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Resumo

Este documento divide-se em trés temas principais - Revisdo Tarifdria, Reajuste Tarifdrio e Estru-
tura Tarifdria e Tarifa Social - inseridos no escopo do Produto IV referente ao Projeto “Avaliagdo
e proposicdo de alternativas para estrutura regulatéria do setor de saneamento bdsico no Brasil”.
O obijetivo do Produto IV é contribuir para o aprimoramento da regulagdo no émbito da atuali-
zagdio do marco regulatério do setor (Lei n° 11.445, de 2007, atualizada pela Lei n® 14.026, de
2020). Para tanto, a equipe se vale da literatura de regulagdo econémica e evidéncias funda-
mentadas no diagndstico da situagdo brasileira, a partir de uma amostra de reguladores, con-
forme j& iniciado no Gmbito do Produto Il. Para organizar as discussdes inseridas no Produto IV,
no capitulo dois, atengdo é voltada aos modelos regulatérios e aos elementos constitutivos do
processo de revisdo tarifdria, com destaque para cada um dos componentes da receita requerida.
O terceiro capitulo aborda aspectos relativos ao processo de reajuste tarifdrio anual, enquanto
o quarto capitulo se dedica & estrutura tarifdria e subsidios tarifdrios do setor de dgua e sanea-
mento, com foco na populacdo de baixa renda (mecanismo usualmente chamado de tarifa social).

O capitulo cinco traz um resumo das proposi¢cdes elaboradas ao longo do documento.
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1 Apresentagdo

Este documento apresenta a versdo final do Produto IV - Proposta de Mecanismos de Regula-
¢do referente ao Projeto “Avaliagéo e proposicdo de alternativas para estrutura regulatéria do
setor de saneamento basico no Brasil”. O objetivo do Produto IV é contribuir para o aprimora-
mento da regulagdio existente no ambito da atualizagéio do marco regulatério do setor (Lei n°
11.445, de 2007, atualizada pela Lei n° 14.026, de 2020), valendo-se de aspectos tedricos de
regulacdo econdmica e evidéncias fundamentadas no diagnéstico da situagdio brasileira, a partir
de uma amostra de reguladores, conforme j& iniciado no dmbito do Produto Il. Para organizar as
discussdes inseridas no Produto 1V, o trabalho foi dividido em temdticas relativas aos mecanismos

de regulagdo tarifdria, a saber:

®  Revisdo tarifdria;
® Reajuste tarifdrio;

= Estrutura tarifdria e Tarifa social.

O texto do produto dedica um capitulo a cada um desses temas. Cada capitulo se divide em

se¢Ses, todas elas estruturadas de modo a contemplar os seguintes aspectos:

=  Aspectos tedricos e metodolégicos;
" Avadliagdo do diagnéstico brasileiro;

®  Proposicdo de diretrizes.
2 Revisdo Tarifaria

Este capitulo se concentra nos temas relativos aos modelos de regulagéo e ao processo de revisdo
tarifaria. Neste documento séo apresentados aspectos tedricos do procedimento de projecdo de
mercado pelos servigos de abastecimento de dgua e esgotamento sanitdrio, seguidos por andlise
detalhada de cada dos itens necessdrios ao cdlculo da receita requerida pelo prestador. Cada
uma das componentes da receita requerida é abordada em se¢dio especifica, todas estruturadas
em subse¢des destinadas: (i) a apresentar aspectos tedricos e metodoldgicos, (ii) a realizar diag-

ndéstico da situagdo brasileira, e (iii) a elencar proposi¢des que contemplem sugestdes de boas
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praticas regulatérias. Segue-se a apresentacdo dos building blocks componentes da receita re-

querida, consideracdes sobre o fator X.

O novo marco legal do saneamento atribui & Agéncia Nacional de Aguas (ANA) a competéncia
para estabelecer normas de referéncia para a prestagdo do servico de saneamento bdsico no
pais. A regulagdo do setor é exercida de maneira descentralizada por agéncias subnacionais; o
novo darcabouco legal busca harmonizar este aparato regulatério, por meio de regras mais uni-
formes e claras. Com um ambiente regulatério mais estdvel e bem definido, tem-se condi¢des mais

favordveis para a atragdo dos investimentos em busca da universalizagéo dos servigos.

Um debate que tem ocorrido com a aprovagdo do novo marco legal do saneamento diz respeito
ao grau de discricionaridade por parte do regulador na implementacdo da regulagéo. Gémez-
Ibdiiez (2003) classifica os modelos de regulagdo em duas abordagens: (i) regulagéio por contrato
(Non Cost-Based), em que os pregos sdo independentes do custo de prestagdo do servigo regu-
lado; e (ii) regulagcdo discriciondria (ou Cost-Based), em que os pregos sdo baseados nos custos

da firma regulada.

Em uma regulagdo por contrato, o governo (poder concedente) decide pelos consumidores a quan-
tidade e qualidade do servigo a ser fornecido. Se o processo de concessdo for competitivo, es-
pera-se que o preco seja mais préoximo do prego de eficiéncia, limitando o poder de mercado do
prestador. Simplifica-se o monitoramento do contrato ao se automatizar as principais regras de
remuneragdo e investimento da firma. Dessa forma, sé permite alteragdes de comum acordo entre
as partes, reduzindo sua flexibilidade. Gomez-lbanez (2003) denomina essa abordagem regu-

latéria de Concession Contracts.

Entre as principais vantagens de uma regulagdo dita por contrato, destacam-se a clareza e es-
pecificidade da rela¢do entre o poder concedente e o prestador, bem como a capacidade de
determinagdo de pregos por meio de um processo competitivo (leildo). Entre as desvantagens, a
incompletude contratual e os custos envolvidos em renegociagées’ sdo tidos como os maiores pro-

blemas.

! E importante destacar que renegociagdes também séo encontradas sob modelos de regulagdo discricio-
ndria.
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Jd& na regulagdio discriciondria, a quantidade e a qualidade do servico a ser oferecido, assim
como a tarifa, sGo determinadas pela agéncia reguladora, a qual deve seguir uma série de
principios2. Esse tipo de regulagdo é conhecido por esta expressdo porque permite uma maior
discricionaridade na definigéio dos termos da relagdo entre prestador e consumidor, uma vez que
poucos par@metros da relagdo s@o explicitados no contrato, e os pregos séo realinhados periodi-
camente aos custos de prestagdo do servico. Desse modo, mostra-se mais flexivel para lidar com
eventos imprevistos e incorporar inovagdes por meio das revisdes tarifdrias, exigindo, para isso
um aparato regulatério mais robusto. Entre os riscos, se encontra a possibilidade de captura re-
gulatéria por grupos de interesse3 devido & relagdo de longo prazo entre poder concedente,

regulador e regulado.

A escolha da abordagem regulatéria mais adequada vai depender da andlise de escopo, prazo
e custo regulatério possiveis em cada abordagem, dados os riscos de negécio do setor ou projeto
que se pretende regular. Na prdtica, independente da abordagem regulatéria adotada, os con-
tratos sdo incompletos (Hart, 1995). Contratos completos — que preveem o curso da ag¢do para
todos os eventos possiveis — seriam extremamente onerosos de serem escritos e/ou exigiriam
muito tempo na etapa de negociagdo. As relagdes contratuais no saneamento se caracterizam por
alto grau de incompletude contratual, principalmente devido ao longo prazo de uma concessdo
de servicos, da grande necessidade de investimento em capital fixo e em ativos de natureza

especifica, com recuperagéio em prazos igualmente longos.

Considerando o ambiente de elevada incerteza, é dificil ou mesmo impossivel antecipar todos os
eventos que poderiam ocorrer ao longo da vigéncia do contrato. O regulador se mostra funda-
mental para definir os critérios de ajuste e os procedimentos de renegocia¢do de forma a pro-
mover e assegurar o equilibrio nas relagdes contratuais ao longo da vida da concessdo. Nesse
sentido, o regulador possui papel complementar ao contrato, de forma que ndo apenas deve
garantir o cumprimento do que foi previsto (enforcement), como também deve atuar de forma a

prover respostas adequadas a eventos ndo previstos. Assim, mesmo em uma implementagdo

2 Brown et al. (2006) definem 10 principios-chave, sendo eles: (i) independéncia deciséria; (ii) prestagéo de
contas — accountability; (iii) transparéncia e participagdo publica na tomada de decisdo; (iv) previsibilidade
e tecnicidade das decisdes; (v) clareza de fungdes; (vi) completude e clareza nas regras; (vii) proporciona-
lidade da intervengdo regulatéria; (viii) poderes regulatérios definidos por lei; (ix) caracteristicas instituci-
onais apropriadas; e (x) integridade.

3 A “captura regulatéria” também pode ser compreendida como um efeito extremado da assimetria de
informagéio existente entre regulador, regulado e outros grupos de interesse.
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regulatéria por contrato, é necessdria uma agéncia reguladora bem estruturada e fortalecida,

ou seja, que adote e zele pelas boas praticas de governanga regulatéria (Brown et al., 2006).

Adicionalmente, mesmo em um modelo de regulagdo contratual, evidéncias reforcam a necessi-
dade de espacgo para a discricionariedade. Estudo de Guasch, Laffont e Straub (2008) analisou
307 contratos de concessdo firmados nos setores de transporte e dgua em paises da América
Latina entre 1989 e 2000. Mais da metade desses contratos passaram por algum tipo de rene-
gociagdo durante sua vigéncia. Além disso, os resultados indicam que a existéncia de um arca-
bougo institucional regulatério no momento da concessdo diminui de forma significativa a proba-

bilidade de renegociagdo dos contratos.

Tais resultados reafirmam alguns dos achados de Guasch (2004), que analisou mais de 1000
privatizagdes no setor de infraestrutura na América Latina e Caribe, entre 1982 e 2000. O estudo
evidenciou que, no setor de dgua e saneamento, 74% dos contratos de concessdo precisaram ser
renegociados em menos de dois anos. Para Guasch (2004), subestima-se tanto a dificuldade de
se elaborar contratos vidveis (especialmente diante das crises econémicas que periodicamente
afetam os paises em desenvolvimento), quanto os custos de ordem politica envolvidos em um pro-

cesso de renegociagdo.

No que se refere aos modelos de regulagéo, a literatura aponta a existéncia de trés regimes
distintos de regulacdo, que variom de acordo com os incentivos dados aos prestadores dos
servigos e o nivel de risco incorrido pelos investidores. A remuneracgéo do prestador de servico
estd condicionada ao modelo regulatério; este constitui uma escolha regulatéria, isto €, um critério
a ser definido pelo ente regulador subnacional, o qual deverd optar entre: (i) Cost of Service
Regulation (COS) ou Rate of Return Regulation (ROR); (ii) Price Cap; e (iii) regimes intermedidrios,
conhecidos como Performance-Based Regulation (PBR). A regulagdo do tipo COS é considerada
como de baixo incentivo & eficiéncia, pois se propde a cobrir todos os custos que venham a ser
incorridos na prestacdo dos servicos. J& na modalidade de teto de pregos (Price Cap - PC), os
incentivos s@o mais fortes, pois os ganhos de produtividade séo apropriados pela empresa. A
regulagdo PBR, por sua vez, é uma regulagdo de incentivos intermedidrios no qual hd incentivos a
ganhos de produtividade, mas estes sGo compartilhados entre a empresa e os consumidores (usu-
drios). Por este motivo, a regula¢do PBR é considerada uma evolugéio da modalidade COS e um
regime intermedidrio entre a modalidade COS e Price Cap. E importante destacar que, na pratica,
sdo mais comuns os regimes regulatérios hibridos - que misturam caracteristicas das trés classes

explicitadas.

Em uma regulagdo ROR, o regulador estima e monitora o custo de prover o servico para estabe-

lecer os pregos e tarifas regulados. O custo do servico é geralmente dividido em custo operacional
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(OPEX) e custo de capital (CAPEX). Entre as vantagens teéricas do regime ROR, destacam-se a
convergéncia da tarifa e do custo contabilizado da provisdo do servico, a garantia de solvéncia
do prestador em momentos de aumento inevitdvel de custos e a sua maior capacidade de atrair
investimentos, pois os investidores teriam garantido o retorno sobre os investimentos prudentes. Tal
garantia direciona os incentivos no sentido da universalizagéo do acesso. Além disso, a garantia
de retorno do investimento teria o efeito de reduzir o custo de capital necessdrio para a manu-

tengdo e expansdo dos servigos.

Caracteristico da regulagdo econdmica, um problema conhecido que surge na determinagdo da
tarifa pelo método de ROR é o de assimetria de informagdo entre o regulador e regulado (Laffont
e Tirole, 1993; Viscusi, 1995). Uma vez que o regulador possui menos informagéo sobre o custo
do regulado, este pode ter oportunidade de inflar os seus custos de forma a obter tarifas mais
elevadas. Para mitigar problemas desta natureza, é praxe a auditoria dos custos do regulado e
a avaliagdo sobre a necessidade dos custos e a prudéncia dos investimentos4. Desta forma, a
contabilidade regulatéria possui um importante papel como meio de se obter os custos da pres-

tagdo para uma determinagdo tarifdria eficiente.

Além de um sistema de contas regulatério adequado, pode-se destacar o controle social necessa-
rio propiciado pelas audiéncias e consultas piblicas, que s@o convocadas pelo regulador como
forma de dar transparéncia ao processo de revisdo tarifdria. Referidos instrumentos de partici-
pagdo e representatividade publica, atualmente estabelecidos como mandatérios no contexto da
lei das agéncias reguladoras (Lei 13.848/2019, com destaque para o art. 90.) servem como uma
oportunidade para contribuicdes. Contribui-se assim para um processo decisério inclusivo, no qual
usudrios e demais agentes tem a capacidade de manifestar sua visdo acerca de temas como
precos e tarifas, qualidade da prestacdo de servicos, investimentos e sua remuneragdo, alcance e
ritmo de expansdo das redes, dentre outros temas. Essas audiéncias e consultas permitem ao re-
gulador extrair maior informagdo do servico franqueando ao prestador posicionamento quanto

aos temas em discussdo.

Uma das maiores criticas ao regime ROR é que ele fornece poucos incentivos para que a firma
reduza os seus custos operacionais e opere de forma eficiente. Como nesse regime, em teoriq,
toda reducdo de custos é apropriada pelos consumidores por meio de uma redugéio de tarifa, a

firma teria poucos incentivos em buscar inovagdes ou eliminar ineficiéncias de forma a reduzir seus

4 A capacidade de promover auditoria de custos na empresa regulada depende do grau de desenvolvi-

mento institucional. Para referéncias, ver Laffont (2005).
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custos (Decker, 2015). Na prdtica, esse desincentivo & inovagéio se vé limitado pelo lag regulaté-
rio, isto &, pelo periodo entre a redugdo dos custos e a diminuigcdo de prego passada ao consumi-
dor (ciclo tarifdrio). Outra critica a este regime se refere & assimetria de riscos entre o consumidor
e o prestador. Como todo custo é passado ao consumidor, este carrega todos os riscos da proviséo
do servico. Por fim, hd ainda a critica associada ao trabalho de Averch e Johnson (1962) que
mostra que, se o regulador determina uma taxa de retorno acima do custo do capital, a firma
pode substituir mé@o de obra por capital de forma a obter uma receita mais elevada. Neste caso,
a regulacdo implicaria em uma ineficiéncia de produgdo, uma vez que o mesmo nivel de produto
(servico) poderia ser fornecido de forma mais barata se mais trabalho e menos capital fosse

utilizado na produgdo do servico.

Na regulacdo de pregos por regime Price Cap, em teoria, os pregos perdem a ligagdo direta com
o custo dos servigos (Decker, 2015). Um preco teto é fixado pelo regulador e uma cldusula de
indexagdio ajusta o preco pelo periodo regulatério (ciclo tarifdrio). Como a firma ndo consegue
influenciar na decisdo de pregos, sua Unica forma de auferir lucro é reduzindo os custos. A ideia
é induzir ganhos de eficiéncia para a empresa regulada, uma vez que a tarifa é fixa e a redugdo
ou aumento de custos sdo riscos exclusivos da empresa — neste caso, evidentemente, hd risco maior

para os investidores quando comparado com a regulagdo ROR.

Na prdtica, as diferencas entre os regimes Price Cap e ROR néo sdo tdo claras e o custo projetado
para o servico é utilizado pelo regulador na definicdo da tarifa maxima para o ciclo tarifario. A
forma mais comum de regulagdo por regime Price Cap é conhecida como “RPI-X”, metodologia
primeiramente adotada no Reino Unido no inicio dos anos 80. De acordo com esta metodologia,
o regulador define um precgo teto para a provisdo do servico, que é reajustado anualmente por
um indice de inflagdo (RPI — Retail Price Index) menos um percentual, conhecido como fator X (ver
seg¢dio 2.6). O fator X é geralmente associado aos ganhos de produtividade da firma. Uma abor-
dagem comum é estimar os ganhos de produtividade histéricos da firma e utiliza-los como base

para estimar os ganhos futuros de produtividade da firma.

A principal distingdo entre os regimes ROR e Price Cap é a desvinculagéio entre o prego e os custos
do servigo por um periodo predeterminado, isto é, pelo ciclo regulatério ou tarifdrio. Se o ciclo
regulatério é muito curto, o regime Price Cap se aproxima do regime ROR e reduz os incentivos
da firma a buscar redugdo de custos e diminuigdio de ineficiéncias produtivas. Ao final do ciclo
tarifario, o regulador pode decidir fazer ajustes ao preco de forma a refletir mudangas nos custos
de provisdo do servigo e evitar ganhos extraordindrios de serem apropriados pela firma no pré-

ximo ciclo.
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Embora o pregco teto em um regime Price Cap néo precise estar relacionado a parémetros de
custo da firma, muitos reguladores definem o preco teto com base em informag&es de custo para
garantir que a firma consiga recuperar aqueles custos considerados eficientes. Esta é uma espécie

de adaptagdo do regime regulatério.

Entre as vantagens do regime Price Cap, destacam-se os incentivos para a firma reduzir custos e
melhorar a eficiéncia na producdo dos servicos. Outra vantagem é a capacidade do regime em
diminuir os custos de assimetria informacional entre o regulador e o regulado, pois uma vez que
o prego teto é fixado ndo hd necessidade de acompanhamento dos custos incorridos ao longo de
todo ciclo regulatério (a néio ser que esteja prevista uma revisdo tarifdria periédica). Dessa forma,
a firma possui maior liberdade para definir os pregos relativos dos servicos desde que seja res-
peitado o prego teto. Finalmente, parte dos riscos associados aos custos e & demanda sGo com-
partilhados com o prestador dos servicos que pode estar mais apto a gerencid-los do que o

consumidor.

Entre as desvantagens teéricas do regime Price Cap pode-se citar a potencial ineficiéncia aloca-
tiva, resultante da dissociagdo do prego com relagdo aos custos de provisdo dos servigos. Ha ainda
a possibilidade de a firma reduzir a qualidade dos servigos para diminuir os custos e assim con-

seguir obter um maior lucro.

Outra critica existente na literatura é que com o compartilhamento de riscos associados a custos e
demanda com o prestador, o custo do capital se eleva, o que induz a uma receita requerida maior
e, consequentemente, um maior nivel tarifdrio. A firma pode ainda ser incentivada a nédo reduzir
custos ao final do ciclo tarifério com receio de uma queda nos custos se refletir em uma redugdo

de tarifa para o préximo ciclo tarifdrio (“ratchet effect”).

Finalmente, a maior critica tedrica ao regime Price Cap estd associada ao problema de regulatory
commitment. Em teoriq, o regulador ndo se compromete, nesse regime, a permitir que o prestador
recupere todos os custos envolvidos na prestacgdo dos servicos; desta forma, hd uma preocupagdo
quanto ao poder discriciondrio do regulador com relagdo & determinagdo do fator X, dentro do
inicio do préximo periodo tarifdrio, que poderia capturar parte excessiva dos ganhos de produ-

tividade auferidos pela firma.

Na pratica, o regime Price Cap sofreu diversas modificagdes para abarcar estas criticas, o que
motivou o desenvolvimento de modelos regulatérios intermedidrios, conhecidos como Performance-

Based Regulation (PBR).
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Finalmente, um modelo cada vez mais popular na regulacdo de pregos é o Yardstick competition
ou benchmarking. Neste regime regulatério, o prestador é remunerado de acordo com sua per-
formance relativa a outros prestadores similares. Existem duas formas de regulagdo por Yardstick
Competition: (i) completa; e (ii) parcial. Na Yardstick Competition completa, a tarifa é determinada
diretamente pela performance relativa da firma quando comparada com firmas similares. J& na
Yardstick parcial, o regulador utiliza informag¢des de firmas compardveis para determinar o nivel
eficiente dos custos na determina¢do de precos. Nesse regime, o pregco da firma regulada néo é
determinado com base nos custos histéricos ou projetados, mas com base nos custos observados

de firmas similares.

A principal vantagem do regime regulatério de Yardstick Competition é a reducdo da assimetria
informacional entre regulador e empresa regulada na determinagdo da receita requerida; con-
tudo, uma desvantagem potencial é a necessidade de acessar informagdes substanciais, pois hd
necessidade de informagdes sobre diferentes firmas que proveem servicos similares. Neste caso,
o uso da contabilidade regulatéria é intensivo e a padroniza¢do das contas de custo sdo funda-

mentais para que seja possivel algum tipo de comparagdo entre as firmas.

Na prdtica, os reguladores ndo utilizam Yardstick Competition para substituir os modelos ROR ou
Price Cap, mas sim para complementd-los. Como exemplo, ao determinar a receita requerida de
um prestador, o regulador pode utilizar as informag¢des de performance de firmas similares em

termos de custo operacional, custo de capital e/ou qualidade para fazer ajustes no fator X (De-

cker, 2015).

Alternativamente, hd a possibilidade de se definir uma faixa para a taxa de retorno, de forma
que a redugdo dos custos estimados traga ganhos que sdo compartilhados com os consumidores.
Uma forma de se fazer isso é determinando o quanto a taxa de retorno deve ser ajustada quando
da avaliagdo da receita requerida. Assim, limitam-se os riscos de operagdo e, ao mesmo tempo,

hd incentivo para redugdo de custos.

A génese da regulacdo no setor de saneamento brasileiro, de forma resumida e simplificada, é
associada a uma prevaléncia de uma abordagem regulatéria sobre outra a depender da natu-
reza juridica do prestador de servigo: reguladores regulando companhias e/ou prestadores de
servico de titularidade puiblica (majoritariomente Companhias Estaduais de Saneamento Bdsico -
CESBs) ndo raro adotam mecanismos regulatérios sujeitos a alteragdes mais frequentes ou impre-
vistas. O desenho de contratos para contratagéio de prestadores privados, por sua vez, busca

assegurar seguranga juridica e previsibilidade por meio de contratos mais detalhados ou com
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menos espago para mudanga de regras ou discricionaridade. Isso ocorria pois o processo de de-
legagdio da prestagdo dos servigos diferia, existindo um tratamento para uma CESB e outro para

prestador privado.

No caso da prestagdo do servico por CESBs, delegada por meio de contrato de programa até a
publicagéio da Lei n® 14.026/2020, néo era necessdrio qualquer procedimento licitatério, como
determinava a Lei n® 11.107/2005 (Lei dos Consércios Publicos). Sem licitagéio e com contratos,
em geral, precdrios e sem regras definidas, a abordagem regulatéria usualmente adotada nestes
casos é a discriciondria. Na regulagéo das CESBs é de praxe a adogdo de um mecanismo de
realinhamento peridédico de pregos — revisdo tarifdria periédica (RTP) - em geral com frequéncia
quadrienal ou quinquenal. Nessa ocasido, é definida a remuneracgdo do prestador ao longo de
todo o ciclo tarifdrio (por meio da sua receita requerida), a qual deverd assegurar receita com-
pativel com os custos eficientes da prestagéio, o que inclui a remuneragdo do capital. Para a
definicdo da remunerac¢do do prestador costumam ser realizadas proje¢des de demanda, de
investimentos, de ganhos de eficiéncia (nos casos em que hd compartilhamento de ganhos de pro-
dutividade com o usudrio), cdlculo do custo de capital e eventuais ajustes que se fagam necessdrios,

em fungdio, por exemplo, de diferencas verificadas entre o realizado e o projetado.

Por outro lado, no caso da prestagdio do servigo por empresa privada, a Lei n° 8.987/1995 (Lei
das Concessdes) e a Lei n° 11.079/2004 (Lei das Parcerias Piblico-Privada — PPPs) definiram as
possibilidades de concessdo e seus procedimentos legais. Portanto, quando um prestador privado
é o responsdvel por alguma atividade relacionada ao saneamento bdsico, ele obteve o direito
de exploragdo desta atividade por meio de um processo licitatério. Assim, a abordagem regula-
téria usualmente utilizada nestes casos é a regulagéio por contrato. Os contratos de concessdo
costumam ndo prever revisdo tarifdria peridédica, casos em que se atém & taxa interna de retorno
da proposta licitada, sendo o contrato submetido a revisées a qualquer tempo quando constatado
desequilibrio econdmico-financeiro; ou preveem revisdes tarifdrias periédicas, também com peri-
odicidade quadrienal ou quinquenal, porém com escopo mais restrito do que ocorre para os con-
tratos de programa, os quais ndo foram submetidos a procedimentos licitatérios. No escopo da
revisdo periédica dos atuais contratos de concessdo observam-se a revisdo de metas contratuais,
a projegdo de ganhos de eficiéncia (nos casos em que hé previsdo de compartilhamento de ganhos
de produtividade), ajustes decorrentes de eventos especificos geradores de desequilibrio econd-
mico-financeiro e eventualmente a revisdo de condigdes de mercado previstas no edital de licita-

¢do, a exemplo da proje¢do de demanda.

Com a promulgagdio da Lei n° 14.026, de 15 de julho de 2020, ndo hd mais distingéio entre a
delegagdo dos servicos para CESB ou empresa privada, sendo necessdrio, em todos os casos, a

abertura de um processo licitatério. Por consequéncia, novos contratos de programa ndo mais
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poderdo ser firmados, estando sua validade limitada até o fim da vigéncia dos contratos atual-
mente em vigor. Durante um periodo de transicdo e de adaptagdo das disposicdes legais, os entes
reguladores conviverdo com a coexisténcia (i) dos contratos de programa regulares atualmente
existentes até o fim de seus respectivos prazos de validade, (ii) os contratos de programa que
serdo adaptados até o fim de 2022 para fins de atendimento &s disposicdes legais, e (iii) os
novos confratos de concessdo - este serd o caso das novas delegagdes e das delegagdes conside-
radas atualmente em condi¢des irregulares (caso em que o poder concedente decida por continuar

delegando a prestagdo do servigo).

,

E notério, portanto, o fato de que a prestacdo direta e a delegagdio vdo continuar coexistindo e,
por um tempo ainda ndo determinado (a depender do entendimento que prevalega sobre a im-
possibilidade de celebragdo de novos contratos de programas), os contratos de programa. Para
os contratos firmados apds o advento da nova lei, entende-se que ndo existe, a priori, a necessi-
dade de se optar pela exclusividade de qualquer tipo de abordagem regulatéria. H& que se
admitir, por exemplo, a possibilidade de coexisténcia equilibrada das duas abordagens em um
cendrio de interac@o entre bons contratos e boa regulagéo (Dutra e Kaercher, 2021). E preciso
considerar, fambém, que ndo haverd proposta relativa a modelo Unico de regulagdo que seja
possivel de ser aplicado em todos os casos, tendo em vista a diversidade de arranjos existentes
no Brasil. Nesse contexto, a dificuldade reside nos diferentes graus de maturidade das agéncias
reguladoras infranacionais e de modelos de regulagdo tarifdria. Deve-se levar em consideragdo
que certos modelos sdo intensos em dados e exigem previsGes e comparagdes entre os agentes

do setor.

Também destaca-se que a tendéncia até entdo observada no que se refere a dindmica de reviséo
da remuneragdo do prestador, também tende a ser alterada. Assim como nunca de fato houve
regras fixas com relagéio ao processo de revisdo tarifdria, mas apenas uma tendéncia como con-
sequéncia da arquitetura institucional até entdo vigente, assim permanecerd. Esta é uma escolha
do poder concedente juntamente com o regulador quando da elaboragdo do edital de licitagdo.
Dessa forma, ndo hd qualquer empecilho em prever, para os novos contratos de concesséo, o
cdlculo peridédico da receita requerida (nos moldes de uma regulagdo predominantemente discri-
ciondria), quando da elaboragdo do edital de licitagdo. Em outras palavras, ndo hd qualquer tipo

de proibi¢cdo ou incompatibilidade com o fato de uma tendéncia predominantemente discriciond-

5 Este assunto tem suscitado discussGes juridicas, sendo objeto de diversas Agdes Diretas de Incons-

titucionalidade.
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ria vir a ser adotada em um contrato de concessdo. Claro que esta op¢do teria efeitos no proce-
dimento licitatério, uma vez que a proposta do licitante estaria desvinculada de um fluxo de caixa,

o que aumentaria o risco do negdcio.

Diante de um novo cendrio setorial, no qual a modelagem contratual revelard as opgdes regula-
térias, sem que existam preconcepgdes, nosso propdsito é apresentar elementos alinhados as boas
praticas regulatérias que possam ser incorporados nos futuros contratos de concessdes ou mesmo
que possam disciplinar as atuais relagdes entre regulado, regulador e poder concedente. Consi-
derando-se o contexto complexo e fragmentado do saneamento no Brasil, resta claro que a atu-
agdo do agente regulador é caracterizada por certa discricionariedade na implementagéio da
regulagdo. A frequéncia das renegociagdes de contrato evidenciada na literatura econdémica de-
nota a necessidade de enfrentar e disciplinar essa discricionariedade, face & incompletude dos
contratos (ver ainda: lossa e Martimort, 2016; Cruz e Marques, 2013; 2013b). Apenas assim serd
de fato possivel alcancar as almejadas seguranga juridica e adequada governanga regulatéria

(FGV-CERI, 2018).

Nossa proposta é apresentar elementos, por meio da metodologia de blocos componentes da
receita requerida (building blocks), a fim de estabelecer condi¢des para determinar receitas com-
pativeis com o principio de eficiéncia na determinagdo de precos (tarifas) para utilities que pres-
tam servigo publico - caso das companhias de saneamento, e independente da caracterizagdo da
regulagcdo como contratual ou discriciondria. De acordo com esse principio de eficiéncia, antigo
mas relevante, estabelecido em Brown e Sibley (1986), precos eficientes no aprecamento de ser-
vicos prestados por utilities devem permitir a cobertura de custos varidveis e fixos. Significa dizer
que, na determinacdo das normas de referéncia a guiar a prestagéio dos servicos de saneamento,
deve o regulador adotar mecanismos que permitam a firma cobrir seus custos eficientes indepen-

dente na natureza contratual ou discriciondria da prestagdo dos servigos.

Por certo que ndo se pretende aqui fazer prevalecer o principio de aprecamento eficiente sobre
a “santidade” dos contratos; porém, nas oportunidades respaldadas pela seguranga juridica -
momento de modelagem de nova concessdo ou reequilibrio de um contrato existente — a métrica,
referéncia ou alvo deve ser a busca de aprecamento eficiente. E para tal, é necessdario estabelecer
e adotar metodologias adequadas para definir cada um dos blocos componentes de acordo com

melhores prdticas. Esse é o fio condutor adotado na elaborag¢do e apresentacdo desse relatério.

A Figura 1 presenta os elementos que compdem a RR, denominados de Building Blocks. Os custos
operacionais (OPEX) sdo aqueles necessdrios para prover o servico de forma ininterrupta. Eles
sdo compostos por dois blocos: os custos de operacdio e manutengdo (O&M) e os custos adminis-

trativos e gerais (A&G). J& as despesas de capital (CAPEX) sdo compostas pelos seguintes blocos:

13



W FGV

base de ativos regulatérios liquida de depreciagdo, também conhecida por base de remuneragéo
regulatéria (BRR); e a taxa de retorno do capital (WACC). Cada um desses blocos é calculado a
partir de uma metodologia prépria, conforme abordado nas se¢des subsequentes deste docu-
mento. Convém mencionar que as metodologias aqui sugeridas se aplicam tanto para os contra-
tos de prestagcdo de servico ja celebrados, quanto aos contratos que ainda serdo firmados,

exceto quando explicitamente destacado.

Figura 1: Building blocks da Receita Requerida

Custos de Base de ativos RECEITA REQUERIDA
Opelacaose regulatérios
manutengao

[ ]

Taxa de retorno

Custos do capital (custo
administrativos e da divida e custo
gerais do capital

proprio)
Elaboragéo FGV

Apds o cdleulo da receita requerida, a tarifa de equilibrio é calculada a partir da divisdo da
receita requerida pelo mercado de referéncia (projetado), deduzidos os ganhos de produtivi-

dade, por meio do fator X, quando aplicével.

As projegcdes de mercado para a demanda de dgua ao longo de um ciclo tarifdrio devem consi-
derar (i) o crescimento vegetativo da populagéo atendida no periodo (ii) as metas de expanséo
da prestagdo de servigos de saneamento bdsico, incorporando novas economias as redes de dgua
e esgoto; (iii) eventuais proje¢des de alteracdo no perfil de consumo dos consumidores e (iv) as
metas de redugdo de perdas na distribui¢cdo, que terdo impacto nas projecdes de volumes produ-

zidos de dgua.¢

6 A atribuicdo da proje¢do da demanda de mercado pode ser de ambos, agéncia regulatéria e concessi-
onaria, mas a agéncia regulatéria deve necessariamente validar a projegéio quando elaborada pela con-
cessiondria para fins regulatérios.
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Essas proje¢des ndo fazem parte da estimativa da receita requerida, mas sdo necessdrias para
realizar a proje¢do de componentes da receita requerida, como a despesa operacional (OPEX)
e também para o cdlculo da tarifa média, ou seja, a divisdo da Receita Requerida pelo Volume
Faturado (R$/metro cibico). Nas subse¢des que seguem, sdo apresentadas metodologias para a

projecdo da demanda de dgua e de esgoto.
2.2.1 Projecdo da demanda de dgua

A Figura 2 apresenta o resumo da metodologia geral de projecéo das economias e ligacdes de

dgua.

A projegdo de economias e ligagdes’, tanto de dgua como esgoto, tem como base a projeg¢do da
populagdo total e populagdo a ser abastecida, equivalentes & soma da populagdo rural e urbana
a ser abastecida projetada para o periodo do ciclo tarifdrio. Multiplicando a populagéo total
pelo nivel de atendimento projetado obtém-se a populagdo atendida com dgua. Dividindo-se
esse total pela quantidade de habitantes por economia obtém-se o nimero de economias de dgua
residenciais. Utilizando a relagdo entre economias residenciais e economias totais no ano base,
chega-se ao nimero de economias de dgua. Finalmente, multiplicando-se esse total pela média

de ligagdes por economias no ano base, chega-se ao nimero de ligagdes de dgua no ano base.

7 Conforme definicdo do IBGE, “economias abastecidas” sdo: “Moradias, apartamentos, unidades comerci-
ais, salas de escritério, industrias, drgéos publicos e similares, existentes numa determinada edificagdo, que
séio atendidos pelos servigos de abastecimento de dgua. Em um prédio com ligagdo para abastecimento de
dgua, cada apartamento é considerado uma economia abastecida, que pode estar ativa ou inativa” e
“ligagéio de dgua” refere-se a “Conjunto de dispositivos que interliga a canalizagéio distribuidora da rua e
a instalagéo predial, provida ou ndo de hidrémetro, e que pode estar ativa ou inativa”. Essas e outras
definicdes encontram-se no link: https://biblioteca.ibge.gov.br/visualizacao/livros/liv53096_glossa-
rio_equipetec.pdf.
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Figura 2: Etapas da metodologia de projegdio de economias e de ligagdes de dgua.

Populagdo total
a ser abastecida

Populagdo
X » atendida
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atendimento : Agua Residenciais
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Habitantes N
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por Economia = =
de Agua

Economias Residenciais/

Economias Totais — -
no ano base X Ligacoes de Agua

Ligagdes/economias
no ano base

Elaboragéo FGV

O resumo grdfico da metodologia de projegéio dos volumes associados ao servico de dgua é

apresentado Figura 3.

Em relagdo aos volumes associados ao servico de dgua, calcula-se o volume anual micromedido,
utilizando-se como premissa o consumo médio per capita e a projegdo de populagdo total a ser
atendida com dgua. Multiplicando-se o volume micromedido total pela razdo entre o volume fa-
turado e volume micromedido no ano base, obtém-se a projeg¢éio do volume faturado. Por outro
lado, somando-se o volume micromedido total as perdas na distribuigdio, obtém-se a proje¢do do

volume produzido8.

8 Nos casos em que a cobertura de micromedigdo é baixa, o volume de dgua micromedido total e, portanto,
os volumes de dgua faturado e produzido devem ser estimados utilizando-se aproximagdes baseadas nas
informagdes disponiveis. Entretanto, o aumento da cobertura de micromedigéio é desejdvel e deve ser in-
centivado pela agéncia reguladora, por meio da imposicdo de metas.
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Figura 3: Etapas da metodologia de projecéio do volume produzido e faturado

no ano base

Volume Faturado/
Volume Micromedido

Volume
Populagao x Faturado
Projetada
Volume
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Total
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. Volume
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Produzido
Perdas na

Distribuicdo

Elaboragéo FGV

As perdas na distribuicdo sdo estimadas a partir do balango hidrico, representado, a titulo de

exemplo, na Figura 4. Em geral, as perdas consideradas para efeito regulatério séo as perdas

aparentes e as perdas reais.

Figura 4: Balango hidrico

Volume de
entrada na
distribui¢do

Consumo medido faturado

Consumo Consumo das ligagdes medidas, carros pipas .
R Agua
autorizado faturad
. . Consumo das ligagdes ndo medidas aturada
faturado Consumo n3 omedido faturado ’
Consumo recuperado fraude
autorizado o Dispensado por consumo excessivo,
Consumo Consumo medido ndo faturado . .
unidades proprias
autorizado ndo
faturado Consumo ndo medido nédo Bombeiros, descargas de RDA, manutengdo
faturado de RDA, limpeza de reservatdrios
. . Fraudes em ligagdes,by pass, ramais
Consumo ndo autorizado ;
Perdas clandestinos
. . - Agua nio
aparentes - o Submedigdo de fabricagdo dos medidores, )
Imprecisdo de medigdo i convertida
desgaste dos medidores .
em receita
Perdas de Vazamentos e extravazamentos Extravazamentos em reservatorios,
agua em reservatorios vazamentos na estrutura e acessorios

Perdas reais

Vazamentos em adutoras e redes

Vazamentos visivei, vazamentos
infiltrantes, inerentes

Vazamentos em ramais

Vazamentos visivei, vazamentos

infiltrantes, inerentes

Adaptado de Gongalves e Alvim (2007)

Sobre as perdas, o inciso | do artigo 10-A da lei 11.445/2007, com a redagéo dada pela lei

14.026/2020, estabelece que metas de redugéio de perdas na distribuicdio de dgua tratada

devem estar confidas nos contatos relativos & prestagdo dos servigos publicos de saneamento

bdsico (énfase adicionada):
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Art. 10-A. Os contratos relativos a prestagdo dos servigos publicos de saneamento bésico
deverdo conter, expressamente, sob pena de nulidade, as cldusulas essenciais previstas no

art. 23 da Lei n° 8.987, de 13 de fevereiro de 1995, além das seguintes disposi¢Ses:

| - metas de expansdo dos servigos, de redugéio de perdas na distribui¢éo de dgua tratada,
de qualidade na prestagdo dos servigos, de eficiéncia e de uso racional da dgua, da energia
e de outros recursos naturais, do redso de efluentes sanitdrios e do aproveitamento de

dguas de chuva, em conformidade com os servigos a serem prestados

Adicionalmente, o inciso IV do art. 50 da referida Lei estabelece que a alocagdo de recursos
publicos federais e os financiamentos com recursos da Unido ou com recursos geridos ou operados
por érgdos ou enfidades da Unido serdo condicionados ao cumprimento de indice de perda de
dgua na distribuicdo, conforme definido em ato do Ministro de Estado do Desenvolvimento Regi-

onal:

Art. 50. A alocagdo de recursos piblicos federais e os financiamentos com recursos da
Uniéio ou com recursos geridos ou operados por érgéos ou entidades da Unido serdo feitos
em conformidade com as direfrizes e objetivos estabelecidos nos arts. 48 e 49 desta Lei e

com os planos de saneamento bdsico e condicionados

()

IV - ao cumprimento de indice de perda de dgua na distribuigdo, conforme definido em ato

do Ministro de Estado do Desenvolvimento Regional

Finalmente, o art. 2° da Portaria 490/2021 do Ministério do Desenvolvimento Regional define
que os indicadores do Sistema Nacional de Informag&es sobre Saneamento (SNIS) utilizados para

a comprovagdo do cumprimento do indice de perda de dgua na distribuigdo sdo:
| - INO49: indice de perdas na distribuicdo, medido em percentual; e
Il - INO51: indice de perdas por ligagdo, medido em litros/ligagdio/dia.

Por fim, o art. 3° da mesma portaria estabelece um cronograma comum de redugdo dos indica-

dores de perdas na distribuicéio e por ligagéo, conforme o texto a seguir:

Art. 3° Para atendimento d condi¢do estabelecida no caput do art. 1°, em cada municipio
a ser beneficiado os valores dos indicadores devem ser menores ou iguais a seguinte pro-

porgdo do indice médio nacional da dltima atualizagdo da base de dados do SNIS:

I - 100% nos anos de 2021 e 2022;
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Il - 95% nos anos de 2023 e 2024;
11l - 90% nos anos de 2025 e 2026;
IV - 85% nos anos de 2027 e 2028;
V - 80% nos anos de 2029 e 2030;
VI - 75% nos anos de 2031 e 2032;
VIl - 70% no ano de 2033; e

VIII - 65% a partir do ano de 2034.

A definicdo de metas de reducdo de perdas para fins de alocacdo de recursos da Unido deve
impor a homogeneizagdo em &mbito nacional dos indicadores de mensuragdo de perdas, de ma-

neira centralizada na ANA.
2.2.2 Projecdo da demanda de esgoto

A Figura 5 apresenta o resumo da metodologia de proje¢do das economias e ligagdes de esgoto.

A metodologia bdsica da projegéo do nimero total de economias e de ligagdes de esgotamento
sanitdrio é semelhante a da proje¢do de economias e ligagdes de dgua. Multiplicando-se a po-
pulagdo total pelo nivel de atendimento projetado de servicos de esgoto, obtém-se a populagdo
atendida. Dividindo-se esse total pela quantidade de habitantes por economia obtém-se o nimero
de economias de esgoto residenciais. Utilizando a relagdo entre economias residenciais e econo-
mias totais no ano base, chega-se ao nimero de economias de esgoto. Finalmente, multiplicando-
se esse total pela média de ligagdes por economias no ano base, chega-se ao nimero de ligagdes

de esgoto no ano base.
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Figura 5: Etapas da metodologia de projegdo de economias e de ligagdes de esgoto.
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Por fim, a metodologia de projecdo do volume de esgoto coletado e tratado e do volume de
esgoto faturado segue a Figura 6: multiplica-se o volume micromedido de dgua obtido na proje-
¢do de volume de dgua pelo indice de atendimento de coleta de esgoto no ano base para se
obter a projegdo do volume de esgoto coletado; multiplica-se esse resultado pela razdo entre
volume faturado e volume micromedido no ano base para se obter a proje¢cdo do volume de
esgoto coletado faturado. Paralelamente, multiplica-se o volume de esgoto coletado pelo indice

de tratamento do esgoto coletado para a estimativa do volume de esgoto tratado..

Figura 6: Etapas da metodologia de proje¢do do volume de esgoto coletado e faturado.
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Uma vez descrito o procedimento bdsico a ser seguido para a proje¢do de mercado (da demanda
pelos servicos de dgua e esgoto), a qual constitui etapa inicial para qualquer processo de defini-
¢do tarifdria, as se¢des subsequentes dedicam-se a cada um dos building blocks componentes da

receita requerida pelo prestador.

2.2.3 Diagndstico da situacdo brasileira

Para entender a situagdo brasileira atual, analisou-se a regulagdo aplicada a quatro das princi-
pais companhias estaduais de saneamento: Sabesp, Copasa, Sanepar e Caesb. Dentre elas, a
Sabesp e a Caesb sdo as que mais se aproximam do esquema apresentado nas se¢des 2.2.1 e

2.2.2.

A Caesb parte das proje¢des de crescimento do IBGE para a populagdo atendida e do volume
faturado de dgua do ano anterior & revisdo tarifdria. Multiplicando-se as duas varidveis, tem-se
o volume faturado para o ciclo tarifdrio. Para a estimativa da coleta de esgoto, a concessiondria
utiliza a relagdo entre os volumes faturados de esgoto e dgua do ano anterior & revisdo tarifdria,

de forma a converter a estimativa de consumo de dgua em uma proje¢do do volume de esgoto.

