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Nota Técnica n° 002/2013-SCM Rio de Janeiro, 18 de junho de 2013

ASSUNTO: REVISAO DA RESOLUCAO ANP_ N° 029/2005: CRITERIOS PARA CALCULO DAS
TARIFAS DE_TRANSPORTE E_APROVACAQ DAS TARIFAS DE _TRANSPORTE PROPOSTAS PELOS
TRANSPORTADORES PARA 0S GASODUTOS DE TRANSPORTE OBJETO DE AUTORIZACAO

| — INTRODUCAO

O novo marco regulatorio da indastria do gas natural foi estabelecido com a promulgagéo da
Lei n® 11.909, de 4 de marco de 2009 (“Lei do Gas”), que regula as atividades relacionadas
com o Transporte de gas natural, assim como as atividades de Tratamento, Processamento,
Estocagem, Liquefacdo, Regaseificacdo, e Comercializagdo de gas natural em todo o
territério nacional. Posteriormente, foi promulgado o Decreto n° 7.382, de 02 de dezembro
de 2010, que regulamenta a citada Lei.

Em especial, a Lei do Gas introduziu no rol de atribuicdes da Agéncia Nacional do Petroleo,
Géas Natural e Biocombustiveis (ANP) o papel de aprovar as Tarifas de Transporte dos
Gasodutos de Transporte sob o regime de autorizagéo?, dentre outras atribuicoes.

Com base nesta nova atribuicdo, propde-se a minuta de Resolucdo com o objetivo de
revisar a Resolugdo ANP n° 029, de 14 de outubro de 2005, qual seja, adequar os critérios
para calculo das Tarifas de Transporte ao disposto na Lei do Gas, além de estabelecer os
procedimentos para a aprovacgao de: (i) as propostas de Tarifa de Transporte de gas natural
encaminhadas pelos Transportadores para os Gasodutos de Transporte objeto de
autorizacao; e (ii) autorizacdo dos investimentos que irdo compor a base de ativos vinculada
aos bens e instalagbes para a exploracdo da atividade de transporte..

Esta Nota Técnica apresenta as justificativas técnicas que embasam o texto proposto para a
referida Resolugcdo. Neste sentido, a nota estd organizada apresentando, inicialmente, os
aspectos tedricos acerca de modelagem tarifaria em transporte de gas natural, seguida da
apresentacdo de legislacao aplicavel ao estabelecimento das tarifas de transporte de gas
natural no Brasil para, entdo, dispor acerca da fundamentacéo dos artigos relacionados aos
critérios tarifarios, do procedimento de proposicdo das Tarifas de Transporte pelos
Transportadores e do seu processo de aprovacao pela ANP. A presente Nota Técnica trata,
ainda, das situagfes de compartilhamento de Tarifa de Transporte entre Carregadores e de
eventuais revisoes tarifarias presentes na minuta de Resolug&o. Por fim, tem-se uma se¢éo
sobre as consideracdes finais da equipe técnica responsavel pela elaboracao da proposta.

1 A Gnica excecédo a regra da aprovacao de tarifas de gasodutos autorizados pela ANP é a estabelecida no Art.31
da Lei n° 11.909, de 4 de margo de 2009: “Art. 31. Ficam preservadas as tarifas de transporte e os critérios de
revisdo ja definidos até a data da publicagdo desta Lei.”, de modo que as tarifas definidas em contratos de
transporte que tenham sido celebrados anteriormente a publicacdo da Lei do Gas foram mantidas e nao
passardo por processo de aprovagao.



II — ASPECTOS TEORICOS ACERCA DE MODELAGEM TARIFARIA EM TRANSPORTE DE GAS
NATURAL

Os métodos utilizados na regulacdo econdmica, voltados ao estabelecimento de um sistema
tarifario, podem ser classificados em dois grandes grupos: “Regulacao por Receita Maxima”
(“Revenue Cap Regulation”) e “Regulagdo por Preco-Teto” (“Price Cap Regulation”)?. O
marco regulatério atual da industria do gas natural no Brasil assemelha-se ao primeiro
grupo®, no qual esta abarcado o conceito de tarifas baseadas nos Custos da Prestacédo do
Servico (“Cost Based Charges”). Por este método, a autoridade reguladora aprova os

investimentos e o transportador obtém um retorno garantido, adequado a atividade de
transporte, calculado sobre a base de ativos.

Segundo o BRATTLE GROUP (2000), os elementos béasicos da modelagem tarifaria por
Custos da Prestagéo do Servico, correspondem a (ver Figura 1):

e Custos operacionais: Custos de Operacdo e de Manutencdo (O&M) e despesas
Gerais e Administrativas (G&A);

e Tributos; e

e “Capital Charges™ Depreciagdo Regulatéria e Retorno sobre o Capital — Base
Regulatéria de Ativos x Custo de Capital.

Figura 1 — Elementos Basicos da Modelagem Tariféaria pelo Método do Custo de
Prestagcado do Servigo

Custos O&M e
G&A

=k

Tributos

=5

Depreciacdo
Regulatéria

+ — “Capital charges”

Custo de Capital x
Base Regulatoria

de Ativos _
—
— |
Receita Mdxima 2, Volumes — Tarifa de
Permitida Previstos E=S | Transporte

Fonte: Elaboracéo prépria com base em BRATTLE GROUP (2000).

Os Custos de Operacdo e Manutencdo (O&M) e as Despesas Gerais e Administrativas
(G&A) representam os custos e despesas eficientemente incorridos pela transportadora para

2 HARRIS e LAPUERTA (2010).

3 A Lei n°11.909/09 nao prevé revisdo da receita anual a ser percebida pelo concessionario durante a vigéncia
do contrato de concessdo. A Lei apenas prevé, no contrato de concessdo, clausulas contendo critérios de
reajuste da receita anual (Inciso V do Artigo 21 da Lei n°® 11.909/09). Dessa forma, a concessao da atividade de
transporte de gas natural no Brasil diferencia-se, neste aspecto, do conceito tradicional de “custo de servigo”, tal
como é praticado em outros paises, como, por exemplo, os E.U.A..



operar, manter e reparar 0 sistema de transporte, incluindo os custos diretamente
relacionados a instalacao fisica do gasoduto (combustiveis, energia elétrica, lubrificantes) e
as perdas de gas, bem como as despesas administrativas indispensaveis ao gerenciamento
eficiente da atividade de transporte, abarcando o pagamento de salarios, marketing,
suprimentos de escritério, servicos externos, aluguéis e manutencdo dos escritorios e filiais
da transportadora.

Os Tributos representam todos os tributos federais, estaduais e municipais incidentes na
prestacdo do servigo de transporte de gas natural, incluindo Imposto de Renda (IR) e a
Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido (CSLL).

Ja a Depreciacdo Regulatéria distingue-se da depreciacéo tradicional* na medida em que,
adotando-se a 6tica da exploracéo da atividade de transporte de gés natural entendida como
um investimento em um ativo financeiro, esta representa o retorno de capital para o
transportador, ndo estando ligada necessariamente a uma logica de perda de valor
associada as caracteristicas fisicas e tecnolédgicas do ativo em questéo.

Enquanto a visdo tradicional da depreciagao reflete os valores necessérios a reposi¢do do
ativo, de forma a manter as condi¢c6es operacionais do mesmo, a segunda pode variar de
acordo com 0s objetivos da regulagdo ou mesmo para ajustar o tamanho e escopo das
operacbes. Um exemplo é a depreciagao acelerada em projetos “greenfield”, que objetiva
diminuir o tempo de recuperagdo do investimento e, assim, aumentar 0s incentivos para
projetos deste tipo. Por esta razdo, a Depreciagdo Regulatéria é, por vezes, chamada de
Retorno de Capital®, ndo representando, contudo, o lucro sobre o investimento, que é
denominado Retorno sobre o Capital (ver sua definicdo mais adiante).

A Base Regulatéria de Ativos (BRA) representa o conjunto de ativos diretamente
relacionados a atividade de transporte de gas natural, os quais devem ser remunerados ao
Custo de Capital. No momento inicial da operacdo de uma instalacdo de transporte de gas
natural, a BRA é dada pelo investimento total incorrido pela transportadora e autorizado®
pelo ente regulador. Nos anos seguintes, a BRA corresponde ao investimento autorizado
menos a Depreciacdo Regulatoria acumulada, usualmente com atualizagéo anual.

Para a determinagéo inicial da BRA podem ser utilizadas véarias metodologias de valoracao.
BRATTLE GROUP (2000) nota que, no momento em que o ativo é construido, o0 custo
historico € idéntico ao custo de reposi¢cdo (ver Anexo | para a definicdo das metodologias,
usualmente utilizadas pelo mercado). No entanto, quando se consideram ativos que ja
estdo em operacao, as duas técnicas de valoracdo podem divergir significativamente.

A metodologia de custo de reposicdo é considerada pelo Brattle Group como menos
adequada ao principio de nao-discriminacdo, uma vez que essa metodologia da ao
transportador consideravel discricionariedade na escolha do momento da reavaliagdo, bem
como influencia nos resultado dos estudos da reavaliacdo, tornando sua monitoracao pelo
regulador mais dificil. Desta forma, o Brattle Group recomenda que o custo de reposi¢cao néo
seja adotado se 0 acesso aos gasodutos é feito de maneira negociada.

O Custo de Capital representa o custo de oportunidade’ envolvido na decisdo de
investimento em ativos relacionados a atividade de transporte de gas natural. Portanto, o
Custo de Capital deve refletir as condi¢cdes vigentes no mercado de capitais e os riscos®
associados a prestacdo eficiente dos servicos de transporte de gas natural e,
consequentemente, considerar a média ponderada do custo aplicavel a cada tipo de fonte

4 Tradicionalmente, a depreciacdo reflete a reducdo no potencial de uso de um ativo - ou grupo de ativos -
resultante do desgaste ou perda de utilidade pelo uso, a¢do da natureza ou obsolescéncia.

5> QUEENSLAND COMPETITION AUTHORITY (1999).

6 “Somente serdo indenizados os investimentos que tenham sido expressamente autorizados pela ANP” (§3° do
Artigo 21 da Lei n® 11.909/09) (grifo nosso).

7 “(...) Essentially investments represent decisions to defer present consumption until a later date, and their “cost”
is largely an opportunity cost, rather than an out-of-pocket cash cost.” PATTERSON (1995).

8 “(...) the message from finance theory is that the cost of capital is a function of a systematic risk, not total risk”
ARMITAGE (2005).



de financiamento (sendo por isso denominado, também, Custo Médio Ponderado de Capital
— CMPC). Para o seu célculo deve ser levada em conta uma estrutura de capital que reflita
padrdes locais e internacionais da industria de transporte de gas natural.

O célculo do Custo de Capital deve ser transparente e se basear em metodologias
consolidadas, além de estar fundamentado em bibliografia especializada. A SCM/ANP
publicou a Nota Técnica n® 027/2006-SCM (ANP, 2006) apresentando as metodologias
previamente aprovadas pela Superintendéncia para o calculo do CMPC associado as
empresas de Transporte Gas Natural no Brasil. Na referida Nota Técnica dois métodos
foram considerados apropriados: o “Capital Asset Pricing Model (CAPM) Adaptado para
Paises Emergentes” e o método dos “Betas Multiplicativos”, sendo o método “CAPM
Adaptado para Paises Emergentes” aquele recentemente aplicado pelos Transportadores
no Brasil em seus calculos tarifarios.

A Depreciacdo Regulatéria, a Base Regulatoria de Ativos e o Custo de Capital, sdo os
elementos que compdem, entédo, o conjunto denominado “Capital Charges” e representam,
respectivamente, o Retorno de Capital (Depreciacdo Regulatéria) e o Retorno sobre o
Capital (Base Regulatéria de Ativos x Retorno de Capital), que somados sdo a justa
remuneracdo do capital aplicado pelos investidores (acionistas e terceiros) na atividade de
transporte de gas natural.

A soma dos “Capital Charges”, dos custos de O&M, das despesas de G&A e dos Tributos
representa, portanto, a Receita Maxima Permitida — RMP®.

Estabelecidos os componentes da RMP, a figura 1 apresenta de forma simplificada o
conceito de Tarifa de Transporte como sendo a razdo entre este montante e a previsao de
movimentacdo de gas natural pelo Gasoduto de Transporte, o Volume Previsto®?, resultando
no estabelecimento de uma representagéo do valor a ser pago pela Prestacéo do Servico de
Transporte na forma de um encargo volumeétrico Unico (uma breve apresentagdo acerca dos
diferentes métodos de tarifag@o seré realizada mais adiante), sem considerar, por exemplo,
o fator de custo referente a distancia percorrida pelo gas natural dentro da infraestrutura de
transporte ou diferentes qualidades de servigo.

Para a determinacdo dos Volumes Previstos de gas natural pode-se considerar,
teoricamente, a demanda estimada no momento da constru¢cdo da infraestrutura de
transporte para estimacdo de suas dimensodes; ou, a demanda de transporte efetivamente
contratada'.

No caso especifico do Brasil, onde existe a obrigacdo legal de realizacdo de Chamadas
Plblicas para a contratacdo de capacidade de transporte firme para os gasodutos
existentes, a serem construidos ou ampliados (Inciso VIl do Artigo 2° e Artigo 34 da
Lei n® 11.909/2009), cujo objetivo é o de identificar os potenciais Carregadores e
dimensionar a demanda efetiva (Artigo 5° da Lei n®11.909/2009), os Volumes Previstos
devem ser aqueles resultantes da concluséo do referido processo.

Por fim, a Tarifa de Transporte é o resultado da razéo entre a RMP e os Volumes Previstos,
podendo esta ser estruturada com base na natureza de seus distintos componentes. Um

9 Ressalta-se que a Lei do Gas, em seu Art. 13, faz mengéo a receita maxima pela prestagdo do Servico de
Transporte Firme por meio de Gasodutos de Transporte concedidos, a Receita Anual Maxima, receita esta que
deve compor a Receita Maxima Permitida do Transportador. Importa mencionar que, diferentemente do processo
de aprovacao das Tarifas de Transporte dos gasodutos objetos de autorizacdo, o § 2° do Art. 13 da Lei do Gas
dispde que “[a]s tarifas de transporte de gas natural a serem pagas pelos carregadores para o caso dos
gasodutos objeto de concessao serdo estabelecidas pela ANP, aplicando a tarifa maxima fixada no processo de
chamada publica 0 mesmo fator correspondente a razao entre a receita anual estabelecida no processo licitatério
e a receita anual maxima definida no edital de licitacdo” (grifos nossos).

10 ver Nota Técnica n° 054/2002-SCG (ANP, 2002) para uma discussdo acerca da determinacdo de demanda
para efeitos de calculo tarifario.

11 As questdes relativas aos determinantes de custo e a qualidade relativa dos Servicos de Transporte serdo
tratadas ao longo da presente Nota Técnica por ocasido da apresentacdo dos artigos da proposta de minuta de
Resolucéo.




exemplo desta estruturacdo € a divisdo da Tarifa de Transporte em Encargo de Capacidade
e Encargo de Movimentacéo (ver esta discussédo mais adiante).

E admissivel, a luz do atual marco regulatorio brasileiro, a utilizacio dos elementos basicos
do método por Custos da Prestacdo do Servico para o calculo da RMP, respeitadas as
regras instituidas para cada regime de outorga de gasodutos de transporte de gas natural.
Nesse sentido, ressalta-se que a Lein® 11.909/2009 determinou a convivéncia de dois
regimes de outorga distintos: o regime de autorizacdo e o regime de concessao; a serem
aplicados a gasodutos de transporte no Brasil, sob certas condi¢coes.

