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Introducao

Contexto Setor Gas Natural

» Previsivel e pouco volatil, com excecao da demanda elétrica
» Mercado termelétrico foi 0 maior segmento de consumo final de gas natural em
2014 — crise industria e de suprimento elétrico

» (Gas nacional associado ao 0leo e offshore — reduz disponibilidade ao mercado
» Riscos acima do solo: gasodutos, estudos preliminares e judicializacao

» Renovacao do contrato com a Bolivia em 2019 e incertezas

» GNL spot, novos terminais de regaseificacao diversificardo a oferta

Malha de gasodutos incipiente e concentrada na costa
PEMAT prevé pouco expanséo da rede de transporte

* Monopdlio di facto

» Controla 92% da producé&o interna e toda a estrutura de transporte, UPGN e
regaseificac&o; maior consumidor de gas

* Desinvestimentos

RIO OIL & GAS /s

EXPO AND CONFERENCE



Introducao

Contexto Setor Elétrico

» Potencial hidrico remanescente na Amazdnia —usinas a fio d'agua
» Penetracao significativa da energia edlica (6,8 GW contratados

» A nova oferta de energia sera composta, predominantemente, por fontes
alternativas (34,9 GW), seguidas de hidrelétricas (27,1 GW)e termelétricas (10,5
GW).

Previsao de usinas movidas a gas natural - 21 GWem 2024.

PDE 2024: Apesar do aumento expressivo na capacidade instalada de
hidrelétricas, o acréscimo da capacidade de armazenamento € de apenas 2,6
Gwmedios, ou aproximadamente 1% do total existente em 2015.

+ Parque téermico majoritariamente flexivel e com elevado CVU
» Acionamento continuo do parque termelétrico existente e forte crise financeira
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Pergunta de Partida e Objetivo

Pergunta de Partida: Por que os modos de coordenacao
implementados nas reformas institucionais do setor elétrico nao sao
suficientes para que os agentes envolvidos na atividade de geracao
térmica a gas se ajustem de forma descentralizada?

Objetivo: realizar uma investigacao sobre o grau de competitividade
das termelétricas a gas natural no ambito dos Leildes de Energia
Nova, a fim de verificar os desafios para a monetizacao dos recursos
de gas natural recém-descobertos e a contratacdo de um parque
térmico condizente com a nova realidade brasileira.
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1. Expansao da Geracao Termelétrica a GN no Brasil
2. Marco Teodrico: Economia dos Custos de Transacao

3. Os Leiloes de Energia Nova e os limites a contratacao de
termelétricas a GN

« Comprovacao de Lastro de Combustivel
. Indice de Custo e Beneficio

« Nivel de Inflexibilidade

 Preco teto

4. Conclusoes
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Geracao Termelétrica a GN no Brasil

Politicas antagoOnicas e Integracao truncada

1. Antecedentes (até década de 1990)
Baixa producao de GN e singularidades do SEB

2. Programa Prioritario de Termeletricidade (1997-2001)

Reforma liberalizante; GasBol; racionamento de 2001

3. Integracao Truncada das Industrias de Gas Natural e Eletricidade (2002-2007)
Incompatibilidade do papel das UTE a GN

4. Recente Evolucao das Térmicas a Gas Natural (2008-2016)

Preponderancia de projetos integrados na boca do poco ou no porto (GNL)
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Geracao Termelétrica a GN no Brasil
Principais Caracteristicas

+ Back-up nos periodos secos
+ Prevenir vertimentos e gastos com combustivel

* Depende do regime hidrologico
+ Volatil e pouco previsivel no curto prazo, poréem crescente no longo prazo

» Integracao truncada

» Contratos de longo prazo com inflexibilidade média
» CCEAR por disponibilidade

» Entre 2000 e 2008: concentracdo dos empreendimentos nas regides em que ja
existem gasodutos em operacao; e a grande participacao de termelétricas do

