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SUMARIO EXECUTIVO

O presente documento foi elaborado no ambito do estudo realizado pelo Grupo de
Estudos do Setor Elétrico (GESEL), acerca da geracdo termelétrica no Brasil. Sua
metodologia consiste na andlise das noticias publicadas no Informativo do Setor
Elétrico (IFE), sobre o mercado de gas natural e de geracdo termelétrica no pais, ao

longo do més de setembro de 2019.

O relatorio foi estruturado a partir de quatro categorias: Mercado, LeilGes, Regulacdo e
Empresas. As principais noticias relacionadas a estas quatro areas foram selecionadas e
analisadas, destacando que os links para as fontes originais podem ser encontrados ao

final de cada segéo.

Na categoria Mercado, foram analisadas as noticias relacionadas as tendéncias de pregos
e condigdes de fornecimento do produto no mercado brasileiro. De modo geral, esta
categoria refere-se as noticias de ordem conjuntural do setor, que impactam na tomada

de decisdes dos agentes.

A secdo Leildes tem como objetivo a analise das perspectivas para a realizacdo de

leildes, bem como as expectativas dos agentes envolvidos.

A secdo Regulacdo inclui o exame das noticias referentes ao marco regulatério do

mercado de gas e da geracdo termelétrica.

Por fim, na secdo Empresas, € realizada a andlise das principais noticias relacionadas a

agentes relevantes e sua atuacdo no segmento de geracao termelétrica do pais.



MERCADO

Estudos da EPE relacionados a projetos de regaseificacéo e rotas de escoamento de

gas

A Empresa de Pesquisa Energética (EPE) apontou, no més de setembro, importantes
aspectos ligados a vetores da expansdo do mercado nacional de gas e do novo marco
regulatério criado para sua sustentacdo: i) a importancia dos terminais de regaseificacao
de gas natural liquefeito (GNL) para o aumento de oferta do recurso; ii) o futuro limite
da capacidade dos gasodutos de escoamento dos campos de producgdo offshore no
Brasil; e iii) o grande potencial de investimentos em novos gasodutos terrestres no pais,

nos proximos anos.

De acordo com matéria da editora Brasil Energia, publicada no dia 3 de setembro, a
EPE mapeou 22 novos projetos de terminais de regaseificacdo de GNL em andamento
que podem se configurar como peca importante para o aumento de oferta no Novo
Mercado de Gas. Dos 22 projetos, 12 podem adicionar um volume de 203 milhdes de
ma/dia a0 mercado brasileiro. Ademais, nove projetos estdo em fase de estudos iniciais,
somando uma capacidade de 97 milhGes de ms/dia, e outros quatro estdo em fase de
licenciamento, com 64 milhdes de ms/dia de capacidade total. Os terminais do Porto do
Acu/RJ e do Porto de Sergipe/SE sédo os unicos em constru¢do, com 21 milhdes de

ma/dia de capacidade cada um.

Ainda de acordo com a matéria, “na avaliacdo da EPE, o GNL pode cumprir um papel
importante para dar mais flexibilidade, seguranca operacional e resiliéncia a cadeia do
gas natural. Em um mercado aberto, isso aumenta a viabilidade financeira dos
projetos”. O estudo indica, também, que a capacidade de financiamento dos novos
projetos pode ser influenciada pela possibilidade de aproveitamento da capacidade de
cada terminal para atender a demanda ndo termelétrica. A EPE entende que a
possibilidade de redundancia de terminais em uma mesma regido poderia, até mesmo, se
tornar uma vantagem competitiva e garantir seguranca operacional ao transportador e ao

carregador.

Segundo o Plano Indicativo de Processamento e Escoamento (PIPE), publicado pela
EPE, a capacidade dos gasodutos de escoamento dos campos de producdo offshore no

Brasil tende a atingir o seu limite em um futuro préximo. De acordo com matéria da



