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Assunto: Contribuicio da EVOLUCAO REGULATORIA referente 3 5 Revisio
Quinquenal de Tarifas das Concessionarias CEG e CEG-RIO

Cumpre inicialmente parabenizar o excelente trabalho realizado pelo Grupo de Trabalho
da AGENERSA, cuja dedicagdo, seriedade e compromisso foram fundamentais para
embasar a abertura da Consulta Publica e da Audiéncia Publica no ambito da 5* Revisdo
Tarifaria, bem como reconhecer a atuacdo da Agéncia, que mais uma vez demonstra seu

compromisso com a transparéncia, a participacdo social e a qualidade regulatoria.

Isto posto, analisou-se a documentacao disponibilizada e, quantos aos pontos que serdo

foco de contribuicio pela EVOLUCAO, em breve sintese, os RELATORIOS

PRELIMINARRES DAS PROPOSTAS APRESENTADA PELAS

CONCESSIONARIAS CEG R CEG-RIO PARA A 5° REVISAO QUINQUENAL?”

concluem que:

v As projecdes de demanda e de clientes carecem de maior aprofundamento técnico e
desagregacao. Embora o histoérico indique retragao, fatores como expansao da rede,
mercado livre, mudangas regulatorias e novos usos nao foram plenamente capturados,
recomendando-se abordagem mais abrangente para dar robustez as estimativas.

v A analise preliminar do OPEX indicou a necessidade de reavaliagdo das rubricas
quanto a sua elegibilidade, metodologia e consisténcia dos valores projetados.
Observou-se inconsisténcias e inclusdes que demandam maior fundamentagao
técnica, recomendando-se ajustes e critérios de normalizacdo para assegurar que
apenas custos eficientes, recorrentes e regulatoriamente adequados sejam
considerados.

v' Quanto aos seguros, as projecdes baseiam-se em hipdtese regulatoria ainda ndo
definida, sem respaldo formal ou fundamentagdo técnica aderente ao mercado. Sua
incorporacdo neste momento pode gerar incertezas tarifarias, recomendando-se

avaliac¢do apenas ap6s definicdo regulatoria.



v" O Plano de Investimentos carece de maior detalhamento, especialmente quanto as
premissas de demanda e a auséncia de desagregagao por municipio. Além disso, 0 uso
de valores projetados para periodos ja realizados compromete sua consisténcia, sendo
recomendada a utilizacdo de dados efetivos e projegdes apenas para anos futuros.

v A Base de Ativos, embora auditada e conciliada, ndo demonstra aderéncia explicita
aos critérios contratuais, especialmente quanto a depreciagdo, amortizagdo ¢
rastreabilidade dos calculos, limitando a verificagdo de sua consisténcia.

v" Necessidade de analise criteriosa da elegibilidade de ativos fora do marco do
quinquénio, vedando a inclusdo automatica de ativos ndo aprovados anteriormente, e
recomendando manutencdo da base ja validada e avalia¢do individualizada de novos
ativos.

v" Quanto ao IGP-M represado, recomenda delimitar adequadamente os segmentos
afetados (excluindo o termelétrico) e adotar abordagem integrada do fluxo econémico-
financeiro, com base em dados realizados, para maior consisténcia, transparéncia e

aderéncia a realidade da concessao.

Destarte, sigamos com as contribui¢des itemizadas da EVOLUCAO:

Projecdes de Demanda

Os dados observados nos exercicios de 2023 e 2024 possuem natureza realizada, auditavel
e verificavel, ndo se tratando de estimativas ou projecdes, devendo, portanto, constituir

referéncia empirica central para a revisdo tarifaria.

Cabe ressaltar que a presente revisdo se processa de forma extemporanea no ambito do
ciclo regulatorio vigente (2023-2027), remanescendo aproximadamente 15 meses para o
seu término, previsto para julho de 2027. Tal circunstancia impde, sob a perspectiva
juridico-regulatoria e contratual, a necessaria adocdo de premissas prudenciais e
conservadoras, em estrita observancia aos principios da modicidade tarifaria, da
previsibilidade regulatoria e da seguranga juridica.

No que se refere as projecdes de demanda, as concessionarias tém apontado uma tendéncia
de retragao estrutural do consumo de gés canalizado, sustentada por fatores de natureza
econdmica e tecnologica, dentre os quais destacam-se: (i) ganhos continuos de eficiéncia
energética nos segmentos industrial e comercial; (ii) substitui¢do energética, com avango
de fontes alternativas, notadamente a eletrificacdo de processos; e (iii) processo de
desindustrializagcdo observado no estado do Rio de Janeiro, com impactos diretos sobre o

consumo de grandes usudrios.

