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Sumario Executivo

A LCA Consultores foi contratada pelo Sindicato Nacional das Empresas Distribuidoras
de Gas Liquefeito de Petrdleo (Sindigas) para avaliar a racionalidade econémica de um
modelo de recarga fracionada de Gas LP em domicilio, com base em discusséo
levantada junto ao Governo Federal por agentes privados interessados em desenvolver

tal modelo no mercado brasileiro.

A analise abordou aspectos relativos & demanda, a oferta, a fiscalizacdo e o bem-estar
do consumidor, de forma a fazer uma avaliagdo de custo-beneficio do modelo de

recarga fracionada de Gas LP em domicilio no Brasil.

Com relacdo a demanda, ndo ha indicios de que modelo de recarga fracionada permita
a inclusdo de consumidores que atualmente estariam sem atendimento ou teriam

interesse em migrar do modelo atual (vasilhame) para o proposto (venda a granel):

e Atualmente os consumidores ja contam com vasilhames de menor porte como
osP-2, P-5, P-7 e P-8. A demanda por estes vasilhames é muito reduzida,
indicando pouco interesse dos consumidores em adquirir Gas LP em
gquantidades inferiores a 13 kg.

e A disponibilidade de dinheiro em espécie ndo é restricdo em fungéo das
diversas formas de pagamento. Para familias em situagéo de pobreza h& ainda
0 subsidio do Bolsa Familia.

e Adquirir quantidades menores de Gas LP ndo parece trazer beneficios, apenas
aumenta a frequéncia de compra. O Gas LP nao é perecivel, de forma que é
mais vantajoso comprar a maior quantidade que o orcamento permite para evitar
trocar o botijdo com frequéncia.

e A estrutura de distribuicdo do Gas LP ja atende 100% dos municipios brasileiros

e Existe umareducdo do consumo de Gas LP nas residéncias que impde um limite

a expansao do mercado.

Com relagéo a oferta, as simulacdes feitas pela LCA indicam que o modelo a granel,
pretensamente disruptivo, ndo encontra viabilidade econdmica no marco

regulatorio atual:

e Boa parte dos custos de operacdo estd na aquisicdo de matéria-prima e
impostos, que sdo parte do preco de faturamento do produtor: empresa

proponente também tera que arcar com estes custos.
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e O modelo proposto ndo é economicamente viavel. Isso leva a um incentivo a
fraude, que pode se caracterizar de trés formas:

» Enchimento de vasilhames de terceiros.

» Fraude na quantidade vendida ao cliente.

» Fraude fiscal: o valor cobrado pela produtora do Gas LP destinados a
vasilhames até P-13 e acima de P-13 é diferente. No modelo proposto,
nao seria possivel controlar a destinacdo do produto, incentivando que
tributacdo seja feita em sua totalidade pelo menor valor.

¢ Atualmente a responsabilidade civil pelo vasilhame em caso de acidente é
da distribuidora

» Se a empresa de recarga fracionada atuar apenas na etapa da revenda,
havera um desincentivo por parte desta de zelar pelo vasilhame

» Cria-se uma estrutura de incentivos desalinhada no setor que
desestimula o investimento em manutencao

» A distribuidora ndo consegue criar nenhum tipo de mecanismo para

supervisionar a empresa de recarga fracionada

Do ponto de vista da fiscalizagdo, atualmente fiscalizar as bases e revendas no pais
ja implica relevantes custos, dada a disperséao e capilaridade dessa atividade. Dados da
ANP sugerem que 7% das 65 mil revendas foram fiscalizadas em 2016. No caso do
modelo de recarga fracionada, os caminhfes estariam circulando, implicando custos
significativamente maiores de coordenacdo e de pessoal dedicados a atividade
de fiscalizag&o. O valor cobrado pela produtora do Gas LP destinados a vasilhames
até P-13 e acima de P-13 é diferente. Sem vasilhames pré-medidos, havera maior
dificuldade em garantir a destinagdo adequada de matéria-prima, o que pode gerar

perdas de arrecadacdo para a produtora e para o poder publico

Do ponto de vista do bem-estar do consumidor, no modelo de recarga fracionada o
custo de transporte do vasilhame é transferido ao consumidor, visto que este tera que
se deslocar com o seu vasilhame. A dificuldade maior em manter carregamento a granel
restrito a marca reduz rastreabilidade do vasilhame e, consequentemente, prejudica
manutencdo do mesmo. Mesmo que nao haja fraude, ha uma restricdo a competicao
dada pelo espaco limitado no caminhdo proposto, o que dificulta a troca de marca pelo

consumidor que, no modelo atual, acontece via portabilidade de vasilhame.

Otrabalho conclui que o modelo de venda a granel representa relevante risco para

a sociedade (aumento de sinistros e fraude), sem beneficios como contrapartida.
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Introducao

A LCA Consultores foi contratada pelo Sindicato Nacional das Empresas Distribuidoras
de Gas Liquefeito de Petrdleo (Sindigas) para avaliar a racionalidade econémica de um
modelo de recarga fracionada de Gas LP em domicilio, com base em discussao
levantada junto ao Governo Federal por agentes privados interessados em desenvolver

tal modelo no mercado brasileiro.

O modelo vigente no Brasil para a distribuicdo de Gés LP tem a logistica como ponto
central. De forma simplificada, o distribuidor de Gas LP promove o envase do produto
em sua base de distribuigcdo, levando o botijdo até as revendas, onde sera distribuido
ao consumidor. O consumidor por sua vez, entrega ao revendedor ou distribuidor um
botijao vazio e recebe um cheio no momento da compra, independente da marca do
vasilhame de sua posse. Se 0 botijao na residéncia do consumidor for de outra marca,
ele é recolhido e levado a um centro de destroca de botijdes (uma vez que cada
distribuidora pode operar apenas com vasilhames da sua prépria marca, segundo
Resolucdo ANP n° 49, artigo 26), onde também se encontram vasilhames de sua marca

recolhidos por outras empresas.

O processo de enchimento de botijdes é realizado em ambiente controlado, de forma a
minimizar riscos e danos em caso de acidentes, e € monitorado e vistoriado atendendo
todas as normatizagfes vigentes. Além disso, as embalagens passam por um rigoroso
processo de inspe¢do e manutencao, incluindo a garantia de que a marca em relevo é
visivel, permitindo a sua identificacdo em caso de sinistro. O modelo em andlise pelo
Governo Federal pretende realizar o processo de recarga através de caminhdes tanque

adaptados para encher botijdes em via publica e em volumes fracionados.

Este Parecer busca avaliar a racionalidade econdmica do modelo proposto, analisando
0 custo beneficio para a sociedade esperado de sua implementacdo no Brasil. Para
tanto, serdo considerados aspectos relativos a demanda brasileira por Gas LP, a
estrutura de oferta do produto e os elementos de regulacéo e fiscalizagdo. A LCA contou
com a colaboracéo das empresas associadas ao Sindigas, que forneceram dados para
gue fosse possivel um melhor entendimento do setor e suas variaveis relevantes. Ao
final, o Parecer apresenta uma andlise sobre a oportunidade e conveniéncia de
implementacé@o deste novo modelo no Brasil, indicando riscos e beneficios associados
a sua efetivagéo, avaliados pela 6tica do mercado (oferta e demanda) e de politica

publica.
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2. O setor de Géas LP no Brasil

O Gés LP é um subproduto do processo de refino do petréleo e do processamento do
gas natural. E composto principalmente por butano e propano, contendo também um
composto a base de enxofre, chamado mercaptano, que tem como funcéo adicionar
odor a um produto que € naturalmente inodoro, facilitando a identificacdo de
vazamentos. O G&s LP é um produto ndo perecivel, podendo ser armazenado por

longos periodos.

Cabe a Agéncia Nacional do Petréleo, Gas Natural e Biocombustiveis (ANP) promover
a regulacdo, a autorizacdo de atividades de distribuicdo e revenda de derivados de

petréleo, como o Gas LP.

Segundo a Resolugdo ANP n° 49 de 2016, a distribuicdo de Gas LP pode ser feita
através de vasilhames ou caminhdes a granel. O Gas LP pode ser utilizado em diversas
atividades!. Nas residéncias, é principalmente usado para cocgdo de alimentos, assim
como para aquecimento de agua, refrigeradores e calefagdo de ambientes. Na industria,
pode ser utilizado em lavanderias, empilhadeiras, producdo de asfalto, produgéo de
papéis, siderurgia, entre outros. No setor de comércio e servi¢cos, pode ser aplicado em
grande escala em hospitais, na incineracdo de lixo e em restaurantes e padarias. A Lei
8.176 de 08/02/91, inciso Il, proibe 0 uso do Gas LP em motores de qualquer espécie,

saunas, caldeiras, aguecimento de piscinas e para fins automotivos.

Segundo dados da ANP?, o setor conta com 20 empresas autorizadas a operar 181
bases de distribuicédo, na etapa de distribuicdo intermediaria, e 65 mil revendedores® na
distribui¢ao final. Existem aproximadamente 114 milhdes de vasilhames que comportam
até 13 kg (P-13) de Gas LP em circulacdo no Brasil. A estrutura do setor no Brasil ainda

conta com 5 empresas fabricantes de botijdes e 31 empresas de requalificacdo de

1 Sindigas, Gas LP: o Gas do Brasil. Disponivel em

http://www.sindigas.org.br/uploads/book_sindigas 2017 web.pdf. Acesso em: 25/03/2017

2 Disponivel em: http://www.anp.gov.br/iwwwanp/distribuicao-e-revenda/distribuidor/Gas LP/relacao-dos-
distribuidores-bases-e-cessoes-de-espaco. Acesso em 15/03/2017.

3 Sindigas: Panorama do setor de Gas LP em movimento. Disponivel em:
http://www.sindigas.org.br/novosite/wp-content/uploads/2017/05/panoramasetorgasemmovimento-
abril2017.pdf. Acesso em 08/06/2017
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vasilhames. Estudo do IBP* elaborado pelo ILOS®, mostra que 60% do consumo de Gas

LP se concentra nas regides Sul e Sudeste.

O Gas LP esta presente em 100% dos municipios® brasileiros, chegando até 59,5
milhdes de residéncias e mais de 150 mil empresas, entre industrias, comércios e
prestadores de servicos. Em 2016, foram comercializados mais de 5,3 milhGes de
toneladas de Gas LP em botijdes até 13 kg, que somados a outros vasilhames e a
vendas a granel, resultaram em 7,3 milhGes de toneladas de Gés LP. O setor teve um
faturamento liquido, nesse mesmo ano, de R$ 22 bilhdes, com R$ 5 bilhdes em impostos
recolhidos, gerando mais de 380 mil empregos diretos e indiretos’.

3. Caracterizacdo da demanda por Gas LP no Brasil

O Gas LP pode ser adquirido através de duas modalidades, envasado e granel. O
envasado, ou botijdo de gas, € o modal através do qual os clientes residenciais e
comerciais de pequeno porte usualmente recebem o Gas LP. O modal granel, por outro
lado, € como o Gas LP normalmente chega aos clientes industriais e comerciais de
grande porte.

Na modalidade envasado, o consumidor pode receber o vasilhame diretamente em sua
casa ou pode se deslocar até a revenda e fazer a compra no local (neste caso, o preco
do vasilhame costuma ser cerca de 10% menor). JA& na modalidade a granel, um
caminho do tipo bob-tail®, que carrega um tanque de Gas LP, faz o enchimento de

tanques estacionarios localizados no local de consumo.

No Brasil, sdo consumidos cerca de 7,3 milhdes de toneladas de Gas LP por ano®.
Dados do Balanco Energético Nacional'® do Ministério de Minas e Energia mostram que

nos ultimos 10 anos os clientes residenciais representaram aproximadamente 80% do

4 Instituto Brasileiro de Petréleo, Gas e Biocombustivei. Disponivel em:
http://www.gasescombustiveis.com.br/premioGas LP/wp-
content/uploads/Gargalos_na_infraestrutura_da_cadeia_de GAS LP_para_um_cenario_de 10anos.pdf.
Acesso em: 17/05/2017

5 Instituto de Logistica e Supply Chain Ltda.

6 Segundo dados da ANP, em novembro de 2016 haviam apenas 230 municipios sem revenda
autorizada. Disponivel em: http://anp.gov.br/revendaGas LP/index.asp. Acesso em: 30/04/2017

7 SINDIGAS “Gas LP, o gas do Brasil — 32 Edigao”, disponivel em
http://www.sindigas.org.br/uploads/book_sindigas_2017_web.pdf, acessado em 10/04/2017.

& O caminh&o Bob-Tail se assemelha a um caminh&o para transportes de combustiveis para automoéveis.
9 Disponivel em http://www.anp.gov.br/wwwanp/dados-estatisticos. Acessado em 11/05/2017.

10 Disponivel em: https://ben.epe.gov.br/downloads/Relatorio_Final BEN 2016.pdf. Acesso em
11/05/2017
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consumo de Gas LP no pais. O consumidor tem a sua disposi¢do diversas op¢des de
tamanho de vasilhames: 2 kg (P-2), 5 kg (P-5), 7 kg (P-7), 8 kg (P-8), 13 kg (P-13), 20
kg (P-20). 45 kg (P-45) e 90 kg (P-90). Uma especificidade do P-20 é que ele s6 pode
ser utilizado em empilhadeiras, ou seja, s6 pode ser utilizado por clientes comerciais e
industriais A Tabela 1 mostra a quantidade estimada pelo Sindigas de vasilhames em

circulagcdo no pais.

Tabela 1 — Niumero de Vasilhames em Circulagcdo em 2016

Numero de Vasilhames (%)
Envasado
P-2 4.646.622 3,6%
P-5 479.539 0,4%
P-7 236.022 0,2%
P-8 760.015 0,6%
P-13 114.249.020 93,2%
P-20 597.635 0,5%
P-45 1.645.504 1,4%
P-90 71.790 0,1%
Total 122.686.147 100%

Fonte: Sindigas. Elaborag&o LCA.

Os vasilhames P-5, P-7, P-8 e P-13 sdo normalmente utilizados para coccao,
principalmente em residéncias. O P-45 e P-90 também s&o utilizados em residéncias,
normalmente quando héa outra atividade que utiliza Gas LP, como aquecimento de agua.
Estes vasilhames também costumam ser utilizados na industria e comércio, devendo
ser instalados em “centrais de gas” ou “centrais de abastecimento” de acordo com a
normas técnicas vigentes. O P-2, por sua vez, € utilizado principalmente para atividades
em campo aberto e por profissionais de alimentacéo de rua (pipoqueiros, entre outros),
pois é inadequado para uso em fogdes por ndo possuir dispositivos de seguranga, como

a valvula ou plug fusivel?.

11 As empresas distribuidoras de Gas LP informaram que estdo descontinuando a venda de gas em
vasilhames de 2 kg. Esta havendo substituicdo por botijdes de 5 kg e 8 kg, que possuem dispositivos de
seguranga.
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Entre os vasilhames disponiveis para o segmento residencial, o P-13 é o mais utilizado,
representando mais de 90% dos vasilhames em circulacdo, o que, segundo estimativas
da LCA baseadas em dados das empresas associadas ao Sindigas'?, também
representa aproximadamente 90% do volume de Gas LP consumido no segmento

residencial.

Em geral, o consumo de Gas LP apresenta baixa volatilidade ao longo do tempo, uma
vez que é majoritariamente utilizado para fungdes basicas de um domicilio, como coccdo
- uma atividade pouco impactada pelas oscilacdes da economia. Porém, também por
conta de seu uso principalmente na cocgédo e das mudancgas nos habitos de consumo,

h& uma tendéncia de queda no uso por domicilio de Gas LP ao longo do tempo.

A partir de informacdes do Balango Energético Nacional'®, IBGE e IPEA é possivel
verificar uma queda de 23,4% no consumo de Gas LP por domicilio entre 2001 e 2016.
Esta mudancga no padrao da demanda pode estar ligada a altera¢cdes nos habitos de
consumo da populagdo, como, por exemplo, o aumento de refeicdes fora de casal?, que
em 2008-2009 passou a representar 28% dos gastos das familias, frente a 22% em
2003. Espera-se que este percentual seja ainda mais elevado atualmente. Outro fator
importante é a reducao do nimero de pessoas por domicilio, que passou de 3,72 em

1995 para 2,89 em 2015'° e 0 aumento do uso do forno micro-ondas?®.

12 A LCA analisou informagdes de um conjunto de empresas associadas ao Sindigas no contexto de
desenvolvimento deste Parecer.

13 Existem diferencas entre os dados da ANP e BEN. Disponivel em:
https://ben.epe.gov.br/BENSeriesCompletas.aspx. Acesso em 29/06/2017

14 CLARO, R; BARALDI, L; MARTINS, A; BANDONI, D; LEVY, R. Evolucéo das despesas com alimentacéo
fora do domicilio e influéncia da renda no Brasil, 2002/2003 a 2008/2009. Cadernos de Saude Publica 30.7
(2014): 1418-1426.

15 Dados do IBGE. Elaboragédo LCA.

16 Sindigas: Gas LP, o Gas do Brasil. Disponivel em:

http://www.sindigas.org.br/uploads/book sindigas 2017 web.pdf. Acesso em: 11/04/2017
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Gréfico 1 — Alteracdo na demanda de Gas LP
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Fonte: Balango Energético Nacional. IBGE. IPEA. Elaboracéo: LCA Consultores

Pesquisa encomendada pelo Sindigas!’ acerca das caracteristicas de consumo e do
consumidor de Gas LP no Brasil, indica que cerca de 71% da demanda residencial é de
“casas de rua™® e a duracdo de um botijdo na residéncia é em média de 45 dias. De
acordo com este estudo, o consumidor prefere encomendar o vasilhame por telefone
(73%) e considera que a velocidade na entrega € muito importante - o tempo de entrega
ideal seria de até 17 minutos e o tempo maximo de 28 minutos. Estimativas da LCA,
com base em dados das distribuidoras associadas ao Sindigas, apontam que o principal
meio de pagamento utilizado é o dinheiro (entre 40% e 50%), seguido por cartdo de
crédito (entre 10% e 20%), sendo que destas compras em cartdo, mais de 25% sao
parceladas. Outras formas de pagamento também incluem boletos e cartdo de débito.
Desta forma, o consumidor tem acesso a diversas fontes de pagamento, incluindo a
opcdo de parcelamento do Gas LP caso ndo tenha dinheiro em espécie no ato da
compra. Para os casos de familias em situacéo de pobreza (faixa de renda mensal*® per
capita de até R$ 170), programas como o Bolsa Familia?° subsidiam o consumo de Gas

LP, ao considerar no célculo do beneficio o valor do extinto Auxilio-Gas.

Em linha com as mudancas importantes nos padrées de consumo e métodos de
aquisicao de bens, novas tecnologias vém sendo incorporadas na venda de Gas LP,

como, por exemplo, a criacédo de aplicativos de celular. Levantou-se?! que pelo menos

17 Copernicus: Marketing Consulting and Research, “Sindigas: Estudo Estratégico”, de julho de 2014
18 Em oposic&o aos apartamentos e condominios de casas por exemplo.

19 Fonte: Caixa Econdmica Federal. Disponivel em: http://www.caixa.gov.br/programas-sociais/bolsa-
familia/Paginas/default.aspx. Acesso em 18/07/2017

20 Lei n° 10.836, de 9 de janeiro de 2004 (criacdo do Bolsa Familia). Disponivel em:
http://www.planalto.gov.br/ccivil_ 03/ ato2004-2006/2004/1ei/110.836.htm. Acesso em: 08/06/2017

21 Levantamento no site das empresas distribuidoras.
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guatro empresas do setor contam com essa tecnologia. Usualmente, existe um
aplicativo para o consumidor e um para o revendedor, de forma que o consumidor
consegue realizar a compra do botijao de forma simples e o revendedor consegue fazer
a otimizacdo da rota de entrega. Uma outra categoria de aplicativos, a exemplo do
aplicativo “Chama??”, permite ao consumidor escolher qualquer revendedor de qualquer

marca e acompanhar a entrega em tempo real no aplicativo.

A pesquisa Copernicus indica que cresceu de 58% para 69% o nimero de consumidores
de Gas LP que tem acesso a internet entre 2010 e 2014 e que 51% possuem
smartphones conectados a internet. Outra alternativa de atendimento ao consumidor é
o Vale Gas*. Com ele, o consumidor adquire um cupom em supermercados, por
exemplo, e realiza a troca deste cupom por um botijdo quando desejar, podendo recebé-

lo em casa se assim preferir.

Na decisdo de compra de botijdes de Gas LP existe um trade-off entre gasto e
conveniéncia. O consumidor espera adquirir a maior quantidade de gas que seu
orcamento permita reduzindo a frequéncia de transacdes e substituicdo de botijoes.
Entre os fatores que ganham importancia na avaliagdo de comodidade do consumidor,
esta o peso do botijdo, que vazio chega a aproximadamente 15kg e cheio, a
aproximadamente 28kg?*. O vasilhame P-13 tem participacdo no volume muito superior
aos demais vasilhames de menor porte por representar a melhor relacdo de custo

beneficio para o consumidor.

Box 1 - Teoria do Consumidor: comodidade e desutilidade

O consumidor sempre busca maximizar a sua utilidade fazendo escolhas que permitam a ele consumir o

méaximo possivel, dada sua restricdo de renda.

Existe um nivel de esfor¢o que deve ser dedicado pelos consumidores para a aquisi¢cao de bens. O esforco
atribuido a uma atividade pode ser caracterizado como desutilidade*, sendo ele, portanto, um custo para o
consumidor que deve ser minimizado. Quanto maior for a facilidade do consumidor para adquirir algum bem

ou servigo, menor serd o seu esforco, reduzindo a desutilidade e maximizando a utilidade.

O e-banking é um bom exemplo da importancia de aumentar a comodidade do consumidor, reduzindo sua
desutilidade**.

O fornecimento de diversos servigos bancérios através da internet tem sido um diferencial competitivo

importante no setor financeiro, uma vez que ele reduz diversos custos que recaiam sobre o consumidor ao

22 Disponivel em: http://www.chama-app.com.br. Acesso em 05/07/2017

24 Disponivel em: http://www.anp.gov.br/wwwanp/perguntas/247-consumidores/2683-guanto-deve-pesar-o-
botijao-cheio-no-momento-da-compra. Acesso em 11/05/2017.
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executar transagdes. Um exemplo desses custos era a necessidade do consumidor de se deslocar até uma
agéncia bancaria para poder realizar alguns tipos de transacéo e ter acesso a alguns tipos de servigos. O

uso da internet suplanta boa parte desta necessidade.

De forma anédloga, a compra de quantidades pequenas de Gas LP e o consequente aumento do nimero
de transacdes tem um claro efeito redutor de bem-estar do consumidor. O consumidor prefere o vasilhame

P-13, uma vez que ele apresenta o melhor custo-beneficio em termos de gasto e esforgo.

* BORJAS, G. Economia do Trabalho. Quinta Edicdo. AMGH Editora Ltda. 2012.
** VVEIGA, L; OLIVEIRA, A. Diferenciagao horizontal e poder de mercado: os efeitos do e-banking sobre as tarifas bancarias. ANPEC: XXXI
Encontro Nacional de Economia. 2003

A maioria dos consumidores afirma que prefere que o entregador faca a instalagdo do

botijdo e que a marca ofereca assisténcia técnica.

A partir dos dados da ANP, podemos observar que o preco real ao consumidor e o de
aquisicao dos revendedores de Géas LP tém se mantido constantes ao longo dos ultimos
15 anos, conforme pode ser verificado no Grafico 2. Além disso, a participagédo do valor
do P-13 no salario minimo também vem caindo: enquanto em 2007 ele representava
8,8% do salario minimo, em 2016 sua participacéo se reduziu para 6,1%2°. Existe uma
diferenca de precos caso o consumidor escolha receber o botijdo em casa?®.
Levantamento?’ feito pela LCA mostra que caso o consumidor opte por retirar o botijao
na revenda, o preco pode ser 10% menor, pois é cobrada uma taxa de entrega no

domicilio.
Grafico 2 — Preco do P-13 (em reais de mar/2017, deflacionado pelo IPCA)
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—Pre¢o ao consumidor —Preco de aquisi¢éo do revendedor
Fonte: ANP e IBGE. Elaboracao: LCA Consultores

25 Fonte: IPEA e ANP
26 Os valores refletidos no grafico ja séo relativos ao prego de retirada na revenda
27 Segundo informagdes do Sindigas
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A existéncia de programas sociais que subsidiam o consumo de Gas LP, como o Bolsa
Familia, a flexibilidade nas formas de pagamento (dinheiro plastico, vale gas e vendas
a prazo e parceladas) e a reducéo da importancia do pre¢co do gas em relacéo ao valor
do salario minimo d&o indicios de que a disponibilidade de dinheiro em espécie no ato
da compra e uma possivel restricdo de renda néo sado fatores impeditivos ao consumo
de Gas LP envasado. Somado a isso, a conveniéncia de se reduzir o niumero de
transacodes e trocas de vasilhames desincentiva a compra em botijées com volumes
menores, pois 0 Gas LP é um produto ndo perecivel, de alta durabilidade e que sera
consumido inteiramente, mesmo em um prazo de consumo maior como € o caso de um
individuo com perfil de demanda menor. Por fim, as revendas de Gas LP sao capazes
de atender com rapidez e oferecer a assisténcia técnica desejada pelos consumidores,
além de conseguirem atender comunidades carentes, em que veiculos de maior porte,
como um bob-tail ou até mesmo um caminhdo de revenda comum, muitas vezes ndo

conseguem acessar.

