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Aquisição de 

100% das ações

29,4%

83,0%41,5%

41,5%29,4%

CONTRATO 

DE COMPRA 

E VENDA

NORGÁS

51% 49%

INFRA GÁS é a promitente adquirente das

ações da NORGÁS detidas atualmente

pela COMPASS e ainda não liquidadas

(prazo: 22/07/2024).

ENERGISA está aquirindo ações d INFRA GÁS e,

assim, sub-rogando indiretamente a

obrigação com a COMPASS.

• Preço com base na dívida da Infra Gás para com

a Compass para pagamento até 22/07/2024,

mais prêmio para os acionistas da Infra Gás.

• Preço é ajustável por variações típicas de

Dívida Líquida, Dividendos, JCP e outros.

EQUITY DA TRANSAÇÃO ~R$890MM

EV DA TRANSAÇÃO ~R$820MM
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83,0%41,5%
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NORGÁS

51% 49%

Fechamento Infra Gás

Submissão de Documentos 

ao CADE

20/05

01-15/07 

A Energisa irá trabalhar com as partes para 

garantir a conclusão da transação no menor 

prazo possível.

Fechamento Compass

22/07

Assinatura SPA

10/05
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• Formação de cluster regional para permitir captura ganhos de escala

• Mercado com elevado potencial de crescimento: grandes reservas no Nordeste 

e crescente demanda industrial, comercial e residencial

• Acesso a uma nova base de clientes: expressivo mercado endereçável 

aproveitável (SAM)

• Mercado de distribuição de gás (mesmo patamar do de distribuição de energia 

décadas atrás): regulação local, participação estatal elevada e grande potencial 

de crescimento com a transformação do setor por meio de melhores práticas

• Expertise replicável da Energisa: relação com stakeholders e alocação de recursos

• Bom retorno financeiro regulatório e CAPEX antecipado (via tarifa): forte 

performance financeira e geração de caixa

• Baixo endividamento dos ativos: na média, as distribuidoras são net cash, mais 

capacidade de alavancagem, de investimentos e crescimento

• Garantia do direito de preferência nas distribuidoras ou na holding

• Vantagem competitiva em eventuais processos de privatização

• Possível sinergia com Centro de Serviços Compartilhados

• Renováveis (Biometano e Hidrogênio)

• Comercialização de gás

• Small Scale LNG

• Oportunidades novos negócios com Campos Maduros (estocagem e CCUS)

Diversificação de portfólio em 

mercado com alto potencial

Oportunidade de replicar o case 

de sucesso do setor de 

distribuição de energia na 

distribuição de gás

Capacidade adicional de 

alavancagem mantendo 

payouts

Garantia do direito de 

preferência em eventuais 

processos de alienação de 

sócios

Sinergia com Energisa e 

captura de valor com 

negócios correlatos
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Fonte: IBGE, Euromonitor, BCB, plano de expansão energética da EPE 2020 e SIGA da ANEEL – Banco de dados, Folha de São Paulo
Nota: (1) Inclui consumo final dos setores industrial, agrícola, transportes, residencial, comercial e público. Não inclui consumo do setor energético (consumo como 
matéria-prima, cogeração, consumo downstream do sistema Petrobras) e consumo termelétrico.

0.8% 

2.8% 
2.5% 

1.2% 

2.9% 
3.4% 

2011A-2018A 2020A-2025E 2025E-20233E

Brazil Northeast

50%

28%

22%
Southeast

Northeast

Others

7.992

10.338

2011 2015 2020

Nordeste liderará o 
crescimento do PIB 
na próxima década

48,839
70%

12,758
18%

7,961
11%
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Northeast

Other
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Northeast Southeast South Middle-West North

Petrobras Origem PetroRecôncavo Galp Compass Others

PREÇOS DE COMPRA DE GÁS MAIS BAIXOS

As LDCs são pioneiras na abertura do mercado. Copergás: a 

tarifa industrial mais barata do país

MENOS DEPENDÊNCIA DA PETROBRAS

~30% do fornecimento de gás (outras regiões: de ~80% a 

100%)

