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CONTRATO BASICO

Gas Sales
Produtor Agreement
Gazprom /\ GdF
Sonatrach British Gas
Gasunie Ruhrgas

Antes da Reestruturagdo



O PADRAO HOLANDES

Descoberta dos campos de Groningen e do Mar do Norte
Holanda comeca a negociar a venda do novo gds para os vizinhos

Na sequéncia, Algeria, Rissia e Noruega para Europa...

Antes da Reestruturagdo




PRECIFICACAO

Como precificar o gds?
*Metodologia de custos de produgdo

Preco de gds = Custo de producdo + Transporte + Lucro

=*Metodologia do “Valor de Mercado”

Antes da Reestruturagdo




OBTENCAO DO “VALOR DE MERCADOQO"

O vendedor de gds acha clientes se o custo do gds é menor do
que o custo das alternativas

Custo da Alternativa

m

Antes da Reestruturagdo — Precificagdo por “Netback”



VALOR DE MERCADO - DIFERENCIACAO

Repetir o processo para cada usudrio

Preco do gds

Residencial Industrial Eletricidade

Antes da Reestruturagdo — Padrdo Holandés
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Preco do gas

Residencial Industrial Eletricidade
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VALOR DE MERCADO - DIFERENCIACAO

Repetir o processo para cada usudrio

Preco do gas

Vv

Residencial Industrial Eletricidade

Antes da Reestruturagdo — Padrdo Holandés




GSA E O COMPRADOR

Quanto o consumidor vai
pagar?

*Média para cada setor
*Depende da alternativa

Antes da Reestruturagdo — Padrdo Holandés



GSA E O COMPRADOR

Quanto o consumidor vai
pagar?

*Média para cada setor
*Depende da alternativa

Custo do monopolista

Antes da Reestruturagdo — Padrdo Holandés



GSA E O COMPRADOR

Quanto o consumidor vai
pagar?

*Média para cada setor
Os lucros sdo divididos entre o *Depende da alternativa

produtor e o monopolista

*Depende do prego da alternativa D

*Contrato indexado & alternativa:

Oil indexation

Custo do monopolista

Antes da Reestruturagdo — Padrdo Holandés
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Commodity Transporte

Prego Gas: 3

Custo
transporte: 7

Preco 6leo: 10

Preco 6leo: 10
Preco éleo: 10



Prego Gas: 3

Preg¢o Gas: 5 Custo

transporte: 7

Preg¢o Gas: 7
Custo
transporte: 3

Custo
transporte:

Preco 6leo: 10

Preco 6leo: 10
Preco éleo: 10



CLAUSULAS DE DESTINO

O gds barato (para mercados distantes) ndo deveria ser usado
para vender em mercados vizinhos

Solugdo: Cldusula de destino

Antes da Reestruturagdo — Padrdo Holandés



RENEGOCIACAO

O valor de mercado calculado antes varia ao longo do tempo
=Tecnologia
=Diferentes alternativas para o gds

" Mudanga nos custos da infraestrutura

Solucdo: cldusulas de revisdo de prego (re-opener)
=Revisdes periddicas do preco para refletir essas mudancas

Antes da Reestruturagdo — Padrdo Holandés



FLEXIBILIDADE

Na época, a zona do campo de Groningen ndo tinha capacidade
de estocagem

Solucdo: Annual Contracted Quantity (quantidade contratada
anual) + Cargo por capacidade
=*Os pogos proporcionam modulacdo da carga até a fronteira holandesa

=|sso era possivel pelas distancias curtas

Antes da Reestruturagdo — Padrdo Holandés



SUMARIO

Annual Contracted Quantity (ACQ)

