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DIREG 030/26
Rio de Janeiro, 30 de marc¢o de 2026.

A
Agéncia Reguladora de Energia e Saneamento Basico do Estado do Rio de Janeiro —
Agenersa

Aos cuidados do Sr. Conselheiro Relator
VIadimir Paschoal

Assunto: Consulta Publica n® 01/2026 — Segunda Etapa da Avaliacdo das Quintas Revisfes
Quinquenais Tarifarias das Concessionarias Ceg e Ceg Rio, compreendendo a analise dos Planos
de Negacios e das Bases de Ativos

Referéncia: Contribui¢cdes Naturgy

Processo: SEI-480002/000282/2026 e SEI-480002/000284/2026

A Naturgy S.A., na qualidade de controladora das concessdes de distribuicdo de gas
canalizado operadas sob as marcas CEG e CEG Rio, e na condi¢do de parte interessada,
apresenta suas contribuices a Consulta Publica n° 01/2026, instaurada por esta Agéncia
Reguladora no ambito da segunda etapa da 5% Revisdo Tarifaria Integral (RTI), relativa aos
processos em epigrafe.

A Naturgy registra seu reconhecimento a relevancia da consulta publica como
instrumento de fortalecimento da transparéncia, da participacdo social qualificada e da
legitimidade do processo regulatério, bem como como mecanismo essencial para o
aprimoramento técnico das analises e para a formacéo de decisfes equilibradas, consistentes e

juridicamente seguras.

Os Planos de Negdcios e as Bases de Ativos da CEG e da CEG Rio, insumos centrais
para a defini¢do dos indices de reposicionamento das margens de distribuicdo aplicaveis ao ciclo
tarifario 2023-2027, foram elaborados em estrita conformidade com os principios que regem a
concessao do servico publico de distribuigcdo de gas canalizado. Nesse contexto, destacam-se a
preservacdo do equilibrio econdmico-financeiro das concessdes, a modicidade tarifaria, a

eficiéncia e prudéncia dos investimentos, bem como a transparéncia, a qualidade e a
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seguranga do servigo, consideradas sob suas dimensdes juridica, regulatdria e operacional. Tais
elementos sdo essenciais a continuidade, a confiabilidade e a adequada prestacdo do servico,

além de assegurarem previsibilidade e estabilidade ao ambiente regulado.

As contribuicdes ora apresentadas possuem natureza técnica e carater colaborativo,
destinando-se a esclarecer aspectos especificos, premissas e critérios constantes dos Relatorios
Preliminares de Avaliacdo das propostas da CEG e da CEG Rio, elaborados pelo Grupo de
Trabalho desta Agéncia e disponibilizados no ambito da consulta puablica (doravante
denominados Relatérios do Grupo de Trabalho). O objetivo é contribuir para a robustez

técnica, a seguranca regulatoria e o adequado desenvolvimento do processo decisorio.

Dito isso, passa-se a andlise dos pontos levantados, organizada conforme as secGes

apresentadas nos referidos relatorios.

1. Projecdes de Demanda: Esclarecimentos técnicos

Os Relatérios do Grupo de Trabalho registram o entendimento desta Agéncia de que as
projecOes de demanda apresentadas pelas concessionérias ndo teriam incorporado, de
forma suficiente, fatores estruturais e conjunturais com potencial de retomada do consumo.

Diante disso, a Naturgy considera oportuno apresentar os esclarecimentos técnicos a seguir.

Destaca-se, de inicio, que 0s exercicios de 2023 e 2024 refletem dados efetivamente
realizados, apurados com base em informacfes observaveis, auditaveis e consolidadas,
inexistindo, portanto, qualquer componente estimativo. Em relacdo ao exercicio de 2025,
considerando que, a época da apuragdo do Fluxo de Caixa Livre da Concessionéria, 0 exercicio
social ainda ndo se encontrava encerrado, o fechamento anual foi construido a partir da
combinacdo dos valores realizados até a data mais recente disponivel com projecdes
estritamente limitadas ao periodo remanescente, elaboradas segundo metodologia técnica

consistente, documentada e amplamente adotada em processos regulatorios.
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Nesse contexto, o resultado de 2025 reflete majoritariamente 0 comportamento
efetivamente observado ao longo do exercicio, sendo o componente projecao residual e
instrumental, destinado a viabilizar o fechamento anual para fins de analise
econdmico-financeira. Considerado em conjunto com a base historica plenamente realizada de
2023 e 2024, o conjunto de informacdes fornece suporte adequado para a definicdo das

premissas adotadas no &mbito dos Planos de Negdcios da Ceg e da Ceg Rio.

