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Resumo

A problematica da Regulagdo econdmica prende-se essencialmente com a
questdo da imperfeicdo dos mercados e suas falhas e ¢, sem davida, um dos principais
temas de discussdo desde os anos 80. A necessidade de regulacdo econdmica da
industria de gas natural resulta dos elevados sunk costs, fruto das especificidades do
setor, e do aproveitamento de economias de escala. Possuindo as questdes energéticas
elevada importincia para a sustentabilidade das sociedades modernas e verificando-se
um elevado crescimento do mercado de gas natural dentro do setor energético portugués
nos ultimos anos, ¢, de facto, importante que o seu preco seja adequado, pelo que o
interesse publico na regulacdo deste mercado ¢ elevado.

Como uma parte importante do custo final do consumo de gas natural advém do
custo de distribuicdo, esta atividade possui grande importancia na cadeia do setor. Neste
trabalho, analisa-se precisamente se os proveitos permitidos as empresas distribuidoras
estdo ao nivel do custo marginal, utilizando dados em painel para analisar as 11
empresas, durante os 4 anos de regulagdo desta atividade (2008 a 2012). Foi possivel
concluir, para um grau de significincia de 5%, que os pregos resultantes desta atividade
ndo estdo fixados neste nivel 6timo. Tal facto conduz a uma perda de bem-estar social
média anual de 66 milhdes de Euros, o que corresponde a 7.6% dos proveitos anuais

permitidos a toda a cadeia de gas natural.

Palavras-chave: Regulacdo, Gas Natural, Custo Marginal, Preco Eficiente, Perda de

Bem-Estar Social
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Abstract

The economic Regulation problematic essentially relates to the issue of market
imperfections and flaws and is, undoubtedly, one of the main discussion themes since
the 80’s. The need for economic regulation in the natural gas industry results from the
elevated sunk costs, product of the sector specifies, and the achievement of economies
of scale. Energy issues possess great importance on the sustainability of modern
societies and verifying an elevated growth of the natural gas market in the portuguese
energy sector in the past years, it is, indeed, important that the price be appropriate, thus
the public interest in the market regulation is elevated.

Since an important portion of the final cost of natural gas consumption is based
on the distribution cost, this activity has great importance in the sector chain. This study
analyzes if the allowed revenue for the distribution companies is at the level of the
marginal cost, using panel data to analyze the 11 companies, during the 4 years of
regulation of this activity (2008-2012). It was possible to conclude, to a degree of
significance of 5%, that resulting prices are not fixed at the optimal level. This leads to
a deadweight loss of an annual average of 66 million Euros, which corresponds to 7.6%

of the annual revenue allowed to the entire natural gas chain.

Key Words: Regulation, Natural Gas, Marginal Cost, Efficient Pricing, Deadweight

Loss
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1. Introducao

A energia ¢ um input indispensavel ao desenvolvimento econdémico, pelo que as
questdes energéticas se destacam quando se analisa a sustentabilidade das sociedades
modernas. Perante o papel da energia na sociedade, ¢ necessario que o seu preco seja
adequado (refletindo os custos privados e sociais para a sua obtencdo). SO assim sera
possivel incentivar escolhas eficientes dentro e através de diferentes fontes de energia. E
por este motivo que a regulacdo do setor energético possui a maior importancia, sendo o
interesse publico na regulacdo destes mercados extremamente elevado.

Em Portugal, as fontes de energia primaria representam mais de 80% no balango
energético nacional, podendo salientar-se o petroleo, o carvdo e o gas natural. O setor de
gas natural tem uma histéria de aproximadamente duas décadas no territério nacional,
sendo considerada a fonte de energia que crescera mais rapidamente, proporcionando
um contributo cada vez maior para a criagdo de riqueza no pais. De facto, de acordo o
estudo da ExxonMobil (2010), estima-se uma procura de géas natural para 2030, a nivel
mundial, superior em 55% a dos Gltimos anos.

A par da importancia do setor de gés natural, est4 o facto de este setor necessitar
de uma rede de infraestruturas. Normalmente, os setores em que tal acontece sdo,
devido as suas caracteristicas, setores regulados. Realmente, o setor de gas natural
implica a utilizagdo de infraestruturas e outros meios que, eventualmente, constituem
monopolios naturais. Assim, a sua necessidade de regulacdo prende-se com os elevados
sunk costs, devido as especificidades do setor, e ao aproveitamento das economias de
escala. Devido a necessidade de regulacdo das atividades compreendidas no setor de gas
natural, muitos autores se tém debrucado sobre a sua regulacdo nos diversos paises. O
grande objetivo dos mecanismos regulatérios serd promover a eficiéncia destas
atividades e manter os precos num nivel 6timo. A duvida estd em como fazé-lo e qual o
instrumento de regulacdo a aplicar.

Neste estudo analisa-se a regulagdo da atividade de Distribuicdo de Gas Natural
em Portugal. A andlise focada na distribuicdo de gés natural ¢, de facto, interessante,
uma vez que tarifas elevadas nesta etapa da cadeia provocardo elevados pregos finais.
Em Portugal existem onze empresas presentes na atividade de distribui¢@o e a regulagao

da atividade iniciou-se no ano géas 2008-2009, tendo havido, portanto, até hoje, quatro



anos gas de regulacdo da distribui¢do de gés natural. O objetivo do estudo sera perceber
se os proveitos permitidos a estas empresas distribuidoras estdo ao nivel do seu custo
marginal, sendo este o nivel 6timo pretendido pela atividade de regulagdo.

Através de um modelo de dados em painel, e partindo da ideia de que as tarifas
de gés natural sdo compostas por uma parte fixa e outra parte que depende da
quantidade consumida, vai ser possivel concluir que os proveitos ndo estdo ao nivel do
custo marginal das empresas, para um nivel de significancia de 5%. Recorrendo ainda
ao calculo da elasticidade preco da procura para esta atividade, e comparando o preco
verificado com o custo marginal, foi possivel encontrar uma perda de bem-estar social
anual média de 66 milhdes de Euros, resultante do desequilibrio entre os proveitos por
unidade adicional e o custo marginal. Esta perda de bem-estar anual representa,
aproximadamente, 7.6% dos proveitos permitidos anuais a todo o setor de gas natural.

A analise desenvolvida relaciona-se com a literatura da regulacdo de gés natural,
nomeadamente com o artigo de Davis e Muehlegger (2010), publicado na revista
RAND, onde os autores analisam o prego das empresas distribuidoras de gés natural nos
EUA, concluindo também por um afastamento entre o prego e o custo marginal. De
facto, o modelo aplicado assemelha-se ao apresentado pelos autores, sendo o objetivo
aplicar a sua ideia ao contexto portugués. O trabalho ¢ um acrescento & literatura
existente pois ndo temos conhecimento de qualquer anélise com este objetivo para o
caso nacional. Os trabalhos costumam incidir mais sobre a eficiéncia técnica e alocativa
das empresas e o seu nivel de investimentos.

A estrutura do trabalho ¢ a seguinte. O Capitulo 1 consiste na Introdugao, onde
se salienta a importancia da teméatica abordada e se definem os objetivos do estudo. No
Capitulo 2 ¢ apresentada uma revisdo de literatura que foca a importancia da regulagao
no bem-estar social, as suas teorias e os diversos instrumentos regulatorios existentes.
No Capitulo 3 apresenta-se o setor de Gas Natural, fazendo-se uma descrigdo do mesmo
e mostrando a necessidade da sua regulacdo. Neste ponto ¢ também feita uma sintese da
histéria da regulagdo do gas natural nos EUA e na UE. No Capitulo 4 ¢ feita a andlise
aos proveitos das empresas distribuidoras, apresentando-se os resultados e conclusdes
do estudo pratico. Por fim, no Capitulo 5 apresentam-se as conclusdes gerais do

trabalho e de seguida as Referéncias para a execucdo do mesmo.



2. Revisao de Literatura - A Regulacido Economica: Teorias e Instrumentos

de Regulacao (Aplicagao e Testes empiricos)

A problemdtica da Regulacdo econdmica prende-se essencialmente com a
questdo da imperfeicdo dos mercados e suas falhas (Stiglitz, 1998) e ¢,
indiscutivelmente, um dos principais pontos de discussdo desde os anos 80.
Efetivamente, uma vez que a politica internacional de desenvolvimento, desde a década
de 1980, tem enfatizado a privatizag¢do, tem-se assistido a um aumento da necessidade
de regulacdo. Consequentemente, as autoridades reguladoras Nacionais (ARN) foram
criadas para garantir uma evolugdo bem sucedida para mercados competitivos e para
regular e fiscalizar as relacdes entre empresas incumbentes e potenciais empresas
entrantes (Afonso e Scaglioni, 2006).

Os servigos basicos, como a energia, saneamento ou as telecomunicagdes, sao
setores tradicionalmente caracterizados como Monopoélios Naturais, devido as suas
grandes economias de escala, incluindo as técnicas de producado e distribuicdo, onde os
custos de produzir numa unica empresa sdao inferiores ao de produgdo em mais
empresas (subaditividade da funcdo custo). A regulacdo destas atividades torna-se
imprescindivel pois, se tal ndo acontecer, o monopolista maximiza o seu lucro,
praticando precos muito elevados e gerando perdas de bem-estar social. Por esta razdo,
um pré-requisito para o éxito da privatizacdo de atividades de monopolio ¢ uma
regulacdo eficaz e eficiente (Kirkpatrick et al., 2006). A constatar isto, esta o facto de a
maioria dos resultados empiricos na literatura apontar para uma associacdo entre
agéncias reguladoras e empresas mais eficientes, conduzindo a um maior bem-estar
social (Estache e Rossi, 2008).

Como os servigos bdasicos anteriormente destacados, imprescindiveis ao
desenvolvimento, sdo prestados por industrias de rede, ao nivel da regulacdo muitos
trabalhos se debrugam sobre este tipo de industrias. Atendendo a que as industrias de
rede tém externalidades muito fortes, ¢ necessario té-las em conta nas decisoes
regulatorias. De facto, se tal ndo for feito, podem gerar-se sobreposicdes de objetivos e
falta de eficicia (Aubin et al., 2010). Também Steenhuisen (2010) confirma a
possibilidade de surgir o confronto de estratégias e comportamentos nas industrias de

rede entre a qualidade e a quantidade de instru¢des necessarias. E imprescindivel a



cooperacdo entre as diversas atividades que compdem estas industrias (Verhoest e
Bouckaert, 2005), sendo que esta coordenacdo pode mesmo ajudar a reduzir encargos
administrativos, melhorar a aplicacdo da regula¢do e aumentar a responsabilidade dos
reguladores (Aubin et al., 2010).

Simultaneamente, permanece a importdncia de apoiar a capacidade e
fortalecimento institucional, com vista a uma regulacdo forte e independente
(Kirkpatrick et al., 2006). Outros constatam, ainda, que uma maior responsabilizagio
politica gerard um melhor desempenho ao nivel da regulacdo (Gasmi et al., 2006).
Refira-se ainda que a regulacdo pode assumir muitas formas e a adotada pelos diversos
paises tem mudado ao longo dos anos (Minogue, 2005).

Voltemos ao inicio da histéria da regulacdo para que se perceba este processo,
bem como a sua evolucgao e alteragcoes anteriormente referidas. No fim dos anos 70, com
a crise mundial do Welfare State (Estado de Bem-Estar), tornou-se necessdria a
redefinicdo do papel do Estado, baseada numa tendéncia cada vez maior de diminui¢ao
da sua participagdo como produtor direto de bens e servigos (Cruz e Filho, 2004).
Assim, foi proposta a substituicio do modelo de Estado-Providéncia para o modelo de
Estado Regulador, destacando-se teorias de regulacdo econdmica, sendo elas a Teoria
do Interesse Publico, a Teoria da Captura e a Teoria Economica da Regulagdo
(taxonomia proposta por Viscusi et al., 4* ed, 2005).

A teoria do interesse publico, ou andlise normativa como teoria positiva,
enquadra-se na visdo cléssica da regulagdo que tem como propdsito zelar pelo interesse
publico (Cardoso et al., 2009). Destaca como motivos para a necessidade de regulacdo a
existéncia de falhas de mercado (monopolio natural e externalidades negativas). Sao
apontadas vdrias criticas a esta teoria, como a nao explicacdo do porqué da necessidade
de regulacdo nos casos anteriormente referidos e ser mais normativa do que
propriamente positiva. Como extremo oposto desta teoria encontra-se a teoria da
captura, defendendo que a regulagdo favorece e satisfaz os interesses das empresas
reguladas em detrimento da sociedade, promovendo mais o lucro da industria do que o
bem-estar social. Os reguladores sdo assim “capturados pela industria”, pelo que aqui de
nada serviria a existéncia do regulador.

Numa posi¢do intermédia as teorias ja4 apresentadas encontra-se a teoria

econdmica da regulacdo, sendo a teoria mais forte a nivel mundial, que estabelece um



modelo para tentar explicar a existéncia da regulacdo. Foram muitos os autores a
desenvolver e estudar esta corrente, sendo que Cardoso et al. (2009) apresenta como
exemplos Stigler (1971), Posner (1971), Peltzman (1976) e Becker (1983). Stigler
propde, entdo, que a regulacdo ¢ “um meio através do qual um grupo de interesses pode
aumentar o seu rendimento através de uma redistribui¢cao de rendimento levada a cabo
pelo Estado”. No modelo de Stigler/Peltzman, o legislador e o regulador estdo
preocupados em se perpetuarem no poder, sendo a ideia principal do modelo a seguinte:
quem controla a politica regulatoria toma decisdes de modo a maximizar o seu apoio
politico. Assim, a regulagdo ¢ estabelecida de forma a atender as necessidades do grupo
de interesse que exerce maior pressao relativa sobre o regulador e o legislador. Com
base neste modelo, ¢ interessante salientar as industrias mais provaveis de serem
reguladas, tendo sido possivel concluir que se justifica mais a regulacdo nos casos de
concorréncia perfeita (onde o prego vai aumentar e beneficiar as empresas) e de
monopolio (onde o prego vai descer e beneficiar os consumidores). Se se compararem
estes resultados com os apontados pela teoria do interesse publico, no caso desta
primeira teoria ndo se justificava a regulacdo em industrias de concorréncia perfeita,
pois ndo existe falha de mercado.

Esta teoria ¢ também criticada por, para além de ignorar o facto de os
reguladores estarem melhor informados que os legisladores, assumir que o regulador e o
Estado prosseguem objetivos idénticos, mas na realidade o regulador ¢ uma entidade
normalmente independente. Por Gltimo, ¢ comum as trés teorias de regulacdo a “falta de
relevancia dada as questdes de agéncia e de assimetria de informagdo, bem como o foco
das suas andlises incidir somente no lado da procura” (Salgado, 2003).

Contra os que defendem uma regulagdo Estatal forte, existem outros que
argumentam a favor da desregulagdo dos mercados. Como uma solugdo para este
impasse surge a teoria da regulacdo inteligente, tendo sido, de acordo com Gossum et
al. (2010), estudada por variados autores na década de 90. A teoria propde uma série de
principios que ajudam a formulacdo “inteligente” dos instrumentos regulatorios,
podendo ser possivel desenvolver determinado instrumento para responder a um
determinado objetivo. Dos diversos principios podem aqui destacar-se a escolha de
combinagdes que incorporam uma ampla gama de instrumentos regulatdrios, o

desenvolvimento de novos instrumentos quando os tradicionais falham e a promogdo de



instrumentos informativos e/ou de motivagdo, para tentar controlar e moldar o
comportamento das empresas reguladas. Também esta teoria inteligente de regulacdo é
criticada por alguns autores na literatura, sendo que Gossum et al. (2010) propdem um
melhoramento da mesma, defendendo que a teoria pode ser “integrada ou fundida com
outras teorias, abordagens ou conceitos”. Também James (2009) se debruca sobre estas
tematicas.

Terminada a descricdo das teorias existentes explicativas da regulacdo, importa
agora referir que a regulacdo econdmica se refere as restrigdes impostas pelo regulador
as empresas ao nivel de preco, quantidade e entrada e saida do mercado. Um dos
aspetos com maior importancia das reformas introduzidas nos diversos setores ¢ a
aplicagdo de um modelo tarifario que preserve os interesses dos consumidores, garanta
a rentabilidade dos investidores e estimule a eficiéncia (Pires e Piccinini, 1998). Assim,
sdo discutidos na literatura os varios instrumentos regulatorios, tanto tedrica como
empiricamente, com vista a esclarecer os riscos e incentivos de cada um.

Note-se que o jogo regulatorio ¢ marcado por uma forte assimetria de
informacdo entre a empresa regulada e o regulador. A empresa dispde de informagdes
privadas relevantes, sobre os seus custos e a procura que enfrenta, que pode distorcer no
momento de as transmitir ao regulador, com vista a usufruir da vantagem informacional
que possui. Utilizando, a regulagdo econdmica, principalmente regras sobre entrada e
saida nos mercados e/ou fixagdo de pregos, tarifas ou quantidades, a vantagem
informacional que a empresa regulada possui pode levar a que o regulador tome
decisdes baseadas em falsos valores transmitidos pela empresa. Assim, tentando
ultrapassar este contexto de informacao assimétrica (através de incentivos como se vera
posteriormente), a regulacdo assume o papel crucial de evitar eventuais abusos de poder
de mercado, resolver os trade-offs entre eficiéncia alocativa, distributiva e produtiva e

ainda promover a eficiéncia dinamica.



2.1 A Tarifacao pelo Custo Marginal

Quando se regula uma empresa, a solugdo otima ¢ fixar o preco ao nivel do
custo marginal (custo adicional de produzir uma unidade) da empresa regulada. Assim,
o bem-estar ¢ maximizado. Contudo, esta solu¢do ndo parece viavel no caso em que as
empresas apresentem custos fixos, bem como os denominados sunk costs, custos
afundados, presentes em muitos setores, nomeadamente nas public utilities. Fixando
precos ao nivel do custo marginal, a empresa tem prejuizo, pois o rendimento nio cobre
todos 0s seus custos.

O problema anteriormente referido poderia ser ultrapassado com um subsidio
por parte do Estado a empresa. No entanto, esta solu¢do pode introduzir distor¢des na
economia e, mesmo pondo de lado essas distor¢des, acarretar problemas de diferentes
ordens. De facto, os beneficios dos consumidores poderiam ser menores que os custos
totais, situacdo em que ndo lhes valeria a pena consumir o produto; o incentivo para o
controlo dos custos seria menor (pois a empresa sabe que serd subsidiada); até que
ponto os ndo compradores terdo obrigagdo de subsidiar os compradores? E por tltimo,
sendo algumas empresas reguladas, empresas privadas, podera ser dificil aceitar que o
Estado as subsidie.

Analisados os problemas decorrentes da fixacdo de pre¢o ao nivel do custo
marginal, como a necessidade de subsidios visto a empresa ndo conseguir cobrir 0s
custos fixos, uma solugdo ¢ fixar o pre¢o ao nivel do custo médio da empresa, sendo
que assim a empresa deixa de ter prejuizo, mas sim lucro econdmico nulo. Esta solucao
também ndo ¢ oOtima, pois fara perder uma parte do excedente do consumidor,
conduzindo a uma perda de bem-estar social. Outra solucdo estudada por diversos
autores ¢ a pratica de um preco ndo linear, pois na pratica os reguladores nio t€ém que
fixar precos lineares (Davis e Muehlegger, 2010).

