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Consideracdes gerais sobre o modelo de Concessao Z%MHMS

* O modelo de concessao de distribuicao dos servicos publicos de gas canalizado visa o
amplo atendimento a todos os consumidores de gas canalizado do estado do Rio de
Janeiro.

* A concessao deve atuar de forma sinérgica, onde os varios segmentos de usuarios
(industrial, veicular, residencial, comercial, autoproducao, autoimportacao,
termoelétrica) se beneficiam mutuamente das instalacdes e expansao das redes de
distribuicao. Caso nao fosse dessa forma, jamais o gas chegaria a localidades mais
distantes e para diversos segmentos de usuarios.

A tarifa para cada segmento é Uunica nao importa por exemplo, se uma industria esta
situada a 5 km ou a apenas 100 metros do city gate. Imagine se em cada prédio de
condominio ocorresse uma tarifa diversa para os usuarios residenciais? Seria
totalmente inadministravel. O diferencial deve ocorrer em funcao dos volumes
contratados em cada segmento.

* Dessa forma, € que ocorre a expansao da rede de gas canalizado, ou seja,
solidariamente.



Consideracdes gerais sobre o modelo de Concessao Z%MHMS

* A industria de rede tem uma loégica na qual os custos unitarios de investimento
ganham viabilidade a medida que maiores volumes sao atendidos. Por exemplo,
uma rede de gas canalizado de 14 polegadas tem seu custo instalado de apenas
20% superior a uma rede de 10 polegadas. No entanto, a rede de 14 polegadas

distribui 96% a mais de gas canalizado quando comparada a rede de 10
polegadas. O efeito escala é notavel.

* Esta situacao, relativa ao efeito escala, € comum a toda indUstria com

infraestrutura de rede, ou seja, nas telecomunicacoes, energia elétrica, agua e
saneamento etc.



Consideracdes gerais sobre o modelo de Concessao 2""0”“

* No caso do estado do Rio de Janeiro, onde o mercado residencial se desenvolveu
intensamente numa fase inicial da distribuicao de gas canalizado, o segmento
industrial se beneficiou para o atendimento de seu mercado.

* Atualmente, as grandes industrias, termoelétricas, autoprodutores,
autoimportadores, bem como os demais segmentos de usuarios residenciais,
comerciais, veicular atuam de forma sinérgica para viabilizar as condicoes de

novas expansoes.



Tratamento regulatorio do investimento nao realizado 2""0”“

A abrangéncia e a quantidade de projetos de investimentos para o quinquénio que
sucede a Revisao Tarifaria Quinquenal (RTQ) sao influenciadas por uma série de
fatores tais como mudancas:

* macroecondmicas (crescimento do PIB e juros particularmente);
» geografia econdmica das cidades;

* precos relativos dos combustiveis concorrentes do gas natural;

* composicao da atividade econbmica na regiao atendida;

* implantacao de novos mercados dentro do quinquénio.

* Variaveis de execucao do projeto de infraestrutura de gas canalizado e seu
licenciamento.



Tratamento regulatorio do investimento nao realizado 2""0”“

* As variaveis podem se alterar ao longo do horizonte quinquenal, inclusive porque
o conhecimento de cada uma das variaveis leva tempo e acontece naturalmente
com o detalhamento e a execucao do projeto, existem casos que resultam até no
cancelamento dos projetos.

* No entanto, isso significa que estimativas de projetos, com o detalhamento
solicitado tendem a sofrer alteracdes frequentes.

 Estas alteracoes sao parte integrante do processo de investimentos e exigem um
planejamento dinamico e flexivel que acompanhe as mudancas de mercado e de
execucao do projeto.

* O subinvestimento nem sempre significa a nao execucao da obra projetada.

* Ainda que as metas fisicas estabelecidas tenham sido atendidas, o montante
investido pode diferir do planificado originalmente.



Tratamento regulatorio do investimento nao realizado 2""0”“

* 1 - Caso o investimento seja menor que o valor aprovado na RTQ, a
concessionaria obtém uma taxa de retorno superior a calculada na Revisao
Tarifaria, mas como se deve a eficiéncias da concessionaria, esta conserva o
beneficio até a proxima Revisao Tarifaria.

* Na Revisao Tarifaria seguinte, a base de ativos regulatoria é ajustada de modo
gue apareca o valor total que foi realmente investido descontada a depreciacao
aplicavel.

* Resulta que para os Ciclos Tarifarios subsequentes nao ocorrera qualquer
beneficio para a concessionaria.

» 2 - Caso o montante investido seja igual ao comprometido, nao faz sentido a
realizacao de qualquer acao por parte do regulador.



Tratamento regulatorio do investimento nao realizado 2""0”“

* 3 - Caso o montante investido seja maior que o valor aprovado, mas razoavel, a
concessionaria recebera durante o periodo uma taxa de retorno menor que a
esperada, sem aplicacao de sancao adicional.

* Na revisao tarifaria seguinte, a base de ativos regulatoria é ajustada de modo que
se reestabeleca o valor total que foi realmente investido.

e Caso o montante investido seja considerado pelo regulador como desmedido ou
nao razoavel, a base tarifaria inicial do proximo periodo tarifario incorporara o
valor de investimento considerado como prudente (avaliacdo da Base de
Remuneracao Regulatéria (BRR) inicial).



Tratamento regulatorio do investimento nao realizado 2""0”“

* Quando a concessionaria nao atingir as metas fisicas estabelecidas, o regulador
depois de analisar as razdes para o nao cumprimento, podera ajustar as tarifas do
ciclo tarifario seguinte, penalizando o excesso de receita obtido pela aplicacao das
tarifas que remuneravam esses investimentos.

* Para a Revisao Tarifaria seguinte, sera incluido dentro da base de remuneracao
regulatodria inicial, o valor total do investimento em servico efetivamente realizado,
deduzidas as correspondentes depreciacoes e o regulador podera solicitar, desde que
faca sentido econdmico, a inclusao, dentro do plano de investimentos do periodo
seguinte, da porcao nao executada dos investimentos planejados no ciclo tarifario
anterior.

* O impacto da reducao da receita requerida sera tanto menor quanto mais proximo do
final do ciclo era a previsao de investimento considerada pelo regulador.

* A receita em excesso obtida em razao do subinvestimento devera ser, no Ciclo
Tarifario subsequente, deduzida da receita requerida.



Tratamento regulatorio do investimento nao realizado 2""0”“

* Em caso de superar as metas fisicas estabelecidas (e também para os projetos
nao planejados no plano de negdcios), observa-se a seguinte situacao:

* A concessionaria obtém uma taxa de retorno inferior aquela calculada na Revisao
Tarifaria e essa situacao se mantém até a proxima Revisao Tarifaria.

* Na Revisao Tarifaria seguinte, a base de ativos regulatoria é ajustada de modo
gue se reestabeleca o valor total que foi realmente investido.*

* Dessa forma, para os Ciclos Tarifarios subsequentes, o valor da base regulatoria
estara sempre ajustado de acordo com os investimentos realizados.

* Outra possibilidade é a aplicacao de uma Revisao Tarifaria Extraordinaria.



Conclusao ;Zunuruns

* Destacamos diversas razoes para subinvestimentos: a inexequibilidade em
decorréncia de fato alheio a vontade das Concessionarias; aquelas por culpa de
terceiros; e, as de responsabilidade da préopria Concessionaria. Adicionamos,
ainda, o caso dos investimentos nao realizados ou subinvestimentos com metas
fisicas realizadas.

* Dentre os projetos levados a cabo pelas empresas Concessionarias € possivel
encontrar obras e investimentos dependentes de parcerias precarias ou
desistentes, é o caso das obras da Olimpiada de 2016 e da extensao da rede para
atendimento ao Porto de Acu.

* Nesses casos, a nao realizacao dos investimentos por parte da concessionaria
trouxe um beneficio ao consumidor do estado do Rio de Janeiro, tendo em vista
gue caso os investimentos tivessem sido realizados, as obras seriam ociosas, nao
agregariam volumes e mesmo assim seriam ressarcidas da totalidade dos
consumidores via base tarifaria.



Conclusao ;Zunuruns

* Destacamos, ainda, as incertezas de previsao da situacao econdmica do pais, de
propostas de investimentos e do contexto do mercado de gas, no prazo da
propria Revisao Tarifaria Periodica, de cinco anos.

* Com isso, na fase inicial da analise da RTQ, € importante que o tratamento
regulatdrio compreenda a necessaria flexibilidade e considere uma gama de
eventos que transcorrem durante o periodo que compreende Revisoes Tarifarias.

* Critérios de razoabilidade para os investimentos nao realizados precisam levar em
conta variacoes de montantes de investimentos considerados como prudentes e
nao sujeitos a procedimentos desnecessarios de compensacao tarifaria por
ocasiao da Revisao Tarifaria subsequente.

* Tal critério de razoabilidade para investimentos nao realizados inclusive reforca
gue nao se punira eficiéncia de investimentos, diferencas ou alteracoes na
projecao de custos orcados em dimensao temporal totalmente distinta entre
Revisdes Tarifarias.



Conclusao ;Zunuruns

* Em sequéncia a adocao da real avaliacao do montante do nao investimento, aplica-se
a metodologia e se verifica que a concessionaria podera ter recuperado via margem
tarifaria, em um ciclo de 5 anos, apenas uma pequena fracao do valor nao investido.

* O valor total levaria cerca de 30 anos para a recuperacao, mas sempre a cada Revisao
Tarifaria, cabera ao regulador fazer o ajuste em caso de ter ocorrido subinvestimento
no Ciclo anterior e retirar da remuneracao do ciclo tarifario subsequente o valor exato
da receita correspondente ao impacto auferido nas margens de distribuicao
indevidamente obtido pela concessionaria em decorréncia do investimento nao
realizado no Ciclo em analise.

 Hipoteticamente, caso a concessionaria tivesse de investir RS100 milhdes e nada
investiu no ciclo, o impacto total na margem pelo desinvestimento poderia ser algum
valor entre R$10 milh&es até RS30 milhdes em 5 anos. Em hipdtese alguma, dentro da
|6gica das concessdes de recuperacao dos investimentos em longo prazo, de 20 a 30
anos, a concessionaria poderia ser penalizada em R$100 milhdes por auferir margem
em apenas 5 anos.