Preco calculado com metodologia netback

Cldusulas adicionais
"Destino
=Revisdo de preco

*"Modulacdo

Antes da Reestruturagdo — Padrdo Holandés



CLAUSULAS TAKE-OR-PAY

O gds da Rissia ou a Noruega estava longe

=Q transporte era muito mais caro

"A flexibilidade era mais barata usando estocagem perto dos consumidores
finais

O acordo foi a cldusula de take-or-pay

"Os compradores do gds pagariam tipicamente entre 80% e 90% da ACQ

=QObteriam flexibilidade até um 115%

O lema: o comprador pega o risco de quantidade, o produtor
pega o risco de prego

Antes da Reestruturagdo — Contratos Posteriores



REVISAO DE PRECO - ARBITRAGEM

A cldusula tipica estabelece condi¢cdes para a resolugdo de
conflitos quando a negociacdo fracassa

Pode pedir provar mudangas significativas (as vezes inesperadas)

A linguagem normalmente sugere como mudar o contrato
" Mudanca significativa no mercado do comprador

=Permitir ao vendedor colocar o gds no mercado economicamente

Os riscos associados ao processo sdo enormes
=Os contratos tém linguagem muito geral, o que gera incerteza

=Sdo processo longos e caros

Antes da Reestruturagdo — Contratos Posteriores
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OS OBJETIVOS DA REESTRUTURACAO

O objetivo principal era acabar com a discriminacdo de preco

"A introducdo da competicdo entre fornecedores ia acabar com a
precificagdo de monopdlio

Reestruturagdo




OS OBJETIVOS DA REESTRUTURACAO

O objetivo principal era acabar com a discriminacdo de preco

"A introducdo da competicdo entre fornecedores ia acabar com a
precificagdo de monopdlio

A barreira principal eram as clausulas de destino

Reestruturagdo




FIM DO PRECO DE MONOPOLIO

Os consumidores pagam o
combustivel mais barato
(consumido)

N
7

Preco médio que os
consumidores pagariam

[
:Prego de gas

Residencial Industrial Eletricidade
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FIM DA INDEXACAO AO PETROLEO?

Os consumidores pagam o
combustivel mais barato
(consumido)

N
7

Preco médio que os
consumidores pagariam

[
:Prego de gas

Novo
preco

N
7

\ Sem Indexagdio ao
petréleo

Reestruturagdo

Residencial Industrial Eletricidade




NECESSIDADE DE LIQUIDEZ
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Reestruturagdo




» Os mercados que conseguimos fazer

EXPERIENCIA EUROPEIA



TENSAO NA DURACAO DOS CONTRATOS

Precisamos de mais gente trocando o mesmo bem

"Reduz a necessidade de contratagdo de longo prazo

E isso possivel?
=O consumidor prefere contratos de curto prazo
=Q produtor prefere contratos de longo prazo

5O fornecedor fica no meio

Cada vez mais se observa a estratégia de se integrar com o
fornecedor eléctrico

Desafios na Reestruturagdo




AS TRANSICOES SAO DIFICEIS — PRECOS

A discriminag¢do de preco desaparece
=A Comissdo Europeia declara ilegais as cldusulas de destino

="As autoridades de defesa da concorréncia intervém contra a duragdo dos
contratos

Desafios na Reestruturagdo
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AS TRANSICOES SAO DIFICEIS — PRECOS

A discriminag¢do de preco desaparece
=A Comissdo Europeia declara ilegais as cldusulas de destino

="As autoridades de defesa da concorréncia intervém contra a duragdo dos
contratos

Como consequéncia, os precos sdo menores e os incumbentes
sofrem perdas

Portanto os incumbentes invocam a cldusula de revisdo de preco no
confrato com o pI’OCIUTOI’
=Precisa um preco menor para poder vender o gds “economicamente”

=Q produtor paga pelo fim da discriminagcdo de precos

Desafios na Reestruturagdo




AS TRANSICOES SAO DIFICEIS —
ARBITRAGEM

O valor de mercado agora ndo é mais definido pelo custo da
alternativa, e sim pela competicdo entre fontes de gds