Brasil Energia, publicada em 5 de setembro, as projecdes feitas pela EPE indicam que a
producéo liquida de gas natural do pré-sal das Bacias de Santos e Campos chegara perto
do teto de 44 milhdes de ma/dia, em 2026, considerando as Rotas 1, 2 e 3,esta ultima
ainda em construcdo. No pos-sal da Bacia de Sergipe e Alagoas, o limite de escoamento
sera atingido em 2024. O diretor de Estudos de Petroleo, Gas e Biocombustiveis da
EPE, José Mauro Ferreira Coelho, apresentou os dados iniciais dos investimentos
projetados para as novas Rotas 4, 5 e 6, ainda em estudo, nas Bacias do pre-sal. As

alternativas séo:

e Rota 4, na Bacia de Santos: a primeira levaria o gas por 285 km até Cubatdo/SP,
com um investimento preliminar de R$ 4,4 bilhGes; a segunda percorreria 290 km até
0 Porto de Itaguai/RJ, com um Capex estimado em R$ 4,5 bilhdes. A Cosan,
controladora da Comgaés, possui um projeto para esta Rota, com a finalidade de tentar
levar o gas para Séo Paulo.

e Rota 5, na Bacia de Campos: uma levaria o0 gas por 190 km até o Porto do Acu/RJ,
com investimento de R$ 2,9 bilhGes; o segundo trajeto teria 200 km, até Macaé/RJ
(TEPOR), e demandaria um investimento de R$ 3,1 bilhdes; e, por fim, a rota de 370
km até Itaguai/RJ, com investimento de R$ 5,7 bilhdes. Todas as rotas s&o rumo ao
Rio de Janeiro.

e Rota 6, também na Bacia de Campos, com duas op¢6es: uma para o Porto do Acu/RJ
e outra para o Porto Central/ES. Ambas possuem 120 km de extensdo e investimento
estimado de R$ 1,9 bilh&o.

Em seu plano, a EPE apontou, ainda, duas alternativas de rotas de escoamento para a
Bacia do Espirito Santo-Mucuri/ES, ligando os campos de producdo ao Porto de
Imetame/ES ou a UPGN de Cacimbas/ES. Ambas as op¢fes possuem a estimativa de
R$ 2,3 bilhGes de Capex e 120 km de extensdo. Na Bacia de Sergipe-Alagoas, apontou-
se a possibilidade de novas rotas de escoamento para o Porto de Sergipe/SE, com Capex
de R$ 1,2 bilhdo e 80 km de dutos, ou para a UPGN de Atalaia/SE, com um

investimento requerido de R$ 1,5 bilhdo e 95 km de dutos.

Outro importante aspecto da expansdo do mercado de gas tratado pela EPE no decorrer
do més de setembro foi a possibilidade de grandes investimentos na malha de gasodutos
terrestres. A empresa estima um potencial de investimentos da ordem de R$ 17 bilhdes

na infraestrutura nacional nos proximos anos. O Plano Indicativo de Gasodutos de



Transporte (PIG) da EPE prevé 11 novos projetos, que poderiam elevar em 20% a
malha de gasodutos do pais, dos atuais 9.400 km para 11.400 km. Este plano baseia-se
em informacdes de mercado, planos de investimentos dos transportadores e diretrizes do
Ministério de Minas e Energia (MME) e possui um carater estritamente indicativo,

deixando para a iniciativa privada as decisGes de investimento.

De acordo com matéria do Valor Econémico, publicada em 5 de setembro, o plano
contempla projetos ja existentes de gasodutos ou que possuam autorizacdo para
construgdo: Uruguaiana/RS-Porto Alegre/RS (R$ 4,6 bilhdes), Brasil Central (R$ 7,1
bilhdes) e a duplicacdo do gasoduto Bolivia-Brasil (Gasbol), de Sider6polis/SC a
Canoas/RS (R$ 1,8 bilhdo). O plano contempla, ainda, projetos de novos gasodutos para
conectar novos pontos de oferta, como terminais de regaseificacdo e novas unidades de
processamento, a malha integrada de gasodutos: no Porto do Acu/RJ, em S&o Jodo da
Barra/RJ e em Barra dos Coqueiros/SE. E estimado, também, um potencial para novos
terminais de GNL em Imbituba/SC, em Babitonga/SC e no Porto Central/ES,
demandando investimentos na ordem R$ 1,5 bilh&o para novos gasodutos.

Na visdo de agentes do setor, 0 aumento da capacidade de importacdo de GNL marca
uma grande mudanca para o Brasil. Nota-se um aumento do ndmero de projetos de
importacdo de GNL financiados por investidores estrangeiros. A atividade, no entanto,
enfrenta alguns obstaculos. Na prética, a quebra do monopdlio da Petrobras ainda nédo €
sentida em sua plenitude. Além disso, 0 GNL disputa mercado com o gas do pré-sal e

com as importacdes vindas do gasoduto da Bolivia.

