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Resumo

A industria de biocombustiveis passou, na Ultimead&, por um expressivo ciclo de desenvolvimentadiégico e
aumento da producao, fomentado pelo crescimentdedsnda mundial por alternativas aos combustiessefs. A
partir de 2009 e particularmente em 2011 fatoremoca elevacdo das cotacdes do aclcar no mercatadoional,
reducdo da produtividade dos canaviais e baixaiagdu dos mesmos, somadas ao forte crescimentotdal® veiculos
flex fuel, acabaram por reduzir fortemente a oferta de etambustivel no pais, com conseqiiente elevacapmeaes
do produto. Nesse contexto foi editada a Lei nd9@2011 que transfere a etapa de producéo dol gtarsa esfera de
competéncia regulatéria da ANP. O etanol, anteslaég sob uma 6tica essencialmente dos mercadiz®lagr passou a
ser considerado bem energético fundamental parais, B esta mudanca de paradigma implica uma skrie
conseqliéncias institucionais para a industria. j@tiob deste trabalho é apresentar e discutir adamgas regulatdrias
introduzidas pela ANP no mercado de etanol comizldbirasileiro, a partir da edicdo da MP 532/2(Qddsteriormente
convertida na Lei h12.490/2011. O estudo é particularmente relevsmteonsiderarmos o desafio que a edicdo da nova
norma representou para o 6rgdo regulador, o qualgee criar, em curto espaco de tempo, um arcabr@ggilatério que
Ihe permitisse desempenhar suas novas atribuigfigee as quais estdo a de garantir o abastecinumntetanol
combustivel em todo o territério nacional, bem camte autorizar e fiscalizar um universo signifieatde plantas de
etanol. O desafio torna-se ainda maior ao congioes que esta alteracdo legal se deu dentro dextordm que o
proprio abastecimento interno de etanol enfrerfteutilades e o drgao regulador busca contribuia papolitica fiscal do
governo federal, com reducdo de gastos e suspdosamncursos publicos.

Abstract

The world biofuels industry went through a sigrafit cycle of technological development and incrégzeduction
driven by rising global demand for economic viahliernatives to fossil fuels. In Brazil, this cyel@as led by the ethanol
industry. From 2009 to 2011, however, factors saglthe rising prices of sugar in the internationafket, the reduced
productivity of sugar cane fields and credit rastsathat led to reduced investments in new plémat combined with a
strong growth of brazilian flex fuel vehicles flee¢duced significantly the supply of ethanol ie ttountry, which led to
a rise in ethanol prices. In this context, Law 8D/2011 was published. It transfers the regulatompetence in ethanol
production and transportation to ANP. The fuel,ilutiten regulated essentially as an agriculturaldpict, was then
labeled as an essential energetic asset for thetrgourhis paradigm shift implies both regulatomydainstitutional
consequences. The main goal for this paper isdegmt and discuss the regulatory changes introdogdtde ANP in
Brazilian fuel ethanol market since the edition Rybvisional Measure 532/2011 (subsequently condeirtto Law
12.490/2011). It is particularly relevant given ttigallenge that the new regulations representeadféderal regulatory
body, that had to create a regulatory frameworkutbll its new responsibilities, among which are guarantee the
supply of ethanol fuel in the entire national tiemy and to regulate a significant universe of athlants. The challenge
becomes even greater when we consider that thegehamccurred within a context in which the reguleteeks to
contribute to the federal government’s fiscal pplieducing spending and suspending public procengsn
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1. Introducao

A industria de biocombustiveis passou, na Ultimaadé, por um expressivo ciclo de desenvolvimento
tecnolégico e aumento da producéo, fomentado pekritnento da demanda mundial por alternativacambustiveis
fosseis. No Brasil, entretanto, este processonfoiado ainda na década de 1970, com o Programamaao Alcool
(Proalcool) e introducdo da tecnologia de carrosidos a etanol (produzido a partir da cana-de-aglégesar do
significativo sucesso inicial, limitagbes técnicaem como perda de competitividade do etanol framje@eda do preco
do petréleo no mercado internacional e aumentacdag;des externas do aglcar na década de 80, atabavaziando
gradativamente o programa e reduzindo a ofertaodabastivel no mercado interno. Com o advento daotegiaflex
fuel, e a introducdo de carros com essa tecnologiatia ga 2003 no Brasil, vem sendo novamente obsensamento
significativo da participacdo do etanol combustheelmatriz de combustiveis brasileira.

Uma das principais alteracdes estruturais dec@seait desenvolvimento da tecnoloffjex fuel para motores de
ciclo Otto, foi 0 aumento da substitutibilidade rent etanol hidratado combustivel e a gasolina rasiB fator que
ampliou a correlacdo entre as variaveis de ambasessados. A estrutura de oferta e a légica deidmamento de
mercado dos dois combustiveis no Brasil, entretadto bastante distintas: enquanto o mercado deletafre grande
influéncia do comportamento do mercado internadideaactcar na definicdo de seus precos interrogudntidade a
ser produzida e colocada no mercado doméstico eindestimentos a serem realizados, a gasolina,tgrocomo
principal produtor uma sociedade de economia misttrolada pelo governo federal que detém mais 8% #a
capacidade de refino do pais (Petrobras), tem ai@dveis de mercado determinadas por seu aciomisfaritario,
resultando em uma politica de precos e de ofertsideravelmente descolada do mercado internacional.

Na (ltima década, o aumento da interdependénciee e dois mercados como conseqiiéncia tanto do
crescimento da frota de veiculibsx fuel quanto da mistura obrigatéria de percentual deoétnidro a gasolina vendida
ao consumidor final no pais, transferiu gradativiabmepara o mercado interno de gasolina maior pitepara
instabilidade de precos, além de tornar bem maigptaxo e suscetivel a erros qualquer calculo degite de demanda
e oferta da ambos os combustiveis ao longo do téfampe o consumidor tem agora a possibilidadeadsmomento de
abastecer escolher entre um combustivel ou outaosializacdo de precos nem sempre é observaddjor&nos
primeiros resultados deste movimento tenham sidoep&los em 2009, foi no primeiro quadrimestre @&l2que a
correlacdo entre os mercados e seus efeitos sotmpazidade do governo federal atuar de forma aigaprecos da
gasolina comum tornou-se evidente

As principais razdes da altera¢do no padrdo de ederpento nos precos da gasolina nos postos rederete
ocorrida no primeiro quadrimestre de 2011forama(ijorte elevagdo nos precos do etanol hidratadonseguente
migragdo por parte dos consumidores detentoreidelosflex fuel para a gasolina, particularmente no estado de Sé&o
Paulo, detentor da maior frota de veiculos do feaise os meses de fevereiro e marco de 2011jcoerife aumento de
40% na demanda de gasolina do estado de S&o Raqleg, provocou forte pressao sobre a oferta egopda gasolina
em todo o pais; e (ii) a substancial elevacdo desos do etanol combustivel anidro (que na épogarmésturado a
proporcao de 25% a toda gasolina vendida ao codsurfinal no pais), como resultado da subita pessidemanda
por gasolina frente a uma oferta que ndo podiagerentada no curto-prazo, como sera melhor discagdproxima
secao deste trabalho.

