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1. Objetivo

Apresentar as consideracOes sobre a aplicacdo da metodologia estabelecida
pela Resolugdo ADASA n° 58/2009 para determinagdo do Fator X, a ser adotada na
1% Revisdo Tarifaria Periédica da Companhia de Saneamento Ambiental do Distrito
Federal — CAESB.

Este Anexo XIlII é parte integrante da Nota Técnica n°® 002/2010-SRE/ADASA -
Proposta referente a 12 Revis@o Tarifaria Periddica das tarifas dos servigos publicos
de abastecimento de &gua e esgotamento sanitario praticadas pela CAESB -
Audiéncia Publica n® 001/2010-ADASA.

2. Contextualizagdo

O Fator X trata, regulatoriamente, o ganho esperado de produtividade da
concessionaria nos anos subsequientes a cada processo revisional das tarifas. Esse
ganho ndo é decorrente, unicamente, de uma maior eficiéncia na gestdo sobre seus
custos operacionais, mas, também, por efeitos externos como o aumento de escala do

negocio e da variagéo de precos.

Logo, para atender ao principio da modicidade tarifaria prevista no contrato de
concessao, o ganho de produtividade refletido na receita da concessionaria deve ser
compartilhado com os consumidores e seu efeito repassado as tarifas. Para tanto, é
necessario criar um mecanismo que permita efetuar esse compartilhamento. Esse

mecanismo é denominado de Fator X.

O Fator X reflete a expectativa do crescimento de receita de maneira nao
associada ao crescimento das despesas, mas em fungdo do aumento de escala do
negocio. Contempla, também, o impacto que os investimentos decorrentes da

evolugdo normal da concessao provocam sobre a base de remuneragao.

A aplicagdo do Fator X, portanto, em cada reajuste tarifario anual, ajusta a
tarifa de modo que seja mantida, pela concessionaria, a remuneracao regulatéria

estabelecida no momento da revisao tarifaria.

Na revisao tarifaria, é fixado o valor inicial da Parcela B (custos operacionais
eficientes, remuneracdo adequada dos investimentos prudentes e receitas

irrecuperaveis regulatorias). Uma vez determinado o valor da Parcela B na data do
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reposicionamento, esse valor sera atualizado anualmente, em cada reajuste tarifario,
por (IrB — X) até a proxima reviséo tarifaria, sendo IrB o indice de reajuste da Parcela

B, conforme regra do 1° Termo Aditivo ao Contrato de Concessao n°® 001/2006.

3. Metodologia Adotada

Conforme estabelecido na Resolugcdo ADASA n°® 58/2009, para determinacéo
do Fator X a ser incluido nas tarifas de agua e esgotamento sanitério foi adotada a

metodologia do Fluxo de Caixa Descontado — FCD.

O célculo do Fator X efetuado pelo FCD tem por objetivo valorar
adequadamente as receitas e despesas futuras da concessionaria, dado um

determinado crescimento de mercado.

De acordo com esse método, o Fator X define um percentual a ser reduzido (ou
acrescido) das receitas previstas para a concessionaria de forma a igualar a taxa
interna de retorno do fluxo de caixa regulatério da concessionaria ao custo de capital
regulatério, no periodo tarifario. Isto significa que Fator X é o valor que iguala o valor
presente liquido do fluxo de caixa das receitas ao valor presente liquido do fluxo de
caixa das despesas, utilizando como taxa interna de retorno o custo do capital
regulatério, sendo os fluxos apurados para o proximo ciclo tarifario, ou seja, até a

proxima reviséo tarifaria periédica.

Desta forma, o Fator X é o mecanismo utilizado para compartilhar com os
usuarios 0os ganhos de escala esperados para 0s anos posteriores a revisao tarifaria
periddica.

Trata-se de um método do tipo forward looking, na medida em que séo
realizadas proje¢fes sobre crescimento de mercado, dos investimentos em expansao
de ativos, dos custos com capital e dos custos operacionais da empresa regulada para
0 proximo periodo tarifario.

