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Revisdo tarifaria de transporte de gas
e a confianca nas institvi¢coes

Ainstabilidade regulatéria que permeia este processo na ANP ndo afeta apenas o setor de gés
natural, mas afeta também agentes do setor elétrico que venceram o leildo LRCAP
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A revisdo tarifaria de transporte de gas natural que se desenrola neste momento no dmbito da Consulta
Piblica 11 da ANP (Agéncia Nacional de Petrdleo, Géas Natural e Biocombustiveis) ndo é uma questéo
puramente técnica, pois estdo em jogo varias dimensdes relevantes: a modicidade tarifaria para
consumidores de gdas; a remuneracdo de investimentos em horizonte de longo prazo; e a credibilidade

institucional no ambiente regulatério.

As andlises abaixo sdo detalhadas no estudo técnico “Utilizacdo do RCM na Revisao Tarifaria de

Transportadoras de Gas Natural” que esta disponivel em acendebrasil.com.br/estudos.

Mudanca metodolégica no meio do jogo

Quando o corpo técnico de uma agéncia reguladora reavalia a Base Regulatéria de Ativos (BRA) de uma
malha de gasodutos e sugere uma alteracdo metodologica radical que resultaria na reducao de 85% do
valor envolvido em menos de trés meses, estamos falando de uma mudanca gue implica risco ndo apenas

para transportadoras de gas, mas para a credibilidade institucional do Estado regulador.




E quando uma agéncia reguladora introduz uma norma que muda as regras de um jogo que j& estd em
andamento, ela enfrenta um desafio maior do que uma decisdo técnica: a ANP deveria demonstrar que o

processo, além de seu mérito, seguiu ritos que preservam a confianca nas instituicdes.

A Resolucdo ANP 991/2026, de 2 de janeiro de 2026, introduziu o Método do Capital Recuperado (RCM)
como nova alternativa de valoragéo da BRA e revogou a Resolucéio ANP 15/2014 (RANP 15/2014) que
estava em vigor no inicio do processo de revisdo tariféria. A introducdo do RCM representa uma mudanca

fundamental de metodologia no meio de um processo tariféario que ja havia side iniciado sob outras regras.

Contradicées dentro da prépria ANP

O segundo problema emerge da leitura das préprias Notas Técnicas da ANP, produzidas pela mesma

equipe no mesmo ciclo regulatério, mas que chegam a conclusdes inconciliGveis.

ANT 2/2026 (emitida em 23 de fevereiro) classifica o RCM como “ndo predominante para defini¢do
tarifaria ex anfe”, e a NT 8/2026 (também de 23 de fevereiro) rejeita sua aplicacdo a Malha Nordeste da

TAG por “insuficiéncia de dados auditaveis”.

Mas a NT 15/2026 (de 25 de maio) faz precisamente o que as duas notas técnicas anteriores
desaconselham: aplica o RCM com dados arbitrados pela prépria agéncia, e ignora as limitacoes

metodolégicas que os proprios técnicos da ANP haviam identificado.

A reducdo resultante da alterag@o metodolégica fala por si. No caso dos ativos da TAG, por exemplo, a NT
8 havia indicado uma Base Regulatéria de Ativos (BRA) de R$ 4,125 bilhdes. J& a NT 15, apenas trés meses

depois, propde uma BRA de R$ 595 milhdes pela aplicagéo do RCM.

Uma reducdo de 85% ndo é refinamento técnico. E ruptura brutal das expectativas e previsibilidade sobre

as quais os investimentos foram realizados quando houve o desinvestimento pela Petrobras.

Os ativos da TAG foram adquiridos sob a RANP 15/2014, que previa duas metodologias: Custo Histérico
Corrigido pela Inflacéo (CHCI) e Custo Novo de Reposicéio (CNR). O RCM ndo constava de nenhum ato

normative anterior a janeiro de 2026.

Embora a RANP 15/2014 admitisse “metodologias alternativas amplamente reconhecidas e adotadas pelo
mercado”, a mesma resolugdo ressalvava que o valor resultante da avaliagdo dos ativos “deve,
preferencialmente, situar-se dentro dos limites determinados” por essas duas metodologias. O RCM nédo

satisfaz nenhuma dessas condigdes.



O risco regulatério, a inseguranca juridica, e o precedente perigoso

Mas o pilar mais importante que deve preocupar os formuladores de politicas piblicas é a adocédo de uma
metodologia de revisdo tarifaria com abordagem retroativa - como é o caso da valoracao dos atives com

base no RCM - uma vez que este tipo de método:

é incompativel com a regulacéo por incentivos e eleva o risco regulatério;
afeta a sustentabilidade econémico-financeira dos servicos; e

compromete a credibilidade das instituicdes e do Estado.

A NT 2/2026 reconhece este tipo de risco regulatério ao apontar que a préatica internacional mais aplicada
é baseada em “fracar uma linha na areia” ( ‘line-in-the-sand’). A tradugdo desse conceito é simples e
inequivoca: uma vez determinado o valor de um ative por uma metodologia, ele sé6 deve ser atualizado, e
nunca reavaliado. A ruptura analitica entre a Consulta Piblica ANP 3 (iniciada em fevereiro de 2026) e a
Consulta PUblica ANP 11 (em junho de 2026) - sem o cumprimento dos requisitos de rastreabilidade e

integralidade de dados - apaga esta linha e contamina a confianca no processe em curso.

A instabilidade regulatéria que permeia este processo ndo afeta apenas o setor de gas natural. Afeta
também agentes do setor elétrico que venceram o leildo LRCAP (LeilGo de Reserva de Capacidade) que
acaba de ser realizado em marco de 2026. Afinal, as tarifas de transporte de gds que serdo aplicadas
poderao permanecer indefinidas por anos em funcéo do esperado cendrio de judicializacdo introduzide
pela apropriagdo retroativa de parcela tao grande da BRA que era presumida pelos investidores com base

na regulamentacdo até entdo vigente.

O precedente que seria estabelecido com a introducGo do RCM - com uma metodologia de revis@o
tarifaria que expropria resultados de forma retroativa, sem Andlise de Impacto Regulatério (AIR), e sem

coeréncia interna nos documentos técnicos da prépria agéncia reguladora - é muito sério.

A ANP tem a responsabilidade institucional de reduzir, @ ndo ampliar, a incerteza regulatéria. Cada dia

adicional de indefinigdo amplia riscos e adia decisdes de investimento nos setores de energia.




Nenhuma das criticas acima nega a legitimidade da ANP para revisar metodologias ou para buscar maior
precis@o na valoracao de ativos. O que se questiona é o caminho escolhido: a intreducéo de método novo,
no meio do processo tarifario, sem a devida observéncia aos ritos esperados, alterando dramaticamente a

logica regulatéria, e gerando contradicdes entre os documentos técnicos produzidos pela prépria agéncia.

A ANP precisa resgatar algumas boas praticas regulatérias que aprimoram a relacéo de confianca entre
regulador e regulado, entre as quais: (a) barrar a possibilidade de introdugéo de metodologias com efeito
retroative; (b) assegurar coeréncia interna de suas andlises e decisdes; e (c) priorizar a previsibilidade e a

transparéncia nos rituais regulatérios que sustentam investimentos de longo prazo.

A revis@o tarifaria de transporte de gas é importante demais para que seja capturada por processos que,
independentemente de intencdes, revelam discricionariedade metodolégica, corroem a confianga
institucional e abrem espaco para o oportunismo regulatério. A ANP termm em méos a chance de evitar o

aprofundamento desse perigoso precedente.
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