A alteragéo no padrdo de comportamento dos paggasolina verificada em 2011 tornou evidenteterpial
de geracao de instabilidade sobre os precos qatieipacdo crescente de veicullex, bem como a mistura obrigatdria
de etanol anidro na gasolina, sem maiores mecasisi@@ontrole pelo governo sobre a oferta destwupsgooderiam
ter. Foi esse contexto no qual foi editada a MPsteriormente convertida na Lei n°12.490/2011 gaesferiu a etapa
de producéo do etanol para a esfera de competfmigatoria da ANP, cuja andlise sera apresentadge rrabalho.
Entretanto, a melhor compreenséo das alteragéesanto regulatério do etanol no Brasil em decori@nla edigdo da
Lei 12.490 exige prévia analise das limitacBes letgrias anteriores a esta Lei, das alternativisaia disponiveis e da
magnitude da ampliacdo da interdependéncia dosash@sale gasolina e etanol e dos impactos de Gagaip mercado
de etanol nos precos praticados nos mercados tibuiisio e revenda da gasolina C.

Desta maneira, o presente artigo € composto desaeles, sendo a primeira esta breve introducgwédma
secao apresentard as estruturas de mercado dengaswhum e etanol combustivel no Brasil. Em seguéidterceira
secao tratard dos movimentos de precos que deligemoa alteracdo no marco legal do etanol comirlstiv quarta
sec¢do discutird o comportamento dos pregos deletas@us impactos sobre os mercados de distribeig&venda de
gasolina comum. A quinta secdo apresentara asiaiieas em tese disponiveis e as modificacdes mgiéadas pela
Lei n. 12.490/2011 (e pelas resolugfes dele daumsE Por fim, serdo apresentadas breves conslusde

! Neste periodo, o preco da gasolina nos postosidederes apresentou significativa elevagdo, semegtze pudesse ser explicada por qualquer
alteracéo nos precos cobrados internamente nadggp@ducio, que seguiam estaveis, mas sim dedatdacionados ao aumento do prego do etanol
combustivel. O aumento dos precos do etanol coivielsto mercado brasileiro, por sua vez foram cgidecia da restricdo da oferta interna do
produto, tanto por conta da elevagdo dos pregaaztcar no mercado internacional, que acabaranmgorir os produtores de etanol a direcionar
maior parcela de sua producgdo de cana-de-agU@paicar e ndo para o etanol, quanto pela redlogimvestimentos em ampliagdo e aumento da
produtividade dos canaviais nos anos anteriores.
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2. Os mercados de producéo, distribuicéo e revendate etanol combustivel e gasolina comum no
Brasil

Tradicionalmente, o setor de petréleo e derivadasileiro caracterizou-se pela forte presengaesfaréncia do
Estado, que detinha o monopdlio nas atividadesxgéoragdo, produgdo, importagdo, refino e trariepde petrdleo e
seus derivados e atuava diretamente nesses setoneeio da empresa estatal Petrobras. Os segnamttistribuicao e
revenda de combustiveis automotivos, apesar deser@wn monopdlio do Estado, também sofriam forterfieréncia
estatal por meio do controle de precos, margeraercializacdo e fretes. Como destaca Souza a &003), até os
anos 90, a conducéo estratégica da Petrobrasgaimente com relacdo as dimensdes precos de desivadlitica de
compras de bens e servicos e desenvolvimento tagino| era determinada num ambiente no qual ogiwdgesetoriais
estavam em consonancia com os objetivos macroe¢oo®nf conformacao da industria de petréleo nadi@m um
regime de monopolio estatal viabilizava esta caBeéte agdes.

A partir da década de 1990, entretanto, uma sérimubancas estruturais e legais comegou a sermmaptada,
a fim de reduzir a presenga do Estado nesse segnieeh como em diversos setores produtivos da etand
principal argumento para essa mudanca era de @everno havia falhado na gestéo eficiente de digesgtores da
economia e buscava-se, portanto, alterar a fornpaditicipacdo do Estado na vida econdmica da dadé Dentro
desse contexto, foi publicada, em 1994, a Lei 88B4que deu inicio a nova fase da politica briaailde defesa da
concorréncia (substituida, em 2001, pela Nova eeDdfesa da Concorréncia, a Lei 12.529/2011). Noapuncerne ao
setor de petréleo e gas natural especificamente, 9%, com a Emenda Constitucional n. 09/1995pfomovida uma
flexibilizacdo do monopdlio estatal, o que permitjue outras empresas, além da Petrobras, pudedsem ros
segmentos de exploracdo e producédo, importacdaop reftransporte de petrdleo no pais. O processefidemas da
inddstria, iniciado com a Emenda Constitucional, domplementado, em 1997, com a edicao da Lei #4/&to
normativo que estabeleceu os principios basicopgssaram a nortear as atividades das indUstripstddeo, derivados
e gas natural(ANP, 2002) e que instituiu a Agéncia NacionalRkiréleo, Gas Natural e Biocombustiveis (ANP), @om
atribuicéo de regular, contratar e fiscalizar asidetdes inerentes a industria de petréleo e setisatios, gas natural e
biocombustiveis no Brasil. Dentro desse novo amgaboaregulatorio, a liberalizacdo dos precos dos bemtiveis
automotivos, iniciada em 1996, com a Portaria MB%°de 29 de marco de 1996, foi finalizada em 8tHekzembro de
2001.

Na distribuicdo e revenda de combustiveis autorostia partir das modificacdes regulatérias implaadas, a
introducdo de pressBes competitivas poderia ocaleeduas formas: via importacdes e via producéaal Ide outros
agentes (seja em novas refinarias, centrais pdtricps ou formuladores de gasolina). E, em umreemi® precos e
importacOes liberalizados, dever-se-ia esperarapu@recos dos combustiveis automotivos derivadopedi®leo no
Brasil tendessem a acompanhar o comportamento vatokerno mercado internacional, dada a possibiliddee
arbitragem. Entretanto, ao se observar o comporttnaos pregos da gasolina no Brasil e no mercatiorn® desde
2001, verifica-se comportamentos bastante distimim® preco interno significativamente estavellpagos periodos de
tempo, a despeito das variacfes dos pre¢os externos

De modo geral, a razéo por trds deste comportanéeniee, embora o Estado brasileiro tenha flexdudl o
monopolio na industria de petroleo e derivadosirade de atuar diretamente por meio de tabelam#ogoprecos dos
derivados de petréleo, a Petrobras que seguiu semdmlada pelo Estado, que detém o controle adioa empresa, e
pode, portanto, determinar a empresa que pratiQumercado interno uma politica de precos consonzmte seus
interesses macroeconémicos de estabilidade de peedmixa inflacdb Ademais, a despeito de desde 1995 haver a
possibilidade legal de outras empresas atuarematinadades de refino de petréleo e importacdo dehestiveis, estes
segmentos seguiram bastante concentrados (domipatioPetrobras que em 2011 detinha 98% da caplacdtarefino
e da malha de dutos de transporte. Em termos deneotomercializado, a Petrobras respondeu entr@ 2@D11 por
mais de 95% das vendas de gasolina na etapa decAm¢refinarias). Assim, embora os precos dos asthieis ndo
fossem oficialmente controlados, a Petrobras detpdder de mercado para, a partir de sua poliggarecos de refino,
definir o nivel de precos da gasolina e demais csititeis automotivos de origem féssil no pais.