Para seu célculo, faz-se necessario inicialmente definir as variaveis que séo

utilizadas na composicéo dos fluxos, conforme a seguir:

* Fluxo de Caixa Regulatério das Receitas: com base no quociente entre a
Parcela B e o mercado do ano-teste, ambos definidos na revisao tarifaria em

processamento, determina-se a tarifa média para o primeiro ano pds-reviséo.
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Esta tarifa essa garante o equilibrio econdémico e financeiro do contrato de
concessao. O produto dessa tarifa média pelo mercado projetado de cada ano

reflete o valor da receita anual do proximo ciclo tarifario;

*Fluxo de Caixa Regulatério das Despesas: é formado pela projecéo, para
cada ano do préximo ciclo tarifario, dos seguintes itens: Custos Operacionais,
Receitas Irrecuperaveis e Custos com Capital (anuidade que inclui a reposicdo

e a remuneracao dos investimentos); e

*Fator X: valor que iguala o valor presente liquido do fluxo de caixa das
receitas ao valor presente liquido do fluxo de caixa das despesas, utilizando
como taxa interna de retorno o custo do capital regulatério (taxa de

remuneracgao).

A equacdo que iguala os Fluxos de Caixa Descontados das Receitas e das

Despesas, para o célculo do Fator X, € a seguinte:

n n

ZME x Tm x (1 — Fator X)) ZCC; + 0&M; + R,
(1+1) iy (1+10)

i=1 ' i=

Onde:

Fator X: fator a ser definido que iguala os fluxos de caixa;

i: ano do ciclo tarifario;

t: taxa de remuneragédo regulatéria depois de impostos;

Mi : mercado projetado em m® para o ano i;

CCi: custos com capital para 0 ano i; e

O&Mi: custos com materiais e servigos de operacdo e manutencéo, para o ano i;
Ri: receitas irrecuperaveis projetadas para 0 ano i;

Tm: tarifa média da Parcela B definida na revisdo, para o ano-teste:

ParcelaB;  CC; + 0&M; + Ry
My M,

Tm =
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Obs: para 0 1° ano do ciclo tarifario os valores dos itens considerados séo os

mesmos definidos na revisao tarifaria periédica em processamento.

Na equacao do calculo do Fator X, que iguala os Fluxos de Caixa das Receitas
e Despesas, a expressdo a esquerda representa o valor presente das receitas
esperadas ao longo do ciclo tarifario e a expressao a direita corresponde ao valor

presente das despesas esperadas ao longo do ciclo tarifario.

Assim sendo, o objetivo da aplicacdo do Fator X é garantir a igualdade entre a
receita a ser obtida pela empresa, considerando o crescimento de mercado previsto, e
a despesa correspondente aos custos com capital, com a devida inclusdo dos

impostos, custos de operagdo e manutengao e receitas irrecuperaveis.

4. Analise e Resultados

O Fator X, a ser incluido na tarifas de 4gua e esgotamento sanitario da CAESB,
€ obtido utilizando as metodologias que embasam as projecdes das variaveis

envolvidas no FCD, conforme descritas a seguir:
* Mercado;
* Custo com Capital (anuidade);
* Custos Operacionais; e

* Receitas Irrecuperaveis.

4.1. Mercado

A receita tarifaria é determinada com base no mercado projetado para o
periodo tarifario multiplicado pela tarifa média. Esta tarifa média é calculada pelo
gquociente entre a Parcela B (definida na revisdo tarifaria periddica) e o respectivo

mercado projetado para o ano-teste.

Assim, a definicdo do mercado deve ser feita tanto para o ano-teste, onde afeta
diretamente o reposicionamento tarifario, quanto para os anos posteriores até a

proxima revisao tarifaria.

A CAESB encaminhou sua projecdo de mercado para o ciclo tarifario

segregada por atividades. A ADASA realizou a comparagcdo entre as informacdes
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enviadas pela empresa e projecdes proprias, que foram obtidas a partir do uso de

modelos que utilizam séries de tempo.

As projecdes de mercado utilizadas pela ADASA para o calculo do Fator X
encontram-se detalhadas no Anexo X — Mercado da Nota Técnica 002/2010.