Para que seja possivel fixar o preco por unidade adicional ao nivel do custo
marginal, €, entdo, permitido as empresas praticar tarifas em duas partes, uma fixa e
outra variavel. A parte varidvel, em fun¢do do niimero de unidades consumidas,
corresponde ao custo marginal e a parte fixa pode corresponder ao montante das perdas
para a empresa regulada quando se pratica pre¢o ao nivel do custo marginal. Surge a

questdo de como dividir essa parte fixa pelos consumidores, sendo uma possivel forma



a divisdo da totalidade dos custos pelo nimero de consumidores. Esta divisdo pode
levantar algumas duvidas, uma vez que os consumidores tém preferéncias diferenciadas
e desconhecidas e este custo pode superar o beneficio de alguns consumidores ao
adquirir o produto, podendo até conduzir a exclusdo do mercado de consumidores de
nivel de rendimento mais baixo (Armstrong, Cowan e Vickers, 1994 em Pires e Picinni
1998). Assim, a solugcdo pode passar pela parte variavel da tarifa ser algo superior ao
custo marginal e a parte fixa inferior ao sugerido anteriormente, tentando equilibrar
perdas de eficiéncia resultantes da situagdo anterior. Podem, assim, ser utilizadas tarifas
de blocos decrescentes, isto ¢, tarifas multipartes, para que os consumidores auto
selecionem a tarifa bilateral preferida. Podem, ainda, fixar-se pre¢os Peak-Load, pregos
que variam ao longo do dia em proporc¢do a variagdo do custo marginal (solu¢do muito
comum no setor elétrico).

Sao frequentes na literatura estudos que verificam se os precos regulados de
determinado servigo estdo no nivel 6timo, ou seja, ao nivel do custo marginal. O
trabalho de Naughton (1986) fa-lo, sendo analisada a eficiéncia e equidade da tarifa
regulada de eletricidade, em duas partes, nos EUA. Para estudar a eficiéncia da tarifa, o
autor estuda a relagcdo entre o preco e o custo marginal para 78 utilities para o ano de
1980. Ja para estudar a equidade, o autor analisa a subsidiagdo cruzada entre diferentes
classes de consumidores. O estudo ¢ elaborado através da estimagdo de uma fungdo
custo do tipo translog. Através desta funcdo pdde-se obter o custo marginal. Foi
possivel concluir que o prego ndo estava ao nivel do custo marginal, encontrando-se os
seguintes pregos € custos marginais, expressos em dolares por KWh: 0.05 e 0.02 para a
classe residencial, 0.064 e 0.02 para a classe comercial e 0.042 e 0.02 para a industrial,
respetivamente. Em relagdo a subsidiagdo cruzada, ndo foi possivel concluir a sua
existéncia.

No setor de gés natural também tém sido desenvolvidos estudos com este
proposito. O trabalho de Davis e Muehlegger (2010) testa a hipotese dos precos de
distribuigdo de géas natural nos EUA se situarem no nivel 6timo, igual ao custo
marginal, para o periodo 1989-2008. Foi possivel observar que se rejeita a hipdtese nula
dos pregos estarem ao nivel do custo marginal para todos os Estados. O estudo aponta

ainda para que a diferenga do pre¢o real em comparagdo ao custo marginal seja



particularmente grave nos mercados residencial e comercial, o que origina elevadas
perdas de bem-estar anual.

Também Borenstein e Davis (2010) estudam o setor de gas natural dos EUA e
medem o efeito de uma transi¢do do prego formado por uma tarifa em duas partes para a
fixacdo do preco ao nivel do custo marginal. Concluiram que, com o preco ao nivel do
custo marginal, familias que se encontram no nivel de rendimento mais baixo iriam
pagar uma média de mais 44 dolares de gés natural por ano, enquanto familias situadas
no nivel de rendimento mais elevado pagariam uma média de 58 dolares a menos. Os
autores defendem que a magnitude destes efeitos ¢ relativamente pequena.

A fixagdo de pregos ao nivel do custo marginal ¢, como ja vimos, a solucao
defendida como 6tima. Veja-se agora a solugdo de 2° 6timo. A solucdo de 2° 6timo para
a fixacdo dos precos ¢ a aplicacdo da Regra de Ramsey (Ramsey, 1927), que se adequa a
empresas multiproduto. Aqui, através da maximizacdo do bem-estar (soma do
excedente do consumidor e do excedente do produtor) sujeita a restricdo de que as
receitas da empresa deverdo permitir um retorno justo, encontra-se a chamada solugao
de second best. Assim, com o objetivo de evitar perdas econdmicas, bem como perdas
de bem-estar, os precos de Ramsey estabelecem que a distribui¢do dos custos fixos
pelos varios produtos deve ser feita na propor¢do inversa das suas elasticidades da
procura (Viscusi et al., 4%ed, 2005).

Note-se que a determinagio de pregos de Ramsey ¢, na pratica, muito dificil. E
pertinente destacar aqui o estudo de Melo e Neto (2007) que determina os pregos de
Ramsey para o preco-quantidade de agua para o setor de saneamento basico do Brasil.
Os autores concluem que seria necessario uma diminui¢do do preco de 28,5% para que
se aplicasse a regra de Ramsey e o setor alcangasse o equilibrio financeiro.

Também Loeb e Magat (1979) desenvolvem um mecanismo de regulacdo, este
bastante distinto do anterior, sendo o objetivo reduzir o problema de assimetria de
informagao entre o regulador e as empresas. O modelo consiste em a empresa regulada
praticar determinado prego, sendo que o Estado lhe fornece um subsidio de montante
idéntico ao excedente do consumidor. Ora a empresa regulada, como agente racional,
escolherd o preco que com estas condi¢cdes maximiza o seu lucro; esse prego € o custo
marginal. De facto, como ja foi referido, praticar preco ao nivel do custo marginal da

empresa ¢ a solugdo que maximiza o bem-estar. Aqui, o excedente do consumidor ¢ o



maximo, sendo que a empresa receberd também o subsidio maximo. Veja-se que se a
empresa nao fixasse o pre¢o ao nivel do custo marginal, mas sim um prego acima, o seu
lucro total seria o lucro da empresa ao vender a quantidade a esse preco acrescido do
subsidio igual ao excedente do consumidor. Assim, aqui a empresa veria o seu lucro
total diminuir pois perderia a parte do subsidio que agora corresponderia ao triangulo de
perda de eficiéncia provocado pelo aumento do prego. Nao parece que este modelo seja
viavel, pois para além de ndo diminuir as assimetrias de informagdo entre as empresas e
o regulador, as empresas ficariam com todo o excedente e ndo ¢ esse o objetivo da

regulacdo.

2.2 A Regulacio pela Taxa de Retorno

O instrumento tradicionalmente utilizado para a regulacdo de monopolios
naturais ¢ a regulacdo pela taxa de retorno. Esta ¢ uma regulacio pelo custo do servigo
que se generalizou a partir da experiéncia norte-americana, com a regulacdo de
monopolios privados de servigo publico (Viscusi et al., 4%ed, 2005). Através deste
mecanismo, os pre¢os devem remunerar 0s custos totais € permitir uma margem que
proporcione uma taxa interna de retorno justa ao investidor. Assim, a defini¢do da taxa
de retorno ¢ uma forma indireta de determinagdo de precos, pois estes serdo reajustados
quando for necessario recompor a receita, de forma a garantir a taxa de retorno
permitida pelo regulador (Pires e Piccinini, 1998). Uma vez aplicado este instrumento
de regulacdo e fixados os precos, estes permanecem inalterados até novo caso de
estimacdo. Durante este periodo em que os precos permanecem fixos, a empresa esta
motivada para se tornar mais eficiente ao nivel do custo e aumentar os lucros. Este
incentivo ¢ referido na literatura como o resultado do regulatory lag (Viscusi et al., 4°
edicao, 2005).

Para o calculo deste instrumento utiliza-se a seguinte formula, sendo que o lado
esquerdo da equacdo representa a receita total da empresa, s a taxa de retorno permitida

e B a rate base, uma medida do valor do investimento da empresa.
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n
z p; q; = Despesas + sB
i=1

Uma das dificuldades da aplicacdo deste instrumento de regulacdo ¢ a
determinagdo do valor-base (B), ou seja, da medida do valor do investimento sobre o
qual se aplica a taxa de retorno. Para tal, podem utilizar-se diferentes métodos. O
método do custo original foi o adotado inicialmente tendo-se, posteriormente, difundido
pelos diversos paises. Através deste método, o valor base ¢ encontrado pelo valor do
custo original subtraido das depreciagdes. Como a adog¢do deste método pode trazer
graves consequéncias para as empresas em periodos de inflagdao (Breyer, 1982; Viscusi
et. al., 4%d, 2005), um outro método que pode ser usado ¢ o método do custo de
reproducao.

A utilizacdo da regulacdo pela taxa de retorno tem alguns aspetos negativos,
como os consumidores demorarem a beneficiar dos ganhos de eficiéncia e as empresas
poderem ser prejudicadas caso os pregos dos inputs aumentem de repente. Para além
disto, a regulacdo pela taxa de retorno, devido a assimetria de informagdo existente
entre a empresa regulada e o regulador, que ja foi mencionada anteriormente neste
capitulo, leva a criagdo de um problema denominado Efeito Averch-Johnson (Averch-
Johnson, 1962). De facto, se a taxa de retorno de capital fixada pelo regulador for
superior ao real custo de capital da empresa, as empresas terdo incentivos a escolher
demasiado capital em relacdo aos outros inputs, produzindo de forma ineficiente, com
custos mais elevados. Isto acontece porque a sobre utilizagdo do fator capital
proporciona uma remuneragdo superior a depreciacdo do mesmo, dai o uso de capital
excessivo pela empresa (Knittel, 2004). Sendo a taxa de retorno do capital (s) superior
ao custo de capital (r), a empresa regulada ndo ird minimizar os custos, pois terd lucro
com cada unidade adicional de capital. Aqui, o problema da empresa ¢ maximizar o seu

lucro sujeito a restrigdo de uma taxa de retorno constante:

R(K,L)— wi
=s

Max mw= R(K,L)— wL—rK  s.a. X
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A regulacdo pela taxa de retorno ¢ uma abordagem da regulacdo pelo custo do
servigo tendo, como foi visto, a desvantagem de ndo dar incentivo a reducdo dos
mesmos. Note-se que, embora sendo inimeros os autores que se debrucam acerca de
uma série de questdes levantadas ao longo dos anos fruto da aplica¢do da regulacio pela
taxa de retorno, muitas das preocupacdes bdsicas sobre este instrumento regulatdrio
persistem (Uri, 2001). Assim, surgiu a necessidade de se desenvolverem formas de
regulacdo destinadas a incentivar a eficiéncia, diminuicdo dos custos e inovacdo e ¢
desta forma que a regulagdo pela taxa de retorno tem sido substituida por uma regulacao
por incentivos. Da sua aplicagdo ¢ previsto que se alcancem diversos beneficios, tais
como eficiéncia técnica e dindmica (minimizagdo de custos no curto prazo e no longo
prazo, respetivamente), melhoria na qualidade do servico e do bem-estar dos

consumidores e, ainda, redu¢do dos custos com a regulacao.

2.3 A Regulacao Price Cap

A regulagdo price cap ¢ uma das abordagens da regulacdo por incentivos e a
mais comum na regulacdo dos varios setores. Esta forma de regulacdo promove fortes
incentivos a reducdo de custos e reequilibrio de pregos e representa a maior inovagao,
ao nivel da regulagdo, dos ultimos 20 anos (Currier, 2007). Como primeiro passo deste
instrumento regulatorio destaca-se a formulacdo da regulagdo como um problema de
agéncia, que valoriza a importancia das assimetrias de informacao e utiliza a teoria de
incentivos desenvolvida na década de 70 (Laffont, 1994).

A politica de price cap consiste na fixacdo de um preco maximo para 0s servigos
prestados pela empresa, ajustado com uma frequéncia e formula previamente
determinadas. No cdlculo esta presente um fator que corrige os precos de acordo com a
evolucdo de um indice de pregos do consumidor, outro fator que reflete aumentos
antecipados de produtividade para um periodo de anos fixado, o fator X, e um ultimo
fator que corresponde a factos ndo controlaveis pela empresa.

Para a aplicagdo deste método, argumenta-se que a fixagdo do fator X ¢
normalmente o maior problema, sendo a determinagdo da evolucdo da produtividade

decisiva. Assim, existem distintos métodos para o seu calculo, a saber: analise historica
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e benchmarking. Logicamente a escolha de X varia muito entre as diversas industrias
em que a regulacdo price cap ¢ aplicada: setores com maior dinamismo tecnoldgico
(como o de telecomunicagdes) apresentam, geralmente, valores de X mais elevados do
que aqueles cujo processo de inovagdo tecnoldgica ¢ mais lento (como o saneamento
basico) (Pires e Piccini, 1998).

O trabalho de Alexander e Shugart (1999) para além da regulagdo normal price
cap, sobre a qual salienta que os principais resultados sdo “os fortes incentivos as
empresas a maximizar os ganhos de eficiéncia devido ao periodo de tempo
suficientemente longo entre revisdes de precos”, apresenta também outros tipos de
regulacdo semelhantes, como a regulagdo price cap com estratégias frigger de revisao e
o revenue cap. O primeiro ¢ semelhante ao price cap normal mas, neste regime de
regulacdo, quando certas variaveis se afastam de um determinado intervalo definido,
ocorre imediatamente uma revisdo de precos, reduzindo o risco, tanto para a empresa,
como para o regulador, se os valores reais diferirem significativamente dos estimados.
Os autores referem que este método ¢ bastante usado nos paises em desenvolvimento,
devido a falta de informagao sobre procura e custos nas primeiras etapas de concessao.
Em relagdo ao revenue cap, ¢ fixado um valor de receitas que depois de dividido pela
procura estimada permite encontrar o prego.

Uma diferenca basica entre price cap e revenue cap ¢ a forma como os dois
mecanismos respondem a variagdes na procura (Kema, 2010). Sob o regime price cap, a
receita de um prestador vai mover-se na mesma dire¢do de qualquer alteracdo na
quantidade procurada, estando, portanto, presente o risco de uma alteragdo inesperada
da procura. Por outro lado, sob o regime revenue cap, ¢ garantido o nivel de receitas ao
prestador do servico. A ado¢do de um destes dois tipos de regulacdo devera depender,
em parte, de como os custos de fornecer determinado servico sdo afetados com
alteragdes na procura. O estudo da Kema (2010) apresenta dois exemplos. Se a estrutura
de custos de uma empresa ¢ tal que o custo médio por unidade vendida ndo varia com
altera¢des no volume vendido, parece apropriado adotar-se a regulagdo price cap, pois a
receita média da empresa ndo vai variar consoante o volume de negdcios. Ao contrario,
se os custos totais variam apenas em fun¢do de alteragdes na procura, entdo o revenue

cap sera mais apropriado para o controle de precos.
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Dois contextos de regulagdo price cap, o atemporal e o inter-temporal, sdo
apresentados por Dobbs (2004), sendo que enquanto no contexto inter-temporal se
estuda a construcao do processo de ajustamento de precos e a sua manipulagdo por parte
das empresas reguladas, no atemporal ndo se tem em consideragdo um periodo de tempo
que necessitard de ajustamentos e revisdes mas apenas 0 momento atual, em que se tem
em conta questdes de eficiéncia ou como fixar determinada tarifa.

Apesar do incentivo para a reducdo dos custos, tém sido discutidos possiveis
problemas resultantes da aplicagdo do método de regulacdo price cap. Currier (2007)
aponta para que o incentivo a reducdo dos custos possa conduzir a degradacdo da
qualidade do produto. Contudo, o autor refere que as evidéncias empiricas nem sempre
comprovam uma degradacdo da qualidade do servi¢o. Ainda Knittel (2004) defende que
o efeito empirico sobre os precos apds aplicada a regulagdo price cap permanece
ambiguo, assim como o efeito de concorréncia nos pregos, € que ainda hd pouca
orientacdo na literatura para a definicdo de X. Também Loube (1995) apresenta outro
problema. O autor argumenta que os problemas da regulacdo através da price cap se
prendem com a subsidiagdo cruzada. A subsidiacdo cruzada consiste no suporte de um
servigo por outros servigos. Verifica-se também quando, num determinado servigo, um
grupo de consumidores suporta maiores custos do que aqueles que efetivamente gera,
a0 mesmo tempo que existe um outro grupo que suporta custos inferiores aos gerados'.
Loube (1995) refere entdo que, uma vez que a regulacdo price cap permite mudangas
seletivas de pregos, por estarem dependentes dos custos reportados, permitird
desenvolver estratégias de subsidiacdo de pregos cruzados.

Apesar destes problemas apontados a regulacdo price cap, o certo ¢ que a
maioria dos autores concorda que, apesar de permanecerem elevados custos e uma
regulacdo complexa, a regulagdo price cap, para além de todas as vantagens ja descritas
da regulagdo por incentivos, demonstra ser superior ao do custo do servigo por permitir
uma melhor previsdo do futuro (forward-looking information). De facto, enquanto na
regulacdo pela taxa de retorno se tem em conta custos e comportamentos passados da
procura, a regulagdo price cap, para além de ter em conta estas varidveis, procura

promover uma eficiéncia dindmica, ao incorporar fatores que consideram previsdes de

1 . e .
Este problema pode verificar-se, por exemplo, no setor energético, onde uma determinada classe de
consumidores pode suportar custos gerados por uma outra diferente classe de consumidores.
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aumento de produtividade, inovagdes tecnoldgicas e mudancas comportamentais da
procura (Beesley e Littlechild, 1989).

Empiricamente tém sido desenvolvidos trabalhos sobre a transi¢do de regulacao
pela taxa de retorno para a regulagdo por incentivos. Donald e Sappington (1997)
estudam os determinantes na escolha entre a regulacdo pela taxa de retorno e regulacao
por incentivos no setor das telecomunicagdes dos EUA. Os autores concluem ser mais
provavel a escolha de regulacdo por incentivos nas seguintes condi¢des: quando a
regulacdo por incentivos ja foi escolhida no passado; ¢ menos provavel a retoma para a
regulacdo pela taxa de retorno quando o partido que a substituiu pela regulacdo por
incentivos ¢ reeleito; quando o partido democratico eleito controla tanto o poder
executivo como o legislativo; e, por ultimo, se os lucros de uma empresa forem
inferiores aos da média da industria € provavel que se adote a regulacdo por incentivos
(pelo contrario, se os lucros excederem em mais de 10% a média, ¢ mais provavel a
continuagdo da aplicagdo da regulagdo pela taxa de retorno).