Nesse sentido cabe notar que a estrutura do medmgwoducédo de etanol combustivel é distinta daque
observada no mercado de gasolina. Em primeiro Jugartimero de agentes atuando nos dois mercadestante
diferente. No caso do mercado de producdo da gasdia, além da Petrobras, mais 3 agentes atuandefmo de
petréleo no pais. J& na producdo de etanol, exiateaimente mais de 300 usinas produtoras. Umandagiistingao

2 Em 20009, foi editada a Lei 11.909/09, que trafgeesicamente do segmento de gas natural no Brasil.

% Os precos da gasolina e do etanol tém peso satmstan principal indice de inflagéo utilizado naip (o indice Nacional de Precos ao Consumidor
ou INPC), tendo o controle sobre os pregos dos oetiveis no pais sido historicamente um instrumatiti@ado pelo governo brasileiro no controle
da taxa de inflagéo e de seus impactos sobre @mét@nNesse sentido cabe observar que apds dliliagéo dos precos dos combustiveis no Brasil foi
instituida a Contribuigdo de Intervencdo no DomBdondémico (CIDE), que tem entre seus objetivogirsde mecanismo amortecedor de eventuais
variagbes nos precos do combustivel no pais. Nevad anos, aumentos e reducdes nos precos decfmdia gasolina tém sido compensados
integralmente ou em parte por diminui¢cdes e aaréssida CIDE e, portanto, o impacto das variagdsspdecos praticados pelas refinarias sobre os
precos ao consumidor final tendia a ser inexistent@ouco expressivo (ver, por exemplo, o Decrét@.895/2010, que reduz a aliquota da CIDE
incidente para a gasolina e suas correntes até 8brd de 2010, ou o Decreto n° 6.446/2008, gdeza aliquota da CIDE incidente sobre a gasolina e
suas correntes; em ambas as ocasides o objetilayatir da medida foi compensar, para o consumedeonentos nos precos da gasolina na refinaria).
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importante refere-se ao nivel de concentracao deaue: enquanto no caso da gasolina uma Unica sey@eetrobras,
detém parcela superior a 95% do mercado de profingimtacéo, no caso do mercado de etanol a prodtig@&m mais
dispersa, com o CR4 do mercado sendo inferior a@b%ercado nacional de etanol.

A diferenca na estrutura do mercado de producdaldisscombustiveis tem implicacdes significativabre o
comportamento dos precos de etanol e gasolina noade doméstico. Enquanto no caso da gasolina \abser
tendéncia a estabilidade de precos por parte dwipal produtor do, no caso do etanol, a sazorddid#pica da
comercializacdo de produtos agricolas, como a darecUcar, faz com que, anualmente, os precosdel embustivel
apresentem maior tendo em vista o efeito combirdoperiodos de entressafra do plantio de carealear (que
naturalmente j& promove aumento sazonal de prezetadol), com a trajetdria crescente da demantizrifia e externa)
por etanol, em virtude do aumento da frota de Ve$cbicombustiveis, que vem introduzindo elemergopdessao
adicional sobre os precos do combustivel com fostencial para geragéo de instabilidade sobreagprda gasolina C
no pais.

O segmento de distribuicdo de combustiveis autmomfiquidos, tanto da gasolina comum quanto doogta
sdo menos concentrados que o segmento de refipetd#deo (embora seja ainda um mercado concentcaxio, CR4
nacional de 74% em 2011), podendo ser considenadosvelmente competitivos em nivel nacional eoregi A BR
Distribuidora, como indicam dados da Agéncia Naagioto Petrdleo, Gas Natural e Biocombustiveis (AR®12),
embora seja lider em ambos os mercados, ndo ppasgigipacdo de mercado suficiente para influendarforma
significativa o0 comportamento dos precos de coniist automotivos, ndo sendo capaz, desta formaod&olar
ajustes de precos no mercado apés a etapa de foodagasolina (a empresa detém 29,8% do volumled®tvendas de
gasolina automotiva em 2011, seguida da Ipirangm 20,10% e da Raizen, com 18,8%; ja no mercadetat®l
combustivel, a BR Distribuidora foi responséavel gtr7% do volume total distribuicdo em 2011, séguda Raizen,
com 18,5% e da Ipiranga, com 16,6%).

A segunda metade da década de 2000, entretansenpreu uma importante mudanca estrutural no merdad
combustiveis automotivos no Brasil: 0 surgimentoescimento expressivo da frota de veictlesfuel que fez com que
o mercado de etanol passasse a influenciar cadanaéz o mercado de gasolina automotiva, um movimedio
antecipado pelo governo que minou a capacidadeettalifas de manter a trajetéria dos precos de wuufr sem
controlar o mercado produtor do outro.

Outra distingdo importante entre os mercado deoktada gasolina refere-se a regulacdo de suaacddeialor.
Conforme ja mencionado, a gasolina tem desde 198guacéo de toda sua cadeia de producdo sob petémsia da
ANP. Ja a regulacdo da cadeia de valor do etamobugstivel, até a edicdo da Medida Proviséria n°, 88228 de abiril
de 2011, estava dividida entre o Ministério da &gjtura, Pecuéria e Abastecimento (MAPA), 6rgdo cmmpeténcia
legal para atuar até a etapa de producéo do etamdjustivel, e a ANP, que atuava a partir da edapdistribuicdo do
produto. Por tras dessa divisdo de competénciagaestentendimento de que por ser o etanol deridad@mna-de-agucar
(e, portanto, agricola), e por ndo ser este o (mioduto produzido em usinas de cana-de-acUcaNR o deveria ter
competéncia regulatdria para atuar sobre a etapaodeicdo da cadeia. Esta divisdo foi eliminada eopublicagdo da
Medida Provisoéria n° 532 /2011.

