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Somos referência global em segurança
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Jornada

Cosan adquire 
Comgás (60,1%)

2012

Atraso no ciclo de 
revisão tarifária

2014

Reposicionamento 
estratégico:

Saturação de rede e 
Jornada do Cliente

2016

Cosan adquire 
participação da Shell 

(16,8%)

2017

Encerramento de disputas 
judiciais e novo contrato de 

suprimento de gás

2018

Conclusão da revisão tarifária

Redução de capital: R$ 1,5 Bi

Oferta pública de ações ON e PN

Cosan atinge 99% de participação

2019

R$ 6,3 bi em dividendos pagos desde a aquisição
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Resultados operacionais consistentes
Significativa expansão da rede e conexão de clientes num cenário macro/regulatório adverso

CAPEX
(R$ MM)

521
464 460

530

899

2015 2016 2017 2018 2019

4ª RTQ

VOLUME EX-TERMO
(MM m³)

337 381 403 433 440

4,287
4,119

4,291
4,543 4,512

2015 2016 2017 2018 2019

PIB (%) Outros Res./Com.

-3.5% -3.3%

1.3% 1.3% 1.1%

CLIENTES / REDE
(mil)

113
112

106
114

104

2015 2016 2017 2018 2019

14,258

15,307
15,912

16,747

17,877

2.009

Rede (km)

(Km)

Adições líquidas novos clientes

6



Resultados financeiros sólidos
Sucesso no reposicionamento estratégico refletido no aumento da rentabilidade

Margem bruta normalizada
(R$ MM)

1,207 1,187
1,376 1,499 1,648

658 803

901
984

1,193

1,865
1,990

2,277
2,483

2,841

2015 2016 2017 2018 2019

Res./Com. Ind. / Outros

Lucro líquido e dividendos/JCP
(R$ MM)

620 555
768

1,002
1,198

646

1,366
1,269

598

2,000

2015 2016 2017 2018 2019

Lucro líquido normalizado Dividendos + JCP

*Lucro líquido recorrente

*

EBITDA normalizado / OPEX
(R$ MM)

*EBITDA recorrente

1,378 1,465

1,737
1,938

2,217

481 492 501 516 559

2015 2016 2017 2018 2019

EBITDA normalizado OPEX

*

0.8x 0.7x
1.0x

0.7x
1.4x

Alavancagem
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Plano regulatório aprovado
Estabilidade regulatória abre caminho para novos investimentos e busca de maior eficiência

Comentários: Afinar as barras / Primeiro gráfico: Barra de CAPEX está pouco nítido (degradê se perde 

Termos nominais

CAPEX
(R$ MM)

1,962 1,232

4,433

2014-2018 2019-2024

>100%

Aprovado na 4ª 
RTQ montante de
R$ 4,4 bi (Abr18)

Capex Efetivo
Jun18-Dez19

Compreende ciclo regulatório  da 3ª RTQ (de junho de 2014 
a maio de 2018) e 4ª RTQ (de junho de 2018 a maio de 2024; 
Termos nominais

Clientes
(mil)

2,009

2,665

2019 2024

+33%

Informações (Clientes, Rede e Volume) em linha com o plano 
regulatório da 4ª RTQ (de junho de 2018 a maio de 2024) 
aprovado e publicado pela ARSESP em Maio de 2019

Rede
(Km)

17,877

22,220

2019 2024

+24%

Volume ex-termo
(MM m³)

4,512
4,909

2019 2024

+9%
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Destaques
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 Jornada de geração de valor desde a aquisição com distribuição 
de dividendos (R$ 6,3 bi) e redução de capital (R$ 1,5 bi)

 Investimentos de R$ 4,4 bi (2013-2019), com mais de 2 milhões 
de clientes conectados e 17 mil km de rede construídos

 Posicionamento estratégico comprovado; resultados 
operacionais e financeiros robustos e consistentes

 Conclusão dos ciclos de revisão tarifária e novo contrato de 
suprimento de gás abrindo caminho para novos investimentos
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Forte expansão do gás na matriz energética global
Conexão entre mercados gerando competitividade

Preços do gás vs participação na matrizParticipação do gás nas matrizes
(%)

Preços do GNL 
(US$/MMBtu)

0

2

4

6

8

10

12

14

16

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

EUA (Henry Hub) Europa (NBP) Asian Spot

241
359

2011 2019

Demanda do GNL no mundo 
(MMt)

+49%

24% 22%
18%

3%

31%

23% 25%

10%

EUA Europa América Latina Brasil

15% 13% 12%

0%

35%

18%

26%

8%

EUA Europa América Latina Brasil

1998 2018

0

2

4

6

8

10

12

14

16

5% 15% 25% 35% 45%

Gás Natural % consumo total de energia

Elétrica

Energética

(US$/MMBtu)

Fonte: International Energy Agency (IEA),  Ministério de Minas e Energia (MME), BP Statistical Review of World Energy 2019, IHS Markit



Produção líquida de gás natural (Mm³/d)