J& no caso da concessiondria paulista, parte-se do nimero de economias a serem atendidas. Com
base nas metas de universalizagdo dos servicos, a Sabesp projeta o nimero de economias efeti-
vamente atendidas. O consumo unitdrio por economia é também estimado pela concessiondria
com base nos valores histéricos, podendo sofrer ajustes por conta de eventos atipicos como peri-
odos de racionamento de dguas. A multiplicagdo do nimero de economias atendidas pelo consumo

unitdrio por economia resulta no volume consumido de dgua para cada ano do ciclo tarifério.

Finalmente, com base na relagdo histérica entre volumes consumido e faturado, converte-se a es-
timativa de volume consumido em volume faturado. A estimativa de coleta de esgoto segue o
mesmo raciocinio, assumindo um volume a ser coletado igual ao volume consumido de dgua na-

quelas economias que possuem servico de coleta de esgoto.

A Copasa, por outro lado, traz a metodologia mais simplificada dentre as quatro concessiondrias
analisadas: assume o mercado do ano anterior & revisdo tarifdria como constante para todo o
ciclo, realizando ajustes apenas por conta de eventos atipicos como secas e a prépria pandemia

do coronavirus.

No sentido oposto, a Sanepar utiliza a metodologia mais complexa, a qual envolve técnicas eco-

nométricas de proje¢do e uma série de varidveis como:

21



W FGV

“(...) tendéncia, média, perfil do cliente por faixa de consumo, novas ligagées oriundas de
pesquisa junto a érgdos publicos, novas ligagées previstas nos processos de hidrossanitdrios
— PHS, crescimento econémico de cada regido, previsées de investimentos, estudo do par-

que de hidrémetros e avaliagdo de cendrios, tais como a crise hidrica e a pandemia do

COVID-19.” (AGEPAR — Nota Técnica n° 0007 /2020, p.2)

Ainda assim, os cdlculos empregados pela concessiondria sdo revistos pela agéncia reguladora,

a qual pode realizar ajustes que achar pertinentes sobre as projegdes.

2.3.1 Aspectos tedricos e metodoldgicos

A base de remuneragdo regulatéria (liquida) (BRR) — Regulatory Asset Base (RAB), em inglés — é
um pardmetro que captura o valor de todos os investimentos direcionados para a prestagdo do
servico, realizados por uma prestadora de servigo publico (utility). Os ativos que tipicamente com-
pSem a BRR sdo aqueles estritamente reconhecidos pelo regulador como vinculados & concessdo
do servigo. A titulo de exemplo, vale citar a experiéncia da ANEEL, a qual exclui da BRR os ativos
componentes da chamada Base de Anuvidade Regulatéria. Nesta estdo incluidos ativos como sof-
twares, veiculos, méveis e utensilios, entre outros, que ndo impactam de forma direta a qualidade
da prestagdo do servigco. A experiéncia de regulagdo do setor elétrico mostra que a apuragdo
dos ativos que compdem a BRR depende de um sistema padronizado de Contabilidade Regula-
téria e que nem todos os ativos do prestador sdo reconhecidos regulatoriamente para fins de

recuperagdo e remuneragdo.

Além de atender ao critério de elegibilidade — ser destinado a prestagéio dos servigos — os ativos
devem atender a trés outros critérios para que componham a BRR: (i) utilidade, que se refere &
real necessidade do ativo para a prestagdo do servigo, (ii) onerosidade, que determina que o
ativo deve ter sido financiado com recursos do prestador, excluindo-se portanto, os ativos decor-
rentes de investimentos com recursos ndo onerosos, ou mesmo adueles ativos advindos de doagdo,

e (iii) prudéncia, que remete & eficiéncia do investimento.

E a partir da BRR que se calculam a recuperagéio (reintegragéo) e remuneragéo dos investimen-
tos prudentes realizados pelo prestador; ambos s@o componentes da receita requerida. A rein-
tegragdo do capital é estimada a partir da taxa de depreciagdo regulatéria (quota de reinte-
gragdo regulatéria) e da BRR bruta. Tem por objetivo disponibilizar ao prestador os recursos
necessdrios para que este recupere os investimentos realizados ao longo da vida Gtil média dos

ativos. J& a remuneragdo do capital, como o nome propde, visa a remunerar financeiramente os
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investimentos realizados na prestagdo dos servigos. Em termos praticos, a remuneragdo do capital
é calculada a partir da BRR liquida (amortizada) e de uma taxa de retorno do capital, objeto de

andlise da se¢do subsequente.

Para além da finalidade de defini¢cdo tarifdria (cdlculo da receita requerida), valorar ativos
também é relevante para privatizagdes e dentro da discussdo sobre bens reversiveis e indeniza-
¢des (que podem ocorrer mesmo sob regulagdo por contrato). Do ponto de vista histérico, a pes-
quisa acerca de metodologias para valoragdo de base de atfivos possui dois marcos dentro do

direito e da economia nos EUA:

US Supreme Court — Smyth x Ames 169 US 466 (1898) — Principio do Valor Justo (Fair Value)

"If a railroad company has bonded its property for an amount that exceeds its fair value,
or if its capitalization is largely fictitious, it may not impose upon the public the burden of
all increased rates, necessary to realize profits on this fictitious capitalization; but the basis
of all calculations as to the reasonableness of rates must be the fair value of the property
used by the company for the convenience of the public. In ascertaining this value, the original
cost of construction, the amount expended in permanent improvements, the amount and
market value of its bonds and stock, the present as compared with the original cost of
construction, the probable earning capacity of the property under particular rates pre-
scribed by statute, and the sum required to meet operating expenses, are all matters for

consideration, and are to be given such weight as may be just and right in each case.”

Federal Power Commission (FPC) x Hope Natural Gas Co, 320, US 591 (1944) — principio da
“circularidade” e a defesa do uso do “Custo Histérico” ou Custo Original (abordagem mais usada

nos EUA)

“Ratemaking is indeed but one species of price-fixing. The fixing of prices, like other ap-
plications of the police power, may reduce the value of the property which is being regu-
lated. But the fact that the value is reduced does not mean that the regulation is invalid. It
does, however, indicate that “fair value” is the end product of the process of ratemaking,
not the starting point, as the Circuit of Appeals held. The heart of the matter is that rates
cannot be made to depend upon “fair value” when the value of the going enterprise depends

on earnings under whatever rates may be anticipated.”

A despeito das dificuldades também envolvidas na determinagéio do nivel adequado para as
demais varidveis consideradas no processo de determinagéio de tarifas, a determinagéio do “valor

dos ativos” constitui a parte mais complexa e controversa do processo regulatério tarifdrio (price
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setting). Na realidade, a menos que o valuation possa ser relacionado a um “mercado competi-
tivo”, nenhum procedimento especifico, dentre aqueles em uso por reguladores no mundo todo, é
completamente correto/preciso. O ideal, em termos operacionais, é que o valor seja estabelecido
no momento da privatizagdo ou atribuicdo da concessdo, evitando-se ao mdaximo mudangas me-
todolégicas em curtos espagos de tempo. Nessa linha, dois grandes grupos de metodologias se
destacam: aquelas baseadas em valores econdmicos ou de mercado e os modelos baseados

em custos (Foster e Antmann, 2004; Andrade e Martins, 2017)

Os modelos baseados em valores econémicos ou de mercado sdo abordagens que estimam o
valor de um ativo a partir da sua capacidade de geragéio de fluxos de caixa futuros. Esses mo-
delos refletem o valor de um empreendimento ou negécio tal como determinado pelos investidores
em mercados financeiros. As principais técnicas, amplamente reconhecidas em livros-texto de Fi-
nangas Corporativas, envolvem o cdlculo do valor presente liquido dos fluxos de caixa futuros
(NPV — Net Present Value, em inglés) ou a determinagéio do caixa gerado a partir da venda dos

ativos (NRV — Net Realizable Value, em inglés).

A avaliagdo pelo NPV (Valor Presente Liquido ou Fluxo de Caixa Descontado) é recorrentemente
realizada em privatizagdes. O uso deste método entre ciclos tarifdrios, no entanto, ndo é reco-
mendado devido a uma questdo de circularidade — o valor do ativo depende da regulagdo (que
determinard um certo nivel tarifdrio); ao mesmo tempo, a regulagéio faz uso do valor dos ativos,

conforme a equagdo bdsica de requerimento de receita explicitada neste capitulo.
J& os modelos baseados em custos, em geral, fazem uso de informagdes como:

= Custo de aquisicdo dos ativos ou servicos relacionados (custo de reposi¢do);
= Custo histérico original dos ativos envolvidos; ou

= Custo original ajustado para refletir mudangas subsequentes de pregos.

Dada a natureza de longo prazo dos ativos utilizados por uma utility, a medi¢cdo de custos de
reposi¢dio ao longo do tempo é dificultada pelos efeitos combinados da inflagéio, depreciagdo e
mudanga tecnolégica. Assim, as opgdes disponiveis dentro desta classe apresentam um trade-off
entre simplicidade nos procedimentos envolvidos e acurdcia nas estimativas de valor. As op-

¢Oes existentes sdo:

= Custo Histérico Corrigido (CHC), ou, em inglés, Current Cost Valuation (CCV): corres-
ponde ao valor de compra histérico, registrado nos livros da companhia, e ajustado pelos
efeitos da inflagéio e depreciacdo. Método considerado mais simples.

= Custo de Reposi¢do Otimizado e Depreciado (CROD) ou, em inglés, Depreciated Opti-

mized Replacement Cost (DORC): nesta metodologia, examina-se o custo de reposi¢éo de
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cada ativo (novo e da mais nova tecnologia) de maneira individual; na sequénciq, reali-
zam-se djustes para a idade dos ativos de acordo com um cronograma de depreciagdo
estabelecido. Incorporam-se, portanto, parcialmente as caracteristicas do ativo existente.
Método considerado mais sofisticado.

=  Método do Valor Novo de Reposigdo (VNR) ou, em inglés, Reference Utility Methodo-
logy: neste caso, o regulador modela uma companhia hipotética, que fornece os mesmos
servicos das empresas sob regulacdo, mas com uma estrutura de custos eficiente. Algo
andlogo ao modelo de “empresa de referéncia” (vide Se¢do 2.6). O regulador simula a
quantidade e configuragdo dos ativos que seriam operados por este prestador hipotético
e eficiente. O ativo é valorado com base no preco de um ativo novo da mais nova tecno-
logia. Diferentemente da metodologia do custo de reposi¢do otimizado, no processo de
valoragdo ndo sdo reconhecidas a quantidade e caracteristica do ativo existente, mas sim
do ativo pertencente & configuragdo hipotética eficiente. Na teoria, a “firma de referén-
cia” pode ser construida sem o uso de dados contdbeis das empresas, numa abordagem
bottom-up (apenas com pardmetros de engenharia ou econdmicos), que ndo reconhece as
caracteristicas e quantidades dos ativos existentes. Por este motivo pode ser Ufil no en-
frentamento da assimetria de informagdo percebida pelo regulador, frente a deficiéncias
nos demonstrativos contdbeis ou financeiros das empresas (Foster e Antmann, 2004). Na
prdtica, entretanto, é usualmente necessdrio complementar a base de dados com infor-
magdes top-down contdbeis, a partir das devidas corre¢des e ou ajustes — mais uma vez,
é possivel perceber a importancia da Contabilidade Regulatéria. Esta metodologia, ao
mesmo tempo que confere incentivos ao aumento de eficiéncia por parte do prestador —
quanto mais eficiente for o prestador, maior serd a aderéncia entre o valor estimado da
BRR e os investimentos prudentemente realizados, sofre criticas relacionadas a ndo repre-
sentatividade da realidade operacional do prestador, por se fundamentar em uma base

de dados virtual.

A depreciagdo dos ativos é calculada pelo método linear a partir da sua vida Util regulatéria, a
qual sinaliza o periodo dentro do qual o valor do ativo (estimado segundo os métodos previa-
mente apontados) serd recuperado por via tarifdria O cdlculo da depreciagdo se faz necessdrio,
de um lado por compor explicitamente uma das parcelas da receita tarifdria (reintegragéo do
capital) e, por outro para se calcular a BRR liquida, e consequentemente a remuneragdo do capi-
tal. Quanto menor for a vida Gtil regulatéria, maior serd o valor anual da reintegragéo do capital

e mais acelerada serd a redugdo da BRR liquida.

O conceito de vida Util regulatéria difere do conceito de vida Util técnica do ativo. Enquanto o

conceito de vida Util técnica indica o periodo dentro do qual o ativo é considerado funcional, o
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conceito de vida Util regulatéria corresponde ao periodo de recuperagdo do investimento. Até a

convergéncia aos padrdes internacionais de contabilidade, promovido pelo Conselho Federal de

Contabilidade Brasileiro, os bens de infraestrutura utilizados e /ou construidos pelos prestadores

de servigos de saneamento eram registrados no ativo imobilizado e, enquanto imobilizados, eram
depreciados segundo a sua vida Util técnica. Tal classificag@io ndio era consenso, tendo em vista
que grande parte dos ativos ndo era de propriedade dos concessiondrios, que detinham, com

base nos contratos de concessdo, apenas a posse e o direito de uso dos ativos.

Segunda a nova orientagdio, prevista na ICPC 01 (R1) / IFRIC 12- Contratos de Concessdo, apro-

vada em 02/12/2011 e divulgada em 15/012/2011, a regra é o reconhecimento contdbil da

infraestrutura relacionada & concessdo néo mais no ativo imobilizado do concessiondrio, mas sim
no ativo intangivel e/ou financeiro, a depender da forma como o contrato prevé a remuneragdo
do investimento e o quanto se deseja onerar o usudrio. Assim, o registro contdbil é realizado no
ativo intangivel quando o concessiondrio é remunerado pelo direito de cobranga ao usudrio e no
ativo financeiro quando o responsdvel pela remuneracdo é o poder concedente. Conforme a
remuneragdo do concessiondrio, pode-se recorrer ao modelo bifurcado, segundo o qual parte do
valor dos ativos é registrado no intangivel e parte no financeiro; isto é, durante um periodo a
remuneragdo se faz através de pagamento dos usudrios, e apds esse periodo, através de indeni-
zagdo. Importante notar que ndo hd qualquer obrigatoriedade com relagéo & adogdo do modelo
bifurcado ou mesmo do registro integral junto ao ativo intangivel, o que por consequéncia deter-
mina que o ativo seja totalmente amortizado até o final do prazo de concesséo dos contratos.
Desta forma, a regra contdbil regulatéria a ser aplicdvel depende da modelagem dos contratos,

CAso a caso.

Ocorre que quando se opta pela integral amortizagdo dentro do prazo de vigéncia do contrato,
a depender do prazo contratual e da vida Util técnica média dos ativos, pode ocorrer um desca-
samento acentuado entre a vida Util funcional do ativo e aquela considerada para fins de amor-
tizagdo, o que na prdtica implica em uma amortizagdo acelerada dos ativos. Sdo diversos os
efeitos de uma discrepéncia acentuada entre a vida Otil regulatéria do ativo e a sua vida 0til
técnica, para fins de cdlculo da depreciagdo. O primeiro deles é a distribuicéio desigual do dnus
entre as geragdes. Isto é, uma depreciacdo elevada (prazo de amortizagdo inferior a vida util
técnica do ativo) acelera a recuperagdo do investimento, o que incorre em aumento das tarifas
para a geracgdo atual, em detrimento de menores tarifas para geracgdes futuras, ocasido em que
os ativos ainda terdo funcionalidade (estardo dentro da sua vida Otil técnica), porém contabil-
mente estardo depreciados em sua integralidade. De outra maneira, a equidade entre as gera-

¢des de usudrios pressupde uma melhor distribuigdo da amortizagdo no tempo, em outras palavras,
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que os usudrios compartilhem entre si a amortizagdo do investimento ao longo de todo o periodo

em que este ativo estiver em servico.

O outro efeito refere-se aos investimentos. Como a elevada depreciagdo faz com que os ativos
deixem de ser remunerados antes do término da sua funcionalidade, isto pode induzir o prestador
a repor os ativos antecipadamente, ou seja, antecipar os investimentos, a fim de manter sua base
de ativos constante. Isto porque a cada momento em que hd uma depreciagdo regulatéria anual
maior do que os investimentos em reposi¢cdo de ativos do periodo, hd uma redugdo na base de
atfivos e a remuneragdo da companhia, em termos reais, é reduzida de maneira progressiva. Vale
considerar que, nestes casos, a necessidade da prestagdo do servigo continua a mesma, com custos
operacionais e, principalmente, financeiros associados ao processo. Assim, o patamar de depre-
ciagdo regulatéria calculado ameaga a sustentabilidade da concesséo por néo refletir de maneira
satisfatéria a realidade operacional. J& a antecipagdo dos investimentos, caracteriza uma situa-
¢do de ineficiéncia sob o ponto de vista econdmico, j& que se repde um ativo que em teoria ainda

poderia ter utilidade.

Uma vez que os ativos estejam valorados e devidamente depreciados, outro ponto de grande
controvérsia entre reguladores e prestadores é a férmula de cdlculo da BRR. A blindagem da
base de ativos tem sido uma estratégia adotada por inimeros reguladores (ver subse¢do 2.3.2).
Esta abordagem consiste em, a cada revisdo tarifdria, se calcular a base de ativos pela soma
entre a base blindada, referente ao processo de revisdo anterior, e a base incremental incorpo-

rada no periodo entre as revisdes (ciclo tarifario).

Conceitualmente, denomina-se base blindada (BRR blindada) aquela avaliada e aprovada na
Ultima revis@o tarifdria peridédica. A ideia é que a BRR blindada, por ocasido da revisdo tarifdria
seguinte, seja apenas atualizada monetariamente e dela seja descontada a amortizagdo relativa
ao periodo entre revisdes. E possivel também que a base blindada seja alterada em fungdo da
baixa de ativos e da revisdo dos indices de aproveitamento — percentual de utilizagdo do ativo
na prestagdo do servico. Assim, salvo essas movimentagdes permitidas, a BRR blindada é mantida
inalterada, sendo apenas atualizada monetariamente e devidamente depreciada. Este procedi-
mento confere maior simplicidade ao processo de revisdo tarifdria, uma vez que ndo é necessdrio
realizar o levantamento e valoragdo integral dos ativos, mas apenas daqueles imobilizados du-
rante o ciclo tarifdrio. A BRR incremental corresponde, portanto, & base de ativos incorporados
no periodo entre a Ultima reviséo tarifdria realizada e a revisGo em processamento, conforme

verificado no Laudo de Ativos apresentado pelo prestador.

Outro ponto de discusséo quando do cdlculo da BRR é a incluséo ou ndo dos investimentos em

curso durante o ciclo tarifdrio. Dessa forma, pode-se incorporar a BRR (blindada + incremental),
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a proje¢do de imobilizagdo para o ciclo tarifdrio, procedendo-se & devida compensacgéo ao final
do ciclo tarifdrio em funcdo do que foi de fato imobilizado. Alternativamente, pode-se optar por
reconhecer a imobilizagéio dos ativos que se deu ao longo do ciclo tarifdrio apenas no processo
de revisdo seguinte. Cada uma dessas opgdes traz implicagdes nos incentivos & realizagdo de
investimentos por parte do prestador. Essa discussdo é relevante, visto os elevados investimentos
necessdrios para a universalizagdo dos servigos e para a melhoria da qualidade, tais como aque-

les em redugdo de perdas na distribuigdo.

Tipicamente, quando um ativo ainda ndo se encontra em servigo, ele ndo é incluido na BRR. Porém,
com a grande necessidade de investimentos no setor e o longo periodo de obras necessdrio para
que o investimento se torne operativo e Util, problemas de fluxo de caixa podem ser comuns e
tornar os investimentos necessdrios invidveis do ponto de vista econdmico. Como relata Giacchino
e Lesser (2011), nos anos 80, com o aumento dos custos e periodos construtivos, muitas comissdes
regulatérias nos EUA passaram a permitir a incluséo de Obras em Andamento (CWIP, em inglés
Capital Work In Progress) na base de ativos, desde que atendidos critérios como a expectativa
de entrada em servico no curto prazo (geralmente no ano seguinte). O CWIP garante os recursos
necessdrios para os investimentos, porém, possui problemas por violar os requisitos de operacio-
nalidade e utilidade para que os investimentos venham a compor a base de ativos a ser remune-

rada.

Uma forma alternativa de se remunerar os investimentos, cujos ativos ainda ndo estéo em uso,
muito utilizada por reguladores nacionais é o Juros sobre Obras em Andamento (JOA). O JOA é
inspirado no Allowance Funds Used During Construction (AFUDC), previamente conhecido como In-
terest During Construction (IDC) até 1971 nos Estados Unidos (Giacchino e Lesser, 2011) e tem por
objetivo remunerar custos incorridos durante o periodo construtivo (imobilizagdo em andamento).
No geral, o JOA é calculado a partir do custo do capital (WACC) e incluido como parte dos custos
de construgdo. Desta forma, pode-se compensar a ndo inclusdo do investimento até que ele se

torne Util com uma adequada remuneragdo do capital empregado durante a fase de construgdo.
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2.3.2 Avaliacdo do diagndstico brasileiro

A avaliagdo do diagnéstico brasileiro teve por foco a regulagéio exercida sobre os prestadores
publicos, notadamente as companhias estaduais de saneamento?. A regulagdo exercida sobre
contratos privados foi excluida desta andlise, uma vez que, nestes casos, os ativos e investimentos
s@o valorados no momento da concessdio, diferentemente do que ocorre para prestadores cuja
base de ativos é periodicamente revista (atualizada, depreciada, adigdo de novos ativos), du-

rante os processos de revisdo tarifdria.

Da amostra analisada, destaca-se que dois prestadores (Sabesp e Caesb) seguem orientagdes
para sua contabilidade regulatéria, conforme estabelecido pelas respectivas agéncias regulado-
ras. No que tange a BRR, cinco foram as varidveis observadas para fins de diagnéstico brasileiro:
(i) componentes da BRR, (ii)) método de valoragdo de ativos adotado, (iii) adogdo ou ndo da
pratica de blindagem da base avaliada no processo de reviséo tarifdria anterior, (iv) incorpora-
¢do ou ndo das projegdes de imobilizagdo de ativos, e (v) critério de depreciagdo regulatéria
adotado. E importante destacar, que algumas notas técnicas consultadas nédo sé&o totalmente claras
com relagdo & forma e metodologia de cdlculo da BRR, de forma que em alguns casos, o diag-

néstico foi realizado com base em interpretagdo das informagdes constantes nos relatérios.

Com relagdo aos métodos de valoragéio de ativos, os mais comumente adotados sdo o custo his-
térico corrigido e o valor novo de reposicéio; frequentemente ambos os métodos sdo utilizados
pelo mesmo regulador para valorar ativos pertencentes a diferentes grupos, como por exemplo
um método para valorar mdquinas e equipamentos e outro para edificagdes. No que tange &
prdatica de blindagem da base de ativos, esta parece ser uma tendéncia entre os reguladores.
Apesar de blindadas alguns processos tarifdrios possibilitam que as glosas impostas sobre a base

blindada sejam revistas.

A projecdo de imobilizagéio para o ciclo tarifdrio e a sua consequente incorporacgdo na BRR ndo
é consenso entre reguladores. Enquanto a ARSESP explicitamente prevé a entrada em servigo dos
novos investimentos para o cdlculo/evolugdo anual da base de ativos, e outros reguladores como

a AGEPAR e ARESC definem prazo mdéximo para capitalizagéio do ativo apéds sua entrada em

9 Ndo foi possivel localizar os documentos relativos aos procedimentos de revisdo tarifdria de alguns pres-
tadores selecionados para andlise, motivo pela qual, alguns prestadores publicos foram excluidos da and-
lise. O diagndstico foi conduzido para os seguintes prestadores: ARSESP, COPASA, CAESB, SANEPAR, CA-
GECE, CASAN e SANEAGO.
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operagdo (60 dias), outros como a ADASA optam por reconhecer na base de ativos apenas o que

foi incorporado no periodo entre revisdes, sem que sejam feitas projegdes para o ciclo tarifdrio.

Quanto & vida 0til regulatéria adotada para fins de depreciagdo, a grande maioria dos regula-
dores analisados explicita a aderéncia, ou pelo menos, a tentativa em aproximar este conceito
com o de vida 0til técnica dos ativos. A exce¢do é a ARSAE-MG, que inclusive suscitou recentes
discussdes quando da consulta piblica n°23/2020. A agéncia adotava até entdo uma vida Util
regulatéria bem inferior & vida Util técnica tipicamente apontada para os ativos de saneamento.
No é&mbito da 2° revisdo tarifdria periédica da COPASA, ficou estabelecida a manutengdo da
vida 0til regulatéria até entdo adotada para os ativos incorporados até 2017; para os ativos
incorporados a partir desta data foi realizado um ajuste de modo a que se obtivesse maior

aderéncia com a vida Util técnica dos ativos.

A Tabela 1 a seguir sGo apresenta descrigdo sintética do processo de cdlculo da BRR adotado
por aqueles reguladores avaliados, cujos procedimentos encontravam-se descritos de forma clara

nas respectivas notas técnicas.

Tabela 1: Quadro resumo das metodologias adotadas para cdlculo da BRR referente & amostra

de prestadores

Companhia Componentes da BRR Célculo BRR

Calculada a partir da soma dos valores, atualizados
e depreciados, da Base Blindada com a Base Incre-
mental. Esse valor é atualizado anualmente para o

periodo do ciclo tarifdrio por uma abordagem rolling
forward, segundo a qual sdo acrescidas & base do

ano anterior as incorporagdes dos novos investimentos
que entraram em servico (ativos imobilizados) e as
variagdes de capital circulante regulatério. Os ativos
da base incremental sdo valorados pelo custo histé-
rico corrigido e os ativos referentes aos novos munici-
pios assumidos pela Sabesp no periodo incremental
pagéio financeira da Sabesp no | sgo valorados pelo valor novo de reposigcéio. As obras
investimento), (iii) capital de em andamento (imobilizado em andamento) sdo re-
giro (necessdrio & movimenta- muneradas pelos Juros de Obras em Andamento Re-
¢&o financeira de curto prazo) gulatério (JOAR) por um prazo mdximo estabelecido

regulatoriamente. A depreciagdo técnica adotada é

calculada por meio da apuragdo da vida Util média
da base de remuneragdo apresentada no laudo de

avaliagéo.

(i) ativos imobilizados em ser-
vigo (os diversos grupos de ati-
vos existentes néo sdo explici-
tamente discriminados) , (ii)
Sabesp obrigagdes especiais (proporci-
onalmente ao valor da partici-
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Companhia

Componentes da BRR

Cadlculo BRR

Copasa

(i)base regulatéria de ativos es-
senciais (BRE): bens/direitos ne-
cessdrios as atividades fim da
empresa (tais como barragens,
coletores, estagdes de trata-
mento, ligagdes, reservatérios,
bem como direito de uso de ser-
viddes, mananciais etc), (ii) base
regulatéria de ativos acessérios
(BRA): categorias/ classes de
ativos que possuem relagdo in-
direta com a prestagdo do ser-
vico, ainda que contribuam
para seu fornecimento (tais
como: méveis, ferramentas, sof-
twares e programas, etc), (iii)
necessidade de capital de giro
(NCG): composto pelo capital
que o prestador precisa manter
na forma de estoques e o capi-
tal que precisa ficar disponivel
em caixa ou equivalentes de
caixa devido ao descasamento
temporal entre pagamentos e
recebimentos

O método de valoragdo de ativos adotado é o valor
histérico corrigido. A base de ativos resulta da soma
de uma base blindada, a qual incorpora variagdo
das glosas em novo processo de validagéo dos ativos,
e uma base incremental. A metodologia para o reco-
nhecimento dos Juros sobre Obras em Andamento
serd estabelecida durante o ciclo tarifdrio para apli-
cagdo no préximo processo de revisdo. Os ativos in-
corporados até 2017 sdo depreciados a taxas néo
compativeis com a vida 0til dos ativos, enquanto
aqueles incorporados a partir daquela data séo de-
preciados a taxas mais adequadas & realidade ope-
racional /funcional dos ativos.

Sanepar

(i) ativos voltados para a pres-
tagdo dos servigos (tais como
ativos do sistema, edificages,
terrenos, veiculos, méveis, uten-
silios), (ii).

necessidade de capital de giro

Os ativos séo valorados pelos métodos de custo histo-
rico corrigido ou valor novo de reposigéio. A base de
ativos corresponde & soma das bases blindada e in-
cremental. Os ativos podem ser integralmente revistos
(inclusive a base blindada) nas revisdes tarifdrias de
nimero impar. O prazo mdximo de imobilizagdo ou
capitalizagdo do ativo é de 60 dias apds a entrada
em servigo ou inicio da operagdo da obra ou equipa-
mento. Os Juros sobre as Obras em Andamento (JOA)
representam a remuneragdo dos desembolsos associ-
ada a um empreendimento durante sua construgdio e
s@io aplicados sobre as maquinas e equipamentos,
obras civis, construgdes etfc. As taxas de depreciagéo
usadas procuram refletir a vida 0til de cada ativo.

Casan

(i) ativos voltados para a pres-
tagdio dos servigos (tais como:
terrenos, edificagées, obras ci-
vis, benfeitorias barragens,
adutoras, maquinas e equipa-
mentos), (ii) almoxarifado em
operagdo, (iii) reserva técnica.
Além disso, ativos que estejam
em situagdo de regularizagéo
também podem compor a BRR,
desde que cumpram alguns re-
quisitos (por ex: apresentagdo
de documentagdio que com-
prove a aquisigéio e que com-
prove que o ativo estd em pro-
cesso de regularizagdo)

Os ativos séo valorados pelos métodos de custo histo-
rico corrigido ou valor novo de reposig¢éo ou valor
comparativo de mercado, a depender do grupo de
ativos ao qual pertence. A base de ativos corres-
ponde & soma das bases blindada e incremental. O
prazo maximo de capitalizagdo do ativo é de 60
dias apés a entrada em servigo ou inicio da operagdo
da obra ou equipamento. Os Juros sobre as Obras
em Andamento (JOA) representam a remuneragdo
dos desembolsos associada a um empreendimento du-
rante sua construgdio e incidem por um prazo determi-
nado regulatoriamente, com uma previsdo mensal de
desembolsos.

31



W FGV

Companhia Cdlculo BRR

Componentes da BRR

(i) ativos voltados & prestagéio
dos servigos (tais como: os terre-
nos as edificagdes, obras civis e
benfeitorias - exceto as vincula-
das as atividades administrati-
vas e comerciais -, as instala-
¢des, maquinas e equipamentos
das barragens, captagdes, adu-
¢bo, elevagdo, estagdes de tra-
tamento e reservagdo de dguaq,
estagdes de elevacdo e de tra- Os ativos séio valorados pelo valor novo de reposi-
tamento e disposicdes de es- [ ¢80. A base de ativos corresponde & soma das bases
goto, etc), e (i) ativos de almo- | blindada e incremental. Os Juros sobre as Obras em
xarifado em operagdo. Andamento (JOA) representam a remuneragdo dos
desembolsos associada a um empreendimento du-
rante sua construgdio, existindo um cronograma de de-
sembolso (percentual mensal) para cada grupo de
ativo.

Caesb
Os ativos utilizados nas ativida-

des administrativas ou de co-
mercializagdo séo considerados
ndo elegiveis. S&o exemplos
desses tipos de bens: softwares,
hardwares, terrenos administra-
tivos, edificagdes e benfeitorias
administrativas, veiculos, maqui-
nas e equipamentos administra-
tivos, méveis e utensilios, dentre
outros

Elaboragéo FGV

2.3.3 Proposicao

Para a definicdo da BRR, é imprescindivel que o prestador mantenha e atualize o seu laudo de
ativos, bem como exerga estrito controle de sua contabilidade regulatéria, observadas as diretri-
zes regulatérias quanto & elaboragdo dos planos de contas. Ao regulador cabe definir em manu-
ais de contabilidade regulatéria préprios, parémetros para apresentagdo das contas contdbeis
da prestadora, a exemplo do nivel adequado de segregagdo das contas, de modo a permitir

identificar os ativos, as baixas de ativos e a data em que entraram em operacdo (imobilizagéo).

A escolha pelo método de valoragdo do ativo dependerd do equilibrio que se almeja alcangar
entre simplicidade /sofisticagéio do método e acurdcia na estimativa do valor do ativo (garantia
de cobertura do investimento realizado), além dos incentivos que se deseja fornecer ao prestador.
Né&o se pode afirmar que um método seja melhor do que o outro, apenas que um se adequa mais
ao objetivo proposto do que outro. Neste sentido, no dmbito de uma regulagdo por incentivos o
método do valor novo de reposi¢éio se mostra mais adequado em fungdo do incentivo que gera

para que o prestador seja eficiente, j& que o valor do ativo reconhecido pelo método estd vincu-
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lado a uma configuragéio considerada eficiente por parte do regulador. Esta metodologia, inclu-
sive, tem sido uma op¢do comum dos reguladores para fins de valoragdo das ativos em revisdes
tarifarias periédicas. Uma vez que os ativos estejam valorizados, a recomendagéio é que sejam
deduzidos os indices de aproveitamento dos ativos, para que se possa capturar a atividade do
ativo e consequentemente eventuais ociosidades. Os indices de aproveitamento devem ser esti-
mados com base em laudo de avaliagdo de ativos decorrente de visitas de campo. Para o cdlculo
da BRR recomenda-se a blindagem da base de ativos relativa ao ciclo tarifdrio anterior e a
adicdo da base incremental referente ao periodo entre as revises tarifdrias. Esta abordagem
agiliza o processo de reavaliagdo da base de ativos durante a reviséo tarifdria, uma vez que o
regulador ndo necessita reavaliar os ativos que previamente jd foram submetidos & avaliagéo.
Ainda, em fungdo dos altos niveis de investimentos demandados pelo setor, o procedimento reco-
mendado para o cdleulo do nivel tarifdrio é a projecdo de imobilizagdo de ativos para o ciclo
tarifdrio, com sua respectiva incluséo na BRR e contabilizagéio na receita requerida. Tem-se com
isso maior aderéncia entre os valores cobertos pelas tarifas e os beneficios percebidos pelo usu-
drio por meio da disponibilizagéo do ativo em servigo. Ademais, recomenda-se a remuneragéo
da imobilizagdo em andamento pelo JOA, visando a reconhecer o custo de oportunidade pelos
recursos despendidos naqueles investimentos sobre os quais o prestador ainda ndo extrai benefi-
cios. O JOA deve considerar prazos regulatérios, bem como cronogramas de desembolsos a de-

pender do tipo de ativo.

Os ativos devem ser depreciados, buscando a maior aderéncia possivel entre a vida util regula-
téria considerada e a vida Util técnica do ativo, a fim de que os ativos sejam totalmente depreci-
ados contabilmente apenas quando sua funcionalidade também se esgotar. Tipicamente, a vida
Util técnica média dos ativos de saneamento (por exemplo emissdrios e barragens), ndo ultrapassa
o prazo médio dos contratos (fixados entre 25 e 35 anos). Porém para os ativos cuja funcionali-
dade se estenda por periodo maior, é possivel prever o pagamento de indenizagdo ao concessi-
ondrio quando da reversdo dos bens ao poder concedente (fim do prazo contratual). O paga-
mento de indenizagdo ao concessiondrio encontra previsdo legal no Art. 36 da Lei das Concessdes,
o qual dispde que “ A reversdo no advento do termo contratual far-se-& com a indenizagdo das
parcelas dos investimentos vinculados a bens reversiveis, ainda ndo amortizados ou depre-
ciados, que tenham sido realizados com o objetivo de garantir a continuidade e atualidade do
servigo concedido”. Hd& que se considerar o direito de indenizagdo do concessiondrio, uma vez
que até mesmo em contratos cujo plano de investimentos inicial tenha previsto a integral amorti-
zagdo dentro do prazo contratual, podem surgir novas necessidades de investimentos sem que
haja tempo hdbil para a amortizagdo até o fim do prazo contratual, sem que isto onere em

demasia o usudrio.
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Em resumo, a ideia é que com isto o prestador tenha incentivo para investir na reposicéio dos
ativos apenas quando estes ndo mais servirem & prestagdo do servigo, e ndo antecipar investi-
mentos, o que resulta em ineficiéncia sob o ponto de vista econdmico. A depreciagdo dos ativos
condizente com a vida Util dos mesmos garante um compartilhamento entre os usudrios dos custos
de recomposi¢cdo do investimento, ao longo do periodo de funcionalidade do ativo. Em outras

palavras, assegura-se a equidade entre as geragdes de usudrios.

2.4.1 Aspectos tedricos e metodoldgicos:

A metodologia do custo médio ponderado do capital (WACC — Weighted Average Cost of Capital)
constitui uma das possibilidades de flexibilidade na taxa de retorno regulatéria. Trata-se do
mesmo pardmetro estimado e adotado como taxa de desconto em modelos de avaliagdo de

empresas por fluxo de caixa descontado. Neste caso tem-se:

7o FCFF, (1)

Valor da Firma = m

onde o Valor da Firma corresponde ao valor presente dos fluxos de caixa livres gerados (FCFF-
Free Cash Flows to the Firm) e com o custo médio ponderado do capital (WACC) fazendo o papel

de taxa de desconto ajustada pelo nivel de risco do empreendimento.

O WACC, como o préprio nome indica, corresponde a uma ponderagdo entre os retornos espe-
rados exigidos pelos diversos tipos de financiadores dentro de uma companhia (Ver Ross et al.,

2015). Agrupando os financiadores tipicos em acionistas (E) e credores de divida (D), tem-se:

Onde:

+kp(1—-10) b (2)

WACC = k, R

E+D

k. = custo do capital préprio para a empresa (retorno esperado pelos acionistas);
kp = custo da divida (retorno esperado pelos credores de divida);

(1-t) = componente para ajuste pela existéncia de beneficio fiscal gerado pelo financiamento

via divida (tax shield);
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E D . ~ . s . -
720 © 51p _ representam, respectivamente, as proporgdes de capital préprio (Equity) e Divida

(Debt) dentro do financiamento (estrutura de capital) total da empresa.

Com a mesma teoria de Finangas subjacente, o WACC também pode ser utilizado como estimador
do retorno sobre o capital permitido para uma companhia regulada (Ver Giacchino e Lesser,
2011). Nestes casos, hd uma estimativa do nivel para o parémetro, definida e atualizada previ-
amente & aplicagdo e vigéncia por um certfo periodo (ciclo) regulatério. Em alguns casos e reali-
zando paralelos com outros setores regulados no Brasil, hd a aplicagdo da taxa (real e sem o
efeito dos impostos) sobre uma BRR liquida (Valor dos Ativos — Depreciagdo acumulada, tema
abordado na seg¢do anterior) avaliada para um ano teste. Este é o caso, por exemplo, do setor
de distribuicdo de eletricidade no Brasil e trata-se de procedimento também utilizado em revisdes
tarifdrias periédicas de algumas CESBs. Este cdlculo (WACC x BRR Liquida) constitui um dos com-
ponentes da RR da empresa e impactard, consequentemente, no nivel de reposicéo tarifdria a ser

aplicado (aumento ou diminuigdo médios das tarifas).

Outro modo de utilizagéio do WACC para fins regulatérios é comum em algumas regulagdes es-
taduais para a distribuicdio de gds natural canalizado em nosso pais. Neste caso, a partir de um
plano de negécios para o préximo ciclo, que inclui proje¢des de demanda, investimentos de capital
e custos operacionais, e do WACC regulatério permitido determina-se o preco ou margem que
deve vigorar nos préximos anos (5 anos, normalmente) para que se tenha o equilibrio financeiro
da concessdo. Deste modo, em ambas as aplicagdes (com BRR/ano teste ou com projegdes de
fluxo de caixa para o ciclo regulatério) é importante a existéncia de uma metodologia para
estimativa prévia do WACC, com o detalhamento necessdrio, memérias de cdlculo (em planilhas,

ao menos) e informagdes acerca da obtengdo de dados e tratamentos estatisticos realizados.

No que tange & metodologia do WACC, a estimativa do custo do capital é dividida em duas
etapas. A primeira, busca estimar o retorno adequado para as diferentes fontes de capital do
empreendimento, comumente categorizados em dois grupos: o emprestador (capital de terceiros)
e o acionista (capital préprio). A segunda etapa consiste no cdlculo do custo do capital como uma
média ponderada dos retornos esperados calculados na etapa um, onde os pesos da ponderagéio

sdo fornecidos pela estrutura de capital da firma.

E importante destacar que ha debates metodoldgicos conhecidos acerca da implementagdo da
estimativa do WACC regulatério (Ver Giacchino e Lesser, 2011). E comum o regulador estipular
uma estrutura de capital de referéncia para evitar varia¢des na taxa de remuneragdo decorren-
tes de modifica¢des na estrutura de capital da firma regulada (Ver Giacchino e Lesser, 2011).
Para o cdlculo do custo do capital préprio, geralmente se adota o modelo CAPM (Capital Asset
Pricing Model) e para o custo da divida, a média das taxas exigidas para as emissdes da em-

presa. Para todos os componentes, as metodologias de cdlculo para o custo do capital préprio e
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de terceiros podem diferir substancialmente quanto: (i) & janela de dados a ser utilizada; (ii) ao
conjunto de empresas proxy a ser selecionado; (iii) & escolha do ativo livre de risco; e (iv) ao ativo

de mercado a ser adotado, como serd especificado a seguir.

Neste sentido, com o objetivo de esclarecer como o WACC regulatério pode ser estimado, a seguir

é apresentada com mais detalhes a metodologia sugerida por Giacchino e Lesser (2011).

Para a estimativa do custo do capital préprio da empresa, conforme mencionado, geralmente se
adota o modelo CAPM, que busca estimar o retorno esperado do capital da empresa através de
um prémio de risco exigido pelo investidor. O prémio de risco é a diferenca entre o retorno
exigido e o retorno livre de risco. Pelo modelo CAPM, o retorno adequado para um investimento

arriscado é dado pela expressdo:

1y =17+ BL(rm — 77) 3)

Onde:
1; = retorno esperado do investimento i;

77 = retorno livre de risco;

Ty = retorno esperado pelo investimento na carteira de mercado; e

B = covari@ncia entre o retorno do investimento i e o retorno de mercado, dividido pela variéncia

da carteira de mercado.

O indice f§;, representa a parcela de risco da carteira ou do ativo em questdo que é explicada
pelo risco de mercado (indice de mercado de capitais). Do ponto de vista empirico, é preciso
estimar os parémetros do modelo que sdo, a priori, desconhecidos. Tipicamente, o 3, é estimado
por uma regressdo linear na qual o excesso de retorno do ativo i é regredido sobre o excesso de
retorno de mercado. O excesso de retorno de um ativo é medido como a diferenca entre o seu

retorno esperado e o retorno livre de risco.

Pode-se observar que algumas decisdes precisam ser tomadas para que o modelo possua alguma
utilidade prdtica. Entre as decisdes a serem tomadas, destacam-se a escolha do ativo livre de
risco e a escolha da carteira de mercado. E comum utilizar para fins de cdlculo de WACC regu-
latério os titulos do tesouro americano com 10 anos de maturidade como ativo livre de risco.
Para fazer o papel da carteira de mercado, é comum a utilizagéio do indice S&P500 americano.
Uma vez definidos a carteira de mercado e o ativo livre de risco, é preciso decidir o método de
estimagdo da média. No geral, utiliza-se a média histérica com uma janela de dados bastante

longa. Qudo longa deve ser a janela de estimagdo é outra questdo que pode envolver inlmeras
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discussdes entre as partes relacionadas e constitui mais um aspecto em que uma padronizagdo/pa-
cificagdo se faz necessdria. Recentemente, a ANEEL atuou neste sentido, ao padronizar bases de
dados, janelas de amostragem e dados comuns (dentro do possivel) para os segmentos de distri-

buig¢do, transmissdo e geracgdo de eletricidade, que até entdo seguiam direcionamentos préprios.5

Em seguidaq, é realizada a escolha de firmas compardveis para o céleulo do §;. O primeiro re-
querimento é encontrar firmas reguladas que possuem agdes negociadas em bolsa de mesma
moeda; geralmente sdo escolhidas as bolsas americanas (NASDAQ e NYSE) por serem as bolsas
de referéncia com grande quantidade de agdes de firmas reguladas negociadas em mesma mo-
eda. No geral, utilizam-se as a¢des de empresas reguladas locais do mesmo setor de atuagdo
que sdo negociadas via ADRs (American Depositary Receipts) na bolsa de Nova York. Como, no
geral, esse grupo de empresas é considerado pequeno, é normal a definicdo de um grupo de
empresas infernacionais proxy que também possuem agdes negociadas na mesma bolsa. A ufili-
zagdo da cotagdo de ADRs é necessdria, pois ndo se pode comparar retornos em reais com re-

tornos em délares diretamente (por conta das variagdes na taxa de cédmbio).