A mudanca no arcabouco regulatério do etanol cothlmissé foi de fato consolidada, entretanto, com a
conversdao da MP 532/2011 na Lei 12.490, em abr@l. Com a nova lei, a ANP iniciou um amplo psso de
edicdo e revisdo de uma série de normas, a firddguar o segmento de producédo de etanol aos nésssitivos
legais. Tal processo vem representando um grandafideao 6rgao regulador, dada a magnitude de sowas
atribuicbes , entre as quais estdo a de garaatiastecimento de etanol combustivel em todo ddeainacional, bem
como o de autorizar e fiscalizar um universo sigatfvo de plantas de etanol. O desafio torna-selaaimaior ao
considerarmos que esta alteracdo legal se dewbdimirontexto em que o proprio abastecimento iatdenetanol vinha
enfrentando sérias dificuldades e o 6rgdo reguladscava contribuir para a politica fiscal do goeefederal, com
reducéo de gastos e suspenséo dos concursos gulblico

3. Os precos de gasolina e etanol combustivel enl120

Historicamente os aumentos relevantes observadopregos de distribuigdo da gasolina comum em esca
competitivos podiam ser correlacionados a aumembssprecos da gasolina A nas refinarias, os geaisgeral, ndo
apresentavam a volatilidade observada no mercagonacional. J& os precos de etanol combustivesaptavam
consideravel variabilidade, a qual podia ser quasgmente, entretanto, atribuida a sazonalidaderodugdo de cana-
de-acUcar e/ou a eventuais impactos do comportandestprecos do agucar e do etanol no mercadmadienal..

Considerando a (até entdo) observada estabilidesl@récos dos produtores da gasolina A, a quardaéd se
traduzia em significativa estabilidade nos pregos @nsumidores finais, a forte elevacdo dos prdeogasolina C a
partir do segundo bimestre de 2011 foi inesperaa p sociedade. A observacdo da evolucdo do pnéciio de
producéo, distribuicdo e revenda da gasolina naaer brasileiro entre janeiro de 2010 e maio del 26dica que ao
longo de todo o ano de 2010, ndo obstante o coampertto internacional dos precos de petroleo eattove a elevacdo
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observada nos precos de etanol combustivel, aisslen 0i observada estabilidade dos precos médiogadolina. A
partir de meados de fevereiro de 2011, entretamoficou-se forte elevagdo no preco do combusthad etapas de
distribuicao e revenda, embora os precos nas etippoducao/importacdo ndo tenham sido alterados.

Entre fevereiro e abril de 2011, os precos médmsedenda no Brasil sofreram aumento de cerca ég 11
enquanto os precos médios de distribuicdo amplim&@em aproximadamente 9%. A partir de meadosateat2011,
os precos de revenda e distribuicdo de gasolinaicono pais entraram em trajetéria ascendente, landoapode ser
explicada pelo comportamento dos precos de prodig@@asolina A no Brasil (BARAN e ESTEVES, 2011).

Considerando que, além da gasolina A, os dois e&ielementos que influenciam a composicdo nos PIGE0
gasolina comum séo os tributos incidentes e o pdecetanol anidro, e que ndo houve variacdo naactilgutaria
incidente sobre a distribui¢cdo e revenda de gasctimum, nem qualquer subito movimento de impoesi¢fie pudesse
fazer com que o preco da gasolina A no mercadmioti®sse alterado, convém analisarmos o comportgnt®s precos
do etanol anidro combustivel (adicionado a gasdlime proporgao de 25% a fim de compor a gasolind€&mn como o
preco do etanol hidratado, principal substitut@dsolina C nos mercados de revenda de combusaiv@isotivos, a fim
de verifiicarmos os fatores que provocaram a sigatifia elevacao nos precos da gasolina C a partinehdos de marco
de 2011

Assim, a compreenséo dos fatores que levaram apartamento observado nos mercados de gasolina comum
no primeiro semestre de 2011 exige a andlise nénaapda evolucdo dos precos da gasolina comum asil Beste
periodo, mas também da magnitude da ampliacactel@épendéncia dos mercados de gasolina e etamolcbmo dos
impactos de variacbes do mercado de etanol noeppraticados nos mercados de distribuicdo e revédadjasolina C e
das condi¢des de producgéo e oferta de etanol e@micete demanda crescente.

4. O comportamento dos precos de etanol e seus inop@s sobre os mercados de distribuicdo e
revenda de gasolina comum

Podem ser identificados dois mecanismos princigéiavés dos quais a variagdo nos precos do etanol
combustivel impacta os pregos da gasolina comuaimaémte comercializada no Brasil. O primeiro é jmlgdade de
migracao imediata da demanda de ambos os comhastiveo conseqiiéncia da introducéo dos carros higstiveis
(flex fuel) na frota de veiculos leves em 2003. O segundon& @brigatério de etanol na gasolina comercializada n
pais.

O aumento da participacdo dos carros flex na fna@onal de carros de passeio representou uma gaidan
estrutural tanto no mercado de gasolina quanto ewado de etanol combustivel, ampliando a integéeleentre os
mercados dos dois combustiveis. Se, em 2003 ageht® do total dos carros produzidos no pais eiaantbustiveis,
este percentual atingiu cerca de 86% da producéiona em 2009 (ANFAVEA, 2010) e 84% do total deiculos
licenciados no primeiro quadrimestre de 2011(ANFAYE011).

Carros com tecnologiflex fuel podem funcionar com a mistura de gasolina e ethisshtado combustivel
(EHC) em qualquer propor¢do ou 100% de um ou odedforma que o etanol hidratado passou a sewvafie¢inte o
principal substituto da gasolina e a possibilidddesubstituicdo entre os dois combustiveis peltenttzes de carros
com esta tecnologia tornou-se uma opcao a seeadaliinstantaneamente no momento do abastecimenteiculo,
baseada nas preferéncias individuais de cada cihsuenna relacéo de precos entre os dois comieistiv

O significativo aumento da participacdo dos veigtikex fuel na frota nacional de veiculos de passeio vem desde
2003 aumentando de forma substancial a demandatgool hidratado no pais: se em 2003 o consumbdetatanol

4 Antes da anélise dos fatores explicativos do cotapmnto apresentado pelo preco da gasolina C meipa quadrimestre de 2011, convém fazer
alguns esclarecimentos. Em primeiro lugar, as teniaticas de volatilidade de precos associada@nalidade agricola sdo inerentes ao mercado de
etanol combustivel: sendo o produto é derivadoatha-tle-aglcar, seu prego € influenciado substarena pelos periodos de safra e entressafra nas
regides produtoras.. Adicionalmente as flutuac@esferta decorrentes da sazonalidade na produgéandede-aglcar, os precos de etanol séo também
afetados pelos precos dos produtos alternativesmbustivel do ponto de vista da oferta (o aglicaéleool destinado para outros fins).

Somada a sazonalidade na oferta (e consequentenenfrecos do produto), historicamente ndo séicsara uma resposta proporcional no lado da
demanda do produto, que durante alguns meses, cavgse de forma contraciclica (com a demanda siaméo em periodos de entressafra, ou seja,
de precos mais elevados), intensificando o movimelet alta j& esperado nos precos do produto dueaetgressafra. Até a entrada dos carros
bicombustiveisf(ex fuel) no mercado brasileiro, a Unica resposta posdivelonsumidores diante de elevacdes nos precasudal éidratado seria a
reducdo no uso de veiculos automotivos. Como @&ss@fra coincidia com os primeiros meses do antpduede férias escolares e aumento no
consumo de combustiveis automotivos, o consumidamtimha, pelo menos em parte,seus padrdes de dendendtanol motivado por habitos e
costumes, na medida em que n&do optava por outraadale transporte, mas acomodava a elevagéoeqsspio produto em seu orgamento.

Com o advento dos carros bicombustivliex fuel) a possibilidade de substituico entre a gas@ieso etanol hidratado combustivel pelos detentores
de carros com esta tecnologia tornou-se uma opgdizada na hora de abastecer o veiculo, baseagaefaréncias individuais de cada consumidor e
na relagéo de precos entre os dois combustiveisedida que aumentou a participacdo dos célensa frota nacional de carros de passeio, passou-se
a verificar uma maior relagéo entre os mercadogldsscombustiveis, ou seja, a variagdo de precarermercado passou a repercutir cada vez mais
diretamente e de forma mais imediata na demandaitrio.

5 Embora bons substitutos, o etanol hidratado pgssdér calorifico inferior ao da gasolina, de forqee s6 é economicamente vantajoso para o
consumidor abastecer com EHC quando o prego destesenta 70% ou menos do prego da gasolina, jé& diferencial entre o poder calorifico dos
dois combustiveis tem reflexo direto sobre a reldiale por quildmetro rodado dos dois combustiveis
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hidratado combustivel (EHC) foi de 3,7 milhdes deamue correspondeu a cerca de 20% do consumo sidinga
comum no mesmo ano, ja em 2010 o montante de EiHEumido no pais havia se ampliado para 16 mildées,ou

72% do consumo de gasolina naquele ano (EPE, 2&bihora em nivel nacional a gasolina siga sendanzipal
combustivel consumido para abastecimento de veiteles, no estado de S&o Paulo, detentor da fmat@rde veiculos

do pais, verifica-se que o consumo de EHC é supadale gasolina, que representou 7,4 milhdes dzemte a 8,3
milhdes de mde etanol hidratado. O segundo mecanismo peloguicdes nos precos do etanol podem impactar os
precos da gasolina vendida ao consumidor deriviatode que toda gasolina vendida ao consumidai fio Brasil
possui atualmente 20% de etanol anidro em sua cxigdmy percentual que ndo é fixo, podendo variaeel8 e 25%,
conforme disp8e o art. 4° da Lei 8.723/1993, cotacéo dada pela Lei 12.490/2011.

A possibilidade de substituicdo na demanda faz cpm os mercados de gasolina e etanol apresentem
interdependéncia nas etapas de distribuicdo e dayenos agentes que atuam nos mercados de prodeganol e
acUcar observam tal interdependéncia. Nesse sentidfator que influencia os precos de etanol fangdhidratado) séo
os precos daqueles produtos alternativos ao cofablstob a otica da oferta (notadamente o ag@icaetanol destinado
para fins ndo automotivos). Isto ocorre ndo apenaserem os produtos a mesma matéria-prima (a@devaglicar),mas
também por terem processos produtivos similaregro®diatores que explicam o comportamento dessEprsao as
decisdes dos produtores em relacdo ao volumemaduzido de etanol anidro, etanol hidratado,@tpara outros fins
e aclcar, dadas as condi¢des operacionais de oaldae produtiva e as variaveis climaticas.

A observacao da evolucdo dos precos semanais degdm de etanol hidratado combustivel e etanolranid
combustivel entre 2000 e 2011, indica que as \@emcle precos do EAC e do EHC seguiram trajetéelativamente
similares. No entanto, a partir do inicio de 204 uma alteragdo nesse padrdo de comportamento destolamento
da trajetoria dos precos do etanol anidro, em coagda com a do etanol hidratado: o preco médiaa#ugao do etanol
anidro atingiu R$ 2,726/1, na terceira semana dé, abque representou alta de 119% em relacdmeirfade 2011.
Nesse mesmo periodo, o incremento dos precos méalieanol hidratado foi de 30,65%, alcangcandolarvadximo de
R$ 1,632/l na terceira semana de marco de 2011e Nesmento tornou-se patente que o movimento degoprfoi
atipico e os incrementos, bastante diferenciaddsB®armente, o preco médio do etanol anidro supeem meados de
abril de 2011, os precos médios de distribuicagadmlina comum (um comportamento que nao haviaaidervado em
gualquer dos anos anteriores).

Um primeiro fator que levou a elevacdo dos preg®tdnol (anidro e hidratado) na etapa de prodiaae
escalada dos precos do aclcar no mercado intenadcgue reduziu significativamente a vantagem @ooca para o
direcionamento da producéo das usinas para o elédmaitado (os precos do aclicar observaram aungentoais de
200% na Gltima década, e de cerca de 43% ao long0@9, afetando as decisdes de plantio e destino dadmxagucar
em 2010, o que determinou mix agucar/etanol na safra 2010/2011Este movimento reduziu a oferta de etanol
combustivel no mercado, mas néo foi o (nico resp@ipelo inesperado comportamento dos pregossisiga comum
no mercado brasileiro. Somado a ele, as condiddeaticas observadas no inicio de 2011 contribuipana reforcar as
pressdes sobre os pre¢os de etanol.

Tradicionalmente, diante de aumentos dos precosetdaol em periodos de entressafra, ha incentivos
econdmicos para que os produtores de cana—de—agiteaipassem a safra, ou seja iniciassem a @li@itana antes
do periodo programado, a fim de aproveitar o alts precos. O impacto da antecipacao da safra egegrem anos
anteriores, geralmente ja comecava a ser sentitte emados de fevereiro e marco, quando 0s pregosviam
trajetorias de queda. Em 2011, fortes chuvas atingas principais regides produtoras do Centroivikbilizando este
mecanismo de antecipacado da producédo e contribter g ampliacdo do desequilibrio entre oferta eadielan de etanol
hidratado no palfs

A oferta de etanol anidro, assim, também sofrete$orestricdes no primeiro bimestre de 2011, tpotoconta
da entressafra e dificuldades de antecipagéo oa saianto por redugéo da parcela produzida pslaasie, confrontada
com o0 aumento maior que o esperado da demanda gEmlia automotivA o preco do produto aumentou
substancialmente, gerando, pela primeira vez x@dlsignificativos no preco da gasolina C em toalis.p

Um terceiro fator determinante para o comportametus precos de etanol anidro e, por conseguinte, da
gasolina C foi a resposta dos consumidores ao r@onde precos de etanol hidratado: a partir de osedd margo de
2011 a substituicdo da demanda de etanol hidrggadgasolina comum fez com que os precos do printeitham sua
trajetéria de aumento amenizada, enquanto os poegesanol anidro permaneceram crescentes (BARASEEVES,
2011).