Ressalta-se, ainda, que o julgamento da 5% RTI ocorre em fase avancada do ciclo
tarifario 2023-2027, quando ja se encontra em curso a implementacao desse ciclo, restando
a concessdo um periodo residual estimado em aproximadamente 15 meses. Considerando
esse horizonte reduzido, as projecdes para o periodo remanescente foram elaboradas com foco
na aderéncia a realidade observada e na prudéncia regulatoria, ndo se identificando, nesse

intervalo, fatores com capacidade de promover uma retomada relevante da demanda.

Ao contrério, a evolugdo recente do mercado de gas canalizado no Estado do Rio de
Janeiro evidencia a consolidacéo de uma retragdo estrutural da demanda. Trata-se de um
movimento decorrente de mudancas na matriz de consumo energético e no perfil produtivo,
e ndo de oscilagdes conjunturais. Nesse sentido, os sinais observados apontam para

implicagdes duradouras sobre o mercado de distribuigéo.

Nesse sentido, destacam-se, em primeiro lugar, os ganhos continuos de eficiéncia
energética no uso do géas natural, refletidos tanto na reducéo do consumo especifico quanto na
modernizacdo tecnolégica de equipamentos e processos produtivos. Esses avangos tém
contribuido para um desacoplamento parcial entre crescimento econémico e consumo energético,
reduzindo a elasticidade da demanda por géas natural e limitando perspectivas de expansao

volumétrica mesmo em cenarios de recuperacao econdémica.

Paralelamente, observa-se a intensificagdo do processo de substitui¢do do gas canalizado
nos usos finais. Conforme dados do Balanco Energético Nacional — BEN 2025 (ano-base 2024),

no periodo de 2019 a 2024 o gas natural foi o Unico energético a registrar retracdo do
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consumo final no Brasil, com queda acumulada de 9%, ao passo que os demais energéticos?
apresentaram crescimento no mesmo intervalo. Em particular, a eletricidade registrou
expansao de 18% no consumo final, ampliando sua participacdo nos setores industrial e de

transportes.

De forma complementar, verifica-se a expansao do consumo de GLP, com crescimento
de 3% no periodo analisado, movimento consistente com a hipotese de substitui¢do parcial do
gas canalizado em aplicacOes especificas, notadamente nos segmentos residencial, comercial e
em demandas industriais de menor porte, caracterizadas por menor fator de carga e maior

sensibilidade a custos relativos.

Adicionalmente, a tendéncia de retracdo € potencializada pelo processo de
desindustrializacédo do Estado do Rio de Janeiro, caracterizado por perda absoluta e relativa
do peso da industria de transformacdo na economia estadual. Segundo o Sistema de Contas
Regionais (IBGE), entre 1985 e 2022 o Estado teria sido o Unico a registrar reducéo real do
valor adicionado da industria de transformacgdo (-20%), acompanhada de queda do
emprego formal no setor (-18%), conforme registros da Rais. No mesmo intervalo, a
indastria de transformacéo no Brasil teria crescido aproximadamente 65%, sinalizando
perda estrutural de competitividade da economia fluminense e impactos diretos e persistentes
sobre o consumo industrial de gas natural (TRECE, 2025).

A luz desse conjunto de evidéncias empiricas e estruturais, as projecdes de demanda
adotadas para o periodo remanescente da concessao incorporam o entendimento técnico de
inexisténcia de vetores com capacidade de reverter, de forma material e sustentavel, a
trajetoria recente da demanda. Assim, o cenario de referéncia considerado nos Planos de

Negdcios aponta para a continuidade de um ambiente de pressao estrutural sobre 0s volumes

! para fins de exposicdo, os demais energéticos foram organizados em: derivados de petréleo, biomassa sélida e da
cana, bioenergia liquida, eletricidade e outros. A categoria outros é uma rubrica residual que redne fontes de
menor representatividade no consumo final, como, por exemplo, carvdo mineral e derivados.
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distribuidos, em consonancia com os principios da prudéncia regulatéria, da aderéncia a

realidade observada e da modicidade tarifaria.

