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São Paulo/Sorocaba, 12 de setembro de 2003.

Exmo. Sr.

Zevi Kann

Comissário Geral da Comissão de Serviços Públicos de Energia - CSPE

Rua Bela Cintra, 847 – 13º andar

01415-000 – São Paulo – SP

Ref.: Consulta Pública sobre Nota Técnica nº 1, de 29/8/2003 - Metodologia para Revisão Tarifária das Concessionárias de Gás Canalizado
Prezado Senhor Comissário Geral,

Gas Natural São Paulo Sul S.A. e Gas Brasiliano Distribuidora S.A. vêm por meio desta apresentar seus comentários quanto à Nota Técnica supra-referenciada, no âmbito da Consulta Pública promovida por essa r. Comissão, propondo ao final determinadas adequações julgadas necessárias.  

1.
CARACTERÍSTICAS E DIFICULDADES ESPECÍFICAS ENFRENTADAS PELAS CONCESSIONÁRIAS NAS ÁREAS SUL E NOROESTE

Inicialmente é importante frisar que as concessões das áreas Sul e Noroeste se inserem num amplo programa que pretende levar o gás natural canalizado a todas as regiões do Estado de São Paulo, como fator de desenvolvimento econômico e bem-estar social.  

Sob tal propósito, no final dos anos 90, o Conselho Diretor do Programa de Desestatização recomendou, e o saudoso Governador Mario Covas decretou, a outorga de três concessões distintas: uma para a  Grande São Paulo e região, que permaneceria com a COMGÁS, e outras duas para as regiões Sul e Noroeste, que foram adquiridas pela Gas Natural e Gas Brasiliano, respectivamente.

Das três regiões concedidas, apenas a área da COMGÁS dispunha de infraestrutura pré-existente de gás canalizado.  As duas outras regiões não tinham qualquer infraestutura, sendo, portanto, áreas “virgens”, ou, no jargão do setor, áreas “green-field”.

O grande desafio legado pelo Governador Covas é criar, nas áreas Sul e Noroeste, todo um sistema de distribuição de gás, partindo-se do marco zero.  Para atingir tamanho desafio, a política tarifária é instrumento essencial para assegurar justa remuneração aos investidores, de um lado, e garantir tarifas módicas aos usuários, de outro lado.

A Metodologia de revisão tarifária proposta pela CSPE, a nosso ver, passa ao largo de várias características e necessidades específicas das Concessionárias das áreas “green-field”.  Sem uma compreensão das características, necessidades e problemas particulares dessas áreas, corre-se o risco de aprovar-se uma Metodologia que inibirá os investimentos necessários ao desenvolvimento do gás nessas localidades, o que frustraria tanto as Concessionárias quanto a população.

Vejamos os elementos que distinguem o desenvolvimento do gás nas regiões “green-field”:

· Singularidade das Concessões para Exploração das Áreas “Green-field”.

 A Metodologia proposta é claramente direcionada a concessionárias que operam sistemas de distribuição já implantados há vários anos.  Metodologia semelhante foi recentemente aplicada no setor elétrico, envolvendo concessionárias com longo histórico de operações.  No setor gasista de São Paulo, entretanto, apenas a COMGÁS preenche os pressupostos requeridos pela Metodologia.  

Diferentemente da COMGÁS, a Gas Natural e a Gas Brasiliano adquiriram concessões de áreas desprovidas de qualquer infraestrutura de distribuição de gás, chamadas, como visto acima, de “green-field”.  Experiências no desenvolvimento de mercados de gás natural em áreas “green-field” indicam que a maturidade nessas áreas ocorre somente após dez anos de operações.  Ocorre que a Gas Natural e a Gas Brasiliano iniciaram suas operações há apenas poucos meses.   

A Nota Técnica nº 1 muito bem estabelece que, nos casos da Gas Brasiliano e Gas Natural, “a CSPE adequará o nível de exigência e grau de profundidade do pedido de informações”. Entendemos, todavia, que apenas a adequação das informações do Plano de Negócios não será suficiente para evitar distorções na revisão tarifária. As tarifas das concessionárias “green-field” não podem ser revisadas pelos mesmos critérios de uma empresa madura.  A condição de “green-field” necessita ser ponderada em todo o processo de revisão tarifária.  Do contrário, corre-se o risco de se criar uma estrutura tarifária inadequada e injusta, tanto para as Concessionárias quanto para os Usuários, uma vez que inibirá a expansão do sistema.   

