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Resumo

O artigo trata da questdao da regulacdo tanto da exploragdo e producdo
(upstream) como do transporte e distribuicdo (midstream e downstream).
Mostra as especificidades da oferta de gas no Brasil e apresenta o papel exer-
cido pelos diversos segmentos consumidores no mercado de gas. Destaca as
areas promissoras para producdo de gas, incluindo-se areas de fronteira de
gas ndo convencional. Analisa a evolucao de precos de gés tanto no Brasil
como nos principais mercados no exterior. Com isso, procura-se evidenciar
qudo regional é o mercado de gas, diferentemente do mercado de petroleo
cru. Ademais, descreve como, no Brasil, a oferta ¢ balanceada com a deman-
da, tentando-se destacar aspectos relacionados a rigidez e a flexibilidade da
oferta e da demanda. Apresenta as possibilidades de expansdo da oferta e
mostra o papel do BNDES no financiamento a infraestrutura de escoamento
de gas para o mercado consumidor. Por fim, destaca os principais desafios
para o segmento de gas natural nos proximos anos.

 Respectivamente, gerente setorial, analista de sistemas, gedlogo, economista, gerente e chefe de depar-
tamento do Departamento de Gas, Petroleo e Cadeia Produtiva da Area de Insumos Basicos do BNDES.
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Introducao

Apesar de o gas natural ser, comparativamente aos demais hidrocarbone-
tos, um combustivel fossil nobre em termos ambientais, pois emite menos
poluentes quando do seu consumo, a sua participagao na matriz energética
brasileira € pouco expressiva, respondendo por pouco mais de 10% da oferta
primaria de energia no Brasil.

As dificuldades para desenvolver o mercado nao se limitam no lado da
produgdo do combustivel, predominantemente em mar, no caso do Brasil.
Um dos grandes gargalos para disponibilizar o produto ao mercado esta na
sua logistica de transporte e distribuicao.

No caso do Brasil, em virtude do fato de os centros de consumo en-
contrarem-se distantes dos locais de produgdo e de a malha de transporte
e distribuicdo ndo estar bem desenvolvida, o custo logistico exerce papel
preponderante na composi¢ao do custo total.

Importa também destacar que os ganhos de escala nesse mercado sao
expressivos, favorecendo a formacgao de monopdlio natural. O mercado,
portanto, tem de ser regulado para evitar que a renda seja apropriada, em
ultima instancia, por um Unico ator.

O marco regulatorio brasileiro foi desenvolvido para atender as necessi-
dades de produgdo do petroleo offshore. Por um longo periodo, a Petrobras
exerceu o monopdlio no setor. Com a Lei do Petrdleo (Lei 9.478, de 6 de
agosto de 1997), em um contexto de escassez de recursos, o marco regulatod-
rio foi alterado, passando-se ao modelo de concessao. Tanto o tipo de modelo
de regulacdo como os incentivos desenhados tinham o objetivo de atrair
investidores para uma atividade de alto risco.

Com a descoberta do pré-sal, o marco regulatério, para esses campos de
alta produtividade, foi alterado para o modelo de partilha, pois se assumiu
como premissa que o volume das reservas — ainda ndo provadas — era sig-
nificativo; a produtividade dos campos seria elevada; e, portanto, o risco
exploratorio se reduziria significativamente. Essa alteragdo no modelo,
realizada por meio da Lei 12.351, de 22 de dezembro de 2010, teve o obje-
tivo de aumentar a renda do governo e de ampliar o controle deste sobre o
ritmo de producao, porque se temia que uma producdo desordenada pudesse
causar danos a economia como um todo, conhecidos na literatura como o
mal do petroleo ou doeng¢a holandesa.



A despeito da queda do monopolio em 1997, a Petrobras continuou
exercendo papel preponderante no setor de petroleo e gas. No caso do gas
natural, a Petrobras detém praticamente a totalidade dos gasodutos de trans-
porte e € sdcia de grande parte das distribuidoras de gas canalizado no Brasil.
Ora, se o mercado de gas ainda ¢ incipiente no Brasil e o grande desafio
¢ desenvolver a infraestrutura de transporte ¢ distribui¢do, como remover
esse gargalo? De novo, apds longa discussao no Congresso, a Lei do Gas
(Lei 11.909, de 4 de margo de 2009) foi promulgada. O modelo escolhido foi
o de concessdo para a construgdo de novos gasodutos de transporte. Desse
modo, procurava-se atrair novos investidores para o segmento.

Note-se que a regulagdo da producao dos dois hidrocarbonetos se baseia
em premissas diferentes das da regulacdo do transporte de gas. Enquanto
a primeira parte do principio de alta produtividade, a outra precisa criar
estimulos para atrair novos entrantes.

Pelo lado da demanda, para viabilizar a instalagdo de uma malha de
transporte e distribuicao, ¢ necessario identificar grandes consumidores para
justificar o investimento. Os exemplos classicos sdo as termelétricas, coge-
racdo ou grandes consumidores industriais. Ocorre que, em alguns casos, o
consumo de gas ¢ intermitente. Quando o gas fornecido provém de campos
de gas ndo associado, ¢ factivel reduzir ou estancar a produgdo. No entanto,
quando o gas € associado, ndo ¢ trivial produzi-lo de forma intermitente.

No Brasil, o setor elétrico tem contado crescentemente com o forneci-
mento de gas para complementar a producdo de energia hidrelétrica. Como
a geracdo hidrelétrica ¢ sazonal e o consumo de eletricidade varia bastante
ao longo do dia e do ano, ¢ necessario ter disponivel uma fonte de geracao
que possa cobrir esses momentos de escassez de oferta de eletricidade, o
que tem sido feito majoritariamente por meio de usinas termelétricas a gas
natural. Atualmente, as usinas termelétricas s6 sdo autorizadas a participar de
leildes de energia se possuirem contratos de longo prazo com fornecedores
de combustivel. Paga-se um pre¢o ndo sé para ter-se toda a capacidade das
usinas, mas também dos gasodutos que levam o gas a essas usinas. Além
disso, o gas tem de estar disponivel na sua origem. Nessas condi¢des, 0 gas
natural liquefeito (GNL), seguido do gés ndo associado, torna-se a opgao
mais adequada.

O artigo analisa, em maior profundidade, todas essas questdes abordadas
até aqui, além de apresentar o papel do BNDES no financiamento de longo
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prazo a infraestrutura de escoamento de gas natural. Sdo investimentos
vultosos e de longo prazo de maturagao, pois os gasodutos tém de ser dimen-
sionados de tal forma que possam atender o rapido crescimento do mercado
consumidor. Como resultado, a capacidade dos gasodutos fica ociosa por um
longo periodo. Quem assume esse risco? O produtor e o transportador, em
geral, podem ser preservados com clausulas de take-or-pay e ship-or-pay,
respectivamente. Essas clausulas sdo utilizadas para garantir pagamentos
estaveis por longo prazo, mesmo que o gas nao esteja sendo consumido a
época do pagamento,' o que pode servir de garantia para credores.

Arcabouco regulatorio atual

A Agéncia Nacional do Petroleo, Gas Natural e Biocombustiveis (ANP)
¢ a autarquia federal, vinculada ao Ministério de Minas e Energia (MME),
responsavel pela regulacdo da exploragdo e producao (E&P) de petrdleo e
gés natural no pais. Atualmente, existem trés marcos regulatorios vigentes
para a exploracao e produgdo no Brasil: concessdo, cessao onerosa e partilha
de producao.

O modelo de concessao vigorou com exclusividade de 1998 até 2010.
Nesse modelo, a Unido, por meio de licitagdo — que considera o bonus de
assinatura, o percentual de conteudo local e o programa exploratério mini-
mo —, concede a atividade de exploracao e producao em determinados blocos
por conta e risco do concessionario.? O concessionario tem de pagar a Uniao,
em dinheiro, tributos incidentes sobre a renda, além das participacdes go-
vernamentais aplicaveis (royalties, participagdes especiais € pagamento pela
ocupagdo ou retengao de area). O petroleo e o gas natural extraidos de um
bloco sao propriedade exclusiva do concessionario. Atualmente, o regime €
aplicado a todas as bacias sedimentares brasileiras, com excecao das areas do
pré-sal e de areas estratégicas. As areas do pré-sal licitadas antes da vigéncia
do regime de partilha também sao reguladas pelo modelo de concessao.

Jano modelo de partilha, o critério de julgamento no processo licitatorio ¢
o percentual de excedente em 6leo (o chamado “6leo-lucro”),’ ou seja, quem
oferecer a Unido a maior participagdo no volume de 6leo produzido ¢ o ven-

' O gas pode ser consumido posteriormente, porém tem de obedecer ao prazo fixado nos contratos.

2 Informagdes obtidas no edital de licitagdes da 11* rodada de licitagdes (ANP, 2013c).

> No sistema de partilha da producdo, o lucro da atividade, convertido em 6leo (6leo-lucro), resulta
da dedugao dos investimentos, dos custos de produgio e dos royalties da receita total. O 6leo-lucro é
repartido entre a companhia ou consorcio e 0 governo, em porcentagens variaveis. Informagdes obtidas
no edital de licitagdo para a outorga do contrato de partilha de produgdo (ANP, 2013b).



cedor. O bonus de assinatura também ¢ fixado no edital. Se houver alguma
descoberta comercial, a companhia ou o consorcio recebe, como ressarcimento,
volumes da produgdo correspondentes a suas despesas na exploragao (o chama-
do “dleo-custo”). Do oleo-lucro total é descontada a parcela que cabe a Unido
de acordo com o processo licitatorio. A Petrobras atua sempre como operadora,
com uma participacdo minima de 30%. O regime ¢ adotado para as atividades
de exploracdo e produgao em areas do pré-sal que ndo se encontravam sob o
modelo de concessdo antes da Lei 12.351/2010 e em areas estratégicas.

Na cessao onerosa, a Unido, ap6s autorizacdo legal expressa (Lei 12.276,
de 30 de junho de 2010), cedeu a Petrobras o direito de exercer, por meio de
contratacgdo direta, atividades de exploracao e producao em areas do pré-sal
ainda nao licitadas, limitadas ao volume maximo de cinco bilhdes de barris
de petrdleo e gas natural. Nessas areas, a Petrobras arca com todos os custos
e assume os riscos de produc¢ao. Os critérios para definir o valor dos direitos
de produgdo da cessdo onerosa foram estabelecidos por meio de negocia-
¢oes entre a Unido e a Petrobras, com base em laudos técnicos emitidos por
entidades certificadoras independentes. O contrato tem duragdo de quarenta
anos, prorrogaveis por mais cinco anos.* Os blocos originalmente concedidos
para cessao onerosa sao: Franco, Florim, Nordeste de Tupi, Sul de Tupi, Sul
de Guara, Entorno de Iara e Peroba.