Assim, no caso de gasodutos sob o regime de autorizacdo, ndo ha 6bices a identificacdo
dos elementos basicos do método por Custos da Prestacdo do Servico e o consequente
calculo de uma RMP suficiente para justa remuneracdo do transportador autorizado, ou seja,
o retorno de investimento em um mercado concorrencial com risco equivalente. Ja no caso
de gasodutos sob o regime de concesséo, a RMP é resultante do processo de licitagdo para
concessdao da atividade de transporte de gas natural. Neste caso, 0os elementos basicos séo
importantes para o calculo da RMP prevista, a ser aplicada ao processo de licitacao.

Ressalta-se que na modelagem tarifaria por Custos da Prestacdo do Servico aplica-se a
regra geral da regulacéo de ndo se permitir que o transportador aufira, ao longo do tempo,
retornos superiores aos que seriam obtidos em um ambiente concorrencial*? 3.

Sendo assim, o Brattle Group observa que qualquer que seja a modelagem tarifaria, esta
deve ser desenhada de modo a satisfazer o “teste do valor presente liquido — VPL"* para os
ativos especificos relacionados a atividade de transporte. Deste modo, a aplicacdo do teste
do VPL para o componente “Capital Charges” configura uma forma de verificar se o
transportador esta auferindo um retorno justo para o seu investimento, ou seja, 0 mesmo
retorno que seria esperado pelo mercado para um risco equivalente. Sob este prisma, o
investimento na atividade de transporte de gas natural equivale ao investimento em um ativo
financeiro (“financial equity view of the Regulatory Asset Base”)'.

Quanto aos valores a serem considerados para o componente “Capital Charges”, o Brattle
Group apresenta quatro metodologias alternativas, quais sejam: custos histéricos (“historical
costs”), custos ajustados pela inflagao (“frended costs”), depreciagdo econémica (“economic
depreciation”) e custo de reposicado depreciado (“depreciated replacement costs”).

Conforme o SA CENTRE FOR ECONOMIC STUDIES (1998), na modelagem tarifaria por
custo historico, a avaliagdo dos ativos é feita considerando-se o preco de compra historico.
Esta metodologia, quando associada ao calculo da depreciacao, € usualmente denominada
DAC (“Depreciated Actual Cost”). O DAC é utilizado pela FERC na regulagdo econdmica de
gasodutos nos E.U.A..

O custo ajustado pela inflagdo leva em conta, na avaliacdo dos ativos, o efeito da inflagéo

sobre a base de ativos, sendo utilizado pela FERC na regulagdo econdmica de oleodutos
nos E.U.A.%°,

12 Sobre o principio da concorréncia na Regulagéo, ver KAHN (1988): “(...) the single most widely accepted rule
for the governance of the regulated industries is regulate them in such a way as to produce the same results as
would be produced by effective competition, if that were feasible”.

13 Sobre resultados de um ambiente concorrencial, ver MELLO e POSSAS (2002): “(...) cabe indagar por que se
esperam da concorréncia resultados positivos do ponto de vista social. A resposta sé pode ser encontrada no
ambito da teoria econdmica: a concorréncia deve ser defendida porque gera — ainda que ndo exclusivamente e
nem sempre — eficiéncia no funcionamento dos mercados” (grifos dos autores).

14 0O teste do Valor Presente Liquido é feito descontando-se cada valor recebido pelo transportador a titulo de
“Capital Charges”, em cada ponto no tempo, pela taxa de retorno compativel com o risco da atividade de
transporte de gas natural. O somatério dos valores descontados até uma data de referéncia deve igualar o valor
do investimento feito pelo transportador nesta mesma data de referéncia.

15 Sobre este tema, recomenda-se a leitura de SPENCE (2004).

16 De acordo com FERC (1985): “(trended original cost) requires the determination of a nominal (inflation-
included) rate of return on equity that reflects the pipeline’s risks and its correspondent cost of capital. Next, the
inflation component of that rate of return is extracted. This leaves what economists call a “real” rate of return. That
real rate of return times the equity share of the rate base yields the yearly allowed equity return in dollars. The

8



A metodologia de depreciacdo econémica, segundo o Brattle Group, consiste no calculo dos
valores dos “Capital Charges” de modo que estes permanegam constantes em termos reais,
respeitando, ao mesmo tempo, o teste do VPL. Esta metodologia procura reproduzir o
comportamento dos pre¢cos em mercados concorrenciais em equilibrio.

A ultima metodologia citada pelo Brattle Group, o custo de reposi¢do depreciado, presume
que o valor corrente referente aos “Capital Charges” seja subtraido do aumento previsto
para o valor dos ativos no ano seguinte, conforme variacdes do custo de reposi¢cao do ativo.
O Brattle Group ressalta, porém, que esta metodologia deve, igualmente, obedecer ao teste
do VPL, ou seja, o somatoério dos valores descontados dos “Capital Charges” ndo deve
exceder o custo inicial do investimento.

Como mencionado, para o calculo da Tarifa de Transporte aplicAvel ao servico de
transporte, 0s elementos basicos da modelagem tarifaria podem ser combinados em
diferentes encargos, conforme sua natureza fixa ou variavel, compondo uma tarifa nédo-
linear'’, tal como apresentado na Figura 2 a seguir:

Figura 2 — Desenho Tarifario pelo Método do Custo de Prestagao do Servico

Custos O&M e ik Movimenta [ ] Encargo de
G&A g == >| Variaveis | =§= o B | \ovimentacio
N
l \
.
N
D - ~ = S
epreciacao 3 5
S < Fixos
Regulatoria
P ~ b
N
Custo de Capital x N [
Base Regulatéria A Capital
de Ativos ] Charges”
=1
=a —
==
Receita Maxima 5 . % -
P usto Fixo apacida- = Encargo de
Total b de Pico - Capacidade

Fonte: Elaboracéo prépria com base em BRATTLE GROUP (2000).
Nota: Sem perda de generalidade, os Tributos ndo estéo representados no gréfico.

De acordo com a Figura 2, os custos fixos do sistema de transporte devem ser alocados no
Encargo de Capacidade que, por sua vez, pode ser dividido em subcategorias (ver Secao
IV), enquanto o Encargo de Movimentacdo deve ser estimado para recuperar apenas 0S
custos variaveis de transporte. E importante notar que tal desenho tarifario dos servigos
deve ser elaborado de maneira a garantir que a RMP seja efetivamente auferida.

Os custos fixos sdo o0s que ndo variam com a quantidade de gas movimentada. S&o
constituidos pelos custos de investimento e pelos custos de O&M que independem do
volume transportado, além das despesas de G&A, tributos, seguros etc.. Os principais
determinantes dos custos fixos séo: (i) a extensdo do gasoduto; e (ii) 0 volume maximo a ser
transportado em um dia de pico.

inflation factor times the equity rate base yields the equity rate base write-up. That write-up, like depreciation, is
written-off or amortized over the life of the property.”.

17 Quanto a superioridade de tarifas ndo-lineares em relagéo a tarifas lineares, ver ARMSTRONG et al. (1994).



Ja os custos variaveis sdo aqueles que variam com a quantidade de gas movimentada. Sdo
basicamente o0s custos de operacdo e manutencdo relacionados a compressdo (gas
combustivel, lubrificantes, eletricidade, entre outros) e perdas de gas. Os principais
determinantes dos custos variaveis sdo: (i) a distancia percorrida pelo gas; e (ii) o volume
movimentado.

N&o obstante a estruturacao da Tarifa de Transporte em distintos encargos, um sistema de
tarifacdo adequado que se aproxime do objetivo de promover a eficiéncia econdmica deve
dar a sinalizacdo econdmica necessaria para a utilizacdo eficiente da infraestrutura de
transporte, assim como sua ampliacdo. Nesse sentido, o entendimento da atual
complexidade da infraestrutura nacional de transporte de gas natural é fundamental para a
identificacdo do tipo de sistema tarifario mais adequado?®.

Existem varias metodologias de tarifacdo dos servicos de transporte, podendo-se dividi-las
em tarifas do tipo: postal; baseadas em distancia; e entrada/saida.

Tarifa Postal

Na tarifa do tipo postal todas as transactes ocorridas dentro da rede de transporte pagam a
mesma tarifa de transporte, que independe de onde o gas € injetado (ponto de recebimento)
ou retirado (ponto de entrega). Na pratica, a tarifa postal equivale a Tarifa de Transporte da
figura 1, uma vez que nao considera a distancia percorrida pelo gas dentro da instalacéo.

Neste método, a tarifa € calculada para recuperar o custo médio de utilizacdo da malha e é
expressa em unidade de moeda por unidade de volume ou energia (por exemplo, em R$/m3
ou R$/MMBtu, respectivamente).

As tarifas do tipo postal permitem a reparticdo dos custos de transporte indistintamente entre
os Carregadores. Em geral, tarifas do tipo postal séo aplicaveis em dois tipos de situacgao:

- Em regimes de monopdlio legal, como foi no Brasil até a publicagdo da
Lei n°® 9.478/1997, nos quais prevalece o conceito de universalidade do servico.
Neste caso, ndo ha preocupagdo com a influéncia da sinalizagdo de precos no
processo concorrencial e a l6gica de investimentos do setor tende a seguir interesses
sociais; e

- Mercados ultra-maduros, nos quais o crescimento do consumo de gas ja é quase
inercial e novos investimentos em expansao da malha de transporte tém importancia
marginal.

Tarifas Baseadas em Distancia

Tarifas baseadas em distdncia sdo aquelas em que o valor da tarifa € proporcional a
distancia percorrida pela molécula de gas entre os Pontos de Recebimento e Entrega. Neste
caso, a Tarifa de Transporte pode ser expressa, por exemplo, em unidade de moeda por
unidade de volume por unidade de distancia (R$/m3.km), onde o indicador de volume por
unidade de distancia (m3.km) é denominado Momento de Capacidade (MC) de transporte, e
corresponde ao somatério dos produtos da capacidade disponibilizada em um Ponto de
Entrega (medido em m?) pela distancia a ser percorrida pelo gas (distancia em km) entre os
Pontos de Recebimento e Entrega:

MC= Zn:ZpZCij X Dij
[

onde: MC = Momento de Capacidade (m?3.km);

Cij = capacidade contratada entre o Ponto de Entrega i e o Ponto de Recebimento |
(m3);

D; = distancia entre o Ponto de Entrega i e o Ponto de Recebimento j (km);

18 Ainda com relacdo a complexidade envolvida no transporte, questdes como grau de congestdo na rede de
gasodutos e a possibilidade da ocorréncia de Troca Operacional de gas natural (swap) merecem destaque.
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n = nimero de Pontos de Entrega; e
p = nimero de Pontos de Recebimento.

Dentro do conceito de tarifas baseadas em distancia podem ser enquadradas as tarifacoes
do tipo ponto-a-ponto e zonal.

A metodologia de tarifas ponto-a-ponto resulta no calculo de um custo unitario (por exemplo,
me.km), que é aplicado ao transporte entre cada Ponto de Recebimento e Entrega. Para
cada carregamento é cobrado do usuario uma Tarifa de Transporte dada pelo produto da
distancia entre os Pontos de Entrega e de Recebimento e o custo unitario.

Ja no caso da tarifacdo do tipo zonal, a regido atendida pelo gasoduto é dividida em zonas
tarifarias dentro das quais as tarifas ttm o mesmo valor. Visando obter as tarifas relativas a
tais zonas, deve-se encontrar o0 respectivo Centro de Carga da zona delimitada, aplicando-
se, em seguida, a metodologia como no caso de tarifas ponto-a-ponto. A cada Centro de
Carga devem estar associadas uma distancia e uma capacidade contratada?®.

A capacidade contratada de uma zona é igual ao somatério das capacidades contratadas de
todos os Pontos de Entrega desta zona. A localizagdo do Centro de Carga de uma zona
deve ser obtida pela sua distancia média de capacidade.

A tarifacdo com base na distancia € recomendavel para malhas de transporte com
predominancia de gasodutos longos e unidirecionais, sendo, contudo, de dificil aplicacdo
para sistemas complexos (“meshed networks”) em que os fluxos contratuais nao
necessariamente coincidem com o fluxo fisico do gas na rede. Nesse ultimo caso, as tarifas
por distancia nao refletem fielmente os custos de transporte do gas, falhando, em especial,
no que se refere a sinalizar os custos relacionados a congestéo da rede?.

Tarifas de Entrada/Saida

Em um sistema tarifario de entrada/saida, para cada Ponto de Recebimento (ou grupo de
Pontos de Recebimento com caracteristicas similares) € calculada uma tarifa de entrada que
reflete os custos de transporte do gas desde o Ponto de Recebimento até um “ponto de
equilibrio” (“balancing point”) do sistema. Analogamente, cada tarifa de saida deve refletir os
custos de transporte desde o mesmo “balancing point” até cada Ponto de Entrega. Tais
tarifas independem do percurso realizado pelo gas dentro do sistema de transporte e,
tipicamente, podem ser calculadas segundo duas metodologias: custo marginal de longo
prazo ou custo contabil médio?L.

As tarifas do tipo entrada/saida sao expressas em unidade de moeda por unidade de
volume ou energia para cada Ponto de recebimento ou Entrega (por exemplo, em R$/m? ou
R$/MMBtu).

Um sistema tarifario de entrada/saida permite a determinagcdo de precos independentes
para cada um dos Pontos de Recebimento/Entrada e entrega/saida. Deste modo, o
Carregador paga a tarifa consoante seu ponto de injecao e/ou retirada e o fluxo de gas
dentro da malha de transporte € livre, favorecendo a maior concorréncia gas-gas entre os
distintos agentes envolvidos na comercializagcdo. Outra vantagem deste sistema € sua
capacidade de sinalizar congestdo em pontos de entrada ou saida especificos emitindo,
assim, sinais que permitem a identificacdo dos investimentos eficientes (HUNT, 2008 e
ALONSO et al., 2010).

Feitas tais consideracdes acerca da modelagem tarifaria e do célculo do valor dos encargos
aplicaveis ao servico de transporte, € importante observar que é relevante, para fins da
determinacdo da eficiéncia e n&o-discricionaridade do sistema tarifario, o modo de

19 Ver Nota Técnica n°® 054/2002-SCG (ANP, 2002b) para uma discussdo pormenorizada da metodologia de
calculo de tarifas baseadas em distancia.

20 Ver a subsecdo sobre Tarifas de Entrada/Saida para mais detalhes.
21 ALONSO et al. (2010).
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contratacdo dos servicos de transporte, ou seja, as condi¢des e restricdbes constantes dos
contratos de transporte.

Destaca-se que a Lein®11.909/09 reconhece as seguintes modalidades de Servico de
Transporte??: (i) Servico de Transporte Firme (STF), contratado em Capacidade Disponivel;
(ii) Servico de Transporte Interruptivel (STI), contratado em Capacidade Ociosa; e
(i) Servico de Transporte Extraordinario (STE), contratado em Capacidade Disponivel. No
caso, como apenas o STF implica a efetiva reserva de capacidade, as demais modalidades
de Servico de Transporte ndo fardo parte da andlise que se segue.

No STF o Transportador se obriga a programar e transportar o volume diario de gas natural
solicitado pelo Carregador até a Capacidade Contratada de Transporte (reserva de
capacidade) estabelecida no contrato com o carregador (Inciso XXII do Artigo 2° da
Lei n® 11.909/09). Conforme o BRATTLE GROUP (2000), existem diferentes tipos de
reserva de capacidade, listados abaixo, resumidamente?:

“- postal: um contrato de transporte do tipo postal concede aos agentes o
direito de realizar o carregamento do gas a partir de qualquer ponto de
entrada?* e de retira-lo a partir de qualquer ponto de saida. Com este sistema,
0s agentes podem mudar o ponto de inicio do carregamento (entrada) ou de
retirada do gas natural (saida) sem necessidade de assinatura de novos
contratos de transporte;

- entrada/saida: um contrato de reserva de capacidade baseado em
entrada/saida vincula o carregador a um ponto de entrada determinado. Ao
mesmo tempo, outro contrato permite a retirada do gas num ponto de saida
definido. Desta forma, o carregador ndo pode iniciar o carregamento do gas
natural a partir de outro ponto de entrada sem assinar outro contrato. O
mesmo se aplica para a reserva de capacidade de saida;

- ponto-a-ponto: um contrato de transporte ponto-a-ponto concede o direito aos
agentes de carregar o gas a partir de um ponto de entrada determinado e de
retira-lo em um ponto de saida determinado. Se o agente deseja mudar o
caminho a ser percorrido pelo gas, ele devera entdo abandonar o primeiro
contrato, com os custos vinculados ao abandono, para assinar outro.”