· Mudanças nos cenários econômico e energético

São de conhecimento público as mudanças ocorridas nos cenários econômico e energético, desde a assinatura dos Contratos de Concessão, as quais afetaram profundamente os mercados, com fortes repercussões nos programas de captação das Concessionárias, em particular aquelas das áreas “green-field”.  Dentre as várias alterações verificadas pode-se citar:

(i) a variação da taxa cambial, passando de 1,8 R$/US$ em 1999 para 4,0 R$/US$ no final do ano de 2002, estando atualmente na casa dos 3,0 R$/US$; 

(ii) mudanças regulatórias nos setores de petróleo e gás natural, passando-se do regime de preços administrados ao de preços livres, desvinculando-se o preço do gás natural nacional e importado ao preço do óleo combustível de alto teor de enxofre;

(iii) continuidade da produção e comercialização de óleos combustíveis ultraviscosos, contrariando a Portaria da ANP que determinava a eliminação gradativa desses óleos com a modernização das refinarias de petróleo. 

(iv) fracasso do Programa Prioritário de Termeletricidade, que em 2000 contava com quase 50 usinas termelétricas a serem abastecidas com gás natural mas que, três anos após, teve o seu número reduzido a pouco mais de uma dezena, com a agravante de que aquelas já construídas não estão operando em razão da situação atual de  “sobra” de energia elétrica no mercado.   

Tais fatos impediram e continuam impedindo a competitividade do gás natural diante de outros energéticos.  O mercado foi distorcido a tal ponto que, em determinado momento, o preço do gás natural pago pela Distribuidora no “city-gate” chegou a ser superior ao preço do óleo combustível pago pelo consumidor.  Portanto, a Metodologia de revisão tarifária deve considerar mecanismos que permitam às Concessionárias restabelecer a competitividade do gás no atual mercado. 

· Classificação das Concessões adquiridas pela Gas Natural e Gas Brasiliano 

No leilão de privatização da COMGÁS e das várias concessionárias do setor elétrico, as empresas vencedoras adquiriram ações do capital dessas concessionárias.  Não houve pagamento específico pela outorga da concessão. As concessionárias privatizadas prestam diretamente os serviços concedidos e detêm diretamente os ativos operacionais, que são remunerados pela tarifa.  

Ao contrário da COMGÁS e das distribuidoras de energia elétrica, a Gas Brasiliano e a Gas Natural SPS não adquiriram outras companhias concessionárias, mas sim as próprias Concessões.  A Concessão é por natureza um direito que permite às suas Concessionárias/adquirentes explorar diretamente os serviços de gás canalizado.  De acordo com as regras contábeis e fiscais aplicáveis (inclusive o Plano de Contas aprovado pela CSPE), esse direito classifica-se como ativo da Concessionária, ativo esse diretamente relacionado (na verdade, essencial) à exploração do serviço.

2.
PROPOSTAS DE ADEQUAÇÃO DA METODOLOGIA

Considerando os aspectos acima citados, a Gas Natural SPS e a Gas Brasiliano vêm apresentar as seguintes propostas, que entendem necessárias para viabilizar a manutenção da expansão dos seus sistemas de distribuição:

a) Adotar a atual Margem de Distribuição como piso para a Margem Máxima

Tendo em vista as singularidades das concessões “green-field”, aliada às dificuldades econômicas e setoriais enfrentadas no primeiro ciclo, seria extremamente complexo e questionável calcular-se a Margem Máxima do segundo ciclo de acordo com os mesmos critérios, históricos e benchmarks aplicáveis a empresas maduras.  

Portanto, propomos que, para o segundo ciclo, a Margem Máxima tenha como piso mínimo o valor equivalente à atual Margem de Distribuição (Md), vigente no primeiro ciclo.    O que se deseja, com esta proposição, é manter-se pelo menos as atuais margens de distribuição, de modo a viabilizar os programas de investimentos em curso, inclusive aqueles para atendimento às metas mínimas estabelecidas nos Contratos de Concessão. 

Propomos também que, durante o segundo ciclo, para fins do cálculo da MOt (Margem Obtida), a RCDt (Receita Calculada aos volumes com Descontos) seja calculada através da aplicação da margem das tarifas com descontos.  A aplicação de descontos nos primeiros anos é necessária para permitir às Concessionárias competir em igualdade de condições frente a outros combustíveis, desenvolvendo assim o mercado de gás natural no Estado de São Paulo. 

b) Estabelecer uma estrutura tarifária a mais próxima da atual

Pelos mesmos argumentos da proposta anterior e considerando que a distribuição de gás natural, ainda no segundo ciclo, estará concentrada basicamente em um único segmento de usuários (o industrial), propõe-se que a Metodologia permita que as Concessionárias “green-field” mantenham, no segundo ciclo, uma estrutura tarifária a mais próxima possível da atual.

c) Base de Remuneração Regulatória

A Metodologia deve esclarecer expressamente que, na Base dos Ativos das Concessionárias “green-field”, será considerado pelo menos o valor correspondente à “oferta mínima” prevista nos respectivos Editais. 

