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1. Objetivo

Apresentar o resultado final da Base de Ativos Regulatéria - BAR e da
Remuneracdo Adequada - RA a serem adotadas na 12 Revisdo Tarifaria Periédica da
Companhia de Saneamento Ambiental do Distrito Federal — CAESB, de acordo com a
metodologia estabelecida na Resolucdo ADASA n° 58, de 23 de marc¢o de 2009.

Este Anexo Il é parte integrante da Nota Técnica n°® 012/2012-SEF/ADASA -
Resultados Parciais da 12 Revisdo Periddica das tarifas dos servigcos publicos de
abastecimento de agua e esgotamento sanitario praticadas pela CAESB.

2. Contextualizagdo

No contexto da regulacdo por incentivos, a missdo essencial do Regulador de
um servico com caracteristicas de monopodlio natural, como é o caso do saneamento
béasico (abastecimento de agua potavel e esgotamento sanitario), é garantir que sejam
respeitados os direitos dos clientes cativos e dos prestadores do servico regulado que

atuam com eficiéncia e prudéncia.

Assim os clientes cativos tém o direito de pagar uma tarifa justa e de receber o
servigo nos niveis de qualidade estabelecidos na legislacdo aplicavel e no contrato de
concessao, e o prestador do servico que atua com eficiéncia e prudéncia tem o direito
de obter uma receita que cubra os custos operacionais eficientes, que propicie uma
remuneracdo adequada sobre o capital prudentemente investido e que possa fazer
frente as caracteristicas do negoécio regulado e aos riscos assumidos na condugao

desse negdcio.

A remuneracdo adequada estd relacionada as despesas com capital e
contempla a remuneracdo e a recomposicdo dos investimentos prudentemente
realizados pela concessionéria. Os investimentos prudentes correspondem ao valor
dos ativos disponibilizados para a prestacdo do servico regulado. O valor desses

ativos é denominado de Base de Ativos Regulatéria (BAR).

A remuneracédo do investimento é obtida considerando o custo de oportunidade
do capital (denominado de Custo do Capital), enquanto que a recomposi¢cdo do
investimento (também denominada de Quota de Reintegracdo Regulatéria) é obtida

considerando o tempo de vida util dos ativos.

Superintendéncia de Estudos Econdmicos e Fiscaliza¢do Financeira — SEF
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Portanto, para determinar o quanto o prestador recebera, por meio das tarifas,
pelo investimento realizado € necessario conhecer a base de ativos regulatéria, o
custo de oportunidade do capital, a remuneracdo, o tempo de vida util dos ativos e a

guota de reintegracao regulatéria.

A Base de Ativos Regulatéria - BAR representa os investimentos prudentes
requeridos pela concessionaria para prestar o servico de acordo com as condi¢gdes
estabelecidas no contrato de concessao, em particular no que se refere aos niveis de

gqualidade exigidos.

Para apuracdo da Base de Ativos Regulatéria — BAR, bem como a
Remuneragdo Adequada, considera-se que servigo publico de saneamento bésico é
uma atividade que exige elevados investimentos em ativos com vida Util relativamente
longa, que ndo tem usos alternativos e também apresentam economias de escala ha

prestagéo do servigo.

Além disso, a abordagem regulatéria dos custos com capital (remuneracgéo e
recomposicao dos investimentos) da concessdo deve reconhecer o carater perpétuo
da prestacdo do servico de agua e esgoto, pois certamente esses servicos sempre

existirao no Distrito Federal.

Seguindo esse critério, a tarifa, que é a contraprestacdo do servigo recebido
pelos consumidores, também deve refletir essas condi¢cbes, ou seja, ser independente

do tempo. Isso evita a ocorréncia de iniquidades entre geracdes de usuarios.

Outro aspecto importante na determinacdo da Base de Ativos Regulatéria -
BAR e da Remuneracdo Adequada — RA diz respeito a definicdo do que se considera
investimento prudente, preocupacdo fundamental por parte do Regulador no

cumprimento de suas principais atribuicbes, quais sejam:
e Zelar pelo equilibrio nas relagBes entre consumidores e concessionarias;
e Garantir tarifas justas;
e Garantir a continuidade da prestacao dos servicos;
e Zelar pela qualidade do servico; e

e Atrair investimentos.

Superintendéncia de Estudos Econdmicos e Fiscaliza¢do Financeira — SEF
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Conforme metodologia estabelecida pela Resolucdo n° 58/2009, para que a
ADASA possa definir o valor da Base de Ativos Regulatéria a ser considerada na 12
Revisao Tarifaria Periddica, a CAESB devera apresentar o levantamento completo de
todos os seus ativos, contemplando todas as informagfes quantitativas e qualitativas
dos ativos, os respectivos valores novos de reposi¢do, os indices de aproveitamento
aplicados, bem como a identificacéo de elegibilidade. Deve também, a concessionaria,
relatar pormenorizadamente todos 0s seus ativos hdo onerosos, para que seja dado

tratamento adequado por parte da ADASA.

No contexto regulatério da 1% revisdo tarifaria da CAESB, esse levantamento
total denomina-se Laudo de Avaliacdo, devendo ser feito por empresa especializada e
sob a coordenacdo da concessionaria e devidamente fiscalizado, auditado e validado
pela ADