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Resumo

Santos, Juliano Vilela Borges. Igrejas, Rafael. Desafios para o avanco
do intercambio energético na América Latina. A expansdo do
intercambio energético entre o Brasil e os paises vizinhos a partir do
gas natural. Rio de Janeiro, 2017. 59 p. Trabalho de Conclusao de
Curso - Curso de Especializacdo em Politicas Publicas e Gestao
Governamental nos Setores Energético e Mineral — Departamento de
Administracdo. Pontificia Universidade Catolica do Rio de Janeiro.

Por se tratar de insumo essencial para o desenvolvimento econémico, a
energia € considerada estratégica. Os contratos binacionais celebrados para seu
fornecimento muitas vezes envolvem externalidades, que podem ser utilizadas
como pretexto para interrupcdo de suprimento em situagbes de baixa oferta
interna. A experiéncia recente na América Latina sugere que uma boa maneira de
assegurar a manutengdo e o cumprimento de contratos binacionais de suprimento
de energia envolve a construcdo de solucdes flexiveis, capazes de se adaptar a
evolugcdo das conjunturas de oferta e de demanda dos paises envolvidos. Os
casos tratados no presente trabalho demonstram que tais solu¢cdes podem ser
essenciais para garantir o retorno sobre investimentos em determinados
empreendimentos energéticos, que geralmente sao intensivos de capital

Palavras- chave:

Intercambio energético, gas natural, usinas termelétricas, risco, contratos
binacionais.



Abstract

Santos, Juliano Vilela Borges. Igrejas, Rafael. Challenges for the
advancement of energy exchange in Latin America. The expansion of
energy exchange between Brazil and neighboring countries from the
natural gas perspectiv. Rio de Janeiro, 2017. 59 p. Trabalho de
Concluséao de Curso - Curso de Especializacdo em Politicas Publicas
e Gestdo Governamental nos Setores Energético e Mineral -
Departamento de Administragdo. Pontificia Universidade Catolica do
Rio de Janeiro.

Because it is an essential input for economic development, energy is
considered strategic. Binational contracts entered into for supply often involve
boundary conditions, which can be used as a pretext for supply disruption in
situations of low domestic supply. Recent experience in Latin America suggests
that a good way to ensure the maintenance and enforcement of bi-national energy
supply contracts involves building flexible solutions that are able to adapt to
changing supply and demand scenarios in the countries involved. The cases
discussed in this paper demonstrate that such solutions may be essential to ensure
the return on investment in certain energy ventures, which are generally capital
intensive and relatively risk averse.

Key-words:

Energy exchange, natural gas, thermoelectric power plants, risk, binational
contracts.
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1. Introducgao

Os intercambios energéticos entre paises possibilitam a otimizacdo de
infraestrutura dedicada ao aproveitamento de fontes primarias, a partir da

sinergia de condicdes inerentes as nacdes envolvidas.

A titulo de exemplo, podemos citar o intercambio compensado de energia
elétrica com a Argentina, por meio do qual o Brasil fornece energia elétrica
em momento de abundancia hidrica e a recebe de volta no periodo de
menor disponibilidade sazonal, que coincide com o momento de sobra
energética no pais vizinho. De acordo com ANP (2003), a partir de 1997, a
Argentina passou a exportar o excedente da oferta de gas para paises
vizinhos. A producdo de gas natural naquele pais atingiu, em 2003, 85% do

total produzido no Mercosul.

Com o intuito de viabilizar o aproveitamento de gas natural produzido em
paises vizinhos para geracao de energia elétrica de baixo custo, empresas
brasileiras construiram empreendimentos localizados em regides de
fronteira, que lastreariam, por meio de sua geracao para fornecimento ao
mercado nacional, 0 consumo de gas natural necessario para viabilizar a

construcdo de gasodutos dedicados.

O presente trabalho cita dois casos de usinas termelétricas de fronteira e
gue dependem de fornecimento de gas natural a partir de paises vizinhos.
Projetadas para aproveitar combustivel originalmente abundante nos
paises supridores, esses projetos passaram por interrupcbes de
suprimento que comprometeram seus contratos internos de fornecimento

de energia elétrica

A experiéncia brasileira, conforme tratado adiante, demonstra que

conjunturas politicas favoraveis no momento em que s&o celebrados os



acordos nao constituem condigdes suficientes para garantir o cumprimento
de contratos de longo prazo capazes de viabilizar infraestruturas que

utilizem grande volume de capital investido.

Em dltima anélise, um contrato deve conter elementos que subsidiem
defesa para obtencéo de resultado satisfatorio para o eventual reclamante
em caso de disputa envolvendo corte arbitral internacional. Até que se
tenha o resultado de um litigio dessa natureza, entretanto, muito do objeto

contratual se perde, incorrendo em prejuizos ao empreendedor.

1.1.0bjetivo Final, Objetivos Intermediarios e Delimitacdo do Estudo

O principal objetivo desse estudo é identificar os riscos existentes na
celebracdo de acordos bilaterais de suprimento energético, e avaliar as

consequéncias envolvidas no rompimento de acordos de suprimento.

Para tanto, deverao ser identificadas as perdas para o investidor envolvidas
em situacdes de quebra de contrato. A partir da analise de casos reais,
envolvendo empreendimentos de geracdo termelétrica a gas natural a partir
de suprimento importado, serdo levantados, bem como outras
consequéncias a que estdo sujeitos, uma vez que impossibilitados de
honrar seus contratos de geracao de energia elétrica celebrados no ambito

do Sistema Interligado Nacional (SIN) brasileiro.

Serdo analisados dois empreendimentos termelétricos que utilizam géas
natural como insumo energético primario. O suprimento de gas natural
requer elevados investimentos em capital, que precisam ser remunerados
em longo prazo. Dessa forma, suprimentos por gasodutos binacionais sao

especialmente vulneraveis a externalidades alheias ao mercado doméstico.

A pesquisa devera envolver analise documental e de dados publicos a
respeito do histérico de geracdo e do cruzamento de informacdes

contratuais, além dos normativos do setor.



1.2.Relevancia do Estudo

Os intercambios energéticos entre paises possibilitam otimizacdo de
aproveitamento de infraestrutura, a partir da sinergia de condicdes
energéticas dos envolvidos. Entretanto, em condigcbes de escassez de
recursos, os paises fornecedores podem priorizar o suprimento de seus
mercados internos, em detrimento do cumprimento de contratos com

paises vizinhos.

Mesmo paises com relacdes econdmicas solidas e duradouras, e com
maior facilidade em celebrar contratos confiaveis de fornecimento
energético, ndo estdo isentos de situacdes de quebras contratuais de
suprimento, sobretudo em cenario de escassez internacional. Por se tratar
de insumo essencial para o desenvolvimento econémico, a energia é

considerada estratégica.

Em outras ocasides, a interrupcéo de suprimento ocorre de forma unilateral
e sem respaldo nos instrumentos contratuais, o que enseja disputas em
orgaos de arbitragem internacional. Essas situacdes de litigio podem durar
muitos anos e complicar as relagdes internacionais em outras areas da

economia.

Em um cenario de competicdo entre diferentes fontes energéticas, ao
ingressar em um novo mercado consumidor, 0 pais supridor encontra
condicdes especificas, a depender da oferta disponivel de energéticos
substitutos ao seu produto. O supridor pode enfrentar dificuldades
adicionais, sobretudo considerando a existéncia de energéticos mais

competitivos.

A celebracdo de acordos bilaterais entre os governos dos paises pode ser
fator essencial para a criacdo de um ambiente favoravel aos contratos de
suprimento que, por um lado, garantam ao pais supridor a prerrogativa de
priorizar seu mercado interno e, por outro, 0o impecam de reduzir

arbitrariamente o suprimento diante de motivos meramente comerciais.



A respeito da UTE Uruguaiana, objeto de andlise do presente estudo, é
importante destacar que, durante trés anos seguidos, entre 2013 e 2015, o
ONS considerou indispensavel® a sua geracdo motivado pelas condi¢es
eletroenergéticas da regido Sul, sobretudo em razéo de suas limitacdes de
transmissdo de energia elétrica. Isso implica afirmar que, ndo fosse
despachada a referida usina, haveria risco real de desabastecimento da
regido Sul do pais, provocando apagfes regionais e despertando 0s
temores quanto a capacidade de atendimento ao mercado consumidor de

energia elétrica.

A importancia de empreendimentos localizados em regides proximas de
fronteira, conforme se depreende do posicionamento do ONS, estd em sua
posicdo na malha de transmissao de energia. A geracao nesses pontos em
muitos momentos é motivada ndo somente pelo montante energético
adicionado ao sistema, mas a sua posicéo fisica, que garante geragao de
pacotes energéticos localizados. Isso contribui para evitar sobrecarga nos

grandes ramais de transmissao.

! Conforme registrado na Ata do Comité de Monitoramento do Setor Elétrico, disponivel
no seguinte sitio eletrénico: http://www.mme.gov.br/documents/10584/1139125/CMSE_ -
_Ata_da_122x_Reunixo_Plenxria_x13-12-2012x.pdf/e3e030a9-db27-47e2-abca-
38b7d615bd59



2. Referencial Teoérico

2.1.Etapas de suprimento de gas natural no Brasil

A lei n° 11.909, de 2009, define como industria do gas natural o conjunto
de atividades econdmicas relacionadas com exploracéo, desenvolvimento,
producao, importacao, exportagcéo, processamento, tratamento, transporte,
carregamento, estocagem, acondicionamento, liquefacdo, regaseificacéo,

distribuicdo e comercializacdo de gas natural.

De acordo com FGV (2014), a estrutura da cadeia de valor do gas natural
€ semelhante a do petréleo, sendo, por isso, dividida nos segmentos
upstrem, midstream e downstream. No segmento upstream, estdo incluidas
etapas de exploracdo, producdo e processamento de gas natural. O
segmento midstream compreende o transporte e a estocagem de gas
natural, bem como as etapas envolvidas em sua disponibilizagdo na forma
liquefeita (liquefacao, transporte por navio, estocagem e regaseificacao).
Por sua vez, downstream compreende as atividades de comercializagéo ao
e disponibilidade ao consumidor final. A figura 2 ilustra de que forma esses

conceitos séo distribuidos pela cadeia do gas.
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Compreende as atividades de transporte e estocagem
de Gas Natural. Em paises produtores de Gas
Natural Liquefeito (GNL), este segmento também
compreende a liquefagao, transporte por navios e a
regaseificagdo do GNL nos mercados compradores

Compreende as atividades
de distribui¢do e vendas
ao consumidor final de
Gas Natura

Fonte: FGV( 2014)

Figura 1 — Cadeia de Valor do Gas Natural

Do ponto de vista regulatorio, a industria de gas natural possui duas esferas
distintas. Por um lado, o artigo 25, §2°, da Constituicdo Federal de 1988,
estabelece que a exploracdo do servico local de gas canalizado é de
competéncia dos Estados da Federacao. Dessa forma, compete aos entes
federados a regulacdo da distribuicdo e comercializacdo de gas natural

para o consumidor final, correspondente ao downstream.

As demais etapas da cadeia, que compreendem o0s segmentos de
upstream e midstream, sdo regulamentados e fiscalizados pela Uniéo,
seguindo competéncias atribuidas pelas leis n°® 9.478, de 6 de agosto de
1997, e n°® 11.909, de 4 de marco de 2009.

A partir disso, € possivel verificar que o consumidor de gas natural, entre
eles as usinas termelétricas, em parte da cadeia de suprimento de seu
insumo estéo sujeitos a lei federal, e, em outra etapa, aos regulamentos do
Estado da Federacdo em que se encontram instalados. A seguir, as etapas

da cadeia de suprimento séo descritas de forma detalhada.



2.1.1. Exploracéo, producao e processamento

Segundo SANTOS (2002), o gas natural pode ser encontrado em
acumulacdes de rochas porosas no subsolo, terrestre ou marinho, podendo
ser classificado em duas categorias: i) gas natural associado, aquele que,
no reservatorio, estd armazenado juntamente com o petroleo, estando
dissolvido no 6leo ou sob forma de uma capa de gas, isto é, uma parte
superior da acumulacado rochosa, onde a concentracdo de gas € superior a
concentracdo de outros fluidos como &gua e 6éleo; e ii) gads natural nao
associado, aquele que, no reservatério, estd livre do 6leo ou este se
encontra em concentracdes muito baixas; na acumulacdo rochosa porosa,
a concentracdo de gas € predominante, permitindo a producéo

basicamente de gés.

De acordo informacdes de MME (2017), é possivel inferir que a producao
de gas natural ndo é integralmente ofertada ao mercado, uma vez que
parcelas significativas do produto sdo reinjetadas, queimadas ou utilizadas
em seu processo de disponibilizacdo. Em campos nos quais ha exploracéo
de gés natural associado, e em que a capacidade de escoamento ou de
consumo do gas natural é inferior a do petréleo conjuntamente produzido,
comumente sdo instaladas unidades de reinjecdo de gas natural. Nesses
casos, 0 gas chega a ser extraido, mas é colocado novamente no interior
dos pocos. Essa medida evita a queima em larga escala, além de contribuir
para a capacidade de explotacdo dos demais hidrocarbonetos ali

explorados.

Segundo SANTOS (2002), a queima de gas natural, por sua vez, ocorre
majoritariamente em novas unidades de exploracdo, como por exemplo em
campos submetidos a Teste de Longa Duracdo — TLD. Normalmente os
TLDs estdo associados a novas areas de exploragdo, nas quais ainda ndo
foi possivel implementar infraestrutura dedicada ao escoamento do gas
natural, seja porque a exploracédo do gas € economicamente inviavel, seja
porque ainda néo se iniciou em ampla escala. Releva destacar, ainda, que

uma parcela do gas natural € utilizada na propria unidade de exploracéo e



producdo. Dessa forma, utiliza-se uma parte da producdo como
combustivel nas plataformas, por exemplo, para gerar energia elétrica que

¢é ali utilizada.

A leitura da Lei n°® 9.478, de 1997, permite verificar que o exercicio do
monopolio de exploracdo e producdo de gas natural foi retirado da
legislacdo vigente, estando tais atividades sujeitas a condicdes

concorrenciais.

A partir da sancdo das Leis n° 12.276 e 12.351, de 2010, o Brasil
incorporou 0 modelo de partilha da produgcdo. De forma simplificada,
segundo GOMES (2008), a principal diferenca entre os regimes é que, na
concessao, o concessionario € o dono de todo o petréleo e gas natural que
produz. No modelo de partilha, por sua vez, o Estado é o dono do petroleo
e gas produzidos, e a empresa parceira tem direito a restituicdo, em
hidrocarboneto, do custo de exploragéo (parcela chamada de custo em
0leo) e de uma parcela do lucro do campo (parcela chamada de 6leo

excedente).

Segundo conceito extraido da Lei n® 11.909, de 2009, o escoamento de gas
natural é sua transferéncia por meio de duto até uma unidade de
processamento, que convertera o hidrocarboneto em um energético
aderente as especificacdes técnicas de mercado. A lei define gasodutos de
escoamento como sendo dutos integrantes das instalagbes de producéo,
destinados a movimentacédo de gas natural desde 0s poc¢os produtores até

instalacdes de processamento e tratamento ou unidades de liquefacéao.

A mesma lei define tratamento ou processamento de gas natural como o
conjunto de operacdes destinadas a permitir o seu transporte, distribuicdo
e utilizacdo. Segundo SANTOS (2002), o fluxo oriundo de um pocgo offshore
de producéo de hidrocarbonetos € formado por 6leo, agua, residuos e gas
natural associado. Esse conteludo precisa ser separado e condicionado

para 0 armazenamento ou transporte na plataforma.



Apés a separacdo, uma etapa importante de acabamento consiste em uma
operacao de retirada de agua do gés, como forma de evitar a formacéo de
hidratos solidos nos gasodutos, que podem provocar COrrosao e outros

problemas operacionais a longo prazo (SANT'ANNA, 2005).

O diagrama esquemaético da figura 3 mostra o balanco de gés natural no
Brasil nos anos de 2014 a 2016, apresentando as destinacdes dos volumes

produzidos e importados pelo mercado doméstico.

BALANGO DE GAS NATURAL NO BRASIL

2014 (em milhdes m¥dia)

w— 2015
2016 Importagao

Bolivia
{320¢ Demanda Total
Argentina /9867
Oferta Importada /05/

Industrial
/- 4/

GNL /436/

17,9
Consumo nas 4 4 Automotivo

unidades de E&P l’ 748/
. . ' 4

£ ¥RAY Residencial
AbsorgSo em UPGNs Consumo em 13,04

/38/ transporte, i
Produgdo Nacional . N » Comercial
ety - _ ey desequilibrio, - 708/
Reinjecdo perdas e Ajustes
/243/ /39/ Geraglio elétrica
/459/
Queima e Perda

/38/ Cogeragéo

Oferta Nacional Outros
/ / /00/

Fonte: MME (2017)

Figura 2 — Balanco de Gas Natural no Brasil

2.1.2. Transporte

O transporte de gas natural consiste na movimentacdo em gasodutos de
transporte, abrangendo a construcdo, a expansdo e a operagao das
instalacdes. A partir de definicdo contida na Lei n°® 11.909, de 2009,
gasoduto de transporte é aquele que realiza movimentacao de gas natural
desde instalacbes de processamento, estocagem ou outros gasodutos de
transporte até instalacées de estocagem, outros gasodutos de transporte e
pontos de entrega a concessionarios estaduais de distribuicdo de gés

natural.
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A leitura da Lei n® 9.478, de 1997, permite constatar que, antes da
promulgacéo da Lei n°® 11.909, de 2009, qualquer agente constituido por
leis brasileiras poderia solicitar autorizacdo para construcdo de gasodutos
de transporte. Todos os gasodutos de transporte atualmente existentes
foram construidos sob esse regime de autorizagdo. A partir do novo marco
regulatério, a construcdo de novos gasodutos de transporte passou a
requerer licitagdo prévia, em regime de concessao, cabendo ao Ministério
de Minas e Energia o papel de indicar os gasodutos a serem licitados, tendo
para isso o apoio técnico de estudos elaborados pela Empresa de Pesquisa
Energética — EPE.

A malha de transporte de gas natural atualmente existente possui 9.409
quildmetros de extensdo (MME, 2015, p. 30) e se localiza majoritariamente

proxima ao litoral.

A atividade de transporte se distingue do carregamento, uma vez que
carregador é o agente que utiliza ou pretende utilizar o servico de
movimentacdo de gas natural em gasoduto de transporte, mediante
autorizacdo da Agéncia Nacional do Petréleo, Géas Natural e
Biocombustiveis — ANP. Trata-se do proprietario de gas natural,
responsavel pelo seu fornecimento. Para tanto, contrata o servico de

transporte de gas natural, conforme anteriormente mencionado.

2.1.3. Importacao

A importacdo de gas natural é atividade sujeita a autorizacdo, emitida pelo
Ministério de Minas e Energia, conforme termos da Lei n® 11.909, de 2009.
No Brasil, a importacdo de gas natural ocorre por dois modais distintos:
gasodutos e terminais de regaseificacdo de gas natural liquefeito — GNL.

A importagdo de gas natural no Brasil se iniciou apds a construcdo do
Gasoduto Bolivia-Brasil — GASBOL, que interliga os dois paises e se
estende por 2.593 quildmetros em territorio nacional. A assinatura do
contrato para construcao desse projeto ocorreu em julho de 1997, e o inicio
das operacdes ocorreu em 1999 (MME, 2015, pg 30).
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Também dedicado a importacdo de gas natural da Bolivia, o Gasoduto
Lateral-Cuiabd possui 645 quildmetros, sendo que, deste total, 259
quildmetros estdo em territorio nacional. O mercado que é atendido por
esse gasoduto encontra-se no Estado do Mato Grosso, sendo o principal

consumidor a usina termelétrica de Cuiaba.

hY

O outro gasoduto dedicado a importacdo de gas natural no Brasil foi
construido junto a fronteira com a Argentina, no Estado do Rio Grande do
Sul. O trecho 1 do Gasoduto Uruguaiana-Porto Alegre possui 25
quildmetros de extensdo e tem como principal finalidade viabilizar a

importacdo de gés natural para suprimento a usina termelétrica de

Uruguaiana.

Os terminais de regaseificacdo de GNL, por sua vez, recebem cargas
originarias de diversos paises produtores, transportadas por meio de navios
metaneiros?. O GNL é recebido em temperaturas inferiores a -160° celsius,
convertido para a forma gasosa e injetado na malha de transporte. O Brasil
possui trés terminais de regaseificacdo de GNL, localizados nos Estados
do Rio de Janeiro, Bahia e Ceara, com capacidade de ofertar até 21, 14 e
7 milhdes de metros cubicos por dia, respetivamente, ao mercado nacional
(MME, 2015, pg 31).

A capacidade de importacdo por gasodutos que se encontra autorizada
pelo Ministério de Minas e Energia totaliza 35,512 milhGes de metros
cubicos por dia. Somando esse volume a capacidade nominal dos terminais
de regaseificacdo de GNL atualmente construidos, obtemos o total de
76,512 milhdes de metros cubicos por dia de oferta potencial de gas natural
importado. Considerando que a média mensal recorde de oferta liquida de
gas natural de origem nacional foi de 54,540 milh6es de metros cubicos por
dia, registrada em janeiro de 2015, € possivel afirmar que 58,4% da oferta

2 Segundo KRAUSE (1998, pg 7), navio metaneiro é um navio-tanque
especialmente projetado para o transporte de GNL e utilizam o préprio gas como
combustivel.
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potencial de gas ao mercado € de origem importada (MME, 2015, p. 2, 31
e 34).

2.1.4. Distribuic&o de gas natural

Conforme anteriormente mencionado, a industria de gas natural possui
duas esferas regulatérias distintas. Por um lado, a Unido regulamenta e
fiscaliza as atividades descritas como upstream e midstream, que
compreendem todas as etapas anteriores a entrega do combustivel junto
ao city gate. Complementarmente, de acordo com o disposto no artigo 25,
§2°, da Constituicdo Federal de 1988, a exploracao do servico local de gas

canalizado € de competéncia dos Estados da Federacéo.

Com o gas natural, a regulacdo ocorre de forma diversa da adotada, por
exemplo, para a energia elétrica, em que tem todas as etapas da cadeia de
suprimento regulamentadas pela Unido, desde a geracéo, passando pela

transmissao, até a chegar a distribuicdo e venda aos consumidores finais.

Adicionalmente, o atual modelo de concessao adotado pelos Estados esta
fundamentado na concentracdo do mercado sob o controle das
distribuidoras. A maioria absoluta dos Estados optou por modelo de Unica
concessao, em que apenas uma distribuidora de gas natural atua em toda
a unidade federativa. As excecdes a essa pratica sdo os Estados de Sao
Paulo e Rio de Janeiro, que optaram por realizar a concessao para trés e

dois agentes, respectivamente.

Diferentemente da exploracdo e da producédo, as etapas de escoamento,
tratamento, processamento e transporte de gas natural, bem como de

distribuicdo, possuem caracteristicas de monopalio natural.
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2.2.Gas natural e o conceito de industria de rede

O suprimento de gas natural se realiza, essencialmente, por meio de uma
industria de rede, e 0s gasodutos de transporte possuem as caracteristicas
daquilo que a teoria econdmica denomina facilidade essencial, ou seja,
constituem uma infraestrutura indispensavel para um competidor. A esse
respeito, pode-se citar TYE (1987, pg 348).

Um competidor individual pode sofrer uma desvantagem
grave como resultado da negacéo sem que haja um efeito
significativo na concorréncia - prejudicar um concorrente
ndo € necessariamente o mesmo que prejudicar uma
competicdo. Os tribunais geralmente definiram uma
instalacdo essencial como aquela em que o dano a
concorréncia deve ser "grave" como consequéncia da

"impraticabilidade" de duplicar a facilidade negada

Disso depreende-se que, caso seja hegado a um agente fornecedor de gas
natural o acesso a rede de gasodutos, sua condicdo como competidor fica
demasiadamente prejudicada, uma vez que a construcdo de uma nova
infraestrutura de igual finalidade da existente é bastante antiecondmica e,
adicionalmente, coloca o empreendedor em condicdo desigual de
competicao contra 0 agente que ja atua naguele mercado, cujos custos sédo

marginais.

A separacao juridica e comercial entre transportadores, empresas que
operam 0s gasodutos, e carregadores, proprietarias do gas natural, é
condicdo facilitadora para estimular a competicdo entre agentes de

mercado.
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2.3.Tipos de contrato

De acordo com SAUER (2011), a industria gasifera no Brasil se
desenvolveu a partir de uma combinacéo de contratos de longo prazo, com
rigidas clausulas do tipo Take-or-Pay? (ToP) e Ship-or-Pay* (SoP). Essas
cldusulas preveem que o comprador pague volumes minimos pré-
estabelecidos de gas natural, mesmo que néo os utilize. Segundo o mesmo
autor, tais mecanismos contratuais tém o “objetivo de garantir a
financiabilidade dos investimentos através da geracdo de receitas

compativeis com os custos associados a implantacao da infraestrutura”.

A respeito dos tipos de contrato de fornecimento de gas natural, SAUER
(2011) enumera 4 modalidades distintas: firme inflexivel, em que se
estabelece um compromisso de comercializagdo com pagamento por
quantidades minimas contratadas por parte do cliente e a respectiva
garantia de entrega por parte do fornecedor; firme flexivel, em que o servigo
energético do consumidor pode ser satisfeito a partir de outras fontes de
energia; interruptivel, em que o suprimento de gas natural pode ser
interrompido pelo fornecedor, segundo as condicbes negociadas
previamente em contrato; e preferencial, modalidade na qual o consumidor

detém a prerrogativa de interromper o fornecimento.

Ainda segundo SAUER (2011), as modalidades interruptivel e firme flexivel
diferenciam-se entre si porque, na primeira, a responsabilidade pela
substituicdo do combustivel alternativo € do cliente. Na modalidade
preferencial, o suprimento é interruptivel apenas pelo cliente, estando o

fornecedor obrigado a providenciar o suprimento de gas disponivel quando

8 Take-or-Pay: clausula contratual na qual o comprador assume a obrigagéo de pagar por
uma certa quantidade de gas contratada, independente de ter-se utilizado dele ou ndo. Se
previsto em contrato, o comprador pode recuperar 0 gas pago e nao efetivamente retirado
(SAUER, 2011).

4 Ship-or-Pay: clausula incluida nos contratos de transporte de gas natural, segundo a
gual o consumidor final ou a concessionaria, para quem esta sendo feito o transporte, é
obrigado a pagar pelo transporte do gas mesmo no caso de o gas ndo ser transportado
(SAUER, 2011).
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demandado, sendo predominantemente destinado ao consumo

termelétrico, com suprimento via GNL.

2.4.Geracao termelétrica

Os Contratos de Comercializacdo de Energia no Ambiente Regulado
(CCEAR) sao celebrados ap0s realizacao de leildo, que € definido a partir
da obtencdo do melhor custo-beneficio entre os empreendimentos

concorrentes. Segundo Martins (2008):

Os CCEAR para as termelétricas sdo realizados na
modalidade intitulada “contratos por disponibilidade de
energia”. Nesta modalidade de contratagdo, os agentes
gerados de energia sdo pagos de acordo com sua
guantidade de energia assegurada, ou garantia fisica, e
nao com base na energia efetivamente gerada. Os agentes
geradores termelétricos estdo autorizados a vender, nos
leildes de energia, um montante maximo de energia dado

pela quantidade total de energia assegura da usina. (...)

O empreendedor, em contrapartida a oferta de energia
firme que adicionard ao sistema caso seja um dos
vencedores, faz um lance no leildo que € um pedido de uma
renda fixa anual. Esta renda anual solicitada pelo
empreendedor devera financiar todos os custos fixos da
usina incluindo as despesas de depreciacédo e os fluxos de

remuneracao do capital investido.

O conceito de garantia fisica aplicado ao Sistema Interligado Nacional (SIN)
compreende a maxima quantidade de energia que esse sistema pode
fornecer, considerando determinado critério de garantia de suprimento. A
partir do montante obtido, ocorre o rateio entre 0s agentes responsaveis

pela geragéo para cada empreendimento ligado ao sistema. Esse pacote
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que cada gerador recebe serve como referéncia para a celebracéo de

contratos de comercializagdo, e recebe o nome de garantia fisica.

Conforme estabelecido na legislacéo vigente aplicada a comercializacao de
energia elétrica, os agentes de distribuicdo, os consumidores livres e 0s
especiais devem garantir o atendimento a 100% de suas cargas, em termos
de energia e poténcia por meio geracao propria e/ou contratos de compra

de energia registrados na CCEE.

De acordo com o estabelecido na Lei n® 10.848, de 15 de marco de 2004,
a Garantia Fisica corresponde a quantidade méaxima de energia, que um
empreendimento de geracdo ou de importacdo pode comercializar.
Segundo o Decreto n°5.163, de 30 de julho de 2004, compete ao Conselho
Nacional de Politica Energética (CNPE) propor critérios gerais de garantia
de suprimento a serem observados pelo Ministério de Minas e Energia
(MME) na definicdo da metodologia de calculo da Garantia Fisica dos

empreendimentos.

Com base nesses normativos, e respaldada pelo arcabouco legal que a
criou, a Lei n° 10.847, de 15 de marco de 2004, a Empresa de Pesquisa
Energética — EPE realiza o célculo da Garantia Fisica dos

empreendimentos novos e das revisbes em empreendimentos existentes.

Segundo disposto em CCEE (2010), no célculo da Garantia Fisica, séo
considerados fatores como a poténcia da usina, as taxas de
indisponibilidade forgcada e programada, bem como o custo variavel unitario
— CVU, informacdes essas declaradas pelo empreendedor. Para o primeiro
parametro, a poténcia da usina é diretamente proporcional a sua Garantia
Fisica, uma vez que indica maior disponibilidade de energia do
empreendimento. Por outro lado, quanto maior o CVU, menor a
probabilidade de a usina ser despachada, motivo pelo qual esse parametro

€ inversamente proporcional ao valor da Garantia Fisica.
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Ainda segundo CCEE (2010), a Agéncia Nacional de Energia Elétrica apura
a Garantia Fisica a partir da capacidade de geracdo dos empreendedores.
A impossibilidade de demonstrar capacidade de geracdo gera penalidades

por insuficiéncia de lastro para comercializacdo de energia.

Segundo Tolmasquim (2016), para efeitos do planejamento energético, as
fontes de geracdo podem ser divididas em controlaveis e ndo controlaveis.
Essa classificacao refere-se a capacidade de controle operacional sobre a

oferta disponivel.

A oferta por fontes ndo controlaveis possui caracteristica intermitente,
sujeita a disponibilidade momentanea do insumo de geracdo. Entre elas
destacam-se as fontes edlica, solar, biomassa, hidrelétrica a fio d’agua e

termelétrica inflexivel.

Por sua vez, as fontes controlaveis séo aptas a modulagédo e adaptaveis a
caracteristica da curva de demanda, podendo ser despachadas segundo
as necessidades operacionais do sistema. Podem ser citadas as

hidrelétricas com reservatorio e as termelétricas flexiveis.

De acordo com Tolmasquim (2016), a expansao de fontes renovaveis
intermintentes, de caracteristica ndo controlavel, como eélica e solar, aliada
a reducéo das hidrelétricas com reservatério, aumentam a necessidade de
se dispor de fontes termelétricas flexiveis, por isso controlaveis, para
garantir o atendimento ao mercado. Ainda segundo Tolmasquim (2017), “a
termelétrica a gas natural tem sido apontada como uma tecnologia
adequada para ser acionada nos periodos de indisponibilidade da gerag¢do
a partir dos ventos e do sol.” (pg. 9).

Segundo o Banco de Informagdes de Geracao, da Agéncia Nacional de
Energia Elétrica — ANEEL (2017), o Brasil possui no total 4.667
empreendimentos em operacgdo, totalizando 152,25 GW de poténcia

instalada. Desse total, 2.927 correspondem a empreendimentos
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termelétricos, que respondem por 41,03 GW, ou 26,95% da poténcia total
instalada.

Ainda segundo ANEEL (2017), considerando os empreendimentos
atualmente em construcao e os previstos que ainda nao foram iniciados, as
usinas termelétricas deverdo responder por 27,66% da capacidade de
geracgédo do Pais, nos proximos anos. A figura 1 apresenta a situacéo atual
e a projecao prevista para a matriz elétrica brasileira a partir de seus

insumos de geracao.

Atual Prevista*
152,25 GW 176,78 GW

* Considerando novos empreendimentos ja outorgados e ndo concluidos

Fonte: ANEEL (2017)

Figura 3 — Poténcia Total Instalada
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2.5.Riscos em Geracao Termelétrica
2.5.1. Definicdo de Risco

Em projetos de infraestrutura, segundo IRWIN (1997), risco representa os
acontecimentos que podem reduzir a expectativa de retorno do investidor.
Para GRAEFF (2011), risco pode ser definido como a ocorréncia de um
evento desfavoravel, imprevisto ou de dificil previsdo, que onera
demasiadamente 0s encargos contratuais de uma ou de ambas as partes,

afetando a rentabilidade do projeto e a consecucédo de seus objetivos.

JORION (1998) oferece um ponto de vista alternativo, incluindo resultados

gue proporcionem perdas e ganhos:

Embora o termo risco na linguagem moderna signifique
‘perigo de perda”, a teoria de finangas o define como
“disperséo de resultados inesperados, devido a oscilacbes
nas variaveis financeiras”. Assim, os desvios positivos e

negativos devem ser vistos como fontes de risco.

No presente trabalho, esses conceitos sdo essenciais para avaliar o grau
de exposicdo ao risco em que se inserem 0S empreendimentos
termelétricos importadores de combustiveis, bem como definir entre quais

agentes o risco deve ser alocado.

2.5.2. Riscos de Operacédo do Sistema

Segundo Tolmasquim (2016), a oferta, imediata ou potencial, de energia
hidrelétrica interfere nas decisdes de despacho termelétrico, e esta sujeita
a fundamentos especificos do modelo brasileiro, a saber: i) a volatilidade
interanual, decorrente da variacéo hidrica observada nas bacias brasileiras
ao longo do anos, apresentando pouca aderéncia a média anual, o que
reduz a previsibilidade; ii) a sazonalidade intra-anual, que contribui para

uma grande diferenca de vazles entre os periodos seco e umido; iii) a
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complementaridade regional, resultante da diversidade climéatica e da
extensdo territorial brasileira, o que possibilita vazdes acima da média na
regido Sul em periodos de estiagem no restante do pais; e iv) a
dependéncia do momento e das circunstancias na tomada de decisdes, em

razao de perdas potenciais.

Desse conceito, advém o que Tolmasquim (2016) convencionou denominar
Dilema do Operador. Nessa condicdo, o operador deve escolher entre
despachar hidrelétricas e utilizar a agua armazenada no reservatorio, ou,
em seu lugar, despachar usinas termelétricas. A partir disso, o operador
opta por revisar sua deciséo de despacho periodicamente, como forma de

ajusta-la as condicdes hidrolégicas. A figura 4 ilustra esse conceito.

% » “ S baixo
Usar a dgua armazenada nas

usinas hidrelétricas hoje? $ :
alto
¥ _ - . » déficit

@ ﬂ:\ Sbaixo
e | & »|e0=
= 4 \\\\\ vertimento
Usarasté;nicashoje? B » u $baixo

$ alto

Custo Imediato Custo Futuro

Fonte: Tolmasquim (2016)

Figura 4 — Dilema do Operador

Na primeira hipotese, caso as condicbes hidrologicas permanecam
favoraveis, a decisdo foi economicamente correta, uma vez que as

hidrelétricas possuem menor custo operacional e 0s reservatorios seréo
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repostos pelas novas vazdes. Entretanto, em caso de estiagem, podera
ocorrer déficit em razdo da indisponibilidade hidrica, e o custo torna-se

elevado.

Por outro lado, se o operador escolhe a segunda hipotese, despachar
termelétricas, haver4d manutencao dos niveis do reservatério. Caso ocorra
chuva, podera haver vertimento decorrente do reservatério cheio, e havera
desperdicio. Entretanto, caso ndo chova, a manutencdo do reservatorio
possibilitara maior seguranca energética, e a decisdo pelo despacho

térmico mostra-se a mais acertada.

Conforme jA mencionado, os contratos de suprimento de combustiveis
devem remunerar 0s investimentos de capital intensivos, despendidos com

a construcdo das infraestruturas essenciais.

Entretanto, a decisdo de despacho pode ser revista periodicamente. Isso
expde o empreendedor termelétrico ao risco de assumir contratos de
combustiveis de longo prazo, com o intuito de garantir o suprimento e obter
melhores precos, mas ndo ser remunerado por isso, uma vez que a decisédo

de despacho pode Ihe ser desfavoravel.

2.5.3. Riscos de garantia de suprimento de combustivel

Conforme anteriormente mencionado, em contratos por disponibilidade, o
empreendedor recebe remuneragao, proporcional ao seu investimento de
capital, para manter disponivel seu parque gerador para o Sistema
Interligado Nacional. Tal condicdo requer a manutencao da capacidade de
geracgao, o que inclui a garantia de disponibilidade de combustiveis. Caso
nao consiga comprovar capacidade imediata de geracdo, o empreendedor
pode ser punido com a perda parcial ou total de Garantia Fisica, impedindo-

o de vender energia ao mercado (CCEE, 2010).
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Nesse contexto, podemos citar o Termo de Compromisso assinado entre
ANEEL e Petrobras em 2007 em razdo de falhas de suprimento de géas
natural. A Petrobras, principal fornecedor de gas natural do mercado
brasileiro (MME, 2017), detinha o contrato de fornecimento com quase

todos os empreendedores termelétricos que utilizavam esse combustivel.

Segundo ANEEL (2007), o ONS realizou despacho de diversas usinas,
seguindo orientacdo do Comité de Monitoramento do Setor Elétrico
(CMSE), com o intuito de verificar a real disponibilidade de gas natural. O
resultado desse teste, ocorrido em dezembro de 2006, foi a comprovacao
da indisponibilidade do combustivel, “comprometendo assim o atendimento
a um despacho simultdneo com base na capacidade maxima de geracao”.
A Petrobras alegou que a indisponibilidade decorreu de adversidades na

infraestrutura de fornecimento de gas natural.

A Agéncia Reguladora e a empresa celebraram, entdo, um Termo de
Compromisso, que estabelecia, entre outros pontos, a reducéo do valor do
Custo Variavel Unitario® (CVU) da usina e multa a ser paga pela Petrobras
sempre que a poténcia disponibilizada em um determinado més, por
alguma usina, fosse inferior a estabelecida em despacho do ONS, por

ordem de mérito ou teste, em funcao da falta de combustivel.

Dessa forma, o Termo de Compromisso estabeleceu punicdo tanto para o
empreendedor termelétrico, ao impactar o valor de referéncia para sua
remuneracdo variavel, como para o supridor do combustivel,
estabelecendo multa calculada segundo o custo da energia que deixou de
ser gerada (ANEEL, 2007).

Segundo SAUER (2011), a necessidade de manutencédo da disponibilidade
da usina para o Sistema Elétrico Interligado n&o impacta somente na

escolha dos contratos de suprimento de combustiveis, com também deve

5 O Custo Variavel Unitario é o valor do custo variavel, para cada MWh gerado pela Usina,
expresso em R$/MWh, informado pelo Agente Gerador, necessario para cobrir todos o0s
custos de operagédo da Usina, exceto os ja cobertos pela Receita Fixa (CCEE, 2010).
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ser avaliada de forma ampla e envolvendo multiplas formas de oferta. Para

ele:

Tornar tais usinas operacionais em um regime de
complementagdo hidrotérmica exige a utilizacdo de
mecanismos de flexibilizacdo da cadeia gasifera, seja pelo
lado da oferta — a partir da producéo local advinda de fontes
de gas associado e ndo associado ou da importacdo
sazonal de GNL — seja pelo lado da demanda; através de
relacbes contratuais mais exigiveis que viabilizem a
otimizacdo das diversas fontes de energia disponiveis na

matriz energética brasileira.

Dessa forma, a flexibilidade no fornecimento do combustivel constitui
elemento mitigador de risco para o empreendedor termelétrico, mas que,
conforme comprovado, tem aplicabilidade limitada em contratos de

disponibilidade entre o agente gerador e o Sistema Interligado Nacional.

2.5.4. Riscos de precos de combustiveis

Segundo ANP (2010), atualmente, os precos de gas natural sdo livremente
negociados entre as partes e expressos contratualmente, cabendo a ANP

a arbitragem de conflitos na tarifa de transporte.

No caso dos contratos atrelados ao fornecimento de gas natural boliviano,
o preco do gas natural € composto pela soma de uma parcela
correspondente ao custo do produto (PG) e outra relativa a tarifa de
transporte. Enquanto a tarifa é reajusta anualmente segundo metodologia
pré-definida, a parcela PG sofre interferéncia da flutuagdo de precos

internacionais, conforme descrito em ANP (2010):
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A parcela PG evolui trimestralmente atrelada ao reajuste
da cesta de Oleos combustiveis, composta de um 6leo
pesado (HSFO) e dois Oleos leves (LSFO) com cotacdes
no golfo americano e no sul e no norte da Europa, onde o
0leo HSFO tem um peso de 50% na formula enquanto os

dois 6leos LSFO tém um peso de 25% cada.

Ainda de acordo com o mesmo documento, a partir de 2008, a Petrobras
iniciou processo de negociacdo de novos contratos de fornecimento com
as distribuidoras estaduais, instituindo uma nova politica de precos que
passou a ser constituido pela soma de uma Parcela Fixa (PF), atualizada
anualmente pelo IGP-M, com uma Parcela Variavel (PV), reajustada

trimestralmente pela variacdo de uma cesta de 6leos e do cambio.

Essa vinculacdo a uma cesta de 6leos e ao cambio introduz elementos de
volatilidade ao prec¢o do gas natural vendido no Brasil. Conforme registrado
no grafico abaixo, retirado de MME (2017), os precos da Nova Politica
(Modalidade Firme) e do gas importado da Bolivia acompanham a

tendéncia dos precos internacionais de energéticos.
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Figura 5 — Histdrico de Pregos do Géas Natural
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Dessa forma, a depender da cotacdo internacional, os pre¢cos domeésticos
de gas natural podem sofrer mudancas significativas. Tais variagées podem
impactar na competitividade do gas natural frente a outros energéticos, o
que pode repercutir nos demais elos da cadeia, incluindo a geracéo

termelétrica a partir desse combustivel.

A Portaria MME n° 42, de 1° de marco de 2007, estabeleceu os critérios de
reajuste tarifario para fins de elaboracéo dos Editais dos Leildes de Energia
Proveniente de Novos Empreendimentos e dos respectivos Contratos de
Comercializacdo de Energia no Ambiente Regulado — CCEARs. Segundo
disposto no art. 2° desta Portaria, do montante pago ao empreendedor
termelétrico, a parcela relativa a remuneracdo por consumo de
combustiveis pode ser reajustada conforme uma cesta de energéticos,

segundo indices pré-estabelecidos.

Dessa forma, o risco a que o agente termelétrico estaria exposto em razao
da variacdo do preco do combustivel acaba sendo realocado. Como o
reajuste da remuneracdo do agente gerador pode refletir as variagdes dos
contratos de suprimento de insumos energéticos, recai sobre o mercado

consumidor de energia elétrica os riscos advindos de tal variacéo.

2.6.Alocacdao de Riscos

7

Quanto a alocacao de riscos, € relevante registrar o conceito de KERF
(1998), em que os riscos devem ser suportados pela parte que tem as
melhores condi¢cbes para avaliar, controlar e gerenciar ou a parte com
melhor acesso a instrumentos de cobertura, a maior capacidade para

diversificar, ou 0 menor custo para suporta-los.

Para IRWIN (1997), existem dois fatores que devem ser levados em
consideracdo na alocacdo dos riscos: primeiro, 0 grau em que 0 agente
pode influenciar ou controlar o resultado sujeito a riscos; segundo, a

capacidade do agente em suportar o risco com menor custo. RIBEIRO
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(2010) estabeleceu critérios objetivos para alocagdo de riscos em
concessdes publicas, os quais podemos transportar parcialmente para o

caso da geracao termelétrica a gas natural. Séo eles:

» Critério 1: Quem pode, ao menor custo, reduzir as chances de que a
perda venha a se materializar ou, caso ndo seja possivel, mitigar as
perdas resultantes. Normalmente, essa parte € aquela que tem maior

controle sobre o risco em questdo, ou sobre suas consequéncias.

» Critério 2: Nao se deve atribuir risco aos agentes econdmicos que
podem externalizar suas perdas. O Estado pode transferir todos os
seus custos para os contribuintes. Perdas sofridas pelo Erario ndo

induzem a uma administracao mais eficiente de custos.

> Critério 3: E mais eficiente que o Estado assuma o risco quando: i) os
riscos ndo encontrarem cobertura no mercado; ou ii) 0s prémios forem

proibitivos.

Dessa forma, tomando por base os critérios 2 e 3 de RIBEIRO (2010) se o
custo de assuncédo de determinado risco pelo parceiro privado é baixo, ndo
seria adequado onerar 0 usuario do servico publico relativamente a esse

risco.
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3. Metodologia

3.1.0 procedimento e o instrumento de Coleta de Dados

Para atingir os objetivos deste trabalho, a metodologia adotada envolveu
trés etapas. Na primeira delas, descrita no item 2, foi realizada a revisao do
referencial tedrico da cadeia de suprimento de gas natural, da geracdo de
energia elétrica e de mecanismos de alocagé&o de riscos.

Em seguida, baseado no conhecimento consolidado da etapa anterior e
fazendo uso de pesquisa empirica documental, sdo apresentados dados
do historico de operacéo de dois empreendimentos de geracdo de energia
elétrica a partir da combustdo de gas natural importado.

Na ultima etapa, sédo analisados os aspectos relacionados a alocacdo dos
riscos no suprimento de energia, a partir do suprimento de insumos

mediante importagéo.

O universo analisado compreende o0s empreendimentos brasileiros
voltados para a geracdo de energia elétrica, e que possuem, como
alternativa de suprimento, combustivel de origem exclusivamente

importada.

A coleta de dados para este estudo foi realizada majoritariamente entre os
informativos periédicos que tratam de oferta e consumo de gas natural e de

energia elétrica disponiveis e de acesso publico.

As principais fontes sdo orgaos publicos responsaveis pelo monitoramento
do mercado energético nacional, tais como o Ministério de Minas e Energia
— MME, a Agéncia Nacional do Petrdleo, Gas Natural e Biocombustiveis —
ANP, a Agéncia Nacional de Energia Elétrica — ANEEL, bem como a

Empresa de Pesquisa Energética — EPE.
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3.2.Limita¢cdes do Estudo

A principal limitacdo desse estudo de caso esta relacionada ao quéo pouco
significativa a amostra pode ser considerada para indicar o problema como
um todo. Dessa forma, podemos identificar, entre as limitagbes mais
evidentes dos estudos de caso apontadas por BULGANOV (1998), talvez
a que mais se estao bastante relacionadas ao presente trabalho decorre do
fato de “nao representar o setor como um todo, ou mesmo os seus

segmentos, mas apenas 0 caso ou casos analisados”.

Adicionalmente, ainda segundo o mesmo autor, “a andlise baseada na
interpretacdo subjetiva de dados impossibilita a realizacdo de testes
estatisticos sobre a significancia de cada fator identificado” (BULGACOQOV,
1998). Relacionando com o estudo de caso deste trabalho, a relagéo entre
causa e efeito pode requerer amparo em elementos pouco objetivos,

vinculados a conceitos do autor.

YIN (1996) menciona uma limitacdo adicional, observada na metodologia
de um estudo de caso Unico, mas que pode se aplicar ao presente trabalho.
Para ele, a vulnerabilidade potencial deste tipo de pesquisa acaba nao
sendo o0 caso que se imaginava que fosse de inicio, ndo tendo as
caracteristicas que se julgam necessarias para que ele seja suficiente por

Si s0.
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4. Analise

4.1.Alocacédo de Riscos em Geracao Termelétrica

A tomada de deciséo quanto a constru¢cdo de empreendimento de geracao
termelétrica envolve um conjunto de variaveis que podem impactar no
retorno financeiro do capital investido. No atual estagio de maturacdo do
mercado, o0s riscos sdo alocados de forma eficiente, em razdo de um

arcabouco regulatério robusto aplicavel ao setor.

As incertezas quanto ao despacho provocariam riscos incontornaveis se
nao houvesse a remuneracdo por disponibilidade. Como o gerador
termelétrico recebe renda anual fixa que financia seus custos fixos,
incluindo despesa de depreciacdo e os fluxos de remuneracao do capital
investido, recai sobre o consumidor de energia elétrica o risco que estaria
associado a incerteza de remuneracao do capital investido na construcdo

da usina.

Em relacdo as incertezas quanto a garantia de suprimento de GN, adotando
como exemplo o caso do Termo de Compromisso firmado entre ANEEL e
Petrobras, citado no presente trabalho, o risco €, em grande medida,
transferido ao supridor de combustivel. Dessa forma, a multa que lhe é
atribuida reflete o custo da energia ndo gerada no momento da falta de

suprimento.

O mecanismo adotado pela ANEEL constitui importante papel na mitigagao
do risco de suprimento, uma vez que expde o fornecedor de combustivel a
custos de grande monta e alheios ao seu mercado, ligados a flutuacao do
mercado de curto prazo de energia elétrica. Isso contribui para que o
agente priorize esse suprimento em detrimento a outros que nao implicam

em punicdo tao severa.
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No que diz respeito a indefinicdo do despacho na operacdo do sistema, o
risco associado a essa imprevisibilidade recai sobre o gerador termelétrico.
A necessidade de celebracdo de contrato de suprimento de combustivel
para garantir a disponibilidade gera custos diretos, uma vez que, conforme
anteriormente mencionado, os contratos de suprimento firme de gas natural
tendem a remunerar o capital investido na infraestrutura destinada ao

suprimento desse insumo.

Para mitigar esse risco, o0 gerador pode adotar uma estratégia em que, nos
periodos de precos de energia baixos, 0 empreendimento deixa de operar
e armazena o combustivel do Take-or-Pay. Nessa situacdo, € necessario
que 0 agente compre energia no mercado de curto prazo para honrar seus
compromissos de geracdo. Quando o preco da energia estiver mais
elevado, o agente despacha a usina a partir do volume de Take-or-Pay de

seu contrato, maximizando sua remuneragao.

Quanto a possibilidade de elevacdo de precos do GN, conforme
mencionado anteriormente, o ajuste da remuneracdo do empreendedor
termelétrico pode ser indexado aos mesmos indicadores que interferem na
precificacdo do gas natural. Dessa forma, o risco decorrente da flutuacao
do preco do combustivel é alocado no Sistema Interligado Nacional, sendo
transferido ao consumidor final. Essa alocacdo € aderente ao critério 3 de
RIBEIRO (2010), citado neste trabalho.

A tabela 1 oferece uma proposta de Matriz de Risco, obtida a partir do

referencial tedrico formulado no presente trabalho.
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Tabela 1 — Matriz de Riscos na Geracao Termelétrica

operacao do

contratar combustivel

Riscos Descricao Alocacéo Mitigacao
éﬁ;irtfii Gerador termelétrico Sistema O mercado
retorno do constroi a usina e Interl_lgado remunera o gerador

. necessita de garantia de Nacional s
capital . . termelétrico em
investido na ~ retormo do capﬂal (consum@or funcéo de sua
construcio da investido em cenério de de energia disponibilidade
UTgE incerteza de despacho elétrica) P
Inexisténcia de Geracédo nos

previsibilidade de periodos em que a

Indefinicdo de despacho que obriga o energia no mercado
despacho na gerador termelétrico a Gerador de curto prazo

Termelétrico

estiver mais cara,

sistema para manter minimizando o risco
disponibilidade, gerando de uso da parcela
custos de oportunidade de Take-or-Pay
Contratacdo que
. ermita punigdo ao
Incertezas Agente termelétrico . P ) !
guanto a impossibilitado de gerar §uprldor de supridor de gas
X ; ~ gas natural e | natural, de forma a
garantia de energia em razao de falta .
: : Gerador Ihe transferir custos
suprimento de de suprimento de l6tri .
GN combustivel Termelétrico da geragéo nao
ocorrida por falta de
combustivel
Gerador termelétrico tem Sistema Mecanismos de
sua remuneracdo variavel | Interligado correcdo de CVU
Elevacao de reduzida em razéo da Nacional seguindo critérios
Precos do GN elevacéo do preco do (consumidor similares aos dos
combustivel utilizado para | de energia ajustes de pregos
geracéo. elétrica) do gas natural

4.2.UTE Mario Covas

Segundo MME (2017), a UTE Mario Covas esta localizada na capital do

Mato Grosso, Cuiaba, e possui capacidade de geracdo de 480 MW. Por

operar em ciclo combinado, a UTE apresenta elevada eficiéncia energética.

Com caracteristica de bicombustivel, a UTE pode operar a partir da

combustdo tanto de 6leo como de gas natural. Os desafios logisticos

envolvidos na operacao de suprimento constituem principal fator a ser

considerado na escolha do combustivel.
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Para operar a partir do consumo de 6leo, a UTE Cuiabd requereria cerca
de 85 caminhdes tanque por dia de operagéo, o que restringe sobremaneira

a deciséo pelo uso desse combustivel.

Para abastecer a termelétrica, optou-se, entdo, pela construcdo do
gasoduto Lateral-Cuiaba, conhecido como Projeto Integrado Cuiaba — PIC,
com extensao de 629 quildmetros. O trecho boliviano, com extenséo de 362
quildmetros, se inicia na cidade de Chiquitos e termina na cidade de Sao
Matias, e o brasileiro, com extensdo de 267 quildbmetros, comeca no
municipio de Caceres e vai até Cuiaba. No projeto, foram investidos
aproximadamente US$ 750 milhdes, constituindo um dos maiores
investimentos privados da historia de Mato Grosso. A figura 1 mostra o

tracado do gasoduto Lateral-Cuiaba.

Figura 6 — Gasoduto Lateral-Cuiaba

Em pleno funcionamento, a usina térmica de Cuiaba consome 2,2 milhdes

m3/dia de gas natural. O restante da demanda do Estado do Mato Grosso
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também é atendido pelo gasoduto, cuja capacidade de transporte é de 2,8

milhdes m3/dia.

Originalmente, a usina possuia contrato de fornecimento de energia elétrica
com a empresa Furnas para gerar 480 MW, e outro contrato de
recebimento de 2,2 milhdes de metros cubicos diarios de gas natural
celebrado com a empresa Andina, da Bolivia.

Entretanto, a partir de uma mudanca na legislacao boliviana, ocorrida em
marco de 2006 e implementada no primeiro semestre de 2007, a empresa
Andina deixou de existir e foi atribuida & Yacimientos Petroliferos Fiscales
Bolivianos — YPFB a exclusividade do exercicio de exportacdo de gas

natural naquele pais.

A partir desse periodo, o governo boliviano manifestou sua inconformidade
ao governo brasileiro quanto ao preco de gas natural fornecido a UTE,
menor do que o praticado no contrato de fornecimento de gas as regides
Sul e Sudeste do Brasil por meio do gasoduto Bolivia-Brasil. Apds algumas
tratativas comerciais e diplomaticas, foi celebrado ajuste do preco

contratual, nos termos solicitados pelas autoridades bolivianas.

A despeito disso, a partir de agosto de 2007 o fornecimento de gas pela
Bolivia a UTE Cuiab4d foi totalmente interrompido ocasionando a
indisponibilidade dessa térmica. Como consequéncia, o contrato de compra
e venda de energia elétrica, firmado entre a EPE e Furnas Centrais
Elétricas S.A. foi extinto por forca de uma sentenca arbitral, de 20 de

outubro de 20009.

Em 12 de julho de 2011, a Agéncia Nacional de Energia Elétrica — ANEEL
aprovou, por meio da Resolucdo Autorizativa n° 3.008, a transferéncia da
autorizacdo da Usina Termelétrica Cuiaba, outorgada por meio da
Resolucdo Autorizativa n° 09, de 13 de janeiro de 1998. A autorizagao
passou da EPE — Empresa Produtora de Energia Ltda. para a empresa

Petroleo Brasileiro S.A. — Petrobras. O Contrato de Locacdo e Outras
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Avencas (Contrato de Arrendamento) firmado entre a EPE e a Petrobras
teve vigéncia até 31 de dezembro de 2013, prorrogado posteriormente por

mais dois anos.

Apos longo periodo sem suprimento (desde 2007), em setembro de 2011,
a Petrobras e a YPFB assinaram o Aditivo n® 5, com validade de um ano e
prorrogado uma vez por igual periodo, ao Contrato de Compra e Venda de
Gas Natural (GSA), celebrado em 16 de agosto de 1996, cujo objeto original
era somente o fornecimento de gas por meio do Gasbol. O Aditivo n°® 5
incluiu nesse GSA um ponto de entrega adicional, localizado em San
Matias, na fronteira boliviano-brasileira, na interligacdo dos Gasodutos
GasOriente Boliviano e GasOcidente Mato Grosso (GOM ou Lateral-

Cuiabd), permitindo assim o atendimento a UTE Mario Covas.

Como pode ser visto no grafico 1, que contém o histérico de consumo da
UTE Cuiaba apds a assinatura do Aditivo 5 ao GSA, o fornecimento se deu
entre os meses de abril de 2012 e setembro de 2013, sendo essa Ultima a
data em que o Aditivo teve seu prazo de validade expirado. Apos esse
periodo, em fevereiro de 2014, novo aditivo foi celebrado, nos mesmos
termos do anterior, permitindo suprimento durante os dois anos seguintes
(MME, 2016).
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Figura 7 — Grafico do historico de consumo de gas natural na UTE Cuiaba sob

0 amparo do Aditivo n°5

Apos a interrupcao do fornecimento em janeiro, o governo brasileiro voltou
a se envolver para viabilizar negociagdes para prorrogagao do suprimento
de géas natural por meio do Gasbol, cujo contrato expira em 2019. A
necessidade de envolvimento governamental se mostrou evidente a partir
das recusas oriundas da YPFB, controlada pelo governo boliviano, em

celebrar contratos com empresas privadas brasileiras.

No atual momento histérico, é possivel perceber um forte componente
ideoldgico nos critérios impostos pelos agentes bolivianos na escolha de
seus parceiros comerciais, 0 que indiscutivelmente interferiu na decisao
pela interrupcdo, em 2007, do fornecimento de gas natural a UTE Cuiaba
enquanto esse empreendimento esteve sob dominio de ente privado.
Conforme discorrido anteriormente, o suprimento somente voltou a ocorrer
apos arrendamento da usina a Petrobras, que realizou contratacdo
diretamente com a YPFB.
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4.3.UTE Uruguaiana

De acordo com o Banco de Informacbes de Geracdo (BIG®) da Agéncia
Nacional de Energia Elétrica, a usina termelétrica de Uruguaiana pertence
AES Uruguaiana, companhia de geracdo de energia termelétrica a gas
natural localizada no Estado do Rio Grande do Sul que possui capacidade
instalada de 639,9 MW. A usina possui duas turbinas de combustdo com
capacidade de 187,5 MW cada e uma turbina a vapor (265 MW). Essa
empresa é integrante do grupo AES Brasil. Segundo informacdes de seu
sitio eletronico’, a AES Brasil possui parque gerador com cerca de 3.300

MW instalados em Sao Paulo, Minas Gerais e Rio Grande do Sul.

A UTE foi inserida no Programa Prioritario de Termeletricidade — PPT por
meio da Portaria MME n° 52, de 14 de abril de 2004 (MME, 2004). Segundo
disposto no art. 1° da Lei 10.312, de 27 de novembro de 2001, o
enguadramento nesse regime garantiu isencédo dos tributos PIS/COFINS
nos contratos de compra de gas natural importado. O gas natural utilizado
pela usina é fornecido pelo gasoduto da Transportadora Sul Brasileira de
Gas — TSB, que liga o municipio de Uruguaiana, onde se situa a UTE, a

malha de gasodutos da Argentina.

A partir de 2004, apds enfrentar problemas de desabastecimento interno, a
Yacimientos Petroliferos Fiscales — YPF, estatal argentina que assinou
contrato de fornecimento de gas, restringiu o envio do insumo para o Brasil,
chegando a cortar o fornecimento em determinados periodos. O governo

argentino chegou a tributar em 100% o gas natural exportado para o Brasil.

A partir da interrupgdo do suprimento, a AES ingressou com acdo de
arbitragem comercial contra a YPF, objetivando reparacdo de danos
decorrentes do descumprimento do contrato de fornecimento de

6 BIG/ANEEL. http://www?2.aneel.gov.br/aplicacoes/Empreendimento/ResumoUsina.asp
7 Sitio da AES Brasil. AES no Brasil. 2016. Pesquisado em 07/06/2017.
http://www.aesbrasil.com.br/ogrupo/conteudo/aesnobrasil
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combustivel. Essa acgéo dificultou as tratativas comerciais entre as duas
empresas (CBE, 2008).

Em razdo dos problemas de abastecimento de gas natural, o Operador
Nacional do Sistema Elétrico — ONS constatou indisponibilidade de geracao
por parte da UTE Uruguaiana. Esse fato levou o Ministério de Minas e
Energia a adequar a Garantia Fisica — GF da usina aos valores observados
de capacidade de geracédo. A Portaria MME n°® 153, de 30 de marco de 2005
redefiniu a GF de 565 MW para 217 MW. Em 2008, a Agéncia Nacional de
Energia Elétrica — ANEEL reduziu a GF para 165 MW e, ainda no mesmo
ano, para zero, a partir da Resolucado Normativa n® 340, de 25 de novembro
de 2008 (ANEEL, 2008). A geradora teve paralisadas suas operacfes em
abril de 2009, devido a auséncia de suprimento do gas contratado da

Argentina.

Em 2013, no intuito de restabelecer o fornecimento de gas natural para a
UTE Uruguaiana, os governos de Brasil e Argentina assinaram aditivo a um
Memorando de Entendimento — MdE sobre Intercambio de Energia Elétrica,
gue passou a prever a possibilidade de regime de livre transito pela malha
de gasodutos argentina, sem que fossem cobrados tributos de qualquer

natureza sobre o volume do energético transportado.

Posteriormente, através da Portaria n°® 1, de 3 de janeiro de 2013, o
Ministério autorizou a Companhia de Gas do Estado do Rio Grande do Sul
— Sulgas, concessionaria que presta o servico local de distribuicdo de géas
natural, a exercer a atividade de importacdo de gas natural oriundo da
Argentina por meio do Trecho 1 do Gasoduto Uruguaiana-Porto Alegre —
GASUP, pertencente a Transportadora Sulbrasileira de Gas — TSB, com
validade até 31 de dezembro de 2013, tendo sido prorrogada

posteriormente.

A Sulgas comprou o GNL da Petrobras junto ao terminal de regaseificacéo
da Argentina e, naquele pais, amparado pelo MdE, firmou os contratos de

regaseificacdo e transporte de gas natural. Por ser a proprietaria do gas
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natural enquanto fora do Pais, e sendo a empresa designada pelo governo
brasileiro para esse fim, coube a Sulgas arcar com o custeio advindo da
movimentacdo do insumo pela malha de gasodutos pertencente a
Argentina e repassa-los para a usina. ApOs ser transportado até a UTE
Uruguaiana, o gas natural foi vendido pela Sulgas a empresa que
administra a usina, a AES Brasil.

A usina operou a partir desse arranjo no inicio dos anos de 2013, 2014 e
2015, periodo em que a crise hidrica atingiu seu momento mais critico. A
geracdo de energia se justificou a partir de solicitacdo do Operador
Nacional do Sistema Elétrico — ONS, que alegou razdes elétricas de

suprimento.

Por envolver um arranjo comercial complexo e decisdes de despacho de
carater emergencial, o fornecimento de gas a UTE Uruguaiana no ambito
do MdE se deu em custos mais altos do que os originalmente atribuidos ao
contrato original de fornecimento, objeto de litigio comercial entre as

empresas YPF e AES Brasil.

Durante esse periodo, a UTE pode remunerar seu capital investido, mas a
modalidade de despacho emergencial ndo permite qualquer perspectiva de
contratacao perene. O suprimento esporadico de combustivel ndo viabiliza
contratacdo com o Sistema Interligado Nacional — SIN, dada a

impossibilidade de se restabelecer sua Garantia Fisica.

Apesar de nado existir nenhum ponto de conexao entre a UTE Uruguaiana
e a malha brasileira de transporte de gas natural, ha autorizacdo para a
construcdo de um gasoduto de 520 quildmetros que propiciaria essa
conexdo. Entretanto, um projeto com esse porte requereria investimentos
financeiros de grande monta. Dadas as condi¢cdes de suprimento de gas a
partir da Argentina, as perspectivas de viabilidade desse empreendimento

se apresentam bastante limitadas.
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4.4.Alocacéo de riscos em caso de interrupcao de fornecimento de
combustivel em contratos internacionais

No caso dos empreendimentos tratados no presente capitulo, UTEs Mario
Covas e Uruguaiana, a interrupcdo do suprimento de combustivel
impossibilitou a manutencdo de seus contratos de Comercializacdo de
Energia no Ambiente Regulado (CCEAR), uma vez que foi atestada a

indisponibilidade das usinas.

Em decorréncias disso, os agentes deixaram de perceber aquilo que
MARTINS (2008) descreveu como a renda anual relacionada a
remuneracao sobre seus investimentos. Ao terem sua Garantia Fisica
anulada, recaiu sobre os geradores termelétricos o risco relacionado a
incerteza quanto ao retorno do capital investido na construgdo da UTE.
Nesse contexto, o gerador termelétrico acabou exposto a riscos nao

previstos no momento da decisdo da construcdo do empreendimento.

Também passou a ser alocado sobre o gerador o risco associado a
auséncia de garantia de suprimento de combustivel, uma vez que a
legislacdo brasileira ndo abrange sancdes aplicaveis a fornecedores
estrangeiros, o que impede a Agéncia Reguladora de Ihe atribuir multas ou

sancgoes.

Importante reiterar que, no caso da UTE Uruguaiana, o empreendedor
buscou acionar arbitragem internacional para resolucdo do conflito.
Entretanto, as decisbes nessas instancias internacionais sédo proferidas
apos transcorrido longo prazo, o que permite que a interrupcdo do
suprimento perdure por todo esse periodo. Dessa forma, mesmo que a
decisdo seja favoravel ao gerador, esse arranjo pode comprometer
significativamente o fluxo de caixa da empresa, impedindo a remuneragao

do capital investido.

Por sua vez, o risco relacionado a variagcdo dos precos de combustiveis
permaneceu depositado sobre o consumidor de energia elétrica, uma vez

gue os custos advindos com o suprimento extraordinario de combustivel
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acabaram sendo remunerados pelos Encargos de Servicos do Sistema
(ESS).

A tabela 2 apresenta a alocacéo de riscos no estudo de casos do presente
trabalho. Conforme pode ser constatado, diferentemente do que ocorre na
tabela 1, o risco decorrente do nao fornecimento de combustivel recai sobre
0 agente gerador, que perde os meios de remunerar o capital investido em

seu empreendimento.

Tabela 2 — Matriz de Riscos Aplicada

Riscos Descricao Alocacéao Mitigagcéao
Incerteza Gerador termelétrico
guanto ao . . O mercado
retorno do constroi a usina e remunera o gerador
capital necessita de garantia de Geraglor termelétrico em
. . retorno do capital Termelétrico ~
investido na . ) L funcéo de sua
construcdo da |_nvest|do em cenario de disponibilidade
UTE incerteza de despacho

Indefinicdo de

Inexisténcia de
previsibilidade de
despacho que obriga o

Nesse caso, o0
gerador ndo mais
se encontra

despacho na gerador termelétrico a N&o se disponivel, ndo
operacao do contratar combustivel aplica sendo obrigado a
sistema para manter manter contratos de
disponibilidade, gerando suprimento de
custos de oportunidade combustivel
Contratagéo que
Incertezas Agente termelétrico permita puni¢ao ao
. . - supridor de gas
quanto a impossibilitado de gerar
) . ~ Gerador natural, de forma a
garantia de energia em razao de falta s .
: : Termelétrico | Ihe transferir custos
suprimento de de suprimento de d . x
. a geragdo ndo
GN combustivel ;
ocorrida por falta de
combustivel
Gerador termelétrico tem Mecanismos de
sua remuneracao variavel . correcéo de CVU
x : x Sistema . e
Elevacéo de reduzida em razéo da . seguindo critérios
~ Interligado e
Precos do GN elevacao do preco do Nacional similares aos dos

combustivel utilizado para
geracao.

ajustes de precgos
do gas natural
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4 5. Alternativas

O cenario econdmico na Argentina, aliado as recentes mudancas de sua
matriz energética, tém constituido fatores relevantes na forma como o pais
tem consumido energia. Segundo registrado em MME (janeiro de 2016),
recentemente, a Argentina passou a demandar ainda mais energia elétrica,

sobretudo no periodo do verao.

De acordo com ONS (2017), tradicionalmente, o Brasil exporta energia
elétrica para a Argentina por meio de intercambio compensado. Além dessa
modalidade, algumas usinas geram exclusivamente para exportacdo de

energia, em condicdes de sobra de geracao para o mercado interno.

No atual cenério, em que se registra excesso de energia contratada, uma
alternativa viavel de recuperacdo de investimento pode ser a exportacdo
de energia para a Argentina. Algumas usinas tém buscado viabilizar essa
alternativa, e aquelas estudadas no presente trabalho ndo estdo em

situacao diferente.

4.5.1. Andlise do caminho adotado pela UTE Mario Covas

Nesse cenario, o Ministério de Minas e Energia, por meio da Portaria MME
n°® 454, de 6 de setembro de 2016, autorizou a EPE, proprietaria da UTE
Mario Covas, a exportar para a Argentina até 480 MW de poténcia e
respectiva energia elétrica gerada exclusivamente pela UTE Mario Covas,
através da Estacdo Conversora de Frequéncia de Garabi, localizada no
Municipio de Garruchos, Estado do Rio Grande do Sul, na fronteira do
Brasil com a Argentina, até 31 de margo de 2017.

Conforme o proprio dispositivo, a UTE Cuiaba ndo possui Garantia Fisica

durante a vigéncia dessa Portaria, estando a totalidade de sua geracao
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destinada a essa operacao de exportagdo, descontados 0 consumo interno
e as perdas no sistema elétrico. A exportacdo de energia objeto dessa
autorizacdo é totalmente atrelada ao volume de energia gerado na UTE
Mario Covas. Dessa forma, conforme delimitado pela autorizacédo, em caso
de indisponibilidade total ou parcial da usina, a exportacéo de energia deve
ser interrompida ou reduzida na mesma propor¢ao da indisponibilidade.

O ONS tem a incumbéncia de definir a disponibilidade da usina, que deve
ser atualizada semanalmente, tendo como referéncia os Programas
Mensais de Operacdo - PMO e suas revisdes, podendo ser ajustado
conforme Programacdao Diaria de Operacdo ou mesmo por necessidades

em tempo real, observadas diretrizes do Ministério de Minas e Energia.

Para viabilizar o suprimento de gas natural a usina, o Ministério também
publicou a Portaria MME n° 502, de 24 de outubro 2016, que autoriza a
EPE a exercer atividade de importacédo de 2,3 milhdes m? por dia de gas

natural, em regime extraordinario, a partir da Bolivia.

Mesmo ndo contando com Garantia Fisica, e por isso, impossibilitada de
ofertar energia elétrica para o mercado regulado, a UTE Mario Covas
obteve autorizacdo para exportar energia elétrica para a Argentina. Isso
pode contribuir para a reducao dos prejuizos advindos da interrupcao de

receita oriunda de seu contrato por disponibilidade.

Necessario registrar que o sistema de transmissao de energia elétrica no
Brasil deve ser remunerado por essa contratagcdo. Em razdo da distancia
geografica entre os pontos de geracédo e o de exportacao para a Argentina,
sdo demandadas medidas especificas a serem adotadas pelo ONS para
viabilizar a referida exportacdo, que envolve o remanejamento dos

montantes energéticos gerados e o devido envio ao pais vizinho.
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4.5.2. Proposta para UTE Uruguaiana

Diferentemente da UTE Mario Covas, a UTE Uruguaiana ndo possui
autorizacao para exportar energia elétrica para a Argentina, permanecendo
com poucas alternativas viaveis para manter operante seu parque gerador.
E possivel afirmar que essa usina possui condigdes facilitadoras caso opte
por buscar essa solucdo, dada sua proximidade com a fronteira Brasil-

Argentina.

Em razdo de sua posicao estratégica, proxima a fronteira com a Argentina
e com o Uruguai, h& pouca distancia a ser percorrida dentro da malha de
transmissdo de energia elétrica brasileira, 0 que reduziria 0s custos
relacionados a esse fator, sobretudo quando comparado com a UTE
Cuiaba. Dessa forma, é razoavel supor a viabilidade de arranjo que
possibilite a geracdo de energia elétrica com a finalidade de exportacao
tanto para a Argentina, como foi autorizada a UTE Méario Covas, como para

o Uruguai. A figura 8 mostra a posi¢cdo da UTE Uruguaiana.

Asuncion

Com'enes
- E A,
Argentina '
Uruguaiana Porto
R oA Alegre
Li rameto‘>
Uruguai
Fonte: MME8

Figura 8 — Posic&do da UTE Uruguaiana

8 http://slideplayer.com.br/slide/34460/
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Para a Argentina, haveria maiores garantias de seguranca energética caso
houvesse condicionante de que todo o volume de gas natural fornecido a
UTE Uruguaiana fosse necessariamente utilizado na geracao de energia a
ser exportada para aquele pais. Dessa forma, deveria ser assegurado que
a energia exportada ao Brasil na forma de gés natural retornasse aquele
pais convertida em eletricidade.

Adicionalmente, a receita auferida nessa operacdo contribuiria para
garantir a remuneracao do investimento despendido com a construcao da
usina, que deixou de ser remunerado com a perda de Garantia Fisica, e
consequente impossibilidade de estabelecer contratacdo firme com o
Sistema Interligado Nacional, bem como receber remuneracdo por

disponibilidade.

E importante destacar que a alternativa proposta no presente trabalho
contribui de forma marginal para o incremento da seguranca energética
brasileira, uma vez que viabiliza a permanéncia da infraestrutura da UTE
Uruguaiana, que, ndo fosse esse arranjo, voltaria ao estado de hibernacao
ndo remunerada, condicdo que poderia leva-la a ser objeto de
desmantelamento por parte de seus proprietarios, como forma de recuperar

parte do capital investido.

Entretanto, para conferir maior seguranca juridica ao arranjo, deveria haver
um posicionamento por parte da autoridade competente para garantir que
haja manutencdo das condi¢cdes estabelecidas mesmo que o mercado
nacional venha a demandar a energia gerada em Uruguaiana. Dessa
forma, ndo caberia condicionamento ao pleno abastecimento nacional, uma
vez que nao ha garantias quanto a disposicao por parte da Argentina em
manter suprimento de gas para o caso de a usina vir a gerar para o mercado

brasileiro.
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5. Conclusao

Apesar de inequivocos os potenciais beneficios advindos dos intercambios
energeéticos, € necessério ter em mente que, em condi¢cdes de escassez,
0Ss paises tendem a priorizar o suprimento de seus mercados internos, em

detrimento dos contratos celebrados com paises vizinhos.

As usinas citadas no presente trabalho sdo localizadas em regides
proximas de fronteira, o que as tornam dependentes de suprimento externo.
Em ambos os casos, as condicdes de abastecimento de gas natural
dependem exclusivamente de contratos comerciais celebrados com
empresas de outros paises, uma vez que o transporte desse energético é

dependente de infraestrutura dedicada.

Importante destacar que investimentos em infraestrutura energética sao,
tradicionalmente, intensivos de capital, e seu retorno ocorre somente em
longo prazo. Dessa forma, torna-se imprescindivel a adocdo de
mecanismos, por via diplomética, que reduzam a inseguranca juridica
sistémica registrada nos acordos que conferem lastro comercial a esses

empreendimentos.

As solugdes para os conflitos comerciais envolvendo usinas citadas neste
documento passaram, invariavelmente, por arranjos intergovernamentais e
diplomaticos. A celebracdo de instrumentos amparados em tratados
bilaterais pode conferir melhores condi¢cdes para a seguranca juridica dos
contratos, algo necessario para Vviabilizar a construcdo de

empreendimentos de intercambio energético.

Conforme se depreendeu do presente trabalho, apesar de reduzidas as
possibilidades de alocacéo ao supridor do risco da falta de fornecimento de

gas natural ao gerador termelétrico em contratos internacionais, é possivel
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adotar medidas mitigadoras, a partir da sinergia de interesses entre 0s
paises.

Por fim, o fornecimento de gas natural pelo pais vizinho de forma
condicionada a sua devolucdo como energia convertida pode oferecer
garantias adicionais a manutencdo do suprimento, viabilizando a
remuneracao do capital investido na constru¢ao das usinas. Entretanto, sua
contribuicdo para a seguranca energética nacional se limitaria a expectativa
de manutencdo de suprimento caso o Brasil venha a precisa desse

montante de energia.
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