Uma comparacdo entre o nivel de inovagao sob regulacio pela taxa de retorno e
sob regulagdo por incentivos € elaborada por Cabral e Riordan (1989), sendo que os
resultados apontam para as propriedades benéficas ao nivel da inovagdo da regulacdo
por incentivos. Também Uri (2001) faz o mesmo teste para o servigo de acesso aos
lacetes locais na industria de telecomunicacoes dos EUA, concluindo o mesmo. Gasmi,
F. et al. (1997) e Heyes e Liston-Heyes (1998) estudam a regulacdo por incentivos
como forma de aumentar a eficiéncia da estrutura de custos da empresa. Também o
trabalho de Trillas et al. (2011) analisa a eficiéncia produtiva consequente de uma
reforma da regulagdo para o servico de inspecdo de veiculos, concluindo mais uma vez
que a eficiéncia esta ligada a regulacdo por incentivos.

A estabilidade na tarifagdo de determinado servi¢o é também, indiretamente, um
objetivo da regulacio por incentivos (Kridel at al., 1996 em Uri, 2001). E aqui que se
enquadra o trabalho de Knittel (2004) que, também estudando a regulagdo do mercado
das telecomunicacdes dos EUA, avalia as consequéncias na frequéncia de mudancas de
tarifas resultantes da alteracdo da regulacdo da taxa de retorno para o método price cap,
entre os anos 1988 e 1995 para 70 cidades. De acordo com o autor, a regulagdo price
cap ¢ associada a menores mudancas de tarifas do que a regulacdo pela taxa de retorno.

Foi possivel ainda concluir que, quando estdo presentes juntamente a regulagdo price
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cap e algum nivel de concorréncia, reduz-se fortemente a subsidiacdo cruzada. Brekke
et al. (2009) também observam as consequéncias nos precos fruto da regulacio price
cap para o setor farmacéutico, concluindo por uma redu¢do dos pregos tanto nos

remédios de marca como nos genéricos, com um efeito mais forte nos de marca.

2.4 Yardstick Competition ou Regulacio de Desempenho

Por ultimo, ¢ também apresentado na literatura da regulacdo econdmica o
método da yardstick competition, ou regulagao de desempenho, como outra forma de
regulacdo por incentivos. Aqui, a regulagdo baseia-se na comparacdo do comportamento
da empresa regulada com o de outras empresas reguladas da mesma atividade noutros
mercados. Este método foi primeiramente abordado por Holmstrom (1982) e Shleifer
(1985) e posteriormente desenvolvido por varios autores, dos quais sdo exemplo Dalen
(1998) e Sobel (1999). Este tipo de regulacdo ¢ muito adotado em casos de monopo6lio
natural regional, costumando ser usado no setor de saneamento (Salgado, 2003), sendo
que a regulacdo yardstick aplicada as public utilities parece melhorar o desempenho dos
monopolios regulados (Lin, 2008). Os reguladores podem ainda avaliar o desempenho
dos servicos publicos nacionais num contexto mais amplo de praticas internacionais
(Jamasb e Pollitt, 2001).

Este método de regulacdo tem sido estudado recentemente por muitos autores.
Bhaskar et al. (2006) estudam a eficacia da regulacdo yardstick, apontando para que as
privatizagdes parciais (privatizacdes de algumas empresas de determinada industria) de
empresas publicas aumentam a eficacia deste instrumento de regulagdo. Também
Mizutani et al. (2009) estuda este instrumento chegando a conclusdo de um aumento de
eficiéncia custo das empresas ferrovidrias do Japao resultante da aplicagdo da regulagao
yardstick. Lin (2008) refere ainda que o método yardstick ¢ utilizado em vérios paises
para fornecer informagdes uteis sobre o fator X utilizado na regulagao price cap.

Muthuraman (2008) discute a regula¢do apoiada em bases de referéncia para o
caso do gas natural. Com a adocdo deste sistema, o regulador escolhe inicialmente e
anuncia um ponto de referéncia. No final do periodo considerado, os custos da empresa
distribuidora de gés natural para o periodo sdo comparados com os de referéncia e ¢

calculado um bonus ou recompensa. Esta recompensa pode ser positiva ou negativa,
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dependendo do desempenho da empresa relativamente ao quadro de referéncia. Para a
decisdo da referéncia a ter em conta, de acordo com os autores, o uso da regulacio por

yardstick tem sido a mais explorada.

2.5 A regulacio e o Bem-estar social

Pode ver-se até aqui que a regulacdo aparece, na literatura econdmica, associada
a maior nivel de bem-estar social. Tal facto ¢ fruto da aplicacdo de regras regulatorias
que controlam, de alguma maneira, as decisdes das empresas, nomeadamente no caso de
monopolios naturais. De facto, um dos objetivos da regulagdo ¢ mesmo conduzir a
maior bem-estar de uma sociedade. Torna-se entdo pertinente destacar, aquando
estudada a regulacdo, o contributo das regras regulatérias em vigor para o bem-estar,
visto que nem sempre se conseguem alcangar os objetivos e metas pretendidas. Assim,
muitos trabalhos incluem este aspeto, sendo que se destacam aqui alguns relativos ao
setor do gas natural, visto ser este o setor que se ira estudar nos proéximos capitulos.

O trabalho de Arano e Blair (2008) analisa o contributo da regulacdo do
mercado de géas natural dos EUA, de 1977 a 2000, para o bem-estar. Os autores,
estudando o impacto da desregulacdo (utilizando um modelo de procura e oferta de livre
mercado) e comparando com o periodo de regulacdo, concluem que as politicas
regulatorias em vigor causaram uma perda de bem-estar total de aproximadamente
15,47 mil milhdes de doélares. Também Davis e Muehlegger (2010) ao verificarem que
os precos de gas natural nos EUA ndo estdo ao nivel do custo marginal, procedem a
uma determinacdo do bem-estar dai decorrente. Através da estima¢ao da elasticidade
preco da procura, os autores encontram uma perda de bem-estar anual no valor de 2.7
mil milhdes de dolares, o que representa aproximadamente 3% dos 92 mil milhdes de
dolares das despesas totais com o gas natural nos EUA para o ano de 2008.

Por ultimo, Clastres e David (2009) estudam o efeito provocado no bem-estar
fruto de uma regulagdo assimétrica imposta aos operadores historicos nos mercados de
energia europeus, nomeadamente de gas natural. A assimetria analisada consistiu na
introducdo de programas de libertagdo de determinada quantidade de gés de empresas
incumbentes para empresas concorrentes. O objetivo desta politica, com duragdo

limitada, ¢ dar acesso ao mercado por parte dos concorrentes. A andlise dos autores
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baseou-se num modelo de Cournot com restricdo de capacidade. Foi possivel concluir
que uma regulagdo assimétrica ndo provoca qualquer impacto no excedente do
consumidor, mas que provoca uma diminui¢do do bem-estar total, pelo que seria

preferivel uma regulacdo simétrica.
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3. O Setor de Gas Natural: Descricao do setor e sua Regulacio

3.1 O Gas Natural em Portugal

As questdes energéticas possuem grande importancia para a sustentabilidade das
sociedades modernas. De facto, tanto a uma escala nacional como internacional, a
energia ¢ um input indispensdvel ao desenvolvimento econdmico, variando a sua
importancia relativa de acordo com o nivel de desenvolvimento de cada pais. A procura
de energia tem aumentado continuadamente, pelo que se tem assistido a uma expansao
das fontes de energia econdmica. Assim, ¢ de facto importante que o prego da energia
seja adequado (refletindo os custos privados e sociais da obtencdo da mesma), de forma
a incentivar escolhas eficientes dentro e através de diferentes fontes de energia (Davis e
Muehlegger, 2010). E por esta razio que o interesse publico na regulagdo destes
mercados ¢ elevado.

Em Portugal, a situagdo energética ¢ ndo s6 marcada pelo petrdleo, mas também
pelas restantes fontes de energia que sdo importadas, nomeadamente o carvao e o gas
natural, representando estas formas de energia primaria mais de 80% no balanco
energético nacional (Machado, 2009). O setor do gas natural ¢ um setor em pleno
desenvolvimento, com uma histéria de aproximadamente duas décadas no territorio
nacional, tendo sido introduzido no pais em 1989. O gés natural ¢ considerado a fonte
de energia que crescera mais rapidamente, devido a sua combustdo mais limpa, que
portanto reduz o impacto sobre o ambiente, e ainda devido a sua versatilidade
(Maranhao, 2004). Estima-se uma procura de gés natural mundial para 2030 superior
em 55% a dos ultimos anos (ExxonMobil, 2010).

A decisdo de introduzir o gas natural em Portugal permitiu o acesso a uma nova
fonte de energia competitiva, comoda e limpa, contribuindo para o aumento da
competitividade da industria do pais, principalmente a de maior intensidade energética,
e para a melhoria da seguranca do abastecimento energético. A Unido Europeia apoiou
este projeto de introducdo de gis natural, através de subsidios aos investimentos
necessarios e empréstimos bonificados do Banco Europeu de Investimento (BEI). De
facto, sdo necessarios elevados investimentos para a viabilizacdo destes projetos que

incorporam, como de seguida se fard a descricdo mais pormenorizada, um sistema de
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rececdo, armazenamento, transporte, distribui¢do e comercializacdo de gas natural.

Com vista a enfatizar a importancia do gas natural no conjunto do setor

energético portugués, os graficos seguintes apresentam a evolucdo das importagdes de

gis natural no total de importagdes de energia ' (regista-se um maior peso

nomeadamente a partir de 2005, fixando-se nos 14% em 2010) e a evolugdo do

consumo por setor de atividade econdmica. Em relagdo aos setores que consomem

maior quantidade de gés natural destacam-se, em 2007, o setor elétrico e os servigos.
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Fonte: DGEG (2010)

Grafico 2. Consumo de Gas Natural por setor de atividade econdmica 1997/2007
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Como se vera de seguida, ndo existe produgdo de gas natural em Portugal, pelo que é necessaria a sua

importacao.
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A participacdo do setor do gas natural na geracdo de riqueza na economia
nacional ¢ medida através do peso do valor acrescentado bruto (VAB) do setor no VAB
nacional. Nos ultimos anos este peso tem crescido, o que indica uma maior importancia
do setor no panorama nacional. A partir de 2002 o VAB do gas natural passou,
inclusive, a apresentar um crescimento bastante superior ao ritmo do crescimento do
VAB nacional’, o que significa que proporciona cada vez maior contributo para a
criagdo da riqueza.

Apesar do elevado crescimento do mercado de gas natural dentro do setor
energético nos ultimos anos, o consumo de gés natural per capita no pais ainda se situa

bastante abaixo da média da Unido Europeia (Grafico 3).

Grifico 3. Consumo de Gés Natural per capita 1980/2009
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2 Ver Anexo 1.

21



3.2 Descrigao do setor de Gas Natural em Portugal

Alguns dos aspetos caracteristicos do gas natural sdo a chama fécil e finamente
regulavel com temperatura constante, o fornecimento direto no local de consumo, sem
transtorno para o utilizador, a auséncia de necessidade de armazenamento no local de
consumo, o facil uso e ser pouco poluente. Apesar de descrito desta forma parecer
simples, a industria e o mercado de gés natural possuem caracteristicas técnicas e
econdmicas especificas relevantes, que devem ser consideradas na andlise do tema.
Como tal, existem especificidades distintas em cada uma das fases da cadeia do gas

natural que se apresentam de seguida.

Rececdo/
i Armazenamento ey
Aprovisionamento Armazenamento A Transporte Comercializagdo
- Subterraneo
/Regaseificacdo

3.2.1 Aprovisionamento de Gas Natural

Em Portugal ndo ha producao de gas natural, devido a inexisténcia de jazidas em
territorio nacional. Assim, os principais fornecedores para o pais de gas natural sdo a
Argélia e a Nigéria, através de contratos take-or-pay de longo prazo. A clausula take-or-
-pay ¢ utilizada em contratos de longa duracdo, com o objetivo de amenizar os riscos
perante situagdes de crescimento da procura e/ou expansdo das reservas de géas natural.
Nestes contratos o comprador deve adquirir uma quantidade minima, que tera que pagar
mesmo em caso de nao utilizagao (Vasconcellos e Neto, 2004).

Tal como foi referido, a Argélia e Nigéria sdo os principais fornecedores de gas
natural (Grafico 4 e Grafico 5), sendo que o mesmo ¢ efetuado através de entradas no
sistema por via da interligagdo com Espanha (Campo Maior e Valenca) e do terminal
portuario de Sines, quando se trata de gés natural liquefeito (GNL). Entra em territorio

nacional no Campo Maior o gas natural proveniente da Argélia. Por outro lado, ¢ pelo
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porto de Sines que o pais recebe as quantidades vindas da Nigéria. A capacidade de
rececdo em Campo Maior ¢ de 3 700 milhdes de m’/ano (cerca de 420 000 m’/h) e o
terminal de Sines tem uma capacidade de emissdo para a rede nacional de transporte de

5 250 milhdes de m>/ano.

Grifico 4. Importacdo de Géas Natural e GNL (por origem) 1997/2005
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Fonte: Transgds em ERSE (2007a)

O Gréfico 5 representa a reparticdo do aprovisionamento de gas natural em
Portugal, no qual pode observar-se que, a partir de 2007, a maior parte do
abastecimento de géas natural deu entrada no pais pelo terminal de GNL de Sines. Em
2009 o gas natural proveniente da Nigéria representa aproximadamente 55% do volume
total de gés contratado, tendo o pais recebido um total de 36 navios metaneiros, o que

representa um aumento de 56% relativamente a 2005°.

3 Informagio retirada da pagina da ERSE.
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Grafico 5. Reparticao do aprovisionamento de Gas Natural 2005/2009
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Fonte: Apresentado na pagina da ERSE

3.2.2 Rececdo, Armazenamento e Regaseificacio de GNL

A construcdo de um terminal de GNL integrou o &mbito da concessao do servigo
publico de importagdo de gas natural e do seu transporte e fornecimento através da rede
de alta pressdo. Foi entregue a Transgds-Atlantico, Sociedade Portuguesa de Gas
Natural Liquefeito, S.A, a responsabilidade de construir e explorar um terminal, tendo
sido aprovada a construcdo do terminal em Sines (em detrimento de Setubal e Peniche).
O investimento global previsto ascendeu a cerca de 250 milhdes de Euros, sendo 40%
financiado pela Unido Europeia a fundo perdido. O inicio da construg@o iniciou-se em
2001 e terminou em 2003.

O terminal tem como principais atividades a rece¢do, a armazenagem € a
regaseificacdo do GNL. A rececdo do GNL ¢ feita através das instalagdes portuarias de
descarga dos navios metaneiros, sendo a possibilidade de acostagem de navios
metaneiros com capacidade de armazenamento de 40 000 m’ a 165 000 m’. A
armazenagem do GNL ¢ realizada em dois tanques com total capacidade de 240 000 m’,
estando prevista a possibilidade de construir um terceiro reservatorio. A tUltima
atividade ¢ a regaseificacdo e emissdo do gas natural para o gasoduto Sines - Setubal e

carga do GNL em camides cisterna.
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3.2.3 Armazenamento Subterrineo de Gas Natural

Apds rececdo do géds natural em territdrio nacional, este ¢ armazenado
subterraneamente, sendo que a atividade de armazenamento subterrdneo compreende a
rececdo, compressdo, armazenamento no subsolo e despressurizacdo e secagem do gés,
para posterior entrega do mesmo a rede de transporte. O acesso as instalagdes de
armazenamento subterraneo pode ser efetuado sob a forma de um acesso negociado
com os respetivos operadores, de um acesso regulado ou, ainda, por uma combinagdo de
ambos, sendo a atividade exercida em regime de concessao de servigo publico.

E no armazenamento subterrdneo do Carrico que é armazenado o gas natural em
Portugal. O mesmo ¢ composto por uma infraestrutura com quatro cavidades, criadas no
interior de um maci¢o salino através de um processo de dissolucdo controlada
(lixiviagdo) detida pela REN Armazenagem e pela Transgds Armazenagem e por uma
instalacdo de superficie comum a todo o complexo, detida e explorada pela REN
Armazenagem.

As quatro cavernas subterraneas sdo cilindricas e possuem uma capacidade de
armazenagem util total de 190 milhdes de m® de gas natural a 180 bar. A injecdo do gés
natural nas cavidades ¢ efetuada a uma pressdo média de 180 bar e as quatro cavidades

estdo ligadas a uma estacdo Unica de superficie, através de tubagens enterradas.

3.2.4 Transporte de Gas Natural

A atividade seguinte ¢ a de transporte do gas natural, assumindo a Rede
Nacional de Transporte de Gas Natural um papel crucial no Sistema Nacional de Gas
Natural. O transporte consiste na veiculagdo de gas natural numa rede interligada de alta
pressdo, para efeitos de rececdo e entrega a distribuidores e a instalacdes fisicamente
ligadas a rede de transporte, excluindo a comercializagdo. A entidade responsavel pela
atividade de transporte ¢ a REN Gasodutos. A este operador da rede de transporte
compete a manutencdo e desenvolvimento da rede de gasodutos de alta pressdo e as
suas interligagdes com outras redes, bem como assegurar a capacidade da rede a longo

prazo.
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A rede de transporte em alta pressdo em Portugal encontra-se dividida em sete
gasodutos, contando a rede de transporte com 1267 km no final do ano de 2009* ¢ duas
interligagdes com a rede de transporte de Espanha (em Campo Maior (Badajoz) e em
Valenca do Minho (Tuy)). A Figura 1 ilustra a rede de transporte de alta pressdo, em
Portugal.

Figura 1. Lotes de Rede de alta pressao
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Fonte: Apresentado na pagina da ERSE

* Informago retirada da pagina da ERSE.
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3.2.5 Distribuicao de Gas Natural

A exploracdo, a manuten¢cdo de redes regionais ou locais de gasodutos para
fornecimento a clientes numa area especifica e o desenvolvimento das suas interligagdes
com outras redes sdo as atividades que compdem a distribui¢do de gas natural.
Assegurar a capacidade da rede a longo prazo ¢ também outro objetivo desta atividade.

A distribuicdo de gas natural processa-se através da exploracdo da Rede
Nacional de Distribui¢do de Gas Natural, mediante atribuicdo pelo Estado de
concessdes de redes de distribui¢do regional, exercidas em exclusivo e em regime de
servigo publico, ou licengas de distribui¢do em redes locais autonomas, ndo ligadas ao
sistema interligado de gasodutos e redes, igualmente exercidas em exclusivo e em
regime de servico publico. Note-se que a atividade de distribui¢do ¢ juridicamente
separada da atividade de transporte e das demais atividades ndo relacionadas com a
distribuicdo, ndo sendo no entanto obrigatéria esta separa¢do quando os distribuidores
abastecam um numero de clientes inferior a 100 mil.

Em Portugal existem onze redes de distribui¢do de gas natural, sendo que seis
estdo ligadas a rede de transporte (Portgas, Lisboagas, Lusitaniagas, Setgas, Tagusgas e
Beiragas) e as restantes cinco sdo redes isoladas (Duriensegas, Dianagds, Medigés,
Paxgas e Sonorgas). Estas redes isoladas caracterizam-se por incluirem as Unidades
Autonomas de GNL (UAG) que permitem, por um lado, receber GNL através de
camides cisterna e, por outro lado, regaseificar o GNL e abastecer os clientes com gas
natural através de uma rede de distribui¢ao local.