Destaque-se que o marco regulatorio para exploragao e produgao € o mesmo
para petroleo e gas natural. Assim, no Brasil, dada a elevada quantidade de gas
natural associado (67% da produgdo), o desenvolvimento do mercado de gés tem
ocorrido a reboque do de petroleo. Parte da produgdo de gés natural tem sido
estimulada por regulagdes mais rigidas da ANP no que diz respeito a queima
desse combustivel.’ Parte do gas também ¢ utilizada para a produgdo de dleo
por meio de reinje¢ao no pogo de modo a provocar pressoes para expelir o 6leo.

No que tange ao exercicio da atividade de estocagem® e acondicionamento’
de gas natural, a ANP ¢é responsavel pela concessao, que pode ser precedida de
licitagdo ou autorizagdo.? Para exercer as atividades de construgéo, ampliagdo

* Destaca-se que o modelo de cess@o onerosa se insere no contexto de capitalizagdo da Petrobras, pelo
qual a Unido cedeu os blocos vinculados ao contrato da cessao onerosa em substitui¢do ao aporte que
deveria ter sido feito para o aumento do capital da empresa, garantindo, assim, a participacdo desejada
no capital da Petrobras.

> Como o gas encontra-se associado ao 6leo, para a producdo do segundo, ¢ necessaria a destinagao
do primeiro, que pode ocorrer por meio da queima, reinjegdo ou do transporte para processamento e
disponibilizagido ao mercado.

¢ Armazenamento de gas natural em reservatorios naturais ou artificiais.

7 Confinamento de gas natural na forma gasosa, liquida ou s6lida para seu transporte ou consumo.

8 Ressalta-se que o Brasil, até 0 momento, ndo apresenta investimento em estocagem e acondicionamento.

N
X

[einyeN seo |



Mercado de gas natural no Brasil: desafios para novo ciclo de investimentos | &

2

de capacidade e operagao de unidades de processamento ou tratamento de gas
natural, gasodutos de escoamento da produgao e das instalagdes de liquefagio
e de regaseificagdo de gas natural, a ANP ¢ responsavel pela autorizacdo.

A partir de 2009, com a nova Lei do Gas, a construgao de novos gasodutos
de transporte passou a ser objeto de concessao, cabendo a ANP a organi-
zagdo do processo licitatorio e a fixagdo da tarifa maxima de transporte. O
novo marco regulatorio introduz o planejamento da malha pelo Governo
Federal por meio da elaboragdo do Plano Decenal de Expansdo da Malha
de Transporte Dutovidrio (Pemat). Com base nesse estudo elaborado pela
Empresa de Pesquisa Energética (EPE), o Ministério de Minas e Energia
pode propor a ANP construgdes e ampliagdes de gasodutos. O estudo do
Pemat pode contemplar gasodutos a partir de iniciativas do proprio MME
ou de terceiros, abrangendo a viabilidade técnica, economica e ambiental do
empreendimento.’ Caso o empreendimento atenda aos critérios analisados no
Pemat, ¢ feita a proposicdo a ANP para que esta inicie o processo licitatorio.
Apos proposicdo, a ANP realiza chamada publica para aferir se ha carrega-
dores!'® interessados na contratagdo da capacidade de transporte, de modo a
dimensionar a demanda efetiva. O gasoduto ¢ redimensionado de acordo com
a manifestacdo de interesse ¢ ¢ aferida a sua viabilidade técnico-economica.
Entdo, € fixada a tarifa maxima da ANP. Considerando a tarifa maxima, os
carregadores solicitam a capacidade de transporte definitiva, apresentando
propostas e garantias que sao alocadas pela ANP. Por fim, os carregadores
assinam o termo de compromisso da capacidade solicitada, que é anexado
ao edital de licitagdo elaborado pela ANP juntamente com a minuta do
contrato de concessdo, também preparada pela agéncia. Vence o leildao o
transportador!'' que enviar a proposta com menor receita anual. Com base na
proposta vencedora, a ANP recalcula a tarifa de transporte a ser paga pelos
carregadores ao transportador. Entdo, é assinado o contrato de concessao.

Adicionalmente, a nova lei possibilita livre acesso aos gasodutos de
transporte por terceiros, pois prevé que as autorizagdes de gasodutos exis-
tentes terdo prazo de trinta anos a partir da data de sua publicacdo e periodo
de exclusividade de dez anos para os carregadores iniciais.

° Antes da promulgacdo da Lei do Gés, a construgdo e as ampliagdes de gasodutos eram autorizadas
pela ANP mediante provocagao do proprio interessado.

10 Os carregadores sdo os donos das moléculas de gas natural.
" Os transportadores sdo os donos do gasoduto, que transportam o gas natural.



O fato ¢ que, como ainda nao ha disponibilidade de grandes volumes de
gas, o Pemat 2022 contemplou apenas um gasoduto de 12 km no estado do
Rio de Janeiro (MME; EPE, 2014), o qual deveria ter sido licitado em 2015,
porém, com a paralisag¢ao das obras do Comperj, a data da licitagdo ndo esta
definida. Nao obstante os atrasos das obras em diversos elos da cadeia produ-
tiva, ha expectativa de aumento da oferta nos proximos anos com a entrada
em produgdo dos campos do pré-sal e possibilidade de importagao de GNL.

Do pondo de vista da distribuicdo do gas natural aos consumidores
finais, a regulagdo ¢ feita no ambito estadual. Cada estado possui seu ente
responsavel pela regulacdo e suas regras para a concessdo do servico de
distribui¢do do gas natural. A regulacao estatal afeta o preco cobrado por
cada distribuidora, assim como os niveis de investimento durante o periodo
de concessdo. Podem-se notar diferengas no nivel de organizacdo e capa-
cidade técnica de cada regulador para a delimitagdo da tarifa e margem
maxima da distribuidora. Existem estados nos quais a distribuidora possui
participagdo acionaria do poder concedente (estado), do fornecedor do gés
(Gaspetro) e dos proprios clientes, gerando conflitos de interesse e proble-
mas de governanca. Os estados com estruturas mais organizadas conseguem
pOr em pratica planos regulares de revisoes tarifarias, que visam garantir o
repasse do custo do gas incorrido pela distribuidora aos consumidores finais
€ uma margem maxima, considerando um nivel minimo de investimento
e ganho de produtividade.

Analise do quadro regulatorio atual e potenciais
propostas de aperfeicoamento

A partir do descritivo acerca da regulacdo sobre o mercado de gas abor-
dado na secdo anterior, podem-se tragar alguns diagnosticos sobre o setor,
apresentados a seguir.

Os modelos de concessdo vigentes ndo apresentam diferenciacoes ou
adaptacoes especificas para o caso das exploracées ndo convencionais

A 12" Rodada de Licitagoes (ANP, 2013d) abrangeu alguns blocos ter-
restres com potencial de gas ndo convencional. Entretanto, nota-se que os
critérios do edital de licitagdo ndo previram nenhuma especificidade para
esses campos. Os indices minimos de contetido nacional dos blocos terrestres
variaram entre 70% a 85%, o que pode ser um entrave para a exploragdo
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ndo convencional, na qual o pais ainda ndo possui experiéncia reconhecida.
A auséncia de marco regulatério que contemple a especificidade da explo-
racdo ndo convencional no que diz respeito a seus riscos ¢ a capacidade de
fornecimento de bens e servigos brasileiros especificos a esse tipo de campo
consiste em um possivel entrave ao desenvolvimento dessa oferta no pais.

Lei do Gds para a abertura do mercado

Anova Lei do Gas apresenta avangos significativos em diversos aspectos,
como a previsdo de livre acesso e a separacao juridica entre o carregador e
o transportador. Entretanto, ndo exige o mesmo tratamento em relagao ao
segmento de escoamento do gas do mar, tratamento do gas e até mesmo para
a construgdo de infraestrutura de importagao (terminais de regaseificacao), de
acondicionamento e estocagem. Nesse aspecto, por exemplo, os gasodutos
de escoamento e terminais de regaseificagdo podem pertencer a qualquer
empresa ou consorcio de empresas sem a previsdo ou obrigatoriedade de
conceder o livre acesso para terceiros. Além disso, para a construgdo desse
segmento de infraestrutura basta uma autorizacao da ANP.

A atual legislacdo permite a verticaliza¢do da atividade de producado e
infraestrutura de escoamento e ndo preve, ou ndo deixa clara, a existéncia de
mecanismos semelhantes ao caso dos gasodutos de transporte, que podem ser
propostos pelo proprio governo, ou por terceiros, incluindo potenciais concor-
rentes da licitagdo ou interessados em contratar a capacidade de transporte.

Além da questao de abertura do mercado a outros players e dos beneficios
gerados pela desconcentracao e diversificagao de riscos, a desverticalizacao
também pode gerar beneficio a fim de desconcentrar capital, viabilizando
maiores investimentos em infraestrutura de oferta de gas em menores espacos
de tempo. Se todos os investimentos estdo concentrados em uma tnica em-
presa ou em poucas empresas, a velocidade de execugdo pode experimentar
maior restri¢do de captacdo de recursos para que sejam viabilizados, uma
vez que o segmento ¢ bastante intensivo em capital. A desverticalizacio
significa que a empresa substitui elevados valores de investimento por
contratos de longo prazo de compromisso com determinada capacidade da
infraestrutura a ser construida por terceiros. Ou seja, a empresa substitui
maiores investimentos por maiores custos operacionais.

No caso da produgao de gas natural associado, a questdo se torna relevan-
te. A abertura do mercado as infraestruturas existentes e a serem construidas



de escoamento e tratamento ¢ importante para maximizar a produg@o de gas
natural e reduzir a reinjecdo do mesmo. Em um segmento altamente intensivo
em capital, pode nao fazer sentido que cada operador de um bloco com gas
natural associado construa sua propria infraestrutura de escoamento porque
a escala pode ser proibitiva. Entretanto, varios blocos proximos em conjunto
podem viabilizar a construgdo de uma unica infraestrutura de escoamento e
tratamento desde que contratem uma capacidade minima de um terceiro que
construira a infraestrutura. Por outro lado, as proprias empresas poderiam
realizar parcerias ou consorcios a fim de otimizar e compartilhar a infraes-
trutura de escoamento de gas entre elas por meio de uma negociagdo entre
as partes. Em um cenario com maior nimero de operadores de gas natural
offshore, anecessidade de parceiras ou envolvimento de terceiros tornam-se
cruciais. Em caso de existéncia de um cenario em que um bloco tenha escala
suficiente para viabilizar o escoamento do seu proprio gas e blocos vizinhos
operados por diferentes grupos econdmicos ndo tenham escala suficiente
para viabilizar a construgdo da infraestrutura de escoamento, ¢ necessario
que o poder regulatdrio preveja mecanismo que viabilize a produgdo de
todos os campos. Isso pode ser feito pela construgao da infraestrutura por
terceiros com cada operador se comprometendo com um limite da capaci-
dade de escoamento ou por meio de mecanismo regulatorio que permita o
livre acesso aos gasodutos de escoamento construidos por algum operador. '?

Cabe destacar que a infraestrutura para o escoamento de gas offshore
¢ uma parte critica e estratégica do sistema de producdo de petroleo e gas.
Em situagdes que envolvam diversos atores, os riscos de descasamento de
cronograma de implantagao ¢ inicio de operagdo entre projetos de producdo
e infraestrutura aumentam. Caso um gasoduto de escoamento realizado por
um terceiro atrase por qualquer motivo,'3 isso pode significar que um campo
ou mais de petroleo e gas tenham que ficar parados, causando prejuizos enor-
mes para o operador. Em muitos casos, ¢ ndo somente no setor de petroleo

12 Destaca-se que os pontos abordados nesse paragrafo sdo mais relevantes em um contexto de abertura
do mercado de exploracdo e produgdo para diversos players. Em um contexto de mercado concentrado
em que todos os blocos possuem o mesmo operador, o ponto mais relevante ¢ a restri¢do de recursos
para viabilizar a construcdo das infraestruturas de escoamento de todos os campos operados. Conforme
mencionado no texto, o contraponto de deixar a infraestrutura a cargo de terceiros sao os riscos em relagao
a construgdo e ao tempo de concluso, assim como o aumento dos custos operacionais da empresa ou
grupo de empresas responsaveis pela exploragdo e producao.

13 Para realizar esse tipo de empreendimento as empresas envolvidas devem ter diversas capacidades,
entre elas: financeira, de oferecer garantias, de realizar grandes projetos, de engenharia, de gestdo de
projetos, de obter licengas ambientais etc. Além disso, ¢ importante que tenha experiéncia e know-how
do setor e na implementagdo desse tipo de infraestrutura.
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e gas, fazem parte da estratégia das empresas produtoras possuirem parte
das logisticas necessarias para entrega dos seus produtos (gas) nos pontos
de distribuicao (city gates).

No que pese os potenciais beneficios apontados pela entrada de novos
players e pela desconcentragdo, em um cenario de desverticalizagdo, em que
varios agentes contribuem para a oferta final do produto, ¢ imprescindivel a
existéncia de coordenacdo entre os investimentos para maximizar a oferta
disponibilizada, minimizando a necessidade de reinje¢ao por auséncia de
infraestrutura de escoamento. A regulag@o se torna muito relevante para
aumentar a coordenagdo ou cooperagdo entre os agentes e reduzir o risco
de que algum investimento em infraestrutura de escoamento nao ocorra
conforme programado, afetando a empresa produtora e, em tltima instancia,
o mercado consumidor.

Producao e oferta de gas natural no Brasil

A oferta de gas natural no Brasil compde-se, basicamente, da produgao
nacional, da importagdo via gasoduto Brasil-Bolivia e da importacao de
gas natural liquefeito (GNL) por meio de navios gaseiros (metaneiros).
Importam-se, ainda, pequenos volumes da Argentina.

Em 2014, as reservas provadas'* de gas natural alcancaram 471,2 bilhdes
de m?, diante de uma produgao de 31,9 bilhdes de m?, o que proporciona uma
relacdo R/P de 14,8 anos, tempo que as reservas durariam sem novas descobertas
(BOLETIM DE EXPLORACAO..., 2015). A perspectiva é que a relagio R/P
aumente nos proximos anos, porque novos campos estdo sendo descobertos ¢
pelo fato de a taxa de sucesso do pré-sal ser elevada. A participacao das reservas
localizadas no mar € superior a 85%, tanto nas reservas provadas quanto nas
reservas totais.'> Ressalta-se a produ¢do dos campos do pré-sal, a qual vem
crescendo desde 2008, representando 19,6% da produgao total em 2014,

Nesse mesmo ano, a produgao nacional diaria média atingiu 87,4 milhdes
de m?, dos quais 23,3 milhdes de m* (Grafico 1A), ou 27% do volume total

14 As reservas provadas sdo reservas que, com base na analise de dados geologicos e de engenharia, se
estima recuperar comercialmente de reservatorios descobertos e avaliados, com elevado grau de certeza,
e cuja estimativa considere as condi¢des econdmicas vigentes, os métodos operacionais usualmente
viaveis e os regulamentos instituidos pelas legislagdes petrolifera e tributaria brasileiras.

15 Consiste no somatdrio das reservas provadas, provaveis e possiveis. As reservas provaveis possuem
menor chance de recuperagao do que as provadas, considerando os mesmos critérios. Por sua vez, as
reservas possiveis apresentam maior grau de incerteza do que as reservas provaveis.



produzido (Grafico 1B), provenientes dos campos em terra e 64,1 milhdes
de m?, ou 73% do volume total, provenientes dos campos no mar. Quanto
a forma de ocorréncia do fluido no reservatoério, 28,8 milhdes de m?
(Gréfico 2A), ou 33% do volume total produzido (Grafico 2B), foi de gas
ndo associado ao petroleo e 58,6 milhdes de m?, ou 67% do volume total,
foi de gas associado.

Grafico 1| Producao média diaria empilhada e producao média diaria relativa de
gas natural, sequndo a proveniéncia, no Brasil

Grafico 1A | Producao média diaria empilhada
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Grafico 1B | Producao média diaria relativa
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Fonte: Elaboragao propria, com base em dados disponiveis nas edigdes de janeiro, de 2008 a 2015,
do Boletim Mensal de Acompanhamento da Industria de Gas Natural do MME.
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Grafico 2 | Producdo média diaria empilhada e producao média diaria relativa de
gas natural, sequndo a forma de ocorréncia, no Brasil, entre 2005 e 2014

Grafico 2A | Producao média diaria empilhada
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Grafico 2B | Producao média diaria relativa
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Fonte: Elaboragao propria, com base em dados disponiveis nas edigdes de janeiro, de 2008 a 2015,
do Boletim Mensal de Acompanhamento da Industria de Gas Natural do MME.

Entre 2005 e 2014, a produga@o nacional didria cresceu a média de 6,8%
ao ano, o que resultou em um crescimento acumulado de 80,2% no periodo.
Apenas em 2009 houve redugdo da produgao diaria média em relagao ao
ano anterior, de 2,1%, provocada, majoritariamente, pela reducao de 41,2%
do volume produzido de gas ndo associado em fungdo da diminuigdo do



nivel atividade do pais na sequéncia da crise do sistema financeiro norte-
-americano e europeu.

Em termos de proveniéncia, de 2005 a 2014, a produgado diaria dos
campos em terra acumulou um crescimento anual médio de 1,6%, resul-
tado das seguidas quedas entre 2006 e 2010, que foram compensadas por
um aumento de 23% em 2013 em relagdo a de 2012 e atingiu, em 2014, o
volume diario de 23,3 milhdes de m3. Nesse mesmo periodo, a producio
dos campos localizados no mar teve um crescimento anual médio de 9,5%,
sustentada principalmente pela entrada em producao dos campos de gas
nao associado de Manati, em janeiro de 2007, e de Mexilhdo, em margo de
2011. Nesse caso, também, apenas em 2009 houve redu¢ao da produgdo
em relagdo ao ano anterior, de 1,5%, referente ao gas ndo associado. Em
2014, a produgio diaria maritima chegou a 64,1 milhdes de m3. Em razdo
do aumento acentuado da produ¢do maritima, em oposi¢ao a estabilizacao
da produgdo terrestre, a participagao desta ultima no total extraido passou
de 42%, em 2005, para 27%, em 2014 (Grafico 1B).

A produgdo de gas associado, entre 2005 e 2014, teve um crescimento
médio anual de 5,0%. Apenas em 2006 ¢ 2007 houve redugio na produgao,
de 0,9% e 1,1%, respectivamente. A taxa média de crescimento anual da
producdo de gas nao associado foi de 11,6%, apesar da ja mencionada forte
redugdo de 41,2% em 2009, implementada, por exemplo, nos campos de
Peroa (ANP, 2014b) e Manati. Em virtude da diferenca entre as taxas de cres-
cimento, a participa¢do da producdo de gas associado passou de 78% do
total, em 2005, para 67%, em 2014.

De 2008 a 2014, a producao de gas do pré-sal tem, em média, quase
dobrado a cada ano, e atingiu, no ano passado, o volume diario de 17,1
milhdes de m?, conforme mostra o Grafico 3.

Deve-se ressaltar que os campos de petroleo do pré-sal em aguas pro-
fundas entraram em produgao nao comercial em 2008. Concomitantemente,
houve, a partir de entdo, um aumento médio de cerca de 32% ao ano no
volume de gas reinjetado da produgdo nos campos maritimos, ja que parte
do recurso extraido ainda ndo pode ser transportada para o consumo em
razdo da insuficiéncia de infraestrutura. Em 2014, o volume diario médio
reinjetado da produgdo maritima foi de 8,4 milhdes de m?, tal como consta
no Gréfico 4.
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440 Grafico 3 | Producdo diaria de gas natural do pds-sal e do pré-sal
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Em 2014, a oferta diaria da produgéo nacional posta em mercado'® foi de
48,3 milhdes de m? e corresponde a 48,3% da oferta total no pais (Grafico 5).
De 2005 a 2014, o crescimento médio anual dessa oferta foi de 8,4%. Além
da acentuada queda em 2009, de 23,8%, houve quedas em 2006 ¢ 2007, de
4,7% e 2,6%, respectivamente, provocadas pela reducao da produgdo de gas
associado em campos terrestres. A importagdo diaria do gas boliviano, em
2014, totalizou cerca de 32,8 milhdes de m’, transportados pelo gasoduto
Brasil-Bolivia e pelo gasoduto Lateral Cuiaba, o que corresponde a 32,8%
da oferta de gas natural no pais. A importagao de GNL, iniciada em 2009,
atingiu o volume diario de 19,9 milhdes de m* e participa com 19,9% da
oferta. Deve-se ressaltar que a importacao de GNL ajusta-se ao suprimento
da demanda para a geracdo termelétrica, da qual o pais se vale quando a
vazao dos reservatorios se encontra em niveis baixos para a necessaria
geracdo hidrelétrica. A oferta total, portanto, atingiu, em 2014, o volume
diario médio de 100,1 milhdes de m’.

Grafico 5 | Oferta diaria de gas natural, sequndo a procedéncia
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Fonte: Elaboragao propria, com base em dados disponiveis nas edigdes de janeiro, de 2008 a 2015,
do Boletim Mensal de Acompanhamento da Industria de Gas Natural do MME.

' Oferta da produg@o nacional = produgéo nacional — reinjeg¢do — queima e perda — consumo nas uni-
dades de E&P — absor¢@o nas unidades de processamento de GN (gas liquefeito de petroleo — GLP e
gasolina natural — C5+) — consumo em transporte, armazenamento e ajustes.
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Demanda de gas natural

Em 2014, o consumo diario!” chegou a média de 100 milhdes de m?®. Entre
2005 2014, o consumo diario de gas cresceu a taxa média de 8,6%. Ao longo
desse periodo, houve declinio anual do consumo somente em 2009, provocado
pela queda do consumo industrial e termelétrico, como se verifica no Grafico 6.

Grafico 6 | Consumo diario de gas natural no Brasil, por setor
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Fonte: Elaborag@o propria com base nos dados disponiveis nas edi¢des de janeiro, de 2008 a 2015,
do Boletim Mensal de Acompanhamento da Industria de Gas Natural do MME.

17 Consumo diario = vendas nas distribuidoras + consumo nas refinarias e nas fabricas de fertilizantes
nitrogenados + consumo térmico direto do produtor e consumidores livres. O consumo didrio ¢ atendido
tanto pela oferta da produgao nacional quanto pela oferta do produto importado.



No periodo 2005-2014, o setor industrial'® e o de geragdo termelétrica,
conjuntamente, tiveram participagao entre 77% e 90% do consumo total de
gas natural. Apesar da queda de cerca de 13% em 2009, o consumo industrial
teve um crescimento anual médio de 4,3% no periodo. Nesse mesmo periodo,
o crescimento médio anual do consumo diario para a geragao termelétrica
foi de 18,5%. A evolugdo da producao hidrelétrica (Grafico 7A) explica, em
grande parte, o regime de geracdo termelétrica e o consequente consumo
do gas natural (Grafico 7B).

Grafico 7| Geracao hidrelétrica e geracao termelétrica no Brasil

Grafico 7A | Geracao hidrelétrica
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Grafico 7B | Geracao termelétrica a gas
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Fonte: Elaboracao propria, com base em dados disponiveis nas edi¢des de 2011 a 2014 do Anuério
Estatistico de Energia Elétrica da EPE.

'8 Nao inclui o refino nas unidades de tratamento de gas natural.
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Deve-se observar que, a partir de 2011, a evolugao da geragao termelétrica
apresenta forte correlagdo inversa com a geragao hidrelétrica, o que evidencia
que a demanda energética ndo atendida por esta ultima fonte de geragdo tem
sido quase totalmente suprida pela geracdo térmica a gas natural. Portanto,
o recente padrao de demanda do gas natural esta estreitamente relacionado
as condigdes meteoroldgicas que afetam o setor de geragdo hidrelétrica.

O consumo industrial teve sua participagdo reduzida gradativamente de
62% para 43%, ao passo que a participacao da geragao termelétrica aumentou
de 22% para 47% do consumo total, conforme aponta o Grafico 8.

Grafico 8 | Consumo relativo de gas natural no Brasil, por setor
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Fonte: Elaboragao propria, com base em dados disponiveis nas edigdes de janeiro, de 2008 a 2015,
do Boletim Mensal de Acompanhamento da Industria do Gas do MME.

Considerando ainda o periodo de 2005 a 2014, o consumo diério au-
tomotivo (de gas natural veicular, GNV) atingiu o apice de sete milhdes
de m? em 2007, ano em que sua participacdo no consumo total foi de cerca



de 14,3%. A partir desse ano, registrou quedas continuas e, em 2014, atingiu
cinco milhdes de m? e participagdo de 5%. Segundo a Abegas, o motivo da
queda foi a falta de incentivos oficiais ao uso do combustivel, que ¢ mais
barato em relagdo a gasolina e ao etanol, mas depende da instalagdo de
equipamentos especificos, conhecidos como kit gas (PLATONOW, 2010).

O consumo destinado a cogeracdo elétrica cresceu continuamente até
2011, quando atingiu o volume didrio de trés milhdes de m* e participagao
de 4,8%. A partir desse ano, sofreu quedas continuas até 2014, atingindo
2,6 milhdes de m? e participagdo de 2,6%.

Os setores residencial e comercial tiveram juntos um aumento continuo
do consumo diario, que passou de 1,1 milhdo de m® para 1,7 milhdo de m?.
A participacao desses setores situa-se entre 2% e 3% do consumo total.

Em 2014, houve um aumento de 22% no consumo diario destina-
do a geragdo termelétrica, em relagdo ao total de 2013, totalizando
47,4 milhdes de m®. No mesmo periodo, o consumo diario industrial, de
43,2 milhdes de m?, apresentava um crescimento de 4,7%. O consumo
na cogeragdo, de 2,6 milhdes de m?3, teve variacdo de 4,5%, e no setor
comercial, de 0,8 milhdo de m?, a variacdo foi de 2,7%. Os volumes de
consumo diario dos setores automotivo e residencial foram ainda infe-
riores aos totais do ano anterior. A participagdo conjunta dos volumes
consumidos na geragdo elétrica, incluindo cogeragao, ¢ na industria de
transformacgao representou 93% do total consumido; a do setor automo-
tivo foi de 5%:; e a dos setores residencial e comercial ndo chegou a 2%.

Areas favoraveis a exploracio de gis natural

No Zoneamento Nacional de Recursos de Oleo e Gas (EPE, 2012b),
sdo relacionadas quarenta bacias sedimentares que foram estudadas com a
finalidade de atestar ou determinar as chances de descobertas de hidrocar-
bonetos e a expectativa do fluido predominante a ser descoberto. Dessas
bacias, ou de porc¢des delas, quatro sdo consideradas maduras,!® ou seja,
pouco promissoras em termos de descobertas de acumulagdes comerciais, a
saber: Potiguar (terra), Sergipe-Alagoas, Reconcavo e Espirito Santo-Mucuri

19 Bacia sedimentar que se encontra em estagio avangado de exploragdo. A classificagdo das bacias
sedimentares em func¢do da maturidade exploratoria € definida no art. 2° da Resolugdo CNPE 2, de 25 de
junho de 2007, em nova fronteira, madura e de elevado potencial.
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(terra). As demais bacias foram classificadas de acordo com a chance de
descoberta de hidrocarbonetos e a expectativa de fluidos predominantes, se
gas, petroleo e gés, ou petroleo.

Para o presente estudo, destacam-se as bacias cujas ocorréncias de gas
associado ao petrdleo e de gas ndo associado sdo mais promissoras. No
primeiro caso, incluem-se as seguintes bacias: Amazonas, Parnaiba, Ceara
(mar), Potiguar (mar), Sergipe-Alagoas (mar), Tucano Sul, Espirito Santo-
-Mucuri (mar), Santos e Parana. No caso de gés ndo associado, listam-se as
seguintes bacias: Solimdes, Amazonas, Ceara (mar), Potiguar (mar), Tucano
Sul, Camamu-Almada (mar), Espirito Santo-Mucuri (mar), Santos e Parana.

Separando-se por situagdo geografica, entre terra e mar, tém-se as se-
guintes bacias mais promissoras em terra: Solimdes, Amazonas, Parnaiba,
Tucano Sul e Parana. As bacias mais promissoras no mar s3o as seguintes:
Cear4, Potiguar, Sergipe-Alagoas, Camamu-Almada, Espirito Santo-Mucuri
e Santos.

Considerando-se, complementarmente ao aspecto geoldgico, o aspecto
econdmico, que é expresso por um fator denominado, no referido estudo da
EPE, Importancia Petrolifera da Area Total (IPA Total),” as bacias em terra
mais promissoras a producdo de gas sdo as do Solimdes, do Amazonas e do
Parnaiba, seguidas pela de Tucano Sul e do Parand. No mar, todas as bacias
relacionadas acima tém igual importancia.

Além das incertezas quanto a disponibilidade de recursos, as bacias
sedimentares amazonicas (do Solimdes e do Amazonas), localizadas em
areas densamente florestadas, apresentam dificuldades relacionadas ao
cumprimento da legislagdo ambiental, a logistica, a infraestrutura e a
seguranga do trabalho. A bacia do Parnaiba, subjacente aos estados do
Maranhao e do Piaui, em que predomina uma vegetacao menos densa que
a da regido amazonica, apresenta melhores condi¢des de acesso, mas se
encontra distante de centros de consumo industriais. As bacias de Tucano
Sul, localizada na mesorregido do Nordeste Baiano, e a do Parand, que ¢
abrangida pelo sul da regido Centro-Oeste a regido Sul, apresentam condi-

20 Seis argumentos sio representados em mapas de Importéincia Petrolifera de Area (IPA), que expressam
diversos interesses do setor, principalmente para a atividade de E&P, a saber: (1) intensidade explotatoria;
(2) atividade exploratoria; (3) prospectividade; (4) evidéncia direta de hidrocarbonetos; (5) necessidade
de conhecimento; e (6) infraestrutura de abastecimento. O mapa sintese resultante da combinagao desses
argumentos ¢ denominado mapa de Importancia Petrolifera de Area Total (IPA Total).



cOes mais propicias ao aproveitamento das suas reservas de gas, pois essas
regides compreendem potenciais centros consumidores de grande porte e
condicdes que facilitam a implantacdo de infraestrutura para o transporte
¢ a distribuicdo do gas.

Por sua localizagao, as bacias maritimas também apresentam dificuldades
relativas ao cumprimento da legislagdo ambiental, a logistica, a infraestrutura
e a seguranga do trabalho para a producao e o transporte do gas.

A época da conclusdo do Zoneamento Nacional de Recursos de Oleo e
Gas, a bacia do Solimdes havia produzido, desde 1988, 42,9 bilhdes de m?
de gas associado ao petrdleo ¢ 443 milhdes de m? de gas ndo associado.
As bacias do Amazonas e do Parnaiba nao tiveram producao de gas até
entdo. Entretanto, em dezembro de 2012, a OGX Petroleo e Gas?! iniciou a
producdo de gas natural ndo associado na bacia do Parnaiba, no campo de
Gavido Real. Em 2014, a Parnaiba Gés Natural, sucessora da OGX, produ-
ziu, nesse campo, uma média diaria de 5,3 milhdes de m* (BOLETIM DE
EXPLORACAO..., 2014).

As bacias maritimas mais promissoras do Ceara (produz desde 1980),
Potiguar (desde 1976), de Sergipe-Alagoas (desde 1968), de Camamu-
-Almada (desde 2007), do Espirito Santo-Mucuri (desde 1978) e de Santos
(desde 1991) somavam, a época da conclusao do zoneamento (EPE, 2012b),
uma producdo de 45,1 bilhdes de m* de gas associado ao petrdleo e de
30,3 bilhdes de m? de gas ndo associado.

Recursos nao convencionais
Gds de folhelho (shale gas)

O gas de folhelho ¢ produzido em rochas argilosas ricas em matéria
organica, que atuam como fonte, trapa e reservatorio para o gas natural.
Os folhelhos tém permeabilidade primaria?? muito baixa e¢ requerem
fraturas naturais ou estimuladas por processo hidraulico para que produ-
zam. Além do fraturamento hidraulico (fracking), a perfuragdo de pogos
horizontais com longa extensao torna possivel a producdo de gas em
vazdes econdmicas.

21 Atual OGPar.
22 Capacidade de transmissdo de fluidos pelos poros ou intersticios originais de uma rocha.
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As bacias sedimentares mais promissoras a ocorréncia desse recurso sao
as do Solimdes, do Amazonas, de Sao Luis-Braganca-Viseu, do Parnaiba,
do Parana e dos Parecis, todas elas localizadas em areas terrestres.

Gds em formagodes fechadas (tight gas formations)

Formagoes fechadas sdo reservatorios que, por sua baixa permeabili-
dade, ndo podem ser produzidos com vazdes ou recuperagdes econdmicas
de volumes, a menos que o poco seja estimulado por intenso fraturamento
hidraulico ou produzido por meio de pocos horizontais ou multilaterais
(HOLDITCH, 2006).

Além das porc¢des submersas das bacias Potiguar, do Espirito Santo e
de Santos, ja bem conhecidas e com producdo expressiva, as dreas mais
promissoras a exploracdo de gas em formagdes fechadas sdo as por¢des
terrestres das bacias Potiguar e do Reconcavo e a bacia do Sao Francisco,
inteiramente terrestre.

A produgdo de hidrocarbonetos (petrdleo e gas natural) a partir de forma-
¢Oes rochosas que originalmente apresentam baixa permeabilidade, como os
folhelhos e as formacdes arenosas fechadas, requer a aplicagdo de técnicas
mecanicas e quimicas (agrupadas sob a denominagdo inglesa de fracking)
a fim de estimular a produgdo dos reservatorios nessas formagdes. Essas
técnicas tém o objetivo de provocar e sustentar rupturas ou fraturas na rocha
a fim de facilitar e acelerar o escoamento do fluido. Entretanto, além dos
procedimentos mecanicos, a utilizagdo dos compostos quimicos poluentes
e radioativos nesse processo de estimulagdo tem provocado intenso debate
quanto aos danos ambientais que possam causar tanto a atmosfera quanto as
aguas superficiais e subterraneas. Portanto, pelos riscos que ainda apresenta,
o aproveitamento comercial dos reservatorios ndo convencionais requer uma
analise cuidadosa de viabilidade técnica, econdmica e ambiental.

Além dos riscos ambientais, em virtude do rapido declinio da produgao
dos pogos perfurados em reservatorios ndo convencionais, ha a necessidade
de investimentos continuos para sustentar a produgdo (BERMAN, 2012).

Precos internacionais e no Brasil

A partir de 2008, a dispersao mundial dos pregos de gas natural acentuou
o carater regional de sua determinagdo (Grafico 9).



Grafico g | Precos do gas natural nos principais mercados regionais e no Brasil
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Fonte: Elaborag@o propria, com base nas edigdes de 2007 a 2014 do Anuario Estatistico Brasileiro do
Petroleo, Gas Natural e Biocombustiveis da ANP, BP (2014) ¢ EIA (2015a).

Quase toda a demanda de gas natural do Japao ¢ atendida pelas compras
internacionais, o que faz do pais o maior importador mundial. Metade dos
volumes importados provém da Australia e do Sudeste Asiatico; 30% de
paises do Oriente Médio; e o restante da Russia, Nigéria e outros.

Os pregos da Alemanha sdo determinados pelas importagdes prove-
nientes da Russia, da Noruega e dos Paises Baixos, por meio de gasodutos
(IEA, 2012).

A producao doméstica do Reino Unido atende pouco mais de um ter-
¢o da sua demanda e pouco mais da metade do consumo ¢ suprido pelas
importagdes da Noruega, dos Paises Baixos e da Bélgica, via gasoduto. O
restante, cerca de 12%, provém do Qatar na forma de GNL (EIA, 2015b).
Os precos no Reino Unido sdo estabelecidos no mercado de contratos fu-
turos denominado National Balancing Point (NBP) (NATIONAL..., 2015).
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O Canadé ¢ um exportador liquido de gas natural e fonte dos maiores
volumes importados pelos Estados Unidos (EUA). Os pregos no mercado
norte-americano (EUA e Canadd) sdo estabelecidos pelo mercado de contra-
tos futuros denominado Henry Hub, que originalmente referia-se ao ponto
de distribuicao e entrega de gas natural localizado no estado da Louisiana
(HENRY..., 2014). A tendéncia de queda dos pregos no mercado norte-ame-
ricano, a partir de 2009, que se observa no Grafico 9, ao contrario dos demais
mercados regionais, reflete o aumento acentuado da produgdo de gas de
folhelho (shale gas), conforme mostra o Gréfico 10.

Grafico 10 | Producdo de gas de folhelho (shale gas) nos EUA
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Fonte: Elaborag@o propria, com base em EIA (2015b).

Observa-se, assim, que, diferentemente do petrdleo, ndo ha, ainda, con-
vergéncia dos precos globais, que seguem um padrao regionalizado.

Desde 2005, a oferta nacional tem suprido a metade da demanda bra-
sileira de gés natural. As importagdes desde a Bolivia, a partir de 1999, e
as importagdes de GNL, iniciadas em 2009, complementam a demanda do
pais. Os embarques de GNL provém, mais frequentemente, do Qatar, de
Trinidad e Tobago, da Nigéria e da Espanha. Assim, os pregos do gas na-
tural praticados no Brasil refletem as trés principais origens do recurso. No
Grafico 11, a curva de pregos do gas natural liquefeito importado (GNL),
¢ formada pelas médias mensais de pregos nao ponderados pelos volumes.
Ainda assim, observa-se uma tendéncia crescente de precos. Desde o primei-



ro trimestre de 2012, os pregos sem desconto praticados pela Petrobras na
regido Sudeste (PBR s/desc.) e os praticados pela Yacimientos Petroliferos
Fiscales Bolivianos (YPFB), a fornecedora do gas boliviano (BOL), estdo
em torno de US$ 12,45 por milhdo de BTU e US$ 9,00 por milhdo de
BTU, respectivamente. Desde o més de fevereiro de 2012, a Petrobras tem
aplicado um desconto sobre os pregos contratuais do gas nacional para as
distribuidoras das regioes Nordeste e Sudeste (PBR c/desc.), o que os torna
equivalentes aos precos do gas boliviano.

Observa-se, ainda, no Grafico 11, que os pregos do GNL, praticados no
mercado spot, sdo mais volateis que os precos dos contratos de longo prazo
com clausulas de ship-or-pay e take-or-pay.

Grafico 11 | Historico dos precos do gas natural praticados no Brasil, entre 2010 e 2014
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Fonte: Elaborag@o propria, com base nas edigdes de janeiro, de 2010 a 2015, do Boletim Mensal de
Acompanhamento da Indistria de Gas Natural do MME e no Boletin Estadistico Gestion da YPFB
entre fevereiro de 2012 ¢ margo de 2015.

A previsao dos pregos nos mercados japonés, europeu € norte-americano
¢ mostrada no Grafico 12. Observa-se, nesse grafico, que a diferenciagdo de
preco dos mercados regionais deve prevalecer ao longo do segundo decénio
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deste século. Portanto, ndo se deve esperar que os pregos no mercado brasi-
leiro, dada a origem dos insumos que compdem a oferta, venham a convergir
aos valores de qualquer mercado regional em particular.

Grafico 12 | Previsdo dos precos do gas natural nos principais mercados regionais

e N

20

US$/miThao BTU
3

2010  20M 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Japao (FMI) Japao (EIU) = = = = Alemanha (FMI)
Europa (EIU) = == EUA (BM) EUA (FMI)

Fonte: Elaborag@o propria, com base em BM (2014), EIU (2014) e FMI (2014).

Balanco de oferta e demanda de gas natural

O mercado de gas natural ¢ peculiar, com particularidades bem diferentes
daquelas do mercado de petroleo e os seus derivados. Portanto, o segmento
de gas natural possui caracteristica bem regionalizada, ao contrario do seg-
mento de petréleo e seus derivados, que funciona segundo uma dindmica
de mercado global.

Outro aspecto que diferencia os dois hidrocarbonetos se refere ao grau
de dificuldade de transportar e escoar os combustiveis, o petroleo facilmente
acessivel nos diversos mercados, ao passo que o transporte de gas natural



ndo ¢ trivial. Ademais, deve-se ter em mente que ¢ muito mais dificil estocar
gas natural do que petréleo e seus derivados, cujos estoques sdo facilmente
regulaveis. Entdo, os custos de logistica sdo determinantes para viabilizar a
colocacao do gés natural no mercado. Sao necessarios pesados investimentos
de longa maturagao.

Nesse contexto, para que um mercado de gas natural em estagio de in-
fancia (greenfield) possa ser desenvolvido, torna-se necessario identificar
grandes consumidores que pretendam consumir o combustivel em grandes
volumes e por um longo periodo de tempo. A malha de gasodutos vai se
desenvolvendo a partir desses consumidores-ancora, ou seja, a medida que
a malha se desenvolve, externalidades de rede positivas vao sendo geradas
para outros consumidores, beneficiando diversos segmentos econdomicos.?

Apesar de o Brasil ainda ndo ter um mercado de gas natural consolidado
como em paises industrializados, houve grande crescimento do mercado nos
ultimos anos, principalmente com a implantac¢ao do gasoduto Brasil-Bolivia,
por conta de politicas publicas que contribuiram para o aumento da oferta
de gas nacional (por exemplo, o Programa Queima Zero).

Como mencionado anteriormente, a oferta de gas natural é proveniente
basicamente da producdo nacional dos campos em terra (onshore) e dos
campos em mar (offshore) associados ou nao ao petroleo, e da sua importacdo
da Bolivia, dos terminais de regaseificagdo de GNL no Ceard, na Bahia e no
Rio de Janeiro, e uma quantidade menos expressiva da Argentina, da qual
se importa o combustivel esporadicamente. Pelo lado da demanda, o gas
natural possui diversas aplica¢des, que podem ser destacadas principalmente
em consumo industrial, termelétrico, cogeracao, residencial e automotivo.

Cabe mencionar que, apds a implanta¢do dos principais gasodutos de
infraestrutura? no pais nos ultimos anos (Gasbol, Malha de Gasodutos do

% Note-se que a economia de rede é uma caracteristica do segmento de infraestrutura. Os custos fixos
530 bem superiores aos custos variaveis, fazendo com que o custo médio diminua a medida que novos
consumidores sdo conectados a rede.

2* A Petrobras exerceu um papel relevante para o desenvolvimento do mercado de gas natural no Brasil,
assumindo riscos em diversos elos da cadeia de valor. Primeiro, pode-se afirmar que praticamente toda
a infraestrutura de transporte de gas natural no pais foi realizada direta ou indiretamente pela Petrobras.
Também, deve-se levar em conta que a penetragdo de gas natural no mercado brasileiro foi possivel
porque a Petrobras aceitou que o gas natural deslocasse consumo de 6leo combustivel e gasolina.
Além disso, a Petrobras investiu na maioria das distribuidoras estaduais para ampliar o mercado de gas
natural em diversas regides. Provavelmente, sem esses investimentos, o mercado de gés ficaria restrito
a poucos estados do pais.
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Sudeste, Malha de Gasodutos do Nordeste ¢ Gasene?), a demanda para cada
tipo de consumo pode, em tese, ser atendida por qualquer tipo de fonte de gas
natural, seja por intermédio de oferta nacional ou importacdo. Isto ¢ possivel
gragas a infraestrutura de gasodutos que interliga os principais mercados
de gas natural no pais, que sdo as regides Sul, Sudeste e Nordeste.?® Nesse
sentido, ¢ possivel deslocar gas natural por meio de uma rede de gasodutos
de uma regido para outra. Sendo assim, pode-se, por exemplo, direcionar
gés natural da regido Sudeste para a Nordeste pelo Gasene. Por outro lado,
uma inje¢do na rede de gas proveniente de importacdo de GNL no Nordeste
pode aliviar a tensdo sobre a oferta de gas do Sudeste, permitindo-se, assim,
que haja algum excedente para ser direcionado ou deslocado, por exemplo,
para a regido Sul do pais.

Cada fonte de oferta de gas para o Brasil tem sua particularidade. O gas
proveniente da Bolivia vem de campos de producdo em terra. Apesar de o
transporte desse gas ja estar “pago”, gragas a clausula de ship-or-pay*’ de
100% da capacidade do Gasbol, bem como a “compra” de cerca de 24 mi-
Ihdes m¥/dia em virtude da clausula de take-or-pay*® com a Bolivia, os
campos necessitam de investimentos periodicos para manter sua capacidade
de oferta no decorrer dos anos.

Da mesma forma, o gas nacional em terra ou em mar necessita de in-
vestimentos periodicos para manter sua capacidade de oferta ao longo dos
anos. O gas em terra e, em especial, no mar necessitam de investimentos
vultosos, de longa maturag@o, os quais dificilmente seriam viabilizados se a
produgdo ndo fosse continua. Na atual conjuntura, um campo de gas natural,
associado ou ndo associado, s € atrativo para investidores se a expectativa
de produgdo for ininterrupta. Riscos de paradas frequentes de produgdo
ensejardo prejuizos na producao de petrdleo e reducdo de rentabilidade dos
campos, sejam eles de gas associado ou ndo associado.

% Gasene ¢ o gasoduto que interliga as regides Sudeste e Nordeste do pais.

% Atualmente, a demanda de gas natural da regido Norte ¢ atendida pela oferta da propria regido por
meio do gasoduto que liga Urucu-Coari-Manaus, que nio esta interligado com as demais regides do
pais. Cabe destacar que a analise da oferta e demanda de gas natural dessa regido ndo faz parte do
escopo deste artigo, uma vez que o gas dessa regido ¢ consumido por telemétricas da propria regido.
27 Contrato de ship-or-pay significa que o contratante do transporte de gas natural pagara uma quantidade
minima a contratada de x% independentemente de a demanda efetiva ser menor do que aquele percentual.
28 Contrato de take-or-pay significa que o contratante da molécula (commodity) de gas natural pagara
uma quantidade minima a contratada de y% independentemente de a demanda efetiva ser menor do
que aquele percentual.



O gés importado por meio de navios de GNL ¢ a fonte de gas mais custosa
que existe atualmente. Sendo assim, a sua importagao deveria ocorrer como
ultima alternativa para suprir a demanda interna. Além disso, a importagdo
de GNL para o Brasil se da por meio do mercado a vista ou de contratos de
curto prazo. Caso uma carga de GNL comprada ndo seja mais necessaria,
existe a possibilidade de realoca-la para outro mercado global.?” Embora o
GNL seja um gas caro, essa fonte proporciona uma flexibilidade no momento
da sua necessidade, ou seja, s6 é valido consumi-lo no momento da sua real
necessidade. Nesse contexto, seria mais vantajoso para o pais € consumi-
dores demandar primeiro o gas proveniente da Bolivia e os produzidos no
Brasil, e deixar o gas de GNL como uma ultima alternativa para equilibrar
oferta e demanda.

Por outro lado, cada tipo de demanda possuiu uma particularidade que
merece ser comentada. A demanda proveniente do mercado industrial, co-
geracgdo, comercial, residencial e automotivo ¢ praticamente estavel com
poucas oscila¢des e uma taxa de crescimento estavel. Pode-se afirmar que
esse € um mercado firme, que consome gas natural initerruptamente.

A demanda para o setor termelétrico flexivel a gas natural ja é mais
instavel e incerta. A demanda desse segmento depende do nivel dos reser-
vatérios das hidrelétricas, que por sua vez depende do regime hidrologico.
As termelétricas flexiveis a gas natural, em tese, entram em funcionamento
quando o regime de chuvas ¢ insuficiente para manter os reservatorios
das hidrelétricas em um patamar de seguran¢a minima. As termelétricas
flexiveis funcionam como se fossem um sistema de reserva (backup) do
sistema hidrelétrico. Nesse contexto, essa demanda de gas natural ¢ inter-
rupta ou flexivel.

Também existe a demanda de gés natural para termelétrica firme ou
na base. Nesse caso, a termelétrica funciona na base da curva de carga e
demanda gés natural 100% do tempo, ou seja, nesse segmento a demanda
por gas ¢ firme e ininterrupta.

Apos apresentar as caracteristicas fundamentais da oferta e demanda de
gas natural, sera indicado a seguir o balango de oferta e demanda de gas
natural no Brasil ao longo dos ultimos anos.

2 O mercado global de GNL vem crescendo nos ultimos anos, porém ainda ¢ relativamente muito menor
que o mercado de petrdleo e seus demais derivados. Isso ¢ consequéncia do fato de ser muito mais facil
e barato transportar petroleo e seus derivados do que o gas natural.
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Grafico 13 | Balanco de oferta e demanda de gas natural no Brasil
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Fonte: Elaboragao propria, com base nas edigdes de janeiro, de 2008 a 2015, do Boletim Mensal de
Acompanhamento da Industria de Gas Natural do MME.

Com base nas caracteristicas apresentadas anteriormente da oferta e da
demanda, no Grafico 13, a oferta foi montada levando-se em consideracdo o
seu custo e sua caracteristica de oferta firme ou flexivel. Na base, foi colocada
a oferta de gas firme e menos custosa, que € o caso do gas nacional associado,
do gas boliviano e do gas nacional nao associado,* e, por fim, a oferta de gas
com maior custo, porém flexivel, que ¢ o GNL. Pelo lado da demanda, foi
realizado um raciocinio semelhante, ou seja, na base foi colocada a demanda de
gas firme — industrial, comercial, residencial, cogeragdo, automotivo e termelé-
trico firme, e, por tltimo, a demanda flexivel de géas para termelétrica flexivel.

Do ponto de vista do produtor de petroleo e gas, sempre sera prioritario
casar uma oferta de gas firme com uma demanda de gés firme. Para um
consumidor de gas firme, sempre sera mais interessante ter uma fonte cons-
tante de gas firme para atender suas necessidades. Nesse tipo de situagao,

30 A produgdo do gas associado ¢ prioritaria em relagdo ao gas ndo associado, porque o primeiro é
produzido com o petroleo, que possui valor maior para o produtor.



normalmente existem clausulas®' que exigem consumo e oferta minimos de
gas por ambas as partes, a fim de diminuir o risco de ambos. Nesse contexto,
o prego de gas natural tende a ser mais atrativo para o demandante, por ele
garantir uma demanda minima para o ofertante, o qual, por sua vez, tendo
uma previsibilidade maior da demanda, consegue ofertar um gas mais barato
para o mercado pelo fato de incorrer num risco menor.

Por outro lado, os novos demandantes de gas flexivel termelétrico de-
sejardo pagar pelo gas somente quando forem solicitados a despachar pelo
operador do sistema elétrico, o que ¢ incerto, seja porque ¢ dependente do
regime hidrologico, seja porque a demanda de eletricidade varia ao longo
do dia e do ano. Portanto, ndo interessa a esse tipo de consumidor inter-
mitente garantir uma demanda minima de gas. Sem garantia de demanda,
esses consumidores seriam os Gltimos a serem atendidos pelos ofertantes de
gas e seriam abastecidos pela fonte de gas mais cara, o que poderia refletir
no prego de venda mais alto.’? Os ofertantes sem garantia de compra iriam
alocar o gas mais custoso para esse tipo de demandantes e cobrariam um
preco mais elevado por incorrerem em maiores riscos.*

Em fung¢ao das caracteristicas particulares do mercado brasileiro de gés
natural, a estratégia deveria buscar o maximo possivel o casamento entre a
oferta de gas firme com a demanda de gas firme, e a oferta de gas flexivel
com a demanda de gas flexivel. Ao observar o balanco de oferta e demanda
de gas, na forma que foi construido, pode-se inferir que essa estratégia esta
sendo perseguida, uma vez que a oferta flexivel de GNL3** esta atendendo
somente a demanda flexivel termelétrica.

3! Clausulas do tipo ship-or-pay e take-or-pay por parte do demandante e penalidade no caso da ndo
entrega do gas pelo ofertante.

32 A analise que esta sendo feita ¢ em relagdo ao custo marginal e néo ao prego de venda para as novas
termelétricas flexiveis. Atualmente, existem situagdes em que o preco de venda de gas pode ser diferente
do seu custo marginal. Além disso, existem diversos pregos para o gas natural no Brasil, por exemplo,
o prego de gas do Programa Prioritario de Termelétrica (PPT).

3 Atualmente, ¢ exigido lastro a todas as termelétricas. Neste contexto, todas tém de apresentar con-
tratos de compra de gas para atender toda sua capacidade. Normalmente, nestes contratos sao exigidas
clausulas de ship-or-pay e take-or-pay, fazendo com que o gerador pague muitas vezes por um gas nao
consumido. Em contratos de gas flexivel, ele s6 pagaria pelo gas consumido, porém o prego unitario
desse gas tem de ser maior.

3% O Brasil passou importar GNL a partir do ano de 2008, com inicio de operag¢do do seu primeiro ter-
minal de regaseificacdo. Antes dessa data, as termelétricas eram supridas com o gas firme. Cabe destacar
que, naquela época, existia overbooking de gas, ou seja, ndo havia gas para toda demanda potencial.
Se todas as termelétricas fossem solicitadas a despachar simultaneamente, como ocorre atualmente, o
mercado nio teria condigdes ser atendido plenamente. O governo percebeu este risco em meados dos
anos 2000, quando comegou a exigir para qualificagdo dos produtores de energia termelétrica, contratos
de fornecimento de combustivel para atender toda capacidade da usina.
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Parte da oferta de gas nao associado esta sendo utilizada para atender
as termelétricas, o que gera uma incerteza para o produtor de gas caso o
regime hidroldégico se restabelega, permitindo que os reservatorios das
hidrelétricas retornem ao patamar observado passado.*® Ou seja, quando os
reservatorios das hidrelétricas forem recompostos, a necessidade da geragdo
termelétrica devera diminuir, o que podera causar reducdo da produgao de
gas ndo associado, tendo-se que manter o gas estocado no reservatorio por
um maior periodo, o que afetaria a remuneragdo do produtor de gas natural 3¢
Percebe-se que, no caso brasileiro, o aumento do risco hidrologico ligado
ao setor elétrico esta causando maiores incertezas ou aumentado os riscos
no setor de gas natural, o que ndo existia ha anos.

Além disso, o balango também demonstra que o Brasil ¢ importador
de gas natural com custo marginal de importagdo alto, uma vez que o gas
necessario para equilibrar o balanco de oferta e demanda é o GNL, e ndao o
gas boliviano. Nesse contexto, atualmente, para expandir no curto prazo
o mercado de gas natural, especialmente o termelétrico a gas, s6 poderia
ser por meio de GNL, uma vez que alguns desafios relativos a oferta de gas
no pais s6 poderdo ser superados no médio e longo prazo. A seguir serdo
discutidos os desafios e as perspectivas de médio e longo prazo para o setor.

Possibilidades de expansao da oferta de gas natural no Brasil

As possibilidades de expansao da oferta de gas natural nacional para o
futuro serdo decorrentes dos campos do pré-sal ou dos campos em terra em
regides remotas. Infelizmente, a produgdo de gas em ambas as situagdes
nao devera ser trivial. Nao tanto pelo aspecto técnico, mas principalmente
pelo aspecto de sua viabilidade econdmica, especialmente relacionada ao
custo de transporte do gas natural.

Com a descoberta do pré-sal no Brasil, ha estimativa de que o potencial
de oferta de gas natural nacional podera dobrar nos préoximos 15 anos. Para
que isso seja realidade, é necessario que desafios sejam superados. A produ-
cdo de gas do pré-sal esta longe da costa em cerca de trezentos quildometros,

3 Por outro lado, em fung@o de alteragdes na hidrologia, existem cenarios que indicam a necessidade
cada vez maior da utilizag@o das termelétricas na base e ndo apenas como um backup das hidrelétricas.
3¢ Cabe mencionar que, normalmente, no sistema elétrico brasileiro as termelétricas a gas natural tendem
a entrar em operacdo antes das termelétricas a diesel ou a 6leo para suprir a necessidade de eletricidade
do pais no caso de ndo haver energia elétrica suficiente do parque hidrelétrico.



o que demandara investimentos vultosos em infraestrutura e gasodutos de
escoamento de gas para esses campos. Além disso, o gas do pré-sal € rico
em CO,, o que demandara um custo adicional na sua separagao.

Tecnicamente, tanto para escoar o gas ou trata-lo, ndo ha nenhuma
barreira tecnologica relevante a ser superada. A principal questdao no que
se refere ao seu escoamento sera em relagdo ao seu custo de investimento
e de operagdo. Por exemplo, o Pemat estimou que o custo de produgdo de
gas natural nos campos do pré-sal pode variar entre US$ 5,04/milhdo BTU
e US$ 7,70/milhdo BTU. Esse patamar de custo significa que, mesmo que
exista a possibilidade de um volume de gés consideravel a ser ofertado no
futuro, o seu preco de mercado no Brasil devera ser maior que o pre¢o do
gas negociado no mercado americano, porém menor que o preco do gas
negociado no mercado europeu. Destaca-se que a produgao do gas do pré-sal
nao podera ser intermitente para nao atrapalhar a producao de petroleo.’” Por
essa razdo, a oferta desse gas tera de ser destinada a uma demanda firme,
como a demanda industrial e termelétrica firme, operando na base da curva
de carga do sistema elétrico.

Atualmente, o gas do pré-sal esta sendo reinjetado por falta de infraestru-
tura, e esse volume vem aumentando. A Petrobras possui projetos de cons-
trucao de novos gasodutos de escoamento para poder aproveita-lo de forma
mais eficiente, porém o prazo para realizar e implantar esses projetos devera
ser longo. Além disso, existe a duvida se o mercado firme estaria disposto a
pagar pelo seu custo, caso contrario a Petrobras poderia preferir continuar
reinjetando o gas nos proprios reservatorios.

Outra alternativa complementar para expandir a oferta de gas no pais
seria decorrente dos campos em terra com potencial em reserva de gas
natural. Todavia, o potencial de reservas de gas em terra no Brasil ainda
¢ incerto, sendo necessario um mapeamento sismico e geoldgico extenso
nessa nova fronteira.

Nos campos em terra, também existe a expectativa de que no futuro
ocorra a producao de gas proveniente de campos ndo convencionais, que
exigem uma tecnologia particular para sua extracdo. Para se produzir géas
ndo convencional em mercado nascente como o brasileiro, havera a neces-
sidade, em um primeiro momento, de importar maquinas e equipamentos

37 Caso a produgdo fosse intermitente, o custo de producdo do gas do pré-sal seria muito maior do que
o estimado no Pemat.
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necessarios para sua extracao. Também devera se confrontar com as diversas
barreiras para se obter as licengas ambientais para a produgdo de gas nesses
tipos de campos nao convencionais, em razao da necessidade de consumo
vultoso de volume de agua para sua produgao, além do risco de contaminagao
de lencdis freaticos e aquiferos por produtos utilizados na extragdo do gas.

De fato, o risco legal e regulatorio também tem sido maior no caso do
gas ndo convencional em relagao ao gas convencional. Apesar de campos de
acumulagdes ndo convencionais terem sido licitados na 12* rodada, ha um
grande nimero de acdes judiciais suspendendo as atividades de exploracao
de gas nao convencional nos diversos estados, seja porque o nivel de conhe-
cimento dos provaveis impactos da técnica de faturamento hidraulico ainda
¢ baixo, seja porque os o6rgdos ambientais estaduais ndo estdo capacitados
para analisar tais projetos.

Os materiais e equipamentos empregados na exploragdo e producio,
em sua maioria, sao importados, porque ainda ndo ha escala minima de
atividade para justificar a produgdo nacional de maquinas e equipamentos
no Brasil. Paises na América Latina, como Argentina e México, estdo bem
mais adiantados nesse segmento do que o Brasil. Portanto, o arcabougo
regulatdrio no que tange ao conteudo nacional, mais exigente na exploragao
e producao em terra do que em mar, parece incompativel para o caso do gas
nao convencional no Brasil.

Vale lembrar também que as regides de fronteira, com o potencial de re-
servas de gés natural em terra, estdo localizadas em lugares remotos de
dificil acesso, onde ndo existe infraestrutura para levar os equipamentos para
produgao, longe do mercado consumidor, e principalmente ndo ha gasoduto
construido e instalado para escoar a producdo de gas até os mercados. Nesse
contexto, estudo do Pemat estimou que o custo de produgdo de gas natural
ndo convencional seria de US$ 6/milhdo BTU (MME; EPE, 2014). Cabe
mencionar que a produgdo desses campos deve ser continua e nao intermiten-
te, sendo assim, haveria a necessidade de uma demanda firme para absorver
essa produgdo. Caso esse gas seja destinado a demanda flexivel, como as
termelétricas flexiveis, seu custo unitario de produgdo seria maior, pois o
risco e custo de oportunidade do campo parado para o investidor € maior.

Observe-se que o foco, no Brasil, tem sido os campos offshore. Poucas
empresas t€m se interessado por concessdes de campos onshore, as quais,
em grande parte, sao de pequeno porte. Ora, em contexto de mercado nas-
cente, de alto risco de insucesso nas descobertas, a produgao em campos de



elevada taxa de deplecdo, por empresas em sua maioria de pequeno porte,
com dificuldades de acesso a mercados de capitais e de crédito, em con-
texto de riscos regulatorios e ambientais ndo despreziveis, torna-se muito
dificil deslanchar qualquer que seja a atividade econdmica, sem os devidos
incentivos para remocao das barreiras a entrada.

Por fim, para que um mercado ainda ndo desenvolvido plenamente se
torne eficiente, a expansao da oferta de gés nacional (convencional ou ndo
convencional) para o mercado interno deveria ser orientada por um sinal de
preco que justifique os pesados investimentos de expansdo da malha, que
sao de longa maturacao. Naturalmente, dadas as caracteristicas regionais do
setor de gas natural no Brasil, o prego de equilibrio provavelmente devera
ser superior ao do mercado americano e inferior ao do mercado europeu e
japonés. Se a politica de prego de gas natural ndo refletir adequadamente os
custos marginais de expansao, esta, por vias econdmicas, poderd nao ocorrer
no longo prazo. Além disso, seria necessario casar essas duas ofertas de gas
firme como uma demanda firme, para que o custo de produgio de expansao
de gas unitario ndo seja elevado.

Apoio do BNDES a infraestrutura de gas natural

O desenvolvimento do setor de gas natural contou macicamente com o
apoio financeiro do BNDES. Todos os principais projetos de expansao de ga-
sodutos foram financiados pelo Banco. O apoio ndo se restringiu aos gasodutos
de transporte, mas também a investimentos em plantas de tratamento de gas,
terminal de GNL e na rede de distribui¢cdo em diversos estados brasileiros.

Exemplos de importantes projetos de infraestrutura apoiados pelo BNDES
sao os casos do gasoduto Brasil-Bolivia ¢ as malhas Nordeste ¢ Sudeste,
cujas operagoes de crédito foram contratadas respectivamente em 1998 e
2003. Outros dois, um pouco mais recentes, sao o gasoduto Sudeste-Nordeste
(Gasene), crédito contratado em 2007, ¢ o gasoduto Urucu-Manaus, contra-
tado em 2010. Além disso, foram apoiados investimentos em expansao de
empresas distribuidoras, por exemplo, Comgas, CEG, CEG-Rio.

De 1998 a 2014, o BNDES desembolsou cerca de R$ 23,6 bilhoes?®
para projetos no setor, sendo que 78% desse valor destinou-se a projetos
de transporte de gas e 20% a projetos em distribui¢do de gas, como mostra
o Grafico 14A.

3 Valores nominais.
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Cabe destacar que os projetos de transporte s2o mais intensivos em capital
do que os projetos de distribuicdo de gas, de sorte que quando se observa
o numero de projetos apoiados no mesmo periodo, vé-se uma quantidade
maior de projetos de distribuicao do que de transporte, conforme mostra o
Grafico 14B.

Grafico 14 | Distribuicao setorial dos desembolsos e dos projetos apoiados pelo
BNDES a industria do gas natural, entre 1998 e 2014

Grafico 14A | Distribuicdo setorial dos desembolsos, no valor total de
RS 23,6 bilhoes
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Grafico 14B | Distribuicao setorial dos 43 projetos apoiados
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Fonte: Elaboragdo propria, com base em dados disponiveis nas edigdes de janeiro, de 2008 a 2015,
do Boletim Mensal de Acompanhamento da Industria de Gas Natural do MME.




O Gréfico 15 mostra o perfil da atual carteira de projetos apoiados pelo
BNDES para o setor de gas natural. Nele, diferentemente dos graficos
anteriores, sdo considerados apenas os projetos cujas operacgdes de crédito
ainda estdo ativas, isto €, que ainda nao foram liquidadas.

Grafico 15 | Distribuicdo setorial dos financiamentos contratados atualmente pelo
BNDES a industria do gas natural, no valor total de R$ 18,8 bilhoes
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Fonte: Elaboragao propria.

Consideracoes finais: desafios para o setor de gas natural
no Brasil para os proximos anos

O setor de gas natural terd que superar desafios ao longo dos proximos
anos. Alguns deles serdo cruciais para o seu desenvolvimento e crescimento
no médio e longo prazo. Atualmente, existem muitas questdes que estio
na agenda do setor para serem encaminhadas, mesmo com avangos na in-
fraestrutura instalada nos ultimos 15 anos e os avangos recentes no aspecto
regulatorio do setor.

A Lei do Gas conseguiu resolver varios pontos que preocupavam o setor
antes da sua promulga¢do. Se, no ambito federal, houve avancos, na esfera
estadual, em muitos estados ainda ha pontos a serem aperfeigoados. Além
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disso, no que tange a politica de contetudo local, é necessario que regras
sejam elaboradas de forma diferenciada para campos em terra convencional
e ndo convencional, pois no primeiro ¢ mais factivel cumprir o conteudo
local exigido do que no segundo, uma vez que no pais ndo ha industria com
tecnologia, equipamentos ou escala minima de produgdo necessarios para
atender a demanda de campos nao convencionais.

O contrato de fornecimento de gas e transporte proveniente da Bolivia
expira no ano de 2019. Na ocasido, todo o investimento no Gasbol ja estard
amortizado. Portanto, no momento de uma renegociacao do custo unitario
de transporte, esse fato deve ser considerado, bem como a necessidade da
reducdo da clausula de ship-or-pay atual, que foi utilizada para viabilizar
o gasoduto na época da sua construcdo. Ademais, atualmente existe uma
davida se a Bolivia conseguiria manter o mesmo nivel de fornecimento de
gas para o Brasil, uma vez que houve poucos investimentos em campos
naquele pais nos ultimos anos e que ha possibilidade do direcionamento
de parte daquele volume para a Argentina no futuro. No momento da re-
negociagdo do contrato de fornecimento de gas, poderia tentar-se reduzir o
percentual da clausula de take-or-pay. Dessa forma, uma parte adicional do
gas proveniente da Bolivia se tornaria flexivel, o que poderia ser alocado
para térmicas flexiveis, aumentando, assim, a parcela da demanda firme para
0 gas nacional.

Um rearranjo nos contratos de fornecimento de gas poderia contribuir
com a expansao da oferta termelétrica nacional, permitindo uma redefinicdo
dos papéis das usinas térmicas firmes e térmicas flexiveis. As termelétricas
flexiveis deveriam ser abastecidas somente por GNL ou parte do gas boli-
viano que esteja acima do take-or-pay e do ship-or-pay caso o contrato da
renegociacgdo reflita a sugestdo apresentada acima.* Concomitantemente,
o setor elétrico deveria levar essa possibilidade em consideragdo e refletir
esse custo nos critérios dos leildes de energia. Por outro lado, as térmicas
firmes poderiam ser abastecidas pelo gas firme nacional, seja do pos-sal, do
pré-sal, ou do gas em terra. Além disso, a expansdo por meio de térmicas
firmes, ou seja, na base da curva de carga, viabilizaria a expansdo da malha
de gasodutos para outras regides ainda ndo abastecidas pelo gés natural. As

3 Considerando que havera renegociagdo dos contratos com a Bolivia e com a TBG e GTB até 2019,
o novo contrato, que deveria reduzir as exigéncias da clausula de ship-or-pay de 100%, uma vez que
esse patamar foi negociado para viabilizar o gasoduto na época da sua construgao.



termelétricas na base, por terem escala, seriam uma ancora para desenvol-
ver novos gasodutos e, consequentemente, novos mercados.*® Destaca-se,
entretanto, que a localizag@o das termelétricas deve levar em conta as espe-
cificidades do setor elétrico.

Outras formas de estimular a demanda, de modo a reduzir as incertezas
de investimentos dos potenciais ofertantes, dependem de politicas publicas
que incentivem o consumo do gas natural como energético e que estimulem
setores industriais demandantes do gas como matéria-prima. Incentivos
regulatorios e fiscais para a implantacdo de industrias ancoras proximas a
potenciais fontes de gas podem viabilizar a produg@o de novas fontes. Em um
contexto em que o Brasil ¢ um importador de uma quantidade significativa
de gas natural, o desenvolvimento de oferta interna pode ser de interesse
estratégico para o pais.

O pré-sal tem potencial de fornecer volume de gas consideravel para
mercado, porém isso so se tornaria verdade no longo prazo. Embora a
producdo do pré-sal venha aumentando, o seu gas tem sido majoritaria-
mente reinjetado por falta de gasoduto de escoamento, ¢ atualmente nao ha
previsao confiavel de quando essa infraestrutura estard instalada. Muitos
investimentos em escoamento tém sido viabilizados em decorréncia da
restri¢do de queima imposta pela ANP e para maximizar a producdo de
6leo, no caso de gas associado. Dados os elevados investimentos e a neces-
sidade de escala para viabiliza-los, em circunstancias de maior abertura do
mercado de exploracdo e producgdo e de restrigdo de recursos para que uma
ou poucas empresas arquem com todos os investimentos para a produgao
do gas, faz-se necessario pensar modelos regulatorios que ponderem os
ganhos e perdas de um modelo de livre acesso e/ou abertura a terceiros dos
investimentos de escoamentos, assim como ocorre no caso dos gasodutos.
Dependendo do cenario, a viabilidade dessa oferta de gas potencial poderia
até substituir o gas boliviano e reverter o fluxo do Gasbol no longo prazo.
Cabe mencionar que dificilmente o gds do pré-sal terd um custo menor do
que o preco de gas praticado no mercado americano, porém existe a ex-
pectativa que o seu custo seja menor do que o do prego de gas no mercado
europeu, japonés e do GNL.

40 Além disso, as termelétricas firmes aumentam o nivel de confiabilidade do sistema elétrico, porém
elas possuem um custo maior do que as hidrelétricas e emitem CO,.
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O maior desafio sera viabilizar a oferta de gas por meio do gas nao
convencional, uma vez que ha uma série de barreiras a serem superadas.
As areas com potencial nesse segmento se encontram em areas remotas, de
dificil acesso e longe do mercado de consumo. Além disso, ainda ha outras
necessidades a serem ultrapassadas por exemplo: mapear adequadamente
o0 seu potencial geoldgico, obter licengas ambientais para sua exploragdo e
produgdo, cumprir com contetido local, construir e implementar novos ga-
sodutos ligando as possiveis regides produtoras com o mercado consumidor.

Ou seja, além dos riscos decorrentes de incertezas do lado da demanda,
a oferta também apresenta uma série de desafios do ponto de vista regulato-
rio, tecnologico, ambiental e de capital, uma vez que os investimentos sao
vultosos. Nesse sentido, torna-se ainda mais relevante se ter ou ndo uma
politica clara de incentivos a produgdo de gas natural do pais. Também se
deve estabelecer prioridade para as fontes de gas que se desejam estimular,
considerando custo, conhecimento tecnoldgico e arcabougo regulatorio.*!

O mercado de gas industrial, cogeragao, residencial e automotivo devera
continuar se expandindo em média a uma taxa de crescimento estdvel como
em outros anos. Somente o avango da malha de gasodutos e investimentos
nas distribuidoras, bem como o aumento da oferta de gas, possibilitara um
crescimento mais expressivo desse mercado. Entretanto, no curto prazo, o
unico meio de aumentar a oferta de gés € por meio de GNL, que possui um
custo excessivamente elevado para esse tipo de mercado. O ideal é que esse
tipo de demanda seja abastecida por uma fonte de gas firme com custos mais
atrativos. Como ja mencionado, dificilmente o prego do gés para esse mer-
cado sera tao atrativo para o consumidor como o mercado americano, onde
a infraestrutura estid bem estabelecida e a economia de rede bem avanc¢ada.

A formacao de preco de gas no mercado brasileiro devera refletir suas
particularidades regionais de fontes de oferta e tipo de demanda. Além disso,
devera refletir todo o custo de expansdo de infraestrutura necessaria para
ampliar esse mercado e aumentar a possibilidade de fornecimento de gés

41O desenvolvimento do gas ndo convencional nos EUA foi decorrente de uma politica de incentivos
a0 longo de décadas, tendo em vista a necessidade de se garantir a seguranga energética do pais. Os
investimentos também foram favorecidos pelo quadro regulatorio do pais, que estimulou a produgio
independente de pequenos produtores. Incentivos fiscais foram igualmente cruciais: entre 1998 e 2002,
antes da primeira extra¢do comercial de gas, o congresso americano concedia subsidio de US$ 0,50/m’ de
gas natural ndo convencional produzido. Concessao de subsidios para o desenvolvimento de prototipos,
assim como parcerias entre empresas privadas, universidade e governo (Department of Energy) foram
fundamentais para a capacitagdo tecnoldgica para esse tipo de exploragao.



em regides mais distantes do atual mercado consumidor. Cabe mencionar
que ndo se deve negligenciar o fato de que o gas natural compete com ou-
tros energéticos, como 6leo combustivel, diesel, gasolina e GLP. Portanto,
a formacao de seu preco também devera levar em conta a competi¢ao entre
os demais energéticos.

Por fim, o setor de gas natural no Brasil expandiu-se nos ultimos 17 anos
a partir da construgao do gasoduto Brasil-Bolivia, porém esse setor ndo pode
ser considerado maduro como nos EUA ou em paises da Europa. Muitos
investimentos foram realizados, melhorias regulatorias foram introduzidas e
um novo marco legal foi estabelecido recentemente. Por outro lado, ainda ha
muitos avangos a serem realizados e muitos desafios a serem superados. Caso
a maior parte daqueles desafios seja superada nos proximos anos, ¢ muito
provavel que, em seguida, o setor inicie um novo ciclo de investimento e de
expansao, que devera ser tdo duradouro quanto o ciclo passado.
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