Uma vez escolhidas as empresas negociadas na bolsa de Nova York (indice S&P 500), pode-se
regredir seu excesso de retorno contra o excesso de retorno de mercado. Desta forma, é possivel
encontrar o beta de cada uma das empresas reguladas. O beta obtido por esse procedimento é
conhecido como beta alavancado, pois é uma medida de risco que considera ndo apenas o risco
ndo diversificado do negécio, mas também o risco financeiro da alavancagem (da sua estrutura
de capital). Como o beta do ativo da firma nada mais é do que a média ponderada do beta da
agdo e o beta da divida, pode-se encontrar o beta da agdo pela equagdo conhecida por equa-

¢do de Hamada:

B = Ball + (L= 02 (1~ )] ®

Onde ff; é o beta da agdio, §4 o beta do ativo, Sp o beta da divida, t é a aliquota marginal de

imposto de renda e D/E a razdo divida-capital préprio da empresa.

Em geral, é comum a utilizagéo de Bp = 0 - considera-se que a divida ndo possui risco associado
a mudangas na carteira de mercado, com os demais riscos (da divida) sendo tratados em sepa-

rado, na estimativa do custo do capital de terceiros.

Assim, obtém-se a versdo da equagdo de Hamada utilizada na pratica de avaliagdo de empresas

(B = BLe Ba = By, o beta de uma empresa sem dividas em sua estrutura de capital):
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D
fu=Byll + (D7) ©)

O [, estimado pelo modelo de regresséo é utilizado nesta equagdo junto com a estrutura de
capital da firma para se obter Bu, conhecido como beta desalavancado da firma. A recomenda-
¢do de Giacchino e Lesser (2011) é estimar o beta desalavancado para cada empresa da amos-
tra de compardveis e, em seguida, o beta realavancado pela estrutura de capital da firma para
a qual se deseja estimar o retorno esperado da agdo. Na prdtica, calcula-se o beta desalavan-
cado médio (setorial) a partir da amostra de compardveis e efetua-se o procedimento de reala-

vancagem pela estrutura de capital definida ou estimada pelo regulador.

Como Giacchino e Lesser (2011) apontam, para que os retornos entre essas firmas sejom de fato
compardveis, deve-se modificar o CAPM para o retorno esperado das firmas reguladas locais
incluindo-se alguma medida de risco pais. Nesse caso, a férmula modificada para o retorno das

firmas reguladas locais é:

r=1+ ,BL(rM - rf) + CR (6)

Onde CR (country risk) representa alguma métrica de risco pais. Normalmente séo utilizadas séries
histéricas do indice EMBI+BR (indice de titulos de mercados emergentes, calculado pelo banco
JPMorgan como a diferenga entre as rentabilidades de titulos compardveis da divida externa
brasileira e titulos do tesouro dos EUA) ou do prémio (spread) dos CDS’s (Credit Default Swaps)

escritos sobre as emissdes soberanas brasileiras no mercado internacional.

Para o cdleulo do retorno da divida, é comum utilizar a média das taxas de retorno das emissées
de titulos de divida da empresa. Recentemente, a ANEEL passou a fazer uso do histérico de de-
béntures emitidas pelos segmentos de geragdo, distribuicdo e transmissdo para a estimativa do
custo da divida a ser utilizado como parédmetro do WACC.¢ Outra alternativa comum na pratica
e que tem sido utilizada em alguns casos subnacionais (saneamento e gds natural, por exemplo)

é o chamado CAPM da divida — neste caso, tem-se:

Tq = T¢ + Risco de Crédito + CR (7

Onde 77 é a mesma referéncia para a taxa livre de risco utilizada anteriormente para a estima-

tiva do custo do capital préprio, CR é a mesma referéncia para o risco pais; e Risco de Crédito

constitui uma estimativa para o prémio de risco associado ao risco de inadimpléncia por parte da
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empresa. Habitualmente, este Risco de Crédito é estimado a partir de informagdes fornecidas por

agéncias privadas de classificagdo de risco como a Moodys, Standard & Poors e Fitch.
2.4.1.1 Um exemplo de aplicacdo

Para fins de exemplificagéio, sdo apresentados os resultados para o custo médio ponderado do
capital regulatério para uma empresa de dgua e saneamento genérica (water utiliy), com data-
base 2020. O caso-base fez uso de séries de dados com 10 anos de observagdes, com exce¢do
do prémio de risco de mercado, para o qual utilizou-se toda a série disponivel do S&P 500
americano. Para o retorno livre de risco, adotou-se a média histérica das taxas de retorno das
Notas do Tesouro Nacional série B — NTN-B’s, uma estimativa da rentabilidade livre de risco em
reais e j& ajustada pela inflagdo (taxa real de juros). O beta desalavancado considerou um grupo
de 17 water utilities americanas para o ano de 2020 e foi realavancado por uma estrutura de

capital de referéncia, obtida a partir de uma meta para a razéo divida liquida/ EBITDA.

Para o custo da divida, o caso base utilizou informagdes entre 2012 e 2020 acerca da rentabili-
dade média de debéntures incentivadas de saneamento, informagdo disponivel no site do Minis-

tério da Economia. Desta forma, temos:

Tabela 2: Parémetros para o cdlculo do WACC para uma water utility genérica

WACC Water Utilities Brasil
Data-base 2020 e aplicagdo em 2021

Caso Base A B C D E F
R agdo de Capital Préprio
Taxa Livre de Risco 5,01% 5,01% 501%" 2,88% 5,01% 5,01% 5,01%
Beta Alavancado 0,8692 1,1276 1,0084 0,8097 0,8840 0,7487 0,9438
Prémio de Risco de Mercado 6,59% 659% " 1147% 6,59% 6,59% 6,59% 6,59%
Prémio de Risco do negécio e financeiro 5,72% 743% 11,57% 5,33% 5,82% 4,93% 6,22%
Remuneragdo real antes de impostos 16,26% 18,84% 25,11% 12,44% 16,41% 15,06% 17,00%
Remuneragdo real depois de impostos 10,73% 12,43% 16,58% 8,21% 10,83% 9,94% 11,22%
R acdo de Capital de Terceiros
Debéntures 6,00% 6,00% 6,00% 6,00% " 6,91% 6,00% 6,00%
Custo de emissdo 0,41% 0,41% 0,41% 0,41% 0,41% 0,41% 0,41%
Remuneragdo real antes de impostos 6,41% 6,41% 6,41% 6,41% 7,31% 6,41% 6,41%
Impostos 34,0% 34,0% 34,0% 34,0% 34,0% 34,0% 34,0%
Remuneragdo real depois de impostos 4,23% 4,23% 4,23% 4,23% 4,83% 4,23% 4,23%
Estrutura de Capital
% Capital Proprio 55,28% 40,00% 45,84% 60,60% 54,09% 67,26% 67,26%
% Capital de Terceiros 44,72% 60,00% 54,16% 39,40% 45,91% 32,74% 32,74%
R a¢do Média Ponderada de Capital
Real, depois de impostos 7,82% 7,51% 9,89% 6,64% 8,07% 8,07% 8,93%
Real, antes de impostos 11,85% 11,38% 14,98% 10,06% 12,23% 12,22% 13,53%

Elaboragéo FGV

O caso-base busca atender a boas prdticas e a principios que deveriam ser adotados pelos
reguladores: 1) simplicidade de modelagem e implementagdo; 2) facilidade de obten¢do de da-
dos e replicagdio; 3) preferéncia por dados locais; 4) padronizagdo de janelas de dados. Para

fins de andlise de sensibilidade, foram também estimados seis modelos alternativos, com mudangas
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de especificagdo que j& foram encontradas na prdtica e na literatura académica. Os resultados,

com relagdo ao caso-base, seguem Tabela 3 abaixo:

Tabela 3: Andlise de sensibilidade do WACC para uma water utility genérica

Sensibilidade Sensibilidade
Cendrio (caso-base) (caso base)

Variagdo % Variagéio (diferenga)

A 60% de divida -4,00% -0,31%

B PRM com série de 10 anos 26,41% 2,07%

C Taxa livre de risco americana + risco pais -15,11% -1,18%

D CAPM da divida 3,20% 0,25%

E Estrutura de capital contdbil (COPASA) 3,13% 0,25%

F Beta nacional + Estrutura Nacional (COPASA) 14,18% 1,11%

Elaboragéo FGV

E possivel verificar que o nimero final do WACC é muito sensivel a alteragdes na janela para o
prémio de risco de mercado e em relagdo a estimativas alternativas para a taxa livre de risco e
para o beta. Assim, evidencia-se mais um indicio a favor de uma necessidade de padronizagéio a
ser seguida pelas agéncias subnacionais, de modo a evitarem-se escolhas discriciondrias quando

da aplicagdo da metodologia.

Antecipando-se as proposicdes relativas ao cdlculo do WACC, é recomenddvel que se evite a
sofisticacdo em excesso — a Agéncia Nacional de Transportes Terrestres e, também, o Ministério
da Fazenda, em documento relativo & estimativa do WACC para concessdes, apresentam como
alternativa, por exemplo, o uso de uma simula¢do de Monte-Carlo simples para a definicéo do
parémetro (Ministério da Fazenda, 2018). Sdo selecionadas para a simulacdo fatores de risco
para o custo do capital préprio e custo de capital de terceiros e, assim, obtém-se uma distribuigdo
de probabilidades para o WACC — para o exemplo de nosso caso-base, foram simuladas reali-
zagdes alternativas para o prémio de risco de mercado (fator de risco para o custo do capital
préprio) e para a taxa de retorno das debéntures (fator de risco para o custo da divida). O

resultado pode ser visualizado a partir do histograma abaixo:
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Figura 7: Histograma Simulagéo de Monte-Carlo para o WACC real depois de impostos.
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Elaboragéo FGV

A andlise do histograma em questdo, obtido a partir da sequéncia metodolégica descrita no
referido documento editado pelo ministério da Economia, ilustra os perigos da sofisticagéio em
excesso. Tem-se uma distribuicdo de valores que carecem de sentido econdmico (valores absolutos
muito altos, em ambas as dire¢des) — ademais, o uso desta metodologia também pressupée uma
definicdo arbitraria do que seria o percentil ideal da distribuicdo de probabilidade a ser utili-

zado.

2.4.2 Avaliacdo do diagndstico brasileiro

Para corroborar a andlise realizada até o momento e também as diregdes finais com relagdo &
estimativa de WACC regulatério dos prestadores de servico de abastecimento de dgua e esgo-
tamento sanitdrio (water utilities), é apresentado um breve diagnéstico acerca das praticas utili-
zadas por uma amostra representativa de agéncias responsdveis pela regulagdo de prestadores

publicos, dentre aquelas analisadas ao longo deste documento.

Em anexo (Tabela 20, Tabela 21 e Tabela 22) consta o levantamento dos parémetros adotados
no cdleulo do custo de capital dos prestadores Sabesp, Copasa, Sanepar, Caesb, Cagece, Casan,
Saneago e ATS, notadamente no que se refere ao custo do capital préprio, custo da divida e

estrutura de capital.

Percebe-se uma total falta de padronizagdo com relagdo a todos os aspectos jd explicitados

anteriormente, como origem dos dados, tamanhos de janelas, métrica de tendéncia central, além
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de sofisticagdes completamente desnecessdrias e adi¢cdo arbitraria (sem qualquer referencial teé-
rico ou pratico) de prémios de risco diferenciados. Por fim, destaca-se mais uma evidéncia a favor

de uma padronizagdo e opgdo pela simplicidade, em linha com as melhores praticas regulatérias.
2.4.3 Proposicao

Consideradas as variagdes possiveis dentro do mesmo arcabougo (WACC/CAPM), um ponto de
atencdo na estimativa do custo de capital diz respeito & busca por padrdes na aplicagdo da
metodologia. Destaca-se dentre os pardmetros passiveis de homogeneizagdo, as definicdes de
cunho estatistico: i) tamanhos de janelas de dados, ii) periodicidade dos dados (semanal ou didriq,
por exemplo), iii) métrica de tendéncia central (estimativa pela média ou pela mediana) e iv) uso
ou ndo de procedimentos para tratamento de observac¢des aberrantes (outliers). A recomendagéo
€ que por meio da padronizagdo, evite-se que as estimativas comuns sejam por demais divergen-
tes entre os reguladores subnacionais — de maneira especifica, por exemplo, que se usem bases
de dados comuns e consistentes para parémetros gerais como a taxa livre de risco, o prémio de
risco de mercado e betas desalavancados. Neste caso, a discricionariedade seria restrita a pa-
rdmetros mais afetados por caracteristicas locais e préprias de cada empresa sob regulagdo ou
drea de concessdo — como exemplo tem-se a alavancagem, o risco de crédito e outros riscos
especificos (idiossincrdticos), cujo aprecamento seja compreendido como factivel. Esta questdo, o
apregamento e incorporagdo de outros prémios de risco, como riscos cambial e regulatério, dentre
outros, também é passivel de pacificagdo no exercicio da supervisdo regulatéria (a ser exercido
pela ANA). A recomendagdo, de especialistas como o professor Aswath Damodaran (NYU) e da
prépria pratica regulatéria em outros setores (Ver Damodaran, 2012) é que tais riscos ndo sejam

tratados na estimativa do WACC.

A proposta de padroniza¢do aqui apresentada se mostra alinhada ao que foi feito no setor de
eletricidade pela ANEEL e com iniciativas recentes do ministério da Economia com relagéo ao
WACC para concessdes federais. Além da padronizagdo, outra recomendacdo relaciona-se ao
uso de dados locais, sempre que possivel (nacionalizagdo de parémetros). A ANEEL, por exemplo,
passou a adotar uma cesta de titulos publicos brasileiros para o cdlculo da taxa livre de risco
(NTN-Bs), o que acaba com a necessidade de se adotar um parédmetro adicional para risco pais
no cdlculo do retorno exigido pelo acionista (o retorno do titulo brasileiro é igual ao retorno do
titulo americano mais o risco pais)3. Esse modelo é diferente daquele explicitado anteriormente,
que adota como referéncia para taxa livre de risco o retorno médio histérico de um treasury bond
de 10 anos de maturidade. Com relagdo ao custo da divida ou retorno do capital de terceiros, a

ANEEL também abandonou o CAPM da divida em prol do uso de dados de debéntures emitidas
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por empresas brasileiras de eletricidade (respeitados alguns critérios para selegdo relacionados

ao segmento de atuagdo e ao tipo de debénture)’®.

Para além da padronizagdo metodolégica, enfatizam-se dois outros principios a serem observa-
dos na implementagdo do cdleculo do WACC: i) simplicidade de modelagem e implementagdo, e

ii) facilidade de obtengéio de dados e replicagéo.

Com base nas premissas de simplicidade, facilidade de implementagéo, padronizagéio e replica-
bilidade, apresentamos na Tabela 23Erro! Fonte de referéncia ndo encontrada. (em anexo) a
proposta objetiva de aplicagdo de metodologia de WACC para companhias de saneamento. O
ideal é que haja discussdo em consulta publica e que sejam mantidas as premissas explicitadas,
sempre se buscando, também, o uso de dados publicamente disponibilizados para a estimativa

dos paré&metros. Com rela¢do a algumas questdes especificas vale destacar:

e Custo da Divida — a utilizagdo de debéntures de saneamento como base para a estima-

tiva, em linha com o procedimento recentemente adotado pela ANEEL para as distribui-
doras elétricas deve ser amparado por estudo (preferencialmente parte de consulta po-
blica) que corrobore nivel de maturidade suficiente para o mercado em questdo, levando-
se em conta, no minimo, a evolugdo ano a ano de medidas de liquidez, volume e aumento
em novas emissdes. Caso ndo se verifique grau de maturidade satisfatério, uma alterna-
tiva, mantendo-se a premissa de simplicidade, é o uso de um CAPM da divida com o

retorno médio das NTN-Bs (taxa livre de risco).

e  Estrutura de Capital (D/(D+E)) — a recomendacdo versa sobre a adogdo de um cdlculo

“neutro” e que independa de informagdes contdbeis das empresas, ainda carentes de um
bom processo de padronizagdo e qualidade. Nessa linha, a determinagdo do peso da
divida deve ser endégena, de maneira que este parémetro e mesmo o préprio cdlculo
do WACC fiquem coerentes com indicadores de covenant especificos, como a razdo Di-
vida Liquida EBITDA e a taxa média de depreciagdo regulatéria dos ativos. Este proce-
dimento, por conta da baixa qualidade dos dados fornecidos pelas empresas e por de-
sejar-se evitar o uso de modelos sofisticados como DEA para a estrutura de capital, foi

recentemente implementado pela ANEEL e é coerente com iniciativas recentes no setor de

10 https://www.aneel.gov.br /sala-de-imprensa/-/asset_publisher /zZXQREz8EVIZ6 /con-
tent/id/19862680#:~:text=Para%20as%20transmissoras%20e%20gerado-
ras,2020%20(7%2C32%25).
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saneamento, em termos de verificagdo da sustentabilidade econémico-financeira das

companhias.

Metodologia incluida ou ndo em contrato — nosso entendimento é de que ndo é comum a inclusdo

de metodologia de determinagéo da taxa de retorno regulatéria dentro dos contratos (para fins
de revisdo tarifdria). No entanto, tal pratica se verifica quando se trata de reequilibrios, como no
caso dos recentes contratos das novas concessdes da antiga CEDAE, onde se incluiu metodologia

simplificada que faz uso de NTNB-B e prémio de risco pré-estabelecido.

Juntamente com o “custo de capital”, a apuragdo dos “custos operacionais” e dos “outros custos”

para fins regulatérios constituem parte importante da estimagdo das receitas requeridas.

2.5.1 Aspectos tedricos e metodoldgicos

O processo de selegdo e classificacdo do plano de contas e valores contdbeis das empresas deve

ser norteado por principios de boas praticas regulatérias:

Transparéncia;
b. Consisténcia com os dados dos balancos;
c. Adequagdio ao escopo da reviséo tarifdria;
d. Adequagdo a realidade operacional do setor; e

e. Critérios técnicos

Os critérios devem refletir a realidade e as peculiaridades do setor como, por exemplo, a estru-
tura operacional. A classificagcdo também deve levar em conta a realidade operacional e admi-

nistrativa da empresa.

Idealmente, entendemos que, para fins de cdlculos tarifdrios, deve haver correspondéncia entre
a regulagdo das tarifas praticadas e o grau de desagregagéo das informagdes de custos, des-
pesas e investimentos. Assim, se as tarifas praticadas forem definidas por unidades de negécios,
as informagdes de custos, despesas e investimentos também devem estar desagregadas por uni-

dade de negdcio.'.

11 Entretanto, deve-se registrar que essas informagdes sdo apresentadas considerando a drea de prestagdo
de servigo total em casos importantes, como o caso da SABESP em Sdo Paulo.
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A metodologia de proje¢do dos custos operacionais (OPEX), especificamente para o modelo de

regulacdo do tipo Price-cap, requer 3 etapas iniciais, conforme esquematizado na Figura 8.

Figura 8: Etapas da metodologia de projecdo de custos operacionais.

Definigdo do plano
de contas regulatério

As trés etapas sdo:

Estimativa do OPEX
no ano base

Elaboragéo FGV

Proje¢do do OPEX
para o novo ciclo

1. Definicdo do plano de contas regulatério: quais contas contdbeis de custos seréo consi-

deradas para a estimativa dos custos operacionais;

2. Estimativa do OPEX no ano base: consolidagéio dos custos operacionais, atualizagdo dos

valores obtidos para o ano base e aplicagdo de eventuais ajustes;

3. Projegdo do OPEX para os anos do préximo ciclo tarifdrio com base nos direcionadores

(drivers) definidos e custos unitdrios.

Além dos custos operacionais, consideram-se também “Outros custos” que, embora ndo estejam

diretamente relacionadas com a prestagdo dos servigos, séio também considerados para compor

a receita requerida. Entre esses “outros custos”, destacam-se em especial as receitas irrecupera-

veis.

As préximas subsegdes detalham cada uma dessas etapas da metodologia de projegdo de custos

operacionais; uma subsecdo adicional apresenta consideragdes sobre a apuragdo das receitas

irrecuperdveis para fins de estimativa dos “outros custos”.

2.5.1.1 Definicdo do plano de contas regulatério

A metodologia para a definigdio do plano de contas regulatério também se subdivide em trés

etapas, conforme a Figura 9:
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Figura 9: Etapas da metodologia de definigéio do plano de contas regulatério.

. Categoria II: Categoria llI:
Categoria I: . .
~ Agregagdo nos Rateio dos custos
Depuragdo das contas )
componentes de custo pelas subcategorias
Agua
Custos regulatérios Pessoal Esgoto
Glosas Energia Desp Operacionais
N&o aplicaveis Servigos Administragdo central
Modelo Quimicos Despesas comerciais
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As etapas sdo detalhadas a seguir:

1. Categoria I: Depuragdo das Contas: classificagéio das contas a serem incluidas em cada
uma das categorias abaixo:

a. Regulatérias: custos e despesas relativos & prestacdo dos servicos de dgua e
esgotamento sanitdrio, a serem incluidos na estimativa do OPEX

b. Glosas: contas excluidas referentes a custos e despesas considerados como ndo
recuperdveis (responsabilidade sé6 da empresa). Por exemplo: multas, juros de
multas, confraternizagdes, entre outros.

c. Nao Aplicavel: contas excluidas referentes a custos e despesas que sdo contabi-
lizados, mas ndo fazem sentido em uma projegéio dos custos de OPEX da presta-
¢do dos servigos de dgua e esgoto. Por exemplo, os custos de construgdo.

d. Modelo: contas excluidas tendo em vista que sdo tratadas diretamente no modelo
econdmico-financeiro de determinagdo de tarifas, como por exemplo encargos,
tributos e taxa de regulagdo.

2. Categoria ll: agregagdo das contas regulatérias nos principais componentes de custos de
operagdo. Por exemplo:

a. Pessoal

b. Energia

c. Servicos

d. Quimicos.

3. Categoria lll: rateio dos principais componentes de custo nas subcategorias contdbeis.
Por exemplo:

a. Aguq,
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b. Esgoto,
c. Operacional,
d. Administragdo Central e

e. Comercial.
2.5.1.2 Estimativa do OPEX no ano base

A segunda etapa da apuragdo do OPEX para fins regulatérios é a consolidagdo da estimativa
do OPEX no ano de referéncia utilizando o plano de contas desagregado da empresa e as ru-
bricas contdbeis que compdem os grupos e subgrupos do plano de contas regulatério, conforme

ilustrado na Tabela 4.

Tabela 4: Estimativa do OPEX do Ano Base: principais grupos

] TOTAL
PESSOAL ENERGIA SERVICOS QUIMICOS REGULATORIO
AGUA P, E, Sa Q4 Ty
ESGOTO Py Eg Sg Qg Tg
OPERACIONAL P, E, S Qo Ty
ADM CENTRAL Pac Euc Sac Qac Tyc
COMERCIAL P; E. Se Qc T,
TOTAL
TOTAL SUBTOTAL P SUBTOTAL E SUBTOTAL S SUBTOTALQ | REGULATORIO
GERAL

Elaboragéo FGV

Os valores resultantes da estimativa inicial do OPEX devem ser ajustados para o processo de
revisdo em curso. Neste sentido, todos os custos devem estar atualizados para a data base, utili-
zando-se para isso deflator adequado. Adicionalmente, devem ser consideradas incluséo ou ex-

cluséo de contas especificas, conforme a situagdio, e de forma justificada.

2.5.1.3 Projecdo do OPEX

Apds o ajuste dos custos operacionais para o ano base, devem ser definidos os direcionadores
(drivers) que irdo projetar cada componente de custo. Os direcionadores definidos para cada
combinac¢do de categoria e de subcategoria devem captar as especificidades e refletir a reali-
dade operacional da empresa e do setor. Assim, as projecdes de cada subcategoria de OPEX

estdo relacionadas ao crescimento dos parémetros a que estdo atrelados.

A Tabela 5 apresenta um possivel exemplo de quadro de drivers para cada componente de custo,

conforme a categoria.
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as projecdes de OPEX
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Categorias de Subcategorias de OPEX
OPEX Agua Esgoto CAeﬂ:jt.:I Operacional Comercial
Pessoal Lig. de dgua Lig. de esgoto Fixo L'?(’JI_C::;JIS Lig. de dgua
. Vol. dgua Vol. esgoto . Lig. Totais . ,
Energia produzido tratado Fixo (ate) Lig. de dgua
Servigos Lig. de dgua Lig. de esgoto Fixo L'?(’JI_C::;JIS Lig. de dgua
L. Vol. dgua Vol. esgoto
Quimicos produzido tratado

Elaboragéo FGV

No entanto, é necessdrio realizar ajustes adicionais & projegdo inicial baseada nos custos e des-
pesas unitdrios, com o propdsito de que essa inclua os recursos requeridos para a gestao eficiente
da empresa. Os itens de custos devem ser projetados tendo por base o nivel de eficiéncia. A
projecdo de custos eficientes é abordada de forma conjunta & discussdo sobre a aplicagdo

do fator X (Segéo 2.6)

2.5.1.4 Outros custos

A categoria “Outros custos” abrange os custos ndo qualificdveis para as demais categorias. Entre
as rubricas que geralmente fazem parte desta categoriq, incluem-se as receitas irrecuperaveis —
parcela da receita faturada ndo recebida como consequéncia da inadimpléncia dos usudrios.
Demais rubricas podem incluir, a exemplo das que foram incluidas na 3° reviséo tarifdria ordind-
ria da Companhia de Saneamento Bdsico do Estado de S@o Paulo — Sabesp pela Arsesp, fundos
para dispéndios com obrigag¢des municipais, fundo para pesquisa, desenvolvimento e inovagdo

(PDI), programas de conservagdo de mananciais, entre outros.

Estes componentes de custo sdo projetados para o ciclo tarifdrio e para esses assume-se ndo haver
capacidade de ganho de eficiéncia pela prestadora (sobre eles ndo incide o Fator X). Por essa
razdo, estes custos sdo alvo de ajustes compensatérios ao final do ciclo tarifdrio. A excegdo se
refere &s receitas irrecuperdveis, para as quais se estabelece um limite percentual regulatério e,
portanto, ndo hd previsdo para ajustes compensatérios. A seguir sdo descritos cada um dos pos-

siveis componentes da categoria “outros custos”.

As receitas irrecuperaveis, por representarem a inadimpléncia dos usudrios, séo reconhecidas
como custo a ser ressarcido pelas tarifas em um valor limite para as contas consideradas incobra-

veis. O reconhecimento deste limite nas tarifas é vdlido desde que o sistema comercial atenda a
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padrdes desejdveis de eficiéncia, especialmente nos processos de faturamento e cobrangca dos

servigos prestados.

Para o cdlculo das receitas irrecuperdveis pode ser adotado o conceito de aging, que permite
identificar o percentual de parcela “estdvel” dos valores ndo pagos durante um periodo de
tempo. Neste modelo, o faturamento mensal ndo recebido até a data de referéncia é comparado
ao faturamento mensal da prestadora, por exemplo, em uma série de 60 meses, gerando um
indice de ndo recebimento mensal. Para definicdio do percentual de receita irrecuperdavel a ser
aplicado sobre a receita operacional direta considera-se o ponto de estabilizagdo. A agéncia

regulatéria estabelece uma trajetéria para este valor ao longo do ciclo.

Sd&o consideradas receitas irrecuperdveis regulatérias apenas aquelas relacionadas ao varejo
(distribui¢do), pois a inadimpléncia referente ao fornecimento de dgua por atacado e tratamento
de esgotos para municipios permissiondrios ndo deve ser paga pelo conjunto de consumidores.
Conforme j& comentado, por se tratar de um limite regulatério, ndo hd ajuste compensatério por

conta de inadimpléncia inferior ou superior aos valores aprovados.

Os Repasses aos Fundos Municipais de Saneamento Basico referem-se a determinados inves-
timentos e ac¢des necessdrios & expansdo da infraestrutura e das instalagdes operacionais dos
sistemas de abastecimento de dgua e esgotamento sanitdrio e cuja realizagdo compete aos mu-
nicipios e ndo as prestadoras de servigos diretamente. Entre essas agdes, citam-se, por exemplo,
a remogdo de moradias irregulares de fundos de vale, a urbanizagdo de favelas e assentamentos

precdrios, a regularizagéio fundidria, a canalizacdo de cérregos, entre outras.'2

O Fundo para Pesquisa, Desenvolvimento e Inovagdo refere-se & constituicdo de um fundo
para pesquisa, desenvolvimento e inovagdo’3. Os valores efetivamente aplicados em PDI autori-

zados, até o limite regulatério, sGo objeto de ajustes compensatérios.

12 A Arsesp reconhece parcela da receita tarifdria como repasse aos fundos municipais de saneamento
bdsico por meio da publicagdo da Deliberagéio Arsesp n° 870/2019, que estabeleceu os critérios e as
condi¢es para o reconhecimento tarifdrio de parcela da receita direta dos prestadores, regulados pela
Arsesp, repassada aos fundos municipais de saneamento bdsico. O repasse foi limitado a 4% da receita
operacional direta do respectivo municipio

13 A Deliberagdio Arsesp n° 920/2019 instituiu o Programa Quadrienal de Pesquisa e Desenvolvimento
Tecnolégico para inovagdo em servicos de saneamento bdsico, dos prestadores regulados pela Arsesp. No
manual anexo & Deliberagéio (MANUAL.TEC.S-0001-2019) estdo definidos diretrizes e procedimentos a
serem seguidos pelas prestadoras e pela Arsesp no dmbito do Programa.
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Finalmente, no que se refere ao Programa de Conservagcdo dos Mananciais, especificamente
reconhecido pela Arsesp, a entidade reguladora estd desenvolvendo metodologia de incorpora-
¢do dos investimentos e despesas em conservagdo e protegdo dos mananciais da Regido Metro-

politana de Sdo Paulo — RMSP na composi¢do da tarifa da Sabesp.

Destaque-se que o reconhecimento de valores a titulo de programas como os que foram mencio-
nados acima para fins de repasse nas tarifas depende da existéncia de programa legalmente

instituido na legislagdo ou na regulagdo.
2.5.2 Diagndstico da situacdo brasileira

Para entender a situagdo brasileira atual, analisou-se a regulagdo aplicada a quatro das princi-
pais companhias estaduais de saneamento: Sabesp, Copasa, Sanepar e Caesb, conforme a Ta-

bela 6.
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Tabela 6: Categorias, drivers e definigéio de custos unitdrios nos custos operacionais em quatro

Companhias Estaduais de Saneamento Bdsico: Sabesp, Copasa, Sanepar e Caesb

SABESP COPASA SANEPAR CAESB
. Pessoal,
. Servigos de Tercei-
ros,
. Energia Elétrica,
. Pessoal,
. . . Mats. de Trata-
. Servigos de Tercei-
mento, . i . Pessoal,
ros, ” . Administrativos, . .
. . . Combust. e Lubrifi- N . . Servigos de Tercei-
. . Energia Elétrica, . Gestdo Comercial e
Categorias . cantes, N ros,
. Materiais de Trata- - . Operacdo e Manu- . -
. Telecomunicagdo, N . Energia Elétrica,
mento, o tengdo. . .
. . . Comercializagdo, . Materiais e Gerais.
. Materiais Gerais e . .
. . Comunic.e Publici-
. Despesas Gerais.
dade,
. Manutengao,
. Treinamento e
. Outros.
. Volume medido de
agua
. Volume produzido
de Agua
e reua, e  Unidades Consumi-
. LigacBes de Agua L
. o . doras, . LigacGes e
Drivers . LigacBes de Esgoto, . Valores Fixos. .
. Mercado e . Valores Fixos
. Volume coletado de .
. Valores Fixos.
esgoto
. Volume tratado de
Esgoto e
. Valores fixos.
Ultimo ano do ciclo ante-
rior.
o . Excegdo: energia elétrica
Ultimo ano do ciclo ante- ¢ g.
N . tem uma penalidade de
Menor entre (i) média do | rior. - . .
Custos . . R . . . Ultimo ano do ciclo ante- | 5% nos custos de energia
ol ciclo anterior e (ii) Ultimo | Excegdo: energia elétrica . . .
Unitarios . . R rior. ligados aos servigos de
ano do ciclo retrasado. tem suas tarifas projeta- ,
4gua e esgoto caso a Ca-
das pela ARSAE. .
esb apresente indicador
de eficiéncia energética
"mediano" ou inferior.

Elaboragéo FGV

Independentemente do aspecto escolhido, vé-se que hd muita heterogeneidade no tratamento dos
custos operacionais entre elas. Por exemplo, enquanto Sabesp e Copasa dividem os custos totais
em 6 e 11 diferentes categorias (respectivamente) para projeta-los separadamente, Caesb e

Sanepar trabalham com apenas 3 e 4 categorias (respectivamente).

Os elementos direcionadores de cada uma dessas categorias também divergem. A Sabesp é a

que utiliza um rol maior de varidveis, a saber:

e Volume medido de dgua;
e Volume produzido de dgua;
e  Volume coletado de esgoto;

e Volume tratado de esgoto;

51



W FGV

e Lligagdes de dgua;
e Lligagdes de esgoto; e

e Valores fixos.

Por sua vez, as demais companhias trabalham majoritariamente com valores fixos e ocasional-
mente alguma varidvel relacionada ao tamanho do mercado (ligagdes de dgua ou economias
atendidas). Aqui j& se observa um componente de indugdo de busca de eficiéncia sobre os custos
operacionais, ponto que serd tratado em maior profundidade na se¢do seguinte. Ao fixar boa
parte das categorias de custos ao valor do final do ciclo tarifério anterior, em oposicéo a atreld-
las a um driver que cresce ao longo do tempo, as respectivas Agéncias Reguladoras subestimam
propositalmente a evolugdo dos custos operacionais futuros, reduzindo a tarifa média de equili-

brio e incentivando as companhias a conterem seus custos o mais préximo possivel do valor atual.

Com vistas a esse mesmo objetivo, a ARSESP compara os custos unitdrios do ciclo tarifdrio encer-
rado (OPEX_1) com os custos unitdrios do ciclo anterior a ele (OPEX_,), selecionando o menor
entre ambos (veja Figura 10). Dessa forma, ainda que boa parte dos custos da Sabesp sejam
projetados de acordo com a evolugdo do mercado atendido, parte desse crescimento é compen-
sado pela utilizagdo de custos unitdrios inferiores. Por sua vez, as demais companhias utilizam

apenas os custos unitdrios do ciclo encerrado.

Figura 10: Definigéio dos custos unitdrios na regulagéio dos custos operacionais da Sabesp

Ciclo Ciclo Ciclo
tarifario tarifario tarifario
antecedente anterior seguinte
I )\ I
f \ \f \
OPEX_, OPEX_, RTP  OPEXo = min{OPEX_i,0PEX 5}

Elaboragéo FGV

Em todos esses casos, os valores passados utilizados nas proje¢ées sdo atualizados a valor pre-
sente. No caso de Sabesp e Sanepar, o indice utilizado é o IPCA; j&@ Copasa e Caesb utilizam

férmulas paramétricas, que consideram indices diferentes para cada categoria de custos.

A diversidade de metodologias para a projecdo do OPEX e dos “outros custos” entre as presta-
doras selecionadas sugere que hd espagco para a homogeneizagdo das praticas contdbeis, em
que se recomenda a criagdo de um manual de contabilidade regulatéria especifico para o setor.

Entre outros efeitos esperados, o esforco de homogeneizag¢do da contabilidade regulatéria pode
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contribuir para limitar a sobreposicdo de custos administrativos ou gerenciais, independentemente
de subcontratagdes ou subdelegagdes, com a possibilidade de glosas de eventuais custos e des-

pesas administrativas em duplicidade.

O fator X corresponde ao fator redutor tarifario aplicado pelo regulador para fins de compar-
tilhamento de ganhos de produtividade do prestador com os usudrios e, por consequéncia, de
indugdo & sua eficiéncia. O fator X, diferentemente dos demais itens até entdo abordados no
presente documento, ndo constitui propriamente um componente da receita requerida, isto é, ndo
compde os Building Blocks da receita requerida. Este se insere no escopo da determina¢do do

nivel tarifdrio, quando da proje¢do de custos eficientes.
2.6.1 Aspectos tedricos e metodoldgicos

Na prética regulatéria, “ganhos de produtividade” (ou “fator de produtividade”) foram consa-
grados como “fator X”. Este par&metro propde o compartilhamento com o usudrio, por meio da
redugdio tarifdria relativamente a uma atualizagéio monetdria, dos ganhos de produtividade al-
cangados pelo prestador. Em um ambiente monopolizado, o fator X simula ou depende do efeito
das variagdes de produtividade sobre os pregos que ocorreria caso o agente regulado operasse
em um mercado competitivo. Com isto, busca-se reduzir o descolamento entre os custos da pres-

tacdo do servigco e as tarifas cobradas para remunerd-los.

Em teoriq, o fator X deve refletir uma trajetéria de custos eficientes por parte do prestador. Se o
fator X determinado for maior que os ganhos de produtividade efetivamente alcangados pela
empresa, a firma acaba por auferir retornos inferiores do que a taxa de retorno exigida para o
investimento (custo do capital); por outro lado, que, se os ganhos de produtividade forem superi-
ores ao fator X, a firma aufere retornos acima do custo do capital. Desta forma, o fator X deter-
mina um critério de ganhos de eficiéncia a serem perseguidos pelo regulado (incentivo & eficién-

cia).

O fator X foi originalmente concebido como um mecanismo voltado para o compartilhamento dos
ganhos provenientes de economia de escalq, isto é, decorrentes da diluigdo do custo de capital
pela expansdo do mercado. Os ganhos de produtividade, no entanto, ndo se devem exclusiva-
mente a economias de escala. Estes podem decorrer também da (i) eficiéncia alocativa, em fun-
¢&o de melhorias nos processos internos da companhia, por exemplo, e/ou (ii) eficiéncia técnica,

proveniente de avangos tecnolégicos.
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Historicamente, o fator X surgiu no Reino Unido na regula¢do da industria de telecomunicages.

“O fator X surgiu no trabalho seminal de Littlechild (1983), que também deu origem &
regulacdo Price Cap. Tendo como pano de fundo a privatizagdo da empresa de telefonia
briténica British Telecom (BT), o referido relatério sugere pioneiramente a adog¢do de um
limite para a variagéo tarifdria anual de alguns servigos oferecidos pela empresa. O limite
sugerido, conhecido como RPI-X, seria dado pela variagéo inflaciondria (RPI, no caso bri-
ténico) menos um fator percentual arbitrdrio X. A I6gica por trds do teto era de que, ao se
impor uma variagdo real de pregos negativa, criar-se-iam incentivos para que a empresa
monopolista em questdo perseguisse eficiéncia e redug¢do de custos. O fator X correspon-
deria entdo a um compartilhamento dos ganhos advindos do aumento de produtividade da

firma regulada com os consumidores” (De Braganca e Camacho, 2012)

A aplicagéio do fator X, em termos de redugdo tarifdria esperada, corresponde a previsdo dos
ganhos de produtividade do setor regulado e, por isso, depende fortemente das caracteristicas
tecnolégicas da indUstria considerada. Em termos prdticos, durante o processo de revisdo tarifdria,
no qual o regulador revé as condicdes de prestacdo dos servicos, tem-se a definicdo do nivel
tarifdrio e do fator de compartilhamento de produtividade, fator X. Nesta ocasido, o regulador
projeta os ganhos de produtividade esperados para o ciclo tarifdrio. Estes seréo ano a ano apli-
cados durante os reajustes tarifdrios anuais, para fins de compartilhamento com o usudrio, na
forma de redugdo tarifdria, e como mecanismos de incentivo para que a companhia mantenha

uma busca constante por maior eficiéncia.

De maneira andloga, o fator X pode também ser aplicado sobre contratos que j&@ apresentam
previsdo de fluxo de caixa para todo o periodo de concesséo, tipicamente nos casos em que hd
predominio de uma regulagdo contratual. Isto é possivel quando contratualmente sdo previstas
revisdes tarifdrias peridédicas especificamente para fins de compartilhamento de ganhos de pro-
dutividade. Nestes casos, os “novos” custos operacionais unitdrios, decorrentes de ganhos projeta-
dos passam a ser considerados para os anos seguintes da concessdo. Também nestes casos, o

compartilhamento dos ganhos deve observar a matriz de riscos contratualmente pactuada.

A titulo de exemplo de aplica¢do do fator X em um procedimento de reviséo tarifdria, considere
o caso em que o nivel tarifdrio é calculado pelo método do fluxo de caixa descontado, proje-
tando-se a receita requerida para o ciclo tarifdrio em uma abordagem “forward looking”. Neste
caso, a tarifa é aquela que iguala o valor presente das receitas ao valor presente das despesas.

De forma simplificada, a tarifa T pode ser calculada pela expresséo:
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EN M.T +OR, EN CO, + RK, + QRR, + RI, (8)
t=1 (1 + WACC)t  Lupoy (1+ WACC):

Onde M; é o mercado projetado para o ano t; OR;, séo as outras receitas; CO; e RK; séo os
custos operacionais e a remuneracgdo do capital, respectivamente; QRR; representa a quota de

reintegracdo regulatéria; e Rl; séo as receitas irrecuperdveis.

O cdlculo do fator X consiste em se recalcular a tarifa de equilibrio, considerando-se os custos

operacionais eficientes projetados (COE}):

EN M.T(1—FATORX)"* + OR, _ EN COE, + RK; + QRR, +RI,  (9)
t=1 (1+WACC): L (1+WACC):

Quanto maior o ganho de produtividade estimado, maior serd o fator redutor (fator X) para que
receitas e custos se equilibrem. Os ganhos de produtividade (projecdo da trajetéria de redugdo
dos custos) podem ser estimados pelo regulador, por diferentes métodos e abordagens: estes
podem ser estimados com base na produtividade histérica do prestador ou de um grupo de
empresas do setor (benchmarking) ou projetados a partir da chamada Empresa de Referéncia.
Neste caso, pode-se adotar a Empresa de Referéncia como o padréo de desempenho, sendo esta
uma empresa virtual que simula a prestagdo do servigo para um dado nivel de qualidade exigido

pelo regulador, utilizando-se de forma eficiente dos recursos.

A escolha pela abordagem para proje¢do dos ganhos de produtividade é sobretudo uma escolha
regulatéria. No caso de estimativa dos ganhos de produtividade com base em produtividade
histérica dois pontos despertam preocupagéo. O primeiro deles é o fato de ndo necessariamente
os ganhos observados no passado serem representativos dos ganhos desejados no futuro. O se-
gundo deles é a assimetria informacional entre regulador e prestador. Isto é agravado quando a
andlise se baseia em dados de outros prestadores setoriais'4. Como ter acesso a informacgdes
confidveis de outros prestadores talvez seja um dos maiores desafios, principalmente quando se
considera a fragilidade das bases de dados setoriais, o que inclui o préprio SNIS, ainda em fase

inicial de implementagdo da metodologia ACERTAR'S.

14 O uso da produtividade histérica do prestador, vale destacar, pode induzir incentivos ruins.

15 O Projeto Acertar visa o desenvolvimento de Metodologias de Certificagéio de informagdes do Sistema
Nacional de Informagdes sobre Saneamento (SNIS).
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Antes de entender os diversos métodos existentes para proje¢do dos ganhos de produtividade, é
necessdrio ter em mente que medidas de produtividade, em geral, sGo medidas que relacionam
os insumos com os produtos. Em economia diz-se que insumos sdo transformados em produtos por
uma tecnologia ou fungdo de produgdo. A tecnologia de producdo mais simples é aquela que
transforma um Unico insumo ou recurso em um Unico produto. Neste caso, a raz&o entre produto e

insumo determina de forma clara e objetiva o nivel de produtividade (média) da firma.

A relagdo entre insumos e produtos, isto é, a tecnologia de uma firma, pode ser representada por
uma série de formas matemdticas distintas, sendo uma das mais comuns a fungdo de produgdio. Se
x é a quantidade de insumos, f(x) representa a maior quantidade de produtos possivel de serem
produzidos com a quantidade de insumos x. Desta forma, sua fun¢do de producdo determina a
restricio tecnolégica, de forma que a quantidade y que a firma pode produzir deve satisfazer

a desigualdade y < f(x).

Portanto, muitas vezes se analisa a eficiéncia técnica da firma tentando inferir qual a sua fungdo
de producdo. Desta forma, se a firma utiliza uma quantidade x de insumos e produz uma quanti-
dade y<f(x), diz-se que a firma n&o estd operando com eficiéncia técnica e seu nivel de inefici-

éncia técnica pode ser calculado pela diferenca f(x) — y.

E importante ressaltar que a eficiéncia técnica ndo garante a eficiéncia alocativa (econdmica). Isto
porque em um monopdlio natural a firma geralmente determina uma quantidade de produgdo
inferior ao nivel socialmente 6timo. Desta forma, mesmo que se atue com eficiéncia técnica, em-
pregando a menor quantidade de insumos possiveis para se produzir uma quantidade y de pro-
dutos, a quantidade de produtos produzidos pode ser inferior ao volume ou nivel socialmente

desejavel y*; ou seja, y* > y.