PROXIMIDADE DE PLAYERS INDEPENDENTES DE O&G

facilitando o aumento do volume de gás entregue com 

entrada e conversão de novos clientes

NOVOS PROJETOS DE EXPLORAÇÃO DE GÁS EM 

DESENVOLVIMENTO, como o Águas Profundas de Sergipe 

(100 km da costa), com expectativa de aumento na oferta de 

gás de 18 mm m³/dia até 2029

CLUSTER DO NORDESTE
excelente alternativa para aumentar a 

competitividade na compra de gás

Nordeste Sudeste Sul Centro-Oeste Norte
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Fonte: Company Website, Abegas Report, considers 2020 data. Note: (1) Does not consider thermal volume, except in the cases of Compagás, Msgás and Pbgás
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ESTADOS MITSUI NORGÁS

Votante TOTAL Votante TOTAL Votante TOTAL

58,2% 29,1% 24,5% 41,5% 17,3% 29,4%

51,0% 17,0% 24,5% 41,5% 24,5% 41,5%

58,1% 29,1% 24,5% 41,5% 17,3% 29,4%

51,0% 17,0% - - 49,0% 83,0%

51,0% 17,0% 24,5% 41,5% 24,5% 41,5%
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(1) Mercado cativo; (2) Ponderado pela participação final indireta da Infra Gás

CONSOLIDADO
(100%)

PONDERADO²

(20,6%)4

577 236 1.283 518 320 2.933 603 1.927

154 34 108 53 33 376 76 210

23,0% 15,0% 8,3% 10,0% 11,0% 12,8% 12,8% 10,9%

0,9x -1,7x -0,4x -0,7x -2,9x -1,0x -1,0x 2,7x

48 12 90 31 15 196 39 51

492 260 1.557 596 291 3.195 --- 1.672

29 42 83 62 41 257 --- 80,6

648 504 1.104 587 283 3.126 --- 541

Dez/2043 Dez/2044 Nov/2042 Set/2043 Mar/2044 --- --- Jul/2045

Receita Líquida
(R$MM)

EBITDA
(R$MM)

Margem EBITDA

Dívida Líquida 

EBITDA

CAPEX
(R$MM)

Volume¹

(‘000 m³/dia)

Clientes
(‘000)

Pipeline
(km)

Término 

Contrato
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260 

291 

492 

596 

1.557 

3.195
MERCADO 

CATIVO

357 

932 

1.769 

3.719 

6.775
SAM
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700

247 -203 24

768

Evolução da Base de Remuneração Regulatória 
R$ MM
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INVESTIMENTO MEDIO EM 2024 MENOR QUE 

1,2x DEPRECIAÇÃO

O significativo mercado endereçável indica

ALTO POTENCIAL DE ACELERAÇÃO DOS 

INVESTIMENTOS
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CONTEXTO 
REGULATÓRIO INTRODUÇÃO

Fonte: ANEEL, MME, Abegás Fonte: ABRACE, SEDE-MG, ARSESP. Nota: (1) De acordo com os contratos de concessão, a 
margem autorizada contempla 80% do volume des gás projetado para ser vendido no ano.

ESTADOS
AL, BA, CE, PE, MS, 

PB, RS, SE

Ciclo tarifário e metodologia

1 ano

Cost Plus

Período do contrato 

de concessão

1992 – 2003

30 - 50 anos

Taxa de retorno nos 

investimentos

Definida no contrato

20%

Taxa de retorno nos custos 

operacionais

Definida no contrato

20%

PRINCIPAIS 

OBJETIVOS

Tipicamente utilizado para o desenvolvimento inicial e acelerado da 

infraestrutura de rede

DESCRIÇÃO
O Contrato de Concessão determina a taxa de retorno que permite a 

empresa recuperar seus custos operacionais

CARACTERÍSTICAS

• Remuneração maior

• Minimiza impactos de incertezas (mitigação de risco)