Especialistas costumam afirmar que em veicfilssfuel, o uso do etanol deixa de valer a pena em relacéo
gasolina quando o preco do derivado da cana-deaagggresenta mais de 70% do preco da gasolinartk de meados

® Fundo Monetério Internacional, International FiciahStatistics (FMI/IFS)
" Segundo dados da CONAB a destinagdo de cana-defgmara a produgdo de etanol em 2010/2011 cally%¥, quando comparada a safra anterior,
ja para a producéo de acgucar, registrou aumenig88& em relacdo ao mesmo periodo.
8Acompanhamento da safra brasileira: cana-de-acucar, primeiro levantamento, maio/2011", disponivel
http://www.conab.gov.br/OlalaCMS/uploads/arquivds/5 27 11 53 13 boletim_cana_portugues - maio_4@llev..pdf
°Deve-se aqui ainda observar que a produgéo del efaideo tende a acompanhar a expectativa dos fagude etanol sobre a demanda por gasolina,
como esta foi maior que a esperada, o efeito dasmatfra da cana-de-aclcar sobre o preco do efisidod acabou por se intensificar.
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de fevereiro de 2011 a relacdo entre os preco®wknda do EHC e da gasolina C passou a ser maisafeel ao

consumo da gasolina C. A demanda por este comblstiilmentou a medida que mais consumidores vesfitaa

vantagem econdmica na substituicdo, movimento gueuguma resposta nos precos de etanol hidratadpyais, diante
de uma reducdo na demanda, a partir do inicio ded# 2011, passam a recuar. Este recuo, enteetéoitinferior

aquele observado nos anos anteriores, quando, ra jgehavia sido o periodo de safra de cana deaagfazendo com
gue a demanda mais elevada da gasolina comumsfastntada por periodo maior do que o habitualnudrgervado.

A evolucéo dos precos de revenda da gasolina Gimeipo semestre de 2011 foi, portanto, reflexedeassez
de oferta de etanol anidro combustivel durante doge de entressafra em um contexto de aumentdncmnida
participagdo dos carrdiex-fuel na frota nacional de veiculos. Essa situacédo doaveada pelo aumento das cotagGes
internacionais de agucar, o que incentivou a eagad do produto e, portanto, a maior produgao desa@m detrimento
do etanol, e pelas dificuldades encontradas lesites econdmicos para antecipar a moagem dadesangiicar no
segundo bimestre de 2011, o que intensificou aseszana oferta do produto em um momento de denzanegida.

5. Areacdo do governo brasileiro e 0 novo marco gelatorio do etanol no pais

Diante da forte elevagdo nos precos do etanol cetiveliem 2011 e seus impactos sobre o mercadastsing
automotiva, o governo adotou medidas emergengifim de evitar o risco de desabastecimento dekgatentar conter
a elevacao nos precos dos combustiveis. As prisaipedidas adotadas foram (i) a redugdo tempanérzercentual da
mistura obrigatéria de etanol anidro a gasolinee gassou de 25% para 20%; e (i) a permissédo (emeed) de
importacdo de etanol com especificacéo diferenciadaeja, o governo, por meio da ARMlexibilizou a especificacdo
do etanol combustivel a ser comercializado no pdis de facilitar sua importacdo para abastecima@ut mercado
interno. Estas medidas tiveram carater temporavisaam a conter o agravamento da situacéo atéaeo inicio da
safra de cana-de-acUcar, a oferta do produto geltasse normalizar. Nao obstante as medidas enc@ageadotadas,
tornou-se bastante evidente que medidas adicipoaiparte do governo seriam necessarias, casegisasinimizar 0s
efeitos de eventuais desequilibrios no mercadaalekecombustivel sobre o mercado de gasolinauhod, o que era
particularmente relevante dado o crescimento décmcao dos veiculoflex fuel na frota nacional de veiculos
automotivos.

Afirmam Sales e Teixeira (2011) que a base legastiucional que definiu o etanol como integrarggular da
matriz energética brasileira foi sendo estabeleqdadativamente, ao longo do desenvolvimento ficstédo seu uso
como combustivel no Brasil. O produto era, enttetdmasicamente encarado como subproduto agricola.

Periodicamente, conjuncdes de eventos faziam canagsazonalidade de precos, tipica da oferta dwleta
combustivel, fosse objeto de discussao por partciadade acerca de seus efeitos sobre o bendestaonsumidores.
Particularmente, era com frequiéncia debatida aeroéricia de limitacdo da variabilidade sazonalptegos praticados
ao consumidor.

Uma vez que o abastecimento do produto era tratadm questdo de interesse publico e a oferta possui
componente ciclico (podendo, ainda, ser afetadacpogques de demanda em outros mercados), pold&stsradas a
manutengdo de um patamar fixo de precos ou qudaetidéertada que desconsiderassem tais caractsigerariam
custos financeiros, custos de planejamento e cdst@smplementacéo da politica extremamente elevguissivelmente
superiores ao adicional de custo representado glelaa¢do de precos em periodos de entressafra anaipies
externos).Por outro lado, apesar das oscilacdemseaturais e previsiveis, tais variagdes de preposuns em produtos
agricolas, afetam o consumidor final, uma vez quegemo ndo possui renda sazonal e ndo pode armaztoques do
produto para consumo individual. Deste modo, eminosa periodos de safra o consumidor disponha ddufrgpara
consumo a precos baixos, durante a entressafrmerdn dos precos pode restringir sua utilizacagsarado reducdo de
seus bem-estar que justificaria a ado¢cédo de megatasreduzir tal variabilidade de precos.

Diante da exacerbacdo das perdas de bem-estantadfie pela sociedade, observada a partir da pévspde
impactos cada vez maiores de variaces de pregetsae nos mercados de gasolina automotiva, degpa@@o governo
federal com um rol de medidas capazes de confeliN@ capacidade para interferir na livre formac&optdecos do
etanol combustivel e em sua oferta no mercado malcgmm vistas a reduzir impactos negativos paaceéedade. Entre
as medidas que poderiam ser adotadas merecemuieamgeguintes:

i) Reducéo artificial do preco de atacado do etanoibestivel: poderiaesdar mediante redugédo do custo dos
produtores, especialmente por corte de tributosnediante promogé&o de tabelamento ou acordo do pie¢
venda do produtor. Em ambos o0s casos ndo existanisew capaz de assegurar que a reducdo obtida nos
precos dos produtores sera transmitida até os godstes, haja vista a existéncia de distribuid@rgsstos
revendedores entre produtores e consumidores. Adlemgrimeira das formas descrita podera impor ao
Estado perda de receita tributaria, enquanto queegunda forma apresentada, além de vedada pelo

% ver Resolugdo ANP n° 7/2011.
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ordenamento de protegdo a concorréncia, impori@ageao consumidor, que deixa de se aproveitar @geP
menores praticados durante o periodo de safra.

Controle das autorizacbes de importacdo e expartdedderivados de cana-de-acucar: tal metida por
objetivo a prevencdo do risco de desabastecimenggathol combustivel por meio da limitacdo da verata

o exterior de etanol e acUcar. Diante da perspedi diminuicdo da oferta de etanol combustivel, as
exportacdes de derivados de cana-de-acglcar podseiarestringidas de modo a direciona-la para dyméo

de etanol combustivel. Embora no curto prazo pedpssmover os objetivos almejados, a possibilidd&e
implementacdo pelo governo de um mecanismo quenjast liberdade dos produtores de buscarem os
mercados que maximizem a realizacdo dos lucros amercializagdo de sua producdo, tende a ser
internalizada em sua decisédo de produzir no perffjuinte, o que reduziria a atratividade do setor
sucroalcooleiro, acarretando provavel aumento negog do etanol no médio e longo prazos.

