timido, ao menos nos proximos 5 anos.

» Oferta

Atualmente, existem dez empresas produzindo Gas Natural no Brasil. Ainda
assim, a Petrobras é hoje o principal agente na oferta de Gas Natural do pais,
tendo sido responsavel por aproximadamente 81% da produgédo nacional
de gas em julho de 2014. Como a maior parte das reservas de Gas Natural
esta offshore e é de gas associado, a oferta nacional tendera a continuar
diretamente relacionada aos investimentos e curva de produgéo do o6leo.

16. A partir de 2018, a Austrdlia passa a ser o maior produtor mundial de GNL [“The Future of Australian LNG
Exports”, Oxford Institute for Energy Studies, (2014).

17. Boletim Mensal de Acompanhamento da Industria de Gas Natural, MME (fevereiro/2014).
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> FIGURA 8

Mapa brasileiro de reservas provadas (em MMm3)
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A Petrobras tem como visdo para 2030 ser uma das 5 maiores empresas
produtoras de petroleo do mundo'® e seu Plano de Investimentos 2014-2018 prevé
investimentos de US$ 153,9 bilhdes em exploracéo e produgéo, dos quais US$ 82
bilhdes no desenvolvimento da area do pré-sal [Gréfico 6]. Portanto, a prioridade
devera continuar a ser a produgao de petroleo, e o gas devera permanecer como
um produto secundario associado ao petroleo. Da mesma maneira, a capacidade
de investimento da companhia esta comprometida com a produgéo de petroleo, o
que podera dificultar o investimento no escoamento do gas produzido no pré-sal.

» GRAFICO 5
Panorama do mercado de Gas Natural (em MMm?*/dia)
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19. Site da Petrobras. www.petrobras.com.br/pt/quem-somos/estrategia (06/10/2014).
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Em particular, os campos do pré-sal estdo situados a cerca de 300 km da
costa e serdo necessarios enormes investimentos para interligar os diversos
clusters de produgao e transportar o gas até os centros consumidores. Os
investimentos da Petrobras em gas e energia vém declinando, passando de
US$ 17,8 bilhdes, no Plano de Negdcios 2010-2014 (8% do investimento total
da empresa), para US$ 10,1 bilhdes (4,6% do total), no Plano de Negdcios
2014-2018. Desses, US$ 6,1 bilhdes serdo destinados aos gasodutos de

» GRAFICO 6
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Investimentos US$ 224,0 US$ 224,7 US$ 236,5 US$ 236,7 US$ 220,6

bilhoes bilhoes bilhées bilhées bilhoes
E&P 70%
w
— 0
8 €
° aE> Abast
i @
- 0 o)
o O 35% o,
= e 30%
O o
© Demais 18%
(]
Areas 17% 15% 14%
*— —— 11%
: 2 "\.____. 12%
Diretoria de 17,8 US$ bilhdes 10,1 US$ bilhdes
Gas e Energia (8%) (4,6%)
PNG 2012-2016 PNG 2013-2017 PNG 2014-201
PN 2010-2014 PN 2011-2015 G 9 016 PNG 93 0 G 9 018
Carteira Total Carteira Total Carteira Total
100 TENY M Logistica e
(2017) Processamento
ARLA 32
de GN
. Sulfato de Aménio
H Energia

FN 111 (201 ificaca
u (2015) Regaseificacdo

de GNL

as e energia

Regas Bahia

Gas Quimica

UTE Baixada Fluminense

Gasoduto Rota 2
Pré-Sal
(jun/15)

UPGN Cabitinas
Rota 2 Pré-Sal
(out/15)

Gasoduto Rota 3
Pré-Sal
(out/17)

[CE N UPGN Rota 3
Pré-Sal
Gaspal Il (ago/16)

% do Investimento total em g

Gasan Il Ecomps + Ptos de entrega +
Manutencdo Malha

3° Ciclo de Investimentos — PNG 2014-2016



_ 30 PANORAMA DO MERCADO DE GAS NATURAL — BRASIL E MUNDO

escoamento do pré-sal: as chamadas Rotas 2 (Cabitnas) e 3 (Marica) e
respectivas UPGNs. Outro ponto relevante ¢ que, segundo fontes do setor, o
gas do pré-sal contém percentuais elevados de diéxido de carbono (CO,) e seu
condicionamento para especificagées de mercado podera exigir a construgao

de enormes instalagdes para remogao de CO, nas plataformas de producéo e
reinje¢gdo nos campos de petroleo.

Nas bacias terrestres, a exploragédo de Gas Natural?® ainda € incipiente e néo
tem despertado o interesse de empresas nacionais ou internacionais. Na
122 Rodada da ANP, realizada em novembro de 2013, apenas 72 dos 240
blocos ofertados foram arrematados. Pequenas e médias empresas de E&P,
que poderiam ter maior interesse em se especializar na pesquisa e produgao
de gas ndo-associado, ainda encontram dificuldades para operar nas areas

terrestres, diante dos elevados investimentos de escoamento da produgéo e
riscos de mercado.

Assim, a expectativa é que a oferta nacional de Gas Natural permaneca ainda
altamente dependente da producéo de petroleo nos proximos 8 - 10 anos, uma
vez que os blocos de exploragdo com possibilidades de gas ndo-associado,
licitados em 2013, ndo deverdo iniciar produgao comercial antes de 2020/21.
Além disso, a maior parte da produgdo do pré-sal somente devera estar

» GRAFICO 7
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disponivel para o mercado por volta de 2017 - 2018, uma vez que as Rotas
2 e 3 ainda se encontram em fase de licitagdo. Ou seja, o aumento da oferta
proveniente da produgdo nacional devera ocorrer apenas no médio/longo
prazo, por depender da constru¢do de gasodutos de escoamento dos blocos
de pré-sal, concedidos antes de 2008, e do inicio da produgédo que vira dos
novos blocos licitados nas 112 e 122 rodadas exploratorias, do pré-sal de
Libra e da Cessdo Onerosa. Até 14, o suprimento de Géas Natural no Brasil
devera permanecer sendo feito em grande parte via importagdo, de modo
que a continuidade de fornecimento de gas da Bolivia e o cenario de oferta
e pregos de GNL, no mercado internacional, serdo de extrema importancia
para o Pais.

Tendo sido a principal investidora em infraestrutura na industria de gas
brasileira, a Petrobras também detém hoje controle total da rede de transporte
por dutos, da infraestrutura e operagao dos ativos de importagédo de gas, além
da movimentagdo e regaseificacdo de GNL. Além disso, também participa
da composigéo societaria da maioria das empresas distribuidoras estaduais.
Somando as importacdes que séo feitas por suas instalagdes e sua produgio
propria, a estatal controla 91% do gas ofertado a jusante da malha de transporte
e 100% da infraestrutura de acesso as distribuidoras estaduais.

» Mercado

Se a ampliacdo da oferta de Géas Natural no pais esta fortemente ligada aos
investimentos no setor de petréleo, o consumo do Gas Natural no Brasil
esta ligado as politicas estaduais de distribuicdo de gas canalizado e as
politicas do setor elétrico. A entrada do setor elétrico como novo mercado
consumidor se deu a partir do ano 2000, com a criagdo do Programa
Prioritario de Termoelétricas (PPT), que levou a um importante aumento
da demanda. Mais recentemente, em fungdo do longo e atipico periodo de
seca e da redugéo da capacidade de armazenamento dos reservatorios das
hidrelétricas, as termelétricas a gas passaram a ser acionadas com maior
frequéncia. Consequentemente, o suprimento do PPT precisou contar com
as importacdes de Gas Natural da Bolivia e também com o GNL importado.

O consumo de gas na geragao térmica aumentou expressivamente, chegando
em 2013 a representar 44% do consumo total do energético. Por outro
lado, o consumo industrial, que representa 45% do consumo total, depende
de uma oferta a precos competitivos. As incertezas quanto a demanda
na geragdo térmica flexivel se refletem nos pregos do gas, que tendem a
subir com a importagdo de GNL no mercado spot, em periodos de baixa
hidrologia. Tal volatilidade de oferta e pregos torna mais dificil para a industria
mensurar os beneficios da utilizagédo de gas, o que explica uma estagnagéo da
demanda industrial por gas natural desde 2011 [Grafico 8]. Nos segmentos
residencial e comercial, e também no veicular, 0 consumo se mantém estavel e
pouco expressivo.
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» GRAFICO 8

Consumo médio de Gas Natural no Brasil
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Fonte: (MME, 2014) e referéncia [11]

Paradoxalmente, apesar de o Gas Natural ser uma solugéo estratégica para a
geragéo de energia elétrica no Brasil, o Plano Decenal de Expanséo de Energia
2022 prevé a adigdo de apenas 1.447 MW de capacidade termelétrica a
gas natural - contra um total de 35.073 MW de capacidade adicional
entre 2014 e 2020.2" No entanto, para o leildo A-5 que sera realizado em
novembro de 2014, ha cerca de 20.000 MW de termelétricas a gas inscritas
— ainda que ndo haja oferta de gas nacional suficiente para atender a essa
demanda adicional nesse prazo. Espera-se que uma parte de tais projetos
seja viabilizada pela importagdo de GNL. Mas com os precos-teto do leildo
a R$ 209/MWh, dificilmente sera possivel viabilizar os precos e condicdes
contratuais requeridos pelos fornecedores de GNL. Hoje, a capacidade
térmica instalada a Gas Natural no Sistema Integrado Nacional (SIN) ¢ de
10.366 MW, aos quais serdo adicionados 1.700 MW até abril de 2016.

21. EPE, 2013
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De modo geral, ainda existe muita incerteza quanto a real oferta e demanda
de Gas Natural no Brasil. Do lado da oferta, o setor continua altamente
dependente da Petrobras, que tera como prioridade seus compromissos de
producéo de petroleo assumidos no pré-sal. Do lado da demanda, a prioridade
vem sendo dada para a geragdo termelétrica — um consumo flexivel e de
dificil previsibilidade — e o planejamento ndo aponta para o desenvolvimento
de novos mercados consumidores.

Adicionalmente, o marco regulatério do gas ainda ndo conseguiu resolver alguns
dos seus entraves que inibem o desenvolvimento de novos empreendimentos no
setor. Nesse cenario, a Petrobras provavelmente permanecera ainda por algum
tempo como principal player do setor de gas no Brasil, atuando em todas as
etapas da cadeia de valor, porém com capacidade de investimento no setor
cada vez mais reduzida.

» TABELA 1
Agentes da Cadeia de Valor de Gas Natural no Brasil
Segmento Setor Agentes Regulamentacgao
Upstream E&P Petrobras Agencia Nacional
Queiroz Galvao de Petroleo (ANP)
Parnaiba Gés Natural (BPMB Parnaiba)
Repsol/Sinopec
Shell
BG
etc...
Processamento Petrobras
Midstream Transporte por gasoduto Petrobras ANP
Liquefacdo de gés Petrobras & White Martins ( projeto Gemini)
Transporte de GNL Petrobras (charters)
Regaseificacdo de GNL Petrobras
Downstream Distribuigao de gas 27 Empresas Distribuidoras de Agéncias Reguladoras
Gés Canalizado Estaduais
Comercializacdo Gaspetro (Petrobras) Secretarias Estaduais

de Energia
Comercializadores de Gés Natural
Consumo Indistrias
Usinas Termoelétricas
Comércio
Residéncias
Postos de GNV

Fonte: Agentes de E&P e Comercializadores
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Panorama regulatério no Brasil

Existe uma separagéo estrutural importante no modelo regulatorio do gas no
Brasil. Enquanto as atividades dos segmentos upstream e midstream sé&o
reguladas em esfera federal, a regulagéo da distribuicdo de gas canalizado é de
competéncia dos estados.

Na esfera federal, o gas foi tradicionalmente objeto das atividades da Petrobras,
que desde sua fundagdo administrou o monopolio do Estado sobre os
hidrocarbonetos do Brasil. A quebra do monopdlio da Petrobras se deu por
emenda constitucional em 1995. Posteriormente, a Lei n® 9.478/1997, que ficou
conhecida como a “Lei do Petréleo”, estabeleceu as condigdes para a atuagao
de outras empresas nos segmentos de exploragéo e produgéo de petroleo e gas
natural, e muitas dessas medidas regem o setor até os dias de hoje. A Lei criou
ainda a Agéncia Nacional de Petroleo, Gas Natural e Biocombustiveis (ANP)
como érgéo regulador da industria do petroleo e Gas Natural. Assim, a Lei do
Petroleo oficializou o fim do monopdlio da Petrobras, definiu os principios para
a concessdo de areas para atividades de E&P e estabeleceu um mecanismo
de regulagdo do setor através de agéncia reguladora independente, o que, na
pratica, viabilizou a entrada de outras empresas no segmento de E&P no Brasil.