4.2. Custos com Capital

Os Custos com Capital foram obtidos segundo a equacéo a seguir:

n

CC; = FRC(Investimentos em Expansio); X Investimentos em Expansio; + FRC(BAR) X BAR
i=1

Onde:
FRC: Fator de Recuperacado do Capital;
BAR: Base de Ativos Regulatéria; e

Investimentos em Expanséo: investimentos decorrentes da evolugdo normal da

expansao.

A primeira parcela da equacgéo refere-se ao Custo com Capital relativo aos
investimentos em expanséao, apurado com base no Fator de Recuperacdo do Capital
(FRC) aplicado ao investimento anual em expansao. No fluxo de caixa, essa parcela
varia anualmente em funcdo dos diferentes valores anuais de investimentos em
expansdo. Os detalhes do célculo do Fator de Recuperagdo do Capital sdo
apresentados no ANEXO V - Remuneracdo Adequada — RA, da Nota Técnica
002/2010.

Para possibilitar a apuragdo da primeira parcela, a CAESB apresentou a
ADASA o programa de investimentos previsto para o periodo de 2008 a 2017.
Conforme consta no Anexo Xlll — Tratamento Regulatério dos Investimentos em
Expanséo, o programa de investimento da CAESB foi segregado em dois conjuntos:

os decorrentes da evolugdo normal da concessao e os extraordinarios.

De acordo com o estabelecido na metodologia especifica aprovada pela
Resolugdo ADASA n° 58/2009, para efeito do calculo do Fator X somente s&o

contemplados os investimentos decorrentes da evolugédo normal da concessao.
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Os investimentos extraordinarios receberdo tratamento tarifario especifico,
como componente financeiro a ser considerado nas tarifas, na medida em que forem
sendo realizados pela CAESB, conforme detalhado na metodologia constante no
Anexo Xl - Tratamento Regulatério dos Investimentos em Expansdo do sistema de
abastecimento de agua e de esgotamento sanitario, da Nota Técnica 002/2010.

A segunda parcela da equacao refere-se ao Custo com Capital relativo aos
ativos existentes (investimentos realizados), sendo calculada com base no Fator de
Recuperacdo do Capital aplicado a Base de Ativos Regulatéria - BAR. No fluxo de
caixa essa parcela é mantida constante no decorrer do ciclo tarifario. Os detalhes
referentes a Base de Ativos Regulatéria estdo apresentados no Anexo IV — Base de
Ativos Regulatéria (BAR), da Nota Técnica 002/2010.

4.3. Custos Operacionais

Os custos de operacdo, manutencdo, administragdo e gestdo comercial foram
projetados para o periodo tarifario em revisdo com base nos custos do modelo
Empresa de Referéncia, referenciados a data do reposicionamento tarifario. Para cada
um desses grupos, estimou-se o custo futuro relativo as parcelas de mao-de-obra,

material e servigos.

Os custos foram projetados a partir da estimativa do niumero de clientes e do

mercado faturado de agua e esgoto, com base nas seguintes premissas:

e 0s custos de gestdo comercial (GC) e os custos de pessoal nas atividades
de operacgdo e de manutencdo (PO&M) crescem na mesma proporcao que

0 numero de clientes (C);

e 0s demais custos de operacdo e manutencdo (MSO&M) crescem na
mesma propor¢cdo do mercado (Q); e

e 0s demais gastos em administracdo (ECRSO) sdo mantidos constantes ao

longo do periodo tarifario.

As equacg0Oes a seguir descrevem essas condicdes:

Superintendéncia de Regulacdo Econdmica de Servi¢os Publicos — SRE
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Q PO&M;_, + Q

0&M; = Gi
&M; = ——x GC;_, + 5 5
i=-1 =1

Cia

x MSO&M;_, + EcRSO;_,

O&M;: custos de operacao e manuten¢ao no ano i:

Cy
Ciey

. variacao da quantidade de clientes entre os anosiei-1,;

GC;_, : custos com Gestao Comercial definidos no ano i -1;

L
Qi1

. variacdo do mercado entre os anos i e i-1;

MSO&M, ;: custos de materiais e servicos de operacao e manutengcaonoanoi—1;e
EcRSO, : custos com Estrutura Central, Regionais, Sistemas e outros no anoi- 1.