Nas considerações acima expostas foi demonstrado que as Concessões nas Áreas Sul e Noroeste são legalmente classificadas como ativos das Concessionárias, sendo também diretamente relacionadas à prestação do serviço concedido.  As Concessionárias fazem jus, portanto, à remuneração adequada desse ativo.

Além disso, no plano jurídico, a Metodologia deve observar os princípios legais que garantem a fixação da tarifa pelo “preço da proposta vencedora”.  No caso das áreas “green-field” em questão, o Poder Concedente optou pela modalidade de licitação de outorga onerosa, pela “maior oferta”, diferentemente de certos projetos “green-field” em outros setores, onde se optou pela modalidade de “menor tarifa” ou “menor receita permitida”.  As propostas financeiras da Gas Natural e da Gas Brasiliano foram devidamente adjudicadas.  Os valores foram pagos ao Erário.  Caso a Metodologia não reconhecesse pelo menos o valor das ofertas mínimas, ela estaria contrariando as regras de licitação escolhidas pelo próprio Poder Concedente.

As Concessionárias pedem vênia para anexar ao presente pareceres jurídicos que corroboram o entendimento acima.

d) WACC 

As premissas e a metodologia usadas para o cálculo de alguns parâmetros do WACC são, em alguns casos, bastante divergentes dos preceitos que as concessionárias têm sobre remunerações de investimentos no Brasil, e achamos oportuno comentar a proposta de definição do custo de capital, com o objetivo de evitar precedentes inadequados frente à futuras negociações dos nossos contratos de concessão.

Entendemos que há flexibilidade nas premissas, mas os custos propostos para remunerar o capital do investidor (13,66% aa nominais e 11,76% aa reais) diferem de forma razoável  das nossas expectativas mínimas.

Entendemos que os principais pontos da proposta que precisam de uma maior discussão são:

Risco país (Rp) - Entendemos que não deve ser diminuído nada de EMBI+Brasil (valor médio de 8,29% aa). Diminuir o risco de crédito Brasil do cálculo do risco país (risco soberano total) é como dizer que o risco do ativo (empresa) é totalmente independente do risco do crédito do país onde são desenvolvidas suas atividades. 

Taxa livre de risco (Rf) - O período de análises 1998-2003, considera um período de recessão econômica dos E.U.A (desaceleração  e pós 11/09/01), e deveria considerar um período recente só que maior (Ex. 1995-2003 – 8 anos), para efetuar uma média mais justa. 

Beta (B) – A metodologia utilizada para calcular este parâmetro é muito questionável, no entanto, existem análises que justificam a existência de betas- coeficientes de correlação de risco de negócio com a carteira ideal de ações – variáveis em função do grau de maturidade do negócio. Considera-se 0,66 para Comgás. A beta das Greenfields deveria ser maior ou deveria  estar incluída uma componente de RT (adicional de risco por tamanho em empresas de patrimônio pequeno)

Custo de Capital (Kd) – As premissas para o cálculo do custo da dívida são irreais. Poderia se utilizar uma metodologia mais simples, supondo para as distribuidoras de gás do estado de SP, premissas do custo da dívida baseadas no acesso ao mercado da dívida brasileira (CDI, debêntures, TJLP e outros) em melhores condições e num mix favorável (mantendo a linha da CSPE de incentivos para a procura de custos financeiros mais baixos). 

Além disto, neste ponto, é muito importante ressaltar que empresas como Gas Natural SPS e Gas Brasiliano neste momento têm uma relação D/(D+E) muito alta e têm muita dificuldade para obter financiamento de curto prazo nos mercados locais de dívida, e isto se reflete muito bem no RT (adicional por risco de tamanho).

Estrutura de Capital (D/(d+E)) – Deveria se estabelecer uma regra que determine a partir da estrutura de capital, observado e apresentado pela empresa no seu Business Plan para o próximo qüinqüênio, qual é a posição da empresa dentro de uma faixa estabelecida: mínima, intermediária ou máxima.

e) Fatores “X” e “K”

Não aplicar os Fatores “X” e “K” para o segundo ciclo tarifário das Concessionárias “green-field”.