1.1. Expansao da malha de distribuicéo
Os Relatérios do Grupo de Trabalho apontam que a expansdo da malha de distribuicéo
ndo estaria adequadamente refletida nas projecGes de demanda. A esse respeito, a Naturgy
esclarece que as projecdes incorporam, de forma explicita e integral, os volumes
incrementais decorrentes dos investimentos em expansdo da rede, conforme detalhado nos

Planos de Negdcios da Ceg e da Ceg Rio submetidos a apreciacdo desta Agéncia.

As projecdes foram estruturadas para refletir, de forma realista, os efeitos esperados da
expansdo da infraestrutura, considerando premissas consistentes de conexdo de novos Usuarios
e perfis prudentes de ramp-up da demanda, compativeis com o histérico observado, com as

caracteristicas dos mercados atendidos e com o contexto econdmico setorial.

A expansdo da malha foi tratada ndo como um vetor automatico de crescimento
imediato da demanda, mas como um instrumento de viabilizacdo do atendimento potencial,
cujo impacto ocorre de forma gradual e condicionada a efetiva adesdo dos usuarios, ao
tempo de maturacdo das conexdes e ao comportamento real do consumo. Essa abordagem busca
evitar a superestimagédo de volumes futuros e refletir com maior fidelidade a dinamica

observada na prética.

1.2. Prego da molécula e contexto internacional

No ambito dos contratos de suprimento firmados com a Ceg e a Ceg Rio, o prego da
molécula de gas natural é formado com base nas cotacfes internacionais do petréleo Brent,
com exposicdo adicional as variacdes cambiais. Essa estrutura implica elevada sensibilidade

as condigdes do mercado internacional de energia e a volatilidade do cambio.

Nesse contexto, encontra-se em curso a renegociacdo do contrato de fornecimento da

molécula, com foco na atualizacdo das condigdes comerciais. Contudo, essas negociacoes
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ocorrem em um ambiente de elevada incerteza externa, marcado por choques recentes no

mercado internacional de energia.

Desde o final de fevereiro de 2026, a intensificacio do conflito na Asia Ocidental, com
impactos diretos sobre o Estreito de Ormuz, resultou em forte elevacdo e aumento da
volatilidade das cotacGes do Brent, com incorporacdo expressiva de prémio de risco
geopolitico. Esse contexto afeta ndo apenas os niveis de prego, mas também as expectativas e a
previsibilidade dos indexadores utilizados na formacéo do preco do gas natural no Brasil.

Dessa forma, eventuais avangos nas negociacfes contratuais ndo sdo suficientes, no
curto prazo, para neutralizar os efeitos da elevada instabilidade dos mercados internacionais
de energia, reforcando a adoc¢é@o de premissas prudentes nas projecdes de demanda.

Antes do conflito, o Brent operava de forma relativamente estavel, na faixa de US$ 70—
72 por barril. Com a escalada geopolitica a partir do final de fevereiro de 2026, houve
reprecificagdo abrupta, com picos proximos a US$ 120 em marco, além de elevacdo da
volatilidade e expectativas de manutencao de precos elevados no curto prazo, diante dos riscos

geopoliticos e logisticos (Investing.com)?.

1.3.Novos perfis de consumo e corredores sustentaveis
Os Relatérios do Grupo de Trabalho também mencionam a possibilidade de ingresso de
novos perfis de consumo, em especial aqueles associados aos corredores sustentaveis, como
potencial vetor de incremento da demanda. A Naturgy reconhece o potencial dessas iniciativas
e acredita em sua relevancia para o desenvolvimento do mercado de gas nos medio e longo

prazos, inclusive no contexto da transicdo energética.

Todavia, no horizonte temporal do presente ciclo revisional, ndo se verifica
expectativa concreta de conexdo de novos empreendimentos de grande porte ou de perfis

intensivos em consumo a rede de distribui¢do. Os projetos atualmente identificados encontram-se

2 https://br.investing.com/commaodities/brent-oil-historical-data
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em fases iniciais de concep¢do ou estruturacdo, ndo se traduzindo, no periodo residual da

concessdo, em demandas firmes passiveis de incorporacao prudente as projecoes.

No caso especifico dos corredores sustentaveis, embora se reconheca seu carater
estratégico, as iniciativas ainda se encontram em fase incipiente de implementacdo, com
investimentos em infraestrutura e conversao de frota em curso ou em planejamento. Assim, nao
se antevé geracdo de incremento relevante de demanda no horizonte do presente ciclo

tarifario.