No entanto, ndo existe um indice com liquidez suficiente

Os processos de arbitragem sdo ainda mais complexos

Desafios na Reestruturagdo




NOVOS PROBLEMAS — O DESENHO DE
MERCADO

A reestruturacdo se foca no fim da discriminagcdo de preco

=O fim dos contratos de longo prazo, e da indexagdo ao petrdleo, sdo
possiveis consequéncias (ndo necessdrias)

Esse objetivo requer liquidez no curto prazo
O esquema precisa coordenagdo com a rede de transmissdo de
gds

A grande pergunta é: como assegurar o acesso d rede de

transporte?
=Sem acesso ndo tem liquidez

Desafios na Reestruturagdo
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A indUstria de gds antes da
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Os mercados que queriamos
Os mercados que conseguimos fazer

As ferramentas disponiveis

» = Regulacdo
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AS DUAS PRIMEIRAS DIRETIVAS

Segunda

Diretiva - ~
(2003) * Mercado atacadista: grande

. concentragdo
* Todos consumidores T . .
. . [ ]
deveriam ser livres Falta de liquidez e acesso limitado

* Objetivo —Estabelecer
um mercado Unico

europeu + Acesso regulado & infraestrutura: barriras & entrada
* A abertura do uso da * As vendas internacionais ndo
infraestrutura & - J

supoem pressdo competitiva

terceiros — Duas * Pouca informagdo nos mercados

modalidades:

negociado ou \_ Sector
\ regulado ) Inquiry

Primeira

(2007)

Diretiva (1998)

Ac¢oes regulatérias



| TERCEIRA DIRETIVA

Criagcdo do mercado cruzando fronteiras

Convergéncias das regras nacionais

Adaptagdo e criagdo de regras evitando barreiras a entrada
transnacionais

Network Code Europeu

Definicdio e aumento de recursos de instituicoes Européias
"ENTSOG (Associacdo dos TSOs)
= ACER (Agéncia de Cooperacdo dos Reguladores de Energia)

Acdes regulatérias




As ferramentas disponiveis

| |
» " Defesa da concorréncia

EXPERIENCIA EUROPEIA



DEFESA DA CONCORRENCIA

E.on/GdF:
dividir mercado

Pools de eletricidade:
dividir mercado

Acordos anticoncorrenciais

Precos indexados ao
petréleo:
manipulagdo?

RWE: venda de
rede

E.on gds: capacity GdF: capacity
release release

ENI: venda de
rede

Abuso de posicdo dominante
Distrigas: ndo

contratos de longo
prazo



RESULTADOS ESPERADOS

Linhas de atuacdo Danos concorrenciais Remédios

" Formagdo de precgo

= Acesso

" Market share

= Cldusulas ilegais
* Uso
* Condi¢des na compra de gds

= Recusa de prover
* Acumulagdo de capacidade
* Degradagdo da capacidade
* Subinvestimento estratégico
* Redugdo artificial de margens

= Concentracdo excessiva

= Proibicdo das cldusulas

" Medidas estruturais
* Desinvestimento da
rede de transmissdo
* Contratagcdo sé nos

leildes (OS)

= Gas release



DONG

Em 2000, o consorcio DUC (Shell, AP Mgller/Maersk and ChevronTexaco)

representava o 20% da producdo para venda na parte continental da
Dinamarca

= Se vendia mediante trés grandes contratos (GSA) para o fornecedor (DONG) incumbente. A
DONG revendia para Alemanha e Suécia o que ndo consumia Dinamarca

= Os GSA eram negociados conjuntamente pelos membros do DUC e a DONG, mas assinados
individualmente pelos membros

Enfim, os GSA tinham cldusulas adicionais
" Férmulas de preco indexadas & identidade do cliente final

= Prioridade para a DONG de comprar o gds novo (novas descobertas)

=Se o DUC vendia na Dinamarca, a DONG tinha direito de rever os pregos dos GSA

Atuagdes no dmbito dos contratos



DONG — ASPETOS HORIZONTAIS

Foi um dos primeiros casos de restricoes horizontais

A venda conjunta do gds por parte dos produtores (DUC) era contrdria ao
artigo 101 (entdo 81)