Criacao de incentivos a producgédo de carros tricatiNeis (ou deslocamento dos incentivos existegdesota
bicombustivel para a frota tricombustiveBt medida visa a criagdo de alternativas paraoasumidores de
combustiveis automotivos, reduzindo a dependérusacdnsumidores de etanol combustivel em relacim a
producdo, afetando diretamente a elasticidade-pdecdemanda do produto. A possibilidade de utifizac
pelos consumidores, em seus veiculos, de um tercembustivel constituiria limite natural para @eqo do
etanol. Deve-se considerar, sob o prisma da pmligticergética, contudo, as implicacbes da elevagdo d
demanda de gas natural frente as garantias da df@gproduto no pais, notadamente os efeitos dane#ip do
consumo de GNV n&o apenas sobre o preco desteéinerg, mas também sobre o preco da energia
termelétrica consumida no Pais.

Transferéncia para o rol de competéncias da AN&etlerminacdo do percentual de etanol anidro ndigaso
C: a definicao do percentual de etanol anidro na ges@ encontra-se sob responsabilidade do Ministéi
Agricultura o qual ndo tem a competéncia legal @esitlerar as implicagBes de suas decisbes paracadoe

de combustiveis, seu abastecimento e qualidadegesde seus produtos. A transferéncia viria agaf® rol

de instrumentos regulatérios de que dispde a Agémajue lhe permitem perseguir seus objetivosnides

em Lei, de forma ponderada e sopesada. Alternatimtana atribuicdo poderia ser transferida do MAwRra

o0 MME.

Criacdo e administracdo de estoques requladoretam@l combustiveltal medida assume que a variacédo
sazonal de precos atinge negativamente o consuntd{@ renda e demanda ndo apresentam semelhante
variacdo sazonal. Trata-se de instrumento tipiceaddrole de oscilacdes de precos agricolas, pesm
diversos paises e previsto na legislacéo brasite@rsmo anteriormente a MP 532/2011 (havia previkigss
tanto na Lei n® 8.176/1991qquanto na propria “leePatréleo”, em seu art. 2°, V, e art. 8°, Xlllipitamente,
consiste em adquirir etanol para formacgao de estqgus periodos de safra, quando 0s precos sdageseao
vendé-los nos periodos de entressafra, quandoegepraumentam, e 0s principais custos associadals a
medida sd@o os de criacdo e manutengdo da infraiw@strde armazenagem desses estoques. Inequivdeamen
tal mecanismo constitui-se como contraposicdo agiéiébrios de oferta/demanda pontuais, notadamease
entressafras, contribuindo para mitigar altas adqe vinculadas a escassez de produto, tipica riiedps
intermediarios de producédo agricola. Nao obstardie, se constitui mecanismo de facil implementagio s
assumida direta ou indiretamente pelo governo, isfa 0 montante de recursos financeiros demarsdpai@
sua formacéo e os procedimentos e custos necesa&im manutencado e fiscalizacdo.

Instrumentalizac&o para competéncia da ANP pataliimcdo da producdo de etanol combustatél 2011, a
producdo de etanol combustivel, apesar de atividadateresse publico, era a Unica atividade daiaagle
ndo estava sujeita a algum tipo de regulacdo aktém ndo havendo regras quanto a producdo deletan
combustivel, ndo havia que se falar em comprometongo empresario com o abastecimento do paispsend
tal distor¢éo freqlentemente apontada como um dosifais motivos pelo qual o governo néo dispudba
poderes para assegurar verdadeiramente a ofeetart® combustivel a pre¢cos competitivos.

A opcéo do governo, consolidada com a edigdo da1&R.490/2011 foi a de transferir a etapa de ygéd do
etanol para o rol de competéncia regulatéria da AR ja dispunha de série de instrumentos legars wstas ao
cumprimento de seus objetivos entre os quais senélaco da garantia de abastecimento interno debgstiveis. O
aumento da concentracao regulatéria para atuac@etoo sucroalcoleiro promovida pela edicdo dan°éR.490/2011
torna mais precisa a previsao de oferta e demamdaencado de etanol combustivel, e facilita a ingletacéo de acbes
no sentido da garantia do abastecimento uma vezqumite que sejam avaliados todos os aspectodvido® na
questéo e todos os efeitos de cada decisdo ndasapebre o mercado de etanol combustivel, mas sothoeo setor
energético nacional. Além disso, a Lei 12.490/204h, seu art. 8° também confere & ANP, como instntmse
regulatorios adicionais para garantia do abastetome combustiveis automotivos, a possibilidadexdgir dos agentes
regulados que mantenham estoques minimos e/oueapgas garantias e comprovacdo de capacidade ma@diraento
ao mercado de combustiveis e de biocombustiveis.
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Uma das modificagBes centrais implementadas pelm riploma legal foi a alteracdo da definicdo de
“biocombustiveis” constante do artigd, 6XXIV da Lei do Petrdleo, a qual passou a compoténbém o etanol
(anteriormente referia-se exclusivamente ao bietliebem como a inclusdo da conceituacao dos tefindsistria de
Biocombustiveis”, “Producdo de Biocombustivel” etdBol”, compreendido como biocombustivel liquidaidedo de
biomassa renovavel que tem como principal compenerilicool etilico. Embora simples, foi tal altérague permitiu
que todas as atividades relacionadas a producdooriagdo, exportacdo, armazenagem, estocagempdréss
transferéncia, distribuicdo, revenda e comercigéipade etanol passassem a ser competéncia da ANP.

A transferéncia para a esfera de competéncia tégialada ANP da regulacdo e fiscalizacdo da etipa
producéo do etanol representou uma forte mudangeosteira do governo brasileiro: o etanol, antesleslp sob uma
Otica essencialmente dos mercados agricolas, pass®r considerado bem energético fundamental @arais. A
mudanca de paradigma regulatério, no entanto, ampliuma série de conseqiiéncias institucionais parallstria,
exigindo da ANP a construgdo de um novo arcaboagalatério, a fim de desempenhar suas novas atéiesibem
como fiscalizar seu cumprimento pelo novo conjufeg@gentes até entéo fora de sua esfera de regulaca

Entre os maiores desafios da Agéncia decorrente®ditziio da Lei 12.490/2011 estd o de garantir o
abastecimento interno de etanol. Com esse propfisiaan editadas duas resolucfes (Resolucdo ANF6/2061 e
67/2011), que imp8em entre suas principais medidastabelecimento de critérios para aquisiciorado@io de estoque
de etanol anidro, além de manutencdo de estoquemite etanol anidro tanto por parte das distribgd quanto das
usinas compativel com volume de gasolina C comaaio.