A comercializacdo de Géas LP a granel, visa atender médios e grandes consumidores
como condominios residenciais, estabelecimentos comerciais® e indlstrias. Neste
caso, um tanque estacionario € instalado nos proprios estabelecimentos, em locais
adaptados para recebé-los. A recarga é feita através de caminhdes do tipo bob-tail*
(para pequenos e médios volumes) ou caminhdes tanque (grandes volumes) por uma
equipe treinada especificamente para a atividade. O consumidor de granel tem a sua
disposicdo uma grande variedade de tamanhos de tanques estacionarios, que podem

variar de 100 kg a 60 toneladas®, a depender da sua necessidade de consumo.

Devido ao volume de gas transportado nesses caminhdes, a venda de gas a granel
requer diversos protocolos de seguranca, o que a torna uma atividade segura®. A
operacdo de abastecimento de clientes granel deve ser realizada por profissionais
capacitados e treinados para emergéncias®. Sendo assim, devido aos altos custos
envolvidos (construgdo da estrutura adaptada, instalacdo de tanques estaciondrios,

atividades de manutencdo, menor possibilidade de otimizac&o de rota) e, inclusive, o

28 Vasilhames P-13 também podem atender comércios que utilizam pouco Gas LP, nédo ha restricdo legal
para isto.

29 O caminh&o Bob-Tail se assemelha a um caminh&o de transporte de combustiveis

30 evantamento realizado nos sites das maiores empresas distribuidoras

31 Segundo normas sintetizadas pelo Corpo de Bombeiros do Estado de Sdo Paulo, durante o processo de
abastecimento, o veiculo esteja estacionado de forma a permitir a rapida evacuacdo do local. As
mangueiras utilizadas nao podem passar por dentro de edificacdes e nem estar em ambientes onde ha
fontes de ignicéo e trafego de pessoas. Também é necessério estabelecer uma area de isolamento durante
o] processo de enchimento a granel. Disponivel em:
http://www.corpodebombeiros.sp.gov.br/dsci_publicacoes?2/ lib/file/doc/IT 28 2011.pdf. Acesso em:
01/06/2017

32 NBR 15863
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maior preco de compra do gas no produtor nesse modal, o fornecimento de Gés LP a
granel necessita de assinatura de contratos que contemplam, em geral, prazos e

volumes minimos de consumo.

Box 2 - Diferenciacéo de Precos em funcdo da destinacdo do Gés LP

A Petrobras atualmente pratica precos diferenciados, mais reduzidos, para a aquisicdo do Géas LP cuja
destinacdo sera vasilhames até 13 kg. A partir de 13 kg, os vasilhames ja sdo considerados no preco de

granel, assim como os clientes que recebem Gas LP em tanques estacionarios.

Esta diferenca* de precos em alguns periodos pode chegar a 50%. E importante ressaltar que esta
diferenciacdo de pregos ndo é obrigatéria, mas parte do reconhecimento pela Petrobras (e do governo) de
gue os vasilhames até 13 kg tem uma funcao importante dentro da politica energética. Tal reconhecimento
parte da orientacdo do Conselho de Politica Energética Nacional, na Resolu¢do** N° 4 de 2001:
“Reconhecer, nos termos do inciso I, do art. 1° da Lei 9.478, de 06 de agosto de 1997, como de interesse
para a politica energética nacional a comercializagdo, por produtor ou importador, de gas liquefeito de
petréleo - GLP, destinado exclusivamente a uso doméstico em recipientes transportaveis de capacidade de
até 13 kg, a precos diferenciados e inferiores aos praticados para os demais usos ou acondicionados em

recipientes de outras capacidades.”

* ESTEVES, Eloisa; BICALHO, Lucia; FILHA, Maria. Diferenciagcdo de precos na comercializacdo de glp:
um problema regulatorio ou de politica publica?. Disponivel em: www.anp.gov.br/wwwanp/?dw=58916
Acesso em

** Disponivel em: https://www.legisweb.com.br/legislacao/?id=101651. Acesso em 31/07/2017

4. Caracterizacdo da oferta de Gas LP no Brasil

O setor de Gas LP conta com uma extensa regulacdo que visa garantir tanto a
seguranga do consumidor como o bom funcionamento da estrutura de distribuicdo.
Como mencionado anteriormente, cabe a ANP autorizar a operagcdo de qualquer
empresa que deseje ser distribuidora ou revendedora de Gas LP, desde que atendam

aos requisitos estabelecidos na regulacéo.

A Resolucdo ANP n° 49 de 2016 descreve 0s processos e condigfes necessarios para
gue uma empresa possa ser uma distribuidora de Gas LP no Brasil. Em seu artigo 4°,

apresenta as duas fases para se obter essa autoriza¢do: habilitacio e outorga.

Para ser habilitada, a empresa deve apresentar a sua qualificacdo juridica e fiscal, o
fluxo logistico de suprimento, transporte e armazenagem e também o projeto de
instalacdo de armazenamento e distribuicdo de Gas LP. Estes documentos devem ser

protocolados na ANP.
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Entre os requerimentos para habilitacdo, o artigo 6° inciso V determina que para
distribuir Gas LP envasado e a granel, a empresa deve contar com capital social minimo
de R$ 2.000.000,00 (dois milhdes de reais) e para distribuir apenas na modalidade

granel, deve contar com um capital social de R$ 1.000.000,00 (um milh&o de reais).

Os fluxos logisticos, conforme artigo 7°, devem apresentar as fontes de suprimento e
instalac6es de armazenamento e distribuicdo de Géas LP, com a previséo dos intervalos
de ressuprimento. Também devem apresentar quais sdo 0s modais de transporte entre
as fontes de suprimento e de distribuicdo e a previsdo mensal, para o primeiro ano, do
volume a ser comercializado em cada instalagdo. Por fim, devem apresentar a regido

geogréfica e as bases que terdo linha de enchimento de vasilhames.

Para conseguir a outorga da autorizacdo, a empresa deve apresentar a comprovagao
de propriedade de pelo menos uma instalagéo de armazenamento e distribuicdo de Gas
LP com capacidade minima de armazenagem de cento e vinte metros cubicos no caso
da distribuicdo de envasados e granel e sessenta metros cubicos para distribuicao
apenas a granel. Também deve apresentar comprovacgao de aquisicdo de vasilhames

ou tanques estacionarios compativeis com os fluxos logisticos.

O artigo 26 obriga as distribuidoras a encher botijées e tanques estacionarios apenas
de sua marca. O artigo 28 estabelece que os distribuidores devem prestar assisténcia
técnica ao consumidor. O artigo 30 sé permite ao distribuidor a aquisi¢do de vasilhames
novos. Por fim, o artigo 31, determina que os vasilhames s6 podem ser enchidos na
base de envase da distribuidora e que os tanques estacionarios s6 podem ser enchidos

pela distribuidora nos locais adaptados, chamados de “centrais de Gas LP”.

A manutencdo dos vasilhames € de suma importancia para garantir a seguranga dos
consumidores e é de responsabilidade das empresas distribuidoras, conforme o artigo
37. Neste sentido, as distribuidoras fazem a inspecdo visual dos vasilhames no
momento do envase, seguindo a NBR 8866 da Associacdo Brasileira de Normas
Técnicas (ABNT), avaliando as condi¢fes dos vasilhames, que podem ser enviados
para requalificacdo ou descarte. O processo de requalificagdo é obrigatorio apos 15
anos de uso do vasilhame, diminuindo o intervalo para 10 anos a partir da primeira
requalificacdo. Em 2015, havia 27 oficinas de requalificagédo credenciadas na ANP. Ao
consumidor cabe apenas o uso adequado do vasilhame, evitando a exposi¢cdo do
mesmo a fatores climaticos e a impactos que possam prejudicar a sua condi¢ao fisica e

seguranca.
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Com dados disponiveis no ambito do Programa Nacional de Requalificagdo de
Botijoes®, da ANP, observa-se que cerca de 12% do parque de vasilhames P-13 passa
pelo processo de requalificacdo a cada ano, podendo estes vasilhames voltarem a
circular ou serem descartados. Desde 1996 foram requalificados e
inutilizados/descartados aproximadamente 190 milhdes de vasilhames P-13. Somente
em inutilizagdes foram aproximadamente 22 milhdes de vasilhames desde 1996. No
mesmo periodo, foram adquiridos 54 milhdes de vasilhames. Conforme citado
anteriormente, o universo estimado de vasilhames P-13 em circulacéo atualmente é de

aproximadamente 114 milhdes.

Outras regulagfes também sdo adotadas para garantir a seguranca do usuario. O
botijdo de géas é fabricado conforme a norma NBR 8460 e devem conter a marca da
distribuidora em alto relevo, um lacre com o nome da distribuidora e o certificado da
ABNT. Além disso, os vasilhames possuem um mecanismo de seguranca chamado de
“plug fusivel” que libera o Gas LP em caso de aumento de pressao interna do botijao
que poderia levar a uma exploséo. Os botijdes de uso residencial sdo projetados® para
resistir a até 5 vezes a pressdo maxima de trabalho, o que torna um acidente altamente
improvavel. A instalacdo do botijdo deve ser feita com reguladores de pressdo com o
simbolo do INMETRO (NBR 8473).

A atividade da revenda de Gas LP é regulada pela Resolucédo 51 da ANP de 30/11/2016.
Segundo o artigo 2°, a atividade de revenda compreende a aquisi¢cdo, armazenamento,
o transporte e venda de vasilhames de Gas LP até 90 quilogramas (P-90) e o
fornecimento de assisténcia técnica ao consumidor. O revendedor pode ser
independente (optou por ndo exibir marca) ou vinculado (exibe a marca de um
distribuidor), de acordo com os incisos VIl e VIl do artigo 4°. No caso do revendedor ser
vinculado, o artigo 10° incisos | e Il, define que ele s6 podera adquirir vasilhames de um
anico distribuidor de Gas LP, do qual exibe marca comercial ou de outro revendedor
vinculado que exibe a mesma marca. No artigo 13° é determinado que o revendedor
vinculado s6 podera vender vasilhames cheios para outros revendedores vinculados,
independentes e para o consumidor. A respeito da seguranca e apresentacdo do
vasilhame, o artigo 16°, paragrafo 1, define que o vasilhame devera conter lacre de
inviolabilidade da valvula que informe a marca do distribuidor responsavel pelo

vasilhame, além da data de envasilhamento, distribuidor que realizou o envasilhamento

33 Disponivel em: http://www.anp.gov.br/wwwanp/distribuicao-e-revenda/distribuidor/glp/requalificacao-
inutilizacao-e-destroca. Acesso em 29/06/2017

34 Cartilha Sindigas V. Disponivel em:

http://www.sindigas.org.br/Download/Arquivo/cartilhasindigas 4web 635310153954316954.pdf. Acesso
em: 10/03/2017
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e a comercializacdo, indicagdo de que o gas € inflamavel, cuidados com instalacéo,
manuseio e procedimentos em caso de vazamentos e o telefone de assisténcia técnica.
A revenda devera conter area de armazenamento adequada (artigo 20°) e por fim, é
vedado ao revendedor efetuar o envasilhamento (enchimento) ou transferéncia de Gas

LP entre recipientes, assim como 0 abastecimento de tanques estacionarios.

De acordo com o Boletim de Fiscalizacdo do Abastecimento em Noticias da ANP3®, em
2016 foram realizadas 172 acdes de fiscalizacdo em distribuidores de Gas LP e 5.534
em revendedores, resultando em 39 e 1.102 autos de infracdo, respectivamente. Foram
apreendidos 5.607 vasilhames (de P-2 a P-45, vazios e cheios) de Gas LP, de forma a
evitar a comercializacdo em desacordo com a legislacdo vigente. Os processos
administrativos originados das autuacfes resultaram em multas e san¢gbes como
suspensédo de operacao e revogacao de autorizacéo de operacao, 26 revendedores e 1
distribuidor de Gas LP tiveram suas autorizagdes revogadas em 2016.

Um indicador dos esfor¢cos da ANP em reduzir a informalidade esta na autuacao de 130
revendas e 1 distribuidora ndo autorizadas em 2016. Merece destaque, a autuacdo de
2 distribuidoras que comercializaram produtos com vicio de quantidade e 100 autuacdes
de revendas que adquiriram ou destinaram produto de/ou para fonte diversa da

autorizada.

A regulamentacdo e fiscalizacao do setor por parte da ANP, a edicao de normas técnicas
pela ABNT, além da autorregulacdo das empresas do setor, resultam em baixa

ocorréncia de acidentes e elevado nivel de seguranca.

Para que o setor de Géas LP opere adequadamente, atendendo a regulamentacéo e
mantendo niveis de qualidade técnica e comercial, € necessario que haja uma
precificagdo adequada de sua estrutura de custos. Ou seja, € importante que a

sustentabilidade econémico-financeira do negocio esteja garantida.

A estrutura de oferta do Gas LP pode ser dividida em trés etapas: producéo, distribuicdo
intermediaria e distribuicdo final. A Petrobras realiza quase a totalidade da producgéo de
Gas LP no Brasil, que nos ultimos 3 anos teve média de 7,3 milhdes de m3 (ANP3¢).
Durante a distribuicao intermediaria, o0 Gas LP segue das bases de armazenamento da

Petrobras via dutos para uma base primaria de distribuicdo. Desta base primaria (ou

35 Disponivel em http://www.anp.gov.br/iwwwanp/images/publicacoes/boletins-
anp/Boletim_Fiscalizacao_do_Abastecimento_em_Noticias/Boletim_Fiscalizacao_do_Abastecimento_em
_Noticias_N011-2016.pdf . Acesso em 06/05/2017.

36 Disponivel em: http://www.anp.gov.br/iwwwanp/dados-estatisticos. Acesso em 17/04/2017
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secundaria, se 0 Gas LP chegar através de caminhdes tanque) o Gas LP segue para
uma base de envase de vasilhames, ou via caminhao tanque para uma base satélite de
distribuicdo, na qual se enche apenas os caminhdes de venda a granel. Das bases de
envase, os vasilhames podem seguir para depésitos ou serem encaminhados
diretamente para o consumidor final ou revendedores. O caminh&o a granel, que pode
ser um bob-tail (volume médio) ou um caminhdo-tanque (volume grande) sai das
unidades satélites ou das bases de envase para o consumidor final diretamente. A
distribuicdo final de vasilhames é feita principalmente pelos revendedores, que estdo
dispersos pelo territério nacional, proximos aos consumidores finais. Uma visao

completa das etapas de distribuicdo pode ser vista na Figura 1.

Figura 1 — Estrutura distributiva do Gas LP

Fonte: Sindigas: Gas LP, o Gas do Brasil.

Com base nos dados do Ministério de Minas e Energia®’, que toma como referéncia um
vasilhame P-13, podemos atribuir alguns valores as etapas de distribuicdo de Gas LP.

Os custos sao divididos em duas partes. A primeira € o do preco de faturamento do

37 Relatério do Mercado de Derivados de Petroleo, fevereiro de 2017. Disponivel em:
http://www.mme.gov.br/web/quest/secretarias/petroleo-gas-natural-e-combustiveis-
renovaveis/publicacoes/relatorio-mensal-do-mercado-de-derivados-de-petroleo/2017. Acesso em
30/04/2017
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produtor, que inclui custo da matéria-prima, frete de transferéncia e impostos®®. A

segunda inclui as margens de revenda e margem de distribuicdo. Estes valores sdo

sumarizados na Tabela 2 abaixo.

Tabela 2 — Distribui¢c&o de custos no prego do P-13

Custos R$ (%) P-13
Matéria-Prima R$ 13,13 23%
Impostos Federais (CIDE, PIS, R$ 2,21 4%
Preco de COFINS)
faturamento do
produtor .
Impostos Estaduais (ICMS) R$ 9,10 16%
Frete Transferéncia R$ 0,78 1%
Distribuicéo Margem Bruta de Distribui¢céo R$ 17,16 29%
Revenda Margem Bruta de Revenda R$ 15,47 27%
Valor do P-13 R$ 57,75 100%

Fonte: Ministério de Minas e Energia

E importante ressaltar que as margens referidas acima s&o brutas®, ou seja, ndo foram

retirados outros custos operacionais além dos impostos e matéria prima. Na etapa de

distribuicdo ainda podemos incluir o custo de operacdo das bases (méo de obra,

equipamentos e manutencao), custo de armazenamento do Gas LP e os custos de

38 Em fungdo do mecanismo de substituicdo tributaria, o ICMS que seria pago pelo distribuidor incide no
produtor e constitui o prego pago pelo distribuidor ao produtor.
39 As margens de distribuicdo podem estar superestimadas pois h4 compra de botijdes entre revendedores,
de forma que o valor pago por revendedores que compram de outros revendedores tende a ser mais alto
por ja incluir uma margem do vendedor.
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operacdo dos caminhdes (combustivel e equipe) de entrega, tanto de envasados como

de granel.

Note-se que um reflexo desta estrutura de custos, em que as margens liquidas séo
comprimidas em funcdo do altos custos fixos e variaveis, € que a escala se torna um
fator muito relevante para operacionalizacdo da distribuicdo de Gas LP a granel e em
envasado. Entretanto, os motivos sao distintos para cada segmento. Enquanto para a
modalidade de envasado existem altos custos de compra, armazenagem e manutengao
de botijdes, que precisam ser diluidos por um grande volume de vendas, o segmento
granel necessita da escala de compras de seus clientes, pois cada um exige uma
estrutura de atendimento individualizada, seja pela dedicagéo exclusiva de caminhdes
em determinado periodo, uma rota exclusiva que dificilmente pode ser reaproveitada
para atender outros clientes ou pela possivel distancia do cliente relativa a base de
distribuicdo. Esse € um dos principais motivos para que o segmento granel necessite da
garantia de contratos de duracéo e volume.

O setor de Gas LP conta atualmente com uma regulacéo que garante que as empresas
distribuidoras devem arcar com todo o custo de manutencédo dos vasilhames e garantir
a sua seguranca ao encher somente os seus préprios vasilhames, realizando todas as
inspecdes definidas por lei. As revendas, em que o consumidor adquire o vasilhame,
também sao fiscalizadas e reguladas. O consumidor, por sua vez, tem direito a
portabilidade dos vasilhames (paga-se uma vez pelo recipiente e o contetdo e ganha-
se o direito de troca por outro vasilhame de qualquer marca ou tamanho, pagando
apenas o preco do Gas LP) e de assisténcia técnica. Vemos que 0s custos da estrutura
de distribuicdo do Géas LP estéo centrados principalmente na aquisi¢do da matéria prima
da produtora e na carga de impostos, que respondem por 23% e 20% do preco do P-

13, respectivamente.

5. Analise do Modelo de Recarga Fracionada

Conforme mencionado, atualmente o Governo Federal esta discutindo a viabilidade de
um novo modelo de comercializacdo de Gas LP a partir da recarga fracionada de

vasilhames.
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Segundo informacdes obtidas através de entrevistas com as empresas distribuidoras
associadas ao Sindigas e dados extraidos do site de empresas*® que propde esta forma
de distribuicdo/revenda, o0 modelo que estd sendo proposto consiste basicamente em
realizar a recarga fracionada de Gas LP na modalidade envasado e granel, através de
um caminhao bob-tail. No caso da modalidade envasado, o caminhao bob-tail circularia
pelas ruas, realizando a recarga na casa do consumidor ou estacionamento do veiculo
em via publica e o consumidor carregaria o botijdo até o caminhdo granel onde seria
feita a recarga. No caso da modalidade a granel, o mecanismo seria 0 mesmo ja

executado atualmente pelas empresas distribuidoras.

Box 3 - Modelo de recarga fracionada em outros paises

A recarga fracionada de botijées de Gas LP ocorre em alguns paises vizinhos ao Brasil, como Uruguai e
Paraguai. Também esté presente nos EUA, Canada e México.

O México tem um dos maiores consumos residenciais per capita de Gas LP no mundo. Isso justifica a
presenca de vasilhames de 30 kg, por exemplo, e de tanques estacionarios residenciais. A recarga
fracionada é feita apenas nos tanques estacionarios. Dados do Banco Mundial* apontam para uma
demanda residencial distribuida em 50% para vasilhames e 50% para tanques estacionarios.

No Paraguai, a recarga fracionada de Géas LP era feita apenas em posto de combustiveis, uma vez que |4
também existe o Gas LP veicular (Autogas). Recentemente, foi permitido o enchimento fracionado de
botij6es, através de um caminhao granel estacionado em via publica. Neste modelo a empresa responsavel,
a estatal Petropar, anuncia os locais e horarios nos quais o caminhéo fara a recarga. Desta forma, cria-se
uma aglomeracdo de pessoas em via publica para fazer a recarga, gerando um custo de tempo e esforco
para o consumidor, que além de se deslocar até o caminhdo com o seu botijdo, ter4 que esperar em uma
fila. Para viabilizar o modelo, foi necessario decretar o fim da obrigatoriedade de cada marca encher o
proprio vasilhame, uma vez que a Petropar ndo detinha vasilhames proprios, trazendo sérios riscos para a
seguranga, agravando o fato do enchimento ndo ocorrer em area isolada, como sera mais bem explorado

ao longo deste capitulo.

No Uruguai, a recarga é feita via transvaze de botijées maiores para o de 3 kg, em zonas controladas e com

quantidades pré-definidas, tendo pouca representatividade no consumo total de Gas LP do pais.

Os Estados Unidos e o Canadéa tém recarga fracionada de vasilhames de pequeno porte, principalmente

utilizados para atividades de campo aberto, como por exemplo, utilizacdo em churrasqueira e campings.

* http://siteresources.worldbank.org/INTOGMC/Resources/LPGReportWeb-Masami.pdf. Acesso em 30/03/2017

A empresa de recarga fracionada poderia optar por operar de duas formas distintas. A
primeira seria executando o papel de uma revendedora de Gas LP de uma empresa

distribuidora ja consolidada no mercado, adquirindo a matéria-prima desta empresa e

40 BGL Gas Logistica. Disponivel em: http://www.bgl-gaslogistics.com/inicial.php. Acesso em 25/06/2017
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realizando a entrega em residéncias através de um caminhao bob-tail. A segunda seria
esta empresa se estruturar para atuar como uma distribuidora, tendo uma marca propria

e realizando somente a recarga fracionada, sem comercializar vasilhames pré medidos.

Para avaliar a viabilidade econémica de um modelo de recarga fracionada nestes
moldes, foi construido um modelo gquantitativo de Valor Presente Liquido (VPL) para
mensurar o retorno financeiro de uma empresa hipotética que opte por fornecer servico

no mercado brasileiro.

4.1 Modelagem de Viabilidade Econ6mica

O modelo quantitativo construido para mensurar a viabilidade econbmica de uma
operacdo de recarga fracionada analisa qual € o retorno (VPL) da operagdo de um
caminhdo a granel em fungéo do volume que ele consegue entregar em uma jornada
diaria de 8h, atuando através de uma distribuidora ja autorizada, realizando, portanto,
apenas a etapa da revenda de Gas LP fracionado. Este modelo serd chamado de
Modelo 1. Posteriormente, sera apresentado um segundo modelo (Modelo 2) que
considera a operacdo de uma distribuidora que executa também a etapa de revenda de

Gas LP fracionado.

O primeiro modelo de VPL considera o investimento necessario para adquirir um
caminhdo adaptado para a venda remota e fracionada de G&s LP em zonas urbanas,
receitas de vendas, elementos de custos operacionais, impostos (IRPJ/CSLL),
depreciacdo do ativo e custo de capital real. O Modelo 2, por sua vez, ao invés de
considerar apenas o investimento em um caminhdo, ira considerar o investimento em
50 caminhdes do tipo granel. A explicacdo técnica para chegar a este numero de

caminhdes sera feita na apresentacédo dos dados do modelo mais a frente.

A receita bruta da empresa em ambos os modelos sera o volume que ela entrega no
més (em quilogramas) multiplicado pelo preg¢o por quilo do Gas LP. Se toma como

referéncia o prego por quilo do vasilhame P-13, disponivel no Ministério de Minas e
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Energia (MME)* e aplicado um desconto de 5%, em linha com um dos beneficios

sugeridos do modelo de que haveria reducdo de precos ao consumidor.?

Com relacdo aos custos operacionais, em ambos 0os modelos séo incluidos o custo da
matéria-prima, que € pago pelas distribuidoras ao produtor, o preco de frete da mesma,
e 0s impostos pagos pela produtora e pela distribuidora. No Modelo 1, estes custos sdo
consolidados no “preco de faturamento” (disponivel no MME), do Gas LP que sera
vendido da distribuidora para a empresa de recarga fracionada. No Modelo 2, sédo
apresentados de forma desagregada e tendo como base o relatério do MME citado
anteriormente. Também sdo incluidos os custos de folha salarial** de uma equipe de
distribuicdo (motorista e ajudante no caminh&o granel), sendo que os salarios para estes
funcionérios foram extraidos de convencgbes salariais do setor, disponibilizadas pelo
Sindigés. O salario dos motoristas de caminh&o granel é de R$ 1.962. O custo com
combustivel é calculado a partir da relagéo do preco do diesel indicado no relatério do
MME com o consumo de combustivel médio por quildbmetro de um caminh&o do tipo
granel*. O custo de manutencéo foi disponibilizado pelas empresas associadas ao
Sindigés.

A regra contabil para a depreciacdo de caminhdes de carga € de 4 anos. Sendo assim,
o investimento inicial no caminhdo a granel sera depreciado a uma taxa de 2,1% ao
més. Por simplificacdo, o prazo do Modelo 1 também foi estabelecido em 4 anos (48
meses) para permitir a depreciacao total deste ativo. O imposto de renda para pessoa
juridica e a contribuicdo social sobre o lucro liquido séo, conjuntamente, de 34%. O
custo médio de capital ponderado®*® nominal (WACC nominal) da operacéo hipotética
tem como referéncia o estudo®® realizado pela consultoria Ernst & Young para a compra
da Liquigas pela Ultragaz. O custo de capital real (WACC Real) considera uma inflagdo

de 4,5% ao ano para todo o periodo, sendo, portanto, de 8,5% ao ano.

No Modelo 2, em que a empresa opera como distribuidora, € incluido o investimento

inicial em um tanque de armazenagem de 60 toneladas, conforme determinado pela

41 Disponivel em: http://www.mme.gov.br/web/guest/secretarias/petroleo-gas-natural-e-combustiveis-
renovaveis/publicacoes/relatorio-mensal-do-mercado-de-derivados-de-petroleo/2017. Acesso em
15/03/2017

42 O site da empresa BGL, que propde um modelo de recarga fracionada, menciona uma redugdo de 25%
do preco ao consumidor, o que torna a premissa de 5% de desconto conservadora. Disponivel em:
http://www.bgl-gaslogistics.com. Acesso em 26/07/2017

43 Estima-se que o custo de folha, considerando beneficios, & 60% maior do que o salario do trabalhador
44 Disponivel em: https://www.dti.ufv.br/dtr/plancusto/plan.htm. Acesso em 17/05/2017

45 Considera a taxa de remuneracéo da operacdo, descontada a inflagdo, observando-se os custos de
capital (préprio e de terceiros)

46 Disponivel em: http:/ri.ultra.com.br/Download.aspx?Arquivo=W XiJc6ZvmFX4Ysh3pixWmg. Acesso em:
17/05/2017
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Resolucdo ANP n° 49 de 2016. A regra contabil para o periodo de depreciacdo deste
ativo é de 20 anos. Outros custos fixos de uma base de distribuicdo, como manutencdo
(taxas municipais, seguranca, aluguel, entre outros) ndo sdo considerados na analise.
Alguns elementos de custo operacional, como a formacéao de uma equipe administrativa,
também nao estdo considerados. O investimento em vasilhames (presente apenas no
Modelo 2) considera o numero de vasilhames necessarios para atender o volume de um
mé&s, pois assume-se que o0 volume sera 0 mesmo para todos os meses, adicionado de
100%, que corresponde a um parque reserva que pode ser utilizado caso haja
necessidade de troca (manutencéo, defeito, etc.). Também, leva-se em consideracao
gue o vasilhame fica sempre na casa do consumidor. Por fim, também nao esta
considerado o custo financeiro da operacgao, que inclui taxas bancérias por venda e o

capital de giro.

Desta forma, séo construidos quatro cenarios: revendedora com fraude, revendedora
lider de mercado (sem fraude), distribuidora com fraude e distribuidoras lider de
mercado (sem fraude). Os cenérios de revenda, com fraude e lider de mercado,
fazem parte do Modelo 1, em que a empresa atua somente na etapa da revenda de
Gas LP, através de uma empresadistribuidoraja consolidada no mercado, ou seja,
ela ndo arca diretamente com os custos da base de distribuicdo e de todo o processo
que ocorre anteriormente a chegada do Gas LP na distribuidora. Esta empresa, no
entanto, ir4 pagar estes custos através do preco de faturamento do distribuidor, preco
este que inclui também a margem do distribuidor. Nestes cenarios, 0s custos

operacionais estdo ligados a equipe dos caminhdes a granel, manutencdo e

combustivel.

A diferencga entre os cenarios no Modelo 01, é que no cenario de revenda com fraude,
a empresa de recarga fracionada ira atender o maximo de clientes possiveis em uma
jornada de 8 horas diarias. Isso significa que ela tera 100% de éxito nas suas vendas,
ou entdo, que a cada casa que ela parar, ela ird encontrar um cliente disposto a realizar
a recarga. No entanto isto s6 é possivel se a empresa fraudar o vasilhame de outros
concorrentes, pois seria necessario que todos os clientes abordados tivessem o
vasilhame da empresa que ela representa, o que nao é factivel, visto que ha
concorrentes no mercado. No cenario de revenda lider de mercado, por outro lado, a
empresa ndo comete fraude, o que significa dizer que do total de clientes que ela
poderia atender em um dia, apenas uma parte tem o vasilhame de sua marca e que,

portanto, pode ser recarregado. Neste caso, é atribuido um market share*’ de 45% para

47 Dados disponibilizados pelo Sindigas
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esta empresa hipotética, pois € a média de participagcdo das empresas distribuidoras
lideres nos Estados. Esta empresa também ndo consegue realizar a destroca de
vasilhames por circular em um caminhdo granel (ndo comporta o transporte de
vasilhames), de forma que se ela abordar um cliente com outro vasilhame, ndo podera

oferecer o seu, o0 que limita a sua capacidade de atendimento de clientes

Tabela 3 - Varidveis de entrada no cenério de VPL de revenda com fraude

Prazo (meses) 48
Capacidade do Veiculo (kg) 1.500
Em P-13 115
Unidade Diario Mensal
Quilometragem (por caminh&o) 100 3.000
Rendimento (Km/I) 35
Preco Diesel (R$/l) 3,2
Arla (R$/km) 0,02
Jornada (h) 8 240
Volume Entregue 288 8.640
Em P-13 22 665
Share 100%
Tempo despendido por cliente (min; n° de clientes) 15,0 32 960
Volume entregue por cliente (kg) 9,0
Preco (R$/Kg) 4,22
Investimento Inicial (Bobtail) 345.000
Caminhdo (R$) R$345.000
N° de caminhdes 1
Vasilhames (R$) R$0
Custos R$1.347 R$40.395
Distribuidor
Custo de aquisicéo do GLP no distribuidor (R$/kg) R$3,26 R$939 R$28.166
Revenda
Custo de Folha Equipe Distribui¢do (R$) R$208 R$6.246
Motoristas (R$/més;qtde) R$1.952 2 2
Custo Manutengéo (R$/km) R$1,06 R$106,0 R$3.180
Custo Combustivel (R$/1) R$3,20 R$93 R$2.803
IRPJ/CSLL 34%
WACC Nominal (ao ano) 13,4%
Wacc Real (a0 ano) 8,5%

Como apresentado na Tabela 3, o VPL resultante é negativo em R$ 505.544, sem
resultado operacional (EBITDA negativo em R$ 3.935 por més). Com este nivel de
EBITDA a empresa nhunca consegue ter o payback, de seu investimento, mesmo com
fraude. Partindo deste cenario, é possivel desenvolver analises de sensibilidade do VPL
com relagdo as principais variaveis consideradas. Em primeiro lugar, consideram-se
mudanc¢as na quilometragem diaria do caminhdo. No cenario base de revenda com
fraude, o caminh&@o a granel ird rodar 100 km/dia. Em todos os casos, o VPL continua

negativo, indicando inviabilidade do modelo, conforme mostrado no Grafico 3.
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Gréfico 3 - Hipdtese de alteracdo de quilometragem diaria

Andlise do VPL do cenéario de revenda com fraude
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Elaborag&o: LCA Consultores

Com relacao ao tempo gasto por recarga, no cenario base da revenda com fraude, o
entregador vai gastar 15 minutos por cliente. Neste tempo por cliente, considera-se o
tempo da recarga, de instalacdo do vasilhame e de ida ao proximo cliente. O VPL é
negativo em todas as sensibilidades. Para ter o payback em 4 anos, a empresa teria
que gastar 5,8 minutos por cliente, atendendo um total de 83 clientes por dia, vendendo
745 kg/dia.

Tabela 4 — Hip6tese de alteracdo de tempo por cliente

Andlise do VPL do cenario de revenda com fraude

Hipo6tese de VPL clientes/dia Kg/dia VPL (R$ mil) Variagéo (%)
7,5 min 64 576 -R$167.101 66,9%
11,25 min 43 384 -R$392.730 22,3%
13,5 min 36 320 -R$467.939 7,4%
Cenério Base (15 min) 32 288 -R$505.544

16,5 min 29 262 -R$536.311 -6,1%
18,75 min 26 230 -R$573.233 -13,4%
22,5 min 22 192 -R$618.358 -22,3%

Elaborag&o: LCA Consultores
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Grafico 4 - Hipotese de alteracdo de min/cliente

Andlise do VPL do cenario de revenda com fraude
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Elaboragéo: LCA Consultores

R$0
-R$150 I
-R$300
-R$450

Cenario Base 16,5 min
(15 min)

18,75 min 22,5 min

O terceiro teste de sensibilidade é aplicado ao volume entregue por cliente. No cenario

base, a empresa hipotética ird vender 9 kg em todas as suas vendas. Ndo ha VPL

positivo nas sensibilidades desta variavel. O payback em 4 anos s6 seria atingido se a

empresa vendesse 23,2 kg por cliente, ou seja, cada cliente teria que comprar 1,78

vasilhames P-13, o que é contrario a proposta do modelo, de vendar cargas menores

do que 13 kg.

Tabela 5 — Hipotese de alterac&o do volume entregue por cliente

Analise do VPL do cenario de revenda com fraude

Hipétese de VPL Kg/dia VPL (R$ mil) Variacao (%)
4,5 kg 144 -R$674.765 -33,47%
6,75 kg 216 -R$590.155 -16,74%
8,1 kg 259 -R$539.388 -6,69%
Cenério Base (9 kg) 288 -R$505.544

9,9 kg 317 -R$471.700 6,69%
11,25 kg 360 -R$420.933 16,74%
13 kg 416 -R$355.125 29,75%

Elaborag&o: LCA Consultores
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Gréfico 5 — Hipotese de alteracdo de kg/cliente

Andlise de VPL do cenario de revenda com fraude
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Elaborag&o: LCA Consultores

O dltimo teste de sensibilidade é para o de preco de Gas LP por quilograma vendido.
No cenario base de revenda com fraude, o pre¢o por quilo tem um desconto de 5% com
relacdo ao preco praticado hoje nas revendas. O modelo de negdcios proposto tem
como uma das alegadas vantagens, a reducdo do preco por quilograma cobrado do

consumidor. Conforme indicado no Gréafico 6 o VPL s6 se torna positivo com aumento

de precos em 50%.

Grafico 6 - Hipotese de alteracdo de R$/Kg

Andlise de VPL do cenario de revenda com fraude
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Elaborag&o: LCA Consultores
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No cenério de revenda lider de mercado, (no qual a empresa ndo enche vasilhames
de terceiros), mesmo tendo éxito*® em 45% das suas tentativas de recarga, o VPL do
cenario base é negativo em R$ 691.688, cerca de 36% mais negativo do que no cenario

de fraude.