Sob a perspectiva econdmica, tais vetores configuram uma mudanga estrutural — e ndo
meramente conjuntural — do perfil de demanda, reduzindo a elasticidade de crescimento

do mercado e elevando o risco de superestimagdo de volumes futuros.



Nesse contexto, a adocdo de projecdes otimistas, dissociadas da trajetéria recente
observada, pode ensejar distor¢cdes alocativas e transferéncias indevidas de risco ao

consumidor, em desacordo com o equilibrio regulatério esperado.

Adicionalmente, ndo se identificam, no horizonte residual das concessoes, elementos
concretos, mensuraveis e verificaveis que indiquem uma retomada relevante da demanda
capaz de justificar reversao desse cendrio. A auséncia de novos projetos estruturantes, de
expansdo industrial significativa ou de politicas publicas com impacto direto sobre o

consumo de gas natural reforga a necessidade de cautela na defini¢ao das premissas.

Dessa forma, sob os prismas técnico, econdomico e juridico, recomenda-se que as
projecdes de demanda adotadas na presente revisao reflitam de maneira fiel a tendéncia
recente observada, incorporando premissas conservadoras e aderentes a realidade de
mercado, de modo a assegurar a adequada alocacdo de riscos, a modicidade tarifaria e a

sustentabilidade do equilibrio econdmico-financeiro contratual.

Expansdo da Rede

A expansao da malha de distribui¢do encontra-se devidamente incorporada as projecdes,
observando-se trajetoria de implementagdo gradual (ramp-up) e compativel com a
capacidade de absor¢cao do mercado, em linha com critérios técnicos de planejamento e

com a disciplina regulatdria aplicavel.

Sob a dtica econdmico-regulatoria, a expansao da infraestrutura ndo pode ser interpretada
como vetor automatico de incremento de demanda, devendo ser tratada como capacidade
potencial sujeita a efetiva adesao dos usudrios e as condi¢des de mercado. Tal abordagem
¢ consistente com a adequada alocacdo de riscos contratuais, evitando a socializa¢ao

indevida de custos decorrentes de eventuais frustragdes de demanda.

Do ponto de vista juridico, a vinculag@o entre expansao e realiza¢do de consumo deve
observar os principios da modicidade tarifaria, da eficiéncia e do equilibrio econdmico-
financeiro, de modo a impedir que investimentos ndo plenamente utilizados resultem em

onerag¢ado indevida dos usuarios ou em distor¢des na estrutura tarifaria.

Assim, recomenda-se que a expansao da rede seja considerada como elemento habilitador
de mercado, e ndo como premissa deterministica de crescimento, devendo suas projegdes
permanecer condicionadas a evidéncias concretas de contratacdo e utilizagdo efetiva da

capacidade instalada.



Preco da Molécula

O preco da molécula de gas natural apresenta formagdo essencialmente indexada a
variaveis exogenas, notadamente a cotagdo internacional do petréleo (Brent) e a taxa de
cambio, o que lhe confere elevada sensibilidade a choques no cenario macroeconémico e
geopolitico internacional. Trata-se, portanto, de componente de custo predominantemente
nao gerenciavel pelas concessiondrias, devendo ser tratado, sob a otica regulatdria, com
adequada segregacdo de riscos.

Apesar da repactuagdo ocorrida entre Petrobras e distribuidoras durante o ciclo vigente, a
intensificagdo de tensdes geopoliticas no inicio de 2026 resultou em elevacdo relevante
dos precos internacionais de energia, bem como em aumento expressivo da volatilidade
dessas variaveis, impactando diretamente o custo de suprimento. Nesse contexto, a adogao
de premissas conservadoras mostra-se juridicamente recomendavel e economicamente
necessaria, em observancia aos principios da prudéncia regulatoria, da modicidade
tarifaria e da estabilidade do ambiente contratual.

Adicionalmente, eventuais processos de renegociagdo contratual em curso, embora
possam mitigar parcialmente exposi¢des especificas, ndo sao suficientes, no curto prazo,
para neutralizar a incerteza sistémica associada a formagao do pre¢o da molécula.

Assim, a defini¢do de parametros deve refletir, de forma realista e cautelosa, o atual
regime de risco, evitando a incorporagdo de expectativas excessivamente otimistas que
possam comprometer o equilibrio economico-financeiro ou transferir volatilidade
indevida aos usuarios.