1.4. Mercado livre
Os Relatorios do Grupo de Trabalho apontam que a ampliacdo do mercado livre ndo
estaria refletida nas projec6es de demanda, sob o argumento de que eventuais reducdes no prego
da molécula poderiam induzir aumento do consumo. A esse respeito, a Naturgy destaca que a
analise empirica dos volumes consumidos por usuarios que migraram para o mercado livre ndo

evidencia relacao sistematica entre reducéo de preco e incremento de demanda.

Os dados agregados indicam comportamento heterogéneo, com manutencao ou até
reducdo do consumo em parcela dos casos, mesmo apds a migracao. Isso sugere que 0 consumo
de gas natural ndo respondeu de forma automatica a variacdo do preco da molécula, sendo
influenciado por fatores estruturais, como nivel de atividade, eficiéncia energetica,

substituicdo tecnoldgica e estratégias de otimizacdo de custos.

1.5. Segmento termelétrico, PMSD e Fator K

As projecBes do segmento termelétrico foram fundamentadas em estudo técnico
desenvolvido pela PSR, referéncia no setor elétrico, com o objetivo de conferir maior
assertividade aos Planos de Negdcios da Ceg e da Ceg Rio e evitar a adocdo de premissas

excessivamente otimistas.

A modelagem adotada buscou preservar a consisténcia do modelo regulatorio, mitigando

o risco de distorcBes que possam gerar pressdes tarifarias futuras via Fator K (ou fator de
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ajuste termelétrico — fator T, conforme nomenclatura adotada nos Planos de Negdcios) e

assegurando coeréncia ao longo da efetiva materializacdo da demanda.

Ressalta-se, ainda, que as projecdes adotadas ndo incorporaram os efeitos do Leildo
de Reserva de Capacidade, tendo em vista que o certame foi realizado apenas em margo de
2026, com atraso de nove meses em relacdo ao cronograma originalmente previsto. Ademais,
observa-se que apenas um produto ofertado prevé inicio de suprimento ainda dentro do horizonte
residual do ciclo revisional da 5% RTI, com inicio a partir de agosto de 2026, circunstancia que,
considerado o carater restrito desse produto e o curto intervalo temporal remanescente, nao

permite identificar potencial de impacto relevante sobre a demanda.

1.6. Segmento residencial
Os Relatérios do Grupo de Trabalho apontam a necessidade de maior detalhamento
guanto aos incrementos marginais da demanda residencial e a forma de sua incorporacdo nas

projecdes apresentadas.

A esse respeito, as concessionarias esclarecem que as projecoes de demanda residencial
foram elaboradas a partir de metodologia técnica que distingue, de forma objetiva, areas em
estadgio avancado de saturacdo daquelas em processo de expansdo da rede, observando
parametros de competitividade e de comportamento de mercado historicamente verificados no
segmento de gas canalizado. Tal abordagem assegura aderéncia as condicGes reais de evolucdo
do mercado e evita a adocdo de premissas homogéneas que ndo refletem a heterogeneidade

territorial e operacional da concesséo.

Cumpre ressaltar, ademais, que a reducdo do consumo residencial de gas natural ndo se
configura como fendmeno episddico ou momentaneo, mas decorre de tendéncia estrutural
observada em ambito nacional. A experiéncia registrada no mercado do Estado de Séo Paulo,
conforme evidenciado na documentacgdo técnica da Arsesp no contexto da 5?2 revisdo tarifaria

ordinaria da Comgas, corrobora a existéncia de trajetdria consistente de reducdo do consumo
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unitéario residencial ao longo do ciclo tarifario, demonstrando que a ampliacdo da base de

usuarios ndo implica, necessariamente, incremento proporcional do consumo agregado.

Essa dindmica encontra fundamento em transformacgdes relevantes nos padrdes de
consumo das familias, notadamente no avanco do processo de eletrificacdo residencial, com a
progressiva substituicdo de equipamentos tradicionalmente movidos a gas por alternativas
elétricas, bem como na consolidacdo de novos habitos urbanos, tais como a maior utilizacdo de
servicos de alimentacdo fora do domicilio, a reducdo do tamanho médio dos lares e a
diversificacdo funcional dos eletrodomésticos. Esses fatores, analisados de forma conjunta,

exercem pressao estrutural sobre o consumo unitario residencial de gas natural.