A escolha do tipo de reserva de capacidade também deve se guiar pelos principios de
simplicidade, transparéncia e o de ndo-discriminacéo?.

No Brasil, a Resolucdo ANP n°® 027 (RANP n° 027/2005), de 14 de outubro de 2005,
introduziu a concepcao de reserva de capacidade através da contratacdo entre zonas de
recebimento e zonas de entrega, assim como por Ponto de Entrega, como pode ser visto
nos Artigos 2° e 6° transcritos a seguir:

22 Qutros tipos de servigo de transporte podem ser estabelecidos por meio de regulamentacio especifica.
23 LAPUERTA e MOSELLE (2002).

24 No Brasil, a Lei n® 11.909/2009, partindo do ponto de vista do transportador, define o ponto de entrada do gas
na rede de gasodutos de transporte como “ponto de recebimento” e o ponto de saida do gas como “ponto de
entrega”.

25 “A escolha entre os diferentes tipos de reserva de capacidade é de capital importancia, uma vez que o tipo de
reserva de capacidade escolhido pode oferecer uma maior flexibilidade ao sistema e/ou maximizar a “capacidade
firme” (firm capacity), ou seja, com uma probabilidade de interrup¢do muito baixa. Assim, ndo obstante ser pouco
flexivel, uma capacidade ponto a ponto pode permitir, comparativamente, a contratagdo de mais capacidade
firme, enquanto um sistema flexivel, como o de entrada/saida, pode promover liquidez (em termos de
capacidade) e concorréncia gas-gas. A flexibilidade é importante para a diminuicdo das barreiras a entrada e o
desenvolvimento da concorréncia, item chave nos mercados liberalizados. De outro lado, maximizar a
capacidade firme pode ser crucial em um mercado onde a capacidade é escassa.” LAPUERTA e MOSELLE
(2002).
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“Artigo 2°. Para os fins desta Resolucdo, ficam estabelecidas as seguintes
definicdes:
(-..)

Xlll. Ponto de Entrega: ponto no qual o gas natural é entregue pelo
Transportador ao Carregador ou a quem este autorize;

XIV. Ponto de Recepc¢do: ponto no qual o gas natural é recebido pelo
Transportador do Carregador;

(..)

XX. Zona de Entrega: area geogréfica limitada, correspondente a regido objeto
de concesséo estadual de distribuicao de gas canalizado;

XXI. Zona de Recepcdo: area geografica limitada, contendo um ou mais
Pontos de Recepg¢do ou de quem este autorize;

(..)

Artigo 6°. Os servigos de transporte de gas natural serdo formalizados em
contratos, padronizados para cada modalidade de servico, explicitando:

| - Tipo de servico contratado;
Il - Termos e condi¢Bes gerais de prestacdo do servigo;

Ill - Capacidades Contratadas de Transporte entre Zonas de Recepcdo e
Zonas de Entrega;

IV - Capacidades Contratadas de Entrega por Ponto de Entrega;
V - Tarifas;

VI - Prazo de vigéncia.

(...).” (grifos nossos)

Observando-se as disposi¢des contidas no Artigo 6° da RANP n° 027/2005, denota-se que o
tipo de reserva de capacidade prescrito por esta Resolugcdo é uma contratacdo similar a do
tipo ponto-a-ponto (entre a zona de recebimento e de entrega), havendo o detalhamento da
contratacdo da entrega por Ponto de Entrega®®.

Il — LEGISLACAO APLICAVEL A TARIFA DE TRANSPORTE DE GAS NATURAL NO BRASIL

A Lei n® 9.478 (Lei n® 9.478/1997), de 06 de agosto de 1997, em seu Artigo 8°, estabelece
para a ANP a finalidade de promover a regulagcdo, a contratacdo e a fiscalizacdo das
atividades econfmicas integrantes da industria do petréleo, do gas natural e dos
biocombustiveis. Esta mesma Lei atribuiu a Agéncia, por meio do Inciso VI do citado Artigo,
a incumbéncia de estabelecer critérios para o célculo de Tarifas de Transporte dutovidrio,
assim como arbitrar os valores das tarifas nos casos de conflitos entre o titular das
instalacbes e agentes interessados no acesso aos dutos de transporte. A interpretacéo
conjunta dos Artigos 8° e 58, transcritos a seguir, evidenciam tais incumbéncias:

“Artigo 8° A ANP tera como finalidade promover a regulacéo, a contratacdo e a
fiscalizagéo das atividades econdmicas integrantes da industria do petréleo, do
gas natural e dos biocombustiveis, cabendo-lhe: (Redacdo dada pela Lei
n°® 11.097, de 2005)

(.)

VI - estabelecer critérios para o calculo de tarifas de transporte dutoviario e
arbitrar seus valores, nos casos e da forma previstos nesta Lei;

(.)

“Artigo 58. Sera facultado a qualquer interessado o uso dos dutos de
transporte e dos terminais maritimos existentes ou a serem construidos, com

26 para mais detalhes sobre diferentes tipos de tarifacdo e reserva de capacidade, ver o resumo presente em
FIQUET (2010).
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excecdo dos terminais de Gas Natural Liquefeito - GNL, mediante
remuneracdo adequada ao titular das instalagbes ou da capacidade de
movimentacdo de gas natural, nos termos da lei e da regulamentagdo
aplicavel. (Redagédo dada pela Lei n° 11.909, de 2009)

§ 1° A ANP fixara o valor e a forma de pagamento da remuneracdo adequada
com base em critérios previamente estabelecidos, caso nao haja acordo entre
as partes, cabendo-lhe também verificar se o valor acordado é compativel com
o0 mercado. (Redagéo dada pela Lei n°® 11.909, de 2009)”

(..)

8 3° A receita referida no caput deste Artigo devera ser destinada a quem
efetivamente estiver suportando o custo da capacidade de movimentacdo de
gas natural. (Incuido pela Lei n° 11.909, de 2009).”

Cabe ressaltar que cabe a ANP verificar, também, se o valor acordado entre as partes &
compativel com o mercado (81° do Artigo 58 da Lei n® 9.478/1997).

A Lein® 11.909/2009 inseriu no arcabouco juridico brasileiro o regime de concessao para
Gasodutos de Transporte e manteve, ndo obstante, o regime de autorizacdo aplicavel aos
novos Gasodutos de Transporte que envolvam acordos internacionais, tal com dispbe o
Artigo 3°:

“Artigo 3° A atividade de transporte de gas natural ser4 exercida por sociedade
ou consorcio cuja constituicdo seja regida pelas leis brasileiras, com sede e
administragdo no Pais, por conta e risco do empreendedor, mediante os
regimes de:

| - concessao, precedida de licitagéo; ou

Il - autorizagéo.

§ 1° O regime de autorizacdo de que trata o inciso Il do caput deste Artigo
aplicar-se-4 aos gasodutos de transporte que envolvam acordos
internacionais, enquanto o regime de concessdo aplicar-se-a4 a todos os
gasodutos de transporte considerados de interesse geral.

C.)

O processo do célculo da tarifa aplicavel ao Servigo de Transporte para os dois regimes de
outorga, embora distinto, exige a intervencdo direta da ANP: no caso do regime de
concessdao, cabe a ANP estabelecer a tarifa aplicavel, com base no resultado do processo
licitatério que antecede o inicio da atividade de transporte pelo vencedor, conforme o 8§ 2° do
Artigo 13; e no caso do regime de autorizagdo, o célculo da Tarifa de Transporte deve
obedecer aos critérios estabelecidos pela ANP e ser submetido a aprovacdo da Agéncia,
segundo o disposto no Artigo 28. Ambos o0s artigos encontram-se transcritos a seguir:

“Artigo 13. No processo de licitacdo, o critério para a sele¢cdo da proposta
vencedora serd o de menor receita anual, na forma da regulamentacéo e do
edital.

§ 1° A receita anual referida no caput deste Artigo corresponde ao montante
anual a ser recebido pelo transportador para a prestacdo do servico
contratado, na forma prevista no edital e no contrato de concesséo.

§ 2° As tarifas de transporte de gas natural a serem pagas pelos carregadores
para o caso dos gasodutos objeto de concessdo serdo estabelecidas pela
ANP, aplicando a tarifa méaxima fixada no processo de chamada publica o
mesmo fator correspondente a razdo entre a receita anual estabelecida no
processo licitatorio e a receita anual maxima definida no edital de licitagao.

(..)
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Artigo 28. As tarifas de transporte de gas natural para novos gasodutos objeto
de autorizacdo serdo propostas pelo transportador e aprovadas pela ANP,
segundo os critérios por ela previamente estabelecidos.” (grifos nossos)

Pela leitura do 8§ 2° do Artigo 13 da Lei n°® 11.909/2009, no caso da concesséo, faz-se
necessdria a promocédo de uma Chamada Publica?” para a contratacdo de Capacidade de
Transporte, a qual antecede o processo de licitacdo para a concessao da atividade de
transporte. Durante a Chamada Publica, a ANP é responséavel por fixar a tarifa maxima
aplicavel aos Carregadores interessados em contratar Capacidade de Transporte.

Frise-se que o mecanismo de Chamada Publica emprega-se, igualmente, para a oferta e
contratagcdo de Capacidade de Transporte que precede a outorga de autorizacdo de
Gasodutos de Transporte, bem como a contratacdo de Capacidade de Transporte em dutos
existentes, assim como em suas ampliacdes (Inciso VII do Artigo 2°, e Artigo 5°). Sobre a
Chamada Publica, destacam-se os seguintes Artigos da Lei n°® 11.909/09:

“Artigo 2° Ficam estabelecidas as seguintes definicdes para os fins desta Lei e
de sua regulamentagéo:

(...)

VIl - Chamada Publica: procedimento, com garantia de acesso a todos os
interessados, que tem por finalidade a contratacdo de capacidade de
transporte em dutos existentes, a serem construidos ou ampliados;

(...)

Artigo 5° A outorga de autorizagdo ou a licitacdo para a concessdo da
atividade de transporte que contemple a constru¢do ou a ampliagdo de
gasodutos serd precedida de chamada publica para contratacdo de
capacidade, com o objetivo de identificar os potenciais carregadores e
dimensionar a demanda efetiva.

()

§ 2° No decorrer do processo de chamada publica, de forma iterativa, a ANP
devera fixar a tarifa maxima a ser aplicada aos carregadores interessados na
contratacdo de capacidade de transporte.

C.)

Com relacdo especificamente ao regime de concessao, a Receita Anual Maxima, calculada
durante o processo de Chamada Publica, constara do edital de licitagdo, de acordo com o
Inciso Il do Artigo 17 transcrito abaixo:

“Artigo 17. O edital de licitagdo sera acompanhado da minuta basica do
contrato de concesséao, devendo indicar, obrigatoriamente:

| - o percurso do gasoduto de transporte objeto da concessdo, 0s pontos de
entrega e recepgdo, bem como a capacidade de transporte projetada e os
critérios utilizados para o seu dimensionamento;

Il - a receita anual méxima de transporte prevista e os critérios utilizados para
0 seu célculo;

C.)

No que tange ao tratamento dispensado as autorizagbes outorgadas anteriormente a
publicacdo da Lei do Gas, ou seja, as autorizacdes dos Gasodutos de Transporte

27 A Chamada Publica instituida pela Lei n® 11.909/09 tem a mesma finalidade (procedimento publico de oferta e
contratagdo de capacidade) do Concurso Publico de Alocacdo de Capacidade (CPAC), cujas regras estdo
contidas na Resolugdo ANP N° 27, de 14 de outubro de 2005.
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existentes?®, estas foram ratificadas, passando a contar com um prazo de duragdo de 30
(trinta) anos a partir da data de publicacdo da Lei. As Tarifas de Transporte j estabelecidas
em Contratos de Servi¢co de Transporte para estes gasodutos ficam preservadas até o fim
da vigéncia dos mesmos, em conformidade com o disposto no Artigo 312°:

“Artigo 31. Ficam preservadas as tarifas de transporte e os critérios de reviséo
ja definidos até a data da publicacdo desta Lei.”

Com fulcro no exposto, destaca-se que a modelagem a ser utilizada para o calculo das
Tarifas de Transporte, independentemente do regime de outorga aplicavel, deve observar 0s
critérios estabelecidos pela ANP.

Feitas tais consideracbes, as proximas secdes terdo como objetivo apresentar a
fundamentagé&o para a presente proposta de minuta de Resolugéo.

IV — DAS DISPOSICOES INICIAIS

Assim como nas propostas de regulamentagdo de autorizacdo para as atividades de
autoproducao, autoimportacdo e comercializagdo de gas natural na esfera de competéncia
da Uniédo®, optou-se pela reproducdo daquelas definicdes constantes do Art. 2° da Lei do
Gas necessarias a melhor compreensdo da norma proposta, além da adocdo de novas
defini¢cbes, quais sejam: (i) Contrato de Servico de Transporte e Servico de Transporte, ja
presentes na proposta de Resolucdo que trata da autorizagdo para a atividade de
Carregamento, a ser submetida a consulta/audiéncia publica; (i) Base Regulatéria de Ativos,
Data de Inicio do Servico de Transporte e Receita Maxima Permitida; e (iii) Tarifa
Compartilhada e Tarifa Incremental, estas ja presentes na Resolu¢cdo ANP n° 029/2005, mas
gue sofreram alteracdes em razdo da atual revisdo da norma original.

A seguir encontram-se transcritos o Art. 1° (objeto da proposta de norma) e as definices
estabelecidas no Art. 2° da proposta de minuta de Resolucéo:

“Art. 1°. Constitui objeto da presente Resolucéo estabelecer:
| - os critérios para célculo das tarifas de transporte referentes aos servigos de
transporte firme, interruptivel e extraordinario de gés natural; e

Il — o procedimento para a aprovacdo das propostas de tarifa de transporte de
gas natural encaminhadas pelos transportadores para os gasodutos de
transporte objeto de autorizacao.

28 O § 2° do Artigo 30 da Lei n°11.909/2009, contido na Sec¢do VII, dos Gasodutos de Transporte Existentes,
prevé, a excecdo do disposto no Artigo 3° que o regime de outorga aplicavel para os empreendimentos em
processo de licenciamento ambiental na data de publicacdo da Lei é o regime de autorizacao.

29 Ressalta-se que, apesar do disposto no Artigo 31, as Tarifas de Transporte e os critérios de revisdo devem
observar, desde a publicacdo da Lei do Petréleo, em 1997, os critérios para o célculo de Tarifas de Transporte
dutoviério estabelecidos pela ANP (Inciso VI do Artigo 8° da Lei do Petroleo).