PPT, com envolvimento da Petrobras (11 GW)
» A partir de 2008: nova logica, atrelada ao fornecimento do gas natural (3 GW)
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Evento Empresa Data Operag¢do Poténcia (MW) Localizacao
Campos (ex Roberto Silveira) gés natural Furnas (Eletrobras) ago-98* 30,0 RJ
Camagari gas natural Brasken (47% Petrobras) jan-96 131,0 BA
Modular de Campo Grande (ex Willian Arjona) gas natural Tractebel dez-99 206,0 Sim MS
Uruguaiana gas natural AES dez-00 639,9 Sim RS
Cuiaba (ex Mario Covas) gés natural Petrobras jan-01 529,0 Sim MT
Sepé Tiaraju (ex Canoas) gas natural Petrobras mar-01 249,0 Sim RS
Termo Norte II gas natural 50% CS, 50% Termogas dez-01 427,0 Sim RO
Juiz de Fora gas natural Petrobras fev-02 870,4 Sim MG
Aureliano Chaves (ex Ibirité) gas natural Petrobras jul-02 226,0 Sim MG
Termocabo gas natural Termocabo AS set-02 49,7 PE
Araucaria gas natural 80% Copel, 20% Petrobras set-02 484,1 Sim PR
EnergyWorksMogi gas natural EnergyWorks abr-03 31,0 Sim SP
Camacari gas natural CHESF (Eletrobras) jun-03 360,0 Sim BA
Celpav IV gas natural Fibria Celulose ago-03 139,0 Sim SP
Romulo Almeida (ex FAFEN) gas natural Petrobras out-03 138,0 Sim BA
Fortaleza gas natural Endesa dez-03 347,0 Sim CE
Celso Furtado (ex TermoBahia) gés natural Petrobras fev-04 186,0 Sim BA
Norte Fluminense gas natural EDF mar-04 827,0 Sim R]
Termopernambuco gas natural Neoenergia mai-04 532,7 Sim PE
Fernando Gasparian (ex Nova Piratininga) gas natural Petrobras dez-04 386,0 Sim SP
Jesus Soares Pereira (ex Vale do Agu) (a) gés natural Petrobras set-08 3229 Sim RN
Parnaiba IV gas natural 95% Kiross; 5% PGN dez-13 56,0 MA
1°LEN Euzébio Rocha (ex Cubatio) (a) gas natural Petrobras nov-09 250,0 Sim SP
1°LEN Barbosa Lima Sobrinho (ex Eletrobolt) gas natural Petrobras out-01 386,0 Sim RJ
12 LEN Termoceara gés natural Petrobras jul-02 220,0 Sim CE
1°LEN Gov. Leonel Brizola (ex TermoRio) gas natural Petrobras nov-04 1058,0 Sim RJ
1°LEN Luiz Carlos Prestes (ex Trés Lagoas) gas natural Petrobras jan-04 386,0 Sim MS
32LEN Mario Lago (ex Macaé Merchant) gas natural Petrobras dez-01 922,6 Sim RJ
32LEN Do Atlantico g4s processo ThissenKrupp jan-11 490,0 R]
52 LEN Santa Cruz GNL Furnas (Eletrobras) set-04* 1000,0 Sim R]
6° LEN Luiz Oscar Rodrigues de Melo (ex Linhares) GNL Linhares Geragao dez-10 204,0 ES
7° LEN Maranhdo IV (ex MC Joinville) gas natural PGN fev-13 337,6 MA
72 LEN Maranh&o V (ex MCJodo Neiva) gés natural PGN mar-13 337,6 MA
122 LEN Baixada Fluminense gas natural Petrobras mar-14 530,0 R]
convertido Jaraqui gas natural Breitener nov-10* 75,4 AM
convertido Manauara gas natural Cia. En. Manauara nov-10* 85,3 AM
convertido Tambaqui gés natural Breitener nov-10* 93,0 AM
convertido Aparecida gas natural RAESA jun-11* 152,0 AM
convertido Cristiano Rocha gas natural AmGT set-11* 85,0 AM

convertido Ponta Negra gas natural Gera set-11* 66,0

convertido

Maua

gés natural

AmGT

set-11*%"

convertido

Nova Venécia Il

gas natural

PGN

abr-13*




Marco Teorico

Estruturas de Governanga

Ambiente
Institucional
Hierarquia
Tradigao
Cultura
Aparato Legal
Caracteristicas Regras Contratuais Trilateral
das Transacgoes
Complexidade
Especificidade dos ativos
Pequenos nimeros
Pressupostos Mercado

Comportamentais

Racionalidade limitada
Oportunismo
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Lei n® 10.848 de 2004 - expansao do SIN e comercializacao de
energia elétrica no ambito do ACR a partir de leildes, com o objetivo
de garantir competicao, transparéncia do e modicidade tarifaria.