Dessa forma, sob os prismas técnico, econdomico e juridico, recomenda-se que as
premissas relativas ao preco da molécula incorporem cendrios aderentes a dindmica
internacional observada, com tratamento conservador da volatilidade e adequada

consideragdo dos riscos exdgenos inerentes ao setor.

Novos Perfis e Corredores Sustentdveis

Reconhece-se o potencial estratégico desses vetores como data centers, fertilizantes e os
corredores sustentaveis, no médio e longo prazo, especialmente no contexto da transi¢ao
energética e da substituicdo de combustiveis mais intensivos em carbono.

Todavia, no caso dos corredores sustentdveis, tais iniciativas ainda ndo apresentam, no
ciclo regulatorio vigente, grau de maturidade suficiente para serem consideradas como
fontes de demanda firme e previsivel. Observa-se a auséncia de elementos estruturantes,
tais como projetos implementados em escala relevante, contratos de longo prazo,
compromissos firmes de conversao de frota e infraestrutura plenamente operacional,

capazes de sustentar projegdes robustas de consumo nos 15 meses restantes.



Do ponto de vista juridico-regulatorio, a incorporagdo desses vetores como premissas
deterministicas de crescimento, sem respaldo em evidéncias concretas e verificaveis,
configura alocagdo indevida de riscos aos usudrios e potencial afronta aos principios da
modicidade tarifaria, da prudéncia regulatéria e do equilibrio economico-financeiro
contratual.

Dessa forma, recomenda-se que tais iniciativas sejam tratadas, no ambito do ciclo atual,
como cendrios potenciais ou hipdteses condicionais, € ndao como componentes
estruturantes das projecdes de demanda, até que haja efetiva materializagdo de condi¢des

que lhes confiram previsibilidade e mensurabilidade.

Mercado Livre

A andlise econdmica indica que, embora exista elasticidade-preco da demanda de gas
natural no mercado livre, sua resposta ndo ¢ imediata nem automatica. O comportamento
do consumo ¢ condicionado por fatores estruturais e pela rigidez dos processos industriais.
Nesse sentido, o consumo depende de varidveis como nivel de atividade econdmica,
eficiéncia energética, substituicdo tecnoldgica, contratos vigentes e limitagdes
operacionais, além de decisdes de investimento e previsibilidade de pregos, o que introduz
defasagens e heterogeneidade entre os agentes.

Sob a otica juridico-regulatoria, a adogdo de premissas que presumem aumento
automatico de consumo a partir da redugdo de precgos carece de fundamentagdo técnica e
pode gerar distorgdes tarifarias e inadequada alocagdo de riscos, recomendando-se que as

projegdes considerem a natureza multifatorial da demanda.

Seegmento Termelétrico

E afirmado que “somam-se a mudangas regulatorias relevantes no segmento termelétrico,
como a eliminagdo do PMSD — Pagamento Minimo do Servigo de Distribui¢do ¢ a
aplicacdo do Fator K, que podem influenciar deforma significativa o comportamento da
demanda, especialmente no que se refere a retomada ou ampliagdo do consumo por parte
desse segmento”. O fim do PMSD nao implica necessariamente em aumento de demanda
termelétrica, a demanda estd condicionada a questdes operativas do setor elétrico.

As projecdes para o segmento termelétrico foram fundamentadas em estudo técnico
elaborado pela renomada e reconhecida Consultoria PSR, com vistas a conferir maior
robustez metodologica e assertividade as estimativas. Buscou-se, por meio da adequada
parametrizacao do Fator K, mitigar riscos de distor¢des tarifarias decorrentes de desvios
entre volumes projetados e realizados, preservando a modicidade tarifaria e o equilibrio

econdmico-financeiro.



No que se refere ao LRCap 2026, cumpre registrar que sua realizacao ocorreu com atraso
em relacdo ao cronograma originalmente esperado, que indicava sua ocorréncia em 2025,
o que limita seus efeitos sobre o horizonte regulatério residual que nos diz respeito nesta
Consulta. Nesse contexto, apenas os produtos com suprimento a partir de agosto de 2026
apresentam potencial impacto relevante no periodo remanescente, devendo quaisquer
projegoes considerar tal restricdo temporal, sob pena de superestimagdo de efeitos e

consequentes distor¢des na formacao tarifaria.

Segmento Residencial

A metodologia adotada distingue adequadamente areas saturadas e areas em expansao,
permitindo maior aderéncia técnica das projecdes as diferentes dindmicas de mercado.
Pode-se observar que a trajetéria recente do consumo residencial evidencia tendéncia de
retracdo estrutural, associada a eletrificagdo de usos finais, 8 mudanga de habitos de
consumo ¢ a redu¢do do tamanho médio dos domicilios.