30 para o bom desenvolvimento da indUstria, € essencial assegurar a observancia, pelos agentes, dos critérios
para célculo de Tarifas de Transporte estabelecidos pela ANP. Nesse sentido, o Artigo 30, § 5° da
Lei n°®11.909/2009 torna aplicavel aos Transportadores de gasodutos existentes autorizados as mesmas
obrigacBes dos transportadores de gasodutos concedidos, incluindo o dever de prestar informagfes de natureza
técnica, operacional, econémico-financeira e contabil ou outras pertinentes ao servigo, assim como submeter-se
a regulamentacdo da atividade e a sua fiscalizacdo. Assim, todas as informag¢des para o calculo da tarifa
aplicavel ao transporte que os transportadores de gasodutos concedidos devem prestar também devem ser
prestadas pelos transportadores de gasodutos existentes autorizados, de maneira a possibilitar a verificagéo,
pela ANP, do céalculo da Tarifa de Transporte desses gasodutos.

31 As resolugbes que estabelecem os critérios para a outorga da autorizagdo das atividades de Autoprodutor,
Autoimportador e Comercializador sdo as Resolugbes ANP n% 51 e 52, de 30 de setembro de 2011,
respectivamente.

16



Art. 2°, Ficam estabelecidas as seguintes definicdes para fins desta Resolucao:

| - Base Regulatdria de Ativos: representa o conjunto de ativos diretamente
relacionados a atividade de transporte de géas natural;

Il - Capacidade de Transporte: volume maximo diario de gas natural que o
transportador pode movimentar em um determinado gasoduto de transporte;

lll - Capacidade Contratada de Transporte: volume diario de gas natural que o
transportador é obrigado a movimentar para o carregador, nos termos do
respectivo contrato de transporte;

IV - Capacidade Disponivel: parcela da capacidade de movimentacdo do
gasoduto de transporte que n&o tenha sido objeto de contratagdo sob a
modalidade firme;

V - Capacidade Ociosa: parcela da capacidade de movimentagédo do gasoduto
de transporte contratada que, temporariamente, ndo esteja sendo utilizada;

VI - Carregador: agente que utlize ou pretenda utilizar o servico de
movimentacdo de gas natural em gasoduto de transporte, mediante
autorizacdo da Agéncia Nacional do Petréleo, Gas Natural e Biocombustiveis -
ANP;

VII - Carregador Inicial: € aguele cuja contratacdo de capacidade de transporte
tenha viabilizado ou contribuido para viabilizar a constru¢do do gasoduto, no
todo ou em parte;

VIII - Chamada Publica: procedimento, com garantia de acesso a todos os
interessados, que tem por finalidade a contratacdo de capacidade de transporte
em dutos existentes, a serem construidos ou ampliados;

IX - Contrato de Servigco de Transporte: qualquer contrato firmado entre o
carregador e o transportador para prestacéo de servigo de transporte, incluindo
seus aditivos;

X - Data de Inicio do Servi¢o de Transporte: data efetiva do inicio da prestacéo
do servigo de transporte, nos termos do contrato de servigo de transporte;

Xl - Gas Natural ou Gas: todo hidrocarboneto que permaneca em estado
gasoso nas condi¢cdes atmosféricas normais, extraido diretamente a partir de
reservatoérios petroliferos ou gaseiferos, cuja composicdo poderd conter gases
umidos, secos e residuais;

Xll - Gasoduto de Transporte: gasoduto que realize movimentagdo de géas
natural desde instalagfes de processamento, estocagem ou outros gasodutos
de transporte até instalagGes de estocagem, outros gasodutos de transporte e
pontos de entrega a concessionarios estaduais de distribuicdo de gas natural,
ressalvados 0s casos previstos nos incisos Xl e Xlll do caput do art. 2° da Lei
n° 11.909, de 04 de margco de 2009, incluindo estacdes de compressao, de
medicdo, de reducdo de presséo e de entrega, respeitando-se o disposto no §
2°do art. 25 da Constituicdo Federal,

Xl - Instalagdo de Transporte: conjunto de instalacdes necesséarias a
prestacdo do servico de transporte dutovidrio de gas natural, incluindo
tubulagcbes e instalacbes auxiliares (equipamentos, componentes e
complementos);

XIV - Receita Maxima Permitida: valor, expresso em Reais por ano (R$/ano),
que representa o total da receita bruta anual a que um transportador tem direito
pela prestacdo dos servicos de transporte, exceto pela prestacdo do servigo de
transporte interruptivel;

XV - Servico de Transporte: receber, movimentar e entregar volumes de gés
natural por meio de gasodutos de transporte, nos termos do respectivo contrato
de servigo de transporte;

XVI - Servico de Transporte Extraordindrio: modalidade de contratacdo de
capacidade disponivel, a qualquer tempo, e que contenha condi¢cdo resolutiva,
na hipétese de contratacdo da capacidade na modalidade firme;
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XVI - Servico de Transporte Firme: servico de transporte no qual o
transportador se obriga a programar e transportar o volume diario de gas
natural solicitado pelo carregador até a capacidade contratada de transporte
estabelecida no contrato com o carregador;

XVIII - Servico de Transporte Interruptivel: servico de transporte que podera ser
interrompido pelo transportador, dada a prioridade de programacao do Servico
de Transporte Firme;

XIX - Tarifa de Transporte; valor a ser pago pelo carregador ao transportador
pelo servico de transporte, em conformidade com o disposto no contrato de
servico de transporte celebrado entre as partes, o qual dispde sobre as regras
e condicdes especificas da contratacdo do servico;

XX - Tarifa Compartilhada: tarifa de transporte calculada com base nos custos,
despesas e investimentos relacionados a capacidade de transporte existente
somados aos custos, despesas e investimentos relacionados a capacidade de
transporte resultante de ampliacéo;

XXI - Tarifa Incremental: tarifa de transporte calculada com base nos custos,
despesas e investimentos relacionados exclusivamente a capacidade de
transporte resultante de ampliagéo;

XXIl - Transportador: empresa autorizada ou concessiondria da atividade de
transporte de gas natural por meio de duto.”

Como mencionado na Secdo ll, a definicdo da Base Regulatéria de Ativos representa um
dos alicerces da regulacao tarifaria pelo método do Custo da Prestacédo de Servigco, onde a
autoridade reguladora aprova quais investimentos sédo considerados adequados a atividade
de transporte, sendo estes, portanto, passiveis de serem remunerados a uma taxa de
retorno garantida, a qual deve refletir o risco da atividade e calculada a partir de
metodologias amplamente utilizadas e reconhecidas pelo mercado (ver a fundamentacéo do
§ 2° do Art. 5° da minuta de Resolucdo na proxima Secdo da Nota Técnica). De forma
similar ao estabelecimento da Base Regulatoria de Ativos, a definigdo de uma Receita
Maxima Permitida € fundamental para a implantacdo do método de Custos da Prestacdo de
Servigo, sendo este objeto de detalhamento da sua composi¢do no Inciso Il do Art. 4° da
presente proposta de regulamentagéo.

A Data de Inicio do Servico de Transporte representa, em relacdo a cada Contrato de
Servigo de Transporte, o0 inicio de operacdo comercial do respectivo Servigo de Transporte a
ser prestado a cada carregador. Sendo assim, pode haver uma Data de Inicio do Servico de
Transporte distinta para cada Contrato de Servico de Transporte celebrado entre
Transportador e Carregador.

O Art. 3° estabelece que a proposicdo de Tarifas de Transporte por parte dos
Transportadores para a sua aprovagdo pela ANP é uma obrigagdo para os Gasodutos de
Transporte sob o regime de autorizagcdo que venham a ser construidos e entrem em
operacdo apos a publicacdo da Lei do Gas, incluindo aqueles que néo tiveram suas tarifas e
critérios de reajuste estabelecidos antes da data de publicacdo da referida lei, as quais
ficaram preservadas por forga do Art. 31 da Lei n° 11.909/2009. O Art. 3° encontra-se
transcrito a seqguir:

“Art. 3°. As tarifas de transporte de gas natural para gasodutos de transporte
objeto de autorizacdo serdo propostas pelo transportador e aprovadas pela
ANP.

Paragrafo Unico. O disposto no caput se aplica aos gasodutos objeto de
autorizacdo cujas tarifas de transporte e os critérios de reajuste ndo tenham
sido estabelecidos em contrato de servico de transporte até a data de
publicacéo da Lei n® 11.909, de 04 de marco de 2009.”
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A previséo legal para que as Tarifas de Transporte devam ser propostas pelo Transportador
e aprovadas pela ANP se encontra no Art. 28 da Lei do Gas, transcrito a seguir:

“Art. 28 As tarifas de transporte de gas natural para novos gasodutos objeto de
autorizacdo serdo propostas pelo transportador e aprovadas pela ANP,
segundo os critérios por ela previamente estabelecidos.” (grifos nossos)

Neste sentido, resta estabelecer a quais gasodutos se aplica esta obrigacdo. O Art. 4° do
Decreto n° 7.382, de 02 de dezembro de 2010, prevé todas as situagdes relevantes para o
enquadramento de Gasodutos de Transporte no regime de concessdo e de autorizacao,
conforme abaixo:

“Art. 4° A atividade de transporte de gas natural sera exercida por sociedade ou
consorcio cuja constituicdo seja regida pelas leis brasileiras, com sede e
administracdo no Pais, por conta e risco do empreendedor, mediante os
regimes de:

| - concesséao, precedida de licitagdo; ou

Il - autorizacao.

§ 1° Aplicar-se-a o regime de autorizacédo de que trata o inciso Il, observado o
disposto no § 2° do art. 41, nos seguintes casos:

| - aos gasodutos de transporte que envolvam acordos internacionais, conforme
definidos pelo Ministério de Minas e Energia;

Il - aos gasodutos existentes, em 5 de mar¢o de 2009;

Il - aos gasodutos que, em 5 de margo de 2009, tenham atendido as seguintes
condicdes:

a) estejam autorizados pela ANP e ainda ndo tenham sido construidos; ou

b) tenham iniciado o processo de licenciamento ambiental, mas ainda néo
estejam autorizados pela ANP;

IV - as ampliagBes dos gasodutos previstos nos incisos |, Il e lIl.

§ 2° Aplicar-se-& o regime de concessao aos demais gasodutos de transporte e
suas ampliagdes.

C.)

Assim sendo, apesar de a Lei do Gas estabelecer como regra a aplicacdo do regime de
concessdo para 0 exercicio da atividade de transporte de gas natural a partir de sua
publicagdo, o0 mesmo diploma legal e o seu decreto regulamentar permitiram a aplicagdo do
regime de autorizagdo para o0s casos enquadrados no 8§ 1° do Art. 4° do Decreto
n° 7.382/2010.

Desta maneira, a Lei do Gas buscou preservar tanto o regime de outorga daqueles
Gasodutos de Transporte em operacao a época de sua publicacdo, quanto daqueles que ja
estivessem autorizados ou que tenham dado entrada em processo de licenciamento
ambiental antes de 05 de margo de 2009, mas ndo haviam sido construidos, com o objetivo
de néo prejudicar a conducao destes projetos, que se iniciaram antes da publicacdo do novo
marco legal da industria do gas natural.

Estabelecidas quais situacdes podem ensejar a outorga de novas autorizacbes para o
exercicio para a atividade de transporte, cabe aqui destacar o papel da ANP na regulagéo
econdmica desta atividade ao atribuir @ Agéncia o dever de regular as Tarifas de Transporte,
estabelecer critérios tarifarios e realizar a valoragdo de ativos de transporte,
independentemente do regime de outorga. Para tal, se encontram transcritos a seguir 0s
trechos do Decreto n°® 7.382/2010 nos quais séo citadas estas atribui¢es:
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“Art. 15. A troca operacional de gas natural, denominada swap, devera ser
solicitada aos transportadores pelos carregadores interessados, nos termos da
regulacéo estabelecida pela ANP.

(..
8 2° A ANP estabelecerd a nova tarifa a ser paga pelos carregadores
considerando o disposto no 8§ 1°.

(...)

Art. 21. O concessionario do duto a ser ampliado tera o direito de preferéncia
para operar a ampliacao.

8 1° O concessionario original, caso exerca o direito previsto no caput, fara jus
a tarifa de operacdo e manutencdo calculada com base nos critérios
estabelecidos pela ANP no edital de licitacdo.

(...

Art. 24, Extinta a concesséo, os bens destinados a exploracdo da atividade de
transporte e considerados vinculados serdo incorporados ao patrimoénio da
Unido, mediante declaracdo de utilidade publica e justa e prévia indenizacéo
em dinheiro, nos seguintes termos:

| - somente sera indenizada a parcela dos bens ainda ndo depreciados ou
amortizados;

Il - as regras para definicdo do valor da indenizacdo serdo previamente
definidas pela ANP e considerardo metodologias de valoracdo de ativos, tais
como o valor atual e o custo de reposicdo dos ativos, descontada a
depreciacdo e a amortizacdo havidas até a data de encerramento da
concessao; e

Il - somente serdo indenizados o0s bens cuja instalacdo tenha sido prévia e
expressamente autorizada pela ANP.

(...)

8 4° As tarifas de operacdo a serem pagas ao transportador obrigado a
continuar prestando os servicos de transporte, conforme previsto no § 3°, serdo
estabelecidas pela ANP de modo a cobrir os custos efetivos de operacao
eficiente.

(...

Art. 42. A ampliacéo de gasoduto enquadrado no art. 41 dar-se-a sob o regime
de autorizacdo, com prazo de duracdo da outorga igual ao periodo
remanescente da autorizacgao original do gasoduto a ser ampliado.

Paragrafo unico. A definicdo da tarifa de transporte da ampliacdo de que trata o
caput poderd levar em conta periodo de amortizacdo e depreciacdo dos
investimentos superior ao prazo da autorizacdo, nos termos estabelecidos pela
ANP.

(...)

Art. 44. Vencido o prazo da autorizagdo, os bens vinculados serédo
incorporados ao patrimdnio da Unido, mediante declaracdo de utilidade puablica
e justa e prévia indenizagdo em dinheiro, nos seguintes termos:

| - somente sera indenizada a parcela dos bens ainda ndo depreciados ou
amortizados;

Il - o valor da indenizacéo sera definido pela ANP e considerara metodologias
de valoracdo de ativos, tais como o valor atual e o custo de reposicdo dos
ativos, descontadas a depreciacdo e a amortizacdo havidas até a data de
encerramento da autorizacdo; e

Il - somente serdo indenizados 0s bens cuja instalacdo tenha sido prévia e
expressamente autorizada pela ANP.

Paragrafo Unico. Aos bens de que trata este artigo aplica-se o disposto no art.
25, no que couber.” (grifos nossos)
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Como pode ser visto acima, a Lei do Gas imputou a ANP explicitamente a atribuicdo de
estabelecimento de Tarifas de Transporte (8§ 2° do Art. 15, § 1° do Art. 21, § 4° do Art. 24 e
Paragrafo Unico do Art. 42), assim como o papel de definir as regras para definicdo do valor
da indenizacéo dos bens e instala¢cfes vinculados aos Gasodutos de Transporte tanto sob o
regime de concessao por ocasido de suas extin¢des (Inciso Il do Art. 24), quantos aqueles
sob o regime de autorizagdo findo seu prazo de autorizacdo (Inciso Il do Art. 44). Estas
novas atribuicbes na esfera da regulagdo econbmica da atividade de transporte de gas
natural representam um acréscimo consideravel em relagdo ao previsto na
Lei n® 9.478/1997, em seus Arts. 8° e 58 (ver Secao ).

J4 com relacdo as regras a serem observadas pelos Transportadores de gasodutos
existentes autorizados de que trata o Art. 30 da Lei ©11.909/2009 observa-se que o § 5° do
citado artigo faz ser aplicavel a estes Transportadores as mesmas obrigacbes dos
Transportadores de gasodutos concedidos, incluindo o dever de prestar informacdes de
natureza técnica, operacional, econdmico-financeira e contdbil ou outras pertinentes ao
servi¢co, assim como submeter-se a regulamentacéo da atividade e a sua fiscalizacao.

