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A Companhia Siderurgica Nacional — CSN, por meio de sua Geréncia de Gas
Natural, vem respeitosamente apresentar sua contribuicdo técnica a Agéncia
Reguladora de Energia e Saneamento Basico do Estado do Rio de Janeiro -
AGENERSA, no ambito da Consulta Publica n® 01/2026, referente a 52 Revisao
Tarifaria Integral da Concessionaria CEG RIO.

Primeiramente, a CSN parabeniza esta Agéncia pela iniciativa de abrir a consulta
publica para tratar de tema tado sensivel e relevante para o setor, para os
consumidores em geral e para a segurancga regulatdria do mercado de gas natural
no Estado do Rio de Janeiro. A transparéncia, o dialogo técnico e a participacao
social fortalecem o processo regulatério e garantem decisdes mais equilibradas,
eficazes e coerentes com os principios da modicidade tarifaria, eficiéncia
operacional e justica econdmica.

Nesse espirito colaborativo, a CSN, como consumidor industrial de grande porte e
agente diretamente impactado pela estrutura tarifaria, apresenta as anélises a
seguir, com o objetivo de contribuir para o aprimoramento do processo.

Dado que a AGENERSA, por meio da Deliberacdo AGENERSA n© 4.987/2025, ja
definiu a Taxa de Remuneracao de Capital (TRC) aplicavel a 52 Revisao Tarifaria,
bem como estabeleceu diretrizes claras e vinculantes para a elabora¢cédo do Plano
de Negodcios apresentado pela concessionaria. A CSN enderecara nesta
contribuicdo os temas considerados criticos, identificados a partir da analise do
documento Plano de Negdcios — 52 Reviséo Tarifaria Integral (Janeiro/2026).

1. Consideracgoes sobre Proje¢cao de Demanda

No Item 5 do Plano de Negdcios para a 52 Revisao Tarifaria Integral (jan/2026), a
CEG RIO apresenta um diagndstico de demanda claramente retrativo, no qual
todos os segmentos convencionais demonstram tendéncia de queda. A
concessionaria atribua esse comportamento a fatores estruturais — como
mudancas tecnolégicas, migracao para equipamentos elétricos, perda de
competitividade do GNV, retracao industrial e substituicdo por GLP, Portanto, o
cenario apresentado nao é compativel com qualquer perspectiva de expansao
fisica da rede nem com o nivel de investimentos incluido no Plano.

Entretanto, ao analisar detalhadamente os documentos disponibilizados,
observa-se inconsisténcia metodoldgica entre o relatério descritivo e as
memorias de calculo, especialmente no tratamento do ano de 2025, que a
Naturgy classifica como “realizado” na narrativa, mas que, nas planilhas,
aparece como ano-base projetado em diversas rubricas técnicas, sem a



etiqgueta “Real” apresentadas em 2023/24. Essa divergéncia compromete a
confiabilidade da série histérica €, por consequéncia, da projecdo de demanda
que fundamenta a Margem Nao Reposicionada e toda a modelagem tarifaria.

Esse desalinhamento entre dados reais e projetados, somado ao quadro de
retracdo estrutural, exige exame detalhado dos segmentos atendidos. A seguir,
sdo apresentadas as projecdes especificas para cada segmento de consumo,
com seus respectivos riscos.

1.1 Analise Segmentada da Projecao de Demanda Apresentada
Setor Residencial
A Naturgy, apesar de prever crescimento do numero de clientes em 2% ao ano,
prevé uma redugcao média anual de 2,5% do consumo unitério residencial entre
2023 e 2027.
A Naturgy atribui essa queda a substituicdo do gas por equipamentos elétricos
portateis (Airfryers, cooktops, micro-ondas) e a mudanca demografica, com o
aumento de domicilios de morador Unico, que consomem menos.
Esses argumentos constam na memdria de calculo da concessionaria e
reforcam que o consumo residencial nao apresenta qualquer perspectivade
crescimento no ciclo regulatério analisado.
Setor GNV
O mercado automotivo é descrito pela prépria concessionaria como estando
em forte declinio estrutural, destacando:

e saldo negativo de conversdes a partir de 2024,

e perda de competitividade frente a combustiveis liquidos,

e avancgo de veiculos hibridos e elétricos,

e reducao continua da frota convertida desde 2020.