Trata-se de fenomeno ja reconhecido em mercados maduros de gas canalizado e
devidamente considerado nas metodologias regulatorias adotadas por diferentes agéncias

estaduais, ndo se caracterizando, portanto, como especificidade isolada das concessionarias.

Nesse contexto, as projecdes de demanda residencial apresentadas refletem, de forma
prudente, realista e tecnicamente fundamentada, a evolucdo esperada do mercado no
horizonte regulatorio, encontrando-se alinhadas as tendéncias estruturais do setor energético
brasileiro e as diretrizes regulatdrias vigentes, ndo se verificando omissdo, subavaliacdo ou

inadequada consideracao de incrementos marginais relevantes.

2. Tratamento de tributos no Opex

Os Relatorios do Grupo de Trabalho apontam a identificacdo de itens supostamente
indevidos no Opex, que, em tese, ja seriam repassados aos usuarios por meio da tarifa, o

gue poderia caracterizar dupla contabilizacéo.

As concessionarias esclarecem que a rubrica “Tributos”, classificada no Opex, nio
contempla tributos incidentes sobre o faturamento e repassaveis via tarifa, tais como PIS,

Cofins e ICMS, os quais configuram itens de pass-through.
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Referida rubrica abrange, exclusivamente, tributos, impostos e taxas de natureza
operacional, a exemplo de IPTU, IPVA e taxas ambientais, que ndo sdo arrecadados do
usuario final, constituindo dispéndios efetivos e inevitaveis associados a estrutura

operacional da concesséo.

Por ndo possuirem caracteristica de pass-through e representarem custos intrinsecos a
prestacdo adequada do servigo publico, sua alocacdo no Opex revela-se tecnicamente correta,
juridicamente consistente e aderente as boas préticas regulatorias, sendo indispensavel para
refletir de forma fidedigna o custo econémico da operagdo. Tal enquadramento é essencial para
a preservacdo do equilibrio econémico-financeiro do contrato e para a observancia dos

principios da prudéncia e da transparéncia regulatdria.

2.1. Servicos profissionais independentes
Os relatorios preliminares de avaliacdo destacam crescimento expressivo na rubrica
“Servicos Profissionais Independentes”, sugerindo a necessidade de maior escrutinio quanto

a sua natureza e aderéncia aos critérios de eficiéncia e prudéncia regulatoria.

A esse respeito, as concessionarias esclarecem que os valores observados nos exercicios
de 2023 e 2024, bem como na maior parte de 2025, correspondem a valores efetivamente
realizados, ndo se tratando de projecdes. O incremento registrado decorre, de forma objetiva
e circunstancial, da contratacdo de servicos técnicos especializados vinculados a iniciativas

demandadas no ambito dos processos regulatérios conduzidos por esta Agéncia.

Dentre tais iniciativas, destacam-se, em especial, a realizagdo de auditorias técnicas,
como a auditoria de contas graficas, a elaboracdo de estudos independentes e os trabalhos de
conciliacdo e validacdo das Bases de Ativos, todos voltados ao atendimento de exigéncias
regulatorias especificas e a qualificacdo das informacbes submetidas a anélise da Agéncia no

contexto da revisao tarifaria.
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Tratam-se, portanto, de dispéndios de carater pontual e excepcional, diretamente
associados ao cumprimento de determinacfes regulatdrias e a observancia dos principios da
transparéncia, da acuracia técnica e da seguranca juridica do processo revisional. Nessa medida,
tais gastos néo refletem tendéncia estrutural de crescimento do Opex, tampouco configuram

desvio de eficiéncia operacional.

2.2.Provisdo para inadimpléncia
Os relatérios preliminares de avaliagdo apontam a inclusdo da provisdo para
inadimpléncia no Opex, indicando que tal rubrica ndo teria sido considerada no processo

revisional anterior.