Nao obstante, a Lei do Gas, em seu Art. 31, estabelece que: “(...) Ficam preservadas as
tarifas de transporte e os critérios de revisédo ja definidos até a data da publicacdo desta
Lei.”, mantendo inalterados, deste modo, em nome da seguranca juridica, os Contratos de
Servico de Transporte celebrados antes da Lei n°® 11.909/2009. Tal previsdo encontra-se
refletida no Paragrafo Unico do Art. 3° da presente proposta de minuta de Resolug&o.

Dessa forma, é o entendimento da SCM que o Art. 28 da Lei do Gas, que trata da aprovagdo
das Tarifas de Transporte dos novos gasodutos sob o regime de autorizacdo, aplica-se a
todos 0s gasodutos autorizados cujas Tarifas de Transporte e o0s critérios de reajuste ndo
tenham sido preservados por forga do Art. 31 da Lei n® 11.909/2009, incluindo os Gasodutos
de Transporte de trata o 8 5° do Art. 30. Tal entendimento foi corroborado pela Procuradoria
Federal — ANP (PRG/ANP) por meio do Parecer n® 27/2011/PRG/ANP/PGF/AGU, de 18 de
abril de 2011, e da consideragdo do Coordenador da Consultoria Juridica da ANP, os quais
se encontram transcritos a seguir, respectivamente:

“8. Pelo exposto, as tarifas de transporte devidas pelo servico de transporte de
gas natural serdo (i) definidas pela ANP, para as concessdes; (ii) aprovadas
pela ANP, segundo critérios previamente estabelecidos, para autorizacfes
posteriores a Lei n. 11.909/09 e (iii) preservadas as tarifas e os critérios de
revisdo ja definidos, para as autorizacdes anteriores a publicacdo da Lei do
Gas.

(...

1.1. Estao preservados, pelo Art. 31 da Lei do Gas, apenas as tarifas e critérios
de revisdo de contratos firmados entre o transportador autorizado e o0s
carregadores até a publicacao da Lei do Gas (05.03.2009). Quanto a esta data,
inclusive verifico que ha erro material no item “12” da Nota 65/2011/PRG
(fls.12). Quis-se dizer 05.03.2009, em vez de 04.03.2009 (que foi a data em
gue a lei foi sancionada). Contratos de transporte posteriores, ainda que
relativos a gasodutos autorizados antes desta data, estdo sujeitos ao novo
regime por forca do Art. 30, 8 5° da Lei do G&s, sem prejuizo de possivel
regulamentacdo do periodo de transicdo, conforme explicitado pela PRG as
fls.48.” (grifos nossos)

Portanto, o escopo da presente proposta de regulamentacdo alcanca, inclusive, a
celebracdo de novos Contratos de Servico de Transporte relativos a Gasodutos de
Transporte autorizados antes da publicacdo da Lei do Gas, desde que 0s mesmos néao
tenham sido firmados até a data de 05 de marco de 2009.
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V — DOsS CRITERIOS PARA O CALCULO DAS TARIFAS DE TRANSPORTE

O Art. 4° da proposta de regulamentacao estabelece que os Servigos de Transporte devem
ser remunerados pela cobranca de Tarifas de Transporte, constantes dos Contratos de
Servico de Transporte (ver Incisos Xl e XV do Art. 3° da presente minuta), de forma que seja
assegurado ao Transportador obter recursos suficientes para a operacéo segura, eficiente e
confiavel das instalacdes de transporte sob sua responsabilidade, assim como arcar com
seus custos e despesas, incluindo o cumprimento de suas obrigacdes tributérias, e de obter
um retorno justo e adequado do seu investimento. Além disso, o Inciso Il estabelece que é
vedado ao Transportador agir de forma a discriminar ou dar preferéncia a qualquer agente
gue utilize ou pretenda utilizar os Servigcos de Transporte ofertados por ele. O Art. 4° e seus
Incisos encontram-se transcritos a seguir:

“Art. 4°. O servico de transporte prestado pelo transportador sera remunerado
por meio de tarifas de transporte, as quais devem atender aos seguintes
principios:

| - representar a contraprestacdo da operacao eficiente, segura e confidvel do
gasoduto de transporte;

Il - permitir que o transportador obtenha receita suficiente para arcar com os
seus custos de operacdo e manutencdo, despesas gerais e administrativas,
obrigacdes tributarias, assim como para a obtencdo da remuneracado justa e
adequada do investimento e a respectiva depreciacdo e amortizacdo da base
regulatdria de ativos, 0 que corresponde a sua receita maxima permitida; e

Il - ndo implicar tratamento discriminatério ou preferencial entre carregadores.”

Como mencionado na Secéo lll, o Inciso Il detalha a composicdo da Receita Maxima
Permitida, apresentando os elementos 0s quais a receita bruta obtida pela prestacdo dos
Servicos de Transporte prestados pelo Transportador deve ser suficiente para arcar, em
especial a remuneracédo dos fatores de méo de obra presente, mas n&o se limitando, nos
custos de O&M e nas despesas de G&A, bem como a remuneracdo do capital investido,
seja ele préprio ou de terceiros, as suas respectivas taxas de retorno (o Custo de Capital
Préprio e o Custo da Divida, respectivamente). Adicionalmente, a receita bruta auferida pelo
Transportador deve ser suficiente para fazer jus as suas obrigacdes tributarias e contemplar
a depreciacdo e amortizacdo da parcela dos ativos efetivamente empregados na prestacao
dos Servigos de Transporte aos Carregadores.

Deve ser salientado aqui que a Receita Maxima Permitida representa um teto de receita
pela prestacdo dos diversos Servicos de Transporte, devendo as Tarifas de Transporte
aplicaveis aos diversos tipos de servigos ofertados ser estruturadas de acordo com o0s
critérios estabelecidos pela presente proposta de regulamentacdo para a obtencdo da
referida receita, sendo esta estruturacdo baseada na natureza dos custos, despesas e dos
investimentos que se facam necessarios para a sua prestacdo. Tal previsdo encontra-se no
Art. 59, transcrito a seguir:

“Art. 5°. A tarifa de transporte de gas natural aplicavel a cada servico de
transporte deve ser composta por uma estrutura de encargos relacionados a
natureza dos custos, despesas e investimentos atribuiveis a sua prestacao,
devendo refletir:

| - 0s custos, despesas e investimentos incorridos em bases econbémicas que
efetivamente contribuam para a prestacéo do respectivo servigo de transporte;

Il - os determinantes de custos, tais como a distancia entre os pontos de
recebimento e de entrega, 0o volume movimentado, o desequilibrio entre os
volumes recebidos e entregues, e o prazo de contratacao;

lll - uma remuneracao justa e adequada do investimento durante a sua vida util
esperada.
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§ 1°. Os determinantes de custo de trata o inciso Il do presente artigo devem
observar a participacdo de cada carregador e/ou servico de transporte que lhe
caiba na ocorréncia desses custos e a qualidade relativa entre os tipos de
servigos de transporte oferecidos.

§ 2°. Qualquer projecéo de custo, despesa ou investimento necessaria para a
determinacdo da tarifa de transporte deve adotar metodologias amplamente
reconhecidas e adotadas pelo mercado.

§ 3°. A remuneracao do investimento de que trata o inciso lll deste artigo deve
proporcionar ao transportador uma taxa de retorno sobre o capital condizente
com os riscos envolvidos na prestacao do servico de transporte e as condicfes
de financiamento prevalecentes no mercado, podendo a taxa de retorno sobre
o capital:

a) ser estabelecida com base na média ponderada dos retornos aplicaveis
a cada uma das fontes de recursos disponiveis (capital préprio, capital de
terceiros e qualquer outra fonte relevante de recursos), sendo tais retornos
determinados através de um modelo financeiro amplamente reconhecido e
adotado pelo mercado, tal como o método do custo médio ponderado de
capital; ou

b) ser estabelecida com base em metodologias alternativas, desde que as
mesmas sejam aprovadas pela ANP e estejam de acordo com as regras
contidas no 8§3°.

§ 4°, A estrutura de capital a ser considerada para fins § 3° deve ser compativel
com uma estruturacdo financeira tipica de um projeto de construcdo de
instalacdes de transporte de gas natural, sendo o custo da divida aplicavel ao
projeto mensurado por meio da obten¢éo da taxa de juros ja pactuada junto a
um banco financiador, ou, alternativamente, a taxa de juros oferecida por um
banco emprestador, de prazo similar ao do projeto, na data em que o projeto
esta sendo avaliado.”

O Inciso | do Art. 5° da proposta estabelece que apenas aqueles custos, despesas e
investimentos que se destinem a prestacdo dos Servicos de Transporte ofertados pelo
Transportador devem ser incorporados no valor da Tarifa de Transporte, sendo vedada a
ocorréncia de subsidios cruzados tanto entre a atividade de transporte de gas natural e
outras atividades econdmicas, quanto entre os diferentes Servicos de Transporte prestados

pelo Transportador.

Por sua vez, o Inciso Il elenca, de forma ndo exaustiva, os determinantes de custo que
devem ser observados por ocasido da estruturacdo da Tarifa de Transporte proposta pelo
Transportador, que, conjuntamente com o § 1°, enfatiza que 0os mesmos devem levar em
consideracdo a participagdo de cada Carregador e a qualidade relativa de cada Servi¢o de
Transporte na sua ocorréncia. Isto significa, além da vedacédo a ocorréncia dos subsidios
cruzados anteriormente mencionados, que 0s mesmos nao sao permitidos entre 0s usuarios
do Gasoduto de Transporte.

Ja o Inciso lll estabelece que o Transportador deva obter uma remuneragdo compativel com
o risco da atividade de transporte ou equivalente as atividades de risco assemelhado. Tal
remuneracdo deve ser suficiente para que o agente possa exercer a atividade de forma
eficiente, segura e confidvel, além de incentivar a continuidade do investimento.

O § 2° estabelece que quaisquer projecdes de custos, despesas e investimentos devem ser
devidamente fundamentadas, como por exemplo, pela ado¢cdo de parametros de mercado
(benchmarks), orcamento prévio ou metodologias de projecdo amplamente adotadas pelo
mercado, ndo sendo permitida a utilizacdo de métodos ad hoc, ou seja, solucdes
especificas, ndo generalizaveis e incapazes de serem aplicadas em outras situagées.

Em especial, o § 3° trata das metodologias de estimacao da taxa de retorno sobre o capital,
estabelecendo que a mesma deva ser necessariamente condizente com 0S riscos
associados com a atividade de transporte de gas natural, além de ter que refletir a
estruturacdo financeira do projeto, com a identificacdo de todas as fontes de financiamento
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(capital préprio e capital de terceiros) e seus respectivos custos e remuneracdes. A este
respeito, a alinea (a) apresenta a metodologia do Custo Médio Ponderado de Capital
(CMPC), por ser a mais utilizada pelo mercado na determinacdo da taxa de retorno sobre o
capital, como o método preferencial. Em que pese o CMPC ser a abordagem preferencial, a
alinea (b) permite aos agentes da indUstria a proposicdo de metodologias alternativas®?,
desde que as mesmas obedecam aos principios contidos na nhorma e sejam previamente
aprovadas pela ANP.

Como pode ser visto, 0 § 3° do Art. 5° amplia 0 escopo de aplicagéo do Art. 4° da Resolucéo
ANP n° 029/2005 (RANP n° 029/2005), ao tratar dos principios que devem ser observados
na determinacdo da remuneracédo do investimento na atividade de transporte de gas natural,
em especial ao estabelecer que as metodologias utilizadas na sua determinagdo sejam
amplamente reconhecidas e adotadas pelo mercado, além da condi¢do de serem aprovadas
pela Agéncia. Neste sentido, cabe ressaltar a publicacdo da Nota Técnica n° 027/2006-SCM
(ANP, 2006) que trata das metodologias previamente aprovadas pela SCM/ANP para o
calculo do CMPC aplicavel a atividade de transporte de gas natural no Brasil.

No que tange a estrutura de capital, ou seja, a razdo entre a utilizacdo de capital préprio e
de terceiros no projeto, o 8§ 4° estabelece que para o calculo da remuneragéo de
investimento, devem apenas ser consideradas estruturagfes tipicamente aplicadas a
projetos de construcdo de Instalagfes de Transporte de gas natural, ou seja, devem ser
consideradas pela ANP razfes entre capital proprio e de terceiros que utilizem um grau de
alavancagem observado comumente no mercado para projetos desse tipo. Quanto ao custo
da divida a ser considerado, o mesmo pode ser estimado, a partir de taxas que sdo
oferecidas no mercado para projetos similares, ou obtido pela taxa ja pactuada pelo agente,
caso aplicavel.

A proposta presente no Art. 6° da minuta se fundamenta nos incisos do Art. 44 do
Decreto n°® 7.382/2010, que estabelecem que apenas deva ser indenizada a parcela dos
bens e instalacdes vinculados a atividade de transporte ndo depreciada ou amortizada ao
final do prazo de autorizacdo, ativos cuja incorporacdo a Base Regulatéria de Ativos deve
ser expressamente autorizada pela ANP. Adicionalmente, tal com disposto no Inciso Il do
Art. 44 do Decreto n° 7.382/2010, cabe a Agéncia estabelecer as metodologias para a
valoragéo dos ativos de transporte vinculados as suas respectivas autorizagfes, atribuicéo
esta prevista nos paragrafos 3° a 7° do Art. 6°. O Art. 6° encontra-se transcrito abaixo:

“Art. 6°. Serdo considerados bens e instalacdes destinados a exploracao da
atividade de transporte de gas natural sob o regime de autorizacdo aqueles
ativos expressamente autorizados pela ANP.

§ 1°. A autorizacdo de que trata o caput deste artigo deve ocorrer previamente
a realizacdo do investimento por parte do transportador e, no caso de
ampliacdo ou alteracdo na instalacdo, deverd ser solicitada pelo agente
concomitantemente ao seu pedido & ANP para realizar a respectiva mudanga
na instalacdo de transporte sob sua responsabilidade.

8§ 2° Apenas o0s investimentos autorizados pela ANP e considerados
necessarios a prestacdo de servico de transporte poderdo compor a base
regulatdria de ativos para o estabelecimento da receita maxima permitida.

§ 3° No caso de gasodutos de transporte que j4 se encontram em fase
operacional na data de publicacdo desta Resolugdo, a metodologia de

32 Como sera visto na apresentacdo do contetido do Art. 7° da presente proposta de regulamentacéo, existe uma
taxa de desconto adequada para a cada modelo de fluxo de caixa descontado, sendo 0os mais usuais o Fluxo de
Caixa da Firma, descontado pelo CMPC, e o Fluxo de Caixa do Acionista, descontado pelo Custo Préprio do
Capital (CPC). Assim sendo, a escolha da metodologia de calculo da taxa de retorno sobre o capital deve levar
em consideragdo a forma de se projetar o fluxo de caixa do projeto (ver mais adiante uma discussdo mais
pormenorizado do tema).
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valoracao da base regulatoria de ativos utilizada pela ANP devera levar em
consideragéo:

| - o valor atual dos ativos, descontada a depreciacdo e a amortizacao havidas
até a data de estabelecimento da tarifa de transporte;

Il - o custo de reposicéo dos ativos, descontada a depreciacdo e a amortizacao
havidas até a data de estabelecimento da tarifa de transporte;

lll - o valor dos ativos resultante da aplicacdo de metodologias alternativas e
amplamente reconhecidas e adotadas pelo mercado, descontada a
depreciacdo e a amortizacdo havidas até a data de estabelecimento da tarifa
de transporte.

§ 4°. O valor da base regulatéria de ativos de um gasoduto de transporte em
fase operacional deve, preferencialmente, situar-se dentro dos limites
determinados a partir da aplicacdo das metodologias contidas nos incisos | e Il
do § 3° deste artigo.