Ou seja, segundo a propria concessionaria, trata-se de um mercado
contracionista, com tendéncia clara de redugcao de demanda ao longo de todo
o periodo regulatodrio.

Apesar desse diagndstico, o Plano propde investimentos relevantes no GNV,
como a criagao e expansao de “corredores sustentaveis” (também chamados
de corredores azuis), destinados a abastecer veiculos pesados em rodovias
estaduais. Contudo, o documento nao demonstra adequadamente a
viabilidade desses projetos, tampouco apresenta estudos comprovando a
existéncia de demanda potencial suficiente — algo essencial, considerando
que o consumo GNV de veiculos leves estd em queda e o mercado de
caminhobes a gas ainda € incipiente no pais.

Setor Industrial

O setor industrial é tratado pela prépria CEG RIO como estando em
processo de desindustrializagao, com previsao de queda média anual de
2,17% no volume consumido. Esse movimento acompanha tendéncias
estruturais da economia fluminense, com reducéo de grandes polos industriais
e aumento relativo de pequenas unidades de baixo consumo. Apesar desse
cenario claramente recessivo, a Naturgy projeta a entrada de novos clientes
industriais — em sua maioria pequenos consumidores com menos de 7.500



m®/més — premissa que ndo se sustenta frente & tendéncia estrutural de
retragcio apresentada pela prépria concessionaria.

Mesmo diante desse panorama, o Plano de Investimentos prevé expansao para
Iltaperuna, onde o atendimento projetado abrange apenas 1 industria, 3 postos
de GNV e 5 estabelecimentos comerciais. Trata-se de um conjunto de
consumidores de carga extremamente baixa, manifestamente incapaz de
viabilizar economicamente uma expansao fisica de rede, gasoduto virtual ou
estrutura de GNC/GNL. O préprio plano indica queda industrial, reducdo do
consumo comercial, declinio acentuado do GNV e migragao crescente para
GLP e equipamentos elétricos — todos fatores que fragilizam ainda mais a
justificativa para esse investimento.

A entrada pontual de pequenos consumidores nao altera a tendéncia estrutural
de queda e nem compensa aredugao de grandes clientes — inclusive areducéo
prevista no consumo da prépria CSN. Ainda que tais clientes venham a integrar
a base da concessionaria, seus volumes sao insuficientes para sustentar
qualquer expansao fisica relevante, muito menos projetos estruturantes ou
CAPEX significativo.

Diante disso, a concessionadria precisa apresentar premissas mais robustas e
tecnicamente justificadas para demonstrar a real necessidade de expansao
para Itaperuna, uma vez que os dados atuais ndo sustentam o investimento
proposto.

Mercado Comercial

O segmento comercial apresenta queda no consumo unitario e estagnagao no
numero de clientes, conforme reconhecido pela prépria Naturgy.

O plano também destaca a crescente competitividade do GLP, que vem
substituindo o gas canalizado em pequenos estabelecimentos.
Adicionalmente, também ¢é destacado o uso de equipamentos elétricos, dada
eficiéncia destes equipamentos e prego competitivo de energia elétrica.

Assim, ainda que haja entrada de novos pequenos comeércios, esses clientes
tém baixo consumo e ndo compensam a retragcdo estrutural observada no
segmento, ndo havendo sustentacéo para investimentos.