Mesmo assim, espera-se que, no final do ano, o panorama mude com a maior liberdade
para o uso da infraestutura de transporte de gas, por parte das empresas privadas, e com
o fim do contrato plurianual firmado com a Bolivia. Segundo noticia do portal
Infomoney, publicada em 9 de setembro, Anelise Lara, Diretora-Executiva de Refino e
Gas Natural da Petrobras, considera que os pre¢os mais baixos ja aumentam a demanda
domestica pelo combustivel, com carregamentos dos EUA & Austrélia, inundando o
mercado global. Segundo Anelise, “a Petrobras aumentou as importacdes de GNL em
70% no segundo trimestre em relagdo ao ano anterior”, porcentagem que pode

aumentar ainda mais de acordo com a empresa.

A figura do consumidor livre no Novo Mercado de Gés



A criacdo do consumidor livre e a migracdo de consumidores do ambiente de
contratagdo regulado para o ambiente de contratagdo livre continuam sendo temas de
debate no ambito do Novo Mercado de Gas. Conforme informacdo apurada pelo Valor
Econdmico e divulgada em 17 de setembro, dezenas de empresas se organizam e
estudam formar um pool de inddstrias para compra coletiva de gas. Air Liquide, Gerdau

e Yara Fertilizantes s&o alguns dos agentes que monitoram oportunidades neste sentido.

Este movimento se apoia, no curto prazo, na possibilidade de importacdo do gas
boliviano. De acordo com a matéria, José Cesario Cecchi, Diretor da Agéncia Nacional
de Petroleo, Gas Natural e Biocombustiveis (ANP), vé& com bons olhos a diversidade de
agentes que participam da chamada. Para ele, a criacdo da figura do consumidor livre no
Brasil é uma questdo de tempo, tendo em vista que, quando o primeiro consumidor livre

conseguir se viabilizar, concorrentes seguirdo a tendéncia.

No entanto, alguns agentes véem a migracdo com certa cautela. Dentre os aspectos
considerados sensiveis neste processo, citam-se como exemplos a falta de definicdo de
regras a respeito do swap operacional (que permite uma empresa injetar gas no gasoduto
de um transportadora e retird-lo na malha de outra transportadora) e da figura do
supridor de ultima instancia, além da auséncia da prépria figura do regulador em alguns
estados. O receio é que a falta de um arcabouco regulatorio robusto provoque a

judicializacdo do setor e afaste o interesse privado.
Especialistas analisam o “choque de energia barata”

Importante pilar do programa Novo Mercado de Gas, o “choque de energia barata” foi
tema de um artigo escrito por Adriano Pires e Bruno Pascon, publicado no portal
Poder360 em 17 de setembro. O argumento central defendido pelos autores é o de que,
para que o choque de energia barata realmente ocorra e chegue aos consumidores finais,
sejam eles da industria ou consumidores residenciais, € necessario que o governo dé os
incentivos corretos para o investimento na expansao da malha de escoamento, transporte
e distribuicdo do gas natural no pais. Sem a expansao da infraestrutura, a reducdo dos

precos por choque de oferta ndo sera concretizada.

Exemplo apresentado no artigo ilustra o caso do ultimo inverno nos EUA, em que

“devido a restricao de capacidade de escoamento para Nova lorque, 0s precos de gas



natural alcancaram a cifra de US$200,00/Mbtu, enquanto no Texas 0S precos

alcancaram a marca negativa de US$-9,00/Mbtu”.

A partir dessas cnsideragdes, os autores defendem que o foco inicial do Programa Novo
Mercado do Gas deve ser a rentabilidade e ndo a modicidade tarifaria. Deve-se,
portanto, garantir, inicialmente, a rentabilidade dos investimentos em infraestrutura, a
fim de atrair o interesse dos agentes privados e, com revisdes tarifarias adequadas, ir na

direcdo de um patamar de precos convergente com o interesse da sociedade.