KN

P> TABELA 2

Investidores Regulagao

= As diretrizes sao estabelecidas pelo Ministério de Minas e
Energia (MME)

= Regulador federal: Agencia Nacional de Petréleo, Gés
Natural e Biocombustiveis (ANP)

= Petrobras
Upstream = Empresas brasileiras &
estrangeiras

= Regime de concessao para gasodutos nacionais &

= A Petrobras exerce amplo autorizag&o para gasodutos internacionais e terminais de GNL

controle sobre os gasodutos de = O MME planeja a expansao da malha de gasodutos
Midstream transporte e terminais de GNL (vide PEMAT)

= Aliniciativa privada também = A ANP regula o livre acesso e as tarifas nos gasodutos

pode investir em gasodutos e existentes

terminais de GNL = As tarifas dos gasodutos existentes também podem ser

negociadas e estabelecidas por comum acordo das partes

= 27 concessionarias estaduais = Concessdes outorgadas pelos governos estaduais

de distribuicdo de Géas Natural = Agéncias ou secretarias estaduais competentes aprovam
Downstream = A Petrobras € acionista precos e contratos de concessao

ou sécia da maior parte das = As companhias locais de distribuicdo possuem franquia

companhias locais de distribuicdo  geogréfica exclusiva de 30 a 50 anos.

Possivelmente em virtude da grande produgédo de gas associado no pais, a
Lei do Petroleo enderegou as questdes do gas e do petroleo conjuntamente
— principalmente no upstream. Posteriormente, o desenvolvimento do setor de
gas no Brasil e a crescente demanda do setor elétrico por Gas Natural expds
as pendéncias legais e regulatorias do setor, principalmente nos segmentos
de transporte e infraestrutura. Apds mais de 2 anos de tramitagdo, em 2009
diversos agentes do setor se reuniram para assinar um acordo que viabilizaria
a aprovagdo no Senado da Lei n°11.909/2009, que ficou conhecida como a
“Lei do Gas" - complementada em 2010 pelo Decreto n° 7.382 e, ainda, por
resolugdes da ANP?2 nos anos subsequentes. Estes documentos constituem
hoje a esséncia do arcabougo regulatorio do gas em ambito federal.

A regulagéo na esfera federal vem se desenvolvendo desde o fim do monopdlio,
em 1995, e a promulgacéo da Lei do Gas pode ser vista como marco para o setor
de Gas Natural no Brasil. Mesmo com diversas lacunas e obstaculos regulatérios,
cabe reconhecer que a existéncia de um marco regulatério especifico para o
setor, e cada vez mais adaptado as especificidades da industria de Gas Natural,
representa um importante avanco. Ainda existem, porém, questionamentos
quanto a adequacéo dessa regulagdo ao cenario brasileiro, que conta com a
presenga de um agente dominante e mercados pouco maduros.

A regulagado federal atual prevé a separagao, no transporte de Gas Natural,
dos agentes Carregador (proprietario da molécula) e Transportador (operador

22. Resolugdes: N°44/2011; N°50/2011; N°51/2011; N°52/2011; N°51/2013; N°15/2014; entre outras.
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dos dutos). Ficou igualmente estabelecido que a outorga de construgéo e
operagdo de gasodutos sera obtida mediante autorizagédo, para gasodutos
internacionais, e por concesséo, para gasodutos nacionais. A lei passou a
garantir o livre acesso aos dutos de transporte e terminais maritimos, entre
outras medidas importantes.

A competéncia regulatoria da ANP se encerra no citygate. A partir desse
ponto, a esfera estadual é responsavel pela regulagdo do Gas Natural
canalizado, incluindo a definigdo de tarifas, da estrutura e da metodologia de
revisdo tarifaria de distribuicdo, além de decisdes sobre a aquisicdo de gas

pelo Consumidor Livre (CL), Autoimportador (Al) e Autoprodutor (AP).

Carregador/
Transportador

As normas regulatérias atuais estabelecem que
o Carregador (geralmente o produtor de gas) e o
Transportador (geralmente proprietario ou soécio da
empreiteira que construiu os gasodutos) precisam
ser dissociados um do outro. Mais recentemente, na
Resolugao N° 51 de 2013, a ANP estipulou que além
de carregador e transportador serem empresas dife-
rentes, eles ndo poderiam ter qualquer tipo de vinculo
societario. Mas, na pratica, hoje os gasodutos de trans-
porte sdo operados em sua maioria pela Transpetro,
que é uma empresa subsidiaria da Petrobras, que por
sua vez é também carregadora de Gas Natural.

Autoprodutor — Ap
Autoimportador — Al
Consumidor Livre — cL

Apesar de formalmente introduzidos pela lei, a relagao
destes novos agentes com a distribuidora local, deten-
tora do monopodlio sobre a distribuicao de gas, ficou
dividida entre a esfera federal e estadual, gerando uma
série de dificuldades praticas para o desenvolvimento
desses empreendimentos.

Livre acesso
aos gasodutos de

transporte

A promogéo de expansdo da malha de gasodutos é respon-
sabilidade do MME que através do PEMAT indica, anual-
mente, quais trechos serédo objeto de chamada publica para
futura concessao.

A contratagédo do transporte € moderada pela ANP e ocor-
rerd prioritariamente em capacidade disponivel, servigo de
transporte firme ou extraordinario, e depois em capacidade
ociosa, contratada em servigo interruptivel. Adicionalmente,
os carregadores iniciais, que viabilizarem ou contribuirem
para viabilizar a construgdo do gasoduto, terédo prioridade na
contratagdo em capacidade disponivel.

O livre acesso néo é obrigatorio em instalagées de tratamento
ou processamento, nos terminais de liquefagdo e regasei-
ficagdo, assim como em gasodutos de escoamento de pro-
dugéo (dutos que ligam a unidade de produgéo a instalagdes
de processamento, tratamento ou unidades de liquefagéo).
Isso significa, por exemplo, que empresas de E&P operando
offshore, proximas as Rotas de Escoamento 1 e 2 (assim como
a Rota 3, que estara pronta em 2016-2018) da Petrobras, ndo
teréo o livre acesso aos dutos garantido. Por se tratarem de
dutos de escoamento, esse tipo de situagdo geralmente leva
a venda do gas dessas operadoras, ainda na boca do poco,
para a Petrobras por um preco geralmente baixo.
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No caso dos CLs, Al e APs, enquanto a ANP ¢é responsavel pela aprovagao
dos empreendimentos, o entendimento sobre o fornecimento de gas para as
instalagdes depende da autoridade regulatoria estadual. Desse fato decorrem
algumas dificuldades praticas encontradas por esses agentes:

* A falta de normas estaduais claras e homogéneas para aquisi¢gdo de
gas para Consumidores Livres;

* O ndo reconhecimento como AP ou Al de algumas instalagbes
consumidoras, ja registradas na ANP, junto aos érgéos estaduais;

* O estabelecimento de restrigdes adicionais para as figuras de AP e
Al por parte do ¢rgéo regulador estadual; e

* Questionamento na determinagéo de tarifas de operagéo e manutengao
(O&M), sem adigdo da margem de distribuigao, para AP ou Al que
tiverem instalado seus proprios dutos.

Tais dificuldades estdo essencialmente ligadas ao grau de desenvolvimento
da agéncia ou orgao regulador estadual. Quanto mais claras e isondmicas
forem as normas regulatérias do estado, menos conflitos tendem a ocorrer.

Hoje, existe grande disparidade entre os érgaos reguladores estaduais. Alguns
estados tém agéncias mais atuantes e capacitadas, o que se traduz em regras
regulatorias mais transparentes e consistentes. Em outros estados, ndo existe
metodologia de tarifagdo, sendo que alguns estados ndo tém sequer agéncia
reguladora. A regulagéo estadual passa, entédo, para reparticoes da secretaria
de energia do estado que muitas vezes ndo possuem pessoal ou capacitagao
técnica para tratar esses assuntos de forma adequada.

Soma-se a heterogeneidade entre as agéncias estaduais as diferentes composicdes
societarias das concessionarias de distribuicdo. Em alguns estados - como Rio de
Janeiro e Séo Paulo - as concessionarias possuem pouca ou nenhuma participacéo
do governo. Em outros, como o Espirito Santo, por exemplo, a distribuigédo de
Gas Natural canalizado ¢ feita pela BR Distribuidora, que € uma empresa estatal
e subsidiaria da Petrobras. De modo geral, a regulagdo estadual parece ter se
desenvolvido mais nos estados onde a distribuidora de gas estd nas maos da
iniciativa privada.

Pode-se dizer que o arcabougo regulatério do Gas Natural ainda é recente e
estd em processo de construgéo, e sua adequagéo sera testada ao longo dos
proximos anos. A convergéncia das regras das duas esferas regulatorias (federal
e estadual) serd um processo gradual, e eventuais lacunas existentes ainda
serdo preenchidas ao longo do tempo. No entanto, a discussdo da regulagdo
é de extrema importancia caso se deseje viabilizar o desenvolvimento do setor
no pais, principalmente em fungdo da sua atual estrutura, que conta com um
agente dominante presente em toda a cadeia de produgéo.
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A busca por uma visdo abrangente do setor e a necessidade de discusséo de
uma politica publica para o Gas Natural motivaram a elaboragdo deste Caderno

Entender os pontos divergentes entre os agentes do setor e chegar a esséncia
das principais questées que emergem no dia a dia da industria de gas € o
primeiro passo para comegar a tragar uma politica para o Gas Natural.

Esse trabalho também visa a abertura do didlogo entre os diversos agentes do
setor, bem como a exposigéo construtiva de opinides divergentes - buscando
sempre uma convergéncia de propostas que possa contribuir positivamente
para a elaboragdo de uma politica nacional de Gas Natural, tendo em vista os
interesses maiores do pais.

Diante de tal desafio, escutamos os principais tomadores de deciséo e formadores
de opinido, que se dispuseram a participar da proposta. Por meio de entrevistas,
foram colhidas as visdes e reflexdes de pessoas que pensam e vivem diariamente
o setor do Gas Natural. Foram ouvidos representantes de E&P, distribuicéo,
regulagdo, governo, analistas do setor, analistas da politica energética do pais,
especialistas juridicos, consumidores, autoprodutores e consultores internacionais.
Com isso, foi possivel obter um panorama amplo da industria de Gas Natural, a
partir do olhar dos diversos agentes da cadeia de valor.

Os registros coletados durante as entrevistas permitiram levantar algumas
questbes que precisardo ser analisadas com maior profundidade, a fim de
se buscar uma convergéncia entre os agentes sobre os temas e agdes que
precisam ser implementados. Assim, apresentamos a seguir os principais
temas relevantes para a definigdo do papel do Gas Natural na matriz energética
nacional, e também um breve contexto para cada um deles. A lista apresentada
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ndo pretende ser exaustiva, mas sinaliza uma priorizagdo de temas, tendo em
vista que reflete as questdes mais citadas pelos agentes durante as entrevistas.

As questbes especificas foram divididas em grandes temas, com a proposta
de organizar a discussédo coordenada pela FGV Energia nos proximos meses.
Os grandes temas permitem que estruturemos e delimitemos os topicos sem,
no entanto, restringir as relagées que existem entre eles, ja que em muitos
casos resolugdes referentes a uma determinada questéo irdo inevitavelmente
influenciar as discussdes sobre outros tépicos.

A partir do aprofundamento desses pontos, listados a seguir, sera possivel
entender quais as restrigdes e possibilidades do Gas Natural no Brasil, e
propor politicas especificas para esse energético.