A Tabela 1 apresenta as onze empresas distribuidoras de gis natural em
Portugal. A tabela ¢ composta pela data de atribui¢do das concessdes/licencas e ano de
inicio da distribuicdo de gas natural para cada uma das redes de distribui¢do e pelo
nimero de clientes e extensdo de cada uma, em 2010. Verifica-se que, apesar das
primeiras concessoes terem sido atribuidas em 1993, a distribuicdo de gas natural em
Portugal apenas se iniciou em 1997, através das empresas de distribui¢do Portgés,
Lisboagas, Lusitaniagas e Setgas.

Através da leitura da Tabela 1 pode também destacar-se que ¢ a Lisboagas a
empresa de distribuicdo de gads natural que possui maior extensdo da rede e

consequentemente o maior nimero de clientes, servindo aproximadamente 43% do total
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de clientes deste mercado, seguida da Portgas, da Lusitaniagas e da Setgas. E ainda
possivel concluir que as redes situadas no litoral do pais sdo as que possuem maior

dimensao, representando grande maioria do consumo de gas natural.

Tabela 1. Breve descri¢ao das Redes de Distribuigao de Gas Natural

Distribuidores de Area Geografica ~ Concessio/ Inicio de Extensdo da N° Clientes
Gés Natural Licenga Distribuigdo rede (km) (2010)
Lisboagas Distrito Lisboa 1993 1997 4127 486893
Portgas Norte Litoral 1993 1997 3287 200826
Setgds Setubal 1997 1997 1757 142811
Lusitaniagas Litoral Centro 1997 1997 2992 179696
Tagusgas Vale do Tejo 1998 2001 587 26435
Duriensegas Norte Interior 5002 ¢ 2008 2000 464 22388
Beiragas Interior Centro 1998 2000 687 42123
Medigas Algarve 2002 2001 208 13804
Dianagés Distrito Evora 5002 ¢ 2005 2002 134 5430
Sonorgés Norte Interior 2004 2005 200 9658
Paxgés Beja 2008 2008 39 3186

Fonte: Elaboragdo Propria

A figura seguinte (Figura 2) ilustra a area de concessdo das empresas
distribuidoras.

No proximo capitulo (Capitulo 4) vamos tratar exatamente da atividade de
distribuicdo de gas natural. A andlise feita terd como objetivo verificar se o nivel de
proveitos permitidos as empresas distribuidoras estd ao nivel do seu custo marginal. Vai
também poder verificar-se que a Lusitaniagés, a Lisboagas e a Portgés distribuem cerca

de 80% do total de gas natural em Portugal.
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Figura 2. Area de concessao das Empresas Distribuidoras

w Beiragds Dianagas ® Duriensegs » Portgds ® Lisboagas » Lusraniagas
u Medigas Paxpds Setgds Sonorgas B Tagusgds

Fonte: ERSE (2010c¢)
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3.2.6 Comercializacdo de Gas Natural

A atividade de comercializa¢do de gés natural ¢ livre mas sujeita a atribuicdo de
licenga pela entidade administrativa competente. Em troca do pagamento de uma tarifa
regulada, os comercializadores t€ém direito de acesso as instalagdes de armazenamento e
terminais de GNL, as redes de transporte e as redes de distribuicao.

Desde 1 de janeiro de 2010, todos os consumidores de gés natural podem
escolher o seu comercializador no mercado liberalizado de gas natural. Os
comercializadores em regime de mercado que atualmente exercem a sua atividade em
Portugal continental, com os quais o consumidor pode contratar o fornecimento de gés

natural estdo indicados na tabela seguinte.

Tabela 2. Comercializadores de Gas Natural em Portugal

Comercializadores de Gas Natural

EDP Comercial - Comercializagdo de Energia, S.A.

EDP Gas.com — Comércio de Gas Natural, SA

Endesa Energia, S.A. (Unipessoal)

Galp Gas Natural, SA

Galp Power, SA

GOLD ENERGY - Comercializadora de Energia, S.A.
Iberdrola S.A.

Investigacion, Criogenia y Gas, S.A. - sucursal INCRYGAS)

Union Fenosa Comercial, S.L.- Sucursal em Portugal

Fonte: Elaboragao Propria (informagio na pagina da ERSE)

Como comercializador de ultimo recurso ¢ considerado o comercializador que
tem obrigacdes de servigo publico nas areas abrangidas pela Rede Publica de Gas
Natural. Assim, para se exercer a atividade de comercializador de ultimo recurso, e
depois de adquirida a licenga, fica-se sujeito a obrigacdo de fornecimento, a todos os

clientes que o pretenderem, nas areas abrangidas pela rede publica. Note-se que este
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comercializador torna-se obrigado a adquirir o gas natural de acordo com os termos
definidos na legislagdo, ¢ obrigado a fornecer gas natural a quem lho requisitar e deve
aplicar tarifas reguladas a clientes finais, de acordo com o estabelecido em legislacao
complementar e no Regulamento Tarifério.

Atualmente os comercializadores de ultimo recurso em Portugal sdo os
indicados abaixo, sendo que apenas a EDPGas, a Sonorgas e a Tagusgas ndo pertencem

a Galp Energia.

Tabela 3. Comercializadores de Gltimo recurso de Gas Natural em Portugal

Comercializadores de Ultimo Recurso

Beiragéas — Companhia de Gas das Beiras, SA

Dianagas — Sociedade Distribuidora de Gas Natural de Evora, SA
Duriensegas — Sociedade Distribuidora de Gas Natural do Douro, SA
EDP Gas Servigo Universal, SA

Lisboagas Comercializagdo, SA

Lusitaniagas Comercializagdo, SA

Medigas - Sociedade Distribuidora de Gas Natural do Algarve, SA
Paxgas — Sociedade Distribuidora de Gas Natural de Beja, SA
Setgas Comercializacdo, SA

Sonorgas - Sociedade de Gas do Norte, SA

Tagusgas - Empresa de Gas do Vale do Tejo, SA

Transgés, SA

Fonte: Elaboragdo Propria
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3.3 A Regulacio do setor de Gas Natural

Para o desenvolvimento sustentdvel sdo indispensdveis infraestruturas de
qualidade (C.E., 2010). Todos os paises precisam de sistemas sanitarios, de energia, de
transportes e de comunicagdes eficazes, para poderem prosperar e oferecer as suas
populacdes um nivel de vida decente. Ao longo dos ltimos 15 anos, foram publicados
mais de 150 artigos que analisam os efeitos macroecondmicos das infraestruturas
(Estache, 2004). Segundo o autor, os resultados dessas abordagens sdo realmente
consistentes nas avaliagdes de elevado retorno social de projetos de infraestruturas.
Calderéon e Servén (2004) retiram a mesma conclusdo, argumentando que a
desigualdade social diminui com o aumento da quantidade e qualidade das
infraestruturas.

Os setores que necessitam de uma rede de infraestruturas sdo normalmente,
devido as suas caracteristicas, setores regulados. A prestacdo de alguns dos servigos
energéticos implica a utilizagcdo de infraestruturas e outros meios, que, eventualmente,
constituem monopdlios naturais. Também a industria de gas natural possui esta
caracteristica, sendo as atividades de transporte e distribuicdo de gas natural
normalmente exercidas em regime de monopodlio, pelo que ¢ necessiria a sua
regulagéos. Muitos autores tém-se, de facto, vindo a debrugar sobre a regulacao do setor
de gas natural nos diversos paises6. Veja-se entdo o porqué da necessidade de regulacao
do setor do gas natural.

Na extragdo de gas ¢ necessario um elevado investimento inicial, para a
determinagdo da localizacdo de reservatérios (o que envolve testes sismicos, testes de
formagao e perfuracdo de pogos de delimitacdo) e para o desenvolvimento tecnoldgico e
de campo. Esses investimentos fazem com que as empresas se deparem com altos riscos
e incertezas, tanto geologicos como de mercado (Almeida, 2001). Outra especificidade
deste segmento ¢ o facto de nem todas as reservas possuirem as mesmas caracteristicas
fisico-quimicas. Nesse sentido, estd-se perante um fator de diferenciacdo competitiva

entre as empresas, uma vez que o produtor que possuir uma reserva com maior

> A necessidade de regulagdo de monopolios esta explicada no Capitulo 2.

® Jamasb et al. (2008) e Cerovic et al. (2009) estudam a regulagio do gas natural no contexto europeu;
Borenstein e David (2010), Muthuraman et al. (2008), Borenstein e Davis, 2010 estudam a regulagao do
setor nos EUA; Freitas (2004) estuda a regulag@o do gas natural no Brasil e Campodoénico (1999) em toda
a América Latina.
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viabilidade de exploracdo tera vantagem face aos demais produtores (Freitas, 2004).
Estes fatores conduzem a necessidade de regulagao.

Também na fase de transporte e distribuicdo de gas natural surgem problemas de
caracter regulatorio. No que respeita ao transporte existem importantes caracteristicas
que merecem destaque. A principal forma de transporte de gas natural ¢ o gasoduto,
embora também tenha importancia o transporte de gés natural liquefeito e de gés natural
comprimido. Os gasodutos podem variar em diametro e pressdo, sendo os custos de
transporte bastante elevados, principalmente para distdncias mais elevadas (por
necessitarem de mais estagdes de compressao) (Freitas, 2004). Assim, a construcio de
gasodutos exige um investimento em capital fixo elevado, variando os custos de acordo
com a extensdo do gasoduto, com as condi¢des geograficas da regido e com a dimensao
maxima da procura a ser servida por esse gasoduto. A par dos elevados custos estd o
aproveitamento de economias de escala. Com o aumento da carga de gas transportada,
os custos fixos diluem-se e ¢ possivel a redu¢cdo do custo médio de transporte, pelo que
se estd perante um monopolio natural.

Tal como na construcdo de um gasoduto, a construcio de uma rede de
distribuicdo de gas natural implica elevados custos pelo que, em consequéncia do custo
fixo muito elevado e das economias de escala, pode existir uma estrutura de monopo6lio
natural na distribuicdo, dificultando a entrada de novos agentes. Muthuraman et al.
(2008) acrescentam que, de facto, a distribui¢do de gés natural ¢ normalmente um
monopolio natural, podendo este ter caracter regional, ndo tendo os consumidores
diferentes hipdteses na escolha de empresa de distribuigao.

A necessidade da regulagdo econdmica na industria de gés natural ¢, entdo, fruto
dos elevados sunk costs devido as especificidades do setor (ndo ha alternativa
econémica para o uso dos ativos e os custos de saida sdo relevantes) e ao
aproveitamento das economias de escala. Assim, através de mecanismos regulatorios, ¢
possivel manter-se os pregos num nivel que permita apenas cobrir os custos de operagdo
e de oportunidade dos investimentos j& realizados. Note-se que uma grande parte do
custo total final do consumo de gés natural advém do custo de transporte e distribuicao
(Borenstein e Davis, 2010), pelo que taxas elevadas nestas etapas da cadeia provocarao
elevados precos finais. Pode até existir a possibilidade de haver comportamento

oportunista, fazendo com que os custos de transacdo aumentem.
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Em suma, sendo o acesso ao géas natural considerado um bem essencial, a sua
disponibilizagdo ¢ sujeita a obrigacdes de servico publico tais como a seguranca,
regularidade e qualidade do abastecimento, garantia da universalidade de prestagdo do
servigo, protecdo dos consumidores (quanto a tarifas e pregos) e ainda promog¢do da
eficiéncia energética e protecdo do ambiente. Assim, o facto de a industria ser um
monopolio natural € o principal aspeto que induz a intervengdo publica no setor da
energia (Davis e Muehlegger, 2009). Especificamente no setor do géas natural, ¢ aceite e
universal na literatura que a existéncia de monopolios naturais, nomeadamente nas
redes de transporte e distribui¢do, se apresenta como principal razdo da necessidade de
regulagdo do setor. Mas qual o instrumento de regulagdo a aplicar? E visando responder
a esta questdo que muitos autores se tém debrugado sobre a tematica da regulacdo do
gas natural nos diversos paises. O objetivo das variadas reformas regulatérias ¢
promover a eficiéncia destas atividades, quer de distribuicdo quer de transmissdo,

contudo nem sempre ¢ conseguido.

3.3.1 A Regulacio do gas natural nos EUA
3.3.1.1 A evolucido da Regulacio

A regulacdo do gas natural nos EUA estd longe de ser recente. Em meados de
1800, no inicio do desenvolvimento da industria, o gas natural era predominantemente
fabricado a partir de carvao, entregue no local e, geralmente, apenas dentro do mesmo
municipio em que fora produzido. Ja nesta altura, os governos locais aperceberam-se
das caracteristicas de monopo6lio natural do mercado de géas natural e consideraram a
distribuicdo de gas natural uma atividade que afeta o interesse publico a um nivel
suficiente para merecer regula¢do. Foram os inicios da regulacdo do setor de gés natural
nos EUA. O objetivo dos governos locais foi regular as taxas cobradas por esses
monopolistas e estabelecer regras que os impediam de abusar da sua posi¢do dominante.

Com o desenvolvimento da industria de gés natural, tornou-se cada vez mais
complexa a sua regulacdo. No inicio de 1900, o gas natural comegou a circular entre os
municipios, deixando os mercados de géas natural de serem segmentados por limites

municipais, sendo que os gasodutos ja transportavam o gis natural de cidade para
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cidade. Esta nova mobilidade fez com que os governos locais deixassem de poder
supervisionar toda a sua cadeia de distribuicdo ao mesmo tempo que ndo existia
regulacdo entre municipios. Foi com este proposito que os governos a nivel estadual se
propuseram regular o novo mercado de gés natural intraestadual, determinando as taxas
que poderiam ser cobrados pelos distribuidores de gas. Um dos primeiros Estados a
fazé-lo foi Nova lorque no ano de 1907.

Uns anos mais tarde, com os desenvolvimentos tecnoldgicos e inovagado, tornou-
se possivel o transporte de longa distdncia de gas natural através de gasodutos
interestatais, surgindo novamente a necessidade de uma reforma da regulacao aplicada.
Foi assim que, com a preocupacdo em relacdo ao poder de monopolio dos gasodutos
interestaduais, bem como ao conglomerado da industria, que o governo federal, em
1935, interveio na regulagdo da distribui¢do de gas natural interestadual. Contudo, a lei
ndo abrangia a regulacdo da comercializagdo interestadual de gas natural. Foi em 1938
que o governo federal se envolveu diretamente na regulacdo do gas natural interestadual
com a aprovagdo da Lei do Gas Natural que regulava as vendas interestaduais de gas
natural. A Lei especificava que ndo poderia ser construido um novo gasoduto
interestadual para fornecer gés natural num mercado que ja contivesse um e em 1942
passou a ser necessaria uma aprovacao do governo federal para construir um gasoduto
interestadual. Note-se que esta Lei ndo especificou nenhuma regulagdo dos precos de
gas natural para as vendas dos produtores para os gasodutos. Foi s6 no inicio dos anos
40 que se determinou que essas vendas estavam sujeitos a supervisao federal, nos casos
em que um produtor simultaneamente vende e compra para transportar.

Foi em 1954 que os produtores de géis natural que vendiam para gasodutos
interestaduais se passaram a classificar como “empresas de gés natural” e sujeitas a
supervisdo regulatdria. Isto significou que essas transagdes seriam reguladas da mesma
forma que o gés natural vendido por gasodutos interestaduais a empresas de distribuicao
local. Assim, para a regulacdo dos precos dos produtores, foi aplicada a tradicional
regulacdo pelo custo do servigo, sendo o célculo feito com base no custo da prestacao
do servico e ndao no valor de mercado do servico. Devido ao calculo ser feito desta
forma, e tal como j& fora mencionado no Capitulo 2, esta regulagdo pode trazer
problemas. Assim, de 1954 a 1960, tentou estabelecer-se os precos dos produtores de

forma individual, definindo as taxas com base no custo de cada produtor de servigo.
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Contudo este método tornou-se invidvel pois havia ja um grande numero de
produtores’.

Devido ao problema criado, o regulador decidiu, em 1960, criar taxas com base
em areas geograficas. Para tal os EUA foram divididos em cinco regides produtoras
distintas. Aqui comegou a ser aplicada uma regulacdo price cap (que estabelecia pregos
maximos) com o objetivo de determinar uma taxa justa e razoavel a ser aplicada a todas
as vendas de gas natural a partir de uma determinada regido. Surgiram dificuldades com
a determinacdo destas taxas e em 1970 ainda sé tinham sido estabelecidas para apenas
duas das cinco zonas de producdo. Assim, foi 4 anos mais tarde, em 1974, que se adota
uma price cap nacional para a venda de gas natural em gasodutos interestaduais. O
preco estabelecido era superior ao dobro do prego médio praticado na década de 60,
apesar de ser significativamente inferior ao valor de mercado do géas natural. A fixacao
de pregos artificialmente abaixo do valor de mercado, estimulando a procura por parte
dos consumidores mas desencorajando a oferta, levou a uma escassez de gas natural e a
negacdo de acesso a novos consumidores residenciais.

Na década de 70, com a crise da OPEP no prego do petroleo, o gas natural
tornou-se um combustivel ainda mais procurado, sendo que a sua escassez se tornou
mais evidente ao serem reduzidas entregas ao setor industrial, visto que havia pouco
incentivo aos produtores de gas para explorar novas reservas, pois OS pregos
posteriormente aplicados ndo compensariam os custos. Esta situacdo levou a que
aumentassem as vendas nos mercados intraestaduais pois estavam relativamente livres
de regulacdo. Em 1975, quase metade das reservas estavam comprometidas com os
consumidores intraestaduais.

Em novembro de 1978, no auge da escassez de oferta de gas natural, o
Congresso aprovou a Lei de Politica de Gas Natural, como parte da ampla legislagao
conhecida como a Lei Nacional de Energia. Percebendo que os controles de precos que
tinham sido postos em pratica, com o objetivo de proteger os consumidores de abuso de
poder de mercado, acabaram por prejudicar o consumidor na forma de escassez de gas
natural, o governo federal procurou, através desta lei, rever a regulacdo federal sobre a
venda de gas natural que especificava uma desregulacao gradual do preco. Os objetivos

da Lei foram criar um Unico mercado nacional, reequilibrar a oferta e a procura,

" No ano de 1959 houve 1265 pedidos separados para aumentos de tarifas ou revisdes. A FPC s6 foi capaz
de agir em 240 casos.
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permitindo que as for¢as do mercado estabelecessem o preco dos produtores.

3.3.1.2 A Regulacgao atual

Atualmente, nos EUA, apenas ¢ diretamente regulado o transporte nos gasodutos
e as empresas de distribuicdo local de gés natural. Os produtores de gas natural e os
comerciantes ndo estdo diretamente regulados, o que ndo quer dizer que nao haja regras
para a sua conduta, sendo obrigados a operar dentro dos limites estabelecidos pela lei
(por exemplo os produtores precisam de obter a devida autorizacdo e licenciamento
antes de iniciar a perfuragdo). Contudo os pregos cobrados surgem em fungdo do
mercado competitivo, ndo sendo ja atividades reguladas.