Obs: para o ano i = 1, 0s custos de operacdo € manutencao sdo 0s mesmos
definidos na revisao.
Os Custos Operacionais, do modelo Empresa de Referéncia, estdo detalhados

no Anexo VI — Custos Operacionais Eficientes, da Nota Técnica 002/2010.

4.4. Receitas Irrecuperaveis

Para a projecdo das Receitas Irrecuperaveis, utiliza-se como critério a
aplicacdo da equagdo abaixo, considerando ser razoavel que o crescimento dessas
receitas ocorra em fungéo do crescimento de mercado.

R; =R M
. = - )(
! RV

X Vi
i-1
R;: receitas irrecuperaveis no ano i;

Mi - 4.
- variacdo do mercado entrecanoieoi-1; e

Mi_q

y; - trajetdria regulatéria decrescente para receitas irrecuperaveis.

Obs: para o 1° ano, o valor das Receitas Irrecuperaveis € o mesmo definido na

revisao tarifaria para compor a Parcela B.
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4.5. Valores Apurados

Para o calculo do Fator X, é necesséaria a apuracdo dos seguintes valores:

Mercado, Custos com Capital, Custos Operacionais e Receitas Irrecuperaveis. Estes

valores embasam a obten¢do dos Fluxos de Caixa Regulatorios das Receitas e das

Despesas.

Para apuracdo dos valores que compdem o Fluxo de Caixa Regulatério das

Receitas, o primeiro passo consiste na projecdo da receita da Parcela B esperada

para o ciclo tarifario, sem considerar inflagéo, pois o tratamento adequado com relacao

a isso é dado nos reajustes tarifarios anuais.

A projecdo de receita consiste na aplicagdo da tarifa média da Parcela B,

praticada no momento da revisdo, a projecdo de mercado para o ciclo tarifario.

A projecdo do Mercado mostrou os seguintes valores, conforme a tabela a

seguir:

Mercado Total

303.314.343,00 | 309.184.051,99 | 315.359.400,84 | 321.665.298,10

A tabela abaixo mostra os componentes da Parcela B considerados no Fluxo

de Despesas da Parcela B, utilizado para o calculo do Fator X. Constata-se que

somente os Custos Operacionais, a Anuidade dos Investimentos em Expanséo e o IR

dos Investimentos em Expansado puderam ser apurados para o periodo tarifario.

1. Custos Operacionais

331.186.148,40

337.293.085,54

342.199.504,98

346.768.568,81

2. Receitas Irrecuperaveis

*

*

*

*

3. Anuidade BAR

3.1 IR Anuidade BAR

4. Anuidade Investimentos

! * 3.114.606,62 6.229.213,25 9.343.819,87
Expansao
4-1IR Investimentos em * 621.656,13 1.243.312,26 1.864.968,39
Expansao

Total da Parcela B

*

*

*
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Alguns valores, necessarios para o célculo do Fator X, sdo obtidos a partir do
valor da Base de Ativos Regulatéria — BAR. S&o eles: o valor da Tarifa Média da
Parcela B - necessario para a apuracdo do Fluxo de Caixa Regulatorio das Receitas -
e os valores do Custo com Capital e das Receitas Irrecuperaveis - componentes do
Fluxo de Caixa Regulatério das Despesas.

Os valores dos itens acima ndo puderam ser apurados, em funcédo de sua
dependéncia do valor da Base de Ativos Regulatoria e pelas razdes detalhadas no
item 6.2.2 da Nota Técnica 002/2010.

O valor do Fator X néo foi apurado, portanto, em funcdo da impossibilidade de
calculo por falta de alguns parametros necessarios. A sua apuragado serd realizada
quando for entregue, pela CAESB, o Laudo de Avaliacédo dos ativos que efetivamente
estao a servico dos usuarios do servi¢o publico de saneamento basico.

5. Conclusao

Com base no exposto no item 4.5, a aplicacdo da metodologia definida na
Resolucdo ADASA n° 58/2009 para o calculo do Fator X, para a 12 Revisao Tarifaria
Periédica da CAESB, nao foi possivel pela auséncia de parametros, que ndo puderam
ser calculados em funcéo de sua dependéncia do valor da Base de Ativos Regulatéria
— BAR, conforme detalhado no item 6.2.2. desta Nota Técnica.
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