• Incentiva investimentos

• Capacidade de manter a qualidade dos serviços, uma vez que as 

concessionárias conseguem recuperar seus custos

• Receita permitida alinhada aos custos realizados

• Revisão tarifária ex-post com total recuperação do CAPEX

• Assegura a sustentabilidade econômico-financeira da concessão

• Exige das concessionárias o atingimento de niveis de performance 

mínimos

DISTRIBUIDORAS

IMPACTO 
ALAVANCAGEM



CONTEXTO DA 
OPORTUNIDADE 

OVERVIEW ATIVOS 
NORGAS (CDL) DRIVERS DE VALOR

CONTEXTO 
REGULATÓRIO 

IMPACTO 
ALAVANCAGEM

INTRODUÇÃO

1T24



ri@energisa.com.br



ri@energisa.com.br



DISTRIBUIDORAS

DE ENERGIA

BIOMETANO

ATIVOS DE 

TRANSMISSÃO

DISTRIBUIÇÃO 

DE GÁS



Distribuição no Estado de Pernambuco

+1.100 km

29 cidades

+71.000 clientes

Transporte de GNL via caminhões no 

interior (Petrolina) e posterior transferência 

para gasodutos da Copergás

3,078 mm m3/dia

Volume Comercializado 

(2022) 

R$ 1.617 MM

Receita (2022)

9.06 MM
População de Pernambuco 

(2022)

29 cidades
(2022)

92 pessoas/km2

Densidade Populacional

+71.000 clientes
(2022)

R$ 220,8 bn
PIB de Pernambuco

 (2021)

2.19%
do PIB brasileiro 

(2021)

R$ 24.535
PIB Per Capita 

(2021)

0,719 
IDH 2021

SEGMENTO VOLUME 
mil m3/dia

PARTICIPAÇÃO 
%

Residencial 22 1,3%

Comercial 24 1,5%

Industrial 1.074 66,8%

Termelétrico 52 3,2%

Automotivo 428 26,6%

Outros 9 0,6%

Total 1.609 100,0%

VOLUME COMERCIALIZADO 2023

Recife

com ampla autonomia no Estado e investimentos significativos na região

Fontes: IBGE; site da companhia, Company Management Report 2020, SEPLAN.ba.gov.br 

REDE DE DISTRIBUIÇÃO



Distribuição no Estado do Ceará

+648 km

10 cidades

+26.916 clientes

3,078 mm m3/dia

Volume Comercializado (2022) 

Biogás corresponde a 15% 

do volume da Cegás

8.78 mm
População do Ceará

 (2022)

10 cidades
(2020)

59,07 pessoas/km2

Densidade Populacional

+26.916 clientes
(2022)

R$ 194,88 bn
PIB do Ceará

 (2021)

1,92%
do PIB brasileiro 

(2021)

R$ 21.897
PIB Per Capita 

(2021)

0.734 
IDH 2021

SEGMENTO VOLUME 
mil m3/dia

PARTICIPAÇÃO 
%

Residencial 6 1,2%

Comercial 13 2,5%

Industrial 319 61,5%

Termelétrico 27 5,3%

Automotivo 153 29,5%

Outros - 0,0%

Total 519 100,0%

VOLUME COMERCIALIZADO 2023

com ampla autonomia no Estado e investimentos significativos na região

REDE DE DISTRIBUIÇÃO

Fortaleza

Fontes: IBGE; site da companhia, Company Management Report 2020, SEPLAN.ba.gov.br 



Distribuição no Estado do Rio Grande do Norte

+534 km

6 cidades

+38.000 clientes

100.231 m3/day

Volume Comercializado 

(2022)

R$ 236,17 mm

Receita (2023)

3.3 mm
População do Rio Grande do 

Norte (2022)

6 cidades
(2022)

62,5 pessoas/km2

Densidade Populacional

+38.000 clientes
(2022)

R$ 80,18 bn
PIB do Rio Grande do Norte 

(2021)

0.79%
do PIB brasileiro 

(2021)

R$ 24.927
PIB Per Capita 

(2021)

0.728 
IDH 2021

SEGMENTO VOLUME 
mil m3/dia

PARTICIPAÇÃO 
%

Residencial 8 3,1%

Comercial 14 5,3%

Industrial 80 30,6%

Termelétrico - 0,0%

Automotivo 155 59,5%

Outros 4 1,6%

Total 260 100,0%

VOLUME COMERCIALIZADO 2023

com ampla autonomia no Estado e investimentos significativos na região

REDE DE DISTRIBUIÇÃO

Natal

Fontes: IBGE; site da companhia, Company Management Report 2020, SEPLAN.ba.gov.br 



Distribuição no Estado de Sergipe

266 km

21 cidades

59.000 clientes

499.000 m3/dia

Volume Comercializado 

(2022) 