PLANEJAMENTO

m Planejamento energético integrado

m Governanga do planejamento integrado

m Planejamento a partir de vantagens comparativas regionais
m Sinalizagao da demanda ancora para o GN

AMPLIACAO DA OFERTA

m Baixa previsibilidade da oferta offshore.

m Incertezas relativas ao potencial onshore

m Volatilidade e nivel de pregos internacionais de GNL
m Continuidade de oferta da Bolivia

DEMANDA E MERCADOS
CONSUMIDORES DE GAS NATURAL

m Precos relativos entre o GN e seus substitutos
m Nivel de pregos de Gas Natural no Brasil
m Desenvolvimento de mercados no médio prazo

ACOES DE CURTO PRAZO E OUTRAS
QUESTOES NAO MENOS IMPORTANTES

Viabilizagao da troca operacional (swap operacional)

|
m Harmonizagao regulatéria entre reguladores estaduais e federal
m Livre acesso a infraestrutura

|

Estrutura de mercado — agente dominante
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Planejamento

Um ponto quase unanime para todos os agentes do setor refere-se a
necessidade de um planejamento de longo prazo que permita explicitar as
diversas interagdes setoriais e balizar a tomada de decisdes para investimentos
de longo prazo na cadeia de valor do Gas Natural. Da mesma maneira, muitos
entrevistados citaram a auséncia de um planejamento especifico para o Gas
Natural — considera-se que hoje o planejamento do Gas Natural é realizado em
fungéo das estratégias para o petroleo.

No ambito desse tema, inserem-se ainda as questdes relativas ao planejamento
energético integrado e também uma reflexdo sobre o papel do Gas Natural
no contexto regional — deve o gas ser disponibilizado em todo o territério
nacional ou apenas nas regides onde exista uma vantagem competitiva, tanto
do lado da produgdo como do lado da oferta?

Apresentamos a seguir os principais topicos abordados sobre planejamento.
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» Planejamento energético integrado

Mais do que a auséncia de politica de governo especifica para o Gas Natural,
o ponto que parece mais relevante para os agentes entrevistados € a
necessidade de aprimorar o planejamento integrado do setor energético
no pais, em que a disponibilidade dos recursos, a demanda esperada e as
vantagens comparativas regionais de cada fonte energética sejam levadas em
conta. Nesse contexto, caberia ao governo definir qual o papel esperado para
o Gas Natural na matriz energética brasileira, e quais as agdes necessarias a
viabilizagédo desse papel.

Essa necessidade de aprofundar o planejamento integrado atinge sobremaneira

o setor de gas, em fungéo das caracteristicas desse energético. O gas é versatil €6 A politica energética
e eficiente, mas também compete com o petrdleo nas atividades de E&P, e €  brasileira deveria apontar
substituivel por outras fontes de energia do lado da demanda. O planejamento o quanto cada fonte teria
oficial que existe esta direcionado: (i) para o setor elétrico, através da EPE, de participacao no médio
privilegiando a expanséo da capacidade de geragio de energia elétrica; e (i) para e no longo prazo. Hoje

o setor de petroleo, através da Petrobras/CNPE, que direciona os investimentos  falta uma politica clara e
para a expansdo da producéo de petroleo, principalmente offshore. Desse modo,  previsivel, e, por isso, o

a politica do Gas Natural & hoje intrinsecamente interdependente dessas politicas.  gés fica a ‘deriva’ o9

» GRAFICO 9

Setor
Elétrico

Petréleo

Do lado da oferta, o “planejamento” do Gas Natural acaba sendo feito pela
Petrobras, que ¢ hoje responsavel por praticamente toda a produgéo de Gas
Natural nacional, em fungéo de uma caracteristica particular do Brasil: nosso
gas, atualmente, vem em grande parte da produgéo associada ao petréleo. Do
lado da demanda, a dinamica do gas esta atrelada a necessidade de geragéo
de energia elétrica, em detrimento de outros segmentos que poderiam utilizar
o Gas Natural como insumo ou energético, e, ainda, das politicas de precos
do Gas Natural em comparagdo com os dos energéticos concorrentes, por
exemplo, 6leo combustivel e GLP.
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na matriz deveria ser
discutido apds andlise
de cendrios de oferta e
demanda. Nao € possivel
definir ex ante qual

o melhor uso do

Gds Natural. ¢

€¢ Fica sempre nessa
demanda da Petrobras
resolver o problema do
mercado brasileiro. Isso
estd errado. O governo
tem que ter uma politica
de longo prazo. ¢e

Diante de opinides, por vezes divergentes, sobre os cendrios de oferta
e demanda de Gas Natural no Brasil, entendemos que o planejamento
integrado pode facilitar uma definicdo mais explicita do papel do gas na matriz
energética. A andlise integrada da matriz, considerando os custos envolvidos
no desenvolvimento das fontes energéticas disponiveis no pais, bem como os
tradeoffs existentes nas substituicées possiveis do lado da demanda, permitira
um aproveitamento mais eficiente dos nossos recursos energéticos.

Em nossa visdo, ¢ também fundamental que o planejador defina suas
prioridades a partir de uma analise dos possiveis cenarios de oferta,
demanda e investimentos no setor energético. Por essa razdo, consideramos
prioritaria a discussdo sobre os cenarios de oferta de Gas Natural, doméstico
e importado, seguida de uma analise da demanda em fungéo de possiveis
substitutos e seus custos relativos, para fundamentarmos a discusséo sobre
o que se espera do Gas Natural.

» Governanca no planejamento integrado

Para tratarmos do planejamento do setor de gas, o horizonte de tempo
analisado deve ser longo, ultrapassando o tempo do mandato dos governos.
Em um setor cujos investimentos tém prazo longo de maturagéo, o curto prazo
ocorre em 5-8 anos, e o longo prazo é estimado com base em projecdes para
os proximos 20-30 anos. Nessa escala, fala-se de politica de Estado, e ndo
mais em politica de governo.

No setor elétrico, o planejamento para as préximas décadas é feito de modo
geral por duas instituicbes: a Empresa de Pesquisa Energética (EPE), com
viés técnico, e o MME, representando a visdo do governo em exercicio.

Ja para o gas, o planejamento “de fato” é realizado pela Petrobras. O direcionamento
do setor de gas ¢é essencialmente definido no plano de investimentos da Petrobras,
em fungdo das prioridades definidas pela empresa. Por assumir posicao
dominante na producéo de gas (e petrdleo) no pais, a visdo é que a Petrobras
acaba por ocupar uma lacuna deixada pelas instituicdes responsaveis pelo
planejamento — em particular, a EPE que despende maior esforgo no planejamento
do setor elétrico.

Esse modelo em que as fungdes de planejamento do setor de gas séo, na
pratica, assumidas pela Petrobras pode apresentarvantagens e desvantagens,
que podem ser discutidas e aprofundadas. No entanto, ainda que a Petrobras
seja controlada pela Unido, trata-se de uma empresa de capital misto, cujo
papel ndo deveria ser o de planejador de longo prazo. Adicionalmente, ainda
que se considere que os interesses da Petrobras estejam perfeitamente
alinhados com os do governo, seu controlador, a falta de transparéncia que
esse esquema impde ao planejamento do setor de gas talvez seja o seu
aspecto mais prejudicial.



KN

O arcabouco técnico que sustenta as tomadas de deciséo para o Gas Natural
acaba sendo definido pela Petrobras — e ndo explicitamente pelo planejador.
Ademais, esse modelo gera um ambiente de forte assimetria de informagao
com os demais agentes, prejudicando ndo apenas o planejamento integrado,
mas também os investimentos de outros agentes no setor.

Como ¢ possivel melhorar a transparéncia e reduzir a assimetria de informagao
na formagédo de politicas do gas? Como e por que um planejamento mais
transparente pode contribuir para o desenvolvimento do setor de gas? Esses
questionamentos relativos a transparéncia e a governanga do setor surgiram
durante as entrevistas, e devem ser objeto de andlise dentro do contexto
do planejamento.

> Planejamento a partir de vantagens comparativas regionais

Planejamento integrado ndo necessariamente implica em planejamento
nacional unico. Diferentemente do sistema elétrico, que funciona de forma
mais robusta nacionalmente, equilibrando os ciclos hidroldgicos Norte e Sul
pelo SIN, o Gas Natural podera ter vantagens comparativas regionais.

A depender do planejamento termoelétrico do pais, a demanda por gas
poderia tornar-se nacional, considerando que fosse sinalizada a necessidade
de instalagao de térmicas a gas distribuidas por todo o Brasil. No entanto, o
PDE prevé um aumento modesto de termoelétricas a Gas Natural concentrado
nas regides Sul e Sudeste. Paralelamente, a produgédo de gas é atualmente
regionalizada, estando 50%?2° de sua parcela nacional concentrada no Rio de
Janeiro e Espirito Santo.

Indagagdes sobre oferta, demanda e infraestrutura disponivel poderéo levar
a consensos diferentes, caso sejam tratadas regional ou nacionalmente. Da
mesma maneira, a discussdo sobre as vantagens comparativas regionais
podera viabilizar projetos importantes em regiées onde o gas esteja mais
disponivel — como é o caso de projetos de cogeragdo na regido sudeste.

Em um pais de dimensdes continentais como é o caso do Brasil, € importante
pensar nas vantagens comparativas que cada regido tem na oferta de
recursos, uma vez que 0s recursos energeticos ndo estdo distribuidos de
forma homogénea ao longo do territorio nacional. Uma visdo regionalizada da
matriz energética poderia estar embutida na ideia de planejamento integrado
e auxiliaria na construgdo de uma matriz energética mais eficiente.

Da mesma maneira, o planejamento deve considerar as vantagens comparativas
do pais em relagdo aos diversos energéticos disponiveis. Em particular, essa
questao é relevante no setor de gas no Brasil em fungéo das caracteristicas da
producéo nacional — majoritariamente, gas associado ao petréleo.

23. Média 2013. Fonte Abegéas & ANP

€6 Nao tem clareza de
onde quer chegar, nao
tem clareza sobre os
papéis, e vocé termina
conduzindo o setor de
gds com um conjunto de
intervencoes pontuars.
Em funcao disso, os
agentes do mercado
passam a jogar esse
Jogo, e cada um defender
um rol de reivindicacoes
individuais. ¢

€6 A gente tem uma
diversidade energética
muito grande; além de
diversidade energética,
a gente tem uma
dispersao regional
grande, tambem. ¢ ¢



Seria de se indagar se o mercado de Gas Natural deveria crescer em todas as
regides do Brasil ou apenas em regides onde houvesse vantagens comparativas,
por exemplo, regides com elevada industrializagado e concentragdo de demanda
elétrica ou, ainda, regides com recursos gasiferos relevantes.

Do ponto de vista das empresas produtoras de petréleo offshore no Brasil,
a disponibilizagdo do gas associado para o mercado pode representar um
custo de oportunidade, principalmente no pré-sal. Com restricoes legais de
queima, € comum que grandes volumes de Gas Natural sejam reinjetados nos
reservatorios para maximizar a producdo de 6leo, ou que sejam consumidos
internamente nas instalagbes de E&P. Em 2013, aproximadamente 13,7%
da produgao nacional foi reinjetada e 14,0% foi consumida nas unidades de
E&P. Somadas a outras perdas, somente 57,4% da produgao nacional de Gas
Natural foi disponibilizada ao mercado. Com o advento do pré-sal, estima-se
que a parcela de reinjecao possa aumentar. Nesse sentido, € importante definir
uma estratégia de otimizagdo da produgdo de Gas Natural que se harmonize
tanto com os imperativos da produgédo de petréleo, como também com a
politica industrial e ambiental para o Brasil.

Nao obstante, os possiveisinteresses conflitantes do petroleo e do gastambém
podem ser tratados com base no planejamento integrado dos energéticos.
Diante das necessidades do setor elétrico e da trajetoria mundial em diregéo
a energias mais limpas, qual é o custo de oportunidade para o Brasil em nédo
desenvolver o suprimento de gas associado para o mercado nacional? Essas
questdes devem ser tratadas de maneira integrada, buscando uma analise
de vantagens comparativas e de custos relativos de direcionar investimentos
para essa ou aquela fonte.

Visao de Teoria Econémica: Vantagem comparativa

Diferentemente do conceito de

POR MAIS QUE UMA REGIAO X consiga produzir tudo de
forma mais eficiente que as outras em um determinado
pais, a teoria econdmica mostra que pode valer mais
a pena para X produzir apenas poucos bens, onde
ela tenha maior vantagem em relagcdo aos outros, e
deixar que as demais regides produzam o restante
(mesmo que sejam mais ineficientes). Isso ocorre
porque mesmo X sendo mais produtiva, se ela gastar
esforgos em produzir os bens que ndo sao os de maior
vantagem, ela incorrera em um custo de oportunidade.

vantagem
competitiva, o conceito de vantagem comparativa
leva em conta a escassez dos insumos de produgao
(capital, trabalho, terra). Ou seja, ao direcionar todos
os esforcos para aquela produgao mais vantajosa,
ela utilizaria seus recursos de maneira mais eficiente
e geraria um valor ainda maior do que se distribuisse
esses esforgos entre todas as atividades.