Mercado Termelétrico

O Plano de Negocios da Naturgy classifica o mercado térmico como volatil,
incerto e imprevisivel, dada sua dependéncia do despacho do ONS. Ainda
assim, a projecao apresentada pela concessiondria se baseia no estudo da PSR
aparentemente elaborado em 2023, documento anterior a mudancas
estruturais no setor elétrico, o que reduz a atualidade e a confiabilidade das
premissas utilizadas.

Com base nesse estudo, a Naturgy projeta um salto expressivo de consumo
para 2026 e 2027, estimando 402,86 Mm3/ano, sem demonstrar que esses
volumes seriam efetivamente atendidos pela rede de distribuicdo da CEG RIO.
O Plano nédo identifica quais UTEs sdo atualmente supridas pela
concessionaria, nem apresenta volumes histéricos reais das usinas atendidas.



Além disso, embora o estudo da PSR inclua a UTE Marlim Azul, a CEG RIO
removeu a usina apenas do ano de 2025, alegando pendéncias contratuais
relacionadas ao gasoduto de 18,6 km que ainda ndo foi incorporado ao
patriménio estadual. Ou seja, a Unica intervencdo metodoldgica feita pela
prépria distribuidora na projecao térmica foi excluir o volume da Marlim Azulem
2025, praticamente mantendo os demais volumes do estudo da PSR. Porém, se
o investimento estiver sendo considerado na BRA em 2025, e o volume de gas
excluido de 2025, temos um desequilibrio claro.

Para garantir aderéncia ao cenario operacional, a projecdo deveria ser
construida com base no perfil histérico de consumo das usinas efetivamente
conectadas a distribuicao, e ndo apenas em cenarios genéricos de despacho
sistémico. Esse ajuste metodoldgico é indispensavel para produzir um cenario
térmico coerente, prudente e alinhado com a realidade do estado do Rio de
Janeiro.

1.2 Margem Total Nao Reposicionada

A margem nao reposicionada é diretamente influenciada pela projecao de
consumo sob as tarifas atuais, e deveria refletir fielmente o comportamento real
do mercado. No entanto, como demonstrado nos dados de demanda, todos os
segmentos convencionais — residencial, comercial, industrial e GNV —
apresentam declinio ou estagnagdo, enquanto o mercado termelétrico,
utilizado pela Naturgy como premissa de expansao, é altamente volatil,
depende do despacho do ONS e foi projetado com base em um estudo da PSR
de 2023, ja desatualizado e sem ligagao clara com o consumo efetivamente
atendido pela distribuidora. Sem falar da inconsisténcia dos dados de
projecdes apresentados nos documentos submetidos para consulta publica,
que precisam de revisao rigorosa da Agéncia.

Contudo, diante desse panorama de retragdo, seria esperado que a Margem
N&o Reposicionada permanecesse estavel ou decrescente, sem pressao para
aumento tarifario. Entretanto, o Plano de Negdcios propde um CAPEX elevado e
concentrado justamente nos anos de queda de demanda, com destaque para:

e R$280,66 milhdes em 2025;
e R$417,19 milhdes em 2026.

Somente nesses dois anos, o CAPEX totaliza aproximadamente R$ 698 milhdes,
mais de 60% de todo o investimento previsto para o ciclo. Esses valores
envolvem:

e expansao de rede em localidades de baixissimo consumo, como
I[taperuna,

e implantacao de infraestrutura de GNC/GNL, sem demanda real,

e projetos estruturantes sem aderéncia ao comportamento real do
mercado, ja que a propria demanda projetada mostra queda industrial,
gueda comercial, declinio acentuado do GNV, migragcdo para GLP e
retracdo do consumo residencial.

Esse desalinhamento — demanda em queda versus CAPEX inflado — provoca
impacto direto no calculo tarifario. Como a demanda projetada diminui, a



Margem Nao Reposicionada cai. Ao mesmo tempo, o CAPEX nao justificado
aumenta artificialmente a Receita Requerida, fazendo o indice m crescer,
gerando reajuste tarifario indevido.