O Fator “X” tem por objetivo ponderar a tendência do incremento de eficiência operacional da Concessionária, cuja determinação levaria em conta, de acordo com estabelecido na Nota Técnica nº 1, “a tendência histórica da eficiência da Concessionária, padrões internacionais de eficiência na indústria, índices de produtividade de longo prazo, economias de escala e comparações com outras Concessionárias no Brasil”. A aplicação desses parâmetros de avaliação, no segundo ciclo, não faz o menor sentido para as empresas atuando em áreas “green-field”, exatamente porque, nesse período, essas áreas ainda estarão em período de desenvolvimento.     

Quanto ao Fator “K”, também não faz sentido aplicá-lo neste momento para as áreas “green-field”.  O Fator “K”, tal como previsto nos Contratos de Concessão, é elemento importante para controle da modicidade e justiça tarifárias.  Contudo, para cumprir seu objetivo eficientemente, o Fator K exige um mínimo de previsibilidade das margens de distribuição, a partir da qual é possível penalizar a concessionária por desvios em suas previsões de margem.   Ocorre que, no estágio embrionário em que se encontram as concessionárias “green-field”, há ainda grande concentração de receita em um número pequeno (e extremamente volátil) de usuários industriais.  No caso de inadimplência de alguns desses usuários, ou de conquista de alguns poucos outros, as projeções de margem podem sofrer enorme variação, para cima ou para baixo.  Se forem aplicadas as regras de redução (ou aumento) da margem máxima nesse estágio inicial de operações, haverá grave risco de distorções na margem máxima, em prejuízo das concessionárias e dos próprios usuários. 

f) Reconhecer gastos diferidos

A abertura de mercados em áreas “green-field” exige das Distribuidoras o desenvolvimento de programas de captação que representam investimentos adicionais àqueles da implantação em si das infra-estruturas de redes de distribuição ou dos custos operacionais normais. É o caso, por exemplo, dos programas de incentivo ao uso do gás natural no segmento residencial. É, portanto bastante razoável que tais gastos sejam reconhecidos como gastos diferidos.  

3.
CONCLUSÃO E PEDIDO

Pelo exposto, entendemos que as Concessionárias das áreas “green-field” devem receber um cuidado especial do regulador, haja vista as dificuldades naturais  que estas enfrentam para implantar um sistema de gás a partir do marco zero, sofrendo a concorrência de vários outros energéticos, cumprindo as Metas dos Contratos de Concessão, e, ainda, tendo que concentrar suas vendas em uma base pequena e volátil de usuários.

A tais dificuldades naturais, somem-se as ocorrências extraordinárias e imprevisíveis ocorridas no País desde 1999, particularmente no setor gasista.  As premissas de competitividade do gás e de expansão desse mercado foram frustradas por uma infeliz combinação de crises macro-econômicas, alterações na regulamentação federal do setor energético, e paralisação do programa de usinas termelétricas.   Se tais mudanças são, por si mesmas, críticas para qualquer empresa, imagine-se o seu impacto para concessionárias “green-field”, que têm rigorosos Planos de Metas a cumprir e mercados a conquistar.

A maior dificuldade para aplicação Metodologia proposta às Concessionárias é o fato de que essas empresas estão operando há apenas poucos meses.  Os critérios, informações e estimativas requeridos pela Metodologia partem da premissa de que as Concessionárias já teriam operado e usufruído receitas suficientes nos primeiros cinco anos do primeiro ciclo, podendo no segundo ciclo recompor sua estrutura tarifária.  Não foi o que aconteceu, a despeito do enorme esforço das Concessionárias. 

Assim, as Concessionárias vêm respeitosamente formular os seguintes pedidos a essa respeitável Comissão:

1.
Dada a indisponibilidade de dados e projeções realistas para informar a revisão tarifária já para o início do segundo ciclo, em decorrência do pouco tempo de operações e da grande sensibilidade das Concessionárias “green-field” à volatilidade de seus mercados, pede-se que a CSPE prorrogue a estrutura tarifária atual, por tempo que entender razoável, até que se disponham de maiores elementos para fundamentar a revisão tarifária nos moldes da Metodologia proposta à COMGÁS; e
2.
Independentemente da prorrogação acima solicitada, tendo em vista que as Concessionárias deverão obedecer à Metodologia de revisão tarifária em um determinado estágio de suas operações, solicita-se incorporar os ajustes sugeridos no capítulo II, acima. 

As providências ora solicitadas, Digno Comissário, são essenciais para realizar o desafio de expandir os serviços públicos de gás à população de todo o Estado, com o qual todos nos comprometemos, e para o qual não pouparemos esforços e dedicação. 

Respeitosamente,

Pela Gas Natural São Paulo Sul S.A.

______________________________

Jordi Grau Manzano

    


     Diretor Geral

Pela Gas Brasiliano Distribuidora S.A.

______________________________

               


  Marcello Agostini

                


    Diretor Geral
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