De acordo com a Resolugdo n°67/2011, os distribegdde combustiveis terdo de optar por apenas otreas
duas modalidades de aquisicdo de etanol anidro wstfubl previstas no art. 2° da referida resolugioseja, (i) o
regime de contrato de fornecimento; ou (ii) regideecompra direta. Deve-se observar que a aquisied6AC e de
gasolina A por parte dos distribuidores de combestiautomotivos esta condicionada a seu ajustamanima destas
duas modalidades, nos termos estabelecidos ndug&sdc57/2011, pois caso contrario a aquisicdo maolyio ( em
quaisquer das duas modalidades) ndo serd homolqueldaANP. A ndo homologacdo, por sua vez, impicaa
suspenséo dos do fornecimento de gasolina A.

No caso da modalidade de contrato de fornecimeet&AIC, o art. 3° da Resolucdo 67/2011 dispde que o
volume total dos contratos de etanol anidro confbeistprotocolizados na ANP até o dia 1° de alwitdda ano deve ser
igual ou superior a 90% da comercializacdo de gasdl no ano anterior , considerando o percenteaméstura
obrigatéria vigente. A Resolucao, entretanto prgwé caso o distribuidor protocolize volume totahtcatado de EAC
inferior a 90%, mas superior a 70% do volume deaaercializacao de gasolina C no ano anterior, s@néedido prazo
até 1° de junho para protocolizar o (s) contrajasgsvolume adicional até completar percentual @k .9Em caso da ndo
protocolizagdo de volume contratado correspondemténimo de 70% até 1° de abril e pelo menos 9@ ate junho,
o distribuidor tera que adquirir EAC por meio umEnte do regime de compra direta.

No caso de o distribuidor de combustivel optar petpme de compra direta de EAC ele devera possugm
estoque final proprio o volume de EAC suficienteapeomercializacdo de gasolina C no més subseqimrde por sua
vez, deve ter como base o volume de gasolina Cromatizado pelo distribuidor no mesmo més do arteréor.

O objetivo da nova regulamentacéo da Agéncia fwitigmto, o de tentar garantir a oferta de EAC nccado de
forma a evitar riscos de escassez do produto endar estabilidade ao mercado de gasolina C. Tesgp@ntretanto
manter certa flexibilidade nas transacfes de rdercaclusive mantendo-se a possibilidade de agfiosde EAC via
transacdes spot sem necessidade de homologacamutecs pela ANP. Estas, entretanto se restringidvolumes
adicionais adquiridos pelos distribuidores apésasendimento as determinacdes estabelecidas nduB&s®7/2011.

Por fim, deve-se mencionar que os produtores theleaaidro também terdo que manter e comprovar B pdt
meio de envio de informagdes , volumes minimosstiegeies do produto, conforme estabelece o arti§jad Resolucao
67/2011. No caso, o produtor deve possuir no dide3faneiro do ano subseqiiente estoque prépricAdedémpativel
com volume de EAC comercializado com distribuideradmbustivel automotivo no ano anterior. Se aterts para o
fato de que o periodo da safra na regido centrdeylais € de maio a setembro, percebemos qusduRa@o esta de
fato impondo ao produtor a obrigacdo de mantemgpecovar ainda no periodo de entressafra estoquamosd de EAC
livre de contratacao. Entretanto, caso o prodwohd no ano corrente contratado com distribuidocaiebustivel via
contrato de fornecimento pelo menos 90% do voluomeccializado no ano anterior, entéo ele tera guedmo estoque
préprio em 31 de marco (ndo mais 31 de janeir@rdnsubseqiente 8% do volume comercializado o@aterior.

Note-se que para fiscalizar o cumprimento das exigé implementadas pelas resolucfes supramenei®nasl
produtores e comercializadores de etanol anidregmasa ser obrigados a disponibilizar as informacékdivas a sua
producdo pelo Demonstrativo de Producdo e Movingdatade Produtos (DPMP), nos termos da Resolucdo MNP
17/2004.

Adicionalmente, todas as normas relativas a awtgéiz de construgcdo e operagdo das usinas de &ieanol
revogadas, passando a ser aplicavel o regrameptemamento calcado no art. 68-A da Lei do Petrédequal
apresenta aos agentes produtores as mesmas eagygnaplicaveis a outros agentes atuantes do ségue producdo
de combustiveis. Neste sentido, destaca-se quedatta de elaboragdo deste artigo, a ANP ja haldggado em consulta
e audiéncia publica duas resolucdes dispondo sabreondicfes necessarias para obtencdo de audwrizmga
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construgdo e ampliagdo da capacidade das plantasodacéo de etanol, bem como para adequagéo thes y& em
operacat.

Em sintese, a nova Resolucdo busca assegurar qdestdisuidoras de combustivel automotivo realizem
contratos antecipados de etanol anidro e que asusénham estoques do produto, passando ser téhidgpara a
aquisicao de gasolina A a comprovacao, por parsedisribuidoras, de que detém contratos correspuad a um
volume de etanol anidro compativel com a comemzighio de gasolina C no ano anterior. Percebess@npo que o
foco, pelo menos nesse momento inicial, foi o deimmizar o risco de nova escassez na oferta intgenetanol anidro,
cuja alta no preco foi o principal fator respon$gwela significativa elevacdo nos precos da gaaolierificada no
primeiro semestre de 2011 no Brasil.

6. Conclusdes Preliminares

A observacao das novas resolucdes da Agénciagylartnente a Resolucdo ANP n° 67, indica que o,fpetm
menos nesse momento inicial, foi 0 de minimizaisoarde nova escassez na oferta interna de etaitlvbacuja alta no
preco foi o principal fator responséavel pela sigaiiva elevacéo nos precos da gasolina verificadprimeiro semestre
de 2011 no Brasil. Em fungdo do curto periodo depte desde sua edicdo e do tempo concedido pela pex®
adequacado dos agentes econdmicos as novas nomdas a&o € possivel realizar uma analise praticefidacia das
novas medidas regulatérias adotadas pela ANP ncachede etanol combustivel.

E importante notar que, de acordo com o novo migal, o papel da ANP continua sendo o de regular e
fiscalizar as atividades da cadeia de etanol, edediotervir (seja nos precos do produto seja rantilade produzida).
As duas principais resolucdes editadas pelo érggalador ddo énfase, sobretudo, ao controle darcaifizacado de
etanol anidro e gasolina A através da regulacaadosatos de fornecimento com o objetivo de foimeatformacéo de
estoques estratégicos. E interessante notar, apsémg atuacéo regulatoria esta dirigida ndo saghie da demanda mas
para a criacdo de incentivos para que seja ampmiagguranca do abastecimento durante a entressafra

O movimento dos precos de gasolina comum e etdrs@reado no primeiro semestre de 2011 néo se viegreti
2012. E provavel, entretanto, que tal comportamelett-se mais a auséncia dos demais fatores duericiaram os
precos de etanol em 2011 do que ao impacto do n@r@o regulatério para o setor, ja que os refledas medidas
regulatérias adotadas, bem como seus impactos salmeportamento nos precos de combustiveis nal Bearetanto,
ainda ndo puderam ser observados.
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