Dessaforma, ademanda retraida reduz a Margem Nao Reposicionada, o CAPEX
inflado aumenta a Receita Requerida, e, como resultado, o indice m cresce
artificialmente, gerando reajuste tarifario indevido.

A prépria concessionaria apresenta, em seus calculos, m = 1,2292, o que
corresponde a um aumento de 22,92% antes mesmo da aplicagdo de outros
componentes tarifarios. Esse valor ndo reflete necessidades do mercado, mas
sim uma combinacao inadequada de premissas, contraria aos principios de
prudéncia e modicidade tarifaria.

A situacao se agrava quando se observa a relagao entre o CAPEX proposto e o
Acordo da 42 Revisao Tarifaria. A Minuta do Acordo estabelece que a CEG RIO:

e recebeu R$ 573,30 milhdes a maior na 42 RTI,
e deve converter esse montante em investimentos até 2026,

e e somente poderaincorporar tais ativos a BRA ap6s homologacao da
AGENERSA

A Clausula 3.2 da Minuta do:

“O montante (...) sera convertido em investimentos a serem
indicados pelo Poder Concedente e homologados pela
AGENERSA no ambito da 52 Revisdo Quinquenal.”

O Acordo nao autoriza — nem poderia autorizar — que esses investimentos
sejam automaticamente aceitos como CAPEX regulatoério, tampouco que sejam
incluidos na Margem ou na Receita Requerida sem avaliagéo técnica.

Logo, se os investimentos:

e naodecorrem de crescimento real da demanda,
e naorespondem a necessidades operacionais,
e e existem apenas para cumprir exigéncia financeira do Acordo,

Portanto, seu repasse a tarifa é indevido, configurando violagcdo direta ao
principio da modicidade tarifaria, além de risco de dupla cobranca ao
consumidor.

Além disso, sua inclusdo na BRA resultaria em dupla cobranga ao consumidor
— que ja pagou esse valor indevidamente no passado, e voltaria a paga-lo
novamente na forma de depreciacdo e remuneracgao do capital.

1.3 Questionamentos e Requerimentos a AGENERSA

Diante das préprias premissas da concessionaria, a CSN solicita que esta

Agéncia avalie criticamente os seguintes pontos:

a) Validacdo dos dados de demanda: solicitamos que a AGENERSA exija da
concessionaria a apresentacao de dados reais para 2023-2025 e de projecdes



justificadas para 2026-2027. Ha divergéncias entre o texto e as memdrias de calculo
— especialmente no ano de 2025 — que precisam ser sanadas antes de qualquer
decisao tarifaria.

b) Necessidade real dos investimentos: o CAPEX proposto é elevado e concentrado,
mas todos os segmentos apresentam retracdo. E indispensavel que a Agéncia
verifique, projeto a projeto, se ha demanda suficiente para justificar investimentos
estruturantes. A expanséo fisica apresentada no plano ndo guarda coeréncia com o
comportamento do mercado.

c) Exclusao de CAPEX nao homologado: todo investimento ainda ndo homologado
deve ser excluido da Receita Requerida e da BRA. A inclusdo automatica desses
valores — especialmente os vinculados ao Acordo da 42 RTI — representaria
violacdo dos principios de prudéncia e modicidade tarifaria.

d) Tratamento adequado dos investimentos da 42 RTI: a Agéncia deve exigir que a
Naturgy identifique claramente os projetos ligados ao Acordo da 42 RTl e
demonstrar necessidade operacional real. Esses valores ndo podem impactar o
indice m antes de analise técnico-regulatoria formal, sob risco de dupla cobranca
ao consumidor.

e) Inconsisténcias no mercado GNV: O plano prevé novos corredores de GNV,
apesar de a prépria Naturgy projetar declinio do segmento. Solicitamos que a
Agéncia questione:

e qual metodologia foi usada para justificar novos corredores;
e onde estdo os estudos de viabilidade técnica e econdmica;
e como sustentar CAPEX significativo sem carga ancora ou demanda crescente.