Tal comportamento nao se limita a um contexto local, configura tendéncia observada em
nivel nacional, conforme corroborado por evidéncias empiricas de mercados maduros, a
exemplo do estado de Sdo Paulo, onde dados regulatérios da ARSESP e da COMGAS
indicam redug¢do consistente do consumo unitario ao longo dos ciclos tarifarios.

Do ponto de vista juridico-regulatorio, a incorporacao dessa tendéncia nas projegoes
mostra-se necessaria para assegurar aderéncia a realidade observada, evitando
superestimacdes de demanda que possam comprometer a modicidade tarifaria e a
adequada alocacao de riscos. Nesse sentido, as projecdes apresentadas refletem, de forma

prudente e tecnicamente fundamentada, a evolucao estrutural do segmento residencial.

Opex

\ .

No que se refere a provisdo para inadimpléncia, trata-se de rubrica historicamente
reconhecida e tecnicamente justificada, refletindo risco inerente a atividade de
distribuicdo; a sua adequada consideragdo ¢ indispensavel para a estabilidade do fluxo de
caixa, mitigacdo de volatilidades e preservacdo do equilibrio econdmico-financeiro
contratual.

Do ponto de vista juridico-regulatorio, a exclusdo ou subdimensionamento dessa rubrica
implicaria transferéncia indevida de risco as concessiondrias, em desconformidade com
os principios da razoabilidade, da prudéncia regulatoria e da adequada alocagao de riscos,

podendo comprometer a sustentabilidade econdmico-financeira da concessao.



Seguro garantia:

As projecdes relativas ao seguro garantia foram elaboradas em estrita observancia ao
critério regulatorio vigente, limitando-se aos parametros atualmente definidos e
aplicaveis. Tal abordagem assegura aderéncia ao arcabouco normativo e evita a
incorporacdo de premissas ndo amparadas por deliberacdo regulatoria formal.

Sob a otica juridico-regulatdria, a antecipagdo de custos associados a hipoteses ainda nao
deliberadas ou normativamente consolidadas configuraria extrapola¢do indevida das
bases regulatorias, com potencial de distorcer a formacdo tarifiria e comprometer os
principios da modicidade tariféria, da previsibilidade e da seguranga juridica.

Dessa forma, reforca-se que a consideracdo de eventuais alteragdes no regime de seguro
garantia ocorra apenas apos sua efetiva definicdo pelo ente regulador, preservando a
coeréncia metodoldgica das projecdes e a adequada alocagdo de riscos no ambito da

concessao.

Investimentos € Base de Ativos

Os valores referentes aos exercicios de 2023 e 2024 utilizados nas projecoes
correspondem a dados realizados, auditaveis e definitivos, constituindo referéncia fatica
para a apuracdo da base regulatdria e das necessidades de investimento.

A Base de Ativos foi submetida a processo de conciliagdo fisico-contabil, com suporte de
consultorias independentes especializadas, assegurando rastreabilidade, consisténcia e
aderéncia aos registros contdbeis e operacionais. Tal procedimento confere robustez
técnica a base considerada, reduzindo assimetrias de informagdo e fortalecendo a
confiabilidade dos dados utilizados para fins regulatorios.

Sob a otica juridico-regulatéria, a utilizagdo de informacdes conciliadas e validadas por
terceiros independentes atende aos principios da transparéncia, da verificabilidade e da
seguranga juridica, sendo condicdo essencial para a adequada determinagdo da base de

remuneragdo e para a preservacao do equilibrio econémico-financeiro da concessao.

IGP-M Represado

As concessionarias observaram integralmente as determinagdes regulatorias relativas ao
escalonamento da aplicacao do IGP-M no periodo pandémico, promovendo a postergacao
de efeitos tarifarios em conformidade com as diretrizes, em carater excepcional, com a
finalidade de mitigar os impactos tarifarios aos usudrios.

O diferimento da aplicagdo foi implementado com a perspectiva de compensagao em
momento posterior, condicionada a recomposi¢cdo integral da equagdo econdmico-
financeira do contrato, ndo se vislumbrando respaldo juridico para rediscutir atos

regulatdrios ja definitivamente consolidados.



Nesse contexto, o tratamento do IGP-M represado deve preservar sua natureza de
recomposi¢do inflacionaria diferida, sob pena de violagdo aos principios da seguranca
juridica, da previsibilidade regulatéria e da adequada alocacdo de riscos no ambito da

concessao.
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