Tabela 6 - Variaveis de entrada no cenario base de revenda lider de mercado

Prazo (meses) 48
Capacidade do Veiculo (kg) 1.500
Em P-13 115
Unidade Didrio Mensal
Quilometragem (por caminhao) 100 3.000
Rendimento (Km/l) 35
Prego Diesel (R$/l) 3,2
Arla (R$/km) 0,02
Jornada (h) 8 240
Volume Entregue 130 3.888
Em P-13 10 299
Share 45%
Tempo despendido por cliente (min; n° de clientes) 15,00 14 432
Volume entregue por cliente (kg) 9,00
Preco (R$/Kg) 4,22
Investimento Inicial (Bobtail) 345.000
Caminh&o (R$) R$345.000
N° de caminhdes 1
Vasilhames (R$) R$0
Custos R$830 R$24.904
Distribuidor
Preco de Faturamento do Distribuidor R$3,26 R$422 R$12.675
Revenda
Custo de Folha Equipe Distribuicdo (R$) R$208 R$6.246
Motoristas (R$/més;qtde) R$1.952 2 2
Custo Manutengdo (R$/km) R$1,06 R$106,0 R$3.180
Custo Combustivel (R$/I) R$3,20 R$93 R$2.803
IRPJ/CSLL 34%
WACC Nominal (ao ano) 13,4%
Wacc Real (a0 ano) 8,5%

Seguindo a mesma ordem de apresentacédo do cenario anterior, a primeira variavel a
ser alterada para avaliar a sensibilidade serd a quilometragem rodada por dia. No
cenario base de revenda sem fraude, essa quilometragem é de 100 km por dia. Mesmo

reduzindo a quilometragem pela metade, o VPL se mantém negativo.

48 Market Share de 45%
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Grafico 7- Hip6tese de alteracdo de quilometragem

Andlise de VPL do cenéario de revenda lider de mercado
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Elaborag&o: LCA Consultores

A segunda variavel é o tempo por cliente. O VPL neste caso nao fica positivo em

nenhuma das sensibilidades para essa variavel.

Tabela 7- Hipétese de alteragcdo de min/cliente

Andlise de VPL do cenario de revenda lider de mercado

Hipotese de VPL Clientes/dia Kg/dia VPL (R$ mil) Variagéo (%)
7,5min 29 259 -R$539.388 22,0%
11,25 min 19 173 -R$640.921 7,3%
13,5 min 16 144 -R$674.765 2,4%
Cenério Base (15 min) 14 130 -R$691.688

16,5 min 13 118 -R$705.533 -2,0%
18,75 min 12 104 -R$722.147 -4,4%
22,5 min 10 86 -R$742.454 -7,3%

Elaboragéo: LCA Consultores
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Grafico 8 — Hipdtese de alteragdo de min/cliente

Andlise de VPL do cenéario de revenda lider de mercado
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Elaborag&o: LCA Consultores

A terceira variavel é a de volume entregue por cliente. Neste caso, o VPL nao fica

positivo em nenhuma das hipoteses.

Tabela 8 — Hip6tese de alteracdo de kg/cliente

Analise de VPL do cenario de revenda lider de mercado

Hipotese de VPL Kg/dia VPL (R$ mil) Variagao (%)
45kg 65 -R$767.837 -11,01%
6,75 kg 97 -R$729.762 -5,50%
8,1 kg 117 -R$706.917 -2,20%
Cenario Base (9 kg) 130 -R$691.688

9,9 kg 143 -R$676.458 2,20%
11,25 kg 162 -R$653.613 5,50%

13 kg 187 -R$623.999 9,79%

Elaborag&o: LCA Consultores
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Grafico 9- Hipotese de alteracao de kg/cliente

Andlise de VPL do cenario de revenda lider de mercado
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Elaboragdo: LCA Consultores

Por fim, a ultima variavel é o preco por quilograma vendido ao cliente. A empresa nédo

consegue ter VPL positivo nem se aumentar o prego por quilograma vendido em 50%.

Grafico 10- Hipotese de alteragcdo de R$/Kg

Andlise de VPL do cenario de revenda lider de mercado
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Elaborag&o: LCA Consultores

As andlises de sensibilidade do cenério de revenda, mostram que quando a empresa
comete fraude, ela s6 consegue gerar resultados positivos caso aumente o preco de
venda ao cliente. Vale ressaltar que o cenario base de 15 minutos ja € otimista e
considera que os clientes desta empresa hipotética ndo estdo muito dispersos
geograficamente. A analise do cenario de revenda sem fraude permite concluir que a

operacao sem fraude, no qual considera-se uma empresa lider de mercado, nao é
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viavel economicamente em nenhuma circunstancia, ndo sendo rentavel nem no curto e

nem no longo prazo.

No Modelo 2, sdo desenvolvidos os cenarios de distribuidora com fraude e distribuidora
lider de mercado (sem fraude). O cenario com fraude deste modelo considera uma
situacdo em que empresa opera como uma nova distribuidora e faz a recarga de
vasilhames de terceiros. No cenario sem fraude, no qual a empresa é lider de
mercado, ndo ha enchimento de vasilhames de terceiros, e é atribuido a mesma
participacdo de mercado do cenario sem fraude do Modelo 1, de 45%. Vale ressaltar
gque a empresa teria éxito em 45% dos clientes possiveis de serem atendidos ja a partir
do primeiro més, o que torna o0 modelo altamente conservador, pois desconsidera que
leva um tempo para uma nova empresa se consolidar no mercado e montar uma base
de clientes. Nestes dois cenarios ha a inclusédo de investimentos iniciais como a
instalacdo de um tanque de armazenamento*® de 60 toneladas (no valor® de R$
2.000.000), a equipe da base de distribuicdo (5 operadores) e os investimentos em
vasilhames. O investimento em vasilhames considera a quantidade de vasilhames P-13
para atender o volume vendido, a um valor de aquisicdo de R$ 100 por vasilhame®?,
adicionada uma reserva técnica de 100% para trocas e manutengao.

s

Nestes dois cenérios é importante definir o nUmero de caminhdes que a empresa
hipotética ira ter, o que significa dizer que é necessario definir qual € um volume razoéavel
de vendas para uma empresa distribuidora que tem um tanque de 60 toneladas. Para
tanto, tomou-se a quantidade de toneladas de Gas LP vendidas no Brasil em 2016
(7.395.000 toneladas) e dividiu-se pela tancagem disponivel®® no Brasil (86.332
toneladas). Portanto, o giro médio de uma tonelada de tancagem é de 86 vezes ao ano,
0 que significa que sédo aproximadamente 7 vezes ao més. Assumindo esse mesmo giro
para um tanque de 60 toneladas, sabe-se que a empresa média brasileira de distribui¢éo
de Gé&s LP consegue vender algo em torno de 428 toneladas. Para ser minimamente
eficiente e atingir esse volume a empresa deve operar com 50 caminhdes na sua
distribuicdo. A Tabela 9 apresenta os dados de entrada do modelo do cenario de

distribuidora com fraude.

49 Esse investimento é obrigatério para qualquer empresa que se estabeleca como distribuidora, conforme
artigo 11° da Resolucdo ANP n° 49 de 2016.

50 Fonte: Sindigas

51 0 preco de aquisicdo de vasilhames é uma estimativa da LCA com base nos dados das associadas do
Sindigas

52Fonte: ANP. Disponivel em: http://www.anp.gov.briwwwanp/?dw=12901. Acesso em: 13/06/2017
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Tabela 9 — Variaveis de entrada do cenario base de distribuidora com fraude

Prazo (meses) 120
Capacidade do Veiculo (kg) 1.500
Em P-13 115
Unidade Diario Mensal
Quilometragem (por caminhé&o) 100 3.000
Rendimento (Km/l) 3,5
Preco Diesel (R$/l) 3,2
Arla (R$/km) 0,02
Jornada (h) 8 240
Volume Entregue 14.400 432.000
Em P-13 1.108 33.231
Share 100%
Tempo despendido por cliente (min; n° de clientes) 15,0 1600 48000
Volume entregue por cliente (kg) 9,0
Preco (R$/Kg) 4,22
Investimento Inicial (Bobtail) 22.240.769
Caminhao (R$) R$17.250.000
N° de caminhdes 50
Vasilhames (R$) R$2.990.769
Tanque 60 T| R$2.000.000
Custos R$48.746 R$1.462.388
Distribuicao Inicial
Matéria Prima| R$1,01 R$14.544 R$436.320
Frete (R$/kg) R$0,06 R$864 R$25.920
Impostos (Federais; R$/kg) R$0,17 R$2.448 R$73.440
Impostos (Estaduais; R$/kg) R$0,70 R$10.080 R$302.400
Distribuicado Final
Custo de Folha Equipe Base (R$) R$429 R$12.861
Operador (R$/més) R$1.608 5 5
Custo de Folha Equipe Distribuicéo (R$) R$10.410 R$312.304
Motoristas por caminh&o (R$/més;qtde) R$1.952 2 2
Custo Manutengéo (R$/km) R$1,06 R$5.300,0 R$159.000
Custo Combustivel (R$/]) R$3,20 R$4.671 R$140.143
Impostos (R$/kg) R$0,87 R$12.528 R$375.840
IRPJ/CSLL 34%
WACC Nominal (ao ano) 13,4%
Wacc Real (ao ano) 8,5%

No cenario de distribuidora com fraude, em que ha enchimento de vasilhames de
terceiros, a empresa consegue ter um VPL positivo em R$ 3.111.619 com nivel de
EBITDA de R$ 360.652. Uma particularidade deste cenario € que o investimento em
vasilhames so considera 45% do volume, uma vez que o resto sera enchimento ilegal

de vasilhames de terceiros.

O teste de sensibilidade para a variavel de km/dia mostra que caso haja reducéo de

quilometragem, o VPL fica positivo e se houver aumento, o VPL fica negativo.
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Gréfico 11 - Hipotese de alteracdo de quilometragem

Andlise de VPL do cenario de distribuidora com fraude
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Elaboragdo: LCA Consultores
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No teste de sensibilidade do tempo despendido por cliente, existe aumento consideravel

do VPL caso haja redugédo no tempo por cliente para 7,5 minutos. No entanto, este

tempo é altamente improvavel, dado que existe um processo que deve ser respeitado

de isolamento de &rea e preparagdo do maquinario.

Tabela 10 — Hipotese de alteracdo de min/cliente

Andlise de VPL do cenario de distribuidora com fraude

Hip6tese de VPL Clientes/dia Kg/dia VPL (R$ mil) Variacéo (%)
7,5 min 3.200 R$28.800 R$54.370.019 -1647,3%
11,25 min 2.133 R$19.200 R$20.493.522 -558,6%
13,5 min 1.778 R$16.000 R$9.201.356 -195,7%
Cenario Base (15 min) 1.600 R$14.400 R$3.111.619

16,5 min 1.455 R$13.091 -R$2.718.709 187,4%
18,75 min 1.280 R$11.520 -R$9.715.103 412,2%
22,5 min 1.067 R$9.600 -R$18.266.251 687,0%

Elaborag&o: LCA Consultores
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Gréfico 12- Hipotese de alteracdo de min/cliente
Andlise de VPL do cenério de distribuidora com fraude
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Elaborag&o: LCA Consultores

Para a variavel kg/cliente observa-se 0 mesmo efeito, VPL negativo nas sensibilidades

de reducgéo e de VPL positivo nas sensibilidades de aumento.

Tabela 11 - Hipotese de alteracdo de R$/kg

Analise de VPL do cenario de distribuidora com fraude

Hipotese de VPL Kg/dia VPL (R$ mil) Variagéo (%)
4,5kg 7.200 -R$31.077.530 1098,76%
6,75 kg 10.800 -R$12.921.783 515,28%
8,1 kg 12.960 -R$3.301.742 206,11%
Cenario Base (9 kg) 14.400 R$3.111.619

9,9 kg 15.840 R$8.636.747 -177,56%
11,25kg 18.000 R$16.258.959 -422,52%
13kg 20.800 R$26.139.604 -740,06%

Elaborag&o: LCA Consultores
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Grafico 13 - Hipo6tese de alteracao de kg/cliente

Andlise de VPL do cenario de distribuidora com fraude
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Elaboragéo: LCA Consultores

Por fim, na analise de sensibilidade para preco (R$/kg) também se observa VPL

negativo para reducdes de preco e VPL positivo para aumentos de pregos ao

consumidor.
Grafico 14 - Hipotese de alteracao de R$/kg
Andlise de VPL do modelo de distribuidora com fraude
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(R$ 4,22)

Elaborag&o: LCA Consultores

Observa-se que no cenario de distribuidora, em que h& fraude, existem possibilidades
para a empresa de recarga fracionada obter retorno de seu investimento. Sendo assim,
ha de fato um estimulo para que a empresa cometa a fraude, visto que qualquer valor
abaixo de 96% de market share s6 gera VPL negativo em 10 anos.
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A seguir, seré feita a analise do cenario em que a empresa se estabelece como

distribuidora e ndo comete fraude.