f) Projecao térmica desatualizada e pouco confiavel: a Naturgy utiliza estudo da
PSR de 2023, sem atualizacdo. Solicitamos esclarecimentos sobre:

e por que proje¢des ndo foram atualizadas;

e quais UTEs sdo efetivamente atendidas pela distribuicdo, explicitar pendencias
de conexao;

e quais sdo seus volumes histéricos de consumo;

e por que a projegado nao foi construida com base no perfil real das usinas
conectadas a rede da CEG RIO.

g) Margem Total Nao Reposicionada: solicita que a AGENERSA:

e reavalie a prudéncia de todo CAPEX proposto;

e exclua da Receita Requerida projetos ndo homologados ou sem demanda real;

e impeca que valores da 42 RTl ampliem o indice m sem validacao;

e exija justificativas individualizadas detalhadas para cada investimento incluido
na BRA.

e nao aprove dupla cobranca ao consumidor, especialmente no que se refere aos
valores da 42 RTI.

e assegure que nenhum impacto decorrente do Acordo recaia sobre o
indice m sem prévia analise técnico-regulatoria.

2. Custos Operacionais - OPEX

A analise do Item 6 — OPEX do Plano de Negdcios da CEG RIO evidencia uma
clara desconexao entre a realidade de demanda em retragéo e o crescimento
expressivo das despesas operacionais projetadas para o ciclo 2023-2027.



Embora a concessionaria afirme que o OPEX reflete a “realidade histérica
recente” e que os valores de 2023 a 2025 seriam despesas efetivamente
incorridas, os numeros apresentados ndo correspondem a um cenario de
queda de consumo, como o préprio Plano demonstra.

Os dados fornecidos pela Naturgy mostram um aumento acentuado do OPEX:
Ano OPEX Total (R$ milhées)
2023 76,72
2024 107,08
2025 172,77
2026 185,62

2027 104,39

Entre 2023 e 2026, o OPEX cresce 142%, movimento totalmente incompativel
com aretragao simultanea do consumo residencial, industrial, comercial e GNV
—alémdainstabilidade do mercado térmico. Em condi¢gdes normais, areducéo
de demanda deveria resultar em estabilidade ou queda do OPEX, refletindo
menor atividade operacional e eficiéncia incremental. Contudo, o que se
observa é o oposto.

A incoeréncia torna-se ainda mais evidente quando se verifica que os anos de
maior aumento do OPEX (2025 e 2026) coincidem com o pico de CAPEX
projetado. Isso indica que o OPEX esta sendo inflado para absorver custos
decorrentes de investimentos que nao possuem demanda suficiente para
justifica-los, inclusive aqueles vinculados ao Acordo da 42 RTl. Do ponto de vista
regulatdrio, essa pratica é inadequada: o OPEX deve refletir custos necessarios
a prestagcdo do servico, e ndo acompanhar aumentos de CAPEX sem
comprovacgao de necessidade técnica.

Essa combinagcdo — demanda em queda, CAPEX elevado e OPEX crescente —
distorce a formagéo da Receita Requerida e pressiona artificialmente o indice
m, resultando em tarifas mais altas para os consumidores sem qualquer
contrapartida de melhoria ou crescimento real do mercado. Reconhecer
despesas operacionais derivadas de investimentos ndo homologados ou
desalinhados da demanda viola os principios da prudéncia, modicidade
tarifaria e causalidade de custos.

Outro ponto critico é a inconsisténcia metodoldgica entre o Plano e as
Memodrias de Calculo: enquanto o texto afirma que 2025 é um ano “real”, varias
planilhas tratam esse mesmo ano como projecao, inclusive em rubricas
fundamentais, como Juros sobre Capital Prdprio. Isso compromete a
confiabilidade dos numeros utilizados para compor o OPEX, reforgcando a
necessidade de revisao.