A esse respeito, as concessiondrias esclarecem que a provisao para inadimpléncia foi
expressamente reconhecida e considerada nos ciclos tarifarios anteriores, tendo sido
admitida na 42 RTI, nos termos da Deliberacdo n° 4.198/2021, bem como na 3? RTI, conforme
Deliberacdo n° 1.796/2013, e na 22 RTI, de acordo com a Deliberagdo n° 371/2009, no caso da
Ceg. Da mesma forma, para a Ceg Rio, a rubrica foi reconhecida na 42 RTI, nos termos da
Deliberagdo n° 4.199/2021, bem como anteriormente na 3% RTI, conforme a Deliberagdo n°
1.795/2013, e na 22 RTI, de acordo com a Deliberagdo n°® 370/2009. Trata-se, portanto, de rubrica

historicamente admitida e consolidada no &mbito da regulacéo aplicavel as concessdes.

Sob a 6tica economico-regulatdria, a provisdo para inadimpléncia constitui instrumento
essencial para a estabilidade e previsibilidade do fluxo de receitas da concesséao, refletindo
risco inerente a atividade de distribui¢@o de gas canalizado. Tal tratamento revela-se ainda mais
relevante no contexto pés-pandemia, periodo marcado por elevacéo transitéria dos niveis de

inadimpléncia e por maior volatilidade no comportamento de pagamento dos usuarios.

A inclusdo da provisdo observa critérios de prudéncia regulatoria, aderéncia ao historico
observado e alinhamento as praticas de regulacdo por incentivos, sem implicar sobre
remuneracao ou transferéncia indevida de riscos ao consumidor. Ao contrario, contribui para

a adequada preservacdo do equilibrio econdmico-financeiro do contrato, mitigando
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oscilagdes conjunturais de caixa e assegurando a continuidade e a qualidade da prestacéo do

servicgo publico.

2.3.Seguro garantia
Os Relatorios do Grupo de Trabalho apontaram que a projecdes dos custos com seguros
estariam baseadas em hipotese regulatoria ainda ndo definida, sem decisdo conclusiva do

Conselho Diretor, com potencial impacto negativo sobre a modicidade tarifaria.

A esse respeito, a Naturgy esclarece que as proje¢des de custos com seguros apresentadas
nos Planos de Negdcios da Ceg e da Ceg Rio foram elaboradas exclusivamente com base no
critério regulatorio vigente, observando as diretrizes atualmente aplicaveis e as praticas
historicamente reconhecidas por esta Agéncia Reguladora nos ciclos tarifarios anteriores, bem

como em observancia a legislacdo pertinente.

Nédo foram consideradas hipoteses relacionadas a ampliacdo do limite maximo de
garantia para eventos sistémicos ou de grande correlacdo, tema que permanece pendente de
deliberacdo definitiva. Assim, a projecdo ndo antecipa custos associados a premissas

regulatdrias futuras ou indefinidas.

Caso, em momento futuro, venha a ser considerada a obrigatoriedade de cobertura
integral dos ativos para tais eventos, as concessionarias entendem que tal medida podera
representar uma alteracdo relevante na metodologia atualmente adotada. Nessa hipotese, a
matéria deverda ser oportunamente analisada de forma mais aprofundada, inclusive quanto aos

seus eventuais impactos, a luz dos Contratos de Concessao e da legislacdo aplicavel.

3. Plano de investimentos

A Agéncia apontou a necessidade de aprimoramento na clareza das premissas de
volume e na priorizagéo dos investimentos, com auséncia de detalhamento territorial, bem
como a utilizacdo de valores projetados para o periodo de 2023 a 2025, apesar da disponibilidade

de valores ja realizados.
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Cumpre informar que o detalhamento territorial requerido se encontra no Anexo 1, o

qual integra as contribuicGes ora apresentadas.

No que se refere a utilizacdo de valores projetados, cumpre esclarecer que os valores
referentes aos exercicios de 2023 e 2024, bem como na maior parte de 2025, sdo definitivos,

tendo sido utilizados como base efetiva na modelagem apresentada.

4. Base de ativos
No que se refere as Bases de Ativos, as concessionarias destacam que foram
empreendidos esforgos técnicos qualificados para sua validacdo, em observancia aos

principios da transparéncia, da cooperacao institucional e da seguranca juridica.

Nesse contexto, as concessionarias realizaram a conciliacio fisico-contabil da Bases
de Ativos com o apoio de empresas independentes de reconhecida expertise técnica, sendo
a ASSET responsavel pela elaboracéo do laudo de conciliacdo entre ativos fisicos e registros
contébeis, e a Quantum pelo suporte metodoldgico voltado a consisténcia econémica e
regulatoria das informagdes submetidas a apreciacdo desta Agéncia.