§ 5°. O método de depreciacdo empregado para descontar o valor dos ativos
deve ser amplamente reconhecido e adotado pelo mercado, tal como o método
linear (ou quotas constantes), devendo o célculo de depreciacdo refletir ao
méximo a respectiva perda de valor econémico dos bens e instalagBes pelo
uso, acao da natureza ou obsolescéncia.

§ 6°. O método de amortizacdo empregado para descontar o valor dos ativos
deve ser amplamente reconhecido e adotado pelo mercado, devendo o calculo
de amortizagdo refletir ao maximo a respectiva perda de capital, estar
compativel com a vida util econémica do ativo e ser aplicado uniformemente.

§ 7°. Em se tratando de gasodutos de transporte que ndo se encontram em
fase de operagdo, o valor da base regulatéria de ativos ser4d o custo de
investimento efetivamente incorrido na sua fase de construcao.

§ 8° O acompanhamento da base regulatéria de ativos dos gasodutos de
transporte e as autorizacdes para investimento de que trata o § 2° deste artigo
serdo publicados pela ANP, obedecendo aos principios da publicidade e
transparéncia.”

Os 88 1° e 2° tratam especificamente do processo de aprovacao prévia por parte da ANP
dos investimentos que podem compor a Base Regulatdria de Ativos, investimentos estes
cuja necessidade de uso deve ser comprovada pelo Transportador por ocasido da
solicitacdo de sua realizacdo a Agéncia.

E preciso ressaltar que apenas os bens e instalacdes que possam vir a ser contabilizados
no ativo imobilizado, e no ativo intangivel, quando aplicavel®*, do empreendimento devem
ser considerados na Base Regulatéria de Ativos. Dessa forma, dispéndios contabilizados
como custo de operagdo e manutencao (O&M) ndo devem compor a Base Regulatéria de
Ativos, caso contrario ter-se-ia a dupla contagem destes valores.

Os 88 3° e 4° tratam especificamente dos métodos de valoracdo, sem, contudo, eleger
qgualguer um deles, mas apenas a destacar os métodos de valoracdo pelo Valor Atual e de
Custo de Reposicdo dos ativos, estabelecendo os mesmos como os parametros de maximo
e minimo para a determinacdo do valor dos ativos por ocasido de sua valoracdo pela
Agéncia. Uma breve descricdo dos métodos de valoracdo usualmente adotados pelo
mercado encontra-se no Anexo | da presente Nota Técnica®.

Ja os 88 5° e 6° tratam dos principios para a aplicacédo da depreciacdo e da amortizacdo ao
longo da vida uatil do empreendimento, devendo estes ser observados tanto pelo
Transportador, quanto pela Agéncia.

33 Ver os Pronunciamentos Técnico CPC 04 (R1) — Ativo Intangivel, Pronunciamento Técnico CPC 27 - Ativo
Imobilizado e Orientagdo OCPC 05 — Contratos de Concessao, disponiveis: em http://www.cpc.org.br/.

34 pPara uma descricdo bastante abrangente acerca da aplicacdo dos métodos de valoragdo de ativos ver a
dissertacdo de doutorado de Spence (2004).
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Em especial, o § 7° estabelece que, uma vez néo iniciada a fase operacional do Gasoduto
de Transporte, o valor do ativo corresponde ao efetivamente incorrido, ja que no momento
da sua construcdo o custo histérico de construcdo deste pode ser considerado idéntico ao
custo de reposicao (ver Secdo II).

Importa ressaltar que, apesar de ndo existir no Art. 6° a previsdo de considerar o valor
presente dos investimentos futuros para atendimento da capacidade de transporte planejada
(ou aqueles investimentos necessarios para a realizacdo da “rampa de capacidade” do
Gasoduto de Transporte), o Art. 7° da proposta de minuta de Resolucdo dispde que estes
devem ser considerados para efeito de estabelecimento da Tarifa de Transporte aplicavel ao
Servico de Transporte Firme, caso o horizonte de contratacdo seja tal que contemple estes
investimentos.

O § 8° diz respeito a publicidade que deve ser feita com relagdo ao acompanhamento da
Base Regulatéria de Ativos e de suas variagOes, das quais as autorizacdes para a
realizacdo de investimento sdo as principais.

O Art. 7°, a seguir, trata das informag¢des de cunho financeiro-econdmico que devem ser
prestadas pelo Transportador por ocasido da sua proposta de Tarifa de Transporte aplicavel
ao Servico de Transporte Firme para a ANP:

“Art. 7°. Para a prestacdo de servico de transporte firme, os transportadores
devem, ao inicio do processo de chamada publica para contratacdo de
capacidade de transporte, encaminhar a ANP a sua proposta de tarifa de
transporte que contenha, pelo menos, o seguinte:

| - a apresentacdo da estruturacéo financeira do projeto com a identificagcdo de
todas as fontes de financiamento utilizadas, as condicbes da captagdo do
capital de terceiros e qualquer informagdo necessaria para a correta
compreensao de cada instrumento financeiro adotado;

Il - o fluxo de caixa descontado referente ao projeto;

lll - a memdéria de calculo da taxa de desconto utilizada no fluxo descontado
referente ao projeto de que trata o inciso I,

IV - a projecdo dos gastos com a aquisicdo, construcdo, instalacdo e
montagem do gasoduto de transporte, divididos, no minimo, entre as seguintes

categorias:

a) duto (linha-tronco e ramais);

b) complementos (pontos de recebimento, pontos de entrega, estacdes de
medicado, estaces de compressdo, dentre outros);

c) componentes e equipamentos (lancadores e recebedores de “pigs” e
esferas, valvulas, flanges, juntas, dentre outros);

d) construcdo e montagem (preparacéo de faixa do gasoduto, travessias e
cruzamentos, condicionamento, comissionamento etc.);

e) licenciamento ambiental;

f) liberacdo, uso ou compartilhamento da faixa de serviddo ou servidao
administrativa; e

Q) administracdo da obra;

V - a projecao dos custos de operagcdo e manutencdo, além das despesas
gerais e administrativas;

VI - 0 grau de incerteza associado a projecao dos parametros dos incisos IV e
Vi

VIl - a capacidade de transporte planejada, ou a capacidade de transporte
aferida, conforme o caso;

VIII - a proje¢do da demanda por capacidade contratada de transporte;

IX - o critério de reajuste da tarifa de transporte, assim como a projecao do seu
indice de reajuste; e
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X - 0 poder calorifico de referéncia do gas natural.

§ 1° A ANP analisard a proposta de tarifa de transporte apresentada pelo
transportador solicitante no prazo maximo de 90 (noventa) dias, contados da
data de sua entrega.

§ 2°. A ANP podera solicitar ao transportador informacdes adicionais e, neste
caso, o0 prazo mencionado no § 1° do presente artigo passa a ser contado da
data de entrega destas informacdes.”

Como se pode notar, a proposta a ser encaminhada pelo Transportador deve ser
acompanhada de uma série de informacdes acerca da estruturacdo financeira do projeto,
projecdes de gastos e receitas, assim como da estimativa da taxa de desconto aplicavel ao
fluxo de caixa descontado selecionado para a realizagdo do seu célculo tarifario. Ou seja,
cabe ao Transportador optar pelo método de projecdo de fluxo de caixa que for mais
conveniente, de acordo com as informacdes disponiveis e das premissas que deseja adotar,
desde que as mesmas sejam aprovadas pela ANP.

Neste sentido, a norma néo pretende eleger o método mais adequado, uma vez que as
diversas abordagens conhecidas apresentam vantagens e desvantagens, ndo existindo um
critério de selecdo de determine, a priori, qual se sobressai aos demais. Entretanto, alguns
cuidados devem ser tomados nas projecbes de fluxo de caixa, como bem esclarece o
Pronunciamento Técnico CPC 01 (R1) - Reducédo ao Valor Recuperavel de Ativos (ver itens
30-57 do referido documento), onde se destaca o0 seguinte:

“40. As estimativas de fluxos de caixa futuros e a taxa de desconto devem
refletir premissas consistentes sobre aumentos de preco devido a inflagdo
(aumento generalizado de precos). Portanto, se a taxa de desconto incluir o
efeito_dos aumentos de preco devido a inflacdo, os fluxos de caixa futuros
devem ser estimados em termos nominais. Se a taxa de desconto excluir o
efeito_ de aumentos de preco devido a inflacdo, os fluxos de caixa futuros
devem ser estimados em termos reais (porém, devem incluir aumentos ou
futuras reducdes especificas de precos).” (grifos nossos)

Esta diferenciacdo entre fluxos de caixa em termos nominais e em termos reais é
fundamental, pois associa a forma na qual devem ser projetados 0s parametros que
compdem o fluxo de caixa selecionado e a mensuracao da sua respectiva taxa de desconto.
Taxas de desconto medidas em termos reais devem sempre descontar fluxos de caixa
projetados em termos reais, sendo 0 mesmo raciocinio aplicavel na hip6tese da utilizacéo de
fluxos de caixa nominal.

Contudo, este nao é o Unico cuidado a ser tomado quando se trata de utilizar a taxa de
desconto adequada, pois os fluxos de caixa podem ser estimados considerando a firma (ou
0 projeto) ou os acionistas. Ao passo que o fluxo de caixa da firma (FCF) trata diretamente
dos direitos dos proprietarios, acionistas, cotistas e dos financiadores, devendo este ser
descontado pelo Custo Médio Ponderado de Capital (CMPC), o fluxo de caixa do acionista
(FCA), € aquele obtido ap6s o pagamento de despesas operacionais, das obrigacdes
tributarias, das necessidades de investimento, do principal, de juros e de quaisquer outros
desembolsos de capital que se fagam necessarios, devendo ser, entdo, descontado pelo
Custo do Capital Proprio (CCP).

O Quadro 1, a seguir, ilustra de forma simplificada as diferencas fundamentais entre o FCA
e o FCF:

27



Quadro 1 - Calculo do Fluxo de Caixa do Acionista e do Fluxo de Caixa da Firma

Receita Bruta da Prestacdo de Servi¢co de Transporte

(-) ICMS

(-) PIS/ICOFINS

(-) Demais Impostos e ContribuicGes sobre a Prestacdo de Servico de Transporte
(-) Deducgbes e Abatimentos

Receita Operacional Liquida

(-) Custo de Operacédo e Manutencdo

Lucro Bruto

(-) Honorérios da Diretoria e do Conselho Adminstrativo

(-) Despesas Gerais e Administrativas

(-) Despesas Tributarias

(-) Despesas Liquidas com Aluguéis e Arrendamentos

(-) Outras Despesas Operacionais

(+) Outras Receitas Operacionais

EBITDA

(-) Depreciacéo e Amortizagéo

EBIT

(-) Despesas Financeiras (Juros Pagos)

(+) Receitas Financeiras (Juros Recebidos)

EBT

(-) IRPJ/CSLL

Lucro (Prejuizo) apo6s IRPJ/CSLL (1)

Investimentos (2)

Depreciacdo ou Amortizacéo (3)

Valor Residual (4)

Pagamentos do Principal (Financiamento) (5)

Necessidade de Capital de Giro (6)

Fluxo de Caixa do Acionista (FCA)=(1)-(2)+ (3) + (4) - (5) - (6)
(+) Despesas Financeiras (Juros) calculadas como (1- aliquota fiscal)
(+) Pagamentos da Divida Nominal

(=) Fluxo de Caixa da Firma (FCF)

Em teoria, ambos os fluxos de caixa s@o equivalentes se descontados pelas suas taxas de
retorno corretamente estimadas, tendo como resultado a obtengéo de valores de Tarifas de
Transporte praticamente idénticos®.

Na prética, é exigido um volume menor de dados para se elaborar o FCF em comparacgéo
com o FCA, uma vez que no FCF ndo séo incluidas diretamente as informag¢des sobre o
cronograma de pagamento do principal da divida com terceiros e dos juros a serem pagos,
sendo que, dependendo das fontes de financiamento disponiveis, estas podem se
comportar de forma heterogénea, com taxas de financiamento, prazos de caréncia e de
amortizacao distintas. Adicionalmente, a usual ado¢éo da premissa de um valor Unico para o
CMPC ao longo do periodo de projecdo do FCF implica afirmar que o nivel de
endividamento do projeto é constante no horizonte de tempo considerado, devendo ser
avaliado o quao realista é de fato tal hipétese. Uma alternativa é procurar determinar este

35 Ver Capitulos 6 e 7 de Tham e Vélez-Pareja (2004) para a discuss&o acerca das situagdes em que os fluxos
de caixa podem nao apresentar resultados equivalentes na presenca de endividamento.
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nivel de endividamento de maneira exdgena, de forma que este represente o nivel étimo de
alavancagem da empresa (ou seja, aquele que maximiza o valor de mercado da firma), o
gual deve ser perseguido pelas transportadoras atuantes no mercado.

Por outro lado, o FCA permite incluir diferentes modalidades de financiamento na prépria
estrutura do fluxo de caixa, acarretando o aumento de complexidade de elaboracdo. No
entanto, tal complexidade em parte se compensa pela forma mais objetiva de se estimar a
taxa de retorno que desconta este fluxo de caixa, dado que a mesma n&o mais se comporta
como uma média ponderada de todas as fontes de financiamento do projeto, sendo esta
apenas o CCP aplicavel ao risco projeto®. Isto ndo significa que o processo de estimacédo do
CCP esteja livre de desafios, existindo uma série de metodologias concorrentes no
mercado, tema este objeto da ja mencionada Nota Técnica n® 027/2006-SCM.

Entretanto, foge ao escopo da presente Nota Técnica esgotar o tema. De qualquer forma, e
como ja mencionado, o critério de selecao entre as diversas alternativas (nominal, real, FCF,
FCA etc.) ndo é objetivo, restando a cada agente optar pelo formato que apresentar as
maiores vantagens liquidas na sua confeccédo e adogéo®’.

Os 88 1° e 2° tratam, respectivamente, do prazo da ANP para andlise das informacdes
prestadas pelos transportadores e da sua prerrogativa de solicitar informacdes adicionais
para subsidiar sua tomada de decisao.

O Art. 8° da proposta, transcrito abaixo, apenas reproduz, com as devidas revisdes de texto,
de forma a adequéa-lo aos termos da Lei do Gas e do restante da norma, o Art. 5° da
RANP n° 029/2005:

“Art. 8°. A tarifa de transporte aplicavel ao servico de transporte firme sera
estruturada, no minimo, com base nos seguintes encargos:

| - Encargo de capacidade de entrada: destinado a cobrir os custos fixos
relacionados a capacidade de recebimento, as despesas gerais e
administrativas e os custos fixos de opera¢do e manutencao;

Il - Encargo de capacidade de transporte: destinado a cobrir 0os custos de
investimento relacionados a capacidade de transporte;

Il - Encargo de capacidade de saida: destinado a cobrir os custos fixos
relacionados a capacidade de entrega;

IV - Encargo de movimentacdo: destinado a cobrir os custos variaveis com a
movimentacao de gés.”

Desta forma, tal como na RANP n° 029/05, a presente proposta de Resolu¢cdo mantém, para
o Servigo de Transporte Firme, uma estrutura com, no minimo, quatro encargos compondo,
assim, uma tarifa ndo-linear. Ressalta-se que, quaisquer alteragbes dos custos e a
aprovagado pela ANP de novos investimentos exigem a revisdo da Tarifa de Transporte,
assim como seus encargos, tema este objeto do Art. 16 da presente proposta de
regulamentacao.