Diante desse conjunto de inconsisténcias, recomenda-se que a AGENERSA:

o Reavalie integralmente o OPEX vinculado a ativos ndo demandados pelo
mercado ou ainda ndo homologados;

e (Garanta que apenas valores comprovadamente reais sejam aceitos para
2023-2025;

e Exclua das contas regulatérias quaisquer custos operacionais
decorrentes de CAPEX sem necessidade técnica comprovada.

A protecao do usuario — que nao deve arcar com custos artificiais ou
desnecessarios — exige rigor maximo na validacdo dos valores que comporao o
calculo tarifario da 52 Reviséao.

Mercado Livre nao onera a distribuidora

A alegacao apresentada pela CEG RIO no Item 12(d) — Tarifa Proviséria — de que
a expansao do mercado livre acarreta 6nus adicionais a distribuidora néao
encontra qualquer fundamento técnico, regulatério ou operacional. No modelo
brasileiro de gas natural, estabelecido pela Lei n® 11.909/2009 e regulamentado
pela ANP, o consumidor livre contrata diretamente a molécula e o transporte,
cabendo a distribuidora apenas a atividade de distribui¢cao local, regulada pela
AGENERSA.

No ambiente livre, a distribuidora nao adquire gas, nao contrata capacidade
de transporte, nao assume risco de suprimento, ndo gerencia portfélio e nao
realiza balanceamento que é uma atividade exclusiva da transportadora,
conforme regras e penalidades previstas nos Contratos de Transporte
homologados pela ANP. Assim, a operacdo da distribuidora torna-se mais
simples, menos onerosa e mais previsivel, reduzindo despesas e estruturas
internas necessarias no mercado cativo.

Essa realidade é confirmada pela pratica de todas as demais distribuidoras
maduras do pais — como Comgas, Compagas entre outras — onde o mercado
livre ndo apenas ndo gera dnus, como hormalmente possui TUSD inferior a do
mercado cativo, justamente porque as obrigagdes da distribuidora sdo menores
nesse ambiente. Ou seja: em nenhum caso o mercado livre é tratado como
causa de aumento de custos regulatérios muito menos aumento de gastos de
comercializagcao da distribuidora no ambiente de mercado livre, a distribuidora
néo realizada nenhuma atividade de comercializagao para consumidores livres,
apenas para consumidores cativos.

Qualquer alegacdo de custos associados ao mercado livre deve ser
demonstrada, caracterizada, segregada e homologada pela AGENERSA. Nada
disso foi apresentado no Plano de Negécios da CEG RIO. Até que a
concessionaria apresente evidéncias robustas, a premissa de que o mercado
livre “onera” a operagao da distribuidora deve ser considerada infundada.
solicitaque a AGENERSA trate essa alegagao com o devido rigor regulatério: nao
permitir que custos ndo demonstrados sejam repassados ao consumidor,
preservando os principios da causalidade de custos, neutralidade em relagao




ao supridor e modicidade tarifaria. Mesmo no dmbito da tarifa provisdria
aplicada, é preciso haver rigor nesta avaliagcdo, pois as alegacbes das
distribuidoras de fatores que oneram a operacgéo livre na verdade aliviam a carga
operacional e financeira da distribuidora.

Qualquer tentativa de repasse tarifario com base nessa alegacédo viola os
principios da causalidade de custos, da neutralidade frente ao supridor e da
modicidade tarifaria, além de contrariar a pratica regulatdria consolidada no
setor. Adicionalmente, qualquer alteragdo na estrutura da TUSD deve ser
submetida a consulta publica especifica, acompanhada de demonstrativos de
calculo claros, transparentes e plenamente auditaveis, de modo a permitir sua
avaliacao pelos usuarios, pelos agentes do setor e, posteriormente, sua devida
homologacao pela Agéncia.