Tais iniciativas foram adotadas de forma proativa pelas concessionarias, com o objetivo
de conferir rastreabilidade, confiabilidade e robustez técnica as Bases de Ativos
apresentadas, permitindo a Agéncia plena visibilidade sobre a composicao, a elegibilidade e
0s critérios de reconhecimento dos ativos vinculados a concessdo. Os laudos e documentos

correspondentes foram tempestivamente encaminhados.

Dessa forma, os procedimentos adotados demonstram a atuacdo diligente e
cooperativa das concessionarias na conducdo de um processo revisional tecnicamente
robusto, juridicamente seguro e plenamente alinhado as diretrizes estabelecidas por esta

Agéncia.
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5. Tratamento de outorga — TAS3

Os Relatorios do Grupo de Trabalho registraram entendimento de que teria havido
tentativa de reconhecimento da Outorga como ativo regulatério remuneravel, em suposta
desconformidade com o disposto no Termo Aditivo n° 3 (TA3), que veda expressamente tal

tratamento.

A esse respeito, a Naturgy esclarece que as outorgas vinculadas ao TA3 ndo foram
incluidas nas Bases de Remuneracdo Regulatéria (BRR), mantendo-se registradas
exclusivamente nas bases contdbeis, sem qualquer repercussdo sobre os indices de

reposicionamento das margens de distribuicao.

Desse modo, o tratamento adotado pelas concessionarias observa integralmente o
entendimento firmado por esta Agéncia Reguladora quanto a vedacgao ao reconhecimento das
outorgas como ativos regulatérios remuneraveis, inexistindo qualquer antecipacdo ou

repercussao tarifaria no presente ciclo revisional.

Ademais, a Naturgy ressalta que, nos termos da Clausula 2.1.2 do TA3, as outorgas do
TA3 encontram-se classificadas como ativos indenizaveis, conforme documentacéao
encaminhada a esta Agéncia em 08/08/2025, em estrita aderéncia ao Acordo da 4% RTI e as

diretrizes regulatorias vigentes.

6. Compensacédo de IGP-M represado
Os Relatorios do Grupo de Trabalho defendem a ado¢do de uma metodologia integrada
de avaliagdo do fluxo econdmico-financeiro, com fundamento na Deliberacdo n° 4.803/2024,

para fins de compensagao do IGP-M represado durante o periodo pandémico.

A esse respeito, as concessiondrias esclarecem, inicialmente, que cumpriram
integralmente a determinacéao desta Agéncia Reguladora de nédo aplicacéo integral do IGP-M
durante a pandemia, como medida excepcional voltada a mitigacao de impactos tarifarios

aos usuarios. Tal diretriz foi aceita e operacionalizada mediante escalonamento do indice, com
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previsdo expressa de compensacdo futura, condicionada a recomposicdo integral do

equilibrio econdomico-financeiro do contrato.

Nesse contexto, cumpre ressaltar que ndo h& base legal ou regulatéria para a
rediscussdo de decisbes ja consolidadas, adotadas no exercicio regular da competéncia desta
Agéncia e implementadas pelas concessionarias em estrita observancia as deliberacdes vigentes.
O tratamento conferido ao IGP-M no periodo excepcional encontra-se, portanto, plenamente

estabilizado sob a dtica regulatoria e juridica.

Ademais, € necessario distinguir, de forma objetiva, a natureza do IGP-M da
natureza do reequilibrio econémico-financeiro. O IGP-M constitui indice de atualiza¢do
monetaria contratualmente previsto, destinado a preservar o valor real das tarifas ao longo do
ciclo revisional, em linha com as disposi¢des dos Contratos de Concessdo. Sua aplicacdo, ainda
que escalonada em carater excepcional, ndo se confunde com mecanismos de recomposicao

de desequilibrios.

O reequilibrio econdomico-financeiro, por sua vez, possui natureza juridica e
econdmica distinta, estando associado a ocorréncia de eventos que alterem a equacéo original
do contrato, a luz da matriz de riscos contratual, que atribui as concessionérias a assuncao de
riscos de volume e operacionais. Trata-se de instituto especifico, com pressupostos proprios, que
ndo se presta a reabertura ou reavaliacdo de critérios de atualizacdo monetéria ja

deliberados.