Dito isto, destacam-se as principais medidas de produtividade, as quais possibilitam aos regula-
dores acompanhar o desempenho operacional de firmas reguladas, processo necessario a deli-

mitagdo da trajetéria de reducdo de ineficiéncias no dmbito de aplicagdo do fator X:

¢ Medida de produtividade parcial;

e Medida de produtividade total dos fatores;
e Andlise da fun¢do custo por regressdo;

e Andlise de fronteira estocdstica (SFA);

e Andlise de envoltéria de dados (DEA).

Medidas de produtividade parcial
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A definicdo de produtividade média (eficiente) pode ser descrita através de sua fungdo de pro-

dugdo f(+), pela seguinte equagdo:
Pmed = f(x)/x (10)

De forma similar, pode-se calcular a produtividade média verificada pela razéo entre a quanti-
dade de servicos efetivamente prestados e a quantidade de insumos utilizada. Pela restrigéio
tecnolégica, y < f(x), tem-se que a produtividade média verificada, y/x, deve ser ndo maior
que a sua produtividade média eficiente, f(x)/x. Desta forma, se duas firmas, A e B, possuem
mesma tecnologia, f(-), e a firma A possui produtividade média superior a firma B, pode-se
afirmar que a firma B ndo estd produzindo de forma eficiente, desde que se considere que a

tecnologia de produgdio possui retornos constantes de escala.

Para se compreender a necessidade da hipétese de retornos constantes de escala, apresenta-se
de forma breve esse conceito. Uma firma possui retornos constantes de escala quando para se
dobrar a quantidade de produtos ofertados é necessério dobrar a quantidade de insumos. Neste
caso, a produtividade média eficiente da firma é igual ao valor méximo de producdo de uma
unidade de insumo, isto é, f (1) = f(x)/x. Desta forma, comparar a produtividade média é equi-
valente a comparar o nivel de produgdo de uma Unica unidade de insumo. Se a tecnologia possui
retornos constantes de escala, a firma que apresenta produtividade média inferior poderia estar
produzindo uma maior quantidade de produtos com a mesma quantidade de insumos, de forma

que se pode afirmar a sua ineficiéncia técnica.

Quando se trata de mais de um insumo para se produzir um determinado produto, a produtivi-
dade média passa a ser computada pela produtividade média de cada insumo, muitas vezes
chamada de medida de produtividade parcial. A medida de produtividade média de cada in-
sumo é a razdo entre a quantidade de servigo prestado pela quantidade de cada insumo utilizado

na produgdo.

Indicadores de produtividade média (eficiente) para uma fungdo de producdo com dois insumos

(capital e trabalho) sdo:
PmedK = f(K,L)/K (11D

PmedL = f(K,L)/L (12)
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Como exemplos de produtividade média (verificada) do trabalho no setor de saneamento, tem-
se os seguintes indicadores disponibilizados pelo Sistema Nacional de Informagdes sobre Sanea-

mento:

®= INO10 - Unidades consumidoras de dgua e esgoto por total de empregados
®= INO11 - Volume de dgua micro medido por total de empregados

®= INO12 - Extensdo de rede de dgua e esgoto por total de empregados

®= INO13 - Volume de dgua e esgoto faturados por total de empregados

®= INO14 - Quantidade de economias ativas de dgua e esgoto por total de empregados

Embora sejam de simples cdlculo, essas medidas de produtividade parcial podem ser equivocadas
OuU enganosas, uma vez que a companhia pode aumentar a produtividade do trabalho ao custo
de uma elevagdo do capital empregado. Como exemplo, a substituicéio de empregados que che-
cam a macromedi¢do na ETA por medidores eletrénicos com transmissdo on line pode reduzir a
quantidade de empregados, mas aumentard a necessidade de capital. Portanto, a firma apre-
sentard uma maior produtividade por total de empregados, porém, para que o investimento seja
eficiente, a economia com mdo de obra deve ser suficiente para compensar a elevagdo dos custos

de capital.
Produtividade Total dos Fatores (PTF)

Medidas de produtividade total dos fatores tendem a ser mais acuradas do que as medidas de
produtividade parcial e sdo, no geral, computadas através de nimeros indices. Um indice de
produtividade total de fatores pode ser computado pela raz&o entre o indice de produto sobre
o indice de insumos de producdo. Desta forma, hd crescimento da produtividade total de fatores

quando a diferenca de crescimento entre os indices de produto e insumo é positiva.

O indice de insumos agregado é geralmente computado como uma média ponderada dos insumos
individuais, no qual o peso é a participagdo do insumo no custo total. Existem diversas técnicas de
numero-indice que podem ser adotadas para o cdlculo de ganhos de produtividade. Dentre elas,

destacam-se: Laspeyres; Paasche; Fisher; e Tornqvist.

Segundo Abbott e Cohen (2009), a primeira tentativa de derivar ganhos de produtividade na
industria de suprimento de dgua é devida a Kendrick (1961) como parte de seu trabalho focado
em derivar ganhos de produtividade para diferentes setores nos EUA. Em seu trabalho, dois insu-
mos foram utilizados: trabalho, mensurado pela quantidade de horas de trabalho empregada, e
capital, por meio da estimativa de um estoque de capital com base nas despesas brutas de capi-

tal.
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O cdlculo de produtividade total de fatores é pouco utilizado para medir eficiéncia no setor
devido & auséncia de varidveis de controle que permitam a comparagdo das empresas analisa-

das.
Anadlise da Fungdo Custo por Regressdo

A fungdo custo de uma empresa é uma fungdo que determina o menor custo de se produzir uma
certa quantidade de produto, dados os pregos dos insumos. Geralmente a fungéo custo é dividida
em duas parcelas que representam o custo fixo e o custo varidvel da firma. A parcela de custo
varidavel é definida como a parcela do custo que varia de acordo com o nivel de produgdo, j& o

custo fixo é todo aquele que ndo é varidvel.

Muitas vezes no procedimento econométrico é adotada alguma variante da fungdo custo como
varidvel dependente, seja o custo total, o custo varidvel ou o custo médio. J& como varidveis
independentes sdo utilizadas as quantidades de produto e os pregos dos insumos. Frequentemente,
também sdo incluidas varidveis que alteram os custos da prestagdo do servigo, como densidade

populacional, perdas etc.
Anadlise de Fronteira Estocastica (SFA)

Outra abordagem utilizada para célculo de eficiéncia é a andlise de fronteira estocéstica (Sto-
castic Frontier Analysis, em inglés, SFA). A andlise de fronteira estocdstica é uma técnica de esti-
magdo de eficiéncia que busca estimar estatisticamente a fungéio de produgdo. Esse método foi
desenvolvido simultaneamente por Aigner et al. (1977) e Meeusen e van der Broeck (1977). Es-
pecificamente para o setor de saneamento, uma das primeiras andlises do setor feita para Ingla-
terra e Pais de Gales é associada & Link (1993). Nessa abordagem, o nivel de eficiéncia de cada
empresa é computado de acordo com uma comparagdo de seu nivel de produgdo com o nivel de
producdo mdaximo da fronteira de producdo. A distdncia entre o nivel verificado e o nivel da
fronteira pode ser atribuida a duas parcelas: uma parcela de ineficiéncia e uma parcela aleatéria

exdégena. O modelo pode ser descrito pela equagdo
y=f(x0)+v+u (13)
Onde y é a fronteira de produgdo que se deseja determinar, f(x,0) é a fungdo de produgdo, v

é o termo de ineficiéncia e U é a parcela aleatéria exdégena. Tanto o termo de ineficiéncia quanto

a parcela aleatéria exégena possuem uma distribuicdo de probabilidade. A parcela exégena
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geralmente é modelada por uma distribuicdo normal de média zero, enquanto o termo de inefi-
ciéncia, por ser sempre positivo, € modelado por uma distribuicéo exponencial, semi-normal, nor-

mal truncada ou gama.

Uma desvantagem da aplicagéio do método consiste na definigéio arbitrdria de uma forma funci-
onal para a fungdo de produgdo, f(x,8). Entre as principais formas funcionais se encontram:
linear, Cobb-Douglas, Leontief, elasticidade de substituicdo constante, quadratica, quadrdtica nor-
malizada e logaritmo transcendental (translog). Um exemplo de aplicagdo do método utilizando

a fungdo de produgdo Cobb-Douglas pode ser encontrado em Coelli et al. (2005).
Anadlise de Envoltéria de Dados (DEA)

Outra metodologia ainda adotada para a andlise de eficiéncia é a andlise de envoltéria de
dados (Data Envelopment Analysis, em inglés, DEA) empregada pioneiramente por Charnes, Coo-
per e Rhodes (1978) com base no trabalho de Farrel (1957), o qual assume como hipétese uma
tecnologia com retornos constantes de escala. Posteriormente, o artigo de Banker et al. (1984)
possibilitou a determinagéio de eficiéncia relativa com tecnologias que apresentam retornos cres-

centes, constantes ou decrescentes de escala.

DEA é uma metodologia de programagéo linear que busca inferir o nivel de eficiéncia com base
em uma amostra de empresas através dos cdlculos das razdes de produto e insumo (produtividade
média). A ideia é calcular a eficiéncia relativa de cada empresa com relagéio a um benchmark de
eficiéncia. As empresas mais eficientes da amostra determinam uma envoltéria de eficiéncia pro-
dutiva através de procedimentos de interpolagdo linear. Denomina-se “efeito catch-up”, a distén-

cia até a fronteira de eficiéncia composta por prestadores compardveis.

A vantagem dessa metodologia quando comparada & andlise de fronteira estocdstica é de néo
necessitar de uma forma funcional para a fungdo de produgdo. Por outro lado, uma desvantagem
é que qualquer desvio da fronteira de eficiéncia é atribuido a uma ineficiéncia da empresa, uma

vez que ndo hé varidveis para computar efeitos exégenos.

A literatura apresenta algumas criticas quanto a utilizagdo do fator X, quais sejam: a discrici-
onariedade de sua aplicagdo e o efeito catraca ou “ratchet effect” (Milgrom e Roberts, 1992). A
discricionariedade pode levar o regulador a determinar o fator X de forma imprudente, como
forma de realizar populismo tarifdrio, isto é, determinando tarifas menores do que as necessdrias
para recuperar os custos eficientes e investimentos prudentes da empresa regulada. J& o “ratchet
effect” versa sobre o comportamento que um mecanismo de incentivo pode produzir sobre um ente
regulado: se este acreditar que grande parte dos seus ganhos for objeto de captura ou compar-

tilhamento, poderd ter menos incentivo a buscar aumentos de eficiéncia. Com isto, o ente regulado
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pode propositalmente ndo demonstrar eficiéncia de custos ao final do ciclo tarifdrio devido ao

receio de que o regulador o premie com um fator X muito elevado para o préximo ciclo.

Nesse sentido, vale comentar a experiéncia britanica na aplicagdo do fator X, visto ser esta
pioneira na regulagdo econémica por incentivos no saneamento, bem como por ter encontrado
mecanismo para incentivar o regulado a perseguir continuamente o aumento de eficiéncia, néo
recaindo, portanto, no “ratchet effect”. Os servicos de abastecimento de dgua e esgotamento
sanitdrio no Reino Unido s&o regulados pelo Office of Water Services (Ofwat), regulador nacional.
Mecanismos de incentivo & reducdo de custos e melhoria da qualidade dos servigos sempre esti-
veram presentes na metodologia adotada pelo regulador para definicéo das tarifas, desde a
primeira revisdo tarifdria, ocorrida em 1994. Destaca-se, contudo, uma grande diferenca entre
o setor briténico e o brasileiro, fundamental quando se avalia a experiéncia do Reino Unido na
adogdo do fator X: no inicio do século XX, os servicos de abastecimento de dgua e esgotamento
sanitdrio j& estavam universalizados nas dreas urbanas do Reino Unido; realidade muito diferente
do cendrio nacional. A época, o desafio briténico consistia no cumprimento de pardmetros ambi-

entais, determinados para toda a Unido Europeia.

A légica da regulagdo econdmica no Reino Unido, conforme estabelecido nas licengas das presta-
doras de servigco (contratos), é pautada em limitar os aumentos nos pregos pela férmula RPI + K,
onde RPI representa a inflagdo (Retail Price Index) e K é um valor especifico para cada prestadora
(OFWAT, 1994). O regulador, entdo, é responsével por determinar o valor de K periodicamente
— a cada cinco anos, em que se avalia: (i) a necessidade de investimentos, (ii) o potencial de
redugdo dos custos de operagdo-base (aqueles para cobrir o servigo existente, ou seja, antes de
considerar melhorias no atendimento aos usudrios e ao meio ambiente), (iii) a redugdo do retorno
sobre os ativos existentes, e (iv) os custos devido ao crescimento da demanda. No que tange &
projecdo de custos operacionais eficientes, o Ofwat avalia o potencial de aumento da eficiéncia
do setor como um todo, assim como individualmente por companhias. Ao longo dos ciclos tarifdrias,
diversas foram as metodologias adotadas para estimativa dos ganhos de eficiéncia: fronteiras

estocdsticas, DEA e andlise por regressdo, por exemplo.

Para incentivar que as prestadoras mantivessem a busca por eficiéncia em todos os anos do ciclo
tarifdrio e, especificamente, que buscassem eficiéncia superior a regulatéria, o Ofwat adotou, de
1999 a 2015, o mecanismo “rolling incentive allowance”. Este mecanismo consistia na retengéo,
pelas prestadoras, das economias de eficiéncia superiores as premissas regulatérias (outperfor-
mance) por um ciclo tarifdrio inteiro (cinco anos) antes de serem repassadas aos clientes — com-

partilhadas (OFWAT, 1999).

61



W FGV

No contexto brasileiro, dentre os setores regulados, merece destaque a sélida experiéncia do
setor elétrico na aplicagdo do fator X. O compartilhamento dos ganhos de produtividade com os
usudrios surgiu, no setor elétrico brasileiro, com a desverticalizagdo setorial e a privatizagdo das
distribuidoras de energia elétrica. Embora tais eventos tenham se passado hd quase 25 anos, a
primeira metodologia de cdlculo do Fator X foi estabelecida apenas no ano de 2004 e passou
por revisdes e aprimoramentos a cada ciclo de revisdo tarifdria das distribuidoras de energia

elétrica.

A reestruturagdo do setor elétrico da década de 90 iniciou-se com a Lei Geral de Concessdes (Lei
n® 8.987/95) e a Lei n° 9.074/95 que prescreveu a desverticalizagéo obrigatéria do setor nos
segmentos de geragdo, transmissdo e distribuicdo. A primeira privatizagdo de uma concessiondria
de distribuicdo de energia ocorreu em 1996 com a Escelsa e, junto ao Projeto de Reestruturagéio
do Setor Elétrico Brasileiro (RESEB), marcou o inicio do novo regime de politica tariféria do setor
voltado para a manutencgdo do equilibrio econdmico-financeiro dos contratos de concesséo. Nos
contratos das concessiondrias de servico publico de distribuicdo de energia elétrica ficou estabe-

lecido:

“que a ANEEL, de acordo com determinado cronograma, procederd ds revisées dos valores
das tarifas de comercializagdo de energia elétrica, alterando-os para mais ou para menos,
considerando as alterages na estrutura de custos e de mercado da concessiondria, os niveis
de tarifas observados em empresas similares no contexto nacional e infernacional, os esti-

mulos a eficiéncia e & modicidade das tarifas;

que a ANEEL no processo de revisdo das tarifas determinard os valores de X, que deverd
ser subtraido ou acrescido da variagdo do indice Geral de Precos de Mercado (IGP-M) nos

reajustes tariférios anuais subseqiientes;” (REN 55/2004)

Os métodos adotados nas revisdes tarifdrias foram sendo desenvolvidos gradativamente ao longo
da vigéncia dos novos contratos de concessdo. Observou-se um processo de aprendizado que
refletiac o amadurecimento progressivo da regulacdo e dos novos agentes do setor elétrico —
ANEEL e concessiondrias de distribuigéio. No caso especifico do fator X, como o 1° Ciclo de Revisdo
Tarifdria Periédica (1CRTP) previa que seu valor seria nulo, a versdo final da metodologia para
o cdlculo do Fator X vigente para o 2° Ciclo de Revisdo Tarifdria Periédica (2CRTP) foi publicada
na Resolugdo Normativa ANEEL n° 55/2004 (REN 55/2004). Na ocasido, a ANEEL apresentou a

interpretagdo de:

“que o Fator X calculado na revisdo tarifdria periédica da concessiondria do servigo piblico

de distribui¢do de energia elétrica é o instrumento requlatério de estimulo a eficiéncia e &

modicidade das tarifas de fornecimento”.
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Segundo a REN 55/2004:
“Art. 2° - O Fator X serd estabelecido em fun¢Go dos seguintes componentes:

X, — reflete os ganhos de produtividade esperados derivados da mudanga na escala do
negdcio por incremento do consumo de energia elétrica na drea servida, tanto por maior
consumo dos consumidores existentes, como pela incorporagdo de novos consumidores, no

periodo entre revisGes tarifdrias;

X, — reflete a avaliagdo dos consumidores sobre a sua concessiondria, sendo obtido medi-
ante a utilizagcdo do resultado da pesquisa indice ANEEL de Satisfagdo do Consumidor -

IASC; e

X, — reflete a aplicagéo do indice de Preco ao Consumidor Amplo (IPCA) para o compo-

nente mdo-de-obra da Parcela B da concessiondria.”

Para o cdleculo do componente X, determinou-se o uso da metodologia do Fluxo de Caixa Des-
contado (FCD) que utiliza como principais varidveis a base de ativos regulatérios remunerados, o
investimento e a receita. Dos trés componentes do fator X, este é o que apresenta relagéio mais

direta com o conceito de compartilhamento de ganhos de produtividade.

O componente X, por refletir a percepgéio dos consumidores em relagdo ao servigo prestado
pela concessiondria, representa um instrumento da regulagdo por incentivos com o objetivo de
garantir a qualidade percebida pelo consumidor. E um componente que, embora tenha sido alvo
de fortes criticas, ainda hoje é parte componente do fator X. Por fim, o componente Xa, que néo
possuia relagdo com o conceito de compartilhamento de ganhos de produtividade, constituiu um

componente adicional instituido pelo Conselho Nacional de Politica Energética (CNPE).

A primeira versdo do Submédulo 2.5 do PRORET, aprovada apéds a realizagdo da Audiéncia
Pdblica n° 40/2010, trouxe modificagdes significativas em relagéio aquela vigente desde 2004.
Além de alteragdes na nomenclatura dos componentes do Fator X que se mantém até a versdo
atual, também houve mudangas na metodologia de cdlculo. Assim, desde 2011, o Fator X é com-

posto por trés componentes:

= P, — avalia os ganhos de produtividade da concessiondriag;

= () — avalia a qualidade dos servigos técnicos e comerciais prestados pela concessiondria
de distribuigdo;

= T — qajusta, ao longo de um periodo definido, os custos operacionais observados de cada

concessiondria ao custo operacional eficiente.
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Em comparagdo ao fator X do 2CRTP, o fator X continuou sendo composto por trés componentes,
embora os componentes X, e X, tenham sido renomeados para P; e @, respectivamente, e o

componente X substituido pelo componente T.

Além das mudangas em nomenclatura, houve revisdo significativa das metodologias empregadas.
Para o cdleulo do componente P;, a metodologia FCD foi substituida pelo método de PTF. O
cdleulo do componente ) deixou de ser feito baseado no IASC e passou a avaliar o nivel de
qualidade do servico prestado por meio da variagdo de um indice que considera a Duragéo
Equivalente de Interrupgdo (DEC) e Frequéncia Equivalente de Interrup¢do (FEC) — varidveis clds-
sicas do setor de energia elétrica que mensuram as interrupgdes no servico prestado aos consumi-
dores. O mais novo dos componentes do fator X, o componente T, emprega o modelo de Empresa

de Referéncia. A metodologia de cdlculo do componente T consiste em trés etapas:

i Atualizar os valores de custos operacionais no 2CRTP por meio do modelo de Empresa
de Referénciq;

ii. Realizar andlise comparativa das distribuidoras para definicéio de um intervalo de valo-
res esperados para os custos operacionais. Nessa etapa sdo considerados o nivel de
custos das distribuidoras e as caracteristicas das dreas de concessdo;

iii. Definir o componente T com base nas variagdes identificadas entre os valores obtidos na

primeira e na segunda etapa.

Em termos de avaliagdo temporal dos componentes, na ocasido, ficou definido que os componentes
P4 e T seriam definidos previamente no momento da revisdo tarifdria, ou seja, a cada CRTP. J&
o componente @ seria especificado em cada reajuste tarifdrio anual, ou seja, posteriormente &

revisdo tarifdria do 3CRTP.

Em 2014, foi aberta a Audiéncia Piblica n © 23/2014 com o objetivo de obter subsidios para o
estabelecimento das metodologias e critérios gerais para as revisdes tarifdrias periédicas das
concessiondrias de distribuicdo de energia elétrica. Na ocasido, o cdlculo do componente Pd do
Fator X manteve o uso da metodologia de Produtividade Total dos Fatores e as principais alte-
racdes foram observadas na definicéio dos componentes Q e T. O componente Q da verséo 2.0
do Submédulo 2.5 do PRORET foi substituido por uma composi¢do de varidveis que buscam avaliar
aspectos técnicos (70% do componente Q) e comerciais (30% do componente do Q) da prestagéo
do servigo de distribuicdo de energia elétrica. Assim, em relagdo & versdo anterior, manteve-se a
utilizagdo das varidveis DEC e FEC para mensurar os aspectos técnicos e foram incluidas varidveis

relacionadas ao IASC e ao atendimento telefénico e comercial para avaliar os aspectos comerci-
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ais. O componente T seguiu sendo calculado pelas trés etapas apresentadas anteriormente, to-
davia a mudanga ocorreu na adogdo dos métodos de benchmarking e de ano-teste para definigéio

da receita de custos operacionais.

Em marco de 2020, a ANEEL aprovou a revisdo das regras de cdlculo do componente Pd do Fator
X, a qual resultou na versdo 3.0 do Submédulo 2.5 do PRORET. As alteragdes foram discutidas na
Consulta Pdblica n °23/2019, com impacto nos processos tarifdrios realizados a partir de 2020.
A base da metodologia foi mantida — segue o uso da metodologia de Produtividade Total dos
Fatores — e houve atualizagdo do modelo e das bases de dados empregados pela Aneel para
refletir o histérico recente de aumento da produtividade das distribuidoras e as variagdes conjun-
turais do mercado. Uma das principais mudangas em relagéo ao modelo é que o cdlculo da PTF
de cada distribuidora serd feito a partir da mediana dos valores observados no periodo, a fim
de amenizar valores atipicos. Até a versdo 2.0 do Submédulo 2.5 do PRORET, era considerada a
média geométrica. A atualizagdo do parémetro de variagdo individual do mercado seré feita em

uma janela mével de seis anos, e ndo mais entre os processos tarifdrios de revis@o ou reajuste.

O histérico apresentado mostra como a metodologia do fator X empregada pelo setor elétrico
encontra-se em constante evolu¢do desde que foi inicialmente implementada. O processo de re-
visdes reportado reflete duas caracteristicas predominantes: a busca por aprimoramento da me-
todologia de acordo com a experiéncia das metodologias passadas e a participagcdo ativa dos
agentes nas audiéncias e consultas publicas que subsidiaram as discussdes sobre as revisdes me-

todolégicas.

O setor de saneamento brasileiro, por outro lado, mostra-se ainda em fase de amadurecimento
no que tange & aplicagdo do fator X. A amostra de reguladores que determina a aplicagéo do
fator X em seus processos de revisdo tarifdria é pouco significativa, apesar deste mecanismo j&
encontrar aplicabilidade bastante consolidada no setor — & exemplo da experiéncia briténica,
que data de 1994 — e de o préprio marco legal nacional do saneamento (Lei 11.445/2007,
recentemente atualizada pela Lei 14.026/2020) explicitamente prever o compartilhamento de

ganhos de produtividade no processo de defini¢cdo tarifdria.
“Art. 22. Sdo objetivos da regulagdo:

IV - definir tarifas que assegurem tanto o equilibrio econémico-financeiro dos contratos
quanto a modicidade tarifdria, por mecanismos que gerem eficiéncia e eficdcia dos servigos

e que permitam o compartilhamento dos ganhos de produtividade com os usudrios. ”

O diagnéstico da adogdo do fator X pelas agéncias reguladoras de saneamento no Brasil é tema

da segdo seguinte.
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2.6.2  Avaliacdo do diagndstico brasileiro

Dentre a amostra de reguladores e prestadores objeto de andlise desde o Produto ll, seis pres-
tadores publicos estdo sujeitos a aplicacdo do fator X em seus reajustes tarifdrios anuais (Tabela
7). Sdo eles: Sabesp, Copasa, Sanepar, Caesb, Casan e Cagece. Contudo, hd diferengcas meto-
dolégicas importantes entre cada um deles. Destaca-se o modelo adotado pela Sanepar, no qual
ndo hd comparacdo com a eficiéncia de outros pares de mercado, apenas ganhos de escala
advindos de custos que ndo crescem junto com o mercado atendido pela concessiondria. Nesse
caso, o fator X é calculado como a taxa que equilibra os fluxos de caixa com e sem esses ganhos
de escala sobre os custos. Outro destaque é o modelo adotado pela ARCE, que aplica o indice
de produtividade total de fatores, calculado pela razdo entre a produtividade de dois periodos
consecutivos, medida através do quociente entre quantidade de produtos, pela quantidade de

insumos utilizados.

Na maior parte dos casos, hd a estimagéo da eficiéncia através da comparagdo com outras em-
presas de saneamento. ARSESP e ADASA utilizam o método de DEA para a estimagdo da fronteira
eficiente, enquanto a ARSAE utiliza o método de FSA. Outra diferenca importante é a mensuragéo
das ineficiéncias de cada companhia. No caso de Sabesp mede-se a disténcia para a fronteira
eficiente e estabelece-se 75% dessa distdncia como um fator de redutor do OPEX. No caso da
Copasa, essa disténcia é medida no nivel municipal, de forma que o redutor do OPEX é dado
pela distancia entre a eficiéncia média dos municipios da Copasa e a eficiéncia do percentil 75
dos municipios avaliados. Por fim, o desconto sobre o OPEX da Caesb é baseado no quartil em

que a companhia se encontra em relagdo aos pares:

Figura 11: Fator de eficiéncia utilizado na regulagdo da Caesb

Quartil AEE (Variagéo da Eficiéncia Energética)
1° quartil (menos eficientes) 2,0%
2° quartil 1,5%
3° quartil 1,0%
4° quartil (mais eficientes) 0,5%

ADASA - Manual de Revisdo Tarifdria Periddica — Médulo VI — Fator X

Na Tabela 7 é apresentado um breve resumo do procedimento adotado por cada regulador

para a projegdo dos ganhos de produtividade.
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Tabela 7: Metodologia do fator X para companhias de saneamento selecionadas

Companhia Metodologia do fator X

Benchmarking com outras empresas estaduais de saneamento. Mede-se 75% da distén-
Sabesp cia da Sabesp para a fronteira eficiente e o avango da fronteira no ciclo anterior. A
soma dos dois fatores é aplicada como um redutor do OPEX no ciclo atual.
Benchmarking com outras empresas estaduais de saneamento. Mede-se a eficiéncia no
Copasa nivel municipal, a média da Copasa e sua distdncia para o percentil 75. Essa disténcia é
aplicada como um redutor do OPEX no ciclo atual.

Custos administrativos séo fixos, enquanto os custos com gestdo comercial variam em
fungdo das unidades consumidoras (economias) e os custos com operagéio e manutengdo,
Sanepar do mercado (volume). O Fator X é aquele que equilibra o fluxo de caixa calculado com

essa metodologia de estimagdo do OPEX e o fluxo de caixa no qual o OPEX cresce

todo junto com o mercado.
Benchmarking com outras empresas estaduais de saneamento. Mede-se a disténcia das
empresas para a fronteira eficiente e aplica-se uma tabela de descontos de acordo

Caesb com o quartil em que a Caesb se encontra. Mede-se também o avango da fronteira no
ciclo anterior. A soma dos dois fatores é aplicada como um redutor de tarifa no ciclo
atual.

Aplicagdo na férmula de reajuste tarifdrio do indice de produtividade total de fatores,
que consiste na razdo da produtividade de um periodo, dada pela divisdo da quanti-

agece . . e ~ ..
Cag dade de produtos pela quantidade de insumos utilizados, pela razdo de produtividade
do periodo anterior.
Calculado pelo método do fluxo de caixa descontado, com a projegéio dos custos efici-
Casan entes feita em trés etapas. A primeira e segunda etapas consistem na coleta e trata-

mento dos dados histéricos do préprio prestador (relativos aos Gltimos 5 anos) e terceira
etapa corresponde & projecdo dos custos eficientes a partir de drivers.

Elaboragéo FGV

Analisando-se a amostra de prestadores privados, identifica-se a aplicagdo do fator X em duas
concessdes reguladas pela ARIS-SC: Aguas de Penha e Aguas de S&o Francisco. Em ambos os
casos, o mecanismo de compartilhamento de ganhos de produtividade foi introduzido mediante
termo aditivo contratual. A aplicagdo do fator X é semelhante para as duas concessées e se baseia
no método do fluxo de caixa descontado. Basicamente, a cada revisdo tarifdria, o regulador
realiza nova proje¢do do fluxo de caixa, considerando ndo mais os custos operacionais previstos
na proposta vencedora (durante o processo licitatério), mas os custos eficientes. Esses custos efici-
entes correspondem a um percentual do custo apresentado na proposta. A diferenca entre esses
custos (da proposta e eficiente) é compartilhada com o usudrio, e qualquer eficiéncia superior a
esta é apropriada pelo prestador, isto é, caso os custos sejam inferiores aos custos eficientes. A
aplica¢do do fator X é ainda associada ao controle da qualidade da prestagéio dos servicos, de
forma que se o prestador ndo atender aos indicadores contratuais de qualidade do servico, a
apropriacdo dos ganhos de eficiéncia, caso existam, n&o se dd por completo. A excegéio ocorre

nos casos em que o ndo atendimento ao indicador de qualidade decorre de risco ndo alocado ao
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concessiondrio.’® Nestes casos o prestador ndo é penalizado. Isto indica a observdncia & matriz

de risco contratual quando da aplicagdo do fator X.
2.6.3 Proposicao

Cabe cautela quando o assunto é a viabilidade de aplicagdo do fator X no setor de saneamento.
Como exposto anteriormente, o emprego de um fator tarifdrio redutor surgiu originalmente em
func¢do da diluicdo dos custos fixos proveniente dos ganhos de escala. A légica deste mecanismo
encontra fundamento quando a sua aplicagdo se dd em um setor universalizado, a exemplo do
saneamento brit@inico ou mesmo do setor elétrico brasileiro. Neste caso, os investimentos basica-
mente se destinam a reposi¢cdo dos ativos, ndo havendo necessidade de vultosos investimentos
direcionados para expansdo do servico. Assim, a redugdo tarifdria decorrente da aplicagdo do
fator X ndo traria prejuizos ao cumprimento de eventuais metas de universalizagdo, ao mesmo
tempo em que o regulador estaria atuando no exercicio de suas atribuicdes - notadamente na
protegdo do usudrio contra abusos monopolistas e na concessdo de incentivos ao aumento da

eficiéncia na prestagdo dos servicos.

Por outro lado, em um setor regulado ndo universalizado, como é o caso do setor de saneamento
brasileiro, além de se pensar no usudrio (conectado das redes de abastecimento de dgua e esgo-
tamento sanitdrio) a ser favorecido pela redugdo tarifdria e melhores condigdes de prestagdo do
servigo (em fungdio do aumento de eficiéncia), faz-se necessdrio zelar também pelos usudrios ainda
ndo beneficiados pelo acesso aos servigos. Estes néo se beneficiam pela redugéo tarifdaria pro-
porcionada pela aplicagdo do fator X, ao passo que s&o altamente prejudicados pela menor
arrecadagdo por parte dos prestadores, visto que isto desacelera os investimentos em expansdo
e consequentemente o acesso dessa populagdo as redes de dgua e esgotamento sanitdrio. Além
deste grupo, incluem-se no rol de prejudicados, todos aqueles que de alguma forma arcam com
as externalidades negativas (custos externos, como poluigéo, inconvenientes estéticos etfc.) associ-
ados ao déficit do saneamento. Neste caso, um grupo bem maior do que aquele grupo de usudrios

ndo sdo atendidos pelo servigo.

16 Ver “Parecer técnico prévio & consulta piblica sobre a 17 reviséo tariféria ordindria periédica da con-
cessiondria Aguas de S&o Francisco do Sul referente & prestagdo dos servigos pUblicos de abastecimento
de dgua e de esgotamento sanitdrio do municipio de S&o Francisco do Sul/sc”. Disponivel em:<

https: / /www.aris.sc.gov.br /uploads/legislacao /6872 /LIQKPFQ5RfwTTvgmTC4pGGecmpD3XdojT.pdf>
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Neste sentido, uma alternativa seria que o compartilhamento de ganhos de produtividade com os
usudrios fosse direcionado (total ou parcialmente) para fins de reinvestimento voltados para a
expansdo do acesso. Se assim fosse, caberia ao regulador acompanhar a execugdo de tais inves-
timentos. Para tanto, propde-se uma clusterizagéio dos prestadores a depender do desafio a ser
enfrentado pelos mesmos para o atingimento das metas de universalizagdo. O grau de compar-
tilhamento dos ganhos de produtividade seria varidvel conforme o desafio de universalizagdo:
quanto mais distante o prestador estiver das metas, menor serd a proporgdo dos ganhos compar-

tilhados com o usudrio e maior a parcela redirecionada para investimentos em expansdo.

Uma sugestdo para o agrupamento da amostra de prestadores analisada ao longo deste docu-
mento!’, de acordo com o déficit de acesso ao servico de esgotamento sanitdrio (coleta), é a
definicdo de trés pardmetros delimitadores. Tais pardmetros correspondem d&s metas de acesso
disponiveis (i) primeiro pardmetro consiste nas metas de acesso ao servico de esgotamento sani-
tario estabelecida no Plano Nacional de Saneamento Bdsico (Plansab) de 2014 a ser atendida
em 2018, (ii) o segundo pardmetro, a meta de acesso para o mesmo servico fixada na versdo
mais recente do Plansab, de 2019, a ser atendida no curto prazo, isto é, no ano de 2023, e (iii)
a meta de universalizagéo estabelecida pela Lei 14.026/2020 a ser contemplada em todos os
contratos de prestagéio dos servicos e atendida até 2033 (longo prazo). Os parémetros sdo ex-
plicitados na Tabela 8. A clusterizagéio foi realizada em fungdo do atual déficit de acesso aos
servigos de esgotamento sanitdrio'8, por ser este mais acentuado do que aquele para abasteci-

mento de dgua.

17 Foram excluidas da proposta de clusterizagéio as empresas privadas, em fungdo da baixa frequéncia
com que se tem observado a aplicagéio do fator X neste tipo de prestador (conforme observado em subse-
¢do anterior sobre diagndstico da situagéio brasileira no compartilhamento de ganhos de produtividade).

Prestadores privados dependem de previsdo contratual para aplicagéio do fator X.

18Medido por meio do indicador IN056 (indice de atendimento total de esgoto referido aos municipios

atendidos com dgua) relativamente ao ano de 2019 (dado mais atual disponibilizado)
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Tabela 8: Parémetros adotados para fins de agrupamento

ano para atingi-

fonte
mento

Variével meta

% de domicilios urbanos e rurais servi-
dos por rede coletora ou fossa séptica 76% 2018 Plansab 2014
para os excretas ou esgotos sanitdrios

% de domicilios urbanos e rurais servi-
dos por rede coletora ou fossa séptica 80,50% 2023 Plansab 2019
para os excretas ou esgotos sanitdrios

% da populagdo atendida com coleta
e tratamento de esgotos

90% 2033 Lei 14.026/2020

Elaboragéo FGV

Desta forma, para os responsdveis simultaneamente pela prestagdo dos servicos de abastecimento
de dgua e esgotamento sanitdrio, ou apenas por esgotamento, estariam enquadrados no grupo
1 — aquele com o maior desafio de universalizagdo e, portanto, para o qual o regulador poderia
autorizar um menor percentual ou nenhum compartilhamento dos ganhos de produtividade com os
usudrios — os prestadores cujo déficit de acesso aos servigos de esgotamento sanitdrio seja tal que
ndo atenda & meta fixada pela Gltima verséo do Plansab, a qual deveria ter sido atingida hd
trés anos. No grupo 2 — aquele com um desafio médio de universalizagéio — estariam os presta-
dores que apesar de alcangada a meta de 2018, demonstram ter diante de si um desafio para
o atingimento da meta de curto prazo estabelecida para 2023. No grupo 3 — aquele com um
desafio menor de universalizagéio — se enquadrariam os prestadores que jd alcangaram as metas
para 2023, mas ainda precisardo perseguir a meta contratual de universalizagdo até 2033. Por
fim, o grupo 4 é aquele grupo para o qual o regulador poderia prover os incentivos ao aumento
da eficiéncia por meio da aplicagdo do fator X, sem maiores preocupagdes com relagdo a even-
tuais prejuizos no que se refere a capacidade de investimento em expansdo pelo prestador. Sdo

aqueles que j& alcancaram a meta fixada para 2033.

A clusterizag@o apresentada a seguir constitui uma sugestdo, podendo ser esta realizada de
forma mais robusta, na medida em que existam dados disponiveis para tanto. Alguns sdo os pontos
de atengdo relativos aos parémetros adotados para o agrupamento da proposta aqui apresen-
tada. Primeiro, as metas definidas no Plansab consideram o acesso da populagdo ndo apenas por
rede, mas também por solugdes alternativas de esgotamento, o que possivelmente resultou em
desafios de universalizag¢do ligeiramente superestimados. Segundo, dadas as disparidades regi-
nais existentes em nosso pais, idealmente esta clusterizagdo deve considerar metas regionais de
acesso, para a estimativa dos respectivos desafios de universalizagdo. Ainda que o Plansab esta-

beleca metas regionais para o acesso aos servigos de saneamento, diante da inexisténcia de
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metas mais adequadas, que contemplem apenas o acesso & esgotamento via rede, julgou-se mais
adequado realizar uma andlise de abrangéncia nacional, para evitar a propagagdo de distor-
¢oes. De todo modo, a sugestdo apresentada fornece insumo para que a ANA, no exercicio das
suas atribuigdes, possa propor exercicio semelhante de apoio a tomada de decisdo aos regula-

dores subnacionais, quando da aplicagdo do fator X.

Tabela 9: Proposta de clusterizagdo para aplicagéo do fator X

Grupo 1 - Prestadores que ndo atenderam & meta fixada no PLANSAB de 2014 para 2018
CASAL

CAESA

CAGECE

SANEAGO

COPASA

COPANOR

SANEPAR

CEDAE

CASAN

Grupo 2 - Prestadores que demandardo investimentos para o atingimento da meta de médio prazo
estabelecida pelo PLANSAB 2019

Grupo 3 - Prestadores que demandardo investimentos para o atingimento da meta contratual de uni-
versalizagdo (longo prazo)

CAESB
SABESP

Grupo 4- Prestadores que j& atendem & meta contratual de universalizagdo

Elaboragéo FGV

Nota-se que nenhuma CESB demonstra ter um desafio de universalizagdo considerado “nulo”; isto
é, nenhuma delas atendeu & meta determinada legalmente a ser atingida até 2033. Isto evidencia
que em todos os casos, existe necessidade de investimentos em expansdo nos sistemas de esgota-

mento sanitdrio.

Dado este cendrio de déficit de acesso, a auséncia de informagdes confidveis, bem como a baixa
capacidade técnica e institucional de muitos dos reguladores subnacionais, em especial os de me-
nor porte, os quais encontram dificuldade para executar metodologias de projecéo de ganhos de
produtividade e consequentemente a aplicagdo do fator X, uma alternativa & recomendagdo pro-
posta seria suspender a aplicacdo do fator X (nulo) para todos os grupos de prestadores, até que
se verificasse o fortalecimento institucional das agéncias e o avango da prépria universalizagdo.
A partir deste momento o gradualismo de aplicagdo do fator X teria inicio, conforme a andlise

da evolugdo do prestador no que se refere ao atendimento das metas de acesso e qualidade e
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seu plano de investimentos. Neste sentido, caberd definir a partir de qual nivel de déficit (distancia
até o alcance da meta de universalizagdo) serd razodvel prever algum compartilhamento com o

usudrio.

Ademais, no que tange ao cdlculo do fator X, deve-se prezar pela simplicidade na sua determi-
nagdo e aplicagdo. Em um setor cuja regulagdo ndo se encontra homogeneizada em termos de
maturidade e capacidade regulatéria no pais, ndo se deve adotar metodologias por demais
sofisticadas, & exemplo das adotadas atualmente pelo setor elétrico. Vale lembrar que este setor,
além de estar submetido & uma regulagdo nacional, vem aprimorando a aplicagéo do fator X hé
quase duas décadas. Portanto, deve-se buscar realismo no estabelecimento das metodologias de

cdleulo.

Vale pontuar que regulador setorial bem estabelecido como o briténico ainda parece estar em
busca da metodologia mais apropriada para a projegdo dos custos eficientes e ganhos de pro-
dutividade; desde a primeira reviséo tarifdria da Ofwat j& foram inbmeras as metodologias e
abordagens utilizadas, desde DEA, passando por andlises por regressdo e abordagem de menu
— segundo a qual o prestador seleciona o nivel de incentivo a que estd disposto a enfrentar. Na
revisdo periédica ocorrida em 2019 nova alteragdo foi observada, com o desenvolvimento de
modelos econométricos baseados em benchmarking setorial (OFWAT, 2017). Isto indica ndo haver
um consenso setorial sobre qual a metodologia mais adequada, sob um ponto de vista técnico e
de andlise custo-beneficio, para a proje¢do dos ganhos de produtividade. Apesar disso, é possivel
destacar a inadequagdo das abordagens que utilizam como pardmetro dados do préprio pres-
tador, em fungdio do risco de se estar projetando/propagando ineficiéncias. Ademais, em um
contexto como o brasileiro é fundamental que se realize uma avaliagdo prévia no que tange &
adequabilidade e razoabilidade das informagdes setoriais utilizadas em andlises benchmarking
para projegdio dos custos eficientes. Isto porque, em um setor repleto de ineficiéncias e, principal-
mente, de informagdes ndo confidveis, utilizar dados setoriais como pardmetro de eficiéncia pode

resultar em incentivos inadequados a serem fornecidos aos prestadores.
3 Reajuste Tarifario

O objeto desse capitulo séo as metodologias utilizadas para o reajuste inflaciondrio nos contratos

de prestagdo de servigos de saneamento bdsico.

O procedimento de reajuste tarifdrio consiste na atualizagdo dos valores das tarifas em relagéo

& evolugdio do indice geral de pregos, isto &, da inflagdo. Ao contrdrio da reviséo tarifdria, o
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reajuste tarifdrio ndo envolve o levantamento completo dos custos de oferta do servigo. E um

processo mais rapido e mais simples do que a revisdo tarifdaria.

A secdo sobre aspectos tedricos e metodoldgicos analisa os efeitos sobre as decisées da empresa
regulada decorrentes de eventual defasagem tarifdria e distingue os principais componentes pre-
sentes em um processo de regulagdo. A se¢do seguinte apresenta evidéncias da experiéncia bra-
sileira, analisa o comportamento dos principais indice de inflagcdo atualmente utilizados nas meto-
dologias de reajuste inflaciondrio definidas nos contratos de prestagdo de servigcos de saneamento
bdsico e exibe detalhes de diferentes metodologias de aplicacdo de férmula paramétrica para
o reajuste tarifdrio. A Ultima se¢do compara as vantagens e desvantagens das diferentes meto-
dologias de reajuste inflaciondrio. A andlise identifica um trade-off entre simplicidade e transpa-
réncia de um lado, e aderéncia aos custos de prestagdo do servico (ou “verdade tarifdria”) de
outro lado. Por fim, a Ultima se¢éio recomenda diretriz de agéio para a Agéncia Nacional de

Aguas que pode auxiliar & homogeneizagdo das metodologias em dmbito nacional.

O reaijuste tarifdrio estd presente tanto na regulagdo das CESBs, quanto na das empresas priva-
das. Na primeira, o reajuste ocorre anualmente, nos anos intermedidrios de cada ciclo tarifdrio.
Nesse tipo de regulagdo, as agéncias regulatérias definem (i) a férmula de reajuste, (ii) os indices
de inflagdo a serem considerados, (iii) as parcelas dos custos sobre as quais incidirdo os indices
de inflagdo definidos pela agéncia, e (iv) eventuais fatores de indugéio de eficiéncia (como o fator

X) ou de qualidade (fator Q).

Na regulacdo das empresas privadas, o processo de reajuste tarifdrio é mais diversificado. Em
geral, permitem que a concessiondria solicite o reajuste tarifdrio sempre que observar desequili-
brio econémico-financeiro do seu contrato de concesséo, conforme os pardmetros definidos na
proposta comercial da concessiondria. Em alguns casos, o contrato de concessdo ndo prevé revisdo
periddica dos custos de prestagdo de servicos; nesses casos, os processos de redjuste tarifdrios se
confundem com os processos de reviséo tarifdria. A maioria dos contratos definem periodicidade,
em geral ndo inferior a doze meses, férmulas de reajuste e indices e inflagdo a serem considerados

nos processos de reajuste tarifdrio.

A mera atualizagéo monetdria das tarifas néio é neutra em relagdo aos incentivos para a conces-
siondria, 6rgdo concedente e consumidores. O resultado do processo pode superestimar ou subes-

timar a evolugdio dos custos de oferta dos servigos. Os gréficos da Figura 12 do Box 1, adaptados
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de Train (1992), mostram a combinag¢do étima de insumos para qualquer nivel de producdo (re-
presentados pelo caminho de expansdo da produgdo), a curva de isolucro para lucro zero (a
second best solution para a regulagéio de monopdlios naturais) e isoquantas correspondentes a

diferentes limites de preco definidos pela agéncia regulatéria.

Ao discutir os possiveis resultados da regulagdio por meio do mecanismo de price cap, o autor
mostra que o teto de precgo (o price cap) definido pelo regulador pode estar abaixo do preco
minimo capaz de viabilizar economicamente a oferta do servigo (ponto S, Figura 12(a)) ou acima
do preco que a concessiondria praticaria se ndo estivesse submetida & regulagdo (Figura 12(c));
neste Ultimo caso, a empresa adotaria quantidade e prego de monopdlio maximizador de lucro
livre (unconstrained profit maximizing price, definido pelo ponto M)), como se ndo houvesse regu-

lagdo.

Box 1: Escolha do prego teto

Caminho Caminho Caminho
de expansdo de expansdo de expansdo
da produgdo K da produgio K da produgdo

Qeap = f (Peap) S S

Isolucro

C Qcap = f (Peap)

T=0
M M
Isolucro a
— Qeaf/ = f(Pea)
L L L
() Pegp muito baixo (b) Peqp intermedidrio () Pegp muito alto
inviabilidade econémica mecanismo de auséncia de regulagao:
inducio de eficiéncia lucro extraordinario

- « tvnAAA

A Figura 12(b) mostra a situagdo padrdo em que o limite de prego se encontra abaixo do preco
livre maximizador de lucros (ponto M) mas acima do prec¢o definido pela second best solution
(ponto S). Nessa situagdo, a empresa produz a quantidade correspondente ao prego limite defi-
nido pelo regulador no ponto C, ofertando produgdo maior do que se estivesse praticando preco
livre em M, mas menor do que se o prego regulado induzisse a producdo étima (second best) no
ponto S - ponto em que se tem lucro econdmico zero. A situagdo induz a busca pela eficiéncia
porque a empresa pode reter para si o lucro econdmico extraordindrio, isto é, a diferenca do

lucro auferido em C e o lucro zero auferido em S.
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A possibilidade de o regulador acertar o price cap que resulta na produgdo 6tima por parte da
concessiondria (no ponto S) é muito baixa e, mesmo se o fizer, o reajuste de precos baseado
exclusivamente em fatores externos da empresa, como indices de inflagdo, pode ndo ser suficiente
para ajustar alterages na estrutura de custos da empresa decorrentes de mudangas no ambiente

de negécios e/ou inovagdes tecnoldgicas.

Ao longo do tempo, se o price cap néo é revisado periodicamente, o resultado pode ser fatura-
mento e lucro excessivo ou prejuizo acumulado; nenhuma dessas situagdes pode ser mantida poli-

ticamente durante muito tempo.

Considerando-se, de um lado, o periodo intermedidrio de um ciclo tarifdrio no caso da regulagdo
das CESBs ou a necessidade de reequilibrio econémico-financeiro da regulagéo das empresas
privadas e, de outro, a perspectiva de inflagéio no médio prazo, alguma forma de reajuste pe-
riédico deve se impor nos contratos de concesséo dos servicos de saneamento bdsico. A auséncia
de previsdo contratual de reajuste tarifdrio significard que o risco inflaciondrio serd alocado in-
teiramente ao concessiondrio, que reagird dentro de suas possibilidades, gerando eventualmente
novas distorgdes. O risco inflaciondrio precisa ser compartilhado entre os agentes envolvidos de

maneira negociada e previsivel.

Dois elementos bdsicos devem ser abordados na definicdo das regras do reajuste tarifdrio: a

periodicidade e a formula de calculo.

a. Periodicidade:
e A periodicidade deve ser definida?
e O periodo deve ser fixo?
b. Férmula:
e O reajuste deve acompanhar um indice de inflagdo? Se sim, qual?
e  Ou é melhor uma férmula paramétrica, estabelecendo uma cesta de indices de
inflagdo incidindo de maneira ponderada conforme parcelas do custo, conforme
a participacdo de cada parcela nos custos da oferta do servigo no custo total?

e Deve incluir fator de indugdio de eficiéncia e/ou de qualidade?

No que se refere ao primeiro item, a vantagem do estabelecimento de uma periodicidade defi-
nida é reduzir as incertezas quanto ao risco inflaciondrio para os agentes envolvidos. A desvan-
tagem é incidir em indexagdo dos pregcos na economia. A conveniéncia do estabelecimento de
periodicidade definida decorre das expectativas inflaciondrias. A auséncia ou o retardamento
de reajuste periddico nessas circunsténcias pode resultar em tarifas defasadas e piora da quali-

dade dos servigos.
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Em relagéo ao segundo item, a vantagem da adog¢do de um indice de inflagdo Unico é a da
simplicidade; mas a escolha de apenas um indice de inflagdo pode resultar em distor¢des e vola-
tilidade. Férmulas paramétricas tém a vantagem de resultar em reajustes mais préximas da “ver-
dade tarifdria”, mas sua aplicagdo requer expertise regulatéria nem sempre disponivel aos 6r-
gdos concedentes. Finalmente, a vantagem da inclusdo de fator de indugéio de eficiéncia e de
qualidade permite que a indugdo de eficiéncia ocorra de maneira continua, ao longo dos anos, e
ndo apenas nos periodos de revisdo periédica; a desvantagem é que a inclusdo deste dispositivo

também depende da disponibilidade de expertise regulatéria.

A Tabela 10 sintetiza os argumentos apresentados nos pardgrafos anteriores.

Tabela 10: Elementos do reajuste inflaciondrio, vantagens e desvantagens

Elementos Vantagens Desvantagens
s g Reduz incerteza inflaciond- o L
Periodicidade ra Indexagdo inflaciondria
. s Eventual distor¢dio e/ou volatili-
indice de rea- Simples Simplicidade/clareza dide /
juste
Férmula paramétrica “verdade tarifaria” Custo regulatério

Distribuigdo ao longo do
tempo

Elaboragéo FGV

Fator de indugéio de eficiéncia Custo regulatério

A Tabela 11 sintetiza as informagdes disponiveis sobre metodologias de reajuste inflaciondrio

atualmente utilizadas nos contratos de prestagdo de servigcos de saneamento bdsico’?.

Tabela 11: indices de inflagéo adotados nos processos de reaijuste tarifario

CESB Empresa Privada
IPCA 3 7
IGP-M 7
Férmula Paramétrica 8 12
Né&o disponivel 5
Total Geral 11 71

Elaboragéio FGV, a partir de informagdes das agéncias regulatérias ARSESP, ARSAE-MG, AGEPAR,
ADASA, ARCE, ARESC, AGR, ATR, ARES-PCJ, ARIS-SC, ARSETE-PI, AGER-Sinop, AGERSA, AGENERSA, AR-
SAP, ARSAL, CARIACICA.

19 A tabela rearranja as informagdes jd apresentadas no Tabela 67 do Produto Il desta consultoria.
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A Tabela 11 mostra que entre as CESBs, trés adotam o IPCA como indexador (SABESP, CASAN e
ATS) e oito, uma férmula paramétrica (COPASA/COPANOR, SANEPAR, ADASA, CASAL, AGES-
PISA, SANEAGO, CAGECE e CAESB). Entre as empresas privadas, sete adotam o IPCA (entre elas,
por exemplo, tem-se as empresas do grupo BRK que atuam em Santa Gertrudes e Sumaré, em
SP, e Cachoeiro do Itapemirim, no ES); sete adotam o IGP-M (entre elas a Saneaqua de Mairinque,
as empresas que operam em Bombinhas, Camborit e Penha, todas em SC e as de Carlinda, Sinop
e Unido do Sul, em MT); e 12 adotam algum tipo de férmula paramétrica (entre elas as empresas
que atuam em Cabrdlia Paulista, Holambra, Limeira, Luiz Antdnio, Paraibuna e Salto em SP, Gai-
vota, Gravatal e Jaguaruna em SC e Vera no MT). Finalmente, em cinco empresas ndo foi possivel

identificar o indexador.

A Tabela 12 compara as principais caracteristicas do indice de Precos ao Consumidor Amplo
(IPCA), divulgado pelo IBGE, e do indice Geral de Precos de Mercado (IGP-M) da Fundagéio

Getulio Vargas.

Tabela 12: Comparagéo IPCA x IGP-M

IPCA IGP-M
Aplicagdo Varejo Contratos
Coleta 1 a 30 do més de ref. 21 do més ant. A 20 do més de ref.
Divulgagdo Até 10 do més seguinte Até 30 do més de ref
Ab . Nacional Nacional
rangencia (16 principais centros urbanos) (7 principais capitais)
Cesta de consumo 60% IPA
Composicdo 1 — 40 sm 30% IPC (1 a 33 s.m.)
o 10% INCC
Responsavel IBGE FGV

Elaboragéo FGV

O IPCA é o indice oficial de inflagdo no Brasil e medida do movimento geral dos pregos no mer-
cado varejista. Geralmente é utilizado para o reajuste de valores em contratos puiblicos e priva-
dos, sendo o indexador de alguns titulos publicos com destaque para as Notas do Tesouro Naci-
onal (NTN-B). O periodo de coleta compreende o 1° dia ao 30° dia de cada més e a divulgagdo
ocorre até o dia 10 do més subsequente. O indice cobre a evolugdio dos precos em 16 dreas
urbanas: Regides Metropolitanas de Belém (PA), Fortaleza (CE), Recife (PE), Salvador (BA), Belo
Horizonte (MG), Rio de Janeiro (RJ), S&o Paulo (SP), Curitiba (PR), Vitéria (ES) e Porto Alegre (RS).
Além dessas regides, também sdo cobertas algumas capitais: Goidnia (GO), Campo Grande (MS),
Rio Branco (AC), S&o Luis (MA), Aracaju (SE) e Brasilia (DF). O objetivo é acompanhar os precos

dos principais itens de consumo de uma familia representativa, residente nas dreas urbanas dos
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estados cobertos pelo indice cujos rendimentos familiares monetdrios disponiveis mensais, oriundos

de qualquer fonte, totalizam montante contido entre 1 e 40 saldrios-minimos.

O IGP-M, por sua vez, corresponde & média ponderada de trés subindices: (i) o indice de Pregos
ao Produtor Amplo (IPA-M, em 60%), (i) o indice de Precos ao Consumidor (IPC-M, em 30%), e
(iii) o indice Nacional de Custo da Construgéo (INCC-M, em 10%), representando, respectiva-
mente, a evolugdo dos pregos no atacado, no varejo e a evolugdio dos custos dos investimentos. O
periodo de coleta dos precos é o periodo compreendido entre o dia 21 do més anterior ao de
referéncia e o dia 20 do més de referéncia e o resultado é divulgado até o dia 30 do més de
referéncia, cobrindo sete das principais capitais do pais: Belo Horizonte (MG), Brasilia (DF), Porto
Alegre (RS), Recife (PE), Rio de Janeiro (RJ), Salvador (BA) e S&o Paulo (SP). A disponibilidade do
IGP-M no Ultimo dia do més de cada més de referéncia favorece a utilizagdo do indice em con-
tratos comerciais e financeiros. Entre os subindices, o IPA-M é um indicador econdmico de abran-
géncia nacional. Estd estruturado para medir as variagdes médias dos pregos recebidos pelos
produtores domésticos na venda de seus produtos, e é fortemente influenciado pela evolugdo dos
pregos internacionais e da variagdo cambial. O indice de Pregos ao Consumidor — Brasil — IPC-BR,
mede variagdes intertemporais de precos de um conjunto fixo de bens e servicos componentes de
despesas habituais de familias com nivel de renda situado entre 1 e 33 saldrios-minimos mensais.
Finalmente, o indice Nacional de Custo da Construgéio (INCC) é um indicador econdmico que mede

a evolugdo de custos de construges habitacionais.

Devido & sensibilidade do IGP-M as variagdes dos precos internacionais das commodities e do
cdmbio, o indice é historicamente mais volatil que o IPCA. A Figura 13 compara a evolugdo da

taxa de inflagdo anual do IGP-M e do IPCA nos Gltimos 20 anos.
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Figura 13: Variagdo anual do IGP-M e do IPCA, 2001 a 2020.
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Elaboragéio FGV a partir de dados do Ipeadata

A Figura 13 mostra grande diferenca positiva entre o IGP-M e o IPCA em dois anos, 2002 e
2020, e grande diferenca negativa entre os indices em trés anos: 2005, 2009 e 2017. Conside-
rando os demais anos, o IGP-M superou o IPCA de maneira significativa em 2001, 2004, 2007,
2008, 2010, 2012, 2018 e 2019. Nos demais anos, a variagdo percentual dos dois indices esteve
muito préxima. O desvio padrdo das variagdes percentuais anuais do IGP-M entre 2001 e 2021
foi de 6,47, enquanto o do IPCA foi de 2,38, demonstrando maior volatilidade do IGP-M em
relagdo ao IPCA.

As diferencas acumuladas ao longo dos anos parecem sugerir que tarifas indexadas ao IGP-M
sofrem reajustes maiores. A Figura , por exemplo, mostra que uma tarifa de R$ 100 em janeiro
de 2001 custaria R$ 474,39 em dezembro de 2020 se fosse sempre reajustada pelo IGP-M,
contra R$ 328,43, se fosse reajustada pelo IPCA.
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Figura 14:

Variagdo acumulada do IGP-M e do IPCA, 2001 a 2020 (jan/01=100).
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Elaboragéio FGV a partir de dados do Ipeadata

De fato, tomando-se o periodo jan/2001 a dez/2020, o reajuste anual médio geométrico do
IGP-M foi de 8,13%, enquanto o do IPCA foi de 6,16%, sugerindo reajustes maiores pelo IGP-
M. Entretanto, o resultado é fortemente influenciado por dois choques cambiais, um no final de
2002, e outro em 2020. Excluindo-se esses periodos e restringindo a andlise a uma janela tem-
poral mais curta, entre jan/2003 e dez/2018, as diferencas entre as duas séries sdo bem meno-

res, sendo que em alguns periodos os reajustes pelo IPCA superaram os reajustes pelo IGP-M,
como mostra a Figura .
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Figura 15: Variagéo acumulada do IGP-M e do IPCA, 2003 a 2018 (jan/03=100).
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Elaboragéio FGV a partir de dados do Ipeadata

Tomando-se esse periodo mais curto, o reajuste médio geométrico anual do IGP-M foi de 6,2%
contra 5,9% pelo IPCA. Mesmo assim, o desvio padrdo das variagdes anuais percentuais do IGP-

M nesta janela mais curta foi de 4,0, enquanto do IPCA foi de apenas 1,99.

Assim, as vantagens e desvantagens da utilizagdo de um ou outro indexador é clara. A escolha
pelo IGP-M privilegia a atragéio de investimento, |G que supostamente protege o investidor de
variagdes cambiais; por outro lado, submete a populagdo que se utiliza desses servigos a reajustes
sendo maiores, certamente mais voldateis, o que aumenta o custo politico do érgdo concedente e

ameaga o efetivo cumprimento do contrato, o que, por sua vez, traz inseguranga juridica & con-
cessdo.

Por outro lado, a utilizagéio do IPCA como indexador pode garantir ao consumidor reajustes

sendo menores, certamente mais uniformes da tarifa de saneamento; mas pode, por outro

lado, exercer menos atragdo ao investimento.

Uma alternativa aos dois indicadores mais utilizados na experiéncia brasileira seria a construgdo
de um indice setorial, que acompanhasse a evolugdo dos principais elementos de custos das em-

presas de saneamento bdsico, a saber: mdo de obra, energiq, servicos e produtos quimicos.
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O desenho de um indicador setorial para o saneamento bdsico deverd considerar as diferencas
regionais. Apenas como ilustragdio, a Figura apresenta a evolugdo do rendimento médio real,
habitualmente recebido por més e efetivamente recebido no més de referéncia, do trabalho prin-
cipal, por grupamentos de atividade no trabalho principal dos trabalhadores da construgdo, a
partir das informagdes levantadas pela Pesquisa Nacional de Amostragem Domiciliar — Continua

(PNAD-C).

Figura 16: Rendimento médio real, em R$/més e efetivamente recebido no més de referéncia, do
trabalho principal, por grupamentos de atfividade no trabalho principal dos trabalhadores da
construgdo, 2012 - 2021
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Elaboragéio FGV a partir de dados do IBGE — PNAD-C

A Figura mostra que existem diferencas regionais importantes nos rendimentos médios reais re-
cebidos pelos trabalhadores da construgdo civil, o que sugere que a eventual adogdo em dmbito
nacional de um indice setorial para o setor deverd respeitar as diferengas regionais dos principais

componentes de custos das empresas de saneamento bdésico.

Alternativamente, oito companhias estaduais de saneamento bdsico, e doze empresas privadas
adotaram algum tipo de férmula paramétrica para o reajuste tarifdrio. A formula paramétrica
consiste na combinagdo de vdrios indices de inflagdo incidindo sobre parcelas especificas dos
custos das empresas prestadoras do servico. Tanto as parcelas quanto o peso de cada indice

podem ser fixos ou varidveis.
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Alguns exemplos de aplicagdo de férmula paramétrica sdo lembrados abaixo, primeiro em uma
CESB, a CAESB, em regulacdo predominantemente discriciondria pela ADASA. Um segundo exem-
plo, mais simples, definido para uma empresa privada, a Aguas de Holambra, que aplica férmula
paramétrica com pesos fixos, regulada pela ARES-PCJ. Finalmente, a férmula paramétrica apli-
cada nas concessées da CEDAE, em que os pesos, definidos na concessdo, variam ao longo dos

anos, regulada pela AGENERSA.
Exemplo de aplicagéio de férmula paramétrica em regulagéo de CESB: CAESB.

A ADASA, como visto no Produto ll, divide os custos da CAESB em trés parcelas: (i) a Parcela A
(TA), de custos ndo gerencidveis, (ii) a Parcela B (TB), de custos gerencidveis, e (iii) os componentes
financeiros (TF). A Parcela A é apurada na data de reajuste em processamento; o indice de rea-

juste da Parcela B é calculado a partir da equagdo:

Irg = (%P - AINPC) + (%EE - AEnergia) + (%MT - AIGPM) + (14)
(%RI - AIGPM) + (%O0C - AIPCA)

Onde %P, %EE, %MT,%RI e %0C correspondem & proporgédo regulatéria da Parcela B fixada

a cada revisdo tarifdria, ou seja:
e %P: participagéo percentual do total do custo com pessoal;
e  UWEE: participagdo percentual do total do custo com consumo de energia elétrica;

e  YMT: participagdo percentual do total do custo com produtos quimicos para tratamento
de dgua e esgotos;

e %RI: participagdo percentual do total da remuneragdo e recuperagéio dos investimentos;

e

e %O0C: participacdo percentual do total dos demais custos considerados.

Da parcela B ainda se subtrai um fator X indutor de eficiéncia e definido nos processos de revisdo

tarifdria. Finalmente, os componentes financeiros (TF) sdo atualizados pelo IPCA.

Exemplo de aplicagdo de férmula paramétrica em regulagdo de empresa privada: férmula

paramétrica com pesos fixos: Aguas de Holambra.
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O Parecer Consolidado ARES-PCJ N° 06,/2020 — DM20 indica que o reajuste anual tarifdrio segue

férmula paramétrica aplicavel as tarifas de dgua e esgoto, conforme a equagdo:
IR=11 - INCC+IE - TE+IMO - ICC+ 10 - IGPM (15)

Onde:

o |R = Percentual de reajuste da Tarifa;

e ]I = Incidéncia de investimento, fixados em 50%;

e |E = Incidéncia de energia nos custos dos servigos, fixados em 20%;

e |MO = Incidéncia de mé&o de obra nos custos dos servicos, fixados em 16%;

e ]O = Incidéncia de demais insumos, fixados em 14%;

e INCC = Variagdo percentual do indice Nacional do custo de construgéo — FGV;
e TE = indice de reajuste da energia elétrica da concessiondria — CEMIRIM;

e [CC = indice de méo de obra —FGV; e

e IGP — M = Variagéo percentual do indice Geral de Precos de Mercado.

Exemplo de aplicagdo de féormula paramétrica com variagéo dos pesos definidas contratual-

mente: CEDAE.

A férmula paramétrica contempla a variagéio dos precos dos principais insumos das empresas de
saneamento: mdo de obra, energia, produtos quimicos, preco da dgua cobrado pela Cedae e
construgdo civil, de acordo com a seguinte férmula, explicita na Cldusula 28.1.2 do contrato de

concessdo:
TARIFAS, = TARIFAS, , - IRC (16)

Onde:

e TARIFAS,: Tarifa base a ser calculada;
e TARIFAS, , : Tarifa base vigente no ano anterior; e

e IRC: indice de Reajuste Contratual.

20 Disponivel em: http://www.arespcj.com.br/arquivos/94987 Parecer Consolidado - 06 2020 - Ho-
lambra.pdf Acesso em 05/02/2021.
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O IRC serd calculado da seguinte forma:

IRC = [P1- Al p2- Bi p3.ﬂ+p4.g+p5.ﬂ (17)
= [P1- () + P2 (5 ) +P3+ (5) + P4+ (5 ) +P5+ ()]

Onde:

e P1 a P5 séo os pesos de cada indice;

e Ai: ICC - indice de m&o de obra (FGV); Ao é o mesmo indice um quadrimestre antes
da data base.

e Bi: média dos valores da tarifa de energia elétrica referente ao “Grupo A - Conven-

cional, Subgrupo A4 (2,3 kV a 25kV)”; Bo é o mesmo indice um quadrimestre antes

da data base.
e (i:IPA OG-DI - Produtos Industriais - Indistria de Transformagéo - Produtos Quimicos;
Co é o mesmo indice um quadrimestre antes da data base.

e Di: valor do prego da dgua cobrado pela CEDAE; Do é o mesmo indice um quadri-

mestre antes da data base; e
e Ei: INCC - indice Nacional do Custo da Construgdo. E0 é o mesmo indice um quadri-

mestre antes da data base.

Os pesos variam ao longo dos anos da concess@o conforme a Tabela 13:

Tabela 13: AGENERSA — Definigéio dos Fatores de Ponderacdo (em %)

anos

ltem

13 | 46 | 799 |10-12 [ 1315 [ 16-18 | 19-21 | 22-24 | 25-27 | 28-30 | 31-33 | 34-35

P1 2’\;‘; ‘;']e) 103 | 93 | 177 | 235 | 24 | 248 | 266 | 269 | 271 | 267 | 26,9 | 27,1

pp | Energia 4,4 3,8 7.9 121 | 122 | 126 | 134 | 135 | 136 | 158 | 158 16

elétrica

p3 | Produtos 25 | 24 | 24 | 65 | 66 | 68 | 73 | 74 | 74 | 8 8,1 8,1
industriais (2)

P4 ég;ZEd “ 37,6 | 26,4 | 40,4 | 466 | 459 | 46,5 | 488 | 49 | 49,4 | 467 | 467 | 47,

P5 | CAPEX 453 | 581 | 291 | 11,4 | 11,3 | 93 4 3,2 2,5 2,5 2,5 1,7

Anexo lll do Edital de Concessdo. Disponivel em http://www.concessaosaneamento.rj.gov.br /documen-

tos/grupo2/ANEXO-IIl-Indicadores-de-Desempenho.pdf Acesso em 25/02/2021 (1) Foi considerada a

mdo de obra operacional e administrativa; (2) Foram consideradas as despesas com produtos quimicos,
andlises laboratoriais e tratamento de iodo.

A utilizagdo de férmulas paramétricas supostamente permite a realizacdo de reajustes tarifdrios
mais aderentes ao impacto diferenciado da inflagdo nos diversos componentes de custo da em-

presa, mas requer expertise regulatéria nem sempre disponiveis nas agéncias reguladoras.
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Finalmente, resta analisar as vantagens e as desvantagens da inclusdo de fatores de indugéio de
eficiéncia (fator X) e de qualidade (fator Q). A vantagem da incluséo de fatores de indugdo de
eficiéncia e de qualidade nos reajustes anuais é manter a pressdo por eficiéncia e qualidade ao
longo de todo o ciclo tarifdrio, e ndo apenas nos anos de revisdo tarifdrias periédica, o que pode
dar margem a comportamentos estratégicos por parte da concessiondria. Por outro lado, assim
como no caso da férmula paramétrica, a adogdo de fatores de indugdo de eficiéncia e de quali-
dade requer expertise regulatéria nem sempre disponivel aos poderes concedentes. A Se¢éo 2.6
apresenta andlise aprofundada sobre a utilizagéio de fatores de indugdo e eficiéncia em modelos

de regulagdo.

A proposicéio de uma férmula de reajuste “ideal” em dmbito nacional deve considerar condigoes
locais, especialmente no que se refere ao custo regulatério (isto é, a disponibilidade de expertise
regulatéria), restricGes de implementagdo (atragdo de capital, resisténcia politica por parte dos

consumidores e do 6rgdo concedente), além de critérios de simplicidade e transparéncia.

A Figura 17 apresenta um quadro comparativo das diferentes opgdes de metodologias de rea-
juste inflaciondrio, organizadas num eixo que destaca o trade-off entre simplicidade e transpa-

réncia de um lado e custo regulatério e verdade tarifdria, de outro.

Figura 17: Op¢des de metodologias de reajuste inflaciondrio.
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A definicdo do modelo de reajuste inflaciondrio depende das condicdes locais da regulagéio, das
restricdes politicas e de capital. Concessdes com baixa expertise regulatéria em geral optam por
indices simples. Se houver necessidade de atracdo de capital e a restricdio politica for baixa, o

IGP-M impd&e-se como indexador. Restricdio politica mais significativa implica a op¢do pelo IPCA.

Por outro lado, concessdes que dispdem de expertise regulatéria adotam férmulas paramétricas
com pesos varidveis, situagdo em vigor nos contratos que envolvem algumas das CESBs. Férmulas
paramétricas revisadas a cada ciclo tarifdrio requerem muita expertise regulatéria, mas propi-

ciam aderéncia aos custos das empresas provedoras do servigo.

Alternativas intermedidrias entre a adogéio de indicadores simples e férmulas paramétricas mais

complexas incluem a construgdo de indices setoriais e formulas paramétricas mais simples.

A eventual adogdo em édmbito nacional de um indice setorial que possa acompanhar a evolugéo
dos principais elementos de custos das empresas de saneamento bdsico precisa considerar as
diferencas regionais e até locais dos principais componentes de custos das empresas de sanea-

mento bdsico.

Finalmente, fférmulas paramétricas menos custosas em termos de esfor¢o regulatério incluem as
opg¢des intermedidrias com pesos dos indices definidos contratualmente no inicio da reviséo. Uma

opg¢do ainda mais simples adota pesos definidos fixos.

A Agéncia Nacional de Aguas, considerando os objetivos de harmonizagéio da regulacéio do setor
de saneamento bdsico em @mbito nacional estabelecidos no marco legal recentemente promul-
gado, pode contribuir com a homogeneizagdo dos procedimentos regulatérios relativos ao rea-
juste inflaciondrio divulgando informagdes que facilitem aos 6rgdos reguladores a adogéo de
férmulas paramétricas mais simples que permitem combinar em alguma medida simplicidade e

aderéncia aos custos dos servigos.
4 Estrutura Tarifaria e Tarifa Social

Neste capitulo sGo abordados os temas de estrutura tarifdria e tarifa social. No que tange &
estrutura tarifdria, sdo apresentados, em aspectos tedricos e metodoldgicos, os seus principios
norteadores e fundamentos econémicos, bem como seus diversos modelos. A avaliagéo do diag-
néstico brasileiro detalha informagdes como: o modelo de estrutura tarifdria predominantemente

adotado; as classes de consumidores preferidas (residencial, comercial, publica, etc.); e o nimero
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tipico de blocos de consumo, bem como a progressividade desses blocos (crescente ou decres-
cente). Proposi¢cdes sdo tracadas com base em boas prdticas apontadas na literatura. A andlise

quanto a tarifa social se estrutura de forma semelhante.
4.1.1 Estrutura Tarifaria

A definicdo tarifdria, em geral, é dividida em dois estdgios: (i) determinagdo do nivel tarifario,
isto &, do valor da receita necessdrio para cobrir os custos do prestador, pautando-se pelo prin-
cipio de eficiéncia alocativa (objeto de estudo do capitulo 1); e (ii) determinagdo da estrutura
tarifaria, ou seja, da diferencia¢do dos precos a serem cobrados dos diferentes tipos de consumi-
dores, por meio da qual a receita requerida serd arrecadada. Este capitulo tem por foco o se-

gundo estdgio do processo de defini¢do tarifdria.

e sim considerados como monopdlio natural. Esses servigos sdo caracterizados por

custos subaditivos, altos investimentos iniciais, que néo podem ser aproveitados por
outra atividade que ndo seja diretamente relacionada ao setor (sunk costs), bem
como pela possibilidade de obten¢do de ganhos de escala e escopo. Isso faz com
que o custo médio dos servicos de saneamento decresca com o aumento da demanda
(Figura 18). Assim, se a tarifa desses servigos for igual ao custo marginal (no ponto A
da Figura 18), a receita ndo serd suficiente para garantir de maneira sustentdvel o
custo total da prestagéio do servico. Para ser suficiente, portanto, é necessério que as
tarifas sejom definidas acima do custo marginal, nos casos em que né&o hé subsidio
por parte do governo. Idealmente, as tarifas reguladas devem ser estabelecidas no
ponto onde o custo total médio (CTM) iguala a receita média (RMe), de maneira a
proporcionar & empresa lucro econdmico zero, maximizando a oferta do servigco pU-

blico sem comprometer a sustentabilidade da empresa (ponto B da Figura 18).
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Box 2: Pregos de equilibrio em monopélio natural

ae)

A estrutura tarifdria (ou, de forma mais ampla, a politica tarifdria) possui outros objetivos, além
da sustentabilidade financeira. Cada um dos principais objetivos é detalhado a seguir (Rogers et

al., 2002).
Sustentabilidade Financeira

O obijetivo de sustentabilidade financeira exige que a receita tarifdria seja suficiente para cobrir
todos os custos de provisdo dos servicos (custos operacionais e de capital). Este objetivo é impor-
tante para garantir os investimentos necessdrios para a expansdo e manutencdo dos ativos fisicos

necessdrios para uma prestagdo de qualidade.
Eficiéncia Econémica

Este objetivo exige que a dgua seja alocada para os consumidores que mais se beneficiam pelo
seu uso. Além disso, a tarifa deve sinalizar a escassez do recurso de modo a promover um uso

eficiente, desincentivando o desperdicio.
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Equidade

O objetivo de equidade exige que niveis minimos de dgua sejam acessiveis, em quantidade e
qualidade, a todos os consumidores, considerando a capacidade de pagamento dos usudrios. De
acordo com a Organizagdo das Nagdes Unidas (ONU, 2012), o nivel minimo de dgua para sub-
sisténcia é 100 litros per capita ao dia. J& no que tange & capacidade de pagamento, o reco-
menddvel é que os gastos com o consumo de dgua ndo sejam superiores a 5% da renda familiar

(Walker, 2009; OECD, 2010; ONU, 2012).
Sustentabilidade Ambiental

A politica tarifdria deve promover a sustentabilidade ambiental, evitando o consumo excessivo e

incentivando o uso racional do recurso hidrico, de forma a preservar o ecossistema.

Além desses objetivos, as tarifas devem ser simples, compreensiveis, aceitaveis para o publico,

aplicaveis e livres de controvérsia quanto & sua interpretacdo (Bonbright ef. al,1961).
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Box 3: Compatibilizagéio entre objetivos da politica tari-
faria

O atendimento de todos os objetivos que se deseja alcangar com a estrutura tarifdria
pode ser dificil. A Figura 19 sintetiza os dilemas no desenho das tarifas. Como Pinto
e Marques (2015) apontam, por vezes os objetivos séo contrdrios e de dificil alcance

conjunto. Por este motivo, torna-se necessdrio priorizar certos principios em detrimento

de outros.
- Alocacéo Eficiente pode nao induzir Economia no uso de agua
Sustentabilidade Eficiéncia
Ambiental Econdmica
o . . Priorizar acesso a
Critérios ambientais

usuarios de alto

aumentam custos valor vs. usos

meritorios
Sustentabilidade ~
Financeira - — " Preocupactes
Movimento na direc&o de recuperagédo de custos pode Sociais/ Affordability
impactar negativamente a capacidade de pgto. de usuarios de
baixa renda

Massarutto (2007), traducdo livre.

Teoricamente, Joskow (2005) explica que a forma tarifdria preferencial para que as tarifas re-

flitam corretamente a estrutura dos custos do servico é a tarifa em duas partes, constituidas por2':

(i) Uma parcela varidvel com o volume consumido, que reflita o custo marginal de se prover
1 m3 adicional de dgua (ou coletar 1 m3 adicional de esgoto); e
(i) Uma parcela fixa com o objetivo de cobrir a parcela dos custos que independe do volume

consumido, isto &, os custos fixos, e que garanta a sustentabilidade econémica da firma.

21 Para maiores detalhes vide Anexo |.
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A forma mais simples de cdlculo da tarifa em duas partes é dividir igualmente os custos fixos por
todos os consumidores e cobrar o custo marginal de provisdo dos servigos sobre o consumo efetivo.
Esta forma de cdlculo faz sentido se todos os consumidores forem iguais (e hidrometrados), o que

ndo corresponde a realidade.

Os consumidores diferenciam-se de diversas formas, tais como perfil de consumo (por exemplo,
usudrios residenciais tém um padrdo de consumo diferente de usudrios industriais), localizagdo
geogrdafica (mais préximo ou distante da estagdo de tratamento, por exemplo), e ainda nivel de
renda (foco da secdo 4.1.2). Sobre este, destaca-se que a parcela fixa pode ser alta para os
usudrios de baixa renda em comparagdo com os demais??, o que pode ter como consequéncia o
inadimplemento destes usudrios ou até mesmo a ndo conexdo deles & rede. Essas consequéncias
podem impactar o equilibrio econdmico-financeiro da prestagéio do servico e impedir o cumpri-
mento da universalizagdo do acesso aos servigos de saneamento de qualidade (ODS6)23. E neste
sentido que se justifica um tratamento diferente a esses usudrios (subsidio tarifdrio aos usudrios de

baixa renda?4).

Uma solugdo a este problema (ndo homogeneidade dos consumidores), apresentada por Le Blanc
(2008), é a proposicdo de um menu de tarifas ndo lineares que dé conta da heterogeneidade de
renda da populagdo e permita aos usudrios decidirem qual estrutura tarifdria preferem. Apesar
desta proposta, Le Blanc (2008) mostra que essa ndo é uma solugdo comumente adotada no setor
de saneamento. De acordo com o autor, as estruturas tarifdrias mais utilizadas no setor de dgua

e saneamento sdo:

® Tarifa Fixa: o valor néo depende do volume consumido
® Tarifa Volumétrica ou Variavel conforme volume: o valor a ser pago depende do vo-
lume consumido. A tarifa volumétrica pode ser:
o Uniforme: é cobrado o mesmo valor de todas as unidades (R$/m3), independen-
temente do consumo total;
o Nao uniforme: o valor a ser pago pelas unidades consumidoras (R$/m3) é vari-
avel.
=  Em blocos: todas as unidades dentro de um determinado limite, chamado

de bloco, estdo sujeitos ao mesmo preco (R$/m3)

22 Os custos fixos, em geral, representam a maior parte dos custos de prestagdo dos servigos (HUGHES et
al., 2014).

23 Vale destacar que o acesso a servigos de saneamento de qualidade é um direito humano (ONU, 2012)

24 Diversos tipos de subsidios sdo possiveis como, por exemplo, o subsidio direto do Estado aos usudrios por
meio da transferéncia de renda. O escopo deste trabalho tem como foco o subsidio cruzado, especifica-
mente aos usudrios de baixa renda (tarifa social).
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e Blocos crescentes (IBT — increasing block tariff): a tarifa marginal
aumenta com o consumo (bloco);
e Blocos decrescentes (DBT - decreasing block tariff): a tarifa mar-
ginal diminui com o consumo (bloco).

= Tarifa diferenciada pelo volume (VDT — volume-differentiated tariffs): é
uma variagdo do modelo IBT, em que se cobra um sé valor (R$/m3) da
unidade consumidora referente ao bloco no qual se enquadra seu con-
sumo total. Difere neste ponto da tarifagdo por blocos cldssica, segundo
a qual o valor total a ser pago ndo depende, necessariamente, de um
Unico bloco de consumo: se por exemplo o consumo excede em 5 m3 o
limite do bloco anterior, entdo apenas esses 5 m3 seréo precificados pelo
valor unitdrio do bloco de maior consumo. J& no modelo VDT, todo o

consumo é precificado ao valor unitdrio do bloco de maior consumo.
® Tarifa em duas partes: combina a tarifa fixa com uma das opgdes para tarifa volumétrica
(por exemplo, IBT). Pode-se ainda diferenciar a tarifa em duas partes de acordo com
caracteristicas do usudrio ou oferecendo um menu tarifdrio, com diferentes valores para

a parcela fixa e para a parcela volumétrica, isto é:
o Tarifa uniforme de duas partes: a tarifa fixa e a volumétrica sdo as mesmas
para todas as ligagdes.

o Tarifa diferenciada em duas partes: hd um menu de servigcos com diferentes va-

lores para as parcelas fixa e volumétrica.

Complementarmente, Pinto e Marques (2015) destacam outros trés tipos de estruturas tarifdrias
que podem ser adotadas em conjunto com as j&@ mencionadas, a saber: (i) tarifa sazonal, na qual
as tarifas sdo mais altas em periodos especificos de maior demanda; (ii) tarifa por tempo de uso
(tarifas horo-sazonais), na qual as tarifas séo mais altas nos hordrios (hordrios de ponta) ou dias
de alta demanda; e (iii) tarifa espacial, na qual os usudrios pagam pelo real custo de suprimento.
Em todos os casos, a justificativa ou légica é o aumento do investimento necessdrio para atender

a demanda, seja por aumento do consumo, seja por distdncia?s.

Dentre esses trés tipos de estruturas tarifdrias, a tarifa sazonal é aquela que encontra maior
aplicagdo no setor de saneamento brasileiro, sendo adotada em localidades onde existe maior
demanda em periodos especificos. Este é o caso de regides de veraneio, caracterizadas pela
existéncia de populacdo flutuante. Em tais regides, os investimentos realizados para atender a

demanda nos “periodos de ponta” - quando o consumo se encontra em nivel mdximo - sdo muito

25 Para maiores detalhes vide segdio 4.1.2.

93



W FGV

elevados, permanecendo tal infraestrutura ociosa durante a maior parte do ano. Nesse sentido,
a tarifa sazonal nada mais é do que uma tarifa diferenciada que busca néo onerar a populagdo
durante a maior parte do tempo; no caso de localidades de veraneio, objetiva-se ndo onerar em
demasia a populagdo residente, estimulando o uso desses sistemas em periodos de baixa de-
manda e desestimulando o consumo de dgua em periodos de pico. Este mecanismo estd presente
em outros paises além do Brasil, como no Chile e na Espanha, os quais aplicam tarifas sazonais
em periodos de seca (de dezembro a margo, no Chile e de junho a setembro, na Espanha), segundo
Molinos-Senante e Donoso (2016), a fim de refletir a variagdo sazonal da demanda e dos custos
da prestagdo do servico de saneamento. Além disso, a tarifa sazonal ndo é origindria do setor

do saneamento, ela j& estava presente nas dreas de telefonia e energia elétrica (IDS, 2019).

As diferentes alternativas de estrutura tarifdria geram incentivos diferentes, ou seja, provocam
reagdes distintas nos usudrios. Aumentos na tarifa volumétrica podem incentivar o uso mais racional
da dgua e facilitar o atingimento dos objetivos de sustentabilidade ambiental além de aumentar
as receitas, facilitando o atingimento do objetivo de sustentabilidade financeira. Por outro lado,
o aumento das tarifas de forma indiscriminada pode resultar em gastos mais elevados para as
pessoas de baixa renda, prejudicando o objetivo de equidade. A seguir sdo detalhados os tipos

de estrutura tarifdria, supramencionados.
Tarifas Fixa (ou constante)

Essa é a estrutura tarifdria mais simples, na qual determina-se um valor Unico a ser pago pelo
consumidor, independentemente da quantidade de dgua consumida. E uma tarifa simples de ser
implementada por ndo requerer informagdes de consumo; muitas vezes é a Unica alternativa

quando hé impossibilidade de hidrometragéo e/ou auséncia de dados.

Sendo R a fungéio despesa que relaciona a quantidade w de dgua consumida com o valor devido,

tem-se neste caso que (Figura 20):

Rw)=c (18)
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Figura 20: Representacdo grdéfica da tarifa fixa — exemplo ilustrativo
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Tarifa Volumétrica Uniforme

Neste caso, o prego por unidade de consumo é constante, isto €, independe da quantidade de

dgua consumida. A fungéio despesa é dada por (Figura 21):

Rw) =p.w (19)

Figura 21: Representacgdo grdafica da tarifa volumétrica uniforme — exemplo ilustrativo
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Tarifa em Duas Partes

Esta estrutura ocorre quando hd a associagdo da tarifa volumétrica com a tarifa fixa, dividindo,
assim, a tarifa em duas parcelas (ou partes): uma parcela fixa, a ser paga independentemente
da quantidade de dgua consumida, e uma varidvel, neste caso, cuja despesa varia linearmente

com o volume consumido. A fungdo despesa neste caso é dada por:
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Rw)=c+pw (20)

Figura 22: Representacdo grdéfica da tarifa em duas partes — exemplo ilustrativo
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E possivel notar que a tarifa fixa (constante) é um caso particular desta estrutura tarifdria, no qual
p = 0; quando ¢ = 0 tem-se a tarifa volumétrica uniforme. Portanto, a tarifa em duas partes é
uma tarifa mais flexivel que permite ao regulador cobrar os custos fixos e varidveis do servigo

nas parcelas fixa e volumétrica de forma a maximizar o bem-estar social.
Tarifas por Bloco de Consumo (ou tarifa volumétrica ndo uniforme em blocos)

Neste caso, a tarifa volumétrica é ajustada por bloco de consumo. Essa estrutura pode ser de
bloco crescente, quando o preco por unidade de consumo cresce com a quantidade de dgua

consumida, ou bloco decrescente, quando decresce com a quantidade.

Pode-se ainda diferenciar as tarifas por bloco de consumo em tarifas por zona ou tarifas por
redefinicdo. Se as tarifas em bloco séo por zonas, o consumidor paga o preco de cada bloco por
quantidade de dgua consumida em cada bloco. Se a tarifa for por redefinicdo (também conhe-
cida por diferenciada por volume — VDT) o consumidor paga a tarifa do dltimo bloco por todo o

volume de dgua consumida.

A fungéo despesa de uma estrutura de tarifas por blocos em zonas no caso de trés blocos de

consumo ¢é representada por:

c+pw, para w < q; (21)
R(w) = c+prqi+p2-W—q1), para g <w<q,
C+p1q1+p2.(q2—q1) +p3-(W—¢qz), paraw?>q;
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Figura 23: Representacdo grafica da tarifa por blocos em zonas — exemplo ilustrativo
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Se os precos crescem com o volume de dgua consumida, isto é, se p; < p, < p3, diz-se que a
estrutura é de tarifas por bloco crescente (IBT). Caso contrdrio, diz-se que as tarifas sdo por bloco

decrescente.

Se a estrutura de tarifas for por blocos em redefinigdo (diferenciada por volume - VDT), entdo

a funcdo despesa é dada por:

c+pw, para w < q; (22)
R(w) ={c+p.w, para ¢, < w < q;
c+p3.w, para w > q,

Hdé ainda a possibilidade de estrutura de tarifas por blocos ajustados, no qual os precos ou
tamanhos dos blocos sGo ajustados de acordo com as caracteristicas do consumidor, tais como

renda e tamanho da familia.

Johnson (197 1) mostra que nenhuma estrutura tarifdria é superior a outra no alcance de todos os
objetivos, apesar de algumas serem melhores do que outras a depender do objetivo priorizado.
A Tabela 14 apresenta os principais pontos positivos (prés) e negativos (contras) dos principais

modelos de estrutura tarifdria no setor de saneamento.
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Forma da estru-
tura tariféria

Prés

Contras

Tarifa fixa

Capaz de arrecadar receitas estd-
veis, reduzindo riscos financeiros que
podem ocorrer devido & volatilidade

do consumo de dgua.

Preocupagdo em recuperar os custos
fixos (sunk costs).

Né&o observa a capacidade de paga-
mento dos usudrios e o volume consumido,
o que possivelmente prejudica a popula-
¢do mais vulnerdvel e os pequenos consu-

midores.

Baixo incentivo marginal para conservar
dgua (ambientalmente ineficiente).

Tarifa volumé-
trica uniforme

Simples, fdcil administragdo, incentiva
conservagdo
Flexibilidade para controlar os gas-
tos por meio do volume consumido

Para cobrir custos operacionais e de in-
vestimentos, a tarifa pode ficar muito cara
e desincentivar em demasiado o consumo.

Para ser efetiva, necessita alto indice de
hidrometragdo.

Tarifa volumé-
trica varidvel
em blocos cres-
centes (IBT)

Sinaliza custos crescentes de oferta.
Incentiva a conservagéo da dgua.

Flexibilidade para controlar os gas-
tos por meio do volume consumido

Altamente complexa a definigdo do ni-
mero de blocos, do volume associado a
cada bloco e do prego a ser cobrado por
cada bloco a fim de ser eficiente.
Amplia perda de receitas por conta do
alto incentivo & conservagéio
Pode impor uma carga desproporcional
as familias com muitos membros ou
quando hd uma ligagdo com diversas eco-
nomias (ex.: prédios residenciais).
Para ser efetiva, necessita alto indice de
hidrometragdo.

Tarifa volumé-
trica variével

em blocos de-

crescentes (DBT)

Representa economia de escala, em
que a entrega de maior volume de
dgua é menos custosa na margem.
Apropriada para locais com dgua
bruta abundante e/ou com grandes
consumidores industriais.
Flexibilidade para controlar os gas-
tos por meio do volume consumido.

Altamente complexa a definigdo do ni-
mero de blocos, do volume associado a
cada bloco e do prego a ser cobrado por
cada bloco a fim de ser eficiente, ou seja,
alcangar os objetivos pretendidos.

Ndo incentiva a conservagdo da dgua.
Penaliza usudrios com baixo consumo.

Para ser efetiva, necessita alto indice de
hidrometragdo.

Tarifa em
duas partes

A parcela fixa é capaz de arrecadar
receitas estaveis, reduzindo riscos fi-
nanceiros que podem ocorrer devido
& volatilidade do consumo de dgua.

A parcela volumétrica pode adotar
qualquer uma das formas (uniforme,
IBT ou DBT); os prés da estrutura tari-
faria dependem desta definigdo.

Parcela fixa, se cobrir todos os custos fi-
xos, pode ser cara para a maior parte
dos consumidores, potencialmente desin-
centivando a conexdo & rede e, portanto,
impactando negativamente a arrecada-
¢dio.

A parcela volumétrica pode adotar qual-
quer uma das formas (uniforme, IBT ou
DBT); os contras da estrutura tarifdria de-
pendem desta definigdo.

Elaboragéio FGV. A tabela mostra evidéncias encontradas na literatura. Whittington (1992 e 2003),
OECD (2009), Hoehn (2011), Spang et al. (2015). *Uma avalia¢éo caso a caso deve ser feita para anali-
sar os reais efeitos de cada estrutura tarifdria a depender do contexto.
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Le Blanc (2008) afirma que a estrutura IBT é a mais comum no setor de saneamento e que, na
América Latina, frequentemente ela é associada a uma tarifa fixa. Alids, este é o modelo mais

utilizado no Brasil (segéio 4.2.1).

Acerca da estrutura IBT, alguns comentdrios sdo necessdrios devido & complexidade de definigéio
da quantidade e tamanho dos blocos, bem como da discricionariedade dos pregos de cada bloco,

que acabam por, de certa forma, prover subsidios aos usudrios.

Quanto & quantidade de blocos, Herrington (2007) defende que deve ser o minimo necessdrio.
Dois blocos podem ndo corresponder de modo fidedigno & forma como as pessoas consomem
dgua, em especial usudrios residenciais. Sendo assim, de acordo com o autor, trés blocos parecem
ser suficientes, uma vez que seria possivel dividir entre usos bdsicos, discriciondrios e excessivos.
Os pregos relativos, por sua vez, seriam definidos observando a légica de cada um dos blocos
(Pinto e Marques, 2015), considerando que o objetivo da estrutura tarifdria seja incentivar o uso

racional da dgua?é.

De forma similar, o tamanho dos blocos de consumo também deve considerar a légica de defi-
nicdo da quantidade de blocos. Assim, € importante conhecer as caracteristicas locais, em especial
a quantidade de habitantes por residéncia da drea para qual a estrutura tarifdria é definida,
uma vez que este parémetro altera o volume consumido por economia/residéncia. O limite supe-
rior do primeiro bloco é um ponto sensivel, pois visa a refletir o considerado essencial & vida. Em
geral, o preco relativo do primeiro bloco é menor do que os demais, a fim de garantir acesso ao
volume essencial & vida e incentivar o uso racional. Caso o limite superior do primeiro bloco seja
majorado, os usudrios pagardo muito pouco pelo uso de dgua ndo essencial, recebendo sinais

inadequados para a conservagéio dos recursos hidricos (Martins et al., 201 3).

Sobre a parcela fixa da tarifa em duas partes, Spang et al. (2015) e Tiger et al. (2014) comentam
que, em geral, ela é diferenciada pelo didmetro do hidrémetro ou pela classe do usudrio. A ideia
é que esta parcela cubra os custos fixos do servico. Contudo, é necessdrio analisar se o valor
desta parcela é tal que gere um desincentivo & conexdo dos usudrios & rede, pois ele pode ser
bastante representativo. Conforme Tiger et al. (2014) pontuam, a maioria das concessiondrias de
dgua e esgoto possuem altas relagdes entre custo fixo e varidvel. Por exemplo, Spang ef al. (2015)
mostram que os custos da concessiondria de dgua e esgoto de Davis, Califérnia/EUA, em 2012,

eram 67% fixos e 33% varidveis; contudo, as receitas provinham 33% da parcela fixa e 67%

26 Aliés, esta é uma das diretrizes para a defini¢éio das tarifas no Brasil, conforme determina o §1° do art.
29 da Lei n® 11.445/2007: “§1° [...] a instituicdio das tarifas, pregos pUblicos e taxas para os servicos de
saneamento bdsico observard as seguintes diretrizes: [...] IV - inibigéio do consumo supérfluo e do desperdicio
de recursos;”
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da variavel. EUREAU (201 1) aponta resultado semelhante para os sistemas alemds, onde os custos

fixos representam entre 70-80% dos custos totais.

Acerca da classificagdo dos usudrios, que em geral é diferenciada por tipo (ex.: residencial,
comercial e industrial), é essencial avaliar o motivo da discriminagdo de pregos por usudrios, ou
seja, se hd alguma justificativa que afete os custos de provisdo dos servigos. Caracteristicas como
o perfil de consumo (em quantidade de dgua consumida, esgoto produzido e qualidade do esgoto
gerado) e localizagéo devem ser levadas em consideragdo. Em resumo, qualquer discriminagdo,
seja de classe de consumidores, seja de localizacdo, seja temporal, exige andlise especifica para

avaliar seu custo-beneficio.
4.1.2 Tarifa Social

Os usudrios dos servicos de abastecimento de dgua e esgotamento sanitdrio diferenciam-se pelo
nivel de renda. Como o acesso a estes servigos € um direito humano universal (ONU, 2012), tanto
no que diz respeito & disponibilidade do servico como & capacidade de pagamento, um trata-

mento diferenciado a esses usudrios é justificado (principio da equidade).

Em termos econdmicos, isso significa dizer que os usudrios vulnerdveis socioeconomicamente paga-
rdo pregos (tarifas) relativamente menores do que os demais usudrios e o real custo do servico.
Para garantir que o prestador obtenha a RR arrecadada, é necessério que a diferenca entre o
valor pago pelos usudrios vulnerdveis e o real custo do servico (subsidio) seja financiada de al-

guma forma.

Existem diversas formas de prover esse tratamento diferenciado. Os subsidios aos usudrios podem
ser divididos em dois tipos: (i) subsidio ao consumo, e (ii) subsidio & conexdo. Este favorece os
usudrios ainda ndo conectados & rede, enquanto aquele beneficia os usudrios que j& possuem
acesso do servico. Outra diferenca entre os tipos de subsidio é que o subsidio & conexdo ocorre
uma Unica vez enquanto o subsidio ao consumo néo. Outra classificagdo quanto aos subsidios se
refere & identificagcdo dos beneficidrios, podendo ser um subsidio direcionado ou néo direcio-
nado. As tarifas sociais, por exemplo, séo direcionadas aos usudrios vulnerdveis (identificados por
diversos critérios possiveis). Ainda, os subsidios podem ser explicitos, quando sdo intencionais e
claramente definidos, ou implicitos. A Tabela 15 sintetiza os diferentes tipos de subsidios possi-

veis, de acordo com Komives et al. (2005).
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Subsidio néo
direcionado

Subsidio direcionado - impli-
cito

Subsidio direcionado - expli-
cito

Subsidio
ao consumo

Cobranga de tarifas com valor
menor que o custo do servigo:
beneficia todos os usudrios

Conexdes ilegais: beneficia
aqueles que se conectam ile-
galmente ("gatos")

Tarifa por blocos crescentes
(IBT): beneficia os usudrios que
possuem hidrémetro e baixo
consumo

Tarifa diferenciada por locali-
zagdo: beneficia os usudrios
que vivem em dreas especifi-
cas

Cobranga apenas dos custos
varidveis via

tarifa: beneficia todos os usud-
rios

Tarifas fixas para usudrios ndo
hidrometrados: beneficia usua-
rios com alto consumo e ndo
hidrometrado

Tarifa social: beneficia os usu-
drios classificados como vulne-
rdveis socioeconomicamente

QOutros tipos de discriminagdo
de usudrios beneficiados por
descontos

Subsidio

@ conexdo

Sem cobranga pela conexdo:
beneficia todos os novos usué-
rios

Cobranga de valor menos que
o custo pela conexdo: benefi-

Cobranga de valor fixo pela
conexd&o: beneficia usudrios em
que o custo da conexdo é mais
caro

Conexdes sociais (similar a ta-
rifa social): beneficia os usué-
rios classificados como vulneré-
veis socioeconomicamente

cia todos os novos usudrios

Elaboragéio FGV, a partir de Komives et al. (2005).

O foco deste capitulo é a andlise do subsidio explicito direcionado aos usudrios vulnerdveis soci-
oeconomicamente, devido aos seguintes motivos: (i) potencial destes subsidios de redugdo dos
recursos financeiros necessdrios para financiar a parcela vulnerdvel de usudrios; (ii) maior chance
de estes beneficiarem aqueles que mais precisam; e (iii) por estes causarem menor distor¢do nas

decisées de consumo (Komives et al., 2005).

De acordo com Leflaive e Hjort (2020), em muitos paises a tentativa de lidar com a questéo social
se deu via estrutura tarifdria, em especial por meio da tarifa volumétrica em blocos crescentes (l.
Contudo, em muitos casos o objetivo de equidade néo foi alcangado como esperado. A justificativa
passa pelo fato de a estrutura tarifdria em blocos crescentes (IBT, da sigla em inglés) conseguir
atingir o objetivo de equidade apenas em condi¢cdes especificas como, por exemplo, o nivel de
consumo ser altamente correlacionado com o nivel de renda. Estudos mostram que essa correlagéo
é baixa em paises em desenvolvimento (Fuente et al., 2016; Briand et al., 2010; Nauges e Van

den Berg, 2009; Strand e Walker, 2003).

Conforme a Regra de Tinbergen, para cada objetivo de politica, deve haver pelo menos um
instrumento. Como a definicdo da estrutura tarifdria visa mais de um objetivo (sustentabilidade
financeira e equidade, por exemplo), é necessdrio um conjunto de instrumentos para fazer frente
aos multiplos objetivos (Beecher, 2020). Assim, a alternativa recomendada por Leflaive e Hjort
(2020) é a definicdo de tarifas de modo a atingir o objetivo de eficiéncia econémica e de medi-

das sociais direcionadas, fora da conta de dgua, de modo a alcangar o objetivo de equidade.
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Dentre as medidas sociais, encontram-se: (i) redugdio do valor a ser pago pelos servigos por meio
de fundo social dedicado, (ii) vouchers ou transferéncia de valor fixo, (iii) isencdo de taxa de

conexdo & rede, e (iv) suporte para reduzir o consumo de dgua (Leflaive e Hjort, 2020).

Em todos os casos, seja adotando subsidios fora ou dentro da conta dos servigos de dgua e sane-
amento (diretos ou indiretos), tem-se o desafio de: (i) definir o que é vulnerabilidade, (ii) identificar
a populagdo vulneravel, (iii) mensurar o tamanho do subsidio necessdrio, e (iv) definir a fonte de

financiamento do subsidio.

Com relacdo & definigdo de vulnerabilidade, associada & questdo da capacidade de paga-
mento pelos servicos (affordability), a ONU (2012) recomenda que os custos dos servicos néo
devem ultrapassar 5% do rendimento familiar, de modo a ndo prejudicar a capacidade das
familias em adquirir outros bens e servigos essenciais, tais como alimentagdo, habitacgdo, servicos
de saide e educagdo. Por outro lado, Huntton (2018) pontua que organizagdes internacionais,
como o Banco Mundial, OCDE, PNUD e Banco Africano de Desenvolvimento, recomendam que este
parémetro esteja entre 3% e 5%; analisando o que diferentes paises adotam, o autor mostra

variagdo entre 2% e 6%.

Sobre a identificagdo da populagdo vulnerdvel, devem ser utilizadas informag¢des sobre renda,
quando estas estejam disponiveis. Conforme Leflaive e Hjort (2020) pontuam, quando j& existem
programas sociais, mesmo que ndo direcionados para o setor de dgua e saneamento, é recomen-
ddvel utilizar os mesmos critérios adotados por eles para identificar a populagdo vulnerdavel de
modo a reduzir os custos. Contudo, quando informagdes sobre renda néo séo disponiveis, é possi-

vel utilizar proxies, tais como valor do imével ou caracteristicas do imével.

Dentre as boas praticas de politicas de subsidios estd a sua mensuragdo e a clara definigdo da
sua fonte de financiamento. Para mensurar o tamanho do subsidio necessdrio, é preciso ter conhe-
cimento do custo do servico de modo a calcular a diferenca entre o que estd sendo pago pela
populagdo vulnerdvel e o real custo do servigo. Em relagdo a fonte de financiamento dos subsidios,
é indicado que o governo seja o principal responsdvel pelo aporte dos recursos necessdrios. En-
tretanto, principalmente em setores de servigos publicos, isto ndo corresponde a realidade e, na
pratica, o subsidio cruzado se mostra pratica frequente (OCDE, 2010). A OCDE (2010) recomenda
que, ao inserir um subsidio, devem ser definidas as metas e a sua forma de acompanhamento;
além de critérios ex ante e limitativos, mecanismos de avaliagdo ex post das politicas de subsidios

devem ser adotados para andlise quanto a sua efetividade.
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4.2.1 Estrutura Tarifaria

Nas Tabela 24 e Tabela 25 (em anexo) consta o quadro sindtico com o diagnéstico realizado no
&mbito do Produto Il, com informagdes mais detalhadas acerca da estrutura. Nas subsecdes a
seguir sdo especificados os seguintes pontos de andlise?”: (i) consumo minimo faturavel x tarifa
tarifdria da amostra avaliada em duas partes, (ii) faixas de consumo, (iii) classes de consumo, (iv)

tarifa sazonal, (v) cobranga pelo servico de esgotamento sanitdrio, e (vi) tarifa social.
4.2.1.1 Consumo minimo faturdvel x tarifa fixa, associada a tarifa volumétrica

A cobranga de um consumo minimo prevalece dentre as estruturas tarifarias aplicadas no
setor de saneamento: 79% dos casos analisados adotam esse modelo, frente a 21%, que adotam
tarifa em duas partes (uma fixa e outra volumétrica - Figura 24). Na prdtica, o consumo minimo
faturdvel funciona como uma tarifa fixa até determinado nivel de consumo (o minimo), a partir

deste nivel, a estrutura passa a ser volumétrica.

27 As estruturas tarifdrias analisadas nas subsegdes deste documento correspondem as praticadas pela
amostra de prestadores avaliada no Produto Il, qual seja: CASAN, Aguas de Bombinhas, Aguas de Cam-
boriu, Aguas de ltapema, SANEAGO, CAESB, COPASA, COPANOR, SABESP, BRK Santa Gertrudes, BRK
Maud, Saneaqua Mairinque, Aguas de Cabrélia Paulista, CAGECE, SANEPAT, Aguas de Holambra, BRK
Limeira, CAEPA, COMASA, SANESALTO, BRK Sumaré, Aguas de Carlinda, Aguas de Guarantd, Aguas de
Marcelandia, Aguas de Matupd, Aguas de Sinop, Aguas de Unido do Sul, Aguas de Vera, BRK Cachoeiro
do Itapemirim, CEDAE, CAESA e CASAL.

103



W FGV

Figura 24: Estrutura tarifdria no Brasil — consumo minimo faturdvel x tarifa fixa

Tarifa fixa
21%

Consumo minimo
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Elaboragéo FGV

Apesar de o consumo minimo faturdvel ser a estrutura tarifdria majoritéria no Brasil, recentemente
tem-se observado uma migragéo gradual para o modelo composto por parcela fixa e varidvel
(volumétrica), a exemplo das alteragdes e adequacdes nas estruturas tarifdrias promovidas pela
ARSAE-MG, ARESC e ARSESP, no contexto das revisdes periddicas das concessiondrias COPASA
e COPANOR, CASAN e SABESP, respectivamente.

As discussdes acerca da adequagdo das estruturas tarifdrias praticadas pela COPASA e COPA-
NOR foram iniciadas em 2016 pela ARSAE-MG, no dmbito da 19 RTP da COPASA, e da 2° RTP
da COPANOR. Segundo ARSAE-MG (201 6), tal adequagdo foi motivada pelo fato de a politica
tarifdria entdo praticada — consumo minimo faturado — ser prejudicial aos usudrios de baixo
consumo, imputando-lhes custos superiores ao que eles representam, de modo a beneficiar os
grandes consumidores. A Figura 25 ilustra esta critica. Por este motivo, a politica tarifdria até
entdo adotada conflitava com os objetivos de racionalizagdo do uso da dgua e de desestimulo

ao consumo supérfluo.

J& em 2018, seguindo esta mesma tendéncia, a ARESC solicitou as suas reguladas, que & época
estivessem passando pelo processo de 1° RTP, que a apresentassem uma nova estrutura tarifdria
que contemplasse as parcelas fixa e varidvel. Tal iniciativa por parte da agéncia reguladora foi
justificada pelo propédsito de adequagéio ao agravo instituido sobre esta matéria pelo Supremo
Tribunal Federal (STF) (ARESC, 2018). Em agosto de 2011, o STF havia firmado o entendimento
de que seria ilicita a cobranga de consumo minimo a todas as economias existentes no imével

quando houvesse Unico hidrémetro no local (uma ligagdo com diversas economias).
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A ARSESP, por sua vez, divulgou, em abril de 2021, nota técnica com os resultados da revisdo da
estrutura tarifdria da SABESP (ARSESP, 2021), desenvolvida no é&mbito do processo da 3° RTP da
companhia. As discussdes e estudos que subsidiaram esta revisdo tiveram inicio em 2018, quando,
segundo a reguladora, restava evidente a necessidade de modernizagdo dos conceitos e critérios
da politica tarifdria adotada para fins de compatibilizagdo com o cendrio e demandas atuais da
sociedade, notadamente no que se refere & redugdo do encargo tarifdrio incidente sobre a po-

pulagdo de baixa renda (ARSESP, 2018).

Outra experiéncia recente na migragdo para a tarifagéio em duas partes foi a da CAESB, con-
cessiondria regulada pela ADASA. A revisdo da estrutura tarifdria conduzida pela agéncia re-
guladora ndo foi inserida no dmbito de nenhum processo de reviséo tarifdria, sendo motivada
pela necessidade de uma politica tarifdria mais equitativa, com menores distor¢des nos subsidios
cruzados, com ampliagdo do acesso d dgua e incentivo ao uso racional (ADASA, 2019). Apds
realizar avaliagdo de impacto regulatério, utilizando-se de andlise multicritério para confrontar

diferentes cendrios, a ADASA optou pela tarifa em duas partes.

Além dos casos apresentados, nos quais a alteragéio da politica tarifdria se deu mediante andlise
regulatéria, vale complementar que tal processo pode ser provocado por determinagdo de pre-
feitos, poder legislativo e/ou tribunais de contas (interferéncia externa). Como exemplo, cita-se
decisdo recente, de fevereiro de 2021, aprovada pela Camara de Vereadores de Londrina/PR
do Projeto de Lei (PL) 72/2020, que proibe a SANEPAR de cobrar tarifa minima pelo consumo
de dgua no municipio. O PL aguarda sangéio por parte do prefeito. Iniciativa semelhante havia
ocorrido em Florianépolis/SC, quando da publicagdo do PL 17.458/2018. Este determinava que
a cobranga de dgua se desse exclusivamente pelo consumo efetivo de dgua. Este PL, no entanto,

foi arquivado em funcdo do término de legislatura.

Alguns casos, apesar de ndo contemplados na amostra de prestadores analisada, chamam a
atencdo em fungdo da extingdo da tarifagdo pelo consumo minimo faturado por interferéncia
externa. Este é o caso da concessdo de Campo Grande e do municipio de Trés Lagoas, atendido

pela Sanesul, ambos os casos localizados no estado do Mato Grosso do Sul.

Em 2017, por meio do Decreto de nimero 13.312/2017, a prefeitura de Campo Grande/MS
estabeleceu a extingéo gradual da tarifa minima cobrada pela empresa Aguas Guariroba S.A,
determinando que esta seria inicialmente reduzida em 50%, no primeiro ano, e totalmente extinta
no ano seguinte — janeiro de 2019. Esta decisdo resultou na assinatura de termo aditivo contratual,
no qual foi estabelecida a cobranca de tarifa pela disponibilizagdo do servico (fixa) e o reali-
nhamento tarifdrio em fungdo do desequilibrio causado em decorréncia da extingéio do consumo

minimo faturdvel.
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J& a cobranga pelo consumo minimo foi extinta no municipio de Trés Lagoas/MS, por iniciativa de
uma Agdo Civil Piblica movida pelo Ministério Piblico. O modelo tarifdrio foi substituido pela
cobranga do custo fixo de comercializagdo (CFC — nome dado para a tarifa fixa) e da tarifa por

consumo.

Diante do exposto, constata-se uma gradual movimentagdo em diregdo a extingdo da tarifagdo
por consumo minimo faturdvel em todas as regidoes do pais e encaminhamento para um mo-
delo de tarifa em duas partes, uma fixa e outra volumétrica. Tal movimentagdo tem sido ampla-
mente relacionada & dissociagdo entre o que é pago e o que é consumido, no modelo de consumo
minimo faturado. Objetiva-se, portanto, realinhar os incentivos ao uso racional da dgua fornecidos
ao usudrio, conforme preconiza o §1°, do art. 29 da Lei n° 11.445/2007 nas diretrizes para

instituicdo de tarifas - “inibicéio do consumo supérfluo e do desperdicio de recursos”.

A fim de ilustrar a diferenga entre os dois tipos de estrutura tarifdria e seus impactos aos usudrios,
a Figura 25 mostra o resultado da conta de dgua para cada caso, supondo um consumo minimo
de 10 m3, tarifa fixa de R$ 5,00 e as faixas de consumo e respectivos valores por m3 apresen-

tados na Tabela 16.

Tabela 16: Exemplo de faixas de consumo e valor por m3

Faixa de consumo (m3) Valor por m3 (R$/m3)
0-10 1,50
10-20 2,00
20-30 3,00

Elaboragéo FGV
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Figura 25: Valor da conta de dgua a depender da estrutura tarifdria — consumo minimo faturdvel
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Elaboragéo FGV

No caso simulado, em um modelo de cobranga de consumo minimo faturdvel os usudrios com baixo
consumo (menos de 6,7 m3) pagam valor superior aqueles com tarifa fixa (Figura 25). Claro que
os resultados dependem dos valores parametrizados (adotados como referéncia): por exemplo,
se for alterada a tarifa fixa para um valor igual ou maior que R$ 15,00, a estrutura com tarifas
em duas partes resultard em tarifas superiores & do consumo minimo faturdvel para qualquer
consumo. Contudo, a principal diferenca entre as duas estruturas é o fato de que na tarifa em
duas partes o valor da conta é proporcional ao consumo, independente de quanto o usudrio utiliza.

Com isso, a nogdio de “justica”, no sentido de que quem consume mais, paga mais, estd presente.

Com relagdo & tarifa em duas partes, de acordo com a teoria econdmica, a definicéio da parcela
fixa deve ser tal que garanta a recuperagdo dos custos fixos da prestacdo dos servicos, os quais,
como mencionado, representam cerca de 70% dos custos totais. Apesar disso, a experiéncia in-
ternacional indica que a tarifa fixa costuma cobrir cerca de 30% dos custos totais, a fim de ndo
sobreonerar em demasia os usudrios de baixo consumo (ARSAE-MG, 2021). Essa diretriz parece
estar sendo observada pelas agéncias reguladoras em seus processos de revisdo tarifdrios. Este
é o exemplo da ARSAE-MG, a qual propés que 30% da receita do prestador fosse garantida
por meio de tarifa fixa, ainda que os custos relacionados & infraestrutura da COPASA represen-
tassem cerca de 35% (ARSAE-MG, 2021). Caso semelhante é o da ARESC, que determinou que
40% do valor da receita requerida pela CASAN provenha da tarifa fixa (ARESC, 2018)28,

28 A equipe néio teve acesso a informagdo sobre a estrutura de custo da préopria CASAN.
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J& a ARSESP, em Nota Técnica relativa ao 3° processo de RTP da SABESP, explicita que a parcela
fixa serd suficiente para cobrir uma parte dos custos fixos relacionados & implantagéo e disponi-
bilizagdo da infraestrutura, isto €, ndo propde que ela recupere a totalidade dos custos fixos
(ARSESP, 2021). Além disso, a referida Nota Técnica explica que a cobranca da tarifa fixa estd
associada a ligagdo, e ndo & economia, e que por isso deve levar em consideracgdo a capacidade
do hidrémetro. Isto se deve ao fato de que hd economias em que o consumo ainda ndo é hidro-

metrado de forma individualizada, havendo no imével apenas um hidrémetro.

A ADASA, por sua vez, como jG@ mencionado, realizou estudos baseados em cendrios para defini-
¢do da sua nova estrutura tarifdria. Dentre os aspectos avaliados estava o percentual de receita
fixa gerada por cada alternativa considerada. Para a categoria residencial, a parcela fixa da
alternativa selecionada (tarifa em duas partes, sendo a parcela fixa de R$ 8,00/més mais volu-
métrica) arrecada 11% da receita total; j&@ para a categoria né&o residencial, a parcela fixa
constitui apenas 1,5% da arrecadagdo (tarifa em duas partes, sendo a parcela fixa de R$
21,00/més mais volumétrica). Antes da alteragdo tarifdaria, a estrutura era IBT com consumo mi-
nimo faturdvel. Isto indica que possivelmente a tarifa fixa ndo estd sendo suficiente para recupe-

rar os custos que a teoria econdmica lhe imputa.
4.2.1.2 Faixas de consumo

Observa-se que, no Brasil, tanto no modelo baseado no consumo minimo faturdvel, quanto naquele
de tarifas em duas partes, a parcela volumétrica (varidvel) é estruturada em faixas (blocos) de
consumo com gradagdio crescente de pregos (blocos crescentes). Especificamente, a estrutura em
blocos crescentes é unanimidade em todas as estruturas tarifdrias analisadas (Tabela 24 e Ta-

bela 25).

Entende-se que a opg¢do por blocos crescentes encontra amparo na mesma diretriz que justifica
a predile¢do pela tarifa em duas partes em detrimento do consumo minimo faturavel: “inibi-

¢do do consumo supérfluo e do desperdicio de recursos” (Brasil, 2007).

Com relagdo & quantidade de faixas de consumo, verifica-se que ela varia significativamente,
conforme apresentado na Figura 26. No caso da classe residencial, dentro da amostra avaliada,

a quantidade de faixas varia de trés a onze, com prevaléncia de cinco faixas (Figura 26).
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Figura 26: Quantidade de faixas de consumo na classe residencial na amostra avaliada
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Elaboragéo FGV

Observa-se, entdo, que a orientagdo de Herrington (2007) de que trés blocos (faixas de consumo)
seriam suficientes ndo é seguida no Brasil. Ndo resta clara a motivagéio da divisdo em tantas

faixas.

No que tange ao tamanho das faixas, néo é possivel estabelecer um padréo Unico para todas as
estruturas analisadas. Observa-se que, na maior parte dos casos em que é adotada uma estrutura
com consumo minimo faturdvel, a primeira faixa de consumo tem como limite superior 10 m3. Para
a classe residencial, em 88% dos casos analisados este é o consumo minimo (Figura 27). Cendrio
similar ocorre nas demais classes de usudrios. No entanto, hd empresas que adotam consumos
minimos diferentes, como é o caso da CEDAE e da COMASA (Companhia Aguas de Santa Rita

S/A), que adotam 15 m3, e o caso da SANEPAR, que possui consumo minimo igual a 5 m3.
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Figura 27: Volume considerado como o minimo faturdvel da classe residencial da amostra anali-

sada
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Caso se considere, conforme indicado por Herrington (2007), que o volume referente ao primeiro
bloco de consumo deve ser tal que garanta o provimento de dgua em quantidade minima para o
atendimento das necessidades vitais do ser humano, um pardmetro a ser considerado quando da
sua definicéio é o nimero médio de habitantes por domicilio/ligagéo. Assim, assumindo que sdio
necessdrios no minimo 100 litros/habitante por dia para atendimento das necessidades humanas
(ONU, 2012), o consumo minimo faturado de 10 m3 parece atender aos locais nos quais a média
de habitantes por domicilio é igual a 3,3. Neste sentido, se o consumo minimo faturdvel é igual a
15 m3, possivelmente o local no qual tal estrutura tarifdria é adotado é mais adensado, com
média de cinco habitantes por domicilio. Analogamente, um consumo minimo faturdvel de 5 m3
deveria ser cogitado em locais que comportam menor nimero de pessoas por residéncia, com
média inferior a duas pessoas por domicilio. De acordo com dados do CadUnico?? referentes a
2020, a média de habitantes por domicilios classificados como de baixa renda nos municipios
onde a CEDAE, COMASA e SANEPAR atuam é, respectivamente, 2,5, 2,5, e 2,6. Com essa média
de habitantes e com as hipéteses definidas anteriormente, o volume minimo mensal deveria ser de

7,5m3.

A AGEPAR, no Gmbito da 1° revisdo tarifdria da SANEPAR, efetuou a redugéio do consumo minimo
faturavel (primeira faixa de consumo) de 10m3 para 5m3, sob a justificativa de que isto possibi-

litaria a maior aderéncia entre o valor pago e o consumo efetivo do usudrio (AGEPAR, 2017). Isto

29 O CadUnico é apresentado na se¢do 4.2.2.2.
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resultaria no alinhamento dos incentivos para o consumo consciente de dgua e, em especial, na
redugdio dos encargos para a populacdo de baixa renda. Neste sentido, os estudos da AGEPAR
revelaram que cerca de 80% dos usudrios beneficiados com a tarifa social consumiam menos do
que 10 m3, ainda que tivessem que arcar com este consumo minimo (AGEPAR, 2017). Segundo a
reguladora, a redu¢do do consumo minimo faturdvel constitui uma evolugéio, parte do processo de
migragdo para a tarifagdo em duas partes, a qual deverd ser efetivada na préxima revisdo
tarifdria (esperada ainda para o ano 2021 e sem nota técnica especifica sobre estrutura tarifdria
divulgada até o momento de elaboragdo deste documento). A estratégia adotada pela agéncia
de migragdo gradual de sua politica tarifdria se deve ao fato de que a subita cobranga do custo

fixo, por meio da parcela fixa, poderia sobreonerar algumas categorias de usudrios.

Com relag¢do as demais faixas de consumo, parece existir certa recorréncia para as Oltimas faixas,
que sdo caracterizadas pelo limite inferior de consumo de 50 m3, isto é, enquadra-se na faixa
todo usudrio que consumir acima de 50 m3. Para as faixas de consumo intermedidrias nota-se que
elas costumam variar a cada 10 ou 5 m3 consumidos (Figura 28). N&o estd claro o fundamento no
qual a definicdo das faixas de consumo no Brasil se baseia. Ndo parece haver uma andlise com
relagdo & elasticidade preco-demanda para o estabelecimento das faixas de consumo, uma vez
que alguns padrdes tém se repetido, enquanto a elasticidade prego-demanda da dgua é uma
caracteristica particular que varia de localidade para localidade, a depender, entre outros, dos

padrées de consumo e renda dos usudrios, e disponibilidade de dgua.

Figura 28: Volume mdaximo por faixa de consumo da classe residencial da amostra
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Elaboragéo FGV

Para as classes ndo residenciais (comercial, industrial e pUblica), assim como o observado para as
classes residenciais, ndo hd qualquer tipo de padronizagdo com relagdo ao nimero de faixas de
consumo, ou a observéncia & diretriz de Herrington (2007). Conforme apresenta a Figura 29, o

nimero de classes para a categoria comercial varia entre 2 e 6, sendo a divisdo em duas classes
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a mais comum dentre as estruturas tarifdrias analisadas. Para a classe industrial, observa-se o

mesmo padrdo.

Com relagdo ao tamanho das faixas de consumo, novamente as classes ndo residenciais apresen-
tam comportamento praticamente igual entre si, sendo semelhantes em alguns aspectos com a
classe residencial. O primeiro aspecto em comum refere-se & primeira faixa de consumo, também
dominada pelo limite de 10 m3. O segundo é o fato de n&o haver uma clareza com relagdo &
fundamentagéio tedrica que embasa a definigéio do tamanho das faixas, ndo se podendo afirmar
se hd ou ndo andlise quanto & elasticidade prego-demanda. No que tange as particularidades
das faixas pertencentes as classes néo residenciais, destaca-se o fato de o tamanho das faixas
ser maior, visto ndo ser comum intervalos de apenas 5 m3 entre as faixas. ldentifica-se também

que a Oltima faixa de consumo, em alguns casos, comporta consumos bastante superiores a 50 m3

(Figura 30).

Figura 29: Quantidade de faixas de consumo na classe comercial na amostra avaliada

6 faixas
22%

2 faixas
38%

5 faixas
13%

3 faixas

4 faixas .
16% 6%

Elaboragéo FGV

112



W FGV

Figura 30: Volume mdaximo por faixa de consumo da classe comercial da amostra
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No que se refere & cobranca pelos servicos de esgotamento sanitdrio, nota-se que o nimero de
faixas por categoria usudria (seja residencial ou néo residencial) e o tamanho dessas faixas coin-

cidem com a estrutura adotada para a cobranga dos servicos de dgua.
4.2.1.3 Classes de usuario

O nimero de classes (ou categorias) de usudrios - discriminagéio de usudrios - varia entre as es-
truturas tarifdrias analisadas, podendo haver entre quatro e oito categorias. Conforme indicado
na Figura 31, a adogéio de quatro categorias de usudrios é a mais representativa das opgdes.
Essas categorias sdo: residencial, comercial, industrial e piblica. Na realidade, em todos os casos
hd pelo menos essas quatro categorias de usudrios. Em alguns casos, especificamente em 21%
deles, a categoria comercial é segregada em duas: em geral, diferenciando comércio de pequeno

e grande porte, e atribuindo um prego mais baixo para micro e pequenos comércios.
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Figura 31: Quantidade de categorias de usudrios na amostra avaliada
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Assim como a definicdo das faixas de consumo, a delimitagdo das categorias de usudrios, em
teoria, deve considerar andlise da elasticidade preco-demanda. Somado a isso, a segregagéio
de usudrios estd intimamente relacionada & politica tarifdria a ser adotada, notadamente quanto
aos subsidios cruzados. No entanto, ndo hd indicagdo clara de que os reguladores vém conside-
rando estes fatores quando da tomada de decisdo relativa as categorias de usudrios. Neste sen-
tido, vale citar a experiéncia da ARSESP, que aprovou programa para SABESP estudar/propor
melhorias na classificagdo dos usudrios comerciais e industriais, uma vez que dentro dessas classes
de usudrios hd grande heterogeneidade (ARSESP, 2021). Além disso, agéncia e prestador pre-
tendem voltar atencdo ao prego cobrado para os usudrios integrantes dessas categorias, uma vez
que a elevagdo do prego pode induzir esses usudrios - em geral caracterizados pelo maior con-
sumo do que os usudrios residenciais - a buscar por fonte alternativa, o que impactaria direta-
mente a arrecadagdo da prestadora. Alves et al. (2009) encontraram evidéncias de que a pro-
babilidade de evaséo dos clientes da Sabesp aumenta conforme cresce o nivel de volume médio
consumido dos clientes. Os autores encontraram, com base em dados de 2003 a 2008, que o nivel
médio de consumo mensal para o qual a probabilidade chega préxima ao seu maximo é de

900m3.

Quanto & discriminagdo de pregos entre as categorias de usudrios, nota-se que em todos os casos
analisados a categoria residencial paga menor valor por m3 de dgua utilizada do que as demais
categorias usudrias ndo residenciais. Devido & indisponibilidade de informagdes relativas aos cus-

tos de produgdo e distribuicdo de dgua, ndo é possivel afirmar que exista subsidio cruzado entre

114



W FGV

as classes de usudrios. Isto é, sem dados de custos, ndo é possivel relacionar o quanto cada cate-
goria de usudrio representa no custo total de prestacdo do servico e o quanto cada categoria

contribui para a recuperagdo deles.
4.2.1.4 Tarifa sazonal

Durante a andlise conduzida neste trabalho, constatou-se algumas particularidades quanto as
politicas tarifdrias de trés concessiondrias, que representam 9% das empresas analisados: estas
adotam tarifas sazonais em suas cidades balnedrias. Este é o caso da SANEPAR, da CASAN e da

Empresa Aguas de Bombinhas, a qual atua na cidade litorénea de Bombinhas/SC.30

4.1.1A tarifa sazonal foi implementada pela primeira vez no saneamento brasileiro nas dreas
litorGneas do estado do Parand na década de 1990, em uma decisdo conjunta entre a SANEPAR
e o governo estadual - & época a AGEPAR ainda ndo existia. A SANEPAR enfrentou problemas
judiciais sobre a legalidade do procedimento, que era aplicado no pais apenas no setor elétrico
e de telefonia. As justificativas apontadas para defender a legalidade da aplicacdo desse tipo
de tarifa foram as experiéncias prévias de outros setores regulados com a tarifa sazonal. Atual-
mente, a tarifa sazonal é cobrada durante um periodo que se estende de dezembro a margo.
Durante este periodo, a tarifa é onerada em 20% para os usudrios que consomem no bloco de
consumo acima de 5 m3, de acordo com a Resolugdio n° 015/2021 da AGEPAR. Isto &, durante o
periodo de aplicagdo, todos os usudrios, a exce¢do daqueles que consomem abaixo do consumo
minimo faturado, estdo sujeitos & cobrangca da tarifa sazonal independente da verificagdo de

aumento relativo no consumo.

A CASAN comecou a aplicar a tarifagdo sazonal nas dreas balnedrias em que atua apés o De-
creto Estadual de Santa Catarina n® 1.035/2008. Referido decreto permitia que a tarifa sazonal
fosse aplicada nas regides com populagdo flutuante significativa de modo a cobrir o aumento dos
encargos ditados pela instalagdo de sistema com capacidade suficiente para atender & elevagéo
das demandas sazonais. Esta medida foi alvo de disputa judicial em um primeiro momento, até
que os critérios para a aplicagdo da tarifa sazonal fossem firmados e acordados. Atualmente, a

tarifa sazonal é aplicada nos meses de janeiro, fevereiro e marco para os usudrios cujo consumo

30 Segundo informagdes obtidas junto & empresa, apesar de o enderego eletrdnico do prestador apontar
para a cobranga da tarifa sazonal, esta na pratica ndo vem sendo cobrada. A equipe ndo obteve acesso

ao contrato de concessdo.
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enquadra-se no Ultimo bloco (faixa) de consumo residencial (acima de 50 m3), quando estes usu-
drios ultrapassam 50% de sua média anual de consumo. A tarifa sazonal implica na cobranga de

um excedente de 25% sobre a tarifa normal (AGEPAR, 2017).

Nota-se divergéncias com rela¢do aos blocos sobre os quais incidem a tarifa sazonal entre a
SANEPAR e a CASAN. Enquanto esta tem uma aplicagéio mais abrangente, aquela se restringe ao
bloco de maior consumo, ou seja, aos usudrios com padrdo de consumo excessivo e apenas quando
constatado aumento no consumo em relagdo ao padrdo médio no uso da dgua. Possivelmente, a
incidéncia da tarifa sazonal apenas sobre o bloco de maior consumo visa a enquadrar os esta-
belecimentos hoteleiros neste mecanismo de cobranga.Em ambos os casos, existe uma preocupagdo
clara de ndo impactar a categoria da tarifa social com a tarifa sazonal (IDS, 2019), o que indica
que a SANEPAR e a CASAN isentam seus beneficidrios de tarifa social da aplicagéo da tarifa
sazonal. Ressalta-se que, em nenhum dos casos, foram esclarecidos os critérios adotados para
determinar os periodos de vigéncia da tarifa sazonal nem o incremento que esta representa no
valor da tarifa normal. A equipe deste projeto ndo tem conhecimento de nenhum estudo técnico

que trate do tema por parte das reguladoras.
4.2.1.5 Cobranca pelo servico de esgotamento sanitario

Analisando-se a cobranga pelo servico de esgotamento sanitdrio, pela amostra analisada depre-
ende-se que em 46% das estruturas tarifdrias existe paridade tarifaria3! para a cobranga dos
servicos de dgua e de esgoto, isto é, o valor cobrado por m3 pelos servicos de esgotamento

sanitdrio (coleta e tratamento) é o mesmo que para o abastecimento de dgua (Figura 32).

31 Além do conceito de paridade tarifdria, deve-se considerar o efeito da paridade volumétrica entre
esgoto e dgua. Diferentemente da dgua, cujo consumo pode ser medido por meio de hidrémetros, a pro-
ducdio de esgoto ndo é medida com exatiddo por meio de instrumentos, de modo que o volume de esgoto
é estimado com base no consumo de dgua. A paridade volumétrica entre esgoto e dgua refere-se, entdo,
& porcentagem da dgua consumida que é considerada para fins de medi¢cdo do esgoto produzido. A As-
sociagdo Brasileira de Normas Técnicas (ABNT), por meio da NBR 9649, recomenda para fins de dimensio-
namento dos sistemas de esgotamento sanitdrio a adogdo de um coeficiente de retorno ¢ = 0,80, isto &, a
adogdo de uma paridade volumétrica de 80%, a qual considera que 80% da dgua consumida se trans-
forma em esgoto sanitdrio. Essa recomendagdo ndo é necessariamente seguida nas estruturas tarifdrias.
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Figura 32: Paridade entre tarifa de esgoto e de dgua, referente & primeira faixa de consumo da

categoria residencial da amostra analisada
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O Unico caso em que a tarifa de esgoto é maior do que a tarifa de dgua é na CAGECE. A excegéio
se refere das categorias residencial social e residencial popular, em que héd igualdade entre as
tarifas, nos demais casos a tarifa de esgoto representa 111% da tarifa de dgua. Na prdtica, o
valor da conta de esgoto corresponde a 88% da conta de dgua, em fungéo da prestadora con-
siderar que a produgdo de esgoto € menor do que o consumo de dgua (paridade volumétrica
para fins tarifdrios neste caso é de 80%). Dentre os 6% cuja relagdo entre a tarifa de esgoto e
a de dgua se mostra inferior a 80%, tem-se um caso em que essa relagdo é de 60% (Saneatins)

e outro em que é de 75% (CAESA).

Hd& que se mencionar os casos em que se observou a diferenciacdo na tarifa de esgoto cobrada
na situagdo em que é realizada apenas a coleta e naquela em que o servico de esgotamento é
integralmente prestado (coleta e tratamento). Isto foi observado em sete (21%) dos casos anali-

sados.