R$ 368,56 mm

Receita (2022)

2,2 mm
População de Sergipe 

(2022)

21 cidades
(2020)

100,4 pessoas/km2

Densidade Populacional

+59.000 clientes
(2022)

R$ 51,86 bn
PIB de Sergipe 

 (2021)

0,51%
do PIB brasileiro 

(2021)

R$ 23.573
PIB Per Capita 

(2021)

0,702 
IDH 2021

SEGMENTO VOLUME 
mil m3/dia

PARTICIPAÇÃO 
%

Residencial 9 3,0%

Comercial 6 2,0%

Industrial 209 71,8%

Termelétrico - 0,0%

Automotivo 67 23,1%

Outros 0 0,1%

Total 291 100,0%

VOLUME COMERCIALIZADO 2023

com ampla autonomia no Estado e investimentos significativos na região

REDE DE DISTRIBUIÇÃO

Aracaju

Fontes: IBGE; site da companhia, Company Management Report 2020, SEPLAN.ba.gov.br 



Distribuição no Estado de Alagoas

587 km

12 cidades

59.000 clientes

644 m3/dia
Volume Comercializado (2022)

R$ 607,00 mn
Receita (2022)

3,13 mm
População de Alagoas

 (2022)

12 cidades
(2022)

112 pessoas/km2

Densidade populacional

+59.000 clientes
(2022)

R$ 76,27 bn
PIB de Alagoas (2021)

0,75%
do PIB brasileiro (2021)

R$ 24.602
PIB Per Capita (2021)

0,684 
IDH

SEGMENTO VOLUME 
mil m3/dia

PARTICIPAÇÃO 
%

Residencial 13 2,2%

Comercial 13 2,1%

Industrial 491 82,4%

Termelétrico - 0,0%

Automotivo 78 13,0%

Outros 2 0,3%

Total 596 100,0%

VOLUME COMERCIALIZADO 2023

com ampla autonomia no Estado e investimentos significativos na região

REDE DE DISTRIBUIÇÃO

Maceió

Fontes: IBGE; site da companhia, Company Management Report 2020, SEPLAN.ba.gov.br 



Período

Players do 

Setor

1a FASE 2a FASE 3a FASE

Highlights

2006 - 2015 2015 - 2022 2022-2024

• Forte presença Estatal

• Poucos agentes posicionados

• Mapa de participações estável

• Poucas oportunidades

• Aberturas no E&P e Transporte 

• Nova Lei do Gas

• Mais oportunidades com venda ativos Petrobras 

E&P e Transporte

• Terminais de GNL são implantados

• Novos agentes começam a surgir upstream, midstream 

e comercialização de gas

• Privatizações no segmento de distribuição

• Desconcentração produção gas no Nordeste

JUL/21

ASSINATURA SPA 

PETROBRAS E 

COMPASS

MAR/22

ASSINATURA SPA 

COMPASS E 

INFRA GÁS

OUT/23 MAI/24

CISÃO PARCIAL DA 

COMMIT E CRIAÇÃO 

DA NORGÁS

ASSINATURA SPA 

INFRA GÁS E 

SUBMISSÃO AO CADE

DA VENDA DA GASPETRO À 

VENDA DA NORGÁS



1.713 1.617
1.284

517 653

577

227 368

320

457
607

518

200
241

236

3.114

3.486

2.934

2021 2022 2023

Receita Líquida (R$MM)

Copergás Cegás Sergás Algás Potigás

487

333
376

2021 2022 2023

EBITDA (R$MM)

Copergás Cegás Sergás Algás Potigás

117

137

196

2021 2022 2023

CAPEX (R$MM)

Copergás Cegás Sergás Algás Potigás

5.089

4.191

3.275

2021 2022 2023

Volume ('000 m³/dia)

Copergás Cegás Sergás Algás Potigás



Nota: (1) Produtividade: parcela destinada a transferir para a concessionária 50% da redução de custo unitário que, comprovadamente, a

concessionária conseguir obter ao longo do ano anterior ao ano de referência para o cálculo da tarifa. Tal parcela será também atualizada

mensalmente pelo IGP. (2) Ajustes: as diferenças entre os aumentos de custo estimados e os aumentos reais, serão compensados para mais ou para

menos.
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