Os proponentes vencedores sao definidos pelo critério de menor tarifa
(menor preco por MWh) para atendimento da demanda prevista pelas
distribuidoras

Forma de organizacao institucional intermediaria entre a centralizacao
de uma estrutura vertical/integrada e o mercado - competicao pelo
mercado possibilita maior grau de planejamento, ao mesmo tempo em
que privilegia a concorréncia como instrumento para promover ganhos
de eficiéncia e modicidade tarifaria

Contratos de longo prazo - CCEAR por quantidade e por
disponibilidade
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Aparato regulatdrio e Desafios a contratacao de Termelétricas a GN

Exigéncias Legais
(Portaria MME n°® 21/2008)

*+ CL e clausula ToP

* Termo de compromisso com lastro em
reservas provadas para todo o periodo
contratual

* Registro como Autoprodutor ou
Comercializador Livre

+ Comprovac&o de reservas para todo o periodo
contratual

Penalidades
setor elétrico

+ Contrato internacional de suprimento
+ Termo de uso de terminal de GNL

Método comparativo das alternativas
tecnolégicas que competem por contratos
de disponiblidade (térmicas, eodlica e
solar).

o RF + COP + CEC
- GF

RF = Receita fixa (R$/ano)

COP = valor esperado do custo de operagéo
(R$/ano)

CEC = custo econémico de curto prazo (R$/ano)
GF = Garantia Fisica (MW medios)



Aparato

No CCEAR por disponibilidade, o
agente tem o compromisso de
entregar a energia associada a
declaracao de inflexibilidade (geracao
minima), além despacho comandado
pelo ONS.

Definido por fatores alheios aos
critérios operacionais do sistema,
como restricdes técnicas da usina, ou
clausulas contratuais de fornecimento
de combustivel.

Consumo minimo obrigatorio de
combustivel devido ao uso de
clausulas ToP

Limite maximo definido pela ANEEL =
90%

regulatorio e Desafios a contratacao de Termelétricas a GN

* Os precos-tetos sao calculados
pela EPE, aprovados pelo MME e
estabelecidos na publicacdo do
edital do leilao pela ANNEL, sendo
definidos para cada fonte
(hidraulica, térmica, eodlica,
biomassa, solar).

+ A cada certame, o regulador
estabelece os precos de referéncia
para cada fonte de energia

+ Apos o procedimento de licitacao,
vende energia quem oferecer os
precos mais baixos em relacdo ao
preco-teto  estabelecido  (maior
desagio).
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Leiloes de Energia Nova

Aparato regulatdrio e Desafios a contratacao de Termelétricas a GN

» Incerteza: demanda termelétrica flexivel « Caracteristicas comuns:
» Ativos especificos: gasodutos (dedicado e geografico) industrias de rede,
» Sunk costs: exigem fluxo de receita previsivel especificidade dos ativos,
sunk costs e forte tendéncia
+ Complexidade: variaveis determinadas por fatores a verticalizacao
exégenos, probabilisticos e volateis
+ Incerteza: discrionariedade do governo * Integracao truncada

Desenvolvimento incipiente
da industria de gas natural

Incerteza: demanda termelétrica flexivel
Ativos especificos: gasodutos (dedicado e geografico)
Sunk costs: exigem fluxo de receita previsivel

Interdependéncia sistémica

Poder de mercado da
Incerteza: discrionariedade do governo Petrobras
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LEN imp0e elevados CT as relacdes contratuais entre termelétrica e
fornecedor de gas natural: incerteza, especificidade dos ativos,
pequenos nUmero

Os CT sao potencializados pela integracao truncada entre as
industrias de gas e energia elétrica e pelo baixo desenvolvimento
do setor de gas

O desenho contratual empurra riscos da operagao do setor elétrico
para os produtores de gas natural

Baixa competitividade da geracao termelétrica a gas natural sob a
sistematica de LEN

Os LEN podem conduzir a situacdes de selecao adversa

Mecanismos regulatérios analisados sao insuficientes para a
coordenacao descentralizada dos investimentos em geracao térmica
a gas natural - integracao vertical G SSoLecs A
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Obrigada!

Amanda Tavares dos Santos
amandatavsantos@gmail.com
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