Tabela 12 - Variaveis de entrado do cenario base de distribuidora lider de

mercado
Prazo (meses) 120
Capacidade do Veiculo (kg) 1.500
Em P-13 115
Unidade Diario Mensal
Quilometragem (por caminh&o) 100 3.000
Rendimento (Km/l) 35
Preco Diesel (R$/l) 3,2
Arla (R$/km) 0,02
Jornada (h) 8 240
Volume Entregue 6.480 194.400
Em P-13 498 14.954
Share 45%
Tempo despendido por cliente (min; n° de clientes) 15 720 21.600
Volume entregue por cliente (kg) 9
Preco (R$/Kg) 4,22
Investimento Inicial (Bobtail) 22.240.769
Caminhao (R$) R$17.250.000
N° de caminhdes 50
Vasilhames (R$) R$2.990.769
Tanque 60 T R$2.000.000
Custos R$33.381 R$1.001.444
Distribuicg&o Inicial
Matéria Prima R$1,01 R$6.545 R$196.344
Frete (R$/kg) R$0,06 R$389 R$11.664
Impostos (Federais; R$/kg) R$0,17 R$1.102 R$33.048
Impostos (Estaduais; R$/kg) R$0,70 R$4.536 R$136.080
Distribuicdo Final
Custo de Folha Equipe Base (R$) R$429 R$12.861
Operador (R$/més) R$1.608 5 5
Custo de Folha Equipe Distribuigéo (R$) R$10.410 R$312.304
Motoristas por caminhdo (R$/més;qtde) R$1.952 2 2
Custo Manutengdo (R$/km) R$1,06 R$5.300,0 R$159.000
Custo Combustivel (R$/1) R$3,20 R$4.671 R$140.143
Impostos (R$/kg) R$0,87 R$5.638 R$169.128
IRPJ/CSLL 34%
WACC Nominal (ao ano) 13,4%
Wacc Real (ao ano) 8,5%

No cenario de distribuidora sem fraude, o VPL é negativo em R$ 36,6 milhdes, com

EBITDA negativo em R$ 181.076/més.

No primeiro teste de sensibilidade, para a

variavel km/dia, o VPL se mantém negativo em todas as variacfes analisadas.
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Gréfico 15 - Hipotese de alteracdo de quilometragem

Andlise de VPL do cenério de distribuidora lider de mercado
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Elaborag&o: LCA Consultores
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No teste de sensibilidade para o tempo gasto por cliente, o VPL também se mantém

negativo em todas as variagfes analisadas.

Tabela 13 - Hipotese de alteragdo de min/cliente

Andlise de VPL do cenéario de distribuidora lider de mercado

Hipotese de VPL Clientes/dia Kg/dia VPL (R$ mil) Variagdo (%)
7,5 min 1440 12960 -R$6.210.354 83,0%
11,25 min 960 8640 -R$25.522.387 30,3%
13,5 min 800 7200 -R$32.905.222 10,1%
Cenario Base (15 min) 720 6480 -R$36.596.640

16,5 min 655 5891 -R$39.616.891 -8,3%
18,75 min 576 5184 -R$43.241.192 -18,2%
22,5 min 480 4320 -R$47.670.893 -30,3%

Elaborag&o: LCA Consultores
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Gréfico 16 - Hipotese de alteracdo de min/cliente

Andlise de VPL do cenério de distribuidora lider de mercado
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Elaborag&o: LCA Consultores
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S6 haveria o payback em 10 anos, se a empresa conseguisse atender um cliente a cada

6,7 minutos, ou, 1.612 clientes por dia. Na sensibilidade para o volume entregue por

cliente, ndo ha VPL positivo em nenhuma as variacoes.

Tabela 14 - Hipotese de alteracéo de kg/cliente

Andlise de VPL do cenario de distribuidora lider de mercado

Hip6tese de VPL Kg/dia VPL (R$ mil) Variagédo (%)
4,5 kg 3.240 -R$53.208.019 -45,4%
6,75 kg 4.860 -R$44.902.330 -22,7%
8,1 kg 5.832 -R$39.918.916 -9,1%
Cenério Base (9 kg) 6.480 -R$36.596.640

9,9 kg 7.128 -R$33.274.364 9,1%
11,25 kg 8.100 -R$28.290.950 22, 7%

13 kg 9.360 -R$21.830.970 40,3%

Elaborag&o: LCA Consultores
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Grafico 17 - HipoGtese de alteragao de kg/cliente

Andlise de VPL do cenério de distribuidora lider de mercado
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Elaborag&o: LCA Consultores

Por fim, na analise de sensibilidade da variavel preco por quilograma vendido, o VPL

também se mantém negativo em todas as variacoes.

Grafico 18 - Hipotese de alteracao de R$/kg

Andlise de VPL do cenario de distribuidora lider de mercado
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Elaboragdo: LCA Consultores

Desta forma, o que se conclui a partir das analises de viabilidade econémica dos
cenarios em que a empresa se estabelece como distribuidora é que sem cometer fraude
ndo h4 viabilidade econébmica no modelo, pois além do VPL ser negativo em 10 anos,
ndo h4 EBITDA positivo, impedindo que haja um VPL positivo em qualquer espaco de

tempo analisado.
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A Tabela 15 apresenta um resumo dos cenarios base apresentados.

Tabela 15 — Resumo dos cenarios base apresentados

Modelo 1 - Revenda Modelo 2 - Distribuidora

Com fraude Sem fraude Com fraude Sem fraude

VPL -R$505.544 -R$691.688 R$3.111.619 | -R$36.596.640

Elaborag&o: LCA Consultores

Por fim, o exercicio quantitativo demonstrado acima que demonstra a inviabilidade
econbmica do modelo de recarga fracionada sem fraude, nos permite fazer uma analise
de custo-beneficio da aprovac¢do de um modelo de recarga fracionada e seus efeitos
para o bem-estar dos consumidores e da sociedade.

4.2 Analise Qualitativa do Modelo de Recarga Fracionada

E necessario avaliar o que motiva a proposicdo de mudanca na forma usual de
comercializacdo do Gas LP no Brasil. Do lado da oferta, afirma-se ser possivel reduzir
0s custos na distribuicdo de gas, fato que possibilitaria, consequentemente, a redugéo
do preco ao consumidor. Mas, como mencionado anteriormente, a distribuicdo de gés
em atendimento a regulacdo e os anseios dos consumidores representa custos
elevados e margens de lucro comprimidas. Do lado da demanda, a vantagem observada
seria a possibilidade de compra de quantidades menores de gas do que as propiciadas
atualmente, seja em funcdo da nao disponibilidade de dinheiro em espécie, ou alguma
restricdo de renda, ou da conveniéncia de se comprar quantidades menores de Gas LP.
Neste ponto pode-se ressaltar que atualmente ja sao ofertados vasilhames de 2 kg, 5
kg, 7 kg, 8 kg e 13 kg, sendo este Ultimo responsavel por 90% do consumo®® de Gas LP
em botijdo. Embora a venda fracionada pareca benéfica ao consumidor, por permitir
maior flexibilidade no consumo, ela apresenta algumas dificuldades de ordem pratica e

de racionalidade econémica.

Em primeiro lugar, cabe notar a questdo de seguranca. O Gas LP é um produto com
alto potencial explosivo e sua manipulacdo deve ser feita em ambiente controlado, como
uma zona industrial, seguindo as rigidas regras de seguranca estipuladas pela ANP,
ABNT, INMETRO e Corpo de Bombeiros.

53 Fonte: Sindigas e dados colhidos com as empresas distribuidoras
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O modelo de recarga fracionada coloca a manipulagdo do Gas LP e o enchimento de
vasilhames nas ruas, onde h& muitas fontes de igni¢cdo que elevam o risco de explosao
caso haja algum vazamento. O Gas LP na fase gasosa é mais denso que o ar e se
concentra préximo ao nivel da rua, onde ha circulacéo de carros e pessoas®. Segundo
a Cartilha IV do Sindigas, no caso de um vazamento do Gas LP na fase liquida, o
problema é agravado, pois o gas ira se expandir 270 vezes, gerando uma contaminac¢ao
ainda maior do ambiente. Entre as recomendacfes de seguranca expostas nesta
mesma cartilha, constam que na presenca de um vazamento do gas na fase gasosa
nao se deve acender luzes, riscar fésforo, ligar ou desligar equipamentos elétricos, entre
outros. Sendo assim, um vazamento na rua, em que todas essas fontes de risco estao

presentes, eleva-se muito o risco a populacao.

Atualmente, a responsabilidade legal pelo vasilhame é da empresa distribuidora, que
faz sua manutencéo e requalificacdo no momento em que este retorna para a base de
distribuicdo. No modelo de recarga remota fracionada, o vasilhame néo retornaria para
as bases onde sao feitas as verificacfes e testes adequados, de forma que o que se
espera é que seja feita apenas uma inspecdao visual pelos funcionarios do caminhdo
responsaveis pela recarga — enquanto nas bases de distribui¢cdo os vasilhames também

passam por outros testes, como os de vazamento, a cada enchimento.

Box 4 - Experiéncia internacional: seguranca do modelo de recarga fracionada

Para permitir a recarga fracionada de vasilhames através de caminhdes granel no Paraguai, decretou-se
gue a estatal Petropar (produtora e distribuidora de combustiveis) que passou a fornecer a modalidade de
recarga fracionada, possa encher os vasilhames de qualquer outra marca. A medida vale também para
enchimento de vasilhames nas bases industriais de envase das distribuidoras, ou seja, retirou-se a

obrigacé@o de cada empresa encher somente o seu vasilhame.

No Paraguai é notavel os problemas com a qualidade dos botijées em uso. A Camara Paraguaya de Gas*
chegou a reconhecer em 2013 que o estado de conservagao dos vasilhames constituia um grave perigo
aos consumidores e a populacdo. Parte do problema, segundo a organizagdo, sdo os botijoes
contrabandeados do Brasil, inclusive apds serem colocados em desuso. Sua estimativa € que 40% dos

vasilhames comercializados no pais a época eram contrabandeados.

No Uruguai, por exemplo, o estado dos botijées em uso nao é o Unico risco presentes. No dia 20 de fevereiro
de 2014 uma explosado de um centro de distribuicdo e recarga causou a morte de dois funcionarios. O local
tinha perdido sua habilitagdo de funcionamento meses antes, por ndo obedecer as regras para recargas
fracionadas de botijdes**. O acidente ocorreu quando funcionéarios recarregavam um botijdo de 3kg a partir

de um botijdo de 45kg (transferéncia permitida pela Lei local).

54 Disponivel em: http://iwww.sindigas.org.br/salaimprensa/Cartilha/GAS LPBrasil.aspx. Acesso em
10/05/2017
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Um acidente na Nigéria***, no dia 24 de dezembro de 2015, € um outro exemplo extremo do risco da
auséncia de controle sobre as plantas de distribuicdo de gas. Em Abuja, um grande nimero de pessoas
fazia fila para recarregar seus botijées para o natal, quando o depdsito explodiu, deixando mais de 100
mortos. De acordo com um jornal local, a exploséo foi causada pelo ndo cumprimento de uma exigéncia
legal: o descarregamento do caminhdo de Gas LP teria comecado antes de terminado um periodo

obrigatério de resfriamento do caminh&o, ocasionando a ignicdo de um vazamento de gas.

Nos EUA, com vistas a garantir a integridade do vasilhame, adota-se a estratégia de sucatear os vasilhames
apos 4 anos de sua fabricacéo, o que implica custos maiores para os consumidores. Estimativas da LCA
com base nos dados das distribuidoras associadas ao Sindigas, em um periodo de 60 anos, o vasilhame
requalificado custa apenas R$ 153 para o consumidor. Se fosse adotado o modelo americano, o vasilhame
nédo requalificado e sucateado resultaria em um custo de R$ 467 no mesmo periodo.

* http://www.abc.com.py/nacionales/en-paraguay-las-garrafas-son-bomba-de-tiempo-528849.html. Acesso
em: 20/04/2017

** https://ladiaria.com.uy/articulo/2014/5/amarga-espera/. Acesso em: 30/04/2017

*** hitp://allafrica.com/stories/201512250047.html. Acesso em: 30/04/2017

Adicionalmente, o modelo apresenta fragilidades com relacdo ao incremento no
potencial de fraudes e a dificuldade na realizagéo de fiscalizagfes. Quando a empresa
se propOe a operar como revendedora de Gas LP, através de uma distribuidora ja
presente no mercado e autorizada pela ANP, cria-se um desincentivo para esta empresa
zelar pelos vasilhames da distribuidora, dado que a responsabilidade legal no caso de
sinistros recai sobre a distribuidora e ndo sobre a empresa de recarga fracionada. A
empresa distribuidora de Gas LP também nao consegue criar mecanismos de controle

adequados para fiscalizar a empresa de recarga fracionada.