Apesar de ndo tdo ativa como na década de 90, o inicio do século XXI ficou
marcado por uma significativa regulacdo de qualidade do gés natural, de normas de
conduta para os gasodutos interestaduais e controlo de troca de informacdo sobre
precos. A estrutura regulatdria americana difere da maioria dos paises, uma vez que ¢
realizada a nivel estadual e federal. Hoje as transacdes entre os diversos Estados dos
EUA sao reguladas pela Federal Energy Regulatory Commission (FERC), enquanto a
regulagdo estadual esta ao cargo das Public Utility Comissions (PUCs). A reestruturagao
da industria e o afastamento de uma regulagdo rigorosa permitiu maior eficiéncia e
desenvolvimento tecnolédgico.

A FERC estabelece, especificamente a atividade de transporte, um prego
maximo a ser cobrado pelas empresas de transporte interestadual (Freitas, 2004). Ja na
atividade de distribuicdo, ¢ normalmente adotado pelos diferentes Estados a regulacao
através da tradicional taxa de retorno (Davis e Muehlegger, 2009; Muthuraman et al.,
2008). As diferentes comissdes regulatdrias existentes diferem no célculo do valor do
investimento da empresa. Em todos os casos ¢ incluido o capital investido, como a rede
de distribui¢do propria, mas nao os custos variaveis, como despesas de trabalho e outros
custos operacionais variaveis (Davis e Muehlegger, 2009). As empresas podem praticar
precos em tarifas de duas partes, pre¢co ndo linear, desde que cumpram a condi¢do

referida anteriormente de lucro nulo.
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3.3.2 A Regulacio do gas natural na Unido Europeia

A industria de gas natural na Europa comegou a ser desenvolvida a partir da
década de setenta. Eram caracteristicas do setor a forte presenca de empresas estatais e a
organiza¢do em regime de oligop6lio da industria. De facto, para além da concentracao
das reservas em poucos paises, havia a presenca de oligopolio tanto na importagdo,
como na producdo de gas natural. Por outro lado, e de acordo com Krause e Pinto
(1998), a intervengdo estatal era maioritariamente fruto da preocupagdo com o
abastecimento proveniente de reservas da Unido Soviética.

O processo de liberalizagdo dos mercados de géas natural na Unido Europeia
iniciou-se nos anos 90, sendo que durante a década de 90 se intensificou na Europa a
reestruturacdo do setor, com énfase na introducao da concorréncia ¢ diminui¢do do
papel do Estado empresario. Freitas (2004) refere que a criagdo de um mercado Unico
para o gas natural, entre os paises membros da Unido Europeia, consistiu em trés fases.
A primeira, em 1991, teve como objetivo facilitar o transito de gds natural entre as
grandes redes de transporte de alta pressdo, para que as trocas de gas entre as grandes
redes fossem aumentadas. A segunda fase deu-se também no mesmo ano e teve como
objetivo assegurar a transparéncia dos pregos ao consumidor final industrial de gas e
eletricidade. Por fim, a tltima fase, em 1994, teve como objetivo assegurar o acesso nao
discriminatorio de qualquer empresa as atividades de exploracdo e extracdo de
hidrocarbonetos. Assim, até hoje, os cidaddos europeus tém beneficiado de uma maior
possibilidade de escolha e de maior concorréncia. Contudo, os reguladores europeus de
energia pensam que o desenvolvimento do processo real para um mercado concorrencial
ainda ndo estd completo (Cerovic et al., 2009).

O ano de 1998 ¢ o marco inaugural da regulacdo internacional europeia de gas
natural, considerando o Parlamento Europeu e o Conselho da Unido Europeia que o
estabelecimento de um mercado concorrencial de gas natural constituiria um importante
passo no sentido da criacdo do mercado interno de energia. Estabeleceram-se assim
regras comuns para o mercado do gas natural. A preocupagdo da Unido Europeia, com a
concretizacdo deste mercado interno, passou por permitir a adaptacdo flexivel e
ordenada da industria ao seu novo contexto, atendendo a diversidade de estruturas dos

mercados dos diversos paises. Assim, a Comissao da Unido Europeia visou respeitar os
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diferentes niveis de desenvolvimento e abertura do setor de gds em cada pais, de
maneira a garantir a seguranga do abastecimento, o respeito ao meio ambiente € as
obrigacOes caracteristicas dos servigos publicos presentes na industria do gas natural.

Cinco anos mais tarde, em 2003, foram implementadas medidas concretas,
nomeadamente para assegurar condi¢cdes de concorréncia equitativas e para reduzir os
riscos de ocorréncia de posicoes dominantes no mercado e de comportamentos
predatorios nos diversos Estados Membros. O objetivo foi o aclaramento da
liberalizagdo para a viabilizagdo de um mercado interno plenamente operacional. Foi
ainda destacada a importancia dos reguladores nacionais, bem como regras comuns para
o transporte, distribui¢do, fornecimento e armazenamento de gas natural, sendo que os
Estados-Membro devem informar a Comissdo acerca de todas as medidas adotadas para
o cumprimento das obrigacoes de servico publico, incluindo a protecio dos
consumidores € do meio ambiente e dos seus eventuais efeitos na concorréncia a nivel
nacional e internacional. Devem também assegurar a monitorizacdo das questOes
relacionadas com a seguranca do fornecimento. Os Estados-Membro devem garantir a
aplicacao de um sistema de acesso de terceiros as redes de transporte e distribuicdo e as
instalacdes de armazenamento de GNL baseado em tarifas publicadas aplicaveis a
todos.

Em relacdo a tarifagdo do géas natural na Unido Europeia, existe, entre os paises
membros, uma discrepancia nas tarifas praticadas e, at¢ mesmo dentro de um pais, uma
enorme diferenca entre as tarifas méximas e minimas. De facto, cada pais membro pode
determinar qual a forma de tarifacdo de gas que ird utilizar, sendo no entanto necessario
que a metodologia de célculo dessas tarifas seja aprovada e publicada pelo 6rgao
regulador nacional e ndo poderd haver discriminagdo entre os agentes que utilizam a

rede.

39



3.3.3 A Regulacio do gas natural no Reino Unido

O comeco do desenvolvimento da indistria de gas natural no Reino Unido
remonta ao inicio deste século, a partir da induastria de gas manufaturado. Atualmente o
Reino Unido ¢ um dos maiores mercados de gas natural da Europa Ocidental e também
um dos maiores do Mundo (Almeida, 2005). Segundo o autor, este facto decorre do
processo de reforma do setor elétrico britanico que implicou grandes investimentos nos
anos 90. Foi na década de 80 que a industria de gas natural britdnica entrou numa nova
fase da sua evolucdo ao serem adotadas reformas com o objetivo de introduzir
concorréncia na industria. Desde entdo tém-se verificado bastantes alteragdes nas regras
regulatorias e no funcionamento do mercado.

A nacionalizacdo da industria deu-se em 1949 e marcou o inicio do regime
regulatorio da industria de gas natural britanica. Esta lei criou 12 submercados de gés
operados pelos Area Boards, que funcionavam como empresas estatais monopolistas
nas suas areas geograficas. Aqui a regulacdo era realizada pelo Gas Council. Anos mais
tarde, em 1972, o Gas Act introduziu reformas importantes na regulagiao do setor. Como
principal alteragdo aponta-se a criacdo da British Gas. A British Gas surgiu em
substituicdo dos 12 Area Boards e do Gas Council criados em 1949. O objetivo desta
reforma tera sido eliminar uma possivel concorréncia dos Area Boards pelos melhores
contratos no fornecimento.

Fruto do ocorrido, a British Gas realizou elevados investimentos, pelo que se
assistiu a expansao da industria. Almeida (2005) acrescenta que esta expansdo se deveu
também a vantagem competitiva do gds natural, visto que os precos de géis natural
ficaram muito inferiores aos dos combustiveis concorrentes devido ao choque do
petroleo. O fim dos anos 70 e inicio dos anos 80 ficou também marcado por uma
expansao da rede de transporte e aproveitamento de economias de escala na industria.

O ano de 1982 marca o inicio do processo de liberalizagdo do setor. De facto foi
neste ano que, com o Oil and Gas Act, se introduziu o livre acesso as infraestruturas de
transporte de gas natural. Quatro anos mais tarde, em 1986, foi realizada uma nova
reforma na qual se privatizou a British Gas e se adotaram medidas de promogdo e
estimulacdo da concorréncia no mercado. Dentro das medidas tomadas para estimular a

concorréncia salientam-se a autorizacdo para os grandes consumidores contratarem o
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gas a novos fornecedores, um mais facil acesso a rede de transporte da British Gas por
parte de concorrentes e a criacdo do Office of Gas Regulation (Ofgas). Este 6rgdo tinha
como principal funcdo a regulacdo do setor, através do controlo das praticas da empresa
monopolista.

Apesar da privatizacdo da British Gas, esta continuava a ser monopolista, pois a
contratacdo de capacidade de transporte por terceiros ndo foi significativa e o poder de
mercado da empresa era suficientemente grande para fornecer gis aos consumidores
livres em condi¢des que inibiam a entrada de novas empresas. Consequéncia do
referido, em 1991 a Ofgas adota um conjunto rigido de medidas, visando diminuir o
poder de mercado da British Gas e reduzir as barreiras a entrada no mercado. As
reformas introduzidas conduziram ao resultado desejado e assistiu-se a uma importante
redu¢do do poder de mercado da British Gas. De facto, fruto de todas as medidas
impostas, o poder de mercado da British Gas e a sua participacdo no mercado livre viu-
se reduzida para 75% em 1992 e cerca de 15% no final de 1995 (Almeida, 2005). Ainda
em 1997 a empresa decide pela separagdo das suas atividades de transporte e
comercializagdo, tal como sugerido pelo 6rgdo regulador da concorréncia britdnica. O
segmento do transporte era regulado pelo custo do servico.

Como resultado do processo de abertura do mercado no Reino Unido, os precos
de gas natural reduziram-se sensivelmente, o que influenciou também os mercados de
gas dos paises da Europa Continental. Também fruto do processo de abertura do
mercado, registou-se um grande niimero de empresas entrantes, existindo atualmente,
para além da British Gas, mais de 70 fornecedores de gas (Almeida, 2005).

Atualmente o setor ¢ regulado pela price cap, assim como na maioria dos paises
europeus (Kema, 2010). O estudo da Kema refere ainda que a regulagdo de géas natural
no Reino Unido pode ser considerada a melhor pratica na Europa, no que diz respeito a

regulacdo da confiabilidade e qualidade comercial.
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3.3.4 A Regulaciio do gas natural em Portugal

Em Portugal, foi em 1993 que se estabeleceram as bases para a concessao das
atividades de importacdo, transporte e distribui¢do de gas natural, tendo sido impostas
condi¢des as atividades, com vista a protecdo dos respetivos clientes. As condig¢des
impostas foram fruto do reconhecimento de que as concessionarias desempenham um
papel economico em regime de monopdlio. Contudo, foi apenas em 2002 que se
alargaram as competéncias da Entidade Reguladora dos Servigos Energéticos - ERSE
ao setor do gas natural. De facto, devido a evolucdo legislativa comunitaria e as
decisdes politicas nacionais, foi decidido que o setor do gas natural teria de passar a ser
regulado por uma entidade independente.

A primeira fase da constru¢do do mercado interno de géas natural em Portugal
remonta a década de 90; contudo foi em 2003 que foi decidido liberalizar parcialmente
o setor, bem como introduzir alteragdes na sua estrutura empresarial. Assim, a Transgés,
a semelhanca do que se passou nos outros paises da UE, passou a dedicar-se
exclusivamente ao transporte, pelo que a compra de gas natural a fornecedores ¢
realizada por outras entidades. Por outro lado, em relagdo a atividade das redes de
distribuicdo, também passou a ser separada das atividades de compra e venda de gas
natural das vérias empresas regionais, concessiondrias ou licenciadas. Assim, coexistem
atividades em regime livre e em monopolio, sendo que as atividades exercidas em
monopolio sdo, necessariamente, objeto de regulagdo por parte da ERSE.

As bases gerais da organizacdo e do funcionamento do Sistema Nacional de Gas
Natural s6 foram estabelecidas em 2006, tendo sido atribuido a8 ERSE a competéncia
para a elaboracdo, aprovagdo e aplicacdo do Regulamento Tarifario do setor. Este
regulamento deve incorporar os principios do sistema tarifario aplicaveis ao célculo e a
fixacdo de tarifas para cada ano gas (o ponto 3.3.4.1 mostra como se formam estas
tarifas). Também com a nova legislacdo, as distribuidoras de gas natural com mais de

100 mil clientes foram obrigadas a proceder a separacdo juridica entre as atividades de
distribuicdo e de comercializacdo de gas natural, enquanto para as restantes foi apenas
necessaria uma separacao contabilistica entre as duas atividades. Esta nova legislacao
obrigou a criacdo de comercializadores de ultimo recurso, que vendem gas natural a

uma tarifa regulada, e de comercializadores livres cujo preco de venda do gés natural é
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fixado numa loégica de mercado livre. Para ambas as atividades ¢ necessaria a

atribui¢do de uma licenga por parte do Governo portugués.

Com o objetivo de, para além de limitar o controlo dos monopolios, desenvolver

uma atividade regulatéria mais abrangente (visando a melhoria da concorréncia entre os

varios intervenientes e o acesso nao discriminatorio as infraestruturas e mercados postos

a sua disposicdo, com o objetivo da protecdo do consumidor), destacam-se como

principais competéncias da ERSE, em relacdo ao setor do gas natural, as indicadas na

Tabela 4.

Tabela 4. Principais competéncias da ERSE na regulacdo do setor de Gas

Natural

ERSE

Principais Competéncias

Regulacio do Mercado

* Preparar a liberalizacdo do setor do gas natural e fomentar a
concorréncia de modo a melhorar a eficiéncia das atividades
sujeitas a sua regulagéo;

* Assegurar a objetividade das regras de regulagdo e a
transparéncia das relagdes comerciais entre operadores e
entre estes e os consumidores;

* Contribuir para a progressiva adaptacdo do enquadramento
regulatério ao desenvolvimento do setor do gas natural no

sentido da realizagcdo do mercado interno da energia.

Supervisio do Mercado

* Proteger os direitos e interesses dos consumidores em
relagdo a pregos, servigos ¢ qualidade de servigo;

* Contribuir para a progressiva melhoria das condigdes
técnicas, econdmicas e ambientais no setor;

* (Garantir a existéncia de condi¢gdes que permitam satisfazer
de forma eficiente a procura de gés natural;

* Arbitrar e resolver os litigios que surjam no ambito do gas

natural, nos termos definidos na lei.
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* Coordenar com a Autoridade da Concorréncia;

* Promover a informacdo e o esclarecimento dos
consumidores de energia, em coordenagdo com as entidades
competentes;

Representacio do setor * Promover a investigagdo sobre o mercado do gas natural e
sua regulagdo e desenvolver iniciativas e protocolos de

associacdo ou de cooperagdo adequados, sem prejuizo da sua

independéncia.

Fonte: Elaboragdo Propria

Cada ano de regulacdo do setor de gas natural denomina-se ano gds, visto ndo
ser um ano de calenddrio, mas sim de julho do ano x a junho do ano x +/. Atualmente
estamos no quinto ano de regulacdo do gés natural (ano gas 2011-2012), uma vez que o
primeiro ano foi o ano géas 2007-2008. Os anos gas regulados até hoje, bem como as
atividades reguladas em cada um, apresentam-se na tabela seguinte. Veja-se que apenas
a partir do segundo ano gés comecaram a ser reguladas as atividades de distribui¢do,

comercializacdo de ultimo recurso de gés natural e compra e venda de géas natural.

Tabela S. Anos Gés regulados

Ano Gas Atividades Reguladas

* Rececgdo, Armazenamento e Regaseificagdo de Gas Natural Liquefeito (GNL);
* Armazenamento Subterraneo;

2007-2008 | Gestdo Técnica Global do Sistema;
* Transporte de gas natural.
Acrescenta as atividades reguladas as seguintes atividades:
* Distribuicao de Gas Natural,

2008-2009

* Comercializac¢do de ltimo recurso de gas natural,
* Compra e Venda de Gas Natural.

2009-2010 | Continuaram a ser reguladas as mesmas atividades.

Continuaram a ser reguladas as mesmas atividades.
20102011 Extin¢do das tarifas reguladas de Venda a Clientes Finais de gas natural dos
i comercializadores de ultimo recurso para os fornecimentos anuais superiores a

10.000 m°>.

2011-2012 | Continuaram a ser reguladas as mesmas atividades.

Fonte: Elaboragdo Propria
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3.3.4.1 A fixacao de Proveitos Permitidos e a defini¢cdo de Tarifas

Para regular infraestruturas de rede, os reguladores Europeus optam geralmente
por regulacdo pelo custo do servigo, pela taxa de retorno, ou regulagdo cap (price cap
ou revenue cap).

Em Portugal, na regulacdo do gés natural, sdo calculados proveitos permitidos as
operadoras, em fungdo dos seus custos e de estimagdes da procura. E portanto feita uma
regulacdo econdmica das atividades por custos aceites, com ajustamentos anuais. Para a
definicao dos proveitos permitidos as empresas sdo importantes fatores exdogenos, como
a evolugdo da procura e a inflagdo.

A seguinte equagdo permite observar a formula tradicional de céalculo dos

proveitos permitidos.

Proveitos = Taxa de remuneracio dos ativos (custo de capital)X ativo liquido

+ amortizagdes + custos de exploracao + ajustamentos

Veja-se que ¢ incluida uma remuneragao dos ativos fixos em exploragdo, sendo
usada a regulacdo pela taxa de retorno, que estabelece uma taxa para o retorno do
capital. Por outro lado, para incentivar a eficiéncia das empresas, bem como premiar as
empresas que conseguem ultrapassar as metas de eficiéncia impostas pelo regulador,
aplica-se o instrumento de regulagdo price cap aos custos de exploracao controldveis.

O periodo de regulacdo mantém-se por trés anos, sendo que para cada periodo de
regulacdo ¢ determinada a taxa de remuneragdo a aplicar ao ativo liquido que se
mantém inalterada. Os custos operacionais (com exce¢do das amortizagdes) sdo aceites
em base anual com ajustamentos a dois anos e os custos com capital sdo calculados para
cada um dos anos do periodo compreendido entre o primeiro ano de regulacdo e o
ultimo ano da concessdo, e sdo dados pela soma das amortizagdes com a remuneragao
do ativo liquido. Os investimentos adicionais vao sendo adicionados ao valor global do
ativo.

O perfil dos proveitos autorizados ¢ estabelecido para que os proveitos unitarios
se mantenham inalterados ao longo do tempo, de acordo com os valores previstos de

evolucdo da procura, ou seja, a evolucdo dos proveitos autorizados € igual a evolucao
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prevista da procura. Note-se que todos os anos o cdlculo do perfil dos proveitos
autorizados ¢ refeito para o periodo em andlise, tendo em conta as novas previsoes da
procura.

Em suma, os pressupostos utilizados para o calculo dos proveitos permitidos as

distintas atividades do setor de gas natural encontram-se na tabela seguinte.