> Sinalizacao de demanda ancora para o Gas Natural

Onde o gas pode ter maior impacto para o desenvolvimento econémico? Existe
algum segmento estratégico de consumo em que o Gas Natural deve ser
prioritario em bases comerciais? O valor econémico gerado na industria, com o
advento do shale gas nos EUA, foi uma importante consequéncia da revolugao
do gas nao-convencional, pois a queda de pregos do gas no mercado americano
possibilitou a renascenca da industria petroquimica no pais. A analise e definicdo
de um segmento de consumo prioritario depende dos interesses estratégicos do
pais, que devem ser definidos no planejamento. Porém, ndo deveriam ser objeto de
subsidios cruzados, pratica observada no Brasil nas décadas de 80-90.

No Brasil, o consumo de grandes volumes na geragdo térmica poderia
constituir uma demanda ancora para o gas e viabilizar diversos investimentos
de expansdo da oferta. No entanto, o regime flexivel e imprevisivel de
despacho das térmicas controlado pelo ONS, associado aos precos baixos
de gas nos atuais contratos do PPT, dificulta essa politica, ja que ¢ dificil
fornecer gas de forma flexivel e barata simultaneamente.

Qutra opgao para o gas é a atuagdo no setor industrial eletro-intensivo, onde
geralmente tem spillovers importantes na economia. Mas o mercado industrial
precisa de sinalizagdo adequada de pregos, diante da concorréncia global, de
estabilidade e continuidade de oferta além de tempo para se desenvolver. Nas
condigdes atuais, caso haja uma entrada de grandes volumes de gas, qual seria
o limite de absorcao desse mercado para a nova oferta disponivel? No cenario
de incerteza de oferta de Gas Natural no Brasil, para os proximos anos, € dificil
para um empreendedor decidir pelo investimento em uma instalagéo industrial
que precise de Gas Natural como energético ou insumo.

O gas é um energético extremamente versatil, mas ndo deixa de depender
de um planejamento estratégico para viabilizar os empreendimentos que
geralmente levam muitos anos para serem amortizados. Viabilizar investimentos
em Gas Natural implica em definir, regional ou nacionalmente, quais seréo os
segmentos ancora para seu desenvolvimento e promover uma sinalizagdo
adequada de volumes e pregos de oferta.

€6 Deveriamos pensar
em um planejamento
da matriz por
subsistema, fazendo

0 gas se desenvolver
primeiro onde pode
contribuir mais. ¢
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Ampliacao da oferta

Tendo em vista as ponderagdes relativas ao planejamento integrado do setor
energético, que da forma aos interesses maiores do pais, a expansdo da
oferta de Gas Natural mostra-se um tema prioritario para iniciar a formulagao

de politicas coerentes para o setor no Brasil.
€6 Nio vejo mudancga

drdstica no cendrio Para atender a demanda por gas do pais, hoje o Brasil importa cerca de
de oferta de géds metade do gas consumido (seja como GNL, seja da Bolivia). A perspectiva
até 2025, 99 para os préximos 4-5 anos é que a oferta de gas nacional permanega
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(no maximo) estavel,>* em fungéo: (i) das incertezas relativas ao volume de
gas do pré-sal que sera disponibilizado para o mercado; (ii) dos limitados
investimentos em exploragdo de Gas Natural onshore nos ultimos anos; e
(iii) do prazo de construcdo dos gasodutos de transporte e escoamento da
producéo. Ou seja, nesse horizonte, boa parte da demanda do pais por Gas
Natural permanecera sendo atendida por gas importado.

Com relagédo a importagéo, o contrato de fornecimento de gas da Bolivia tera
vencimento em 2019. Além da necessidade de renegociacdo dos termos do
acordo por parte dos governos envolvidos, o cenario politico na Bolivia parece
ndo ter favorecido investimentos em exploragdo no passado recente, e ha
duvidas sobre a continuidade da produgéo nos volumes atuais. Ja no caso do
GNL, que devera suprir parte da demanda do pais ao menos até 2020, o cenario
de precos internacionais € incerto e de dificil previsao.

Aincertezano cenario de oferta de gas no pais ¢ umfator de grande importancia €6 Eu acho que o gas,
para os agentes de toda a cadeia, e afeta diretamente suas perspectivas  ele tem que ter um papel
de investimento. No cenario atual de oferta e demanda, entendemos que o na matriz energética
“papel do gas” no futuro do pais podera variar significativamente, a depender  brasileira, a depender do
das projecdes da oferta no curto e longo prazos. A discussdo aprofundada e  que eu tenho de oferta
realistica do potencial de expanséo da oferta torna-se, entao, prioritaria para  de gds dentro do pais. ¢ e
a formulagdo de politicas para o setor.

Desse modo, iniciamos nossa analise detalhada do cenario de oferta, a partir
do aprofundamento das questdes relativas a cada um dos seus componentes,
a saber: (a) gas do preé-sal; (b) gas onshore no Brasil; (c) gas importado da
Bolivia; e (d) importagdo de GNL.

> Baixa previsibilidade da oferta offshore

Com o aumento da produgéo de petroleo do pré-sal, prevé-se que havera
importante produgdo de Gas Natural nessas areas. No entanto, ha ainda
enorme incerteza com relagéo a (i) quando vira esse gas; (i) qual o volume de
gas que sera produzido, e, principalmente, quanto sera disponibilizado para o
mercado; e (iii) como se dara o escoamento desse gas.

As incertezas quanto ao volume produzido e, em alguma medida, ao tempo
que levara para se chegar a produgéo, fazem parte dos riscos da atividade de
exploragédo e producgéo de petroleo e gas. Portanto, pode-se partir do principio
que essa incerteza sera revelada ao longo do tempo, a medida que a avaliagao
dos reservatorios geologicos progredir. Ainda assim, acredita-se que esta
incerteza ja esteja satisfatoriamente mapeada, e que seja possivel trabalhar
com cenarios de curvas de produgéo a partir de dados existentes hoje.

24. PNG - Petrobras 2014-2018
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€¢ Talvez até a gente
salba quanto tem,

a Petrobras saiba.
Agora, ndo tem
nenhum sinal para
0s empreendedores.
Nada. Zero. Uma
incerteza enorme. 9o

€6 O gas € o principal
energético que
movimenta a producao
de petrdleo, e o pré-sal
€ fundamentalmente
petroleo. Entdo, o gds do
pré-sal mora mal, mora
longe e talvez se precise
muito dele para trazer o
petrolec. o

Ja a parcela de gas que sera disponibilizada para o mercado, e o planejamento
para o escoamento desse gas, pode e deve ser objeto de estudo e divulgagéo
de objetivos por parte do planejador. Ou seja, ndo ha como fugir das incertezas
inerentes a atividade de E&P, mas uma melhor definicao a respeito do que se
pretende fazer com o gas que, porventura, venha a ser produzido no pré-sal
ajudaria a melhorar a previsibilidade da oferta para o setor. Por exemplo,
com a entrada em producédo dos campos do pré-sal de Lula e Sapinho3,
verifica-se, em 2014, um aumento médio na reinjecdo de queima de gas de
cerca de 5 MMm3/dia. Gas esse que poderia ser consumido no mercado
domeéstico, caso houvesse infraestrutura adequada de escoamento.

A principal dificuldade na definicdo do volume que sera disponibilizado ao
mercado esta relacionada a possibilidade de reinjecdo de grandes volumes
de gas para aumentar a extragdo de éleo do reservatorio. Soma-se também
o consumo proéprio das instalagdes de E&P, que funcionam essencialmente
alimentadas a Gas Natural e nas refinarias de petroleo. Desse modo, uma
questao também importante refere-se a necessidade de utilizagdo do gas no
processo de produgéo e refino do petréleo.

O escoamento de gas até o litoral, bem como a movimentagao de gas entre
unidades produtoras offshore, também pode representar uma importante
restrigdo a oferta de gas nacional. As dificuldades em viabilizar amovimentagéo
de gas offshore sdo potencialmente prejudiciais ao aumento de volumes
disponibilizados e inibem a concorréncia na produgdo. Essa ¢ uma questéo
que atinge tanto o pré-sal quanto a produgéo offshore do pés-sal.

A legislagdo vigente garante o livre acesso a dutos de transporte.® No entanto,
ndo existe garantia de livre acesso a dutos de escoamento, utilizados para a
movimentagdo do gas offshore, onde ele ainda ndo foi processado.?® Grandes
campos produtores viabilizam o escoamento offshore ao produzir volumes
suficientes de gas para amortizar o elevado investimento em infraestrutura. Mas,
campos menores, ou com baixo Gas-Oil Ratio (GOR), ndo conseguem monetizar o
gas produzido, e acabam forgados a queimar ou vender o gas para a Petrobras, que
tem maior escala de produgéo no Brasil. Diante de tal conjuntura, entendemos que
o escoamento do gas offshore precisa ser discutido, pois favorece a centralizagéo
da oferta em um unico agente, além de incentivar o aumento da queima ao
dificultar a monetizagédo do gas produzido. Consequentemente, também restringe
a promogao da ampliagdo da oferta de Gas Natural.

O pré-sal trouxe um novo horizonte para a industria do petroleo nacional. No
entanto, falta sinalizagdo quanto ao futuro da produgéo nessas areas. Incertezas
ainda persistem sobre as curvas de producédo e volumes a serem reinjetados,
0 que ndo permite uma sinalizagdo adequada da oferta ao mercado. Resta ao

25. Hoje, os dutos de movimentagdo de Gas Natural tratado e processado, sdo essencialmente dutos
instalados onshore.

26. As UPGNs recebem o Gas Natural no litoral, e somente, entdo, entregam o gas tratado e processado
para movimentacao por gasodutos de transporte.
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planejador garantir que a sinalizagdo vira a tempo, para que a industria brasileira
de Gas Natural seja capaz de absorver a variagdo de oferta que podera vir do
pré-sal. Em seu favor, o planejador ainda controla uma ultima variavel desse
movimento: a parcela de gas da Unido, que o regime de partilha garante ao
Estado nos blocos de pré-sal. Para onde ird esse gas? Que planos a Unido tem
para ele? Como ele serd escoado? Sao mais algumas questdes que persistem.

P Incertezas relativas ao potencial onshore

Com relagéo a oferta de gas em terra, no Brasil, ha duvidas referentes a sua
existéncia e viabilidade comercial. O principal indicador citado € o desinteresse
dos investidores na 122 rodada de licitagdo, composta principalmente de areas
de gas em terra.

Pode-se, ainda, argumentar que as condigdes colocadas para o investimento €6 No dltimo leilao em
em exploragéo e produgéo de areas onshore de Géas Natural ndo séo atrativas.  ferra, parte foi para a

A atividade de E&P de gas nédo associado onshore tem caracteristicas Fefrobras e boa parte
técnicas que geralmente levam a margens de retorno menores e requerem  ninguém quis. E uma
maior controle dos custos operacionais, tornando-as mais interessantes para  prova de que o equilibrio
os investidores de menor porte. entre incentivos e custos

o . . : ) ) estd errado. ¢
Tais investidores, no entanto, ndo estao preparados para lidar com os diversos

riscos associados a exploragéo onshore no Brasil, a saber:

i. o risco geologico, com elevado custo exploratorio devido as grandes
extensdes de areas, com pouca ou nenhuma informagdo geologica
disponivel no momento da licitagdo, e prejudicados pela falta de
infraestrutura de apoio para operar; %’

ii. alimitada malha de gasodutos para transporte da produgéo onshore;

3

iii.o risco de mercado, devido a incerteza de pregos e liquidez do
produto no mercado nacional;

iv. as dificuldades de financiamento de projetos em um cenario ainda
pouco maduro, com poucas iniciativas privadas nacionais, além de
tributagédo excessivamente onerosa e complexa; e

v. o regime fiscal pouco atrativo, que ndo propicia incentivos
comensuraveis com o risco e retorno do investimento.