Tarifas Térmicas

Estrutura Regulatéria da Conta Gréafica Exclusiva do Mercado Termelétrico é
uma solugao adequada, desde que tenha transparéncia para o tratamento das
receitas e diferengas vinculadas ao mercado térmico.

Nesse arranjo, todas as defasagens — positivas ou negativas — decorrentes de
variagoes de despacho das usinas térmicas devem ser isoladas dentro desta
conta, jamais sendo transferidas para consumidores de outros segmentos que
nao causam tais variagdes. Mais importante: nos periodos de alto despacho
térmico, eventuais ganhos extraordinarios decorrentes do maior volume
movimentado ndo podem, sob nenhuma hipdtese, ser apropriados pela
distribuidora, uma vez que tais ganhos nao decorrem de eficiéncia operacional,
mas sim de mera conjuntura sistémica decidida pelo ONS e regulada em dmbito
federal.

A distribuidora, nesse caso, exerce apenas a atividade de distribuicdo local —
ndo assume risco de suprimento, ndo contrata molécula, ndo contrata
transporte e tampouco participa do balanceamento energético (atividade
exclusiva da malha de transporte regulada pela ANP). Logo, qualquer bdnus
gerado pelo despacho térmico deve ser integralmente revertido ao préprio setor
termelétrico, podendo-se estabelecer, se desejado pela Agéncia, um piso para
a conta grafica, contudo, mesmo nesses casos, todo ganho térmico acumulado
deve obrigatoriamente ser repassado ao segmento termelétrico nos exercicios
subsequentes — seja no segundo, terceiro ano ou quantos forem necessarios
para absorgao integral dos valores. Pois isso configuraria indevida apropriacao
de resultados alheios a sua esfera de atuacdo. Tal mecanismo garante
neutralidade, causalidade tarifaria e transparéncia, evitando que a distribuidora
seja remunerada por um risco que ela ndo assume e impedindo repasses
tarifarios injustificados aos demais consumidores.

Plano de Investimentos e Base de Remuneracao Regulatéria (BRA)

A anélise conjunta dos Itens 8 — Plano de Investimentos e 9 - BRA do Plano de
Negocios indica pontos que merecem atencdo da Agéncia, pois podem
impactar a modicidade tarifaria, a adequacgao dos investimentos e o equilibrio
regulatdrio e econdmico-financeiro da concessao.



5.1.Plano de Investimentos

A Naturgy propde para a CEG Rio um Plano de Investimentos para 2023-2027 de
grande magnitude, incluindo valores ligados ao Acordo Extrajudicial da 42 RTI,
gue determina a converséo de R$ 573,30 milhdes, correspondente a receita de
margem de distribuicdo recebida a maior no &mbito da 42 RTl, em investimentos
a serem analisados dentro da 52 Revisdo Quinquenal.

Contudo, nenhum desses projetos foi homologado pela AGENERSA,
conforme exige a Clausula 3.2 do Acordo. Os registros apresentados no SEl
(como o protocolo SEI 114627820) nao constituem aprovagdo, mas apenas
submissdes iniciais.

Além disso, varios projetos nao possuem aderéncia a demanda projetada pela
prépria Naturgy, configurando expansao fisica sem necessidade comprovada. A
previsdo de expansao para municipios de baixissimo consumo, como Itaperuna
— onde o atendimento previsto contempla apenas uma industria, trés postos
de GNV e cinco pequenos comércios — nao se sustenta tecnicamente. O
mesmo se aplica a projetos de GNC/GNL e ampliagbes estruturantes, enquanto
todos os segmentos convencionais demonstram retracdo ou estagnagao.

Diante disso, a CSN solicita que a AGENERSA nado reconhega nenhum
investimento ndo homologado e que exija da concessionaria documentagao e
justificativas técnicas individualizadas para cada projeto, demonstrando
aderéncia real a demanda. Qualquer inclusdo automatica desses valores na
Receita Requerida violaria os principios da prudéncia e da causalidade de
custos.