Supridores múltiplos e independentesSupridor único

Outros

22
28

34
40 44 48 48 48 46 50 51 55

60 64 66 67 68

82

93
103

108

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029

Produção líquida de gás no Brasil deve dobrar em 10 anos
A oferta será impulsionada por novos campos e supridores múltiplos

Fonte: Ministério de Minas e Energia (MME), IHS Markit (projeções assumem o mesmo nível de reinjeção atual)
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Saturação da infraestrutura de escoamento 
(Mm³/d)

37 37 42
49

57

67
71

2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

Gasodutos de transporte e distribuição
(mil km)

Acesso e Necessidade de investimentos

CAGR
2011 - 19

11%

5%

0%

Acesso e Oportunidade de investimentos

9 9 9 9 9 9 9 9 9 

13 13 14 15 16 16 17 18 19 

8 9 11 13 
14 15 16 17 18 

30 32 34 37 
39 41 43 44 46 

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Infraestrutura é fundamental para acessar oferta crescente
Garantia de acesso e novos investimentos em infraestrutura geram a competitividade do gás natural 

Fonte: Abegás, Empresa de Pesquisa Energética (EPE)

Transporte Outras distribuidoras ComgásProdução líquida pré-sal

Capacidade Rotas 1, 2 e 3: 44 Mm³/d



Nova regulação promove abertura e crescimento do mercado
Empresas privadas terão um novo papel no desenvolvimento e integração de gás e energia

14

Modernização do setor elétrico

 Redução dos limites de acesso ao mercado livre

 Maior transparência de preços

 Melhoria da sistemática dos leilões de energia

 Desenvolvimento de produtos financeiros

Novo Mercado de Gás

 Acesso à Infraestrutura

 Promoção da concorrência e mercado livre

 Aprimoramento da regulação

 Integração dos setores elétrico e de gás natural

TCC

ANP

Consumo do 
mercado de 
Gás (Mm³/d)

Consumo do 
mercado de 
Energia (GWm)

45 42

20
42

65

84

2019 2029

Cativo Livre

Mercado livre:

30-50%

40 37

1640
53

2019 2029

Cativo Livre

Mercado livre:

0-30%

Fonte: Ministério de Minas e Energia (MME), Agência Nacional de Energia Elétrica (ANEEL), Câmara de Comercialização de Energia Elétrica (CCEE)
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O potencial do Novo Mercado de Gás é promissor
Múltiplos players e molécula competitiva gerando liquidez e desenvolvendo a demanda

Gás mais competitivo incentiva:

 Maior geração térmica

 Recuperação do crescimento industrial

 Substituição de outros energéticos

 Atração de indústrias intensivas em gás

 Maior consumo de refinarias

Potencial

Capacidade dos Terminias de GNL considera Baía de Guanabara/RJ, Baía de Todos os Santos/BA e Pecém/CE

(Mm3/d)

2,4x

Capacidade 
importação Bolívia

Capacidade 
terminais regas

Produção líquida 
nacional

108

30

47

185

Oferta Potencial 2029

Outros

40 53

38

132

78

185

Demanda 2019 Demanda 2029

Fonte: Ministério de Minas e Energia (MME), Empresa de Pesquisa Energética (EPE), Abegás

Distribuidoras
ex-termo



Destaques
 Oferta de gás crescente no médio e longo prazo incentiva 

maior competitividade na molécula e gera liquidez

 Garantia de acesso e novos investimentos em infraestrutura
são fundamentais para conectar oferta e demanda

 Mudanças regulatórias na direção correta promovendo o 
mercado livre nos setores de energia elétrica e gás natural

 Desenvolvimento e integração do mercado de gás e energia 
estimulam investimento e incentivam competitividade
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Nossa estratégia

Gás &
Energia
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Empresa integrada de Gás & Energia
Portfólio de negócios diversificado e complementar

INFRAESTRUTURA
de gás natural

DISTRIBUIÇÃO
de gás natural

GERAÇÃO
térmica a gás natural

COMERCIALIZAÇÃO
de gás natural e energia elétrica



Fonte: Agência Nacional do Petróleo (ANP), Empresa de Pesquisa Energética (EPE)

Acesso à molécula através de investimentos

3 Rotas
Capacidade 44 Mm³/d

15 UPGNs
Capacidade 117 Mm³/d

3 terminais de regas
Capacidade 47 Mm³/d

9,4 mil km
Gasodutos de transporte

Terminal de regaseificação offshore em Santos

Capacidade licenciada:

14 Mm³/d

Investimento:

~ US$ 120 milhões*

2015

Início dos 
estudos

2016

Análise de 
risco e 
estudos 

locacionais

2017

Termo de 
referência

2018

Protocolo 
EIA/RIMA

2019

Licença 
prévia 2020

Licença de 
instalação

2023+

Início de 
operação

2021+

Início da 
construção

Negociação 
de suprimento

+3 Rotas e 4 terminais de regas
projetados para os próximos anos

Plano

Baixada
Santista

*Custo médio de um terminal desta capacidade com base em dados de mercado

Infraestrutura
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Fonte: Agência Nacional do Petróleo (ANP), Empresa de Pesquisa Energética (EPE)

Acesso à molécula através de investimentos

3 Rotas
Capacidade 44 Mm³/d

15 UPGNs
Capacidade 117 Mm³/d

3 terminais de regas
Capacidade 47 Mm³/d

9,4 mil km
Gasodutos de transporte

+3 Rotas e 4 terminais de regas
projetados para os próximos anos

Infraestrutura
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Rota 4 - Gasoduto de escoamento offshore

Baixada
Santista

2012

Início dos 
estudos

2015

Termo de 
referência

2019

Protocolo 
EIA/RIMA

2020

Licença 
prévia

2024+

Início da 
construção

2021+

Licença de 
instalação

2018

Renovação do 
termo de 
referência

2027+

Início da 
operação

Plano

Capacidade licenciada
21 Mm³/d

Extensão:
280 km

Investimento:
~ US$ 2 bilhões*

com parceiro estratégico

*Custo médio de um gasoduto offshore desta capacidade com base em dados de mercado
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Distribuidoras

36 mil km
Rede de distribuição

Execução do plano regulatório da Comgás
e avaliação seletiva de privatizações

Consumo ex-termo por região 
(2019)

Sem distribuidora

Controle estatal

Controle privado

Sudeste
32%

31%

Nordeste
22%

Sul
14%

Centro 
Oeste

2%

40 
Mm³/d

Fonte: Ministério de Minas e Energia (MME), Abegás, Distribuidoras

3,7 milhões
Número de clientes

Distribuição 
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Aumento do short através da participação em 
leilões de energia com parceiros estratégicos

Térmicas a gásMatriz elétrica no Brasil 
Capacidade instalada (GW)

62% 45%

15%

31%14%

9%

8%

16%

158

233

2019 2029

+47%

Oportunidades em leilões 
programados (MME)

 Segurança energética e confiabilidade

 Integração gás e energia

 Custo competitivo

Fonte: Ministério de Minas e Energia (MME), Empresa de Pesquisa Energética (EPE)

Leilão A-6
Energia nova

Abr Set
Leilão A-5

Energia existente

Leilão A-6
Energia nova

Abr Set

Leilão A-4 
Energia nova

2020
2021

2017
Início dos 
estudos

Desenvolvimento
de portfólio

2021+

13

23
36

2019 Expansão 2029

Capacidade instalada

(GW)

Gás natural

Outras térmicas

Eólica/Solar

Hidro 

Geração 
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Consumo do mercado livre

Energia elétrica (GWm)

Gás natural (Mm³/d)

R$ 1,6 bilhões
Faturamento em 2019

855 MWm
Comercializado em 2019

#1 Rentabilidade
Valor 1000: setor elétrico (2019)

1,701

1,482
1,374

1,286

1,125 1,089

855

#1

Volume de comercializadores 
independentes (MWm, 2019)

Fonte: Ministério de Minas e Energia (MME), Câmara de Comercialização de Energia Elétrica (CCEE)

#2 #3 #4 #5 #6

Giro 4,6x Giro 8,0x 

20

42

2019 2029

16

2019 2029

- Giro 4,6x 

Pioneirismo na abertura
do mercado de energia

Opcionalidade
e flexibilidade

Inteligência de mercado
e gestão de risco

Desenvolvimento
do mercado livre de gás

Integração da base de clientes
de energia elétrica e gás natural

Comercialização
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Empresa integrada de Gás & Energia
Portfólio de negócios diversificado e complementar
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Modelo

Valor

Crescimento

Ativos com remuneração 
de capacidade

Acesso à 
molécula de gás 

Terminal de regas SP
e Rota 4 (parcerias)

INFRAESTRUTURA
de gás natural

Ativos regulados 
e expansão de rede

Aumento
do short

Comgás 
e outras distribuidoras

DISTRIBUIÇÃO
de gás natural

Leilões de energia
e contratos de longo prazo

Parcerias
em térmicas

Aumento do short
e opcionalidade

GERAÇÃO
térmica a gás natural

Relacionamento com o cliente
e gestão de risco

Diversificação de produtos 
no mercado livre de gás e energia

Inteligência de mercado
e integração da base de clientes

COMERCIALIZAÇÃO
de gás natural e energia elétrica
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Estrutura societária
Implementada em janeiro de 2020

GeraçãoRota 4
Terminal de 

regas SP



SUMÁRIO
Comgás com resultados operacionais e financeiros robustos e consistentes. 
Estabilidade regulatória abre caminho para o crescimento e novos investimentos

Mercados de gás e energia em transição, com aumento da oferta trazendo 
competitividade e liquidez. Mudanças regulatórias na direção correta

Cosan track-record: 
Histórico consistente de transformação nos negócios e entrega de resultados

Compass Gás & Energia: combinação única de ativos e talentos, sólida geração de caixa, 
capacidade de alavancagem e alto potencial de crescimento e geração de valor
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compassbr.com