Por fim, as concessionarias ressaltam que a Deliberacédo n° 4.803/2024, em seu item I11.5,
subitem 23.4, estabelece que a revisitacdo da avaliacdo dos drivers de custeio e dos parametros
econdbmicos do modelo regulatério tem como objetivo assegurar consisténcia e
previsibilidade as projecdes aplicaveis aos processos revisionais. Tal previsdo néo se presta,
portanto, a fundamentar a reabertura de revisdes tarifarias pretéritas nem a rediscutir

decisOes regulatérias ja definitivamente exauridas.
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Dessa forma, a adequada separagdo entre os temas da atualizacdo monetaria pelo IGP-M,
do reequilibrio econdmico-financeiro e da modelagem prospectiva do  fluxo
econdmico-financeiro revela-se essencial para a preservacdo da seguranca juridica, da

estabilidade regulatdria e da coeréncia do modelo contratual vigente.

7. Redesenho tarifario

O Relatorio do Grupo de Trabalho da proposta apresentada pela Ceg aponta a auséncia
de estudos técnicos especificos que subsidiem critérios de alocacdo da margem de
distribuicdo entre as classes de consumo, indicando potencial limitacdo na avaliacdo dos

impactos distributivos decorrentes da estrutura tarifaria proposta.

A esse respeito, a concessiondria esclarece que a alocagdo da margem de distribuicdo
ndo decorre de aplicacdo mecanica de modelos tedricos isolados, mas resulta de um processo
técnico que combina consisténcia metodologica, aderéncia regulatdria e sensibilidade de

mercado, elemento inerente a atividade de distribuicdo de gas canalizado.

Trata-se de etapa que demanda avaliacdo integrada do comportamento dos diferentes
segmentos de consumo, das condicBes concorrenciais, da elasticidade da demanda e da
sustentabilidade econdmico-financeira da concessdo, sendo fortemente influenciada pelo
conhecimento empirico do mercado atendido pela concessionaria. Essa abordagem encontra
respaldo nas melhores praticas regulatdrias, ao reconhecer que decisdes de alocagdo de margem
possuem natureza econdmico-regulatoria e nao se esgotam em estudos estanques ou puramente

quantitativos.

Ademais, a metodologia adotada busca assegurar coeréncia interna do modelo
tarifario, previsibilidade regulatéria e modicidade tarifaria, evitando distorcdes
distributivas que poderiam resultar tanto da superalocacgao quanto da subalocagcéo de margem a

determinadas classes de consumo.
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Concluséo

Diante do exposto, a Naturgy reafirma que as contribuicdes ora apresentadas foram
formuladas com base em critérios técnicos, objetivos e colaborativos, em estrita
observancia aos principios que regem a concessao do servico publico de distribuicdo de gas

canalizado e as diretrizes estabelecidas por esta Agéncia Reguladora no ambito da 5% RTI.

As concessionarias ressaltam que a revisao tarifaria constitui o instrumento regulatério
essencial para a preservacio do equilibrio econémico-financeiro do contrato de concessao,
assegurando a compatibilizacdo entre modicidade tarifaria, sustentabilidade dos
investimentos, continuidade do servico e adequada remuneracao dos riscos assumidos pelas

concessionarias.

Nesse contexto, o reconhecimento adequado dos custos prudentes, das receitas, dos
investimentos necessarios e dos mecanismos de recomposicdo previstos contratualmente é
condicdo indispensavel para a manutencdo da estabilidade regulatéria, da seguranca
juridica e da previsibilidade do ambiente regulado.

Assim, a Naturgy entende que os esclarecimentos técnicos apresentados ao longo desta
manifestacdo contribuem de forma objetiva para o aprimoramento das analises constantes dos
relatdrios preliminares de avaliacdo das propostas da Ceg e da Ceg Rio, fortalecendo a robustez
técnica do processo decisorio e assegurando que a deliberacdo final reflita, de maneira fiel, a

equacado econdmico-financeira pactuada no contrato de concessao.

Por fim, as concessionarias reiteram seu compromisso com o didlogo regulatdrio
transparente, responsavel e institucional, colocando-se a disposi¢cdo desta Agéncia para oS
esclarecimentos adicionais que se fagam necessarios, com vistas a construcdo de uma decisdo
regulatdria equilibrada, juridicamente segura e compativel com a adequada prestacao do

servico publico, em beneficio dos usuarios, da coletividade e da sustentabilidade da concessao.
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Naturgy
Rafael Miranda Lima
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