Nesse contexto, uma primeira pergunta que precisa ser respondida é: qual
o verdadeiro potencial do gas onshore? Talvez ainda seja demasiado cedo
para obter uma resposta confiavel para essa pergunta. A falta de atividade
exploratoria onshore transforma essa indagacado em verdadeira caixa preta
para o setor.

27. Muitas bacias sedimentares brasileiras estao localizadas em areas remotas, onde o custo de operagao é
maior por estarem distantes das bases de apoio de E&P.
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o : ,
Sim, existe gas

onshore. Mas entre ter gas

comercializavel, ha uma

diferenca enorme. o,

¢ Onshore é

uma grande ¢ Nzo .vejo muito
potencial em areas onshore,

interrogagéo PP o investimento € dificil, de
longa maturacéo. Também
nao ha infraestrutura em
terra para transporte desse
gas até a demanda. 44

€& Primeiro: tem que Somente a intensificagdo das atividades exploratdrias terrestres podera
ter leildo todo ano, comecar a delinear qual sera o verdadeiro potencial do gas onshore. Para
leildo onshore, offshore, isso, os agentes sinalizam que é necessario definir estratégias consistentes
tem que ter calendario. para a redugdo do risco geologico-financeiro da atividade de exploragéo
Segundo, se a gente onshore. Ter maior previsibilidade sobre o calendario de licitagées, adequar
quer aumentar a oferta a regulagcdo para torna-la mais simples e gerenciavel para o pequeno e
de gds no Brasil, teria médio investidor, oferecer condigdes de incentivo (royalties e bonus baixos,
que ter uma regulacdo tributacdo diferenciada) sdo algumas das sugestdes que ouvimos para
diferenciada para mar tornar a exploragédo onshore no Brasil mais atraente.

e lerra. 9.9

Diante do cenario atual, a expansdo da oferta nacional terrestre poderia
ocorrer, desde que a politica adotada fosse capaz de atrair os investidores.
Caso seja de interesse do pais incentivar as atividades de E&P onshore, o
Brasil precisaria adotar medidas que colocassem suas fronteiras exploratdrias
na agenda dos agentes nacionais e internacionais, para entdo poder tragar
uma perspectiva de aumento da oferta no médio e longo prazos.

> Volatilidade e nivel de precos internacionais de GNL

Com o aumento do despacho de termelétricas em razédo da baixa hidrologia,
a demanda por gas no pais sofreu forte aumento nos ultimos dois anos.
Essa demanda das termelétricas por Gas Natural vem sendo atendida
principalmente através da importagdo de GNL pela Petrobras, no mercado
internacional de curto prazo.
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Fonte: Elaboragéo prépria a partir de dados do MME

Nesse cenario, a Petrobras fica sujeita a volatilidade e aos altos pregos do

mercado a vista de GNL, da ordem de 16 US$/MMBTU FOB, em 2014.28

Como o precgo de venda do gas para parte das térmicas do PPT foi definido
em contrato, ndo é possivel repassar os custos de importagdo do GNL para

essas térmicas, a maioria controlada pela Petrobras, que pagam US$ 4,60/

MMBTU?® pelo gas consumido.

Dada a dificuldade de aumento da oferta de Gas Natural no pais no curto

€¢ A flexibilidade que

prazo, o atendimento a qualquer demanda adicional por Gas Natural nesse
periodo sera feita por importagdo de GNL. Nesse contexto, o cenario

o setor elétrico precisa

e, vocé so consegue

hoj

nacional de Gas Natural pode sofrer com a grande exposi¢do ao preco

com o GNL. 56 que o
GNL € muito caro. o9

internacional de GNL, que enfrenta grande incerteza para o médio e longo

prazos. Tais incertezas estdo principalmente relacionadas as fortes mudancgas

28. Boletim Mensal de Acompanhamento da Industria do Gas Natural, MME (agosto/2014)

29. Prego médio da gas para térmicas do PPT até julho de 2014 (Fonte: MME).
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US$/MMBTU

66 A interacao entre
gas e setor elétrico

€ inevitdvel. E a resposta
néo é facil. Nem o

géds e nem (o setor)
elétrico tém a

resposta pronta. ee

» GRAFICO 11

Estimativas de precos internacionais de Gas Natural

na geopolitica do gas, com diferenciagao de pregos regionais e perspectivas
de mudancgas nos grandes mercados exportadores e importadores mundiais.

Uma complicagao adicional surge do fato de que a demanda por Gas Natural
para termelétricas € de natureza flexivel, em fungdo de caracteristicas do
nosso sistema — onde a geracdo térmica atua de forma complementar a
sazonalidade e intermiténcia dos ciclos hidricos. Adicionalmente, ndo temos
capacidade de armazenamento de gas para atuar como buffer de equilibrio
entre o fluxo continuo de abastecimento e a intermiténcia do consumo
termoelétrico. Esses pontos dificultam a assinatura de contratos de longo
prazo para fornecimento de GNL, que poderiam trazer condigbes mais
favoraveis de prego quando comparados aos pregos no mercado “spot”.

Assim, o aumento do consumo em geragado térmica a gas, sem aumento de oferta
nacional, precisa ser avaliado em fungdo dos volumes de GNL que deveréo
ser importados para atender ao despacho apontado pelo ONS, bem como em
funcéo da variacdo desse despacho, o qual torna extremamente dificil a assinatura
de contratos de longo prazo, por parte de produtores independentes que nao
possuem um portfolio de varios suprimentos de gas, como € o caso da Petrobras.
E fundamental entender o cenario de precos de GNL, tanto no mercado de curto
prazo, quanto para contratos de longo prazo, além de identificar possibilidades de
mitigar os riscos associados as incertezas do mercado internacional.

As projegbes de prego de GNL apontam para uma ligeira queda no prego
no mercado spot asiatico no periodo 2015-2018, os quais balizam os
pregos atualmente pagos pelo Brasil. No entanto, se somados os custos de
regaseificagéo e transporte, o prego do GNL regaseificado, no médio prazo,
devera ser superior a US$ 16/MMBTU.
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Fonte: EIU Economic and Commodity Forecast, Junho 2014
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Com a sinalizagdo da manutengdo dos atuais volumes de importagdo nos €& Como conciliar o
préximos anos, € importante analisar a possibilidade de importar GNL em  consumo do setor
contratos de médio e longo prazos, com pregos menos volateis do que elétrico? Ha térmica
os pregos praticados no mercado spot, que sdo altamente dependentes na base como opcao.
de fatores climaticos e disrupgdes geopoliticas. Para tanto, torna-se vital  Desenvolvimento de
considerar alternativas para viabilizar a contratagdo mais longa, como, por estratégia de estocagem
exemplo, o desenvolvimento de infraestrutura de armazenagem, o pagamento e mercado secundario
de capacidade que leve em conta os custos fixos de suprimento (por exemplo  também séo opcdes.
o “take or pay" contratuais), ou o desenvolvimento de mercado secundario  Fode-se também pensar
para o Gas Natural, para dar conta da flexibilidade do consumo térmico. em criar um poo/ de
agentes de gdas, como
no setor elétrico. 99

» Continuidade de oferta da Bolivia

Abastecendo o pais com cerca de 31 MMm3/dia, o gas importado da Bolivia
é, desde 1999, um colchdo de oferta que permitiu que o Brasil ancorasse
diversos projetos relacionados ao Gas Natural. O PPT, bem como os projetos
de ampliagdo do mercado de Gas Natural Veicular (GNV) séo dois exemplos
de programas viabilizados pelo gas da Bolivia. Hoje, apés 15 anos desde o
inicio do fornecimento, deparamos com a aproximagao do fim do contrato, que
vence em 2019, em um contexto muito diferente do inicial.

Com o desenvolvimento do mercado consumidor de Gas Natural ao longo
dos anos, o gas boliviano é totalmente consumido, e apresenta precgo
frequentemente inferior ao pregco do gas nacional. No entanto, a demanda
por gas no Brasil aumentou de tal forma que, hoje, a renovagao do contrato,
em 2019, tornou-se uma questdo chave para garantir o abastecimento do
mercado nacional de Gas Natural. A renegociagdo devera ocorrer entre a
Petrobras e a YPFB.%® Como ambas as empresas sdo controladas por seus
respectivos governos, as negociacdes também deverdo ser pautadas pelos
interesses mutuos de cooperagao internacional e politica.

Entende-se que as negociagGes deverdo levar em conta as necessidades  ¢¢ O problema da Bolivia
do Brasil em renovar o contrato, garantindo o maior volume possivel de 45 & de reservas,

gas para as proximas décadas, a pregos competitivos. No entanto, desde a5, sim, de pouco

a nacionalizagdo do setor de 6leo e gas na Bolivia, em 2006, houve pouco s estimento. 09
investimento em E&P no pais. Decorrente da falta de desenvolvimento de

novos campos, hoje surge um questionamento quanto a capacidade da

Bolivia em manter, em um novo contrato, o abastecimento que nos propicia

atualmente por um prazo longo.

Possivelmente, no intuito de mitigar o risco de desabastecimento vindo da
Bolivia, a Petrobras ja da sinais de retomada de investimentos naquele pais:
apesar das perdas sofridas durante a nacionalizagdo de 2006, em 2010 a
Petrobras se incorporou ao consércio responsavel pelo campo de ltau.®’

30. Yacimientos Petroliferos Fiscales Bolivianos (YPFB)

31. Consorcio composto por: Petrobras (30% operadora), Total (41%), BG Bolivia (26%), YPFB- Chaco (4%)
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Mais recentemente, em abril de 2014, a Petrobras também declarou que
investira mais de US$ 2 bilhdes de délares nas areas de San Telmo, Astillero
e Sunchal, com potencial de aproximadamente 6 TCF®.

¢¢ Do ponto de vista Além do compromisso com o Brasil, a Bolivia também possui um contrato de
politico, a Bolivia ndo exportacdo de gas com a Argentina, com um piso minimo de 12 MMm3/dia,
pode perder o Brasil o que podera dificultar a renegociagdo dos termos do contrato brasileiro em
como mercado. 9 2019. No entanto parte dos agentes acredita que o Brasil € um mercado vital

para a Bolivia.

Na atual conjuntura, ndo é possivel fazer qualquer previsdo sobre o futuro
do contrato de importagédo de gas da Bolivia. No entanto, sem o volume da
Bolivia, a partir de 2019, seria necessario viabilizar um aumento significativo
da oferta de gas nacional ou de importacdo de GNL, capaz de compensar os
atuais 31 MMmS3/dia importados da Bolivia. Dessa forma, o fim do contrato de
fornecimento da Bolivia se traduz hoje em incerteza sobre o volume ofertado

€& Hd grande no futuro, bem como no aumento de incerteza sobre pregos em geral. Quanto
preocupagao com melhor a sinalizacdo que o planejador conseguir oferecer, seja em relagédo
oferta de gas da Bolivia.  as contingéncias para o desabastecimento da Bolivia, seja quanto ao futuro
Se ndo vier da Bolivia, do contrato de fornecimento, maior a capacidade de incorporagédo do Gas
vird por GNL. 99 Natural nos projetos com vida util além de 2019.

33. Disponivel em:http://exame.abril.com.br/negocios/noticias/petrobras-preve-iniciar-exploracao-em-4-
areas-na-bolivia



Demanda e mercados
consumidores de Gas Natural

O Gas Natural pode ser utilizado como energético ou como insumo para
a industria, na producdo de alguns bens e servicos. Em ambos os casos,
no entanto, seu uso pode ser substituido por outro produto — como, por
exemplo, o GLP na cocgéo de alimentos ou 6leo combustivel na produgéo de
energia ou na industria. Desse modo, a andlise da demanda por Gas Natural,
nos diversos segmentos de consumo, deve considerar essa possibilidade de
substituigdo de seu uso por outros energéticos.

A decisao pelo uso do Gas Natural ou um possivel substituto dependera das
vantagens e desvantagens de cada um. A depender do segmento de consumo,
fatores como previsibilidade e estabilidade da oferta sdo importantes. Em
particular no setor industrial, os beneficios do uso do Gas Natural podem
incluir também uma melhora na qualidade do seu produto final. No entanto,
como ndo poderia deixar de ser, os precos relativos entre o Gas Natural e seus
possiveis substitutos tém papel central nessa deciséo.
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O prego a que o Gas Natural estara disponivel para os diversos segmentos
consumidores depende de seu custo de produgédo ou importagéo, e também
do custo de escoamento, transporte e distribuicdo do gas até o ponto de
consumo. Os custos de produgdo, transporte e distribuigdo, por sua vez,
estdo relacionados a quantidade de gas produzida e consumida, ja que ha
importantes economias de escala na cadeia de valor. Finalmente, o preco de
equilibrio dependera da quantidade total ofertada e demanda de Gas Natural.