5.2. Base de Remuneragao Regulatdria (BRA)

A BRA é o elemento central do calculo tarifario, pois define os ativos
remuneraveis por depreciacao e TRC (Taxa de Remuneragao de Capital). A BRA
apresentada pela Naturgy, estimada em R$ 5,353 bilhdes, é apenas uma
declaragdo unilateral, ja que nenhum laudo técnico da KPMG ou ASSET foi
disponibilizado publicamente. Assim, ndo existe comprovacdo auditada da
base inicial nem validagéo pela Agéncia.

A incorporagdo de ativos ndo homologados ou sem necessidade operacional
comprovada inflaria artificialmente a BRA, ampliando o custo ao consumidor e
elevando o indice m de forma injustificada. Este risco é agravado pela retragao
de demanda, que torna economicamente contraditdria qualquer expansao de
rede e aumenta a probabilidade de incluséo de ativos ociosos.

Adicionalmente, transformar o valor do Acordo da 42 RTI em CAPEX regulatério
resultaria em dupla cobranga ao consumidor, uma vez que o valor ja foi pago
indevidamente no ciclo anterior e retornaria como ativo remunerado via BRA.

Por isso, solicitamos que a AGENERSA:

e exclua da BRA todos os ativos ndo homologados;
e trate o valor da 42 RTl como saldo financeiro a ser revertido, e nao como
investimento;



e exijajustificativas técnicas detalhadas para cada ativo proposto;

e assegure que os valores usados para 2023-2025 sejam efetivamente
reais, eliminando inconsisténcias encontradas nas memodrias de
calculo.

5.3. Efeitos sobre a Valoracao da Concessao (Renovagao/Relicitacao)

Arelacao entre o Plano de Investimentos, a composicado da BRA e o processo de
renovagao ou relicitacdo da concessao exige analise rigorosa, pois a propria
Naturgy afirma no Plano de Negdcios que a 52 Revisao Tarifaria sera um insumo
central para o calculo do valuation econdmico-financeiro da concessao. Isso
significa que qualquer ativo incorporado a BRA no ambito desta revisao
influenciara diretamente o valor econémico futuro da concesséo, afetando o
Poder Concedente e os consumidores.

Nesse contexto, a eventual inclusdo na BRA de investimentos néao
homologados, sobretudo aqueles decorrentes do Acordo da 42 RTI, produz
distorgdes relevantes. Ao inflar artificialmente a base de ativos remuneraveis,
amplia-se a Receita Requerida e, consequentemente, eleva-se também o valor
econbmico da concessao, sem que tais ativos representem expansao de
demanda, utilidade operacional ou necessidade técnica comprovada. Ou seja,
o valuation se tornaria artificialmente maior, sem refletir a realidade fisica da
rede ou o efetivo servigo prestado.

Além disso, permitir que valores compensatérios da 42 RTl sejam incorporados
como investimento regulatério criaria dupla penalizacdo ao consumidor. Um
ajuste financeiro ndo pode ser tratado simplesmente como ativo operacional,
sob pena de violagdo da prudéncia regulatéria, da modicidade tarifaria e da
neutralidade técnica exigida em processos de revisao e relicitagao.

Diante disso, a CSN entende que nenhum valor oriundo do Acordo da 42 RTI —
ou qualquer investimento ndo homologado — pode integrar a BRA ou compor o
valuation da concessdo sem homologacao formal, comprovagao robusta de
necessidade e demonstragdo inequivoca de aderéncia a demanda. A aceitagéao
automatica desses valores comprometeria a integridade da revisao tarifaria,
elevaria tarifas sem justificativa e criaria um valuation inflado e desconectado
da realidade operacional, contrarios ao interesse publico e ao equilibrio
econdmico-financeiro previsto no contrato de concesséo.