= A venda conjunta reduzia a possibilidade de escolher fornecedor

= O argumento da DUC foi que era uma prdtica de “distribuicdo conjunta”, que era permitido
pela CE

= A comissdo, contudo, ndo concordou com o argumento, porque era “coordenagdo conjunta

da venda” (a exceg¢do da distribuicdo conjunta se aplicava a casos de “economias de
coordenagdo”)

Acordo: Interromper a prdatica. Compromisso pela DONG de ndo comprar o
gds oferecido pelos membros do DUC (individualmente)

®"Na prdtica, programa de gas release

Atuagdes no dmbito dos contratos



DONG — ASPETOS VERTICAIS

Os GSA entre a DONG e o DUC continha vdarias cldusulas problemdaticas

Cldausulas de reducdo
"Tipo de cldusula previamente identificada no contexto do mercado elétrico

=Se o DUC vendia gds na Dinamarca, os termos do GSA (ex. as cldusulas de take-or-pay)
seriam revisadas

= O argumento da DONG foi que era uma compensagdo pelas cldusulas do GSA: permitiriam
vender o gds do DUC duas vezes (uma no GSA e, se ndo usado, outra ao cliente final)

= A comissdo respondeu que a cldusula era de exclusividade, com o intuito de impedir a
entrada do DUC no mercado downstream. Isso ndo se podia permitir porque a DONG era
dominante no mercado downstream

Acordo: Eliminar as cldusulas

Atuagdes no dmbito dos contratos



DONG — ASPETOS VERTICAIS (1)

Os GSA entre a DONG e o DUC continha vdarias cldusulas problemdaticas

Cldausulas de restricdio de uso

= A DONG precisava fazer um relatério do consumo de determinados clientes ao DUC se
queria se beneficiar de determinadas férmulas de precgo.

= Se entendia que a DONG portanto ndo tinha liberdade de escolher ao cliente final

= A comissdo argumentou que as restricoes de uso levam & segmentacdo do mercado, que é
contrdrio a lei da defesa da concorréncia

Acordo: Eliminar as cldusulas

Atuagdes no dmbito dos contratos



INSTALACOES ESSENCIAIS — UE

Instalagdio essencial (essencial facility) € uma rede ou outro tipo de
infraestrutura a qual o acesso é indispensdvel para a competicdo em um
dado mercado

Sob a lei da UE: um titular de uma facilidade essencial pode ser requerido
(sob a lei de defesa da concorréncia), em certas circunst@ncias, de garantir o
acesso a instalacdo

A Comissdo rejeitou todos os pedidos de consideragdo da infraestrutura de
transporte de gds natural como potencialmente competitivo

= Rejeitou os argumentos que a infraestrutura pode ser replicada por um competidor por
causa dos custos e da duragdo dos investimentos somado aos risco que poderia trazer ao
planejamento

Doutrina da instalagcdo essencial




RECUSA DE ACESSO A TERCEIROS

CONTRACTUAL CONGESTION /Acumulagédio de capacidade

Capacidade
contratada

Fluxo — capacidade
usada

Doutrina da instalagcdo essencial



RECUSA DE ACESSO A TERCEIROS

Acumulacdo de capacidade (capacity hording)
Degradacgdo da capacidade (capacity degradetion)
Subinvestimento estratégico (strategic inderinvestment)

Reducdo artificial de margens (margin squeeze)

Doutrina da instalagcdo essencial




CASO ENI

Empresa de controle do Estado Italiano

®"Empresa verticalmente integrada: producdo, importagdo , transmissdo, estocagem e
distribuicdo

Origem do gds: produgdo prépria na Itdlia (pouca) e na Libia (em parceria) e

contratos de longo-prazo com produtores de gds na Rissia, Noruegaq,

Holanda e Argélia.

Atuacdo nos servicos de transporte gds internacional

=Trans Austria Gasleitung, TAG GmbH (com OMY, Austriaca) — Proprietdria e operadora do
gasoduto préximo a fronteira (Eslovaquia e Itdlia)

= Trans Europa Naturgas Pipeline (com EON Ruhrgas — Alemad) — Proprietdria do gasoduto
(TENP) nas fronteiras Alemanha, Holanda e Bélgica e gasoduto Wallbach na fronteira

Alemanha /Suica

= Gasoduto Transitgas (com Swissgas, Suica)

Doutrina da instalagcdo essencial




CASO ENI

2010, a Comissdo Europeia aceitou o compromisso da ENI de alienagdo
total dos ativos dos gasodutos de importacdo TENP, TRansitgas e TA

Histdrico
"|nspegdo surpresa em maio de 2006
"|nvestigacdes entre 2006 e 2008

= Abril de 2007 — a Comissdo iniciou um processo com a ENI

"Em marco de 2009 a Comissdo adotou uma avaliagcdo preliminar — Comunicagdo
de obje¢des (Statement of Objections)

*Em Outubro de 2009 a ENI replicou discordando da avaliagdo da Comissdo

=Fevereiro de 2010 — ENI submeteu Compromissos em resposta a avaliagdo da
Comissdo

"Marco de 2010 — publicacdo de relato e convite a terceiras partes a se pronunciar
=Setembro de 2010 — Relatério Final

Doutrina da instalagcdo essencial




CASO ENI

A Comissdo juntou evidencias suficientes que a ENI poderia ter abusado da

sua posicdo dominante no mercado de transporte de gds

= Os gasodutos internacionais de importag¢do de gds para Itdlia eram controlados pela ENI

(sozinha ou em parceria)

®"Ndo sé era proprietdria dos dutos mas também reservou substancial quantidade de
capacidade em contratos de longo prazo

Gasoduto
TENP (EON — Alemanha)
Transitgas (Swissgas — Suica)

(TAG OMYV — Austria)

% ENI
67%
85-95%
85-95%

% do gds importado
20% (TEP +Transitgas)
20% (TEP +Transitgas)
30%

-

-

Rotas indispensaveis
para o gas Russo e
do Norte da Europa

\

J

Comissdo considerou que a ENI provavelmente teria informagdo necessdria e poder suficiente para
influenciar as decisdes operacionais de curto prazo assim como decisdes de investimento de longo prazo




CASO ENI

Mercado relevante: as rotas vidveis de transporte de gds da oferta até o
mercado atacadista Italiano

A Comissdo concluiu que ENI possuia uma posicdio dominante no transporte e
oferta de gds na ltdlia

= Sendo capaz de controlar e influenciar o uso dos gasodutos internacionais e do terminal
GNL

= Altas barreiras de entrar no mercado de atacado por causa da auséncia de capacidade de
importagdo

= Mais de 40% da venda de gds por competidores da ENI sdo consequéncia da revenda do
gds

Doutrina da instalagcdo essencial




CASO ENI

Danos concorrenciais (Theory of harm)

Incumbente verticalmente integrado,
que controla uma instalagdo essencial

Recusa de prover
= Acumulagdo de capacidade primdria
= Reten¢do de capacidade primdria

= Auséncia de gerencia da congestdo
contratual

=Degradagdo de capacidade
= Subinvestimento estratégico

Fechamento do mercado (prejuizo p/
a concorréncia e os consumidores)

Doutrina da instalagcdo essencial

Remédios

Remédios estruturais (sem multas)

=Desinvestimento da ENI dos gasodutos
internacionais relevantes

= Transi¢cdo: ENI ndo contratard
capacidade nestes gasodutos exceto
por leildes (OS)

Os remédios cumprem dois
caracteristicas

= Sdo necessdrios (nenhum outro remédio
é igualmente eficiente)

=Sdo proporcionais (ndo impdem onus
excessivo)
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