A proposta de redagdo do Art. 9° da minuta segue 0 mesmo principio do Art. 8° de reviséo e
adequacdo do texto, e essencialmente reproduz o Art. 6° da RANP n°® 029/2005, que trata da

36 Dependendo do método utilizado para a estimacdo do CCP, como, por exemplo, o Capital Asset Pricing Model
(CAPM), assumir um valor Gnico para este parametro ao longo do periodo de projecao do fluxo de caixa acarreta,
implicitamente, na adogdo da premissa de constancia do nivel de endividamento, dado que a razdo entre o
capital de terceiros e o capital préprio € usualmente utilizado como uma medida do risco do projeto, uma vez que
se supde que os acionistas devem exigir taxas de retorno superiores de empreendimentos com niveis de
alavancagem mais elevados. Uma solucdo para este problema reside na utilizacdo de um valor para cada
periodo do fluxo de caixa, de acordo com o nivel de endividamento projetado, alternativa esta que se aplicaria,
ao CMPC, por ocasido da adoc¢éo do FCF.

37 Para uma discussdo pormenorizada acerca da elaboracido de fluxos de caixa e da estimativa de taxas de
retorno ver Tham e Vélez-Pareja (2004).

29



Tarifa de Transporte aplicavel ao Servico de Transporte Interruptivel, como pode ser visto a
seqguir:

“Art. 9°. A tarifa de transporte aplicavel ao servico de transporte interruptivel
sera estruturada com base em um Unico encargo tarifario, tomando como
referéncia o servico de transporte firme, devendo seu valor ser estabelecido em
funcdo da probabilidade de interrupcdo, do fator de carga dos servicos de
transporte firme prestados e das demais condi¢cdes da prestacéo do servico de
transporte interruptivel.”

Ademais, a Lei n°® 11.909/2009, em seu Artigo 58, alterou a Lei n® 9.478/1997, incluindo o
8§ 3° do artigo 58, o qual disp6e que “A receita referida no caput deste Artigo devera ser
destinada a quem efetivamente estiver suportando o custo da capacidade de movimentagao
de gas natural”. Dessa forma, permanece valida a previsdo, que j4 existia na
RANP n° 029/05, do repasse do resultado da venda do Servico de Transporte Interruptivel
para os carregadores detentores de capacidade firme, razdo esta para sua manutencdo na
presente proposta de Resolucéo, conforme o disposto no Art. 17.

Ja a proposta de redacédo do Art. 10 inova em relacdo a RANP n°® 029/2005 ao tratar do
critério tarifario a ser observado no célculo da Tarifa de Transporte aplicavel ao Servigo de
Transporte Extraordindrio:

“Art. 10. A tarifa de transporte aplicavel ao servigo de transporte extraordinario
serd estruturada de acordo com o disposto no art. 8° da presente Resolucéo,
devendo seu valor ser estabelecido a partir dos custos e investimentos
relacionados a capacidade contratada de transporte e a capacidade disponivel
existentes, somados aos custos relacionados a demanda adicional por
capacidade contratada de transporte, assim como nas condi¢des da prestacédo
do servigo de transporte extraordinario.

Paragrafo Unico. As receitas decorrentes da prestacéo do servico de transporte
extraordinario deverdo ser revertidas para a reducdo das tarifas de transporte
do servico de transporte firme, quando couber, e da respectiva remuneracéo
dos ativos efetivamente empregados na prestacdo do(s) servico(s) de
transporte, assim como para a cobertura dos custos adicionais do
transportador.”

Em funcdo do Servico de Transporte Extraordinario ser prestado em Capacidade Disponivel
(Inciso 1ll do Art. 33 da Lei do Gas), ou seja, aquela parcela da capacidade de
movimentacdo do gasoduto de transporte que ndo tenha sido objeto de contratacdo sob a
modalidade firme, e da sua caracteristica de excepcionalidade, a proposta de redacao do
Art. 10 e seu Paragrafo Unico busca disciplinar a cobranca da Tarifa de Transporte aplicavel
a prestacdo deste servico como sendo aquela suficiente para cobrir 0os custos do
Transportador decorrentes da oferta de capacidade no curto prazo. No caso, considera-se
como curto prazo o horizonte de tempo em que os custos fixos para oferta de capacidade se
mantém constantes, ou seja, em que novos investimentos para ampliacdo de Capacidade
de Transporte ndo séo necessarios para tornar disponivel a capacidade de transporte
ofertada, sendo objeto de resolucéo especifica a definicdo das condicées de acesso a esta
modalidade de Servico de Transporte. Desta forma, ndo representa o objeto da presente
proposta o estabelecimento de um horizonte especifico ou maximo para a oferta do Servigo
de Transporte Extraordinario, apenas seus critérios tarifarios.

Assumindo-se a existéncia de Contratos de Servico de Transporte Firme para a mesma
infraestrutura de transporte na qual se estd oferecendo Servico de Transporte
Extraordinario, e nesse caso, por tratar-se da prestacdo de um Servico de Transporte
ofertado a partir de uma mesma Base Regulatéria de Ativos, considera-se que 0S custos
variaveis adicionais do Transportador devem ser remunerados por meio da nova Tarifa de
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Transporte, a0 mesmo tempo em que 0s custos fixos relacionados a capacidade de
transporte passam a ser remunerados por um volume maior de gas natural transportado,
reduzindo o custo fixo médio do Transportador. Esta Ultima caracteristica encontra-se
refletida na redacdo do Paragrafo Unico do Art. 10, que determina que as receitas
decorrentes da prestacdo do Servico de Transporte Extraordindrio deverdo ser revertidas
para a reducdo das Tarifas de Transporte aplicaveis aos Servigcos de Transporte Firme, caso
estes servigos estejam vigentes®e,

O Art. 11 essencialmente reproduz o contetdo do Art. 7° da RANP n° 029/2005, ao dispor
que as Tarifas de Transporte aplicaveis aos demais Servi¢cos de Transporte devem ter como
referéncia a Tarifa de Transporte do Servigo de Transporte firme, tal como ja ocorre com nos
casos dos Servicos de Transporte Interruptivel e Extraordinario acima descritos. O
procedimento previsto no Art. 11 permite evitar o risco de concorréncia predatéria entre os
diferentes tipos de Servico de Transporte, uma vez que o0 Servico de Transporte Firme
representa o principal servico oferecido pelo Transportador, sendo sua principal fonte de
receita e, por vezes, representa uma garantia para a obtencdo de seus financiamentos. O
Art. 11 encontra-se transcrito a seguir:

“Art. 11. A tarifa de transporte do servico de transporte firme deve ser utilizada
como referéncia para a determinacdo das tarifas de transporte aplicaveis aos
demais servicos de transporte.”

O Art. 12, a seguir, estabelece que as Tarifas de Transporte possam ser reajustas a cada 12
(doze) meses, em estrita obediéncia ao disposto no § 1° do Art. 2° da Lei n°® 10.192, de 14
de fevereiro de 2001, sendo a data-base para este reajuste 0 momento em que estas foram
estabelecidas, o que corresponde a data em que foram aprovadas pela ANP, em se tratando
de novos gasodutos sob o regime de autorizagdo, ou as datas-base estabelecidas nos
Contratos de Servico de Transporte celebrados antes da data de publicagéo da Lei do Gas
(05 de margo de 2009).

“Art. 12. As tarifas de transporte poderdo ser reajustadas a cada 12 (doze)
meses contados a partir da data do seu estabelecimento.

Paragrafo Unico. O critério de reajuste da tarifa de transporte deve conter em
sua composi¢do indice de preco geral, ou a combinacgéo de indices de preco
gerais, de forma a refletir a taxa de inflagdo da economia, servindo como
instrumento de correcdo monetéria a ser empregado no reajuste anual da tarifa
de transporte.”

Cabe ressaltar que, no caso das concessfes para a atividade de transporte, os critérios de
reajuste e as datas-base dos reajustes das Tarifas de Transporte decorrente do processo de
Chamada Publica e da licitagdo constardo do futuro Contrato de Servigo de Transporte e do
contrato de concessao.

Entretanto, o estabelecimento do critério de reajuste deve seguir estritamente o disposto no
Paragrafo Unico do Art. 12 da proposta, o qual determina que o mesmo contenha em sua
composicao indice de preco geral, ou a combinacdo de indices de preco gerais, de forma a
refletir a taxa de inflagdo da economia, servindo como instrumento de correcdo monetéria a
ser empregado no reajuste anual da Tarifa de Transporte. Tal se justifica para que o
Transportador possa preservar o valor, em termos reais, da sua Receita Maxima Permitida,
adotando indexadores que reflitam o mais fielmente possivel a variacdo dos pregos da

38 A excecdo a regra ocorre quando os Contratos de Servigo de Transporte Firme tenham sua vigéncia finda ou
tenham sido rescindidos, e apenas haja contratacdo de Servico de Transporte Extraordinario vigente na
infraestrutura de transporte.
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economia, procedimento este similar ao adotado para o reajuste tarifario de outras indastrias
de rede, por exemplo, no caso das tarifas de transmissao de energia elétrica.

VI — DOS PROCEDIMENTOS PARA A HOMOLOGAGAO DAS TARIFAS DE TRANSPORTE

A presente se¢do tem o objetivo de apresentar a secdo da minuta de Resolugéo que trata do
procedimento de homologacédo das Tarifas de Transporte pela ANP antes de sua efetiva
aplicacao.

Pelo Art. 13 da proposta, como condicdo para obter a homologacdo das suas Tarifas de
Transporte aplicaveis aos Servicos de Transporte Firme, o Transportador deve encaminhar
para a ANP, no prazo maximo de 60 (sessenta) dias antes do inicio do Servico de
Transporte, o valor definitivo da Tarifa de Transporte a ser cobrada dos Carregadores, a
qual deve refletir o valor dos ativos imobilizados do Gasoduto de Transporte, e ndo mais a
sua projecdao inicial. Tal comprovacao de custos deve ser encaminhada conjuntamente com
a atualizacdo das projecbes dos custos e despesas a serem incorridas durante a fase
operacional do Gasoduto de Transporte (8 1° do Art. 13). Importa mencionar que estes
valores devem situar-se dentro do intervalo determinado a partir do grau de incerteza
associada a sua estimacdo de que trata o Inciso VI do Art. 7° da presente proposta de
Resolucdo (8 2° do Art. 13). Com o objetivo de verificar o conteddo das informacdes
prestadas, assim como o seu atendimento aos critérios tarifarios presentes na norma, a ANP
pode, ao seu critério, exigir 0s registros contabeis relativos do Gasoduto de Transporte cujas
Tarifas de Transporte se encontram em analise (8 3° do Art. 13).

Ja o Art. 14 e seus paragrafos, apesar de adotarem uma abordagem aparentemente
semelhante a do artigo anterior, tratam dos Servicos de Transporte distintos da modalidade
firme, na qual a questao da incerteza associada a projecdo dos custos e despesas faz-se
menos presente a principio. Seu foco estd no envio das memorias de calculo de Tarifa de
Transporte que possuem como referéncia o Servico de Transporte Firme, cujas informacdes
ja deveriam ter sido prestadas a Agéncia. Assim sendo, seu processo de verificagdo diz
mais respeito: (i) ao atendimento dos critérios tarifarios previstos na norma; (ii) as premissas
adotas no célculo tarifario, em especial no caso do Servico de Transporte Interruptivel, em
raz8o do seu valor ser estabelecido em funcdo da probabilidade de interrupcéo; e (iii)) a
avaliacdo dos custos e despesas especificas destes Servicos de Transporte.

Concluindo o procedimento de homologacgéo, o Art. 15 dispde que o ndo atendimento ao
disposto nos Arts. 13 e 14 da proposta de Resolugdo ensejara a ndo homologacgéo da tarifa
de transporte por parte da ANP, tornando-as, portanto, invalidas.

Os Arts. 13 a 15 encontram-se transcritos a seguir:

“Art. 13. O transportador deve encaminhar para homologacdo da ANP, no
prazo de 60 (sessenta) dias antes da data de inicio do servico de transporte, as
tarifas de transporte aplicaveis a prestacao do servigo de transporte firme, de
maneira a contemplar os custos de construcdo, montagem e instalacédo
efetivamente incorridos, assim como revisao dos custos e despesas projetados.

§ 1°. O transportador deve remeter a ANP a comprovacdo dos custos e dos
investimentos efetivamente realizados, assim como a revisdo dos custos e
despesas projetados, em anexo ao encaminhamento da tarifa de transporte a
ser aplicada.

§ 2°. As comprovacdes dos gastos efetivamente realizados durante a fase de
construcdo do gasoduto de transporte, assim como a revisdo da projecdo dos
seus custos e despesas em sua fase operacional, devem situar-se dentro de
seus respectivos valores minimos e maximos, estabelecidos a partir da
aplicacdo dos graus de incerteza associados as suas estimacdes originais de
gue trata o inciso VI do art. 7° desta Resolucao, sob pena de ndo homologacéo
da tarifa de transporte pela ANP.
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§ 3° A ANP podera, a seu critério, exigir os registros contabeis relativos ao
projeto ou a apresentacao de relatorio de auditoria independente especifico do
gasoduto de transporte cuja tarifa de transporte se encontra em processo de
homologagéo, para a verificagdo do atendimento ao disposto nos arts. 4°, 5° e
6° desta Resolugéo.

Art. 14, O transportador deve encaminhar para homologacdo da ANP, no prazo
de 60 (sessenta) dias antes da data de inicio do servico de transporte, as
tarifas de transporte aplicaveis a prestacao dos servicos diversos do transporte
firme.

§ 1° O transportador deve remeter a ANP a memoéria de célculo e a
comprovacao dos custos e dos investimentos, quando aplicavel, efetivamente
realizados na prestacdo dos servicos de transporte de que trata o caput do
presente artigo, em anexo ao encaminhamento da tarifa de transporte a ser
aplicada.

§ 2° A ANP podera, a seu critério, exigir os registros contabeis relativos ao
projeto do gasoduto de transporte cuja tarifa de transporte se encontra em
processo de homologacéo, para a verificacdo do atendimento ao disposto nos
arts. 4°, 5°, 6°, 9°, 10 e 11 desta Resolugéo.

Art. 15. O ndo atendimento ao disposto nos arts. 13 e 14 desta Resolucéo
ensejara a ndo homologacéo da tarifa de transporte por parte da ANP, nao
sendo esta, portanto, valida.”

A aplicacdo deste procedimento de homologagdo busca aproximar ao maximo o valor da
Tarifa de Transporte dos custos e despesas efetivos da prestagdo dos Servigos de
Transporte, e tem 0 objetivo de mitigar os efeitos das incertezas presentes no momento da
proposicdo destas tarifas para a Agéncia, especialmente nos casos dos Servicos de
Transporte Firme, o que pode ocorrer meses, ou até mesmo anos, antes do inicio de fato da
prestagéo dos referidos servigos.

Outra motivacao por tras da presente proposta € a de coibir a pratica jaA observada na
indastria de gas natural no Brasil de adotar Tarifas de Transporte do tipo “open book” na
contratagdo de gasodutos sob o regime de autorizacdo, onde ndo ha qualquer limite pré-
estabelecido para a variacdo do valor das tarifas até o inicio da prestacdo do Servico de
Transporte, ndo existindo, assim, qualquer incentivo para a busca da eficiéncia de custos no
segmento do transporte de gas natural. Tal fato é agravado em um contexto em que é
permitido o repasse integral de custos ao longo de toda a cadeia de valor do produto, com
prejuizos evidentes para os usudarios finais®.

VIl — DA REVISAO DA TARIFA DE TRANSPORTE E DA TARIFA COMPARTILHADA

Esta secdo trata dos eventos que podem levar as eventuais revisdes do valor da Tarifa de
Transporte apds sua homologacao pela ANP.