Assim, os autores concluem que ndo ha atalhos quando se trata de infraestrutura, o que
explica os prazos de 30 e 35 anos dos contratos de concessdo. Como se trata de um
negocio de longo prazo, caso os incentivos ndo sejam calibrados corretamente, a
modicidade tarifaria ndo serd alcancada. Dentre alguns casos de sucesso enumerados
como possiveis modelos a serem replicados no setor de gas natural, os autores citam a
experiéncia brasileira na construcdo de linhas de transmissdo de energia elétrica, a partir
do modelo da Receita Anual Permitida (RAP). O segmento, que apresenta riscos e
caracteristicas operacionais semelhantes ao nego6cio de transporte de gas natural,

poderia ser utilizado como uma proxy para atragdo de investimentos.
Percepcdo positiva do governo com relacdo ao Novo Mercado de Gas

Por mais desafiador que seja o cenario envolvendo o processo de transi¢cdo do mercado
nacional de gés natural, o atual governo considera que os primeiros meses foram
positivos. De acordo com noticia publicada pelo Valor Econémico, em 19 de setembro,
a percepcdo do Secretario-Executivo Adjunto do MME é a de que a emissdo de
debéntures de infraestrutura do setor e os desinvestimentos da Petrobras foram bem

recebidos pelo mercado.

Além disso, foi relatado que diversos estados tém procurado o Governo Federal a fim de
tratar do novo marco regulatorio do mercado. As opinides do Secretario-Executivo
foram manifestadas no 2° Seminéario de Energia, promovido pela Secretaria de

Avaliacdo, Planejamento, Energia e Loteria do Ministério da Economia.
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LEILOES

Os leildes A-4 de 2020

No ambito dos esforgos do governo no sentido da abertura do mercado de gés, busca-se
estimular novos empreendimentos, mais competitivos e com menores pregos. Assim, 0
Leildo A-4 para a substituicdo de 3 GW de térmicas a 6leo combustivel, a ser realizado
no primeiro trimestre do ano que vem, deverd contemplar unidades térmicas mais
eficientes e baratas do que novos projetos a carvdo e a gas natural que eventualmente

participem do certame.

De com matéria publicada no Valor Econdémico no dia 4 de setembro, Ricardo Cyrino,
Secretario de Energia do MME, afirma que havera mais um Leildo A-4 em 2020,
voltado a contratacdo de novos projetos de geracdo de energia. A demanda nos dois

leildes ird depende das necessidades das distribuidoras.

Segundo Thiago Barral, presidente da EPE, a opgdo pela contratacdo de novas térmicas
se justifica para “substituir os contratos que vencem por geracdo qualitativamente
equivalente, justamente para que nao tenhamos um problema de suprimento de

poténcia nos proximos anos".

Contudo, a matéria do Valor destaca que representantes de outras fontes deverdo
questionar alguns pontos do modelo proposto na consulta pablica. Foi o caso, por
exemplo, do Rodrigo Sauaia, da Absolar, que defende modelos de contratacdo que
abarquem também outros tipos de fontes. Barral, por sua vez, condiciona o pleito a
estudos adicionais de viabilidade e defende que sejam tomadas decisdes de forma

pragmatica, buscando assegurar o suprimento de energia do pais.
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REGULACAO

Debate em torno da seguranca juridica no Novo Mercado de Gas

A construcdo e a operacdo da Usina Termelétrica Porto de Sergipe, com capacidade
instalada de 1.500 MW, traz novamente para discussao a questdo da seguranca juridica
envolvendo o Novo Mercado de Gas. O empreendimento é a origem de uma disputa
judicial entre a Celse, empresa por ele responsavel, a Sergas, distribuidora de gas do
estado onde se localiza a usina, e a Agéncia Reguladora de Servigos Publicos do Estado
de Sergipe (Agrese). A Sergas contesta a liberacdo dada pela Agrese a Celse para a
construcao e operagdo da usina, alegando que, por deter o monopélio do transporte de

gés, a propria Sergéas deve ser remunerada pela atividade.

Em matéria publicada pela Agéncia Canal Energia, em 2 de setembro, 0 advogado Luis
Fernando Priolli entende que “quando se fez o marco regulatério, a regra era
autoaplicavel e a Petrobras era quase que monopolista, com a produgdo, transporte e
distribuicdo do gas, o artigo que versa sobre o tema nunca foi analisado.” Outro
problema apontado por Priolli é que o cenério de inseguranca juridica pode se
configurar em um desincentivo a novos projetos. Ainda em citacdo feita pela matéria do
Canal Energia, Priolli diz que “quanto mais rapido se definir o que é comercializagédo
de gés e o que é servico local de gas canalizado, mais tranquilidade gera para o