Conforme demonstrado anteriormente, o modelo de recarga fracionada sugerido ndo
apresenta sustentabilidade econémica, sem que haja fraude. Desta forma, ha um
estimulo para que a empresa de recarga fracionada recarregue vasilhames de terceiros
(na tentativa de melhorar as suas receitas) e ndo apenas da marca da distribuidora
através da qual ela opera. Isso se configura como uma fraude, uma vez que € proibido
na regulamentacéo vigente (conforme apontado no capitulo 3). Este modelo cria um
desincentivo para as empresas distribuidoras que forem fraudadas de garantirem a
manutencédo do parque de vasilhames, pois elas ndo terdo como garantir de fato que os
vasilhames sé foram enchidos por ela e que, portanto, a responsabilidade por qualquer
acidente é exclusivamente da distribuidora que tem a marca em relevo no vasilhame.
Sem essa certeza, pode haver inclusive impossibilidade de se imputar judicialmente
responsabilidade por um possivel sinistro a distribuidora detentora da marca. Assim, no

momento da entrada deste agente desalinha-se a estrutura de incentivos do setor, 0
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http://allafrica.com/stories/201512250047.html

gue afeta todas as etapas de distribuicdo, com efeitos importantes sobre o bem-estar

social.

E papel do Estado fiscalizar e cobrar a obediéncia a regulamentacio. Atualmente a
grande quantidade de revendas existentes ja imp&e desafios a fiscalizacdo. Segundo
dados da ANP®°, em 2016 foram realizadas 5.534 acdes de fiscalizacdo, que cobriram
apenas 4.354 revendas, ou seja, cerca de 7% das aproximadamente 65 mil revendas
autorizadas a operar no Brasil. No modelo de recarga fracionada, havera caminhdes
circulando para atendimento do mercado consumidor, 0 que aumentara a necessidade
de méo-de-obra e tempo para fiscalizar, de forma difusa, o0 que gera aumento de custo,

além da dificuldade prética envolvida.

Note-se que sem fiscalizar ao menos equipamentos basicos, como a balanca do
caminhao, o consumidor estara em risco de pagar por um volume que néo recebera, por
exemplo, 0 que em ultima instancia implica em um aumento de prec¢os por quilograma

vendido através de fraude.

A falta de fiscalizagcdo também pode implicar em perdas para o Erario. A Petrobras
pratica pre¢cos mais baixos para o Gas LP que é destinado para vasilhames até 13 kg e
mais altos para os vasilhames acima de 13 kg e entregas a granel®®. A existéncia de
vasilhames pré-medidos facilita a verificacdo da destinacao do Gas LP. Sem vasilhames
pré-medidos, como seria 0 caso de recargas fracionadas, a empresa poderia comprar
da Petrobras o Géas LP a precos mais baixos, e encher tanto vasilhames até 13 kg como
tanques estacionarios. Sendo assim, existe uma perda de arrecadacdo de impostos,
pois a Petrobras ndo sera capaz de cobrar adequadamente o Gas LP e, portanto, ndo
ird gerar as receitas que em Ultima instancia ndo seréo convertidas em impostos (reduz

a base de calculo tributaria), impactando toda a sociedade.

55 Disponivel em: http://www.anp.gov.br/wwwanp/images/publicacoes/boletins-

anp/Boletim_Fiscalizacao_do Abastecimento_em_Noticias/Boletim Fiscalizacao do Abastecimento _em
Noticias No011-2016.docx. Acesso em: 06/05/2017

56 Seguindo sugestdo da resolucéo 4/2005 do Conselho Nacional de Politica Energética.
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Box 5 - Experiéncia internacional: informalidade e fraude

A agéncia reguladora do Uruguai, a URSEA, reconhece* que existe muita informalidade na atividade de
recarga fracionada, pois esta ndo exige manutencdo e nem requalifica¢éo, assim como néo atrai empresas

distribuidoras em razao do baixo consumo.

De maneira similar as experiéncias sul-americanas descritas anteriormente, a existéncia de informalidade
na venda do Gas LP no México é alta. Duas consequéncias podem ser observadas com a adogdo destes
modelos de distribuicdo. A descentralizagdo dos postos de distribuicdo de Gas LP acarreta queda no
controle de qualidade dos processos. Estudo realizado pela E&Y diagnosticou graves problemas
relacionados ao baixo controle dos botijdes utilizados, dos caminh8es-tanque e dos demais equipamentos.
De acordo com o estudo, o baixo controle dos equipamentos gerou no pais um cenario de “anarquia
generalizada em relacdo aos botijdes”, com uso inadequado de diversos equipamentos por parte dos
distribuidores, o que acarretou situacdes de risco e frequentes acidentes no pais. Estimativas do Mexico
Energy Intelligence** calculam um custo anual de US$ 500 milhdes com botijdes fraudados.

*http://www.osinerg.gob.pe/newweb/uploads/Publico/Seminario%20ARIAE/Sesion%201V%20-
%20Regulacion%20del%20GAS  LP/PresentacionURSEAPeru061011%20Version%20Final.ppt.  Acessado  em
26/05/2017

**http://www.energia.com/wp-content/uploads/2012/11/LPG_Value_Chain.pdf. Acesso em 26/05/2017

Além dos riscos de seguranca, do aumento nos custos de fiscalizacdo e de evidéncias
de que o modelo ndo se sustenta economicamente, hd que se considerar as

preferéncias e o bem-estar do consumidor.

Nesse sentido, atualmente ja existem opgdes no mercado para consumidores com perfil
de consumo reduzido, agqueles que seriam potencialmente beneficiados por um modelo
de recarga fracionada. Estes consumidores podem optar por vasilhames de 5 kg, 7 kg
ou 8 kg, caso desejem. No entanto, os dados mostram que a demanda por esse tipo de
vasilhame é muito reduzida (vide capitulo 2), enquanto o P-13 responde por mais de
90% do consumo residencial, indicando uma clara preferéncia por este tamanho de
vasilhame. Tanto a pesquisa sobre o perfil do consumidor (Pesquisa Copernicus,
mencionada no capitulo 2), como a teoria econdmica, sustentam que existe uma
preferéncia por parte dos consumidores por mais comodidade, ndo havendo beneficios
claros em aumentar a frequéncia de compras - que acarretariam em mais esforco e
desutilidade - uma vez que o gas LP néo é perecivel, podendo ser utilizado por um longo
periodo de tempo®’. As diversas formas de pagamento, como o parcelamento da compra
(que j& se configura como uma compra fracionada de gas), superam o problema de

auséncia de dinheiro vivo no ato da compra. A respeito da restricdo de renda, vale

57 Por essa caracteristica do Gas LP, mesmo quem consome pouco pode comprar botijdes maiores, pois
este gas pode ficar armazenado por muito tempo e certamente sera utilizado totalmente, ou seja,
guantidades menores de gas s acarretaria maior frequéncia de compra sem nenhum beneficio.
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lembrar que para as familias em situag&o de pobreza, o Bolsa Familia subsidia a compra
de Gas LP.

Desta forma, ndo existem indicios de que modelo de recarga fracionada permita a
inclusdo de consumidores que atualmente estariam sem atendimento ou teriam
interesse em migrar do modelo atual (vasilhame) para o proposto (venda a granel

fracionada).

Segundo informacBGes obtidas em entrevistas com as empresas distribuidoras
associadas ao Sindigas, estas ja colocaram no mercado outros tamanhos de
vasilhames, mas todos acabaram deixando de ser fornecidos em funcdo da baixa

demanda.

Dada estas condi¢des, ndo héa indicios de que modelo de venda fracionada funcione
como modelo disruptivo (Maverick®®) pois a viabilidade econdmica sé é encontrada nas
simulacdes em cenério de fraude, ou seja, fora do ambiente regulatério atual. O
resultado € um relevante risco para a sociedade (aumento de sinistros e informalidade),

sem beneficios como contrapartida.

Concluindo, o modelo de recarga fracionada nao apresenta um trade-off positivo entre
custos e beneficios para os consumidores de Gas LP e para a sociedade. A auséncia
de viabilidade econdmica estimula a fraude e cria uma estrutura de incentivos
desalinhada no setor para o0 investimento em seguranca, dada a dificuldade de

rastreabilidade do vasilhame, que afeta em Ultima instancia, toda a sociedade.

58 Segundo o Guia de Andlise de Atos de Concentragdo Horizontal do CADE , as empresas mavericks
apresentam um tipo de rivalidade disruptiva, baixo custo de produgéo, pregos menores e se caracterizam
por sua inventividade. De acordo com Motta , a maverick € uma empresa substancialmente diferente das
rivais. Fontes: CADE.GuiaAnalise de Atos de Concentragao Horizontal, 2016. Disponivel em:
http://www.cade.gov.br/acesso-a-informacao/publicacoes-institucionais/guias_do_Cade/guia-para-analise-
de-atos-de-concentracao-horizontal.pdf. Acesso em 18/05/2017; Motta, Massimo. Competition policy:
theory and practice. Cambridge University Press, 2004
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Consideragfes Finais

A aprovacdo do modelo de recarga fracionada ndo encontra sustentacdo do ponto de
vista da racionalidade econbmica, apontando para um resultado de analise de custo-

beneficio negativa para a sociedade.

N&o ha indicios de beneficios adicionais ao consumidor. O modelo parece nao ter
aderéncia com o perfil do consumidor brasileiro, que j& tem disponivel no mercado
vasilhames de portes inferiores. Porém, o P-13 é responséavel por 90% do consumo
residencial. Além disso, as op¢fes de parcelamento ja se configuram como uma forma
de fracionar a compra de Géas LP, mostrando que ndo ha beneficios para o consumidor
aumentar a sua frequéncia de transacdes se ele pode obter o mesmo efeito de forma
mais comoda, com menor esfor¢o, sendo que a frequéncia de transacdes é um custo

(em tempo despendido e transporte do vasilhame).

O modelo de recarga fracionada gera um estimulo a fraude, uma vez que o equipamento
utilizado para a recarga permitira, a despeito da regulacdo do setor, a recarga de
vasilhames de qualquer marca, assim como cria um alto custo de fiscalizagdo em fungéo
da circulagdo de caminhfes granel pelas ruas. A dificuldade paa fiscalizagéo, entre
outros problemas do modelo, € um dos maiores riscos a populacdo, uma vez que se
devidamente fiscalizada a atividade ja incorre em riscos elevados ao publico, sem a
fiscalizagdo correta este risco aumenta consideravelmente. Para o poder publico, este
modelo aumenta a dificuldade de garantir que o0s impostos estdo sendo pagos
corretamente, uma vez que existe diferenca entre os pregos de venda de Gas LP para
vasilhames até 13 kg e para vasilhames acima de 13 kg e granel. Sem vasilhames pré-
medidos e sem uma fiscalizagdo constante, ndo € possivel garantir que a empresa de
recarga fracionada ndo vai encher tanques estacionarios destinados para compras a
granel com Gas LP comprado a preco subsidiado destinados para compra de Gas LP

envasado até 13kg.

Conforme demonstrado na secéo 4, ndo ha viabilidade econémica no modelo de recarga
fracionada. Os custos de operacdo e o investimento inicial superam as receitas que
podem ser auferidas de vendas fracionadas, pois existe um limite de clientes que podem
ser atendidos em uma jornada diaria de 8h, mesmo rodando 30 dias por més. A falta de
viabilidade econdmica gera um estimulo para a empresa incorrer no enchimento de
vasilhames de terceiros, pois somente nesta situacdo ela consegue gerar resultado
operacional. Isso cria uma estrutura de incentivos desalinhada no setor, pois sem ter

certeza de que somente a detentora da marca promoveu o envase do Gas LP, conforme
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manda a lei, existe um desestimulo para a empresa distribuidora, dona da marca, fazer
a manutencdo adequada do vasilhame. Um elemento importante no que tange 0s
investimentos em manutencao € a rastreabilidade do vasilhame em caso de sinistro, 0
que estaria comprometido do ponto de vista legal, se ndo houver garantia de que
somente a empresa dona do vasilhame promoveu o seu envase. Além disto, as
empresas distribuidoras ndo dispdem de mecanismos para fiscalizar a empresa de

recarga fracionada, pressionando ainda mais a ANP.

Por fim, avalia-se que os possiveis beneficios deste modelo ndo compensam 0s riscos
envolvidos tanto aos consumidores, como a populacdo em geral, assim como n&o
compensam os custos de fiscalizagdo que seriam incorridos & ANP e a perda bem-estar

dos consumidores.
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