A concessiondria BRK Ambiental — Maud até 2014 adotava a paridade entre as tarifas de dgua
e esgoto, e a partir de 2015 segregou as tarifas de esgoto em coleta e tratamento (BRKAmbien-
tal, 2021). A ARSAE-MG, por sua vez, determinou, por ocasido da 1° reviséo periédica da CO-
PASA, que a tarifa de coleta de esgoto relativamente & tarifa de dgua fosse gradualmente re-
duzida ao passo que a tarifa de tratamento de esgoto relativamente a tarifa de dgua fosse

aumentando até atingir 100%. O objetivo do regulador era incentivar o regulado a implantar o
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tratamento de esgotos nas dreas atendidas apenas por coleta e a expandir os servicos de esgo-
tamento sanitdrio integralmente (coleta e tratamento) nas dreas ainda ndo cobertas por redes
(ARSAE-MG, 2016). A reguladora determinou caminho semelhante a ser seguido pela COPANOR
em sua 2° revisdo periddica, diferindo pelo fato de a tarifa de tratamento de esgoto ndo alcangar
a paridade com a tarifa de dgua. Assim, determinou-se que as tarifas de coleta iriam custar
43,75% das de dgua, enquanto as de tratamento custariam 92,5% do valor cobrado pelos ser-

vicos de dgua (ARSAE-MG, 2017).

A concessdo Saneaqua Mairinque apresenta uma situag@o um pouco distinta das demais, pois j&
constava prevista a diferenciagéio entre tarifas de coleta de esgotos e tratamento de esgotos em
seu Contrato de Concesséo, do ano de 2010. No entanto, o tratamento de esgotos ainda néo se

encontra implantado no municipio, de modo que a tarifa de esgotos corresponde a 80% da tarifa

de dgua (ARSESP, 2020).

A determinagdo de tarifas diferenciadas para dgua e esgoto pode ser justificada pela diferenga
no custo de prestagdo desses servigos, pela existéncia de subsidios cruzados entre os servigos de
dgua e esgoto, ou mesmo pelo fato de ainda existir certa resisténcia por parte da populagéio a
pagar tarifas por este servico, sob a crenca de que eles ndo seriam t&o essenciais quanto o
fornecimento de dgua. Devido & indisponibilidade de informag&es a nivel nacional discriminadas
quanto ao custo de provisdo dos servicos de dgua e esgoto, ndo é possivel afirmar se existe ou

ndo diferenca nos custos de prestacdo, tampouco se de fato hd subsidios cruzados entre eles.

A paridade tarifdria entre dgua e esgoto, contudo, além de conferir simplicidade no faturamento,
pode contribuir para a conscientizagdo social, no sentido de conferir ao servico de esgotamento
sanitdrio o mesmo valor do que o de abastecimento de dgua. J& as recentes estratégias adotadas
por alguns reguladores de diferenciar a tarifa entre coleta de esgotos e coleta e tratamento de
esgotos confere estimulo ao prestador para expansdo do tratamento de esgoto. Isto porque, ele
aumentard sua arrecadagdo uma vez que, fornecendo este servico, a paridade tarifdria serd

alcangada.

Para além da paridade tarifdria entre dgua e esgoto, deve-se considerar a relagdo volumétrica
entre esses. Isto é, cada regulador adota uma relagdo entre geragdo de esgoto e consumo de
dgua, uma vez que ndo é possivel medir aquele. Dessa forma, mesmo quando existe paridade
tarifaria, o usudrio pode pagar um valor pelo servico de esgoto diferente daquele do servigo de
dgua, a depender da paridade volumétrica entre os servigos. A paridade volumétrica da amostra

avaliada varia em 80% ou 100%.
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4.2.1.6 Objetivo de sustentabilidade financeira

Conforme aponta a teoria econdmica (seg¢dio 4.1.1), a sustentabilidade financeira consiste em um
dos objetivos das tarifas. O alcance deste objetivo depende ndo apenas da estrutura tarifdria
adotada, mas, antes disso, da definicdo do nivel tarifdrio. A fim de verificar o atendimento ao
objetivo de sustentabilidade financeira por parte da amostra de prestadores analisados neste
documento, é utilizado o indicador de desempenho financeiro (IDF), disponibilizado pelo SNIS, o
qual relaciona as receitas operacionais diretas totais32 com as despesas totais (indicador INO12
do SNIS). Adicionalmente, foi calculada a razdo entre a receita operacional total33 e as despesas
totais da prestagéo do servigo (IDF-total)34 a fim de verificar se, caso fossem consideradas as

receitas indiretas, a prestadora de servico seria sustentdvel financeiramente.

Observa-se que, entre 2007 e 2019, néio houve nenhum ano em que todos os prestadores anali-
sados foram considerados sustentdveis financeiramente via arrecadagdo tarifaria (IDF = 100% -
isto &, cujas receitas operacionais diretas superaram as despesas totais), tampouco via receitas
totais (IDF-total = 100%), como mostra a Figura 33. Os anos de 2014 a 2016 estdo associados
a menores porcentagens de concessiondrias sustentdveis financeiramente; particularmente, chama
a atengdo o ano de 2015, em que apenas 33% e 37% da amostra apresentaram, respectiva-
mente, IDF e IDF-total superior a 100%. Ressalta-se, no entanto, que um resultado satisfatério ou
insatisfatério em termos de sustentabilidade financeira pode ser um indicativo da adequagdo ou
inadequagdo da estrutura tarifdria, no entanto, ndo se pode atribuir o resultado unicamente a

este fator.

32 Informagdo FNOO1 do SNIS — receita decorrente das atividades-fim do prestador de servigos, resultante
da exclusiva aplicagdio de tarifas e/ou taxas.

33 Informagdo FNOO5 do SNIS — considera, além da receita operacional direta (FNOO1), a receita opera-
cional indireta, que é aquela proveniente da prestagdo de outros servigos vinculados aos servigos de dgua
e/ou de esgotos, mas ndo contemplados na tarifagdo. Alguns exemplos séio as taxas de ligagdo, religagdio,
reparo de hidrdmetros, etc.

34 Este indicador né&o é disponibilizado pelo SNIS, porém é possivel calculé-lo com as informagdes disponi-
bilizadas pelo sistema. Neste trabalho, este indicador foi denominado IDF-total, pois considera as receitas
e despesas totais. Ressalta-se que foram feitos ajustes nos dados do SNIS, uma vez que em alguns casos a
natureza juridica do prestador privado estava como administragéo publica.
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Figura 33: Porcentagem de prestadores analisados considerados financeiramente sustentdveis,

com base em andlise do indicador IDF e IDF-total
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Segregando-se a andlise por natureza juridica do prestador, nota-se que, & exce¢do de 2007,
os prestadores privados se mostraram proporcionalmente mais sustentdveis financeiramente do

que os prestadores publicos, tanto com relagéo ao IDF como ao IDF-total (Figura 34 e Figura 35).

Figura 34: Porcentagem de prestadores analisados, por natureza juridica, considerados financei-

ramente sustentdveis, com base na andlise do indicador IDF
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Figura 35: Porcentagem de prestadores analisados, por natureza juridica, considerados financei-

ramente sustentdveis, com base na andlise do indicador IDF-total
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Neste sentido, cabe citar que, dentre os prestadores de servico analisados, apenas prestadores
privados, & exce¢do da SANEPAR, apresentaram IDF ou IDF-total superior a 100% em todo o
periodo analisado. Dos privados, est&o incluidas as concessiondrias Aguas de Holambra, Aguas
de Sinop e Aguas de ltapema. Evidentemente, esta néo é uma regra, uma vez que foram identi-
ficados também prestadores privados que néo se mostraram sustentdveis financeiramente, por
meio da andlise baseada no indicador IDF e IDF-total, a exemplo da BRK Sumaré e da Companhia

de Aguas e Esgotos de Paraibuna.

No que tange aos prestadores publicos analisados, como mencionado, a SANEPAR é a unica com-
panhia cujo histérico do IDF se mostrou satisfatério. Por outro lado, a Companhia de Agua e Esgoto
do Amapd (CAESA) foi o Unico prestador publico a apresentar IDF e IDF-total inferior a 100%

em todos os anos da andlise.

E de se esperar que tanto o IDF como o IDF-total ndo superem 100% em todos os anos, porém a
ideia é que se chegue em um equilibrio ao longo dos anos (ciclo tarifério), de modo a garantir a
sustentabilidade financeira. IDF ou IDF-total inferior a 100% em todos os anos parece mostrar a
insuficiéncia financeira do prestador. Em outras palavras, esta situagdo mostra que o prestador
ndo é capaz de recuperar os custos com as tarifas adotadas. Para garantir a sustentabilidade
financeira nestes casos faz-se necessdrio revisar o nivel e/ou estrutura tarifdria ou, ainda, haver

aporte financeiro de outras fontes como, por exemplo, subvengdo do estado.
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Ndo foi possivel identificar caracteristicas comuns nas estruturas tarifdrias dos prestadores consi-
derados sustentdveis financeiramente e naqueles néo sustentdveis. Dentre o grupo dos prestadores
sustentdveis em todos os anos analisados, apenas Aguas de ltapema e a Sanepar adotam a
cobranga por tarifa fixa acrescida de parcela varidvel. Os outros dois casos utilizam modelo de
cobranga do consumo minimo de 10 m3. Com relagdo & cobranca dos servicos de esgotamento
sanitario, apenas Aguas de Holambra e Aguas de ltapema adotam a paridade tariféria. Por
outro lado, dentre aqueles prestadores cujo IDF foi inferior a 100% em todo o periodo analisado,
todos eles adotam a cobran¢a de consumo minimo (10 m3). No que tange & cobranga de esgoto,
apenas a BRK Sumaré adota a paridade tarifdria entre esgoto e dgua, nos casos em que hd

prestagdo integral do servico (coleta e tratamento).
4.2.2 Tarifa Social

O mecanismo de tarifa social, ou seja, a existéncia de uma categoria de usudrios especifica para
a populagdo vulnerdvel, que paga um valor reduzido pelo servico de abastecimento de dgua e
esgotamento sanitdrio, é prdtica bastante usual no pais. Da amostra analisada35, 73% dos pres-
tadores adotam esta prdtica. Apenas nove prestadores, todas concessées municipais, ndo a ado-
tam, sendo eles: (i) BRK Maug, (ii) Aguas de Cabralia Paulista, (iii) COMASA, (iv) Aguas de Car-
linda, (v) Aguas de Guarantd, (vi) Aguas de Marcelandia, (vii) Aguas de Matupd, (viii) Aguas de
Unigio do Sul, e (ix) Aguas de Vera. Néo foi possivel identificar o motivo para tal. A titulo de
informagdo, dos nove municipios, a porcentagem da populagéio municipal inscrita no CadUnico

varia de 12,94% a 58,91%.

Quando a tarifa social é adotada, o desconto do seu valor em relagdo ao da categoria residen-
cial varia entre os prestadores e entre as faixas de consumo, sem um padréo ou critério bem
definido. Conforme mostra a Figura 36, mais da metade dos prestadores da amostra adotam
descontos de 50% a 70% na primeira faixa de consumo. Esse valor cai para 42% e 21% para
a segunda e terceira faixas, respectivamente. Da quarta faixa em diante mais da metade dos
prestadores da amostra ndo d&o desconto no valor da tarifa social. Quando o fazem, o valor

tende a diminuir.

35 Vide Tabela 24.
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Figura 36: Desconto da tarifa social em relagdo & tarifa residencial por faixa de consumo
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Chama a atengdo na Figura 36 o Unico prestador que ndo dd desconto para a tarifa da classe
social na primeira faixa de consumo — Companhia Aguas de ltapema. Apesar disso, o prestador

tem tarifa social menor do que a residencial nas demais faixas.

No caso dos seis prestadores que possuem tarifa social e adotam estrutura tarifdria em duas
partes, o valor da parcela fixa da tarifa social é menor do que o da tarifa residencial, variando

de 40% a 100% de desconto (Figura 37).
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Figura 37: Porcentagem de prestadores com estrutura tarifdria em duas partes por faixa de

desconto na parcela fixa da categoria social comparada com a residencial
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Elaboragéo FGV

O critério de elegibilidade adotado para a concessdo do beneficio da tarifa social varia bas-
tante. O Cadastro Unico do Governo Federal (CadUnico)3¢ é adotado como critério em apenas
18% da amostra. Cerca de 44% dos prestadores analisados utilizam caracteristicas dos iméveis
e 71% adotam outros critérios, tais como: (i) ser beneficidrio do Bolsa Familia ou de outro pro-
grama social, em qualquer esfera da federagdo, (ii) quantidade de bens (iméveis e veiculos, e (iii)
limite no consumo de &gua e/ou energia. Vale registrar que pode ser adotado um conjunto desses
critérios: por exemplo, caracteristicas do imével e limite no consumo de dgua. Ndo hd aparente
diferenca na adogdio de critério de elegibilidade em fungéo da natureza juridica do prestador:

a distribuicdo dos critérios entre companhias estaduais e empresas privadas é similar.

De todo modo, ao analisar as recentes revisdes tarifdrias das companhias estaduais, percebe-se
um movimento na dire¢do de se adotar como critério de elegibilidade o CadUnico do governo
federal. A ARSAE-MG, na primeira revisdo tarifaria da COPASA e COPANOR (2017), e a ARESC,
na primeira revisdo tarifdria da CASAN (2018), passaram a adotar este critério. A ARSESP, re-
guladora da SABESP, passou a adotar este critério na terceira revisdo tarifdria da companhia
(2021). Ressalta-se que a forma de ado¢do em MG e SC diverge de SP. Neste, o regulador
dividiv a categoria residencial social em duas subcategorias: (i) residencial social, que paga tarifa
menor do que a classe residencial e na qual enquadram-se as familias pertencentes ao terceiro

extrato do CadUnico (familias com renda per capita mensal entre R$ 178,01 e meio saldrio-

36 O CadUnico é apresentado na segdo 4.2.2.2.
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minimo), e (ii) residencial vulnerdvel, isenta do pagamento da tarifa e na qual estdo inseridas as
familias pertencentes aos dois primeiros extratos do CadUnico (familias com renda per capita
mensal menor do que R$ 178,00). J& naqueles é adotado apenas uma classe residencial social,
com pagamento de tarifa menor do que a categoria residencial e que contempla domicilios cuja

renda per capita mensal familiar é menor ou igual a meio saldrio-minimo nacional.

A fim de avaliar a efetividade de aplicagdo do subsidio tarifdrio para a populagdo vulneravel,
duas andlises sdo conduzidas. A primeira visa a verificar quanto do orgamento familiar é desti-
nado ao pagamento das tarifas de dgua e esgoto. Ja a segunda, busca avaliar se a populagdo
vulneravel tem acesso ao beneficio da tarifa social, assumindo-se que a parcela vulnerével da
populagdo é aquela incluida no CadUnico. A metodologia adotada e resultados sdo apresentados

nas subsecSes seguintes.
4.2.2.1 Analise do impacto das tarifas de saneamento no orcamento familiar

Como mencionado na se¢do 4.1.2, a boa prdtica regulatéria recomenda que os custos dos servigos
de saneamento ndo ultrapassassem 5% do rendimento familiar. Foram utilizados dados da Pes-
quisa de Orgamentos Familiares (POF) do IBGE para avaliar se essa recomendagéo é seguida no

Brasil.

A POF é realizada mediante amostragem e tem como unidade de investigag¢do o domicilio; nesta
pesquisa sdo levantadas informagdes relativas & estrutura orcamentdria das familias brasileiras,
o que permite investigar a composicdio dos gastos das familias, a depender de varidveis como o
rendimento e a regido geogrdfica em que a familia estd inserida. Estes dados possibilitam tracar
perfis de condi¢des de vida da populagdo, Uteis para diversas aplicagdes, como a aqui proposta:

fornecer insumos para a concessdio de beneficios/subsidios, bem como avaliar a sua efetividade.

Os resultados da uUltima POF foram divulgados em 2019, referentes ao periodo de 2017-2018.
Com base nos dados mais atuais da pesquisa, levantou-se a média do dispéndio familiar mensal
com o pagamento das tarifas de dgua e esgoto (conjuntamente) por regido do pais e o quanto
isto representa em termos de comprometimento médio da renda. Os resultados séo apresentados

na Tabela 17 e na Tabela 18.
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Tabela 17: Média do dispéndio domiciliar mensal com dgua e esgoto no periodo de 2017-2018

W FGV

Brasil R$ 68,30/més
Norte R$ 59,99/més
Nordeste R$ 50,70/més

Centro-Oeste

R$ 80,77 /més

Sudeste

R$ 72,04/més

Sul R$ 77,60/més
Elaboragéio FGV a partir de dados da POF 2017-2018

Tabela 18: Comprometimento médio da renda disponivel domiciliar com dgue e esgoto no periodo

de 2017-2018

Brasil 2,08%
Norte 3,81%
Nordeste 2,23%
Centro-Oeste 1,35%
Sudeste 1,94%
Sul 2,19%

Elaboragéio FGV a partir de dados da POF 2017-2018

No Brasil, gasta-se em média R$68,30 por més com fatura de dgua e esgoto, enquanto nas
regides Sudeste, Sul e Centro-Oeste a fatura média supera esta média. Por outro lado, as regides
Nordeste e especialmente Norte demonstram ter gastos inferiores & média brasileira com as con-
tas de dgua e esgoto. Esse dado pode ser um indicativo de que nessas regides, uma maior pro-
porgdo da populacgdo é beneficiada pelo pagamento da tarifa social, isto é, uma parcela maior
da populagdo arca com uma tarifa reduzida. No entanto, outros fatores, ainda que menos pro-
vdveis, podem explicar os menores gastos com as tarifas de dgua e esgoto nessas regides, que
sdo os padrdes de consumo de dgua da populagdo e o valor das tarifas, possivelmente mais
baixo. Diz-se que esses fatores sdo menos provdaveis, uma vez que em regides quentes, o consumo
de dgua tende a ser maior, o que deveria apontar para um dispéndio maior, portanto, compor-
tamento inverso ao observado. Com relagdo ao valor das tarifas, segundo SNIS (2021), a tarifa
média praticada no Brasil é de R$4,31/ m3, enquanto a média das tarifas nas regides Norte e
Nordeste sdo respectivamente R$ 3,74/ m3 e R$4,28/ m3, o que indica que de fato as tarifas
praticadas no Norte parecem ser inferiores @ média Brasil, enquanto no caso nordestino a tarifa

média estd bem préxima da média Brasil.

No que tange ao comprometimento médio da renda, em termos de Brasil, cerca de 2% da renda

se vé comprometida com gastos relativos as contas de dgua e esgoto. Assim como os dados de
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dispéndio mensal, nota-se a existéncia de disparidades regionais, com comprometimentos maiores
novamente para as regides Norte e Nordeste. Observa-se que, em todos os casos, o comprome-
timento médio da renda é inferior aos 5%, limite estabelecido como boa prética. No entanto, uma
andlise de valores médios pode ndo refletir adequadamente a realidade de parcela da popu-
lagéio mais vulnerdvel. A Figura 38 apresenta o comprometimento da renda bruta domiciliar bra-

sileira com as tarifas de dgua e esgoto por decis de renda.

Figura 38: Decis do comprometimento da renda total bruta domiciliar com dgua e esgoto no Brasil

no periodo de 2017-2018.
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Elaboragéio FGV a partir de dados da POF 2017-2018

Observa-se que o limite de 5% do comprometimento da renda é ultrapassado para os 10% da
populagcdo de menor renda. J& para a parcela de maior renda, o comprometimento é inferior a

1%. Tal cendrio se agrava sobremaneira quando avaliado por regido geogrdéfica (Figura 39).

127



W FGV

Figura 39: Decis do comprometimento da renda total bruta domiciliar com dgua e esgoto no Brasil

por regido, no periodo de 2017-2018.*
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Elaboragéo FGV a partir de dados da POF 2017-2018. *As estatisticas para subpopulagdes pequenas e

pouco representativas nas amostras da POF estdo sujeitas a grandes erros amostrais. Este pode ser o caso

da regiéio Norte, caracterizada pelo baixo acesso da populagéio aos servigos de abastecimento de dgua
e esgotamento sanitdrio.

Nota-se a discrepdncia acentuada da regido Norte para as demais. Para 1% da populagéo de
menor renda, o comprometimento da renda supera os 20%, enquanto o limite de 5% ndo é aten-

dido para 2% da populagdo de menor renda.

4.2.2.2 Caracterizacdo da populacdo vulneravel e avaliacdo do seu acesso ao beneficio

da tarifa social

O CadUnico foi criado em outubro de 2001 e é um instrumento de coleta, armazenamento e
gestdo de dados que tem como objetivo identificar todas as familias de baixa renda existentes
no pais para fins de inclusdo em programas de assisténcia social e redistribuicdo de renda (FGV-
CERI, 2018). Para o CadUnico, baixa renda corresponde & renda mensal igual ou inferior a meio

saldrio-minimo por pessoa ou renda familiar mensal de até trés saldrios-minimos.

O Ministério da Cidadania é o gestor dessa base de dados a nivel federal. Segundo FGV-CERI

(2018), o cadastramento das familias é feito pelos municipios e os cadastros sdo processados pela
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Caixa Econdmica Federal, que é responsavel por manter o Sistema de Cadastro Unico e por
atribuir um ndmero de identificagdo a cada familia - o Niomero de Identificagéio Social (NIS). A

coleta de dados é feita por meio de visitas domiciliares e aplicacdo de questiondrio.

Sendo assim, assumindo que a populagdo vulnerdvel é aquela inscrita no CadUnico, é possivel
caracterizd-la: de acordo com dados referentes a 2020, 35,29% da populagéo brasileira estd
inscrita no CadUnico. Contudo, é possivel observar grande diferenca entre a porcentagem da

populagdo inscrita em cada regido do pais (Tabela 19).

Tabela 19: Porcentagem da populagéio total que estd inscrita no CadUnico por regido

Regido % populacdo inscrita no Cadastro Unico
Centro Oeste 30,78%
Nordeste 55,63%
Norte 48,85%
Sudeste 26,81%
Sul 23,38%

Elaboragéio FGV a partir dos dados divulgados pelo Ministério da Cidadania

A Figura 40 mostra a porcentagem da populagdo inscrita no CadUnico por estado brasileiro. Ao
observar a Figura 40 é possivel verificar a disparidade nacional no que diz respeito a distribuicdo
de renda. Mesmo uniformizando o critério de identificagdio do beneficidrio da tarifa social a nivel
nacional, o desafio para atingir a sustentabilidade financeira (objetivo da estrutura tariféria e
da regulagdo como um todo) parece ser distinto em cada estado, néo sé pelas diferencas no custo
da prestagdo do servico, como também no nimero de pessoas demandantes do beneficio da

tarifa social.

129



W FGV

Figura 40: Porcentagem da populagdo estadual inscrita no CadUnico
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Elaboragéio FGV a partir dos dados divulgados pelo Ministério da Cidadania

No que tange ao acesso dessa populagdo aos servigos de abastecimento de dgua e esgotamento
sanitdrio, verifica-se novamente grande diferenca regional (Figura 41 e Figura 42). Essa diferenga
reflete o desafio distinto, em termos de investimento necessdrio, para que a universalizagdo do
acesso aos servicos de dgua e esgoto seja alcancada em cada estado. Como consequéncia se tem
o desafio de arrecadar receitas que sejam capazes de arcar com os investimentos necessdrios,
bem como com os custos do servico. Somado a isso, deve-se atentar para o fato de que a expan-
sdo do acesso ndo implica em aumento proporcional de receita, uma vez que a populagdo vulne-

ravel ndo possui capacidade de pagamento suficiente.
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Figura 41: Porcentagem da populagéo inscrita no CadUnico que tem acesso & rede de abasteci-

mento de dgua potdvel por estado
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Elaboragéio FGV a partir dos dados divulgados pelo Ministério da Cidadania

Figura 42: Porcentagem da populagdo inscrita no CadUnico que tem acesso & rede de esgota-

mento sanitdrio por estado

Elaboragéio FGV a partir dos dados divulgados pelo Ministério da Cidadania
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A fim de avaliar se a populagdo vulnerdvel com acesso aos servigos de abastecimento de dgua e
esgotamento sanitdrio por rede - principal solugdo de saneamento em zonas urbanas - sdo bene-
ficiadas pela tarifa social, confrontou-se a quantidade de economias contempladas com tarifa
social por drea de atuagdo de cada prestador da amostra, informagdo TRO33 do SNIS, com a
quantidade de familias (proxy de economias) inscritas no CadUnico na mesma drea. A Figura 43

e a Figura 44 mostram os resultados por tipo de servigo e por prestador3”.

Figura 43: Porcentagem de economias beneficiadas pela tarifa social, por prestador, em relagdo
aos domicilios (proxy de economias) inscritos no CadUnico (vulnerdveis) com acesso & rede de

abastecimento de dgua

60%
50%
40%

30%

% de economias beneficiadas pela tarifa social

22
0
o
32
§ ~
~ N
> R
- [ee] [ee]
20% - - -
(]
10% s 22
o ~ o
0 ° 2 3% 3¢ o3
o 32 32 ¥ 32 o « O S S
NI Al B N N B ™~ 3
N o 32 3¢ N e 3¢ 3¢ 3¢ I B =
(| | [ B B B [ I B
0%
0w J w o o Vg 2@ 3 g ¢ @ ¢ & S5 © v 0 & ¢ g o
FBU324835Q 2% 8§5¢88¢835E88CE8E3¢8 3
< 2] Z o @ F L £ 8 £ £ EEE& 53 0> F 2 E g2 a S £
S03038g8628g22cts55580es8aftexEcs
v oY <Z(Z<0«5@ I ¢ 52©€aewgixxxxdoOsex
O m{"’mmwgw‘ozgcg'—‘ < &£ .+ O T o«
a o v 9 5 o & % 2 50 ¢ S o @ 5 3
- “ o B0 < © £ < g 8 F
m“fﬂaoﬁt::’o'o‘f“’( s o S ® &
g Sty o 29 << ©Y¢
L < 0w 5 8 F VU s &
< L S ™ <
S 8
v £
< o
2 o)

Elaboragéio FGV com base nos dados do SNIS e do CadUnico

37 A andlise foi feita por prestador, e n&o por municipio, uma vez que a politica tarifdria é especifica do
prestador (ou contrato, no caso de concessdes). Além disso, os prestadores de abrangéncia regional, con-
forme classificagéio do SNIS, ndo apresentam dados por municipio; apresentam apenas o consolidado da
sua drea de atuagdo. A decisdo da andlise por tipo de servico é justificada pelo fato de, em alguns casos,
existir mais de um prestador no municipio, cada um responsdvel por um servigo; ou o prestador regional ser
responsdvel por apenas um dos servicos em alguns municipios. Portanto, as informagdes do CadUnico consi-
deraram apenas os municipios onde o prestador é responsdvel pelo servigo especifico (dgua ou esgoto).
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Figura 44: Porcentagem de economias beneficiadas pela tarifa social, por prestador, em relagdo
aos domicilios (proxy de economias) inscritos no CadUnico (vulnerdveis) com acesso & rede de

esgotamento sanitdrio
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Elaboragéio FGV com base nos dados do SNIS e do CadUnico

Como é possivel observar, em todos os casos analisados hd uma proporgéo significativa da po-
pulagcdo vulnerdvel que néo é beneficiada com a tarifa social. Para os servicos de dgua, na
amostra analisada, 9,2 milhdes de domicilios estdo inscritos no CadUnico, enquanto apenas 1,6
milhdes (ou 18%) sdo beneficidrios da tarifa social. Para esgoto, dos 6,4 milhdes de domicilios da

amostra, 1,6 milhdes (ou 25%) sdo beneficiados.

Destaca-se que, no caso das Companhias Estaduais, o resultado para os servicos de esgotamento
sanitdrio estd superestimado pois, apesar de as companhias ndo prestarem o servico de esgoto
em todos os municipios em que atuam, ndo é disponibilizada a informag¢do de economia benefici-
ada pela tarifa social por tipo de servigo. Assim, considerou-se que o numerador da razéo (quan-
tidade de economias beneficiadas com a tarifa social) seria o mesmo para ambos os servigos, com
o denominador variando em fungdo das informagdes provenientes do CadUnico relativas apenas

aos municipios em que a companhia presta o servico de esgoto. Ressalta-se também que os casos
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em que o resultado é igual a zero, exceto CAEPA — Paraibuna e Sanesalto, sdo justificados pela

ndo adogéio do mecanismo de tarifa social.

Em resumo, verifica-se que nem toda a populagdo considerada vulneravel pelo CadUnico tem
acesso aos servicos de abastecimento de dgua e esgotamento sanitario. Quando tem, nem
sempre sdo beneficiadas pelo pagamento de tarifas reduzidas em fungéo de sua baixa capaci-

dade de pagamento.

A base para qualquer proposicdo de diretrizes para o aprimoramento da estrutura tarifaria dos
servigos de abastecimento de dgua e esgotamento sanitdrio é a Lei n® 11.445/2007. Da referida

lei, destaca-se:

“Art. 29. Os servigos publicos de saneamento bdsico terdo a sustentabilidade econémico-
financeira assegurada por meio de remunerag¢do pela cobranca dos servicos, e, quando
necessdrio, por outras formas adicionais, como subsidios ou subvengées, vedada a cobranga
em duplicidade de custos administrativos ou gerenciais a serem pagos pelo usudrio, nos

seguintes servigos:

| - de abastecimento de dgua e esgotamento sanitdrio, na forma de taxas, tarifas e outros
pregos publicos, que poderdo ser estabelecidos para cada um dos servigos ou para ambos,

conjuntamente; [...]

§ 1°[...] a_instituigdo das tarifas, pregos publicos e taxas para os servicos de saneamento

bdsico observard as seguintes diretrizes:

| - prioridade para atendimento das fungGes essenciais relacionadas & saude publica;

Il - ampliagéo do acesso dos cidaddos e localidades de baixa renda aos servigos;

Il - geragdo dos recursos necessdrios para realizagdo dos investimentos, objetivando o

cumprimento das metas e objetivos do servigo;
IV - inibi¢do do consumo supérfluo e do desperdicio de recursos;
V - recuperagdo dos custos incorridos na prestagéo do servigo, em regime de eficiéncia;

VI - remunera¢do adequada do capital investido pelos prestadores dos servigos;
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VIl - estimulo ao uso de tecnologias modernas e eficientes, compativeis com os niveis exi-

gidos de qualidade, continuidade e seguranga na prestagdo dos servigos;
VIII - incentivo & eficiéncia dos prestadores dos servigos.

§ 2° Poderdo ser adotados subsidios tarifdrios e ndo tarifdrios para os usudrios que ndo

tenham capacidade de pagamento suficiente para cobrir o custo integral dos servicos. [...]

§ 5° Os prédios, edificios e condominios que foram construidos sem a individualizagdo da

medi¢do até a entrada em vigor da Lei n® 13.312, de 12 de julho de 2016, ou em que a

individualizag¢do for invidvel, pela onerosidade ou por razdo técnica, poderdo instrumen-
talizar contratos especiais com os prestadores de servicos, nos quais serdo estabelecidos as

responsabilidades, os critérios de rateio e a forma de cobranga.

Art. 30. Observado o disposto no art. 29 desta Lei, a estrutura de remuneragéo e de co-

branga dos servicos piblicos de saneamento bdsico considerard os seguintes fatores:

| - categorias de usudrios, distribuidas por faixas ou quantidades crescentes de utilizagdo

ou de consumo;
Il - padrées de uso ou de qualidade requeridos;

Il - quantidade minima de consumo ou de utilizagdo do servico, visando & garantia de
objetivos sociais, como a preservagdo da saude publica, o adequado atendimento dos usu-

drios de menor renda e a prote¢do do meio ambiente;

IV - custo minimo necessdrio para disponibilidade do servico em quantidade e qualidade

adequadas;
V - ciclos significativos de aumento da demanda dos servicos, em periodos distintos; e
VI - capacidade de pagamento dos consumidores.

Art. 31. Os subsidios destinados ao atendimento de usudrios determinados de baixa renda

serdo, dependendo da origem dos recursos:

Il - tarifdrios, quando integrarem a estrutura tarifdria, ou fiscais, quando decorrerem da

alocagdo de recursos orgamentdrios, inclusive por meio de subvengées; e

Il - internos a cada titular ou entre titulares, nas hipdteses de prestagdo regionalizada.”

(BRASIL, 2007) Grifos nossos.
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Com base nos trechos grifados, é possivel identificar que as diretrizes estabelecidas no artigo 29
da Lei n° 11.445/2007 estéio em linha com os objetivos tedricos da estrutura tarifdria (Rogers et

al,, 2002):

=  Sustentabilidade financeira: garantia de que o prestador arrecade as receitas necessa-
rias para cobrir os custos eficientes da prestacdo dos servicos (pardgrafo primeiro, incisos
I, Ve Vl);

= Eficiéncia econdmica: exigéncia de que a dgua seja alocada para os consumidores que
mais se beneficiam pelo seu uso (pardgrafo primeiro, inciso 1);

® Equidade: observdancia a capacidade de pagamento dos usudrios pelo servigo recebido
(paragrafo primeiro, inciso ll); e

=  Sustentabilidade ambiental: incentivo ao uso racional dos recursos e inibigdo do consumo

supérfluo (pardagrafo primeiro, inciso V).

No que se refere as diferentes formas de estrutura tarifdria, a Lei n® 11.445/2007 ndo proibe
nem define nenhuma em especifico (tarifa uniforme, tarifa em duas partes, tarifa sazonal, etc).
Considerando as diretrizes legais, pode-se inferir que as Unicas formas que parecem ndo ser
indicadas s@o a tarifa volumétrica ndo uniforme em blocos decrescentes (DBT - decreasing block
tariff), uma vez que ndo incentiva o consumo racional da dgua, e a tarifa fixa, por néo considerar

a capacidade de pagamento dos usudrios (Tabela 14).

Como j& mencionado, a prestagdo dos servicos de abastecimento de dgua e esgotamento sanitdrio
é intensiva em capital. Ou seja, os custos fixos (de produgéio e distribuicéio de dgua e coleta e
tratamento de esgoto) tém grande representatividade na estrutura de custo da prestadora, em
especial no curto prazo. Isso significa que parte dos custos das prestadoras ndo estdo associados
ao uso (volume de dgua e esgoto). Portanto, uma estrutura tarifdria que ndo considere esta ca-
racteristica, ou seja, que ndo possua uma parcela fixa (ou, ao contrdrio, que possua apenas par-
cela varidvel /volumétrica), envia sinais de preco majorados e ficticios em relagdio aos custos mar-
ginais de curto prazo (Beecher, 2020; Tabela 14). J& uma estrutura que conta com uma parcela
fixa e outra varidvel, além de “desacoplar” a arrecadacdo de receitas para cobrir os custos fixos,
integral ou parcialmente, dos custos varidveis, transmite um sinal de prego adequado para cumprir

com o objetivo de equidade (no sentido de volume consumido).

Assim, a estrutura tarifaria que parece melhor alocar os custos da prestagdo dos servigos é a
tarifa em duas partes, ou seja, uma parcela fixa e outra varidvel com o consumo. Esta, alids,

é a tendéncia do setor de saneamento no Brasil, conforme pontuado na se¢do 4.2.1.1.
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Beecher (2020) propde modelo de determinagdo de pregos que aborda os diferentes objetivos
através de um conjunto de instrumentos, observando a regra de Tinbergen. A proposta contempla

cinco elementos:

1. Economias de escopo: reconhecer dimenséo puiblica na alocagdo de custos;

2. Valor de capacidade: calibrar a cobranga minima a uma proxy da riqueza;

3. Saude publica: garantir o consumo minimo;

4. Gerenciamento de recursos: desenhar componentes das tarifas baseados em custos para

lidar com o uso da dguq;

5. Seguranca de suprimento: usar tecnologias que permitam evitar desconexdo.

A seguir sdo apresentadas as proposi¢cées tendo por base os cinco elementos pontuados por Bee-

cher (2020).

Acerca da parcela fixa, é recomendavel a diferenciagéio do seu prego a fim de que os objetivos
de equidade e eficiéncia - no que tange & demanda imposta ao sistema (capacidade da infra-
estrutura) e ao nivel de servico - sejam considerados. Beecher (2020) propde que a diferencia-
¢do seja feita pelo valor dos imdveis, uma vez que esta varidvel é capaz de refletir o valor do
servigo para o usudrio, além de estar associada aos usos discriciondrios da dgua como, por exem-
plo, em piscinas. Uma alternativa a essa sugestdo é a diferenciagdo por bairros ou setor censitd-
rios. A légica da sugestdo é reconhecer a heterogeneidade dos usudrios e dar atengdo & questdo

distributiva — proposigdio em linha com os incisos Il e VI do art. 30 da Lei n® 11.445/2007.

Beecher (2020) propde uma abordagem que leva dois pontos em consideragdo, especialmente
para os usudrios residenciais: (i) reconhecimento de que existe um consumo considerado essencial,

e (ii) capacidade de pagamento dos usudrios.

A ONU (2012) indica que o nivel minimo de dgua para subsisténcia é de 50 a 100 litros per
capita ao dia (ou 1,5 a 3 m3 por pessoa por més). Esse volume é entendido como um uso supere-
ficiente de dgua; e com baixa elasticidade prego-demanda. A utilizagdo de um volume inferior
sugere “a possibilidade de comportamentos de evasdo ndo econdmicos e insalubres” (Beecher,
2020; tradugdo livre); portanto, ndo assegura o objetivo de manutengéio de saide piblica. Além
disso, “garantir uma vazdo minima no sistema assegura a seguranga fisica da infraestrutura de
dgua” (Beecher, 2020; tradugdo livre) devido & garantia de pressdo minima na rede. Em fungdo
disso, a autora sugere que a parcela fixa considere este volume minimo, que deve ser definido

observando caracteristicas locais como, por exemplo, a quantidade de habitantes por domicilio.

A proposta da autora é similar & prdética do consumo minimo faturdvel, usual no Brasil e permitida

pela legislagdio (inciso Ill do art. 30 da Lei n® 11.445/2007); ou seja, Beecher (2020) sugere que
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esta tarifa fixa esteja associada a um volume minimo. A diferenca entre a proposta da autora e
a estrutura comumente adotada no Brasil, porém, é que a autora propde que o valor da cobranga
minima (no caso, tarifa fixa) seja diferenciado pelo valor do imével, ou por outra varidvel, de
modo a atender aos objetivos de equidade e eficiéncig, isto é, o volume essencial (minimo) é igual
para todos os usudrios, e usudrios com capacidade de pagamento distinta (proxy do valor do

imével ou outra varidvel) pagam valores diferenciados.

A titulo ilustrativo, no Brasil, o consumo per capita didrio médio é igual a 153,91 (SNIS, 2019), ou
seja, acima da recomendagdo da ONU (2012) como volume essencial. A média de habitantes por
domicilio é de 3, conforme dados mais recentes (2015). Considerando o volume essencial de 100l
por habitante por dia, a parcela fixa, pela proposta de Beecher (2020) deveria considerar o
volume mensal de 9m3. Supondo que a diferenciagdo por valor de imével seja classificada em: (i)
valor dos iméveis até R$ 300.000; e (ii) iméveis com valor acima de R$ 300.000. Um exemplo
seria: a parcela fixa para o primeiro grupo de iméveis ser R$ 15,00 para o consumo minimo

mensal de 9 m3; e para os iméveis do segundo grupo ser R$ 30,00 para o mesmo volume.

Ao passo que a cobranca associada ao consumo minimo contribui para a eficiéncia, esta tem sido
amplamente criticada por diversos segmentos da sociedade (Procon, Ministério Piblico, Cdmara
de Vereadores efc), tendo inclusive motivado diversas altera¢des recentes em politicas tarifdrias
(ver se¢do 4.2.1.1). O foco das proposi¢des constantes neste capitulo é indicar modelos e boas
praticas sob o ponto de vista da eficiéncia. As questdes juridicas que emergem da aplicagéio do
consumo minimo faturdvel estéo inseridas no escopo de discussdes do Produto V. Visando a con-
tornar o ébice juridico, uma alternativa & cobranca da parcela fixa associada ao consumo minimo
a ser considerada é a definicdo de uma parcela fixa (sem consumo minimo associado) e uma faixa
inicial (relativa ao primeiro bloco da parcela varidvel), para garantia de acesso ao volume con-
siderado essencial. A definicdo deste primeiro bloco deve atentar para as peculiaridades locais.
De todo modo, as divergéncias existentes com relagdo ao modelo de cobranga do consumo minimo
faturado, evidenciam o desafio posto & ANA: equilibrar a cobranga minima (que contribui para

a eficiéncia) com affordability.

Com relagdo ao valor a ser cobrado da tarifa fixa, independente da diferenciacéo existente,
ressalta-se que a sua definicdo exige andlise prévia quanto ao seu impacto nos usudrios. Isto
porque, os custos fixos representam, em geral, cerca de 40% dos custos totais, de modo que se a
tarifa fixa visar a recuperar integralmente os custos fixos, esta pode vir a sobreonerar o usudrio.
Neste sentido, é possivel que, apds andlise de impacto econdmico, opte-se por uma tarifa fixa
que ndo cubra os custos fixos em sua integralidade, mas apenas parcialmente. Ja sobre a parcela
varidvel, a recomendagéo é que seja adotada tarifa uniforme ou tarifa crescente por faixa de

consumo - sendo indicada a diviséo em trés faixas. Beecher (2020), assim como outros autores,
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pontua que a elasticidade prego-demanda para o consumo doméstico de dgua é baixa, especi-
almente para o consumo essencial. Por conta desse motivo, como jd mencionado, a autora defende
que o volume essencial seja precificado em forma de parcela fixa. O consumo acima daquele
essencial tende a ser mais discriciondrio e, logo, responsivo a preco. A fim de sinalizar o valor da
dgua e possibilitar o controle do valor da cobranga pelo consumo discriciondrio dos usudrios, a

recomendagdio é a adogdo de tarifa uniforme ou crescente por faixa de consumo.

Sobre o consumo discriciondrio (acima da primeira faixa — essencial), Beecher (2020) e Herrington
(2007) sugerem a divisdo em duas faixas: (i) a segunda faixa deve ser dimensionada para um
consumo entendido como “bdsico” ou “aceitdvel” acima do essencial, e (ii) a terceira faixa seria o
consumo excessivo, comportando-se como uma cauda (o termo em inglés para esta faixa é “tail-
block”, que, em tradugdo livre, seria “faixa de cauda”). Ressalta-se que o dimensionamento da
segunda faixa depende de caracteristicas locais. Por exemplo, lugares quentes tendem a consumir
mais dgua entendidas como de uso “bdsico” do que lugares mais frios. Sobre a terceira faixa, a

sugestdo é que seja precificada pelo custo marginal de longo prazo.

Com relag¢do & tarifa sazonal, a recomendagdo é que a sua aplicagdo seja restrita aos usudrios
que demonstrem aumento relativo ao consumo médio nos demais periodos do ano. O objetivo de
tal medida é evitar que se cobre a tarifa sazonal de um usudrio residente da cidade que tem
padrdes elevados de consumo, seja por ter uma familia numerosa, ou um comércio que depende
de uso intensivo de dgua, por exemplo. Caberd, neste caso, definir qual o aumento percentual a
partir do qual se considera ter havido de fato um crescimento do consumo. Para tanto, é necessdrio
conhecer o padrdo de consumo dos usudrios, o que demanda a existéncia de medig¢do individua-
lizada. Para os usudrios pagantes da tarifa sazonal, durante o periodo de baixa demanda, estes
devem pagar uma tarifa “minima” proporcional ao consumo mdximo apresentado no periodo de

maior demanda (ver Beecher e Kalmbach, 201 3).

Por fim, é recomenddvel que a adogdo da tarifa sazonal seja previamente justificada e seu valor
seja mensurado de forma a arrecadar os custos adicionais devido & alta de demanda (custo

marginal de expansdo).

No caso especial dos grandes consumidores, as agéncias reguladoras devem adotar como diretriz
geral a atra¢do e retengdo desses consumidores em sua base de clientes, oferecendo tarifas di-
ferenciadas tendo como objetivo aumentar o volume faturado sem, no entanto, resultar em au-

mento das tarifas aos consumidores residenciais

Sobre os servicos de esgotamento sanitario, devido aos beneficios trazidos para a coletivi-

dade (externalidades positivas), a sua cobranca pode se dar por meio de tarifas ou taxas,,
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conforme permitido pelo art. 29, | da Lei n° 11.445/2007. O mesmo se aplica aos custos do
sistema de abastecimento de dgua relativo & parte dedicada ao combate a incéndios. Apesar
desta possibilidade, hd que se considerar duas questdes: a primeira delas se refere ao fato de
os efeitos de precos serem mais facilmente negligenciados quando a cobranga de esgoto se insere
na cobranga do imposto. Como pontuam Beecher e Gould (2018), isto se deve ao fato de as taxas
serem cobradas com menor frequéncia e incluirem diversos itens, o que desincentiva o pagador a
examind-los cuidadosamente. A segunda questdo consiste na complexidade que é adicionada &
arrecadagdo de recursos, quando a forma de recuperagéo dos custos se dd por meio de taxas.
Adicionalmente, cabe destacar que esta questdo sob a ética juridica parece ja estar pacificada,
uma vez que o posicionamento tanto do Superior Tribunal de Justica (REsp 1492573 /RS) como do
Supremo Tribunal Federal (Al 753964) é no sentido de que a cobranga do fornecimento de dgua

e tratamento de esgoto tem natureza juridica de tarifa e ndo de taxa.