investidor”.
Desverticalizacdo do setor de gas natural

Em evento sobre a reestruturacdo do mercado do gas natural, promovido pela Secretaria
de Avaliagdo de Politicas Publicas, Planejamento, Energia e Loteria, especialistas
convidados debateram a aplicacdo de regras que proibem a participacdo de uma mesma
empresa em mais de um segmento da cadeia, tornando, assim, 0 processo de
desverticalizacdo do setor irreversivel. De acordo com matéria da Agéncia Canal
Energia, de 20 de setembro, Luciano Veloso, da ANP, a professora leda Gomes e
Alexandre Cordeiro, Superintendente-Geral do Conselho Administrativo de Defesa
Econdmica (Cade), foram alguns que defenderam esta posicdo. Para Gomes, a
necessidade de investimentos bilionarios e de longo prazo faz do processo de
desverticalizacdo um caminho inexordvel. Segundo Cordeiro, permitir que qualquer

agente venha a reverticalizar atividades seria passar um sinal ruim para 0 mercado,



inibindo investimentos. Durante o evento, reforcou-se a opinido de que o Termo de
Cessacdo de Conduta assinado pela Petrobras é um importante instrumento, pois

confere ao Cade poderes para garantir a desverticalizacéo do setor.
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EMPRESAS

Eneva: emissdo de debentures para exploracdo e producdo de gas na Bacia do

Parnaiba e para projeto de termelétrica

De acordo com matéria publicada no Valor Econdmico, no dia 2 de setembro, a Eneva,
maior geradora termelétrica privada do pais, planeja a emissdo de R$ 1 bilhdo em
debéntures de infraestrutura, entre o fim do terceiro e o inicio do quarto trimestre deste
ano. A intencdo da empresa é utilizar os recursos no seu plano de exploragéo e produgéo
de géas natural na Bacia do Parnaiba e no projeto da termelétrica de Jaguatirica II/RR,

que serd abastecida com gas natural extraido do campo de Azuldao/AM.

A empresa estima que o empreendimento da térmica de Jaguatirica Il, incluindo o
desenvolvimento da produgdo no campo de Azuldo e a construcdo da propria usina,
demande investimentos na ordem de R$ 1,8 bilhdo. Segundo o planejamento da
empresa, do total deste valor, R$ 500 milhes viriam do langamento das debéntures.
Além disso, a Eneva estuda a possibilidade de contar com até R$ 1,2 bilhdo do Fundo
Constitucional de Financiamento do Norte (FNO), ficando o restante do investimento a

cargo da prépria companhia.

A térmica de Jaguatirica Il tera a capacidade instalada de 132,3 MW, consumira 575 mil
ma/dia de gas natural, no caso de ser acionada em 100% do periodo contratado, e deve
entrar em operacao até junho de 2021. A Eneva projeta que a usina contribuira para uma
reducdo de 32% nas emissdes de didxido de carbono e de 38% no custo de geragdo de

energia no estado de Roraima.
Posicionamento da Petrobras no Novo Mercado de Gas

Em matéria do Valor Econémico publicada no dia 3 de setembro, o Gerente-Executivo
de Gas Natural da Petrobras, Rodrigo Costa Lima e Silva, fala sobre o trabalho da
empresa no sentido de acelerar a sua saida dos segmentos de transporte e distribuicéo de
gas. Este processo é parte do termo de compromisso assumido pela empresa junto ao
Cade. A Petrobras indica que ndo renovard os contratos de compra da producgdo de gas
natural de outras empresas, alguns dos quais comecardo a vencer ja em 2021. Além

disso, a estatal estuda antecipar o encerramento de contratos cujos prazos de



vencimentos sao maiores, desde que sejam atingidas condicdes benéficas para as partes

envolvidas.

Atualmente, a empresa responde por 77% da producdo de gas no pais e compra de
terceiros o equivalente a mais 11% da produgdo nacional do recurso, o que a torna
praticamente a Unica fornecedora relevante do mercado. A companhia responde, ainda,
por 100% da infraestrutura de processamento e por 95% da comercializacdo. Com a
consolidacdo da abertura do mercado brasileiro de gas natural, nos préximos anos,

espera-se que a Petrobras passe a deter uma fatia de 50% do setor.

Parte do compromisso assumido pela Petrobras para o desinvestimento nas atividades
de transporte e distribuicdo de gas envolve a venda de suas participacdes de 51% na
Gaspetro, 51% na Transportadora Brasileira Gasoduto Bolivia-Brasil (TBG), 10% na
Transportadora Associada de Gas (TAG), adquirida pelo consorcio formado por Engie e
Caisse de Dépdt et Placement du Québec (CDPQ), e 10% na Nova Transportadora do
Sudeste (NTS), adquirida pela Brookfield.
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