O Art. 16 da proposta refere-se as revisdes tarifarias aplicaveis a situacdes de ampliacdo de
capacidade de gasodutos existentes e praticamente reproduz, com as devidas alteracdes de
redacdo para se adequar aos termos da Lei do Gés, o Art. 8°, e seus paragrafos, da
RANP n°® 029/2005. Foram inseridos, porém, os dispositivos constantes do § 2° e do § 4° da
proposta de minuta. O Art. 16 encontra-se transcrito a seguir:

“Art. 16. O carregador inicial ou existente que ja detenha um contrato de
servico de transporte firme em gasoduto de transporte no qual haja

39 A Nota Técnica n° 006/2011-SCM apresenta um estudo de caso que ilustra como as auséncias destes
incentivos podem onerar a Tarifa de Transporte calculado por um Transportador nas condigdes mencionadas.
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investimento em ampliacdo da capacidade de transporte, podera optar pela
adocdo da tarifa compartilhada, desde que igualadas as suas condi¢Bes
operacionais aquelas previstas nos novos contratos de servico de transporte
firme.

§ 1° Com a adocdo da tarifa compartilhada, as tarifas de transporte e as
condicdes operacionais do contrato de servico de transporte firme vigente
antes da referida ampliacdo da capacidade de transporte serdo ajustadas de
modo a observar a igualdade de condicdes previstas no caput.

§ 2°. Por ocasido da chamada publica que anteceder a licitacdo para ampliagcao
da capacidade de transporte sob o regime de concessao, devem ser ouvidos
os carregadores com contratos firmes sobre a adocao da tarifa compartilhada.

§ 3°. Caso somente uma parte dos carregadores que ja tenham firmado
contratos de servico de transporte firme opte pela adocdo da tarifa
compartilhada, o célculo da mesma sera efetuado com base apenas nos
contratos de servico de transporte firme destes carregadores.

§ 4° Nos casos de tarifa compartiihada em que participarem mais de um
transportador, devera ser celebrado um acordo entre os transportadores para
disciplinar a transferéncia de recursos, sujeito a aprovacao da ANP.

§ b5° Caso nenhum carregador inicial ou existente opte pela tarifa
compartilhada, serd adotada a tarifa incremental para os novos carregadores.”

O § 1° do Art. 16 reproduz, também, o § 1° do Art. 8° da RANP n° 029/2005, e determina
gue aqueles Carregadores, iniciais ou existentes, que optarem pela adocdo da Tarifa
Compartilhada terdo as condigBes operacionais estabelecidas em seus Contratos de Servigo
de Transporte equiparadas aos novos contratos. Uma vez que os custos de investimentos
serdo compartilhados entre os antigos e novos Carregadores, na pratica os Servicos de
Transporte se tornam equivalentes em termos de custo, qualidade e dos deveres e
obrigacdes entre as partes (Transportadores e Carregadores).

O 8§ 2° do Art. 16 trata da necessidade de manifestacdo daqueles Carregadores que tenham
contratado Servico de Transporte Firme em Gasodutos de Transporte sob o regime de
concessdo durante o processo de Chamada Publica que anteceder a licitacdo para
ampliagdo de Capacidade de Transporte da referida instalacdo de transporte. Tal previséo
decorre da aplicacdo do disposto no § 3° seguinte, o qual demanda, nos casos de
concessao, uma avaliagao prévia de quais Contratos de Servico de Transporte Firme devem
ser considerados no computo da nova Tarifa Compartilhada, tendo em vista que o
Transportador que celebrou tais contratos pode eventualmente ndo se sagrar vencedor no
processo licitatdrio para a ampliacéo.

Desta forma, na hip6tese de outro Transportar sagrar-se vencedor no processo licitatorio
para a ampliacdo, sera necessario estabelecer um sistema de compensagdo entre o
Transportador que teve sua instalacdo ampliada e o novo Transportador para que se reflita
no valor das Tarifas de Transporte o compartilhamento dos custos, os ja realizados e 0s
novos, entre os Carregadores que optarem pela Tarifa Compartilhada.

Da mesma forma, faz-se necessaria a celebragdo de um acordo entre os distintos
transportadores para disciplinar a transferéncia de recursos, sujeito a aprovacao da ANP,
previsdo esta que se encontra no § 4° do Art. 16 da proposta.

Ja o § 5° apenas reproduz a redacéo do 8§ 3° do Art. 8° da RANP n° 029/2005, e trata da
hipétese de nenhuns dos Carregadores iniciais ou existentes optarem pela Tarifa
Compartilhada, seja com o objetivo de preservar condi¢cdes operacionais mais favoraveis em
seus contratos originais, seja pelo fato de os custos de investimento para a ampliagdo da
capacidade de transporte acarretarem um incremento nas Tarifas de Transporte dos
Carregadores existentes (ou seja, na hipotese de a Tarifa Incremental ser superior ao valor
da Tarifa de Transporte).

O Art. 17 da proposta, a seguir, mantém a previsdo que ja existia no Art. 9° da
RANP n° 029/2005. Apesar de nao se tratar de uma revisao tarifaria de em si, mas de um
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repasse de parte da receita decorrente da prestacdo de um Servico de Transporte
Interruptivel aos Carregadores que tenham a parcela da Capacidade de Transporte
reservada por eles, tendo em vista que seu efeito na pratica se aproxima da aplicagédo de
um crédito a estes agentes, optou-se pela inser¢cdo do mesmo na presente secao da norma.
O Paréagrafo Unico estabelece que os 10% restantes do resultado da venda de Servicos de
Transporte Interruptiveis ndo deve ser considerado no calculo da Receita Maxima Permitida,
caracterizando um mecanismo de incentivo ao transportador em oferecer este servigo.

“Art. 17. O transportador repassard aos carregadores detentores de contratos
de servico de transporte firme 90% (noventa por cento) do resultado da venda
de servicos de transporte interruptiveis, decorrentes da utilizacdo de
capacidade ociosa, descontados os tributos a serem recolhidos, aplicaveis a
cada carregador, de forma proporcional a ociosidade de cada contrato no
correspondente percurso utilizado.

Paragrafo Unico. A receita auferida pelo transportador com servicos de
transporte interruptiveis ndo sera considerada para o célculo da receita maxima
permitida.”

O Art. 18, transcrito a seguir, diz respeito as revisdes tarifarias decorrentes da incluséo de
novos bens e instalacfes na Base Regulatéria de Ativos, e com reflexos na Receita Maxima
Permitida do Transportador. Tais revisdes devem ser feitas alterando-se o valor dos
encargos correspondentes, de maneira a preservar os principios de estruturagdo tarifaria
constantes do Art. 5° da proposta de regulamentacdo, e em especial do Art. 8°, quando se
tratar da prestacdo de Servico de Transporte Firme. Isto quer dizer, que 0s eventuais
aumentos de custos devem ser arcados por quem os tiver dado causa evitando-se, assim, a
ocorréncia de subsidios cruzados entre Carregadores.

“Art. 18. A aprovagdo de investimento de que trata o art. 6° desta Resolugéo
implicara a revisdo da tarifa de transporte de gasodutos de transporte sob o
regime de autoriza¢do, de maneira a contemplar a inclusdo dos novos bens e
instalacbes na base regulatéria de ativos, cujo novo valor devera ser
homologado pela ANP.”

O Art. 19, transcrito a seguir, trata das situacdes de revisdo decorrentes da desativacao,
seja ela temporaria ou permanente, de instalagfes de transporte, uma vez que as mesmas
ndo se prestam a oferta de Capacidade de Transporte, ndo devendo, portanto, ser
remuneradas pela cobranca de Tarifa de Transporte dos Carregadores. A revisdo se faz
necessaria, ainda, por causa da relacdo existente entre a Receita Maxima Permitida e a
Base Regulatéria de Ativos, sendo que, se um ativo ndo se encontra mais reconhecido
como sendo parte do Ultimo, ndo deve ser remunerado pela prestacdo dos Servicos de

Transporte oferecidos pelo Gasoduto de Transporte.

“Art. 19. A desativacdo, tempordria ou permanente, de instalacGes de
transporte pelo transportador implicara a revisdo da tarifa de transporte, de
maneira a contemplar a alteracdo dos bens e instalagfes na base regulatéria
de ativos.”

J& o Art. 20 trata das situacdes de revisdo decorrentes da criagdo, alteracdo, suspensao ou
extingdo de quaisquer tributos ou encargos legais, exceto aqueles incidentes sobre a renda,
quando comprovado o seu impacto, nas Tarifas de Transporte.

“Art. 20. A criacdo, alteracé@o, suspensdo ou extincdo de qualquer tributo ou
encargo legal que tenha impacto nas receitas do concessionario, exceto
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tributos sobre a renda, implicara revisao da tarifa de transporte de gasodutos
de transporte sob o regime de autorizacdo, para mais ou para menos, conforme
o caso.”

A previsdo do Art. 20 da proposta de Resolucdo se fundamenta no disposto no § 2° do
Art. 46 do Decreto n° 7.382, de 02 de dezembro de 2010, incluindo, porém, a suspensao de
tributos e encargos legais dentre os eventos que desencadeiam um processo de revisdo
tarifaria. Quanto ao fato do seu escopo de aplicacdo restringir-se aos Gasodutos de
Transporte sob o regime de autorizacdo, isto apenas significa que, uma vez que as Tarifas
de Transporte de Gasoduto de Transporte sob o regime concessdo sdo estipuladas pela
ANP, a norma que vier a estabelecé-las tratara do impacto nestas tarifas decorrente da
criacdo, alteracdo, suspensado ou extingdo de quaisquer tributos ou encargos legais.

O Art. 21, a seguir, apenas estabelece que, uma vez que ¢é atribuicdo da ANP aprovar novos
investimentos, assim como homologar o novo valor das Tarifas de Transporte decorrente da
participacao dos tributos em seu calculo (8 2° do Art. 46 do Decreto n® 7.382/2010), cabe a
Agéncia homologar as revisfes de tratam os Arts. 18, 19 e 20 acima apresentados:

“Art. 21. As revisdes das tarifas de transporte, para mais ou para menos, de
gue tratam os arts.18, 19 e 20 da presente Resolugdo devem ser
obrigatoriamente homologadas pela ANP.”

A presente segdo se encerra com o Art. 22 da proposta, transcrito a seguir, que replica o
que ja se encontrava previsto no Art. 10 da RANP n° 029/2005:

“Art. 22. As reducbes nas tarifas de transporte previstas nesta Resolucéo
estardo condicionadas a comprovacédo, por parte do carregador, do repasse
integral ao preco de venda do gas natural, caso este seja comercializado.”

O disposto no Art. 22 da proposta tem o objetivo de obrigar o repasse integral de quaisquer
reducdes tarifarias aos usuarios finais de gas natural, em consonancia com o disposto no
Paragrafo Unico do Art. 10 da Resolugdo ANP n° 52, de 29 de setembro de 2011, a qual
estabelece o repasse integral dos custos de transporte para o preco do gas natural
comercializado na esfera de competéncia da Unido.

VIl — DAs DIsPOSICOES FINAIS

As disposicdes finais da Resolugdo proposta compreendem os artigos de n® 23 a 27. O
Art. 23, transcrito a seguir, estabelece a obrigagdo para os Transportadores de manterem
atualizadas as informacdes acerca das Tarifas de Transporte aplicaveis a cada Servico de
Transporte oferecido por ele, assim como determina sua publicacdo em local de facil acesso
na pagina deste agente para qualquer interessado na prestagéo do servico.

“Art. 23. As tarifas de transporte aplicaveis a qualquer tipo de servico de
transporte de gas natural, assim como seus critérios de reajuste, deverdo ser
comunicadas a ANP pelos transportadores e divulgadas ao mercado em link na
pagina principal do sitio eletrénico do transportador, com acesso livre a
gualquer interessado.”

Por fim, os artigos de n® 24, 25, 26 e 27 remetem aos normativos que estabelecem as
penalidades cabiveis no caso de ndo atendimento das disposi¢cdes da Resolucéo proposta,
dispdem que os casos omissos deverdo ser objeto e andlise da ANP, por meio da sua
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Diretoria Colegiada, revogam a RANP n° 029/2005 e estabelecem o inicio da vigéncia da
nova Resolucao, respectivamente.

“Art. 24. O ndo atendimento ao disposto nesta Resolugdo sujeita o infrator as
sanc¢fes administrativas previstas na Lei n® 9.847, de 26 de outubro de 1999 e
no Decreto n°® 2.953, de 28 de janeiro de 1999 ou em legislacdo que a
substitua, sem prejuizo das penalidades de natureza civil e penal.

Art. 25. Os casos ndo contemplados nesta Resolucéo seréo objeto de analise e
deliberacdo pela ANP.

Art. 26. Fica revogada a Resolucado n° 29, de 14 de outubro de 2005.

Art. 27. Esta Resolucdo entra em vigor na data de sua publicacdo.”

IX — CONSIDERAGOES FINAIS

A argumentacdo apresentada visa contextualizar a redagdo proposta para a minuta da
Resolucdo a qual revisa a norma atualmente vigente que trata dos critérios para o calculo
tarifario, a Resolu¢cdo ANP n° 029/2005, e tem o objetivo de adequar a regulamentacéo a ser
expedida pela Agéncia ao disposto na Lei do Gas, que estabeleceu o novo marco
regulatério da industria.

Neste sentido, a presente proposta de minuta busca inserir na regulamentacdo o
procedimento de proposi¢cdo de Tarifas pelos Transportadores para a andlise e aprovacao
da ANP, assim como incorporar nos atos publicados pela Agéncia a experiéncia obtida na
aplicacdo das normas vigentes.
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ANEXO | - Metodologias Usualmente Utilizadas na Valoracéo de Ativos

Custos Historicos: representam os custos, apurados pelos seus valores historicos,
efetivamente incorridos na realizacdo do projeto, sendo parte dele recuperavel por
meio da revenda de ativos que podem ser utilizados em outra atividade (veiculos,
computadores, equipamentos de comunicagdo etc.), e outra parte ndo recuperavel
(custos afundados ou “sunk costs”), e que representam os custos especificos e
dedicados do projeto, cujo retorno ocorre apenas por ocasido da operacdo do
projeto. Contudo, pode-se considerar que o0s custos afundados podem ser
parcialmente recuperados pela venda de bens e instalacdes pelo seu valor sucata
(vide o método do Valor de Sucata a seguir);

Custos Histéricos Reajustados pela Inflagdo ou Valor Atual: representam a
metodologia de Custos Histéricos acima definida, onde os custos efetivamente
incorridos séo reajustados pela inflacdo e ndo pelo seu valor histérico de aquisi¢ao.
No caso, & possivel aplicar indices de preco especificos para cada categoria de
custo do projeto;

Custo de Reposicdo: é uma estimativa de custo baseado na reposi¢do do ativo por
outro ativo (ndo necessariamente 0o mesmo) que oferece 0 mesmo Servico ou
capacidade;

Custo de Reposigao Otimizado e Depreciado (“DORC” em inglés): o Custo de
Reposicdo Otimizado e Depreciado é uma variante da metodologia de avaliacdo de
Custo de Reposicdo, que mede o custo do método mais eficiente de assegurar 0s
servi¢cos do ativo em questéo, levando-se em consideracdo a depreciagéo pelo seu
uso e as possiveis otimizac6es do projeto de engenharia em termos globais, mesmo
considerando solugbes de engenharia fora do escopo da atividade (por exemplo,
projetos integrados prevendo Gasoduto de Transporte e Usinas Termelétricas vs.
Linha de Transmissao);

Valor Econémico pelo método do Valor Presente Liquido (VPL): o valor
econbmico de um ativo pode ser obtido através do somatério dos valores dos ganhos
futuros esperados trazidos a valor presente pela Taxa de Retorno aplicavel ao
projeto; e

Valor Econdémico pelo método do Valor de Sucada (“Scrap Value”): o valor
econdmico de um ativo pode ser estimado através do montante que pode ser obtido
pela venda dos bens e instalacdes do proprietério para utilizag&o por outra atividade
diversa da original.
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