O corte de fornecimento devido ao ndo pagamento é prdatica comum no setor de saneamento
brasileiro. Contudo, conforme Beecher (2020) pontua, é uma resposta drdstica, uma vez que o
acesso & dgua é um direito humano (ONU, 2012). A autora sugere a existéncia de outros meios
de incentivo ao pagamento pelos usudrios e, consequentemente, de garantia da sustentabilidade
financeira do prestador de servigo, tais como a limitagdio de fluxo/consumo. Esta causaria descon-

forto ao usudrio, impactando a qualidade do servigo, sem desabastecer o usudrio.

Acerca das categorias de usudrios, previstas no inciso | do art. 30 da Lei n° 11.445/2007, a
recomendagdio é que a divisGio em mais de uma classe (além da diferenciagéio social e néo social,
no caso de usudrios residenciais), seja devidamente justificada. Algumas possiveis justificativas séo:
(i) perfil de consumo (em quantidade de &gua consumida, esgoto produzido e/ou qualidade do
esgoto gerado) distinto da categoria residencial, incorrendo em custos diferenciados de prestagdo
do servico, (ii) localizagdo que faz com que o custo de prestagdio seja maior/menor, (iii) elastici-
dade prego-demanda distinta, e (iv) geragdo de recursos para realizar subsidios cruzados — per-
mitidos pela Lei n° 11.445/2007 (pardgrafo 2° do art. 29 e art. 31). A justificativa é importante
para dar clareza e transparéncia as agdes, bem como subsidiar a definicdo das tarifas cobradas
das diferentes categorias. Sobre este ponto, é relevante considerar a elasticidade preco-de-
manda da nova categoria, em especial quando a justificativa é o subsidio cruzado entre catego-
rias de usudrios (andlise custo-beneficio). Isso porque a criagéio de uma nova categoria com pregos
superiores pode fazer com que haja a evaséo de usudrios, por estes buscarem possiveis fontes
alternativas de dgua. Caso isso ocorra, a situagdo ficard pior (tarifas mais caras) para aqueles

que ndo tém esta possibilidade.

Sobre o mecanismo de subsidio da tarifa social, que tem previséo legal pelo pardagrafo 2° do

art. 29 e pelo art. 31 da Lei n° 11.445/2007, a recomendagéo é que ele seja feito de forma
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direta pelo governo, de modo a ser dotado de maior transparéncia. Propoe-se, também, uma
definigdo Unica “de vulnerabilidade socioeconémica “para o pais. Como hda disponibilidade,
em nivel nacional, de informag¢des sobre renda, por meio do CadUnico, e j& existem programas
nacionais, como o Bolsa Familia, que utilizam essa base para identificar a populagdo vulneravel,
parece fazer sentido adotar o mesmo critério do CadUnico e esta base de informagoes. A
definigéio do valor a ser cobrado desta populagdo deve ser tal que néo afete mais do que 5%

do orgamento familiar, conforme preconizado pela ONU (2012).
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cial de cobranga de tarifa mais baixa (primeiro bloco de consumo);

® No caso da tarifa crescente por faixa de consumo, dimensionar as faixas
considerando que: a primeira deve ser o volume essencial & vida, associado
a parcela fixa; a segunda deve ser dimensionada para um consumo enten-
dido como "bdsico" ou "aceitdvel” acima do essencial; a terceira deve ser o
ponto a partir do qual considera-se o consumo excessivo;

®= Dimensionar as faixas de consumo e as respectivas tarifas considerando o
contexto local;

®  Dar preferéncia a meios de incentivo ao pagamento das tarifas alternativas
ao corte de fornecimento de servico;

®  Adotar tarifa sazonal nos casos em que hé picos de demanda temporais,
mediante devida justificativa e mensuragéo do seu valor de forma a arre-

cadar os custos adicionais devido & alta de demanda;
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Box 4: Resumo das orienta¢des para estrutura tarifaria e

tarifa social

= Adotar tarifa sazonal nos casos em que hd picos de demanda temporais, me-
diante devida justificativa e mensuragcéo do seu valor de forma a arrecadar
os custos adicionais devido a alta de demanda;

®=  Discriminar usudrios apenas se necessdrio e apds devida justificativa, fazendo
andlise custo-beneficio para definir o valor das tarifas de modo a reduzir o
risco de evasdo de usudrios para fontes alternativas de dgua;

= Adotar o CadUnico como critério de identificagéio dos usudrios a serem bene-
ficiados com a tarifa social; e

= Considerar impacto méximo de 5% do orcamento familiar quando da defini-

¢do do valor a ser cobrado dos beneficidrios da tarifa social.

5 Sumdrio de proposigoes

5.1 Modelo de regulagdo

Ao longo do documento, argumenta-se que a dicotomia ou classificagcdo da regulagdo entre dis-
criciondria ou contratual ndo permite evadir a importdncia de definir o conteddo da regulacgdo.
Os desafios de investimento para promover e alcangar acesso universal ao saneamento de acordo
com os marcos da reforma séo muito ambiciosos e demandardo complementaridade e convivéncia
harmdnica entre capitais pUblicos e privados no pais. E para o alcance desses objetivos é essencial

promover ambiente caracterizado por seguranga juridica e adequada governanga regulatéria.

A crise da pandemia da COVID-19 no Brasil restringe ainda mais o espago fiscal para investi-
mentos publicos para Unido, estados e municipios. Seus efeitos devem persistir por alguns anos.
Nesse contexto, a cobranca aos usudrios desponta como mecanismo fundamental para custear as
atividades de operagdio e manutengdo subjacentes a uma adequada prestagdo dos servigos no

saneamento, bem como para financiar a expansdo do sistema. Eficiéncia técnica e econémica na
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prestagdo dos servigos é a chave para acelerar esse processo de modo virtuoso produzindo re-
sultados efetivos. Mas ndo basta: os objetivos para a prestagéio dos servicos de infraestrutura no
século XXl incluem também sustentabilidade ambiental e equidade — tarifas que caibam no bolso

dos usudrios para garantir acesso efetivo.

Essas condi¢cdes de contorno — ambiente macroeconémico, contexto da reforma do saneamento,
modernizacdo e digitalizagéo em infraestrutura e avangos na regulagcdo que demandam instru-
mentos de transparéncia e accountability - como Avaliagdo de Impacto Regulatério e mais recen-
temente aderéncia ao conceito de Regulatory Delivery — pautam nossa proposicdo de conteido
para a definicdo de metodologias para mensurar os blocos componentes da receita a ser auferida
pelas companhias de saneamento para que possam desempenhar suas operagdes no presente e

expandir no futuro.

Como conciliar esses conceitos com o principio de santidade dos contratos? A reforma estabelece
mecanismos para contratagdio futura, através de concessdes, e também demanda adaptagéio dos
contratos de programa vigentes como condigcéio de eficdcia. Ademais, a natureza dindmica do
saneamento se traduz em diversos episédios de renegocia¢do de contratos, como evidencia a
literatura econdmica (Guasch et al., 2008). O regulador precisa ser capaz de compreender e
basear em evidéncias e em metodologias sélidas eventuais decisdes que impliquem realinhamento

ou repactuagdo desses instrumentos contratuais em face de eventos ndo previstos ou pactuados.

Nesse esteio, apresenta-se, a seguir, uma sintese das recomendagdes para determinar os princi-
pais blocos componentes da receita requerida ou processos subjacentes & regulacdo que fazem
parte do escopo desse Produto IV, quais sejam, procedimentos de determinacdo de tarifas ordi-
ndrios (revisdo, reajuste), extraordindrios (revisdo ou renegociagdo), estrutura tarifdria (definicdo
da cobranga ou pregos relativos entre categorias de usudrios), e principios para mecanismos de

protegdio social, como tarifas para grupos de menor renda relativa.

Por fim, cabe destacar que o presente documento consiste de relatério parcial no escopo deste
Contrato PNUD BRA 10-707/38412/2020 (Projeto BRA/19/015). Ao longo dos préximos meses,
aperfeicoamentos e /ou discussdes relacionadas que tenham lugar no desenvolvimento do Produto

V podem se traduzir em aperfeicoamentos das recomendagdes aqui apresentadas.
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5.2.1 Projecdes de mercado

As projegcdes de mercado para a demanda de dgua ao longo de um ciclo tarifdrio devem consi-
derar (i) o crescimento vegetativo da populagdo atendida no periodo (ii) as metas de expansédo
da prestagdo de servigos de saneamento bdsico, incorporando novas economias as redes de dgua
e esgoto; (iii) eventuais proje¢des de alteracdo no perfil de consumo dos consumidores e (iv) as
metas de redugdo de perdas na distribui¢cdo, que terdo impacto nas projecdes de volumes produ-

zidos de dgua.38

Menciona-se em particular a necessidade de definicdo de metas de reducdo de perdas de dgua
e que estas sejam incorporadas nas proje¢des para o cdlculo da receita requerida, em atendi-
mento ao previsto nos artigos 10-A e 50 da Lei 11.445/2007 com a redagéo dada pela Lei
14.026/2020, e aos artigos 2° e 3° da Portaria 490/2021 do Ministério do Desenvolvimento
Regional, em que se condicionam a alocagdo de recursos da Unido ao cumprimento de metas de

redugdo de perdas na distribuigdo.

Além disso, destaque-se que as proje¢des deverdo levar em consideragdo a necessidade de pa-
dronizagdo e homogeneizagdo em dmbito nacional dos indicadores de atendimento de dgua e
esgoto, e mensuracdo de perdas, em linha com as normas de referéncias a serem definidas pela

Agéncia Nacional de Aguas.
5.2.2 Base de Remuneracdo Regulatoria

Destaca-se a importéncia da definicdo de padrdes de contabilidade regulatéria que permitam a
identificagcdo dos ativos, bem como suas particularidades. Dentre a diversidade de métodos apli-
cdveis a valoragdo dos ativos, o valor novo de reposi¢do é aquele que mais se alinha ao contexto
de uma regulagdo por incentivos. A escolha do método mais adequado a cada contexto depende
do objetivo almejado e do equilibrio perseguido entre acurdcia nas estimativas e simplicidade na

aplicagdo do método.

No que tange ao cdlculo da base de ativos no processo de revisdo tarifdrio, a blindagem da

base relativa ao ciclo tarifdrio anterior é pratica que simplifica o processo como um todo. A base

38 A probabilidade de ocorréncia de eventos imprevistos que afetem os custosao longo do novo ciclo tari-
fério serd objeto de reflexdo a respeito da elaboragéo da matriz de riscos, no dmbito do Produto V.
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blindada deve-se somar a base incremental e as proje¢des de imobilizagdo durante o ciclo tari-
fario, a fim de fornecer os incentivos para que o prestador realize seus investimentos em expan-
s@o. Ao fim do ciclo tarifdrio, eventuais ajustes compensatérios podem se fazer necessdarios. Para
fins de reintegracdo do capital investido, a taxa de depreciagdo considerada deve ter a maior

aderéncia possivel a vida Gtil técnica dos ativos.
5.2.3 Custo de capital

No dmbito do cdlculo do custo de capital, a recomendagdo feita neste documento refere-se &
busca por simplificagéio metodolégica e padronizagdo em sua aplicagdo. Alguns pardmetros ou
quesitos passiveis de padronizagdo sdo: i) tamanho da janela de dados, ii) periodicidade dos
dados (semanal ou didria, por exemplo), iii) métrica de tendéncia central (estimativa pela média
ou pela mediana) e iv) uso ou ndo de procedimentos para tratamento de observagdes aberrantes
(outliers). Defende-se que a discricionariedade fique restrita a parémetros mais afetados por
caracteristicas locais e préprios de cada empresa sob regulagdo ou drea de concessdo, como
aqueles relacionados a estimativa do custo de capital de terceiros, por exemplo. Além da padro-
nizagdo, outra recomendagdo relaciona-se ao uso de dados locais, sempre que possivel (naciona-
lizagdo de pardmetros) - um bom exemplo neste caso € o uso de titulos do tesouro nacional como
referéncia para a taxa livre de risco, como as NTN-Bs (Notas do Tesouro Nacional série B), ativos

que tém sido usados, inclusive, em modelagens recentes de concessdes pelo BNDES.
5.2.4 Custo operacional e outros custos

A metodologia de proje¢do dos custos operacionais deve atender principios de boas praticas
regulatérias, como transparéncia, consisténcia contdbil, adequacgdo ao escopo da revisdo tarifaria

e a realidade operacional do setor e a observdncia de critérios técnicos.

A metodologia pode ser dividida em trés etapas: (i) definigdéio do plano de contas regulatério a
partir das contas contdbeis, (ii) estimativa do OPEX no ano base e (iii) projegdo do OPEX para

o novo ciclo, com base na defini¢do de direcionadores (drivers).

A primeira etapa envolve a depuragdo das contas contdbeis entre custos regulatérios, glosas,
custos néo aplicdveis e custos que j& sdo tratados diretamente no modelo econémico-financeiro
de determinagéio de tarifas; a agregacdo das contas regulatérias nos principais componentes de
custos de operagdio, como Pessoal, Energia, Servicos e Produtos Quimicos; e o rateio dos principais
componentes de custos nas subcategorias contdbeis, como Agua, Esgoto, Administrativo, Comercial

e outros.
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Neste sentido, a adogdo de procedimentos contdbeis regulatérios, que fornegam um conjunto de
principios e regras de apresentacdo de informag¢des para os prestadores de servigos puiblicos
regulados, poderd melhorar a governanga e transparéncia por instrumentos contdbeis padroni-
zados, e aumentar a previsibilidade regulatéria e propiciar mecanismos de andlise e decisdes
regulatérias. Algumas das agéncias reguladoras j& contam com manuais de contabilidade regu-
latéria para esse fim. A diversidade de metodologias para a proje¢do do OPEX e dos “outros
custos” entre as prestadoras selecionadas sugere que hd espago para a homogeneizagdo das
praticas contabeis, em que se recomenda a definicdo de diretrizes para a criagéio de um manual

de contabilidade regulatéria para as prestadoras de servigo.

A segunda etapa consiste na consolidagdo da estimativa do OPEX e a atualizagdo monetdria
para o ano base. Finalmente, a terceira etapa consiste na defini¢cdo e aplicagdo de direcionadores
para a projecdo de cada componente de custo. As propostas para as projegdes de OPEX deverdo
levar em conta: i) os ganhos de escala inerentes ao setor, ii) os ganhos de eficiéncias com a redugdo
de perdas de dgua e iii) as recomendagdes para a aplicagdo do Fator X, que serdo discutidas a

seguir (ganhos de produtividade e indugdo a eficiéncia).
5.2.5 FatorX

O cdlculo do fator X deve prezar pela simplicidade, com definicdo de metodologias de cdlculo
para a projegdio dos ganhos de produtividade realistas e compativeis com a atual capacidade
regulatéria do pais. Recomenda-se cautela quando da utilizagdo de andlise benchmarking, em

fun¢do da qualidade da informagéo utilizada e dos pardmetros fixados como eficientes.

Propde-se, neste documento, o estabelecimento de um menu com valores discretos para o fator X,
a depender do desafio de investimento para universalizagdo. Deve ser permitido aos prestadores
com maiores déficits de acesso, reinvestir parcela que seria compartilhada com os usudrios, por
meio do fator X. Isto é, neste caso, ndo haveria devolugdo ao usudrio na forma de tarifas (ou hd
uma devolugdo reduzida), mas sim um compartilhamento direcionado para investimento em ex-
pansdo. Neste documento, sugerem-se pardmetros a serem adotados para o agrupamento (clus-
terizagdo) de prestadores (CESBs) em fungéio do desafio de universalizagdo por eles enfrentado.
A clusterizagdo proposta pode ser melhor aprimorada, uma vez que exista disponibilidade de

dados.
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As op¢des de mecanismo de reajuste tarifdrio incluem tipos diferentes de férmulas paramétricas
e adogdo de indices simples de reajuste. A andlise deste produto pretendeu mostrar que existe
um trade-off entre simplicidade e aderéncia aos custos de prestagéio de servigos. Indicadores muito
simples ndo acompanham a evolugdo dos custos de prestagéio dos servigos; formulas paramétricas
mais sofisticadas acompanham esses custos, mas séo complexas e impdem custos regulatérios e

expertise.

A Agéncia Nacional de Aguas pode contribuir com a homogeneizagdo dos procedimentos regu-
latérios relativos ao reajuste inflaciondrio, patrocinando e divulgando informagdes que facilitem
aos érgdos reguladores a elaboragdo de um indice de custo setorial regionalizado ou a adogdo
de férmulas paramétricas mais simples que permite combinar, em alguma medida, simplicidade e

aderéncia aos custos dos servigos.

Seguindo a tendéncia observada e as recomendagdes preconizadas pela literatura, propde-se a
adogdo de estrutura tarifdria por tarifa multipartes (tarifa fixa acrescida de componente varid-
vel). Para a parcela varidvel, duas opgdes vidveis, que se mostram alinhadas & diretriz de uso
racional da dgua, sdo tarifas uniformes ou em blocos crescentes, com ao menos trés faixas de
consumo. As faixas de consumo devem ser dimensionadas considerando que: (i) a primeira deve
corresponder ao volume essencial & vida, (ii) a segunda deve ser equivalente a um consumo en-
tendido como “bdsico” ou “aceitdvel” acima do essencial, e (iii) a terceira deve ser o ponto a
partir do qual considera-se o consumo excessivo. A abrangéncia dessas faixas de consumo, bem
como a progressividade de seus pregos (em caso de blocos crescentes) deve considerar o contexto

local.

A proposta define duas alternativas: a parcela fixa correspondente & primeira faixa de consumo,
na pradtica, correspondendo a um consumo minimo faturado, a exemplo do que j& vem sendo
praticado no Brasil. Destaca-se a importéncia de pesar o impacto da componente fixa com a
capacidade de pagamento dos usudrios. Por esse motivo, a diferenca entre o modelo brasileiro
e a proposta apresentada é a diferencia¢do do pregco cobrado desta parcela fixa (consumo
minimo), em R$ por volume de dgua, capaz de capturar a heterogeneidade dos usudrios e ques-
tdes distributivas (diferenciagéio por critérios como: valor do imével, localizagéio geogrdfica, etc).

Alternativa & associagdo da parcela fixa ao consumo minimo, seria a cobranga de uma parcela
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fixa dissociada de qualquer consumo e uma faixa inicial (primeira faixa de consumo) de cobranga

de tarifa mais baixa.

A adogéio de tarifas sazonais é recomendada em locais onde hd picos de demanda temporais,
desde que tal aplicagdo seja devidamente justificada e previamente avaliada — quanto aos custos

adicionais impostos ao sistema.

No que tange & tarifa social, a proposta versa sobre a adogéio do Cadastro Unico do Governo
Federal como critério de elegibilidade dos usudrios beneficiados. A utilizagéio de um banco de
dados j& existente e utilizado para diversos programa facilita a identificagcdo dos reais necessi-
tados e contribui para que a ajuda alcance quem de fato precisa. Recomenda-se que seja consi-
derado, quando da definigéio do valor a ser pago pela populagdo beneficidria da tarifa social,
o impacto que este preco acarretard nos gastos familiares, isto é, o comprometimento de renda.
Segundo recomenda¢des da ONU, este comprometimento ndo deve ultrapassar 5% do orcamento

familiar.
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Tabela 20: Diagnéstico brasileiro relativamente ao custo do capital I: Custo do capital préprio.

Agéncia

Empresa

Custo do Capital Préprio

Equagdo

Taxa livre de Risco

Retorno da carteira
de mercado / prémio
de risco de mercado

Beta

Outros Prémios?

ARSESP

SABESP

re:rf+ﬁ.(rm—rf)+rp

média aritmética do retorno de ti-
tulos do tesouro americano de 10
anos de maturidade. 30 anos de
dados para o 75 utilizado na esti-
mativa do custo de capital préprio

média do SP500
americano conside-
rando 30 anos de
observagdes

Amostra de 11 empresas
consideradas similares a
SABESP e negociadas na
NYSE. Utiliza-se a média do
beta de 4 anos (estimagdo
com dados semanais). Co-
leta direta da Bloomberg

Risco Pais: EMBI+ com
mediana de uma janela
de 15 anos

ARSAE- MG

COPASA

Re = Ry + B[E(Ry) — Ry) + 1y

média aritmética do retorno de ti-

tulos do tesouro americano de 20

anos de maturidade.10 anos de
observagdes

média do indice
NYSE com 10 anos
de observagdes e
procedimento ad hoc
para exclusdo de ou-
tliers (ndmero de des-
vios-padrdo com re-
lagdo & média)

beta estimado via regres-
sdo dos retornos semanais
da COPASA contra o IBO-
VESPA. 4 anos de observa-
¢Bes e uso de tratamento
de outliers arbitrério

Risco Pais: EMBI+ com
média de uma janela de
10 anos

AGEPAR

SANEPAR

7 :rf+ﬁ(rm—rf)+r3

média aritmética do retorno dos ti-
tulos do tesouro dos EUA de 10
anos (maturidade), com janela
temporal de 25 anos

média do SP500
americano conside-
rando 25 anos de
observagdes

Média dos betas de sanea-
mento (water utilities) retira-
dos do site do Damodaran
diretamente (2017 - 2020)

Risco Pais: EMBI+
com mediana para uma
janela de 25 anos

ADASA

CAESB

Ker =7f + BE(r), —7f) + agg

média aritmética de 180 meses do

retorno de titulos do tesouro ame-

ricano com 10 anos de maturidade
e indexados & inflagéo (TIPs)

média do SP500
americano conside-
rando 10 anos de
observagdes

Amostra de water utilities lis-
tadas nas bolsas america-
nas, com retornos didrios e

10 anos de observagdes

Risco Pais: EMBI+ com
média de uma janela de
180 meses
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Agéncia

Empresa

Custo do Capital Préprio

Equagdo

Taxa livre de Risco

Retorno da carteira
de mercado / prémio
de risco de mercado

Beta

Outros Prémios?

ARCE

CAGECE

T, =T + fex (rm - rf) + TiSCOcampiar T TISCOpqis

média aritmética de 10 anos de ti-
tulos do tesouro americano com 10
anos de maturidade

média do SP500
americano conside-
rando 30 anos de
observagdes

Amostra de water utilities
americanas disponiveis (10
anos de amostragem). Sem

mais detalhes

Risco cambial: diferenga
entre os retornos dos titu-
los soberanos do Tesouro
Nacional “Global 2025
reabertura” (USD) e
“Global 2024” (BRL);
risco pais: EMBI+ Brasil.
10 anos de observagdes
e estimativa pela média

ARESC

CASAN

Reapm = Ry + Brea- (R — Rf ) + Ry,

média aritmética com 5 anos de

observagdes dos retornos mensais

de titulos americanos de 20 anos
de maturidade

média do SP500
americano conside-
rando toda a amos-
tra disponivel

Amostra global de 36 water
utilities listadas (incluindo as
firmas brasileiras). 5 anos
de amostragem com retor-
nos em base semanal

Risco Pais: EMBI+ com
média de uma janela de
10 anos

AGR

SANEAGO

Reapm = Ry + Brea- (R — Rf ) + Ry,

média aritmética do retorno dos ti-
tulos do tesouro dos EUA de 10
anos (maturidade), com janela
temporal de 10 anos

média de 10 anos de
observagdes para o
SP500 americano,
com procedimento
para excluséo de ou-
tliers

Amostra de 17 water utilities
americanas. Fonte: Damo-
daran (5 anos de observa-
¢Ses de retornos semanais)

Risco Pais: EMBI+ com
média de uma janela de
10 anos

ATR

ATS

1, = E(rf) = rft + BEBE[E(SY) — rft] +

Média aritmética entre
01/01/2005 e 14/02/2012 dos
retornos didrios dos titulos do te-

souro dos EUA com 10 anos de
maturidade (7 anos de dados)

média do SP500
americano conside-
rando toda a amos-
tra disponivel

Betal Local :SABESP x IBO-
VESPA e beta global: IBO-
VESPA x SP500 com retor-
nos semanais entre
24/10/2011 e
24/10/2013 publicados
pela Bloomberg (2 anos de
observagdes)

Risco Pais: EMBI+BR -
média entre janeiro de
2010 e dezembro 2020

Elaboragéio FGV. Observagdes: (i) COPANOR (ARSAE-MG): diferentemente de como ocorre na Copasa, a ARSAE-MG nédo faz o célculo de remuneragdo dos investi-
mentos realizados, bem como aquele relativo & depreciagéio e amortizagdo dos ativos; (ii) ARSETE (AGESPISA): dados ndo disponiveis ou ndo localizados.

159



W FGV

Tabela 21: Diagnéstico brasileiro relativamente ao custo do capital Il: Custo da divida

Custo da Divida

Agéncia Empresa
Equagdo Detalhes
_ Spread de crédito a partir da média do spread de empresas com mesma classificagéio de risco negociadas nos
ARSESP SABESP =T At USA. Utiliza-se toda a série disponivel a partir da Bloomberg
ARSAE- MG COPASA k, = média entre a TPB e a taxa BNDES-PJ 10 anos de ob.servugées (iérie 20765 BC - BNDES PJ emlrr.mr/'l 1 ).. U'so de mec'qr.ﬁsmo.de conjpf:rﬁlhqmento com
vistas a gestdo mais eficiente do custo da divida (aplicavel no préximo ciclo tarifério)
_ Spread de crédito a partir da média do spread de empresas com mesma classificagéio de risco negociadas nos
AGEPAR SANEPAR =T AT USA. Utiliza-se toda a série disponivel a partir da Bloomberg
média histérica da parcela de juros real da Taxa de Juros de Longo Prazo (TJLP), dos Ultimos 240 meses, a con-
. . tar do Ultimo dia Util do ano anterior & RTP em processamento. A TJLP serd utilizada enquanto for calculada e
ADASA CAESB kq = média TILP histérica divulgada pelo Conselho Monetdrio Nacional (CMN) ou até que a TLP (Taxa de Longo Prazo) apresente histérico
suficiente para ser incluida no cdlculo.
ARCE CAGECE Tp = 15 + TiSCOcqmpiar T TISCOpqas CAPM da divida com adicional de "risco cambial"
ARESC CASAN kg4 = custo médio setorial custo médio da divida em balango de uma amostra de empresas nacionais com ratings publicados na época
_ prémios de risco de empresas americanas que possuam a mesma classificagéio de risco das concessiondrias de
AGR SANEAGO Ra =Ry + Rc + Ry saneamento bdsico do Brasil, de acordo com a escala de rating de longo prazo em moeda local da Moody'’s.
ATR ATS rg=1+1.+mn Spread de crédito pela diferenga entre a taxa média da divida em balango em 2012 e a taxa livre de risco

Elaboragéio FGV. Observagdes: (i) COPANOR (ARSAE-MG): diferentemente de como ocorre na Copasa, a ARSAE-MG nédo faz o célculo de remuneragdo dos investi-
mentos realizados, bem como aquele relativo & depreciagéio e amortizagdo dos ativos; (ii) ARSETE (AGESPISA): dados ndo disponiveis ou ndo localizados.
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Tabela 22: Diagnéstico brasileiro relativamente ao custo do capital lll: Estrutura de capital e outros dados
Agéncia Empresa Estrutura de Capital Outros dados
ARSESP SABESP Baseada na contabilidade da empresa. Média de 4 anos Inflagéio USA: CPl em base qnuql,.com !an?I.u de 15 anos de observagdes. Mé-
dia Aritmética
ARSAE- MG COPASA Baseada na comub!hdud?.du empresa. Ultima reviséo unI!zm{ esniuturq corrente; a pré- Inflagéo USA: CPl em base unual,.com !an?I.u de 10 anos de observagdes. Mé-
xima utilizard a média observada no primeiro ciclo. dia Aritmética
AGEPAR SANEPAR Dados contébeis da empresa para os Ultimos 4 exercicios Inflagtio USA: CPI em base qnuql,.com !an?I.u de 25 anos de observagdes. Mé-
dia Aritmética
ADASA CAESB Dados contdbeis da empresa para os 0ltimos 4 exercicios Inflagéio USA: CPI em base anuul,.com !un?I.u de 10 anos de observagdes. Mé-
dia Aritmética
ARCE CAGECE Parece ser a vigente para a empresa, mas néo hd detalhamento Sem detalhes
Amostra global de 36 water utilities listadas (incluindo as firmas brasileiras). Market Cap Taxas de inflagdo "projetadas” para Brasil e USA, mas sem mengéio ao indice
ARESC CASAN . s s e
para Equity e dados contdbeis para Debt. Média da amostra especifico ou outros detalhes
AGR SANEAGO Média de um benckmarking com 19 empresas brasileiras (dados de balango mais recentes) Inflaggio USA: CPl em base qnuql,.com !an?I.u de 10 anos de observagdes. Mé-
dia Aritmética
ATR ATS Utilizada a média de uma amostra de water utilities americanas na data-base janeiro 2013 Inflaggio USA: CPl em base anuuzizo:rfgztlit::je 15 anos de observagdes. Mé-

Elaboragéio FGV. Observagdes: (i) COPANOR (ARSAE-MG): diferentemente de como ocorre na Copasa, a ARSAE-MG nédo faz o célculo de remuneragdo dos investi-
mentos realizados, bem como aquele relativo & depreciagéio e amortizagdo dos ativos; (ii) ARSETE (AGESPISA): dados ndo disponiveis ou ndo localizados.
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Tabela 23: Proposicdo objetiva para célculo do custo de capital.

WACC Water Utilities Brasil

Proposta Objetiva de Aplicacdo

Dado ou Procedimento Basico Fonte Link publico Mf"!“ 2 Janela Amostral & Periodicidade
Tendéncia Central

Remuneracdo de Capital Préprio

10 anos de observacdes diarias das yields de
https://sisweb.tesouro.gov.br/apex/f?p ¢ v

Taxa Livre de Risco NTN-Bs com todos os vencimentos Tesouro Nacional =2031:2:0 Média compra e venda dos titulos vigentes em cada
data,considerando todos os vencimentos
Regressdo linear entre os retornos das water
Amostra de empresas utilities americanas contra o SP500. Terminal 5 anos de observacdes semanais para as acdes
comparaveis para beta Desalavancagem para cada empresa utilizando Bloomberg N&o aplicavel Média e o SP500. 5 anos de dados trimestrais para o
desalavancado setorial média da razdo D/E, onde D = Divida Liquida e Market Cap e a Divida Liquida
E = Market Cap
) Terminal http://sdw.ech.europa.eu/quickview.do
Indice de aces S&P500 e Rendimento do Bloomberg ;jsessionid=27AFOFABC1B7CDCF6A526
titulo do governo americano com vencimento (TOT_RETURN_IN 800C84DCACC?SERIES_KEY=143.FM.M. Toda a janela de dados, desde 1928 e até a
Prémio de Risco de Mercado em 10 anos (USA 10-year Government - ~ _ US.USD.4F.BB.US10YT_RR.YLDA&start= Média data-base de atualizacdo, com retornos més a

DEX_GROSS_DVD
S) e European
Central Bank

01-12-1928&end=31-12- més em base anual
2019&submitOptions.x=0&submitOptio
ns.y=0&trans=N&periodSortOrder=ASC

Benchmark bond yield - Yield, average of
observations through period)

Remuneragdo de Capital de Terceiros

10 anos de histdrico para as taxas das
debéntures, com base nas datas de emissdo e

Debéntures DI e IPCA n3o incentivadas. ANA

I . . http://www.debentures.com.br/explore
deve realizar pesquisa acerca da liquidez e

Sistema de osnd/consultaadados/emissoesdedeben

Debéntures volume desses papeis. Caso ndo se verifique R L . Média vencimento e respectivos indexadores. Nas
. i L. L, Debéntures tures/caracteristicas_f.asp?tip_deb=pub N . .
maturidade satisfatdria, alternativa é CAPM da licas conversdes para taxa real de juros utilizar taxa
divida com base na NTN-B DI e de SWAP DI x IPCA da B3
Debéntures DI e IPCA ndo incentivadas.ANA
i . o http://www.debentures.com.br/explore
deve realizar pesquisa acerca da liquidez e i . oL .
. ) . . Sistema de osnd/consultaadados/emissoesdedeben . 10 anos de histdrico dos custos de emissdo
Custo de emissdo volume desses papeis.Caso ndo se verifique . o . Média ]
Debéntures tures/caracteristicas_f.asp?tip_deb=pub existentes nos prospectos

maturidade satisfatéria, alternativa é CAPM da

divida com base na NTN-B licas

Elaboragéo FGV
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Tabela 24: Sintese das caracteristicas da estrutura tarifdria (parte 1)

W FGV

CadUnico

Quantidade | Volume con- | Paridade volu- | Paridade tarifaria
Acfidts Prestador o e ot Quanti- Categoria | . Uilll'ztfldo para de faixas de i i métrica e’ntre ’entre esgoto e
. i . dade de . identificar bene- consumo nimo catego- | esgoto e dgua | dgua (1° faixa de
reguladora de servigo tura tarifaria o Social oasg : . . q . .
categorias ficiario da tarifa (categoria re- ria residen- (categoria resi- consumo da cate-
social sidencial) cial (m3)39 dencial) goria residencial)
Tarifa em duas
CASAN partes - parcela 6 Sim Sim 4 - 100% 100%
fixa + IBT
Aguc‘s de IB:I' com consumo 6 Sim Né&o 4 10 100%
Bombinhas minimo faturado
ARESC -
Aguas de | IBT com consumo 5 Sim N&o 3 10 100%
Camborit minimo faturado
Aquas d Tarifa em duas
I'rg © partes - parcela 4 Sim Né&o 6 - 100% 100%
apemd fixa + IBT
Tarifa em duas
AGR SANEAGO | partes - parcela 6 Sim Né&o 8 - 100%
fixa + IBT
Tarifa em duas
ADASA CAESB partes - parcela 4 Sim Né&o 6 - 100% 100%

fixa + IBT

39 Volume do consumo minimo igual para a categoria social em todos os casos, exceto na CEDAE, onde a categoria social paga um valor fixo. Para as categorias comercial
e industrial, o volume do consumo minimo é igual & da categoria residencial, exceto na CEDAE, onde o consumo minimo nestas categorias é 20m3.
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CadUnico Quantidade | Volume con- | Paridade volu- | Paridade tarifaria
N . Quanti- . utilizado para de faixas de sUmo mi- métrica entre entre esgoto e
Agéncia Prestador Tipo de estru- Categoria | . s A i . X
. e dade de A identificar bene- consumo nimo catego- | esgoto e dgua | dgua (1° faixa de
reguladora de servigo tura tarifaria . Social Ny c . q q . .
categorias ficiario da tarifa | (categoriare- | ria residen- (categoria resi- consumo da cate-
social sidencial) cial (m3)39 dencial) goria residencial)
Tarifa em duas
COPASA partes - parcela 5 Sim Sim 6 - 100%
fixa + IBT
ARSAE-MG
Tarifa em duas
COPANOR | partes - parcela 5 Sim Sim 7 - 99%
fixa + IBT
SABESP | BT com consumo 6 Sim Néo 4 10 100% 100%
minimo faturado
BRK Santa IBT com consumo . - o
Gertrudes minimo faturado > Sim Néo ° 10 100%
BRK M IBT com consumo 6 NG NG 4 10 100%
ARSESP ava minimo faturado ae ae °
Saneagua | IBT com consumo 5 Sim N&o 4 10 100%
Mairinque minimo faturado
Aguas de Tarifa em duas
Cabrdlia partes - parcela 4 Néo Né&o 6 - 95%
Paulista fixa + IBT
ARCE CAGECE | 'BT com consumo 8 Sim Néo 5 10 80% 111%
minimo faturado
AGEPAR | SANEPAR | BT com consumo 5 Sim Néo 6 5 80%

minimo faturado
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CadUnico Quantidade | Volume con- | Paridade volu- | Paridade tarifaria
Afi q Quanti- A utilizado para de faixas de sumo mi- métrica entre entre esgoto e
Agéncia Prestador Tipo de estru- Categoria | . s A i . X
. e dade de A identificar bene- consumo nimo catego- | esgoto e dgua | dgua (1° faixa de
reguladora de servigo tura tarifaria . Social Ny : . q q . .
categorias ficiario da tarifa | (categoriare- | ria residen- (categoria resi- consumo da cate-
social sidencial) cial (m3)39 dencial) goria residencial)
. IBT com consumo . .
ATR Saneatins .. 5 Sim Néo 9 10 60%
minimo faturado
Aguas de | BT com consumo 5 Sim Sim 6 10 100% 100%
Holambra minimo faturado
L. IBT com consumo . .
BRK Limeira .. 5 Sim Sim 6 10 100%
minimo faturado
IBT com consumo . .
CAEPA .. 5 Sim Sim 4 10 90%
minimo faturado
ARES-PCJ
COMasA | [BT com consumo 1 Néo Néo 11 15 80% 80%
minimo faturado
IBT com consumo . -
Sanesalto .. 6 Sim Néo 10 10 98%
minimo faturado
; IBT com consumo . .
BRK Sumaré .. 6 Sim Né&o 5 10 100%
minimo faturado
Aguc?s de IB:I' ‘com consumo 4 N&o N&o 5 10 100% 20%
Carlinda minimo faturado
AGER-Sinop | ~guas de | IBT com consumo 4 N&o Néo 4 10 100% 90%
Guarantd minimo faturado
Aguas de IBT com consumo 4 N&o N&o 5 10 100% 20%

Marceléndia

minimo faturado
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CadUnico Quantidade | Volume con- | Paridade volu- | Paridade tarifaria
Afi q Quanti- A utilizado para de faixas de sumo mi- métrica entre entre esgoto e
Agéncia Prestador Tipo de estru- Categoria | . s A i . X
. e dade de A identificar bene- consumo nimo catego- | esgoto e dgua | dgua (1° faixa de
reguladora de servigo tura tarifaria . Social Ny c . q q . .
categorias ficiario da tarifa | (categoriare- | ria residen- (categoria resi- consumo da cate-
social sidencial) cial (m3)39 dencial) goria residencial)
Aguas o!e IB:I' ‘com consumo 4 Néo Néo 5 10 100% 00%
Matupd minimo faturado
Aguas de Si- IB:I' ‘com consumo 4 Sim Néo 4 10 100% 20%
nop minimo faturado
At?uqs de IB:I' ‘com consumo 4 Néo Néo 5 10 100% 00%
Unido do Sul | minimo faturado
Aguas de | IBT com consumo 4 Néo Néo 5 10 100% 90%
Vera minimo faturado
BRK Cacho- IBT com consumo
AGERSA eiro do lta- L. 4 Sim Sim 5 10 80%
.. minimo faturado
pemirim
AGENERSA | CEDAE - | IBT com consumo 6 Sim Néo 5 15 100%
Bloco A minimo faturado
ARSAP CAEsA | BT com consumo 8 Sim Sim 5 10 75%
minimo faturado
ARSAL CASAL | BT com consumo 6 Sim N&o 9 10 80%

minimo faturado

Elaboragéo FGV
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Tabela 25: Sintese das caracteristicas da estrutura tarifdria (parte 2)

W FGV

Valor da 1° Valor da 1° Valor da 1° Valor da 1°
5 Valor da 5 5 q
faixa de tarifa fixa da faixa de faixa de faixa de
Agéncia Prestador consumo da catedoria consumo da consumo da consumo da Ob ~
reguladora de servigo categoria soc?al / categoria categoria categoria servagoes
social / . . comercial / industrial / poblica /
N A residencial A A q A 5 q
residencial residencial residencial residencial
Possui, além da categoria comercial, a micro e
CASAN 81% 81% 228% 228% 228% pequeno comércio, que Tem 'rqufq‘s com vc?lores
menores que a categoria comercial e maiores
que a categoria residencial
Possui, além da categoria comercial, a micro e
Aguq‘s de 81% ) 148% 148% 148% pequeno comércio, que Tem Tqufq‘s com vc?lores
ARESC Bombinhas menores que a categoria comercial e maiores
que a categoria residencial
ég;";o‘r"iz 82% - 146% 146% 146%
Aguas de o o o o o
ltapema 0% 81% 133% 133% 100%
Subdivide a categoria comercial em | e ll, sendo
a categoria Il com valores de tarifas menores
AGR SANEAGO 53% 100% 214% 214% 189% que a categoria residencial. Ndo resta claro
como é classificada as economias comerciais en-
tre as classes | e Il
ADASA CAESB 50% 50% 205% 205% 205%
ARSAE-MG COPASA 50% 55% 252% 252% 227%
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Valor da 1° Valor da Valor da 1° Valor da 1° Valor da 1°
. faixa de tarifa fixa da faixa de faixa de faixa de
Agéncia Prestador consumo da A consumo da consumo da consumo da ,,
A q categoria q q q Observagoes
reguladora de servigo categoria el categoria categoria categoria
social / residencial comercial / industrial / poblica /
residencial residencial residencial residencial
COPANOR 40% 40% 262% 262% 205%
Subdivide a categoria social em social e favela.
Adota a categoria entidades de assisténcia sem
SABESP 66% i 201% 201% 201% fmsllucrql'rlvos, que possui tarifa pouco superior a
residencial; publica sem contrato, que possui ta-
rifa igual a comercial; e publica com contrato,
com tarifa entre a residencial e comercial normal.
BRK t
Santa 50% - 208% 281% 156%
Gertrudes
BRK Maua - - 219% 228% 219%
ARSESP
Além da categoria comercial, possui a categoria
comercial normal. Adota também a categoria en-
Saneaqua tidades assistenciais sem fins lucrativos, que pos-
M ead 68% - 200% 200% 200% sui tarifa igual a comercial; pidblica sem contrato,
aininque que possui tarifa igual a comercial normal e
maior que a comercial; e publica com contrato,
com tarifa entre a comercial e comercial normal.
Aguas de
Cabrdlia - - 117% 135% 107%
Paulista
ARCE CAGECE 66% R 251% 222%, 70% Subdivide a categoria social em social e popular;

a comercial em comercial popular e comercial ll;
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Valor da 1° Valor da Valor da 1° Valor da 1° Valor da 1°
. faixa de tarifa fixa da faixa de faixa de faixa de
Agéncia Prestador consumo da A consumo da consumo da consumo da ,,
A q categoria q q q Observagoes
reguladora de servigo categoria i~ categoria categoria categoria
social / residencial comercial / industrial / poblica /
residencial residencial residencial residencial
e tem a categoria entidade filantrépica, com ta-
rifas iguais a residencial popular
Subdivide a categoria comercial em comercial e
AGEPAR SANEPAR 73% - 180% 180% 180% micro e pequeno comércio. Esta tem tarifas igual
a categoria residencial.
ATR Saneatins 70% - 257% 285% 171%
Aguas de 50% - 200% 401% 200%
Holambra
BRK Limeira 56% - 222% 222% 133%
CAEPA 66% - 201% 201% 201%
ARES-PCJ
COMASA ) ) sem cqfegorlq ser‘n cqfegorlq sem c’qft‘agorlq
comercial industrial publica
Sanesalto 40% - 143% 251% 100%
BRK Sumaré 40% - 227% 289% 227%
Aguas de . - 233% 273% 265%
Carlinda
AGER-Sinop -
Aguas de - - 233% 273% 265%
Guarantd
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Valor da 1° Valor da Valor da 1° Valor da 1° Valor da 1°
. faixa de tarifa fixa da faixa de faixa de faixa de
Agéncia Prestador consumo da A consumo da consumo da consumo da ,,
A q categoria q q q Observagoes
reguladora de servigo categoria i~ categoria categoria categoria
social / residencial comercial / industrial / poblica /
residencial residencial residencial residencial
Aguas de - - 230% 270% 250%
Marcelandia
Aguas de - - 233% 273% 265%
Matupd
Ag”‘:fo Se SF 50% - 204% 204% 298%
Aguas de - - 230% 270% 250%
Unido do Sul
Aguas de - - 230% 230% 230%
Vera
BRK Cacho-
AGERSA eiro do lta- 100% - 248% 372% 238%
pemirim
AGENERSA | CEDAE- 100% . 340% 520% 132%
Bloco A
Possui categoria comercial C1, C2 e C3, com tari-
ARSAP CAESA 62% - 324% 648% fas crescentes e sem restar clara a diferenga na
classificagdo entre elas.
ARSAL CASAL 50% - 231% 260% 195%

Elaboragéo FGV
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