Tabela 6. Pressupostos para o calculo dos Proveitos Permitidos

Pressupostos

Taxa de Inflacdo

Taxa de remunerago da base de ativos regulada

Taxa de juro para os ajustamentos

Taxa de juro para a margem de comercializacdo

Custo unitario da aquisi¢do de gas natural

Fonte: Elaboragdo Propria

E com base nos proveitos permitidos as empresas que sdo definidas as tarifas
relativas a cada atividade do setor. Assim, a cada atividade regulada estd associada a
uma tarifa regulada. O sistema ¢ aditivo pois a tarifa de venda a cada cliente final ¢é
composta pela soma das diversas tarifas imputaveis ao fornecimento desse cliente. Esta
tarifa de venda a clientes finais ¢ uma tarifa em duas partes, composta, portanto, por um
termo fixo e um termo varidvel (em fun¢do da quantidade).

O objetivo do sistema tarifario aditivo € evitar subsidiagdes cruzadas entre
grupos de clientes. A ERSE defende que a aditividade assegura, assim, a transparéncia e
justica do sistema tarifario. A transparéncia assenta em a tarifa paga por cada cliente ser
composta por parcelas diretamente e indiretamente imputdveis ao seu fornecimento,
enquanto a justica se verifica em as tarifas ndo serem discriminatérias, sendo utilizada a
mesma tarifa para a faturacdo aos varios clientes.

Atualmente, para fornecimentos anuais superiores a 10.000 m’ o regime de
precos ¢ livre, sendo os pregcos negociados entre os clientes e os comercializadores no
mercado. Para fornecimentos anuais inferiores ou iguais a 10.000 m’ os clientes podem

optar por escolher um fornecedor no mercado livre, negociando livremente os precos de
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gas natural, ou o fornecedor de ultimo recurso da sua area geografica, pagando as tarifas

reguladas de venda a clientes finais. Como ja foi explicado, esta tarifa de venda a

clientes finais ¢ uma tarifa aditiva, composta pela soma das diversas tarifas imputaveis

ao fornecimento desse cliente. A tarifa de venda final ¢ entdo composta pelas seguintes

tarifas definidas pela ERSE: tarifa de uso do terminal de receg¢do, armazenamento e

regaseificagdo de GNL; tarifa de uso do armazenamento subterrdneo; tarifa de uso

global do sistema; tarifa de uso da rede de transporte; tarifas de uso da rede de

distribuicdo e tarifas de comercializagao.

As figuras 3 e 4 sintetizam a composi¢do das varias tarifas e atividades que

compdem a tarifa de venda a clientes finais dos comercializadores de ltimo recurso e a

tarifa de venda a clientes (ndo regulada), respetivamente.

Figura 3. Decomposicdo da Tarifa de venda a clientes finais dos comercializadores de

L. . .. . . . 3
ultimo recurso (para fornecimentos anuais inferiores ou iguais a 10.000 m”)

Aprovisionamento
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Finais

Fonte: ERSE
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Figura 4. Decomposicao da Tarifa de venda a clientes (ndo regulada)

Aprovisionamento

Actividades
Custos de reguladas
M“b‘¢5‘_"“’g7 Transporte Distribuigdo

Custosdo || Custosdo Custosde  Custosde Custos de Actividades

Terminal || Armazena Transporte CoStdo Globall | . o icso reguladas

do GNL,__|| smento N vl | N7
5o \ J UJ U)J
u§ Cust
r Custos nergla ustos
8 = comerciais
[ g Nio Rﬁdoa do retalho
go
5o
Q

¥ VvV V VvV

8w
= Tarifade Uso| Tarifade | Tarifade Uso Pregos de
_E g "T,”,?,’ d.uz:? fa Rede de UsoGlobal | daRede de Comercializagio
o% e Transporte | doSistema | Distribuicdo | N0 regulados
Tarifa de Acesso as Redes i;';'."‘""‘:ch
| (regulada) ' custo

Tarifade Venda a Clientes (n3o regulada)

Fonte: ERSE



4. Os Proveitos Permitidos as Empresas Distribuidoras

4.1 Objetivo do estudo - Estardo os Proveitos Permitidos as Empresas

Distribuidoras de Gas Natural acima do Custo Marginal?

A analise feita neste capitulo diz respeito a atividade de distribui¢do de gas
natural. Esta atividade de distribuicdo ¢ claramente um monopo6lio natural, como ja
tivemos oportunidade de mostrar, com elevados custos fixos e baixos custos marginais
(Davis e Muehlegger, 2010). Em Portugal ¢ exercido por 11 empresas distribuidoras,
cada uma desenvolvendo a sua atividade na sua area de concessdo'. Parece, portanto,
estarmos perante um monopolio de carécter regional, uma vez que cada empresa serve
determinada regido.

Como todos os monopolistas, se ndo regulados, maximizam o seu lucro, fixando
pregos acima do custo marginal e provocando perdas de bem-estar. Ora apods
apresentados e discutidos os diferentes instrumentos de regulacdo (Capitulo 2), foi
esclarecido que, em relagdo a tarifacdo das empresas, o nivel 6timo que maximiza o
bem-estar social ¢ aquele em que as empresas praticam pregos ao nivel do seu custo
marginal. Note-se, no entanto, que ao fazé-lo ndo ¢ permitido as empresas cobrir 0s
custos fixos necessarios a realizacdo da sua atividade, custos esses que sdo bastante
elevados no setor do gés natural.

Se as empresas praticarem uma tarifa em duas partes, em que a parte fixa ¢é
representativa dos seus custos fixos e a parte varidvel correspondente ao custo adicional
de produzir uma unidade (custo marginal), entdo aqui ja seria possivel para as empresas
cobrir os custos e obter lucro econdomico nulo. Assim, fixando o prego por unidade
adicional ao nivel do custo marginal, consegue-se o ponto eficiente pretendido pela
regulacdo, eliminando a perda de bem-estar resultante da existéncia de um monopolio.

Em relagdo a atividade de distribuicao €, de facto, definida uma tarifa com dois
termos: um termo fixo e outro varidvel (em funcdo da quantidade). O objetivo deste
estudo serd verificar se os proveitos permitidos a estas empresas, € consequentemente o
preco que dai resulta, estdo fixados ao nivel do seu custo marginal. Para tal vamos

utilizar a ideia e modelo que se apresentam de seguida.

" Ver Tabela 1 (pagina 27) e Figura 2 (pagina 28).
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4.2 O Modelo

Neste capitulo analisa-se o preco resultante da atividade de gas natural em
Portugal. Para tal analisam-se os proveitos permitidos as empresas distribuidoras de gés
natural, com vista a verificar se ¢ utilizado o nivel do custo marginal das empresas na
definicdo desses proveitos. Para a realizacdo deste estudo vai verificar-se se 0 montante
dos proveitos permitidos as empresas permite cobrir os seus custos fixos e os seus
custos marginais (multiplicados pela quantidade de gés natural), ou se o montante que a
empresa pode recuperar ultrapassa este ideal. Se se concluir esta ultima hipotese,
procederemos ao calculo da perda de bem-estar que dai resulta.

O estudo baseia-se no artigo de Davis e Muehlegger (2010), publicado na revista
RAND Journal of Economics, sendo que os autores fazem uma andalise similar para o
mercado de distribui¢do de gés natural nos EUA para o periodo 1991-2007. No seu
estudo os autores consideram como custo marginal das empresas o preco a que as
empresas distribuidoras adquirem o gas natural vindo dos gasodutos, city-gate prices. A
principal conclusdo encontrada foi a de que o preco ndo se situa ao nivel do custo
marginal em nenhum Estado, destacando-se o facto de que a maior parte dos
rendimentos das empresas provém do pre¢o por unidade e ndo da taxa mensal fixa. A
ideia para a realizacdo deste estudo, que ¢ similar ao que vai ser aplicado nesta
dissertacdo para o caso portugués, sintetiza-se de seguida.

E praticada uma tarifa em duas partes, sendo que esta tarifa tem uma parte fixa e
uma parte variavel (em fun¢do da quantidade). Assim, uma regulacdo eficiente pretende
que o rendimento da empresa corresponda a uma parte fixa, que iguale os custos fixos
da empresa, repartidos pelos consumidores, e a uma parte variavel igual ao custo
marginal multiplicado pela quantidade consumida.

Se ao rendimento da empresa lhe subtrairmos o custo marginal multiplicado pela
quantidade total, obtemos o rendimento liquido desse custo marginal. Ora, se a este
rendimento j& retirdmos o montante relativo ao custo marginal, se o preco por unidade
adicional estiver ao nivel do custo marginal o rendimento liquido ndo deverd ser uma
funcao dependente da quantidade produzida. Assim, o rendimento liquido ndo serd uma

funcdo dependente da quantidade, sendo que apenas representard os custos fixos da
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empresa. Ao contrario, se o rendimento liquido for uma fun¢do da quantidade, significa
que o pre¢o ndo esta ao nivel do custo marginal.

Este raciocinio esta sintetizado nas equacdes seguintes.
Rendimento (R) = Parte Fixa (F) + Pre¢o*Q
R — (Custo Marginal)*Q = F + Preco*Q — (Custo Marginal)*Q

Se se verificar Prego = Custo Marginal, entdo:

R — (Custo Marginal)*Q =F mto M
Logo, R — (Custo Marginal)*Q =F

Pelo que o rendimento liquido (do custo marginal) ndo ¢ fung¢do da quantidade. Se o
preco for superior ao custo marginal, entdo ja sera.

Para o estudo, os autores realizam uma estima¢do de dados em painel para o
periodo considerado, obtendo uma regressao onde a variavel dependente ¢ o rendimento
liquido (dos custos marginais) mensal por consumidor (NR;) e a varavel independente a

quantidade de gés natural mensal consumida por consumidor (g;).
NRt: CZ0+ dlqt-i- et t e 1,2,..., 12

Na equac¢do anterior a interce¢do, @y, ¢ a média do valor pago em taxas fixas
mensais e o declive, a;, ¢ o valor médio por unidade acima do valor do custo marginal.
Com o objetivo anteriormente descrito de verificar se este rendimento liquido ¢ ou nao
funcao do nivel de consumo de gas natural, testa-se a hipotese nula de a; ser zero.

O objetivo deste capitulo ¢é, entdo, aplicar o desenvolvido pelos autores
salientados anteriormente a atividade de distribuicdo de gds natural em Portugal,
utilizando dados em painel. Vao fazer-se algumas altera¢des, uma vez que em Portugal

o setor de gas natural estd organizado de forma distinta do setor nos EUA (por exemplo,
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no nosso estudo, o valor dos proveitos permitidos” as empresas ird ocupar o lugar do
rendimento das empresas no modelo dos autores € o valor aproximado do custo
marginal das empresas a ser utilizado serd o custo incremental de energia das redes de
distribuicdo). A regulag¢do da atividade de distribui¢do apenas se iniciou em 2008, pelo
que a amostra ¢ definida para os 4 anos gas seguintes, para as 11 empresas
distribuidoras. A periodicidade dos dados ¢ anual, pois nao se obtiveram dados mensais.

Na nossa analise, optou-se por incluir também como varidvel independente o
numero de clientes das redes de distribuicdo. O objetivo ¢ que, de alguma forma, se
tenha em conta a dimensdo das diferentes empresas, uma vez que essa dimensdo,
condicionada pelo nimero de clientes, afeta a tarifa fixa associada aos custos fixos das
empresas. Assim, vai poder observar-se de que forma o nimero de clientes afecta a taxa
fixa paga por consumidor.

Para realizar o teste do preco das empresas distribuidoras (consequente da
fixagcdo dos proveitos permitidos), realiza-se uma estima¢do de dados em painel para as
11 empresas durante os 4 anos de regulagao (2008-2009 a 2011-2012), obtendo-se uma
regressao onde a varidvel dependente sdo os proveitos permitidos liquidos anuais (dos
custos marginais) por cliente (PPL,) e as variaveis independentes a quantidade anual de

gas natural consumida por cliente (g,) € o nimero anual de clientes (c;).

PPL, = ag+ a1q; + azc, + €t ¢t € 2008 — 2009, ...2011 — 2012

Na equagdo anterior, a interce¢do, y, ¢ a média do valor pago em taxas fixas
anuais (quando ndo se tem em conta o efeito do nimero de clientes nas redes), a;
representa o valor médio por unidade acima do valor do custo marginal e @, representa
a relagcdo entre o numero de clientes e os proveitos por cliente. Este a, multiplicado
pelo numero de clientes médio anual por rede de distribuicdo condiciona a taxa fixa,
pelo que se adiciona ou subtrai (conforme o sinal) ao valor de a,, de forma a obter o
verdadeiro valor médio pago por cliente em taxas fixas anuais. Com o objetivo
anteriormente descrito de verificar se estes proveitos liquidos sd3o ou nao funcdo do

nivel de consumo de gés natural, testa-se a hipdtese nula de a4 ser zero.

? Foi explicado no ponto 3.3.4.1 como é que a ERSE fixa os proveitos permitidos s empresas.
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4.3 Modelo de Dados em Painel

Um painel de uma dada varidvel economica X ¢ uma amostra (conjunto de
observagdes) na qual os 7 individuos (ou empresas, indistrias, regides, paises,...) sdo
observados ao longo de T periodos de tempo. Assim, os modelos em painel permitem
realizar uma anélise quantitativa das relagdes econdmicas, utilizando dados temporais
(time-series) e seccionais (cross-section), o chamado processo agrupado (pooling).
Logo, com dados em painel, pode-se explorar, em simultdneo, variagdes das variaveis
ao longo do tempo e entre diferentes individuos.

As principais vantagens da estimacdo de dados em painel sdo as seguintes

(Hsiao, 2003):

*  Permite obter uma maior quantidade de informagao.

* Aumenta os graus de liberdade nas estimagdes, tornando as inferéncias estatisticas
mais crediveis (testes t e F mais significativos).

= Reduz o efeito de multicolinearidade entre as varidveis, uma vez que os dados entre
os individuos apresentam estruturas diferentes.

= Os dados longitudinais permitem analisar um conjunto de importantes questoes
econdmicas que ndo poderiam ser analisadas usando modelos de dados transversais
ou séries temporais independentes.

= Os dados em painel sdao indicados para a correcdo da heterogeneidade existente
entre as entidades estudadas.

=  Aumenta a eficiéncia das estimativas economeétricas.

O modelo geral de dados em painel tem a seguinte forma:

Vi =Xuf +ci T uy t=12..,T

Onde i representa os diferentes individuos e ¢ o periodo de tempo que estd a ser
analisado. O parametro c¢; ¢ a interce¢do no eixo das ordenadas e corresponde a
componente ndo observada, heterogeneidade ndo observada, efeito individual ou efeito
especifico de cada individuo. Por tltimo, Sk € o coeficiente angular correspondente a -

¢sima variavel explicativa do modelo.

53



Quando para cada individuo i dispomos do mesmo nimero de dados temporais,
o painel chama-se balanceado (ou equilibrado). Ao contrario, se o numero de dados
temporais ndo ¢ o mesmo para todos os individuos, o painel chama-se nao-balanceado.

A questdo que tem que se colocar nestes modelos € se o pardmetro ¢; estd ou nao
correlacionado com as variaveis explicativas observaveis x;; parat = 1, 2, ... T. Se ¢; se
refere a um efeito aleatorio individual, entdo estd-se a assumir que ¢; ndo esta
correlacionado com x;, o que significa que Cov (X, ¢;) =0 parat =1, 2, ... T. Ao
contrario, se ¢; se refere a um efeito fixo, estd-se a assumir que ¢; esta correlacionado
com X;;, 0 que significa que Cov (X, ¢) # Oparat =1, 2, ... T.

Assim, € necessario especificar suposi¢des acerca do modelo geral para perceber
se se deve utilizar Efeitos Fixos ou Efeitos Aleatérios na sua estimac¢ao. Para decidir
qual o método a utilizar deve ter-se em conta os objetivos do estudo em causa e o

contexto dos dados.

4.3.1 Modelo de Efeitos Aleatorios, Modelo de Efeitos Fixos e o Teste de Hausman
(1978)

A principal diferenca entre os dois modelos em painel ¢ que os modelos com
efeitos fixos consideram que as diferencas dos individuos (paises, regides, setores, etc.)
se captam na parte constante, enquanto os modelos com efeitos aleatdrios consideram
que estas diferencas se captam no termo de erro.

Veja-se brevemente a descri¢do de cada modelo.

No modelo de efeitos aleatorios (RE) assume-se, entdo, que ¢; ndo estd
correlacionado com Xx;, o que significa que Cov (X, ¢;) =0.

As suposi¢des do modelo sdo as seguintes (Wooldridge, 2002):

E(u | x;, ¢;) =0, t=12 ..T
E(ci|x,) =E(c) =0
Onde o significado de x; ¢ idéntico a (X;;, X;2,... X;7).

Assim, o modelo é:

YVie = Xy T Vi t=12,..,T
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Onde vii=ci+uie E(vi | x;) =0, t=12 ..T
O modelo pode ser reescrito como se segue:

yi=X; f+ v, sendo v;=¢;jT + u;

Por outro lado, no modelo de efeitos fixos (FE) assume-se que c¢; estd
correlacionado com Xx;, o que significa que Cov (X, ¢;) # 0.

Novamente segundo Wooldridge (2002), as suposi¢des do modelo sdo as
seguintes:

E(u | x;, ¢;) =0, t=12 ..T
Onde o significado de x; ¢ idéntico a (X;;, X;2,... X;7).
Relembre-se a equacdo geral do modelo de dados em painel:
Vi=Xuf +c; tu; t=12,..,T

A ideia para estimar o valor do parametro S sob efeitos fixos ¢ transformar as
equacdes de forma a eliminar o efeito ndo observavel c;. Esta transformacdo ¢ obtida
pelo célculo da equagdo média anterior, sendo que se obtém:

Vi=xXpto tu
Agora subtrai-se esta ultima equag@o a colocada anteriormente, pelo que se

obtém:

Vit ';i = (X - );) B+ u - u;

E referido na literatura que, normalmente, os efeitos aleatorios sdo mais
apropriados a estudos onde se pretende inferir algo relativamente a uma populacdo a
partir de uma amostra aleatoria dessa mesma populagdo e que, por outro lado, os efeitos
fixos se utilizam se o objetivo for estudar o comportamento de uma unidade individual
em concreto.

E ainda defendido que, de uma forma geral, se o niimero de individuos ¢
pequeno, € preferivel usar o método de estimacdo com efeitos fixos e se 0 numero de
individuos ¢ grande, escolhidos de uma forma aleatéria, o método de estimag¢do com
efeitos aleatorios ¢ o mais indicado.

Para que a decisdo entre os dois modelos seja mais credivel, existe um teste, o

Teste de Hausman (1978), que permite detetar que efeitos deverdo ser usados (se efeitos
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fixos ou se efeitos aleatorios) numa estimagdo. Este teste compara as estimagdes com
FE e RE para verificar se existe ou ndo correlacdo entre ¢; € X;;, assumindo que 0s erros
idiossincraticos e as varidveis explicativas sdo nao correlacionados em todos os
periodos de tempo.