Dessa maneira, abordamos a demanda por Gas Natural sob a otica da
decisédo dos consumidores finais, considerando os fatores que sdo relevantes
na decisdo do consumidor por um ou outro energético. Nesse cenario, a
discussao central deve girar em torno dos precos relativos, abordando outras
consideragdes a depender do segmento de consumo analisado.

» Precos relativos entre o Gas Natural e seus substitutos

Atualmente, o preco do Gas Natural nacional para a distribuidora recebe um
desconto da Petrobras de aproximadamente 30%, em carater provisorio, que
é repassado ao consumidor final. Dessa forma, o prego do gds nacional se
equipara ao prego do gas boliviano. No curto prazo, o desconto no prego do gas

» GRAFICO 12

Precos dos Combustiveis no Brasil

RS/MMBTU
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€ uma vantagem para o consumidor. Mas, mesmo com esse desconto provisorio,
o preco final do gas pode ndo ser competitivo para os grandes consumidores
industriais, que tém de competir com produtos importados da China ou dos
Estados Unidos, onde o custo de producédo é mais baixo que no Brasil.

O Gas Natural compete ainda com energéticos cujos pregos sdo subsidiados. €6 A Referéncia de

O precgo do GLP, por exemplo, néo sofre alteragdes desde 2004, sejano P13 precos relativos de
(botijao de cozinha) ou na comercializagao a granel. Os pregos do diesel e  energia foi perdida por
da gasolina também estdo controlados, essencialmente como mecanismos  causa dos subsidios a
de controle de inflagdo. O prego do gas para as usinas do PPT ¢ inferior ao  diversos energéticosee
preco do gas no citygate, o que pode configurar subsidio cruzado, onde os

demais segmentos de mercado pagam um prego mais alto para manter os

precos baixos na geragédo de eletricidade. Nesse cenario, como €& possivel

comparar os precos relativos dos combustiveis?

O subsidio ou controle de prego e a auséncia de previsibilidade clara aumentam
a incerteza sobre o preco do energético. Para o investidor, cujas escolhas
representam um compromisso de investimento de longo prazo, a avaliagdo de
risco na escolha por esse ou aquele energético tem um peso ainda maior. Quanto
maiores as incertezas sobre precos relativos na escolha do combustivel, mais essa
escolha se fara baseada na aversao ao risco do consumidor.

r

A discussdo da politica de pregos é uma questdo que abrange todos os
energéticos, e ndo apenas o Gas Natural. No entanto, cabe nesse contexto
uma discussdo mais profunda sobre a politica de pregos da molécula de Gas
Natural, principalmente em razdo da atual estrutura de mercado, com a oferta
ainda altamente concentrada em apenas um agente.

Assim como funciona com diversos outros produtos, de modo geral, os pregos
de Gas Natural deveriam responder a variagdes na oferta e na demanda. Do
lado da oferta, variagdes na produgédo, nos volumes de importagéo e nos niveis
de armazenamento sdo os principais fatores que afetam precgos. Do lado da
demanda, o nivel de atividade econdmica e fatores climaticos sédo alguns dos
elementos que influenciam o prego do gas.

Outro aspecto fundamental para a precificagdo esta relacionado a substitutabilidade €6 A Precificacao

da demanda por Gas Natural nos diversos segmentos de consumo. Esse fator  do gds deve ser feita
esta intimamente ligado a elasticidade de substituicdo do Gas Natural por outros  pelos substitutos
energgticos. Ou seja, a precificagédo do gas deve considerar os seus substitutos  energéticosee
energéticos — em particular, o petroleo e seus derivados.

Obviamente, o efeito dos pregos do petroleo no Gas Natural depende de
cada pais ou regido, dos segmentos de consumo atendidos e da possibilidade
de substituicdo do gas no curto prazo. No Brasil, a estrutura do mercado e
a formagdo dos precos, ainda pouco transparente, dificultam a andlise de

como esses fatores poderiam afetar o prego do Gas Natural. 66 A gente estd

Nesse contexto, a discussdo sobre a politica de pregos relativos do Gas precisando dar sinal
Natural e de outros energéticos ¢ vital para diminuir as incertezas para os  ©€conomico para
agentes e atrair investidores. 0s agentes, 99
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€6 O preco € caro, e hd » Nivel de precos de Gas Natural no Brasil
muita imprevisibilidade Além dos precos relativos, os niveis absolutos atuais de pregos de Gas Natural
no Brasil também representam fonte de preocupagdo entre os agentes. Em
funcao do mix de oferta e do direcionamento da oferta de Gas Natural para o
setor elétrico, o setor industrial tem sinalizado que os pregos enfrentados pela
industria no Brasil, cerca de US$ 14-17/MM BTU,* impactam fortemente a
competitividade, em particular em setores que utilizam o Gas Natural como
insumo. Adicionalmente, a migragdo de produtores para os Estados Unidos,
» GRAFICO 13 em busca de gas mais barato, tem afetado a industria no Brasil.

em relagao a oferta
futura. Isso tira
competitividade do
nosso pais, da nossa
producéo. ¢ e

Precos do Gas Natural brasileiro Vs. Precos internacionais (em U$$/MMBTU)
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Fonte: Elaboragédo prépria a partir de dados do MME | Deflatores: IPCA, CPI EUA; CPI Alemanha; CPI Japao

Nesse cenario, que tipo de politica poderia ser implementada para tornar o
preco do gas mais competitivo? Do ponto de vista econémico, o prego de
um produto reflete as condigdes do mercado. Ou seja, o prego € um sintoma
do funcionamento do mercado, uma variavel resultante do equilibrio. No caso
do Gas Natural do Brasil, o prego alto pode ser decorrente da limitagdo
da oferta de Gas Natural e da estrutura atual do mercado, que conta com
apenas um ofertante.

33. Boletim Mensal de Acompanhamento do Gas Natural, MME, setembro 2014,
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Esse ¢ um dos temas mais relevantes, mas onde nido existe consenso.
Os agentes produtores entendem que o preco do gas deveria refletir sua
escassez, e, portanto, a precificagédo seria fungcao do custo de oportunidade,
enquanto que os agentes consumidores entendem que os pregos deveriam
ser regulados pelo governo enquanto persistir a situagdo de monopdlio de
suprimento. Some-se a isso a carga tributaria, que chega a representar de 20
a 30% do prego do gas ao consumidor final.

De modo geral, o aumento de oferta de um produto tende a reduzir seus pregos. No
caso do Gas Natural, a expanséo da oferta surge novamente como uma politica
desejavel — dessa vez, com a perspectiva de tornar os precos de Gas Natural
mais competitivos. Com relagdo a estrutura de mercado, a entrada paulatina de
novos agentes, a partir da expansao da oferta, deve introduzir mais competi¢céo
no upstream. Nenhum desses resultados, no entanto, deve ser sentido no curto
prazo, uma vez que as politicas de expanséo de oferta, se implementadas hoje,
deverdo comegar a surtir efeito apenas a partir do médio-longo prazo.

De imediato, pode-se buscar mais transparéncia e isonomia na precificagéo
de Gas Natural, com clara separagédo de pregos de molécula e tarifas de
transporte. No caso do transporte, com a atuagdo firme do regulador na
definigédo das tarifas e da avaliagdo de capacidade ociosa dos gasodutos.

Essa poderia ser uma primeira medida para trazer mais confianga e previsibilidade
no curto prazo.

» Desenvolvimento de mercados no médio prazo

Diante dos elevados investimentos em infraestrutura, o desenvolvimento da demanda
por gas precisa, além da sinalizagédo adequada de pregos, de um volume estavel
de oferta por um determinado periodo. Além disso, os mercados consumidores
precisam de algum tempo para se desenvolver. No Brasil, o consumo industrial
deixou de crescer ha mais de trés anos, e a maior parte da nova oferta de gas foi
incorporada pela demanda crescente do setor termoelétrico, que ja responde por
449% da demanda total.

Hoje, vivemos um momento em que o maior questionamento paira sobre qual
sera a oferta de gas no Brasil. No entanto, ja passamos por situagdes opostas,
em que boas oportunidades de oferta tiveram dificuldade em se estabelecer,
por falta de demanda. Aportes abruptos de novos volumes ao mercado podem
se tornar inviaveis por serem dificeis de se absorver nos centros consumidores,
e, a0 mesmo tempo, insuficientes para viabilizar investimentos em exportagéo.
Foi o caso do gas importado da Bolivia.

Inicialmente, ndo houve interesse privado em movimentar o gas da Bolivia
para o mercado brasileiro, j& que a demanda do mercado brasileiro, na
ocasido, ndo justificava o elevado investimento inicial do GASBOL, o qual
foi viabilizado pela lideranga e investimento da Petrobras. De modo similar,
os campos de gas onshore ndo tém se mostrado atrativos, porque, dentre

€6 Teria que ter um
precgo Unico para o Brasil,
enquanto a Fetrobras
fosse fornecedora ¢

€6 Tem que dar
publicidade a capacidade
ociosa. Dada essa
capacidade ociosa,

0 agente interessado

em botar o gas no
gasoduto, vai I e faz uma
provocag&o: ‘eu tenho gas
para colocar ai’ A ANP vai
arbitrar a tarifa, com toda
transparéncia. Frecisa
fazer valer a lei. o 9
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€6 7em que ter

um mercado firme
consumidor de gas, se
ndo inviabiliza o0 pogo e e

€6 Se a gente tiver
muito gds no pré-sal,
serd que a gente vai
conseqguir exportar esse
gdas? Talvez ndo. Entéo, a
gente tem que comecar
a ter politicas... o9

€6 Qual € a politica do
Brasil para o gas do
pré-sal? Qual € a politica
que a gente vai ter para
usar gds no mercado
térmico e mercado

néo térmico?

Ninguém sabe o9

outros fatores, existe uma grande incerteza quanto a demanda. As empresas
preferem investir em prospectos com alta probabilidade de produgédo de
petroleo, com monetizagdo mais rapida e pregos internacionais de mercado.

De modo a evitar situagdes como essa, oferta e demanda sempre devem evoluir
de forma coordenada. Sua evolucéo, no entanto, naturalmente tende a ocorrer em
ritmos diferentes. A expansio da oferta é, de modo geral, mais incerta,®* usualmente
resultando em incrementos abruptos devidos ao descobrimento de novas jazidas. Ja
o mercado consumidor, esse geralmente desenvolve-se lenta e progressivamente,
em funcdo de uma sinalizagdo adequada de volumes e precos® e de situagoes
econdmicas favoraveis ao negocio, como facilidades de logistica, mdo de obra
qualificada e barata, tributagdo competitiva etc. Por isso, ao tragar politicas de
promocéo a expansdo da oferta, é fundamental prever, assim que possivel, qual
serd a estratégia de desenvolvimento de novos mercados consumidores.

Assim que houver sinalizagdo de nova oferta, o planejamento integrado deve
identificar a eventual necessidade de uma demanda ancora para viabilizar esta
oferta, bem como os mercados com maior potencial para serem desenvolvidos
de acordo com os interesses estratégicos do pais. Esse aspecto € de extrema
importancia no setor de Gas Natural, em razdo da necessidade de escoamento
e transporte da producéo até o mercado consumidor.

Esta particularidade do setor de gas se torna ainda mais relevante nos dias
de hoje diante do debate sobre a oferta de gas do pré-sal.

* Quanto gas vira do pré-sal e de outras jazidas?
* Quando vira? A que pregos?
* Para onde vira? O que faremos com o gas que vira?

* Podemos viabilizar um maior aproveitamento do gas do pré-sal
desenvolvendo novos mercados consumidores de gas?

* Quais mercados poderiam arcar com o0s pregos potencialmente
elevados do gas do pré-sal?

Os esforgos empenhados em responder tais perguntas sdo fundamentais
para criagdo de um clima propicio para investimento em infraestrutura e
ampliagdo do mercado de Gas Natural no Brasil.

34. Pois decorre de atividade exploratéria que pode ou ndo obter sucesso em sua empreitada.

35. As UTEs sao uma excegao a regra, mas apresentam condi¢coes mais dificeis de contrato de abastecimento
no Brasil.
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Acoes de curto prazo e outras
questoes nao menos importantes.

Oferta, demanda e planejamento integrado s&o os principais elementos de
ponderagéo paraas politicas do setor de Gas Natural. Existem, no entanto, outras
questdes, ndo menos importantes, que fazem referéncia a operacionalidade
do setor. Sdo como engrenagens, que precisam estar corretamente ajustadas
para que o setor possa responder e mover-se de acordo com os objetivos
firmados na politica energética para o gas.

Algumas dessas questdes estdo listadas e sdo brevemente discutidas a
seguir. Elas constituem “pontos de atrito” entre agentes, que, por vezes, geram
impasses capazes de paralisar o debate sobre o futuro do setor.

> Viabilizacao da troca operacional (swap operacional)

Dentre as agdes de curto prazo citadas nas entrevistas que podem ajudar a
agilizar o desenvolvimento do Gas Natural no Brasil esta a implementagao
das normas regulatorias para a operagédo de swap ou troca operacional.

€6 Swap, eu acho que
€ 0 mais importante.
Precisamos nos
debrucar sobre ele. 99
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Swap Operacional

O SWAPE A TROCA OPERACIONAL DE GAS, de modo que, sem  que possui gas no Nordeste. Nesse arranjo, a empresa
necessidade de movimentagao fisica do gas, este pode A pode vender gas para um consumidor no Nordeste,
ser transferido entre empresas, em estados ou regides  sendo que a entrega fisica seria garantida pela empresa
diferentes, via compensacao financeira. Por exemplo, B — enquanto a empresa B faria 0 mesmo no Sudeste.
uma empresa A, que possui gas no Sudeste, pode Dessa forma, amplia-se o alcance de oferta de gas das
realizar uma troca operacional com uma empresa B,  empresas, sem agregar custos de transporte.

Swap operacional
de Gas Natural

XIX] I

Empresa A Comprador da Empresa B

Compensacgao
Financeira

Transferéncia fisica
de Géas Natural

4: XIX]

Comprador da Empresa A

Transagoes
Financeiras

Empresa B

A dispensa de movimentagédo fisica do gas, gragas a troca operacional,
também permite que as empresas disponibilizem gas para consumidores
que podem nado estar interligados pela rede de transporte. Isto reduz a
dependéncia de uma malha de transporte totalmente interligada e aproxima
mercados produtores e consumidores.

Apesar dos diversos beneficios aportados pelo swap, ele ainda ndo pode ser
praticado por falta de regulamentagéo explicita. Mesmo ja estando previsto
na legislagdo vigente, existem diversas questdes técnicas e, principalmente,
tributarias que ainda precisam ser definidas para viabilizar a operagao, entre
elas o pagamento de ICMS na origem ou no destino. A ANP ja reconhece
0 swap operacional em sua regulamentacdo, mas nao estipula termos claros
para sua execucdo. A regulamentagéo do swap poderia constituir um estimulo
ao investimento em campos de gas ndo-associado.
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Uma das dificuldades na discussdo sobre o swap € o fato de precisar envolver
outros orgédos — como a Fazenda —, por exemplo. Com isso a articulagéo entre
diferentes entidades no governo e a convergéncia de objetivos ¢ o fator crucial
para viabilizar o swap.

» Harmonizacdo regulatéria entre regulador estadual e federal

Como haviamos discutido em se¢des anteriores deste Caderno, a regulagdo
estadual da distribuigdo canalizada de Gas Natural ainda gera alguns
impasses em relacdo aos entendimentos dos agentes, no momento de
assinar contratos de fornecimento. Principalmente no que diz respeito aos
autoprodutores e autoimportadores.

Percebe-se também um forte desequilibrio no desenvolvimento das entidades
reguladoras estaduais. A falta de institucionalizagao regulatéria, que pode
ocorrer em alguns estados, termina por comprometer o entendimento entre
distribuidora e empreendedor, de forma que inviabiliza ou dificulta a execugéo
de projetos ligados ao Gas Natural.

Diante dos diferentes estagios de desenvolvimento das agéncias reguladoras
estaduais, sera necessario viabilizar a estruturagdo e capacitacdo das
instituicbes regulatorias estaduais, de modo a tornar a regulagdo mais
homogénea e transparente no pais. Para isso, sera necessaria boa
capacidade de articulagdo do planejador e do regulador federal, de modo a
conseguir comprometimento dos estados para deslanchar esses processos
— que podem ser inicialmente custosos para os governos estaduais, mas que
lhes permitira ter mais controle sobre suas politicas locais de consumo do
Gas Natural.

Ndo menos importante, dada a grande interagdo entre os setores de gas e
elétrico, é fundamental que haja convergéncia regulatéria entre a Aneel e a ANP.
Em tese, essa convergéncia entre dois reguladores federais, em setores que
compartilham um mesmo planejador (0 MME), deveria ser facilitada. No entanto,
parte das dificuldades que o setor de Gas Natural vem enfrentando, como ja foi
mencionado, esta ligada ao elevado e volatil consumo do setor elétrico.

O planejamento integrado do setor energético e ndo somente elétrico, — com
a definicdo de metas e objetivos claros de politica energética e de meios para
atingir tais objetivos certamente contribuiria para um melhor entendimento
entre os reguladores federais. Da mesma forma, seria possivel definir uma
estratégia para capacitar os entes reguladores estaduais, principalmente nas
regides onde a matriz tivesse grande participagdo do Gas Natural. De todo
modo, o entendimento entre a ANEEL e ANP e a redugéo das disparidades
entre reguladores estaduais € um objetivo que pode e deve ser buscado
dentro da estrutura atual do setor.

€¢ Eu tenho, primeiro,
a troca operacional:

0 gas vai ser tributado
aqui ou ali? Vamos ter
que discutir isso

no Confaz. ee

€6 As figuras

de autoprodutor,
autoimportador e
consumidor livre sdo
importantes, e precisa de
harmonizacao regulatoria
para consolidar essas
figuras. e e

€& Hd forte
heterogeneidade entre
0s reguladores estaduais
e grande disparidade de

regras 99

€6 Interface ANP —
Aneel € mais complicada
do que a interface ANF-
Agéncias estaduais. ¢
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P Livre acesso a infraestrutura

A questdo do acesso a infraestrutura de transporte e escoamento ja foi
introduzida quando tratamos da oferta de Gas Natural. No entanto, dada a
sua importancia, retornamos a esse ponto nesta segéo.

No Brasil, os investimentos na criacdo de uma malha dutoviaria foram
liderados pela Petrobras, que hoje opera toda a infraestrutura de transporte,
transferéncia e escoamento do Gas Natural. Apesar da separagdo legal
entre transportador e carregador, o monopolio da Petrobras sobre a malha
de gasodutos e os grandes volumes por ela produzidos a tornaram a principal
carregadora e transportadora, sendo atualmente a uUnica ofertante de Gas
Natural aos mercados, com excecdo do Estado do Maranhéo.

¢¢ Os demais produtores Gragas ao seu amplo portfolio de produgdo e importagdo de Gas Natural, a

(além da Petrobras) ndo Petrobras é capaz de garantir as entregas de gas contratado, abastecendo
tém alternativa para o Brasil nacionalmente e gerando seguranca para seus compradores. Por
escoamento. 9 outro lado, o consumidor tera pouco poder de negociagédo diante da falta de

alternativas reais de oferta. No Brasil, conforme visto anteriormente, existem
algumas alternativas na produgao nacional de gas, em que outras empresas como
BG, Queiroz Galvdo e Parnaiba Gas Natural sdo produtoras de quantidades
significativas de Gas Natural. No entanto, a diversidade que comega a surgir
na producdo ndo aparece na oferta ao consumidor. Este fendmeno decorre
tipicamente de problemas de acesso e desenvolvimento de infraestruturas de
transporte e escoamento.

66 Escoamento e limpeza  Nesse cenario, como é possivel aumentar a participagdo de novos produtores
do gds séo barreiras da na oferta ao consumidor? Parte da resposta pode estar na garantia de acesso
infraestrutura para induzir ~ dos potenciais ofertantes a malha de transporte — onde também devera ser
producdo independente analisada a questéo do escoamento do gas offshore.

de gas.
” Algumas medidas mais incisivas sobre a separagdo dos agentes carregador e

transportador tentam reforgar o livre acesso aos dutos de transporte. A lei do
gas estabeleceu a separagéo entre carregador e transportador, restringindo
a participagdo da Petrobras nos novos empreendimentos de transporte.
Na recente chamada publica, para contratacdo de capacidade para o novo
gasoduto de transporte Itaborai — Guapimirim, a Petrobras anunciou a
inten¢do de nédo participar como transportadora no projeto, sem, no entanto,
sinalizar se em projetos futuros essa continuara sendo a posi¢édo da empresa.

Por outro lado, apenas a Petrobras manifestou interesse na contratagdo da
capacidade — o que ndo representa grande surpresa, ja que o gasoduto, de
apenas 11 km, ira transportar o gas entre as UPGNs do Comperj e o Gasduc
Ill, ambos da Petrobras.3®

36. Gasoduto que liga a area de produgéo de Cabilinas, em Macaé, até a refinaria Reduc, em Duque de Caxias,
ambas no Rio de Janeiro.
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Com relagao aos gasodutos ja existentes, a implementacédo pratica de tal
separagédo é mais complexa. A Petrobras realizou investimentos estruturantes,
¢ dona das instalagdes de transporte existentes hoje e continuarda sendo
o maior produtor - e, consequentemente, carregador - de gas do pais por
algum tempo. Um eventual desinvestimento da Petrobras nas empresas
transportadoras implicaria em uma ampla discusséo, que, certamente, deve
levar em conta os melhores interesses da companhia e de seus acionistas.

Dessaforma, apesar da separagéo societaria entre carregador e transportador, €6 £m algum momento
estabelecida no arcabougo regulatério do Gas Natural, a expectativa € de  ferd que se enfrentar
que a Petrobras continue a atuar simultaneamente em ambas as fungdes  essa questio de

por algum tempo, a ndo ser que os seus acionistas resolvam diferentemente.  compartihamento

Nesse cenario, € importante assegurar o acesso transparente e razoavel de  ga infraestrutura,

outros agentes aos gasodutos de transporte da Petrobras, e iniciaradiscussdo  de facilidades de

sobre como garantir que outros produtores tenham acesso a infraestrutura  tratamento, escoamento,
de processamento e aos gasodutos de escoamento da produgao, para 0s  processamento do 94s. 99
quais a legislagédo atual ndo garante o livre acesso.

As dificuldades de escoamento serdo evidenciadas com a necessidade de
escoamento do gas do pré-sal — em particular no campo de Libra, onde a
Uniédo sera dona de parte da produgdo de gas e precisara definir o que sera
feito com a parcela que Ihe cabe na producdo. Nesse contexto, qualquer
definigdo estara intimamente ligada a definicdo do montante de gas do
pré-sal, que sera, de fato, disponibilizado ao mercado, conforme comentamos
na secéo de oferta.

» Estrutura de mercado

O setor de Gas Natural no Brasil, atualmente, conta com a Petrobras como
protagonista em todas as etapas da cadeia de valor do Gas Natural, desde
a E&P até o consumo — tanto na distribuigdo, na qual é acionista da maioria
das distribuidoras, como na geragdo de energia elétrica em que ja se tornou
a 8?2 geradora do pais em termos de poténcia instalada.®” Do ponto de vista
da empresa, essa atuagcdo ndo € necessariamente vantajosa em termos
financeiros, visto que ela acaba por assumir diversos compromissos para
executar projetos de interesse publico. Do ponto de vista da sociedade, sua
posicéo vertical e dominante inibe a entrada de novos agentes, representando
importante barreira a concorréncia no setor, com todos os efeitos negativos
que advém de tal situagédo, amplamente conhecidos da teoria econdmica.

37. Fonte: Petrobras (junho/2014)
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€6 Temos que repensar o A posigdo dominante que a Petrobras assume hoje no setor de gas decorre
da sua participagdo nos investimentos estruturantes para o setor, em projetos
definidos como de interesse, seja da empresa, seja do governo, onde nédo
parecia haver interesse de agentes privados na época. Desse modo, existe
ainda hoje questionamento sobre a capacidade ou interesse dos demais
agentes em atender as necessidades dos mercados consumidores, garantindo
expansdo da infraestrutura de movimentagéo de gas e promovendo a expanséao
das fronteiras exploratorias do Gas Natural, em caso de desinvestimento

progressivo da Petrobras.

papel da Petrobras. Qual
€ o papel da Petrobras
na drea de gas? ¢e

Visao de Teoria Econémica: consequéncias de uma concorréncia imperfeita

A TEORIA DE OLIGOPOLIOS € capaz de mostrar que situ-
acoes onde a concorréncia ndo é garantida trazem
consequéncias negativas para a sociedade.

O caso extremo desta situagdo € o monopodlio.
Ele se configura quando se tem um Unico ofertan-
te sendo capaz de prover um determinado bem a
sociedade. Quando o monopolista toma a decisao
de quanto e como produzir ele sabe que esta so-
zinho naquele mercado e essa decisao impactara
o preco que vigorara. Como consequéncia, tere-
mos que a produgdo do monopolista estard muito
aquém daquela concorrencial, pois quanto menor
for sua produgdo mais o prego de seu produto
aumentara. Esta redugdo na produgdo sera fei-
ta até o ponto onde o ganho com o aumento do

prego se iguale a perda com a diminuicao de pro-
dutos vendidos.

Se, por um lado, a situagdo de monopdlio traz ga-
nhos extraordinarios para o monopolista, por outro
lado traz um custo aos consumidores, ainda maior
que o ganho extra que o monopolista obteve. Por-
tanto, a sociedade como um todo sai perdendo. Este
raciocinio também pode ser estendido para casos
onde ha poucos (porém influentes) produtores. Por
mais que eles ndo consigam coordenar agoes, eles
sabem que podem influenciar (a0 menos em parte)
0 preco que sera praticado. Logo, uma situagao de
monopdlio nao é socialmente desejavel e € comum
ver os governos constantemente buscando aumen-
tar a concorréncia aos seus produtos.
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No entanto, essa seria uma progressao razoavel para um setor inicialmente 66 ..tem que fazer
desenvolvido pela iniciativa publica, buscando o aumento da participagdo  uma politica de
de novos agentes, promovendo a competicdo nos mercados, e levando a  desinvestimento,
um equilibrio econdmico do setor. No entanto, diante da necessidade de  mas uma politica
atender, em curto prazo e com alto grau de confiabilidade, a demanda do  planejada. 99
setor elétrico, e ainda com condigdes regulatorias e fiscais que ndo atraem

eficientemente o interesse privado, o setor de gas hoje permanece ainda

muito dependente das agdes de um agente dominante.

Para emancipar o setor dos incentivos do Estado, e aliviar os compromissos
publicos e da Petrobras, torna-se necessario buscar um plano que permita
atrair novos investidores para o setor de Gas Natural. Mas como sera
possivel incentivar a entrada de novos agentes no setor de Gas Natural?
Qual sera o “timing” adequado para reduzir as intervengdes estruturantes
iniciais e comegar a promover amplamente o desenvolvimento de mercados
competitivos no setor de Gas Natural no Brasil? O futuro da industria de Gas
Natural no médio e longo prazos, também, depende da resposta do formador
de politicas aos questionamentos do setor quanto a estrutura de mercado.
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Caso os planos da Petrobras se concretizem, ja em 2020 o Brasil passara
a produzir de 3,7 a 4,2 milhdes de barris de petrdleo por dia, e podera
vir a disponibilizar uma oferta de gas nacional ao mercado da ordem de
140 MMm?®/dia . Segundo as projecdes da EPE, a demanda de Gas Natural
firme devera atingir 127 MMm?®/dia, acrescida de uma demanda total flexivel
de 45 MMm?®/dia, a qual devera ser parcialmente atendida por importagdes
de GNL, a falta de outros suprimentos flexiveis de origem nacional. Até que
o Brasil desenvolva recursos massivos de gas natural em terra e em aguas
rasas, o custo de produgdo e, em consequéncia, os pregos de Gas Natural,
deverédo permanecer elevados na proxima década.

Devido ao atraso na implementagéo do plano de refino da Petrobras, além das
crescentes importagdes de Gas Natural, o Brasil continuara a importar GLP,
gasolina e diesel.

Segundo projegdes da EPE, a industria de transformagéo no Brasil perdera
participagdo em fungdo de uma expanséo relativa mais moderada que dos
outros segmentos e da exposi¢do a concorréncia externa.

O setor elétrico devera contar com o crescimento da oferta de energia edlica,
que podera agregar mais 9000 MW ao parque eolico existente. Por outro
lado, o acréscimo de capacidade de armazenagem no SIN até 2022 sera
de apenas 7000 MW, contra uma oferta adicional de 48000 MW no mesmo
periodo, tornando o pais mais vulneravel a fatores climaticos e a intermiténcia
do vento. A dependéncia crescente de energia termelétrica para back-up
torna-se um fator de extrema importancia para a o planejamento do setor
energético no Brasil.

No plano internacional, a industria do Gas Natural passa por importantes
pontos de inflexdo que certamente afetarado os investimentos, a disponibilidade
e os pregos do gas natural importado em 2020.

A abundancia de gas e petréleo extraidos das jazidas de shale nos EUA
estédo impactando ndo somente os precos do Gas Natural no mercado norte-
americano domeéstico, mas também os pregos internacionais de petroleo. Em
22 de outubro de 2014 o petroleo Brent estava cotado a $ 86/barril enquanto
o Henry Hub (HH) estava a $ 3.87/MMBTU.38 Caso os pregos do petroleo
mantenham esse viés de baixa no médio prazo, isso podera colocar em cheque
a viabilidade tanto dos projetos de shale, como outros projetos complexos e
que requerem altos investimentos, como no caso do pré-sal, e novos projetos
de liquefagdo de Gas Natural.

Os baixos pregos do Henry Hub, por outro lado, colocam os EUA como
o mercado exportador de GNL mais competitivo no final desta década,
quando comparado a novos projetos de GNL na Australia e Costa Leste
da Africa. No entanto, nio se pode afirmar que o Brasil se beneficiara dos

38. Fonte: Market Watch
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precos mais vantajosos do GNL americano, uma vez que os projetos de
exportagdo daquele pais requerem compradores com elevado “rating” de
crédito, ancorados em contratos de compra de 20-25 anos, condigéo dificil
de ser repassada aos consumidores do setor elétrico brasileiro.

Jano caso da Europa o gas natural tem perdido espago para as energias renovaveis
e, mais recentemente, para o carvdo, mais barato e mais poluente. Usinas
termelétricas a gas natural estdo sendo desativadas na Espanha e Alemanha,
e o setor de gas tem buscado se reinventar, procurando mercados no setor
de transporte terrestre e maritimo. Diante do desaparecimento da demanda na
Europa, os novos projetos de GNL estdo sofrendo atrasos, ja que todos procuram
compradores nos mercados asiaticos. Nesse cenario, diversas incertezas rondam
o mercado global de Gas Natural até o ano 2020, notadamente:

* O tamanho da demanda e o tipo de indexagado de pregos dos mercados
asiaticos, em particular a China, ja que os mercados do Japéo e Coréia
do Sul estao quase saturados;

* Os prazos para tomada de decisédo de investimento dos projetos de
exportagdo de GNL nos EUA e em outras regides, notadamente o
Leste da Africa, Australia e Russia;

* A evolugdo da produgédo de shale gas em outras regides do mundo;
* A evolugédo ou estagnagédo do mercado europeu de Gas Natural.

Diante desses fatores, a discusséo sobre o papel do Gas Natural na matriz
energética e as agdes de governo incentivando a produgédo de gas nacional
sdo extremamente importantes para o direcionamento do investimento
publico e privado nos préximos 6-8 anos.

» Préoximas etapas

A identificagdo dos temas relevantes € uma primeira etapa para orientar o
trabalho da FGV Energia com relagdo a discussédo de propostas para o setor
de gas no Brasil nos proximos 12 meses.

Neste Caderno, repassamos alguns dos principios que pautam a industria
de gas no Brasil hoje, introduzimos a cadeia de valor do gas, caracterizamos
o seu contexto no mercado nacional e internacional, e levantamos alguns
pontos relevantes do marco regulatério que rege o setor atualmente. Em
seguida, entramos na proposta central do Caderno, trazendo a discusséo os
principais temas que afligem o setor de Gas Natural no Brasil. Nesse sentido,
entendemos que:

1. Diante da falta de politicas claras para o setor, € fundamental a ampliagao
do didlogo entre os agentes, para que se definam diretrizes que ajudem a
desenvolver a oferta e demanda de forma coordenada, pautadas por um
planejamento integrado capaz de elucidar as interagdes entre o setor de
gas, o setor elétrico e o setor do petréleo;
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2. As politicas de ampliagéo da oferta irdo girar em torno (i) do aumento da
producéo nacional, seja promovendo a oferta offshore ou explorando
as ainda pouco conhecidas fronteiras onshore; (ii) viabilizando a
importacao de gas no médio e longo prazos, objetivando equilibrar as
necessidades de flexibilidade e pregos baixos da demanda;

3. O desenvolvimento adequado da demanda depende da sinalizagéo
e previsibilidade da expansdo da oferta, principalmente quanto a
projegdo de precgos relativos e volumes de gas; e

4. Existem também pendéncias de teor operativo, essencialmente
devidas ao atrito entre agentes do setor, que, se resolvidas, poderao
rapidamente causar grande impacto positivo.

A partir do langamento do Caderno de Gas Natural, em novembro de 2014, a
FGV Energia organizara reunides e debates, visando definir propostas
e iniciativas para todos os grandes desafios identificados neste estudo
inicial. Esses debates serdo realizados ao longo de 2015, contando com
o envolvimento e contribuigdes dos agentes e investidores do setor, com o
objetivo de contribuir para a definicdo de uma politica de longo prazo para
o Gas Natural no Brasil e a identificagdo de solugdes para remogédo das
barreiras e obstaculos ao desenvolvimento do setor.
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ANEEL

ANP

AP
BTU
CL
CNPE

Cvu
E&P
EIA

EPE
FGV
FOB
G&G
Gasbol
GLP
GN
GNC
GNL
GNV
GOR
IBP

ICB
IGU

Autoimportador

Agéncia Nacional de Energia
Elétrica

Agéncia Nacional de Petréleo,
Gas Natural e Biocombustiveis

Autoprodutor
British Thermal Unit
Consumidor Livre

Conselho Nacional de
Politica Energética

Custo de Variavel Unitario
Exploragao & Producgéo

U.S. Energy Information
Administration

Empresa de Pesquisa Energética
Fundagédo Getulio Vargas
Free on board

Geologia & Geofisica
Gasoduto Bolivia-Brasil
Gas Liquefeito de Petroleo
Gas Natural

Gas Natural Comprimido
Gas Natural Liquefeito
Gas Natural Veicular
Razio Gas-Oleo

Instituto Brasileiro de Petroleo,
Gas e Biocombustiveis

Indice de Custo Beneficio

International Gas Union

IoC

LGN
MMBTU
MME
MMms3/dia
NOC

o&M
OECD

ONIP

ONS

PDE
PEMAT

Petrobras
PLANGAS
PNE
PPT

SIN
TBG

Tcf
Tms3

UPGN

YPFB

Glossario

International Oil Company
Liquefeito de Gas Natural

Milhoes de BTU

Ministério de Minas e Energia
Milhdes de metros cubicos por dia
National Oil Company

Operagédo e Manutengéo

Organizagao para a Cooperagéo e
Desenvolvimento Econdémico

Organizagao Nacional da Industria
do Petroéleo

Operador Nacional do Sistema
Elétrico

Plano Decenal de Energia

Plano Decenal de Expanséo da
Malha de Transporte Dutoviario

Petroleo Brasileiro S.A.
Plano Nacional de Gas Natural
Plano Nacional de Energia

Programa Prioritario de
Termeletricidade

Sistema Interligado Nacional

Transportadora Brasileira Gasoduto
Brasil-Bolivia S.A.

TrilhGes de pés cubicos
Trilhdes de metros cubicos

Unidade de Processamento de
Gas Natural

Yacimentios Petroliferos Fiscales
Bolivianos
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