Dado o modelo, y;, = X;;f + ¢; + u;, a hipotese nula do teste é:
Ho: Cov (X1, ¢;) =0 (efeitos aleatorios)
E a hipdtese alternativa ¢:

Hi: Cov (xi, ¢;) # 0 (efeitos fixos)

Veja-se o seguinte:

= Sob H, o estimador de efeitos fixos € consistente mas ineficiente € o estimador de
efeitos aleatorios é consistente e eficiente;
= Sob H, o estimador de efeitos fixos mantém-se consistente € o estimador de efeitos

aleatorios torna-se inconsistente.

Sendo frg e fre 0s vetores dos estimadores do modelo com efeitos fixos e com
efeitos aleatorios, respetivamente, ¢ Var(frg) € Var(frg) a matriz de varidncias-
covariancias dos estimadores frr € fre, respetivamente, a estatistica utilizada para

testar estas hipdteses € a seguinte:

H = (Bpp—Brp) Var(Bre—Bre) " (Bre—BrE)

Assumindo uma distribuicio qui-quadratica, se H > y7, rejeita-se o0 modelo com
efeitos aleatorios. O modelo com efeitos fixos ¢, nesse caso, mais apropriado. Se, por
outro lado, ndo se rejeitar a hipotese nula, o modelo de efeitos fixos permanece
consistente mas o modelo de efeitos aleatorios consistente e eficiente. Aqui serd mais
apropriado o modelo de efeitos aleatérios, uma vez que ¢ eficiente (para além de

consistente).

56



4.4 Os Dados

Como foi apresentado no Capitulo 3, existem onze empresas distribuidoras de

Gas Natural em Portugal: Lisboagas, Portgas, Setgds, Lusitaniagas, Tagusgas,

Duriensegas, Beiragas, Medigas, Dianagas, Sonorgas e Paxgas.

Os dados necessarios ao estudo foram recolhidos através de documentos da

ERSE:

* Proveitos Permitidos por Empresa Distribuidora: Documentos da ERSE relativos
aos Proveitos Permitidos para cada Ano Gés das empresas reguladas do setor de
gas natural.

* Volume de Gas Natural distribuido por Empresa Distribuidora: Documentos da
ERSE relativos a Caracterizagdo da Procura de Gés Natural para os diferentes Anos
Gas.

*  Numero de Clientes por Empresa Distribuidora: Documentos da ERSE relativos a
Caracterizagao da Procura de Gas Natural para os diferentes Anos Gés.

* Custo Incremental de Energia das Redes de Distribui¢do: Obtidos através de
ponderacdo entre o custo incremental no vazio e fora do vazio, sendo estes valores
retirados dos Documentos da ERSE relativos a Determinagao da Estrutura Tarifaria
para os diferentes Anos Gés.

* Os precos por empresa distribuidora foram obtidos pela divisdo dos proveitos

permitidos pelo volume de géas natural distribuido.

A Tabela 7 apresenta uma estatistica descritiva da base de dados relativa a
amostra definida (11 empresas Distribuidoras para os Anos Gas 2008-2009, 2009-2010,
2010-2011 e 2011-2012). Todos os valores em Euros foram normalizados de forma a
refletir pregos de 2008. O custo incremental de energia das redes de distribuigdo tem um
papel importante na analise que se segue, pois ¢ um valor aproximado do custo
marginal das empresas distribuidoras. A ERSE nao calcula os custos marginais mas sim
os incrementais, pelo que se utiliza este valor por ser o mais proximo que temos do

custo marginal.
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Tabela 7. Sintese da Base de Dados

Varidvel 2008/2009 2009/2010 2010/2011 2011/2012

Proveitos Permitidos por

Cliente*
(Euros de 2008)
Média 322.31 297.75 297.61 273.67
Desvio Padrao 148.20 120.30 152.65 122.83
Maximo 657.89 522.99 619.28 525.42
Minimo 178.82 169.05 97.75 150.75

Quantidade de Gas Natural
consumida por Cliente (MWh)

Média 21.05 21.20 16.97 16.65
Desvio Padrao 16.20 17.41 13.30 13.70
Maximo 51.84 54.13 42.70 42.59
Minimo 6.42 3.77 3.76 3.53
Custo Incremental de Energia**
(Euros 2008/MWh)
Igual para as 11 Redes de 0.7483 0.8061 0.8431 0.8631
Distribuicao
Proveitos Liquidos por
Cliente***
(Euros de 2008)
Média 306.55 280.67 283.31 259.30
Desvio Padrao 147.64 114.50 145.99 117.32
Maximo 648.66 479.36 583.28 517.88
Minimo 168.55 156.52 93.03 146.20
Precos resultantes da
Distribuicio
(Euros de 2008/KWh)
Média 0.0224 0.0224 0.0249 0.0249
Desvio Padrao 0.0149 0.0152 0.0176 0.0176
Maximo 0.0533 0.0493 0.0624 0.0602
Minimo 0.0058 0.0057 0.0089 0.0082
Nimero de Clientes nas Redes de
Distribuicio
Média 98844.64 103022.73 106874.09 116837.55
Desvio Padrao 142228.76 147183.17 148063.83 160296.08
Maximo 469920 486893 484941 519454
Minimo 567 3186 4252 5096

*QOs proveitos permitidos sdo ajustados e dizem respeito aos proveitos permitidos as empresas de
distribuicdo constantes nos documentos da ERSE para cada ano géas (proveitos a recuperar pelo operador
de rede de distribuicdo k devido a atividade de distribuicdo de gas natural, ao custo do uso global do
sistema e ao custo do uso da rede de transporte).

**QO custo incremental de energia das redes de distribuicdo representa neste estudo o custo marginal das
empresas distribuidoras de gas natural. Os valores contidos na tabela sdo fruto de uma ponderacdo do
custo incremental de energia no vazio e fora do vazio para os diferentes niveis de pressdo. Esta
ponderagdo foi feita com base nas quantidades previstas para as Tarifas de Uso da Rede de Distribuigédo
para cada ano gas. Os valores relativos ao custo incremental e as quantidades em que se aplicam estdo em
anexo (Anexo 2 e 3).

**%* Para obter os valores dos proveitos liquidos por empresa, subtraiu-se aos proveitos totais o custo
incremental de energia multiplicado pelo volume de gas natural distribuido por empresa.
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4.5 Apresentacio e Discussao dos Resultados

Para o tratamento dos dados foi utilizado o programa Stata.

A Tabela 8 apresenta a matriz das correlagdes entre as varidveis. Veja-se que o
valor entre os proveitos totais e os proveitos liquidos ¢ bastante elevado, uma vez que o
custo marginal da atividade de distribuicdo ¢ reduzido. No entanto, isto em nada
condiciona a andlise que se segue, pois as duas varidveis ndo vao estar presentes
juntamente em nenhuma regressdo. De facto, os proveitos totais apenas serdo usados

para uma regressao prévia ao estudo, como se vera de seguida.

Tabela 8. Matriz das Correlagdes

Proveitos Totais Proveitos Liquidos Quantidade consumida Numero de
por Cliente por Cliente por Cliente Clientes
Proveitos Totais por
1
Cliente
Proveitos Liquidos por
) 0.9964 1
Cliente
Quantidade consumida
) 0.3990 0.3199 1
por cliente
Numero de Clientes -0.3078 -0.3348 0.1732 1

4.5.1 Estimacao Prévia

Primeiramente, antes de se fazer a andlise da fixa¢do dos precos ao nivel do
custo marginal, realizou-se uma regressdo sendo a variavel dependente os Proveitos
Totais anuais por cliente permitidos as empresas de distribui¢do. Resolvemos apresentar
primeiro esta prévia estimagdo, antes de apresentar a relativa aos proveitos liquidos do
custo marginal (sendo que a partir desta que poderemos concluir algo acerca da
regulacdo desta atividade), para garantir que os proveitos (antes de lhes retirar o custo
marginal) dependem da quantidade distribuida. Assim, a posterior andlise sera mais
credivel, pois caso os proveitos liquidos ndo dependam da quantidade poderemos tirar

uma conclusdo com maior seguranca.
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Apresentam-se agora na Tabela 9 os resultados desta primeira estimacdo, em
dados em painel, relativos a regressdo em que a varidvel dependente sdo os proveitos
totais por cliente e as independentes a quantidade de gas natural consumida por cliente e

o namero de clientes.

Tabela 9. Regressao dos Proveitos totais por cliente em funcdo da Quantidade

consumida por cliente e do Numero de clientes

Variavel Dependente: Proveitos Permitidos por Cliente
Periodos Incluidos: 4
Cross-sections incluidas: 11

Observagodes totais do Painel (Balanceado): 44

Quantidade ,
. Numero de
Constante consumida por .
. Clientes
Cliente

Modelo OLS Coeficiente 256.7913 4.172314 -0.000358
Desvio Padrao 29.37493 1.182283 0.0001217

t-Statistic 8.74 3.53 -2.94

p Value 0.000 0.001* 0.005
Modelo Efeitos  oeficiente 250.818 4.435532 -0.0003487

Aleatérios

Desvio Padrao 44.73909 1.721249 0.0001879

t-Statistic 5.61 2.58 -1.86

p Value 0.0000 0.010% 0.063
MOd;lF’ Efeitos  Coeficiente -27.50576 9.332927 0.0013942

1X0S

Desvio Padrido 229.6146 493111 0.0015557

t-Statistic 0.12 1.89 0.90

p Value 0.905 0.068** 0.377

*p Value < 0.01, pelo que a variavel ¢ significativa para um grau de significancia de 1%. Os Proveitos
totais (por cliente) dependem da quantidade (por cliente).
** p Value < 0.10, pelo que a variavel ¢ significativa para um grau de significancia de 10%. Os Proveitos
totais (por cliente) dependem da quantidade (por cliente).

Realizou-se o teste de Hausman para se poder escolher entre o uso de efeitos
aleatorios ou de efeitos fixos. A Tabela 10 apresenta os resultados do teste obtidos,

sendo que ndo se rejeita Ho. Em Hy o modelo de efeitos aleatérios € consistente e
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eficiente pelo que ¢ neste modelo que se apoia a conclusdo de que os proveitos totais
por cliente das empresas dependem de facto da quantidade consumida por cliente, para

um grau de significancia de 1%.

Tabela 10. Resultado do Teste de Hausman

Variavel Efeitos Fixos Efeitos Aleatorios Dif. p value
Quantidade por Cliente 9.332927 4.435532 4.897395
0.4663*
Numero de Clientes 0.0013942 -0.0003487 0.001743

* O P value ndo ¢ significativo, pelo que ndo se rejeita H,. Ao ndo se rejeitar H, ndo se rejeita o0 modelo
de Efeitos Aleatorios.

Verificou-se se estavam presentes problemas de correlagdo contemporanea’ ou
heteroscedasticidade®. Em relagdo ao primeiro, realizou-se o teste de Pasaran CD
(dependéncia ao nivel da cross-sectional) e ndo se concluiu estar presente ao ndo se
rejeitar Hy (resultados na Tabela 11). J4 em relagdo a existéncia de heteroscedasticidade,
utilizou-se o teste de Wald modificado para identificagdo de heteroscedasticidade em

grupo e concluiu-se pela sua existéncia, devido a rejei¢do de Hy (resultados na Tabela

12).

Tabela 11. Resultado do Teste de Pasaran CD

Hy: Os residuos nio sao correlacionados.

Efeitos Fixos Efeitos Aleatorios

Valor Pr. 0.959 0.425

3 Existe correlagdo contemporéinea quando existe correlagio entre os erros das diferentes equagdes para o
mesmo periodo de tempo (Duarte et al., s.d.). Este problema pode surgir devido a omissao de variaveis.

* Existe heteroscedasticidade entre as diferentes unidades observadas quando a varidncia do erro é
constante mas varia de uma equagdo para a outra (Duarte et al., s.d.).
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Tabela 12. Resultado do Teste de Wald modificado para identificacdo de

Heteroscedasticidade em grupo

Hy: Os residuos sdo homocedasticos.

Estatistica Qui-quadrado Prob > chi’
2509.47 0.000

Devido a presenca de heteroscedasticidade, estimaram-se os modelos robustos.
A utilizacdo de modelos robustos controla este problema e permite encontrar resultados

mais eficazes e robustos. Os resultados apresentam-se a seguir.

Tabela 13. Resultados dos Modelos Robustos

Variavel Dependente: Proveitos Permitidos por Cliente

Quantidade

Constante consumida por Numero de
. Clientes
Cliente
Modelo Robusto Coeficiente 250.818 4.435532 -0.0003487
com Efeitos
Aleatorios Desvio Padrido 43.8689 1.870847 0.0001497
t-Statistic 5.72 2.37 -2.33
p Value 0.0000 0.018* 0.020
Modelo Robusto Coeficiente 27.50576 9.332927 0.0013942
com Efeitos Fixos
Desvio Padrio 293.0854 8.954784 0.0012389
t-Statistic -0.09 1.04 1.13
p Value 0.927 0.322%* 0.287

*p Value < 0.05, pelo que a variavel ¢ significativa para um grau de significancia de 5%. Os Proveitos
totais (por cliente) dependem da quantidade (por cliente).

**A variavel ndo ¢é significativa. Os Proveitos totais (por cliente) ndo dependem da quantidade (por
cliente).

Baseando-nos nos resultados do modelo robusto (para corrigir o problema de
heteroscedasticidade) de efeitos aleatorios, ja que o teste de Hausman ndo rejeitou Ho,
esta primeira analise permitiu certificar que os proveitos por cliente dependem da
quantidade consumida por cliente, para um grau de significancia de 5% (dado p value =

0.018).
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4.5.2 Teste a fixacdo de Proveitos ao nivel do Custo Marginal

Estamos agora em condi¢des de passar a analise que verifica se os proveitos das
empresas distribuidoras estdo ou ndo ao nivel do custo marginal. Como se mostrou no
ponto 4.2, se os proveitos liquidos (do custo marginal multiplicado pela quantidade) por
cliente continuarem a depender da quantidade consumida por cliente, entdo rejeita-se a
hipotese de o preco estar ao nivel do custo marginal. Se, por outro lado, os proveitos
deixarem de depender da quantidade, ndo se pode concluir que o pre¢o ndo esteja, de

facto, ao nivel do custo marginal. A Tabela 14 apresenta estes resultados.

Tabela 14. Teste a fixacdo do Preco ao nivel do Custo Marginal

Variavel Dependente: Proveitos Liquidos por Cliente
Periodos Incluidos: 4
Cross-sections incluidas: 11

Observagodes totais do Painel (Balanceado): 44

Quantidade ,
. Numero de
Constante consumida por .
. Clientes
Cliente

Modelo OLS Coeficiente 256.6476 3.371814 -0.0003585
Desvio Padrio 29.34516 1.181085 0.0001216

t-Statistic 8.75 2.85 -2.95

p Value 0.0000 0.007* 0.005
Modelo Efeitos Coeficiente 250.2814 3.662558 -0.0003504

Aleatorios

Desvio Padrio 44.73841 1.720763 0.0001879

t-Statistic 5.59 2.13 -1.86

p Value 0.0000 0.033%* 0.062
MOdeFlf) Efeitos Coeficiente 2627754 8.667068 0.0013568

1X0S

Desvio Padrio 229.1111 4.920298 0.0015523

t-Statistic 011 1.76 0.87

p Value 0.909 0.088 %+ 0.389

*p Value < 0.01, pelo que a variavel ¢ significativa para um grau de significancia de 1%. Os Proveitos
liquidos (por cliente) dependem da quantidade (por cliente).

**p Value < 0.05, pelo que a variavel ¢ significativa para um grau de significancia de 5%. Os Proveitos
liquidos (por cliente) dependem da quantidade (por cliente).

*** p Value < 0.10, pelo que a variavel ¢ significativa para um grau de significdncia de 10%. Os
Proveitos liquidos (por cliente) dependem da quantidade (por cliente).
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Realizou-se novamente o teste de Hausman para se poder escolher entre o uso
de efeitos aleatorios ou de efeitos fixos. A Tabela 15 apresenta os resultados do teste
obtidos, sendo que ndo se rejeita novamente Hy. Em Hy 0 modelo de efeitos aleatorios ¢
consistente e eficiente pelo que ¢ neste modelo que se apoia a conclusdo de que os
proveitos liquidos das empresas, por cliente, continuam a depender da quantidade

consumida por cliente, para um grau de 5% de significancia (dado p value = 0.033).

Tabela 15. Resultado do Teste de Hausman

Variavel Efeitos Fixos Efeitos Aleatorios Dif. p value
Quantidade por Cliente 8.667068 3.662558 5.00451
0.4659*
Numero de Clientes 0.0013568 -0.0003504 0.0017073

* O P value ndo ¢ significativo, pelo que ndo se rejeita H,. Ao ndo se rejeitar H, ndo se rejeita o0 modelo
de Efeitos Aleatorios.

Verificou-se novamente se estavam presentes problemas de correlacao
contemporanea ou heteroscedasticidade. Em relacdo ao primeiro, realizou-se o teste de
Pasaran CD (independéncia ao nivel da cross-sectional) e ndo se concluiu estar
presente, ao nao se rejeitar Hy (resultados na Tabela 16). J4 em relacdo a existéncia de
heteroscedasticidade, utilizou-se o teste de Wald modificado para identificacdo de
heteroscedasticidade em grupo e concluiu-se mais uma vez pela sua existéncia, ao

rejeitar Hy (resultados na Tabela 17).

Tabela 16. Resultado do Teste de Pasaran CD

Hy: Os residuos nao sdo correlacionados.

Efeitos Fixos Efeitos Aleatorios

Valor Pr. 0.997 0.446

64



Tabela 17. Resultado do Teste de Wald modificado para identificacdo de

Heteroscedasticidade em grupo

Hy: Os residuos sdo homocedasticos.

Estatistica Qui-quadrado Prob > chi’
2406.84 0.000

Devido a presenca de heteroscedasticidade, estimaram-se os modelos robustos.
Como ja foi referido, a utilizagdo de modelos robustos controla este problema,

permitindo assim encontrar resultados mais eficazes e robustos.

Tabela 18. Modelos Robustos para o teste do Custo Marginal

Variavel Dependente: Proveitos Liquidos por Cliente

Quantidade por Numero de
Constante Cliente Clientes
Modelo Robusto Coeficiente 250.2814 3.662558 -0.0003504
com Efeitos
Aleatorios Desvio Padrio 43.79134 1.865623 0.0001507
t-Statistic 5.72 1.96 -2.32
p Value 0.0000 0.050* 0.020
Modelo Robusto Coeficiente 2627754 8.667068 0.0013568
com Efeitos Fixos
Desvio Padrao 292.6135 8.937717 0.0012363
t-Statistic -0.09 0.97 1.10
p Value 0.930 0.355%* 0.298

*p Value < 0.05, pelo que a variavel ¢ significativa para um grau de significancia de 5%. Os Proveitos
liquidos (por cliente) dependem da quantidade (por cliente).

**A variavel ndo € significativa. Os Proveitos liquidos (por cliente) ndo dependem da quantidade (por
cliente).
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Baseando-nos nos resultados do modelo robusto de efeitos aleatdrios, ja que o
teste de Hausman nao rejeitou Hy, o modelo robusto continua a indicar que a variavel
quantidade consumida por cliente ¢ estatisticamente significativa para um grau de 5%
de significancia (dado p value = 0.05). Daqui pode concluir-se que se rejeita a hipdtese
nula de o preco da atividade de distribuicdo de gés natural estar ao nivel do custo
marginal, para um grau de significancia de 5%. De facto, para este grau de
significancia, os proveitos permitidos continuam a depender da quantidade quando lhes
¢ retirado o montante relativo ao custo marginal. Parece entdo que os proveitos
permitidos liquidos ndo cobrem apenas os custos fixos das empresas, sendo ainda uma
receita em funcdo da quantidade de gés natural.

Devido ao resultado obtido, ¢ razodvel admitir uma perda de bem-estar social,
uma vez que 0s proveitos permitidos as empresas, € consequentemente o prego
resultante da sua atividade, ndo estdo fixado no nivel 6timo. O que se pretende fazer de

seguida ¢ entdo mensurar esta perda de bem-estar.

4.6 Analise da Perda de Bem-Estar Social

Anteriormente concluiu-se que se rejeita a hipotese nula dos proveitos
permitidos as empresas distribuidoras estarem ao nivel do custo marginal, para um grau
de significAncia de 5%. Nestas circunstancias, ¢ provavel que encontremos perda de
bem-estar, pelo que se procede de seguida ao seu calculo.

O calculo da perda de bem-estar social (Deadweight Loss ou DWL) ¢ relevante,
uma vez que permite mensurar a perda monetaria de uma determinada sociedade devido
ao exercicio do poder de mercado de uma empresa ou de uma induastria. A perda de
bem-estar € representada pela diferenga entre a redu¢do no excedente do consumidor e o
aumento no excedente do produtor, perante a diferenga entre dois niveis de precos. A
medida da perda de bem-estar foi primeiramente desenvolvida por Harberger (1954). A
questdo fundamental para que haja, de facto, uma perda de bem-estar social ¢ a

existéncia de poder de mercado por parte das empresas.
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4.6.1 Caso de Monopolio

Estdo presentes 11 empresas na atividade de distribuicdo de gas natural no nosso
pais; no entanto, elas ndo parecem interagir entre si, pois a cada uma estd determinada
uma area geografica de concessio (como ja se viu anteriormente’). Por este facto,
parece correto afirmar a existéncia de monopdlios regionais na atividade de
distribuicdo. Assim, o célculo da perda de bem-estar vai ser feito, considerando a
existéncia de um monopodlio e ndo de um oligopolio (pois as empresas nio sio
concorrentes).

Para se mensurar a perda de bem-estar, sera previamente necessario o calculo do
valor da elasticidade prego-procura relativa a atividade de distribuicdo. O valor da
elasticidade vai-nos permitir perceber qual a variagdo da quantidade de gas natural
distribuida, provocada pela diferenca encontrada entre o preco médio verificado por
unidade adicional e o custo marginal.

Para o célculo da elasticidade fez-se uma regressdao de dados em painel, onde a
variavel dependente ¢ o logaritmo da quantidade anual de gas natural consumida por
cliente e a independente o logaritmo dos precos, resultantes dos proveitos permitidos as
11 empresas distribuidoras (para o periodo em analise). Os valores dos precos para cada
empresa foram calculados através da divisdo dos proveitos permitidos a cada empresa
pela quantidade de géas natural distribuida por cada uma. O valor do consumo por
cliente encontrou-se pela divisdo da quantidade distribuida de gés natural pelo nimero
de clientes em cada rede de distribuicao.

Com esta fungdo do tipo log-log o coeficiente dos pregos € interpretado como
sendo a elasticidade. Esperamos encontrar um coeficiente com sinal (-) para que,
verdadeiramente, represente a elasticidade, sendo que maiores pregos conduzem a
menores consumos. A Tabela 19 apresenta o valor estimado da elasticidade®, tendo-se
usado efeitos fixos devido ao resultado do teste de Hausman (apresentado na Tabela

20).

> Ver Figura 2 (pagina 28) relativa a 4rea de concessdo das empresas distribuidoras.

® Utilizou-se 0 modelo robusto de efeitos fixos, uma vez que o teste de Hausman rejeita a hipotese nula,
pelo que se deve utilizar o modelo de efeitos fixos. Para além disto, Davis e Muehlegger (2010) também
utilizam efeitos fixos.
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Tabela 19. Elasticidade da Procura

Elasticidade

Log (preco) -0.3064818
p Value 0.055
R 0.784

Tabela 20. Resultado do Teste de Hausman

Variavel Efeitos Fixos Efeitos Aleatorios Dif. p value

Log (Prego) -0.3064818 -0.6645431 0.3580613 0.0029*

* p value < 0.01, pelo que se rejeita H,. Deve usar-se o modelo de Efeitos Fixos.

O sinal negativo (-) da elasticidade vai de encontro ao esperado. Encontramos
uma elasticidade de, aproximadamente, -0.306. Pode dizer-se que a procura de gés
natural as empresas distribuidoras ¢ ineléstica.

Encontrado o valor da elasticidade, vamos agora proceder ao calculo da perda de
bem-estar decorrente de se ter recusado a hipotese dos proveitos estarem fixados ao
nivel tedrico ideal. Para tal, ¢ necessario conhecer alguns valores. O pre¢o médio por
unidade adicional distribuida, verificado ao longo do periodo analisado, ¢ obtido pela
soma do valor de a; (coeficiente da quantidade consumida por cliente) da regressdo que
testou o nivel de precos e do custo marginal. De facto, o valor de a; representava o
preco médio por unidade acima do valor do custo marginal. Logo, se a este valor
somarmos o custo marginal médio ao longo dos 4 anos (célculo na Tabela 21) obtemos
o preco médio por unidade adicional verificado ao longo do periodo em andlise.

Sabemos qual foi a quantidade média de gas natural distribuida no pais ao longo do
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periodo para este prego e, através do valor da elasticidade, conseguimos aferir qual seria

esta quantidade se o preco por unidade adicional estivesse ao nivel do custo marginal.

Tabela 21. Valor médio anual do Custo Marginal

Ano Gas Média

2008-2009 2009-2010 2010-2011 2011-2012

Custo Marginal (Euros 0.7483 0.8061 0.8431 0.8631 0.81515
2008/MWh)

A Tabela 22 apresenta, entdo, o calculo da perda de bem-estar social verificada,
em média, anualmente (valores normalizados para Euros de 2008). Note-se que ao
calcular a perda de bem-estar, assumimos que o numero de consumidores se mantém
inalterado’. Como ¢é possivel observar, conclui-se por uma perda de bem-estar média
anual de aproximadamente 66 milhdes de Euros. Este valor corresponde a 7.6% dos

proveitos anuais permitidos a toda a cadeia de gés natural (resultado na Tabela 23).

Tabela 22. Célculo da Perda de Bem-Estar Social média anual (Euros de 2008)

Variavel Valor
Preco médio por unidade adicional 4.477708* Euros/MWh
Custo Marginal médio 0.81515 Euros/MWh
Valor Absoluto da Elasticidade () 0.3064818
Quantidade de gas natural distribuido com precgo por 26195000 MWh

unidade = 4.477708

Quantidade de gas natural distribuido com prego por 62344100 MWh
unidade = 0.81515

DWL = (AP * AQ) /2 66199087.7 Euros

* Obtido através de (3.662558 + 0.81515).

" Davis e Muehlegger (2010), também o fazem, para que se encontre a verdadeira perda de bem-estar.
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Tabela 23. Importancia da Perda no contexto global do setor

Ano Gas Média

2008-2009 2009-2010 2010-2011 2011-2012

Proveitos de todo o 1038092755 1017885250 738795390.1 694185266.6  872239665.5
setor (Euros 2008)
DWL =
66199087.7 7.6%
Euros

4.6.2 Caso de Oligopdlio

Anteriormente calculou-se a perda de bem-estar social admitindo um
monopolio, uma vez que as empresas distribuidoras ndo interagem entre si. Agora, neste
ponto, pretende-se refazer esse célculo assumindo um oligopolio. O objetivo € encontrar
o valor da perda de bem-estar se se verificasse um mercado oligopolista, para que se
possa comparar com o resultado obtido anteriormente. Para o calculo, vao ser usados os
mesmos valores de pre¢o médio verificado, custo marginal médio e elasticidade, ja
apresentados no calculo anterior.

Antes de se apresentar o calculo da perda de bem-estar, e estando nos agora a
admitir um oligopdlio, apresentamos na tabela seguinte uma medida do poder de
mercado das empresas ( s; / |g4]), sendo que s; representa a quota de mercado da
empresa i € €4 o valor da elasticidade. Para obter os valores das quotas de mercado de
cada empresa dividiu-se o volume de géis natural distribuido por cada rede de
distribuicdo pelo total distribuido para cada ano géas e posteriormente calculou-se uma
média dos 4 anos gés em andlise.

Note-se que em relagdo ao valor da elasticidade, sabemos que quanto mais
elastica for a procura, menor o poder de mercado das empresas. Ao contrario, quanto
menos eldstica for a procura, maior € esse poder.

A tabela seguinte ¢, entdo, composta pela quota média anual de cada empresa,
bem como por uma medida do seu poder de mercado. Verifica-se poder de mercado por

parte de algumas empresas, nomeadamente da Lusitaniagas, Portgés e Lisboagas.
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Tabela 24. Poder de Mercado por Empresa Distribuidora

Medida do Poder

Empresa Distribuidora Quota Média Anual = Meszzcado
()

Lusitaniagas 0.321109314 1.047726501
Portgas 0.257988071 0.841772343
Lisboagas 0.250088187 0.81599633
Setgas 0.075774065 0.247238224
Tagusgas 0.049249889 0.16069423
Beiragas 0.027228696 0.088842724
Duriensegas 0.007845082 0.025597204
Sonorgas 0.004532321 0.014788214
Medigas 0.003230948 0.010542048
Dianagas 0.002438314 0.007955814
Paxgas 0.000515112 0.001680726

De seguida apresenta-se o calculo da perda de bem-estar, caso se verifique a
existéncia de um oligopdlio na distribuicdo de géas natural. Foi Daskin (1991) que
apresentou uma formula para a perda de bem-estar em oligopolio, tendo depois
Fergunson e Fergunson (1994) desenvolvido uma outra versdo da mesma formula
(Schmidt e Lima, 2006). As expressdoes de Daskin (1991) e Fergunson e Fergunson
(1994) apresentam-se, respetivamente, de seguida, sendo que 1 representa o valor
absoluto da elasticidade preco da procura, m o lucro e R a receita total.

Expressio de Daskin: DWL = % m?nR™!

DWL = X (A?p)an

Expressao de Fergunson e Fergunson: >
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Vamos usar a formula de Fergunson e Fergunson (1994) para calcular a perda de
bem-estar em oligopdlio. Nao vamos calcular a perda por empresa, mas sim no
conjunto, uma vez que apenas temos o valor do pre¢o médio por unidade adicional
verificado no periodo em andlise € ndo o preco por empresa. Assim, para o calculo da
perda de bem-estar social vao, novamente, usar-se os valores médios do periodo em
analise (os 4 anos gas). Vamos usar os valores de pregco médio verificado, custo
marginal médio e elasticidade utilizados no célculo da perda em monopélio, sendo que
aqui sera necessario também o valor médio dos proveitos das empresas (que

representam as receitas). O valor destes proveitos médios apresenta-se na Tabela 25.

Tabela 25. Valor médio anual dos Proveitos Permitidos as Empresas Distribuidoras

Ano Gas Média

2008-2009 2009-2010 2010-2011 2011-2012

Proveitos

Permitidos Totais*  255527701.2 272525337.1 303220147.6 308632197.2  284976345.8
(Euros 2008)

*Soma dos proveitos permitidos as 11 empresas.

A Tabela 26 apresenta o calculo da perda de bem-estar social anual média
(Euros de 2008), assumindo um oligopdlio, resultante do preco médio por unidade das
empresas distribuidoras de gas natural ndo estar ao nivel do seu custo marginal. Como ¢
possivel observar, conclui-se por uma perda de bem-estar média anual de
aproximadamente 29 milhdes de Euros. Este valor corresponde a 3,3% dos proveitos

anuais permitidos a toda a cadeia de gas natural (resultado na Tabela 27).
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Tabela 26. Célculo da Perda de Bem-Estar Social média anual (Euros de 2008)

Variavel Valor
Preco médio por unidade adicional 4.477708* Euros/MWh
Custo Marginal médio 0.81515 Euros/MWh

Ap Pmg—Cmg

0.81795374
P Pmg
Valor Absoluto da Elasticidade (1) 0.3064818
Proveitos médios anuais das 11 empresas 284976345.8
1 /Ap\*
DWL = 3 (—> nR 29217361.3 Euros
p

* Obtido através de (3.662558 + 0.81515).

Tabela 27. Importancia da Perda no contexto global do setor

Ano Gas Média

2008-2009 2009-2010 2010-2011 2011-2012

Proveitos de todo o 1038092755 1017885250  738795390.1 694185266.6  872239665.5
setor (Euros 2008)
DWL =
29217361.3 3.3%
Euros

Esta andlise permitiu verificar que a perda de bem-estar ¢ bastante inferior no
caso de oligopolio. De facto, se assumirmos a existéncia de um oligopdlio, a perda ¢ de
aproximadamente 29 milhdes de Euros, enquanto no caso de monopoélio a perda
encontrada foi de aproximadamente 66 milhdes de Euros. Com oligopoélio, a perda
reduz-se em mais de metade, apesar de utilizarmos o mesmo valor relativo ao preco
verificado. Isto permite concluir que se, de alguma forma, o regulador conseguisse

introduzir alguma interacdo e concorréncia entre as empresas distribuidoras de gas
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natural, a perda de bem-estar seria menor. Mais, a redu¢do provavelmente seria ainda
maior do que a aqui demonstrada, pois se as empresas concorressem entre si, 0 preco
verificado deveria ser inferior ao atual. A ideia de tentar introduzir alguma concorréncia
entre as empresas distribuidoras parece assim um caminho a tomar. Sugerimos, por
exemplo, a tentativa de interagdo entre as empresas em areas geograficas limite da sua

concessao.
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5. Conclusao

Nesta dissertacdo salientou-se a importancia da regulacdo, tendo-se explicado a
sua necessidade, e focaram-se os varios instrumentos regulatorios, procurando fazer-se
uma comparacdo entre eles com base na literatura existente. Foram também
apresentadas as diversas teorias da regulag¢do, das quais de destaca a teoria da captura,
segundo a qual o regulador ¢ capturado pela propria indistria com vista a defender os
seus interesses. Sera que esta teoria se verifica na regulagdo do setor de gas natural em
Portugal? O objetivo deste estudo foi, precisamente, analisar a regulacdo do setor de gas
natural e destacar a sua importancia. O trabalho centrou-se na atividade de distribui¢ao,
desenvolvida em Portugal por onze redes distribuidoras. A ERSE fixa proveitos
permitidos as empresas com base nos seus custos, pelo que se pretendeu verificar se o
preco resultante desta atividade (consequéncia dos proveitos permitidos a estas
empresas) estd ao nivel do seu custo marginal.

Usando dados em painel, observaram-se os dados relativos as 11 empresas
distribuidoras para os 4 anos gas de regulacdo de distribuicdo de gas natural em
Portugal. Considerando o custo incremental de energia das redes de distribuigdo como
sendo um valor aproximado do custo marginal das empresas distribuidoras, pode
concluir-se que os proveitos ndo estdo fixados ao nivel do custo marginal, mas sim a um
nivel superior. Esta conclusdo tornou pertinente o calculo da perda de bem-estar social
fruto desta situagdo. Para tal, foi fundamental o calculo da elasticidade relativa ao preco
resultante da distribuicdo, que permite observar como o consumo de gas natural se
altera face a variacdes nos proveitos permitidos na cadeia de distribuicdo. Verificou-se
que a elasticidade relativa a atividade de distribuicdo ¢ baixa. Quando compardmos os
proveitos por unidade adicional com o custo marginal, e assumindo a existéncia de um
monopolio na atividade de distribui¢do, encontrou-se uma perda de bem-estar média
anual de 66 milhdes de Euros. Este valor corresponde a 7.6% dos proveitos totais
médios anuais permitidos a toda a cadeia de gas natural.

Foi possivel ainda verificar que, se assumissemos a existéncia de um oligopolio,
a perda de bem-estar social fruto do resultado encontrado seria bastante menor. Assim,
talvez fosse proveitoso se o regulador, de alguma forma, conseguisse introduzir

interacdo e concorréncia entre as empresas distribuidoras.
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A andlise feita neste estudo diz apenas respeito as empresas distribuidoras de gas
natural. Seria pertinente, no futuro, analisar-se as demais atividades do setor,
nomeadamente a atividade de transporte, para que se possa observar se também ai os
proveitos permitidos ndo estdo ao nivel do custo marginal, bem como encontrar a perda

de bem-estar que dai resultaria.
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Anexos

Anexo 1. Participag@o do setor de Gas Natural na Riqueza Nacional
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Fonte: INE, Empresas do Setor, em ERSE (2007a) 10° EUR VAS Gas Natural

Anexo 2. Custos Incrementais das Redes de Distribuicao (Euros/MWh)

(que irdo condicionar a estrutura das tarifas de Uso da Rede de Distribuicao)

2008-2009
URD MP URD BP > URD BP <
Vazio 0.0066 0.0375 0.0375
Fora do Vazio 0.2757 2.0159 3.3676
2009-2010
URD MP URD BP > URD BP <
Vazio 0.0067 0.0384 0.0384
Fora do Vazio 0.2824 2.0653 3.4501
2010-2011
URD MP URD BP > URD BP <
Vazio 0.0068 0.039 0.039
Fora do Vazio 0.2864 2.0942 3.4984
2011-2012
URD MP URD BP > URD BP <
Vazio 0.0068 0.039 0.039
Fora do Vazio 0.2864 2.0942 3.4984

Fonte: Valores contidos nos documentos da ERSE relativos a determinagdo da estrutura tarifaria para os

varios anos gas.
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2008-2009
Fora do Vazio Vazio
URD MP 25692058 1634942
URD MP curtas utilizagdes 0 0
URD BP > 4311752 266976
URD BP < 3114647 136457
2009-2010
Fora do Vazio Vazio
URD MP 26417170 1541860
URD MP curtas utilizagdes 58837 61374
URD BP > 4996632 216004
URD BP < 3357565 145208
2010-2011
Fora do Vazio Vazio
URD MP 21942209 1202263
URD MP curtas utilizagdes 80583 29386
URD BP > 3094329 134025
URD BP < 3870304 149301
2011-2012
Fora do Vazio Vazio
URD MP 24517373 1691501
URD MP curtas utilizagdes 0 0
URD BP > 4806277 309979
URD BP < 4361383 169704

Anexo 3. Quantidades (MWh) para o calculo das tarifas de Uso da Rede de Distribui¢ao

Fonte: Valores contidos nos documentos da ERSE relativos a caracterizagdo da procura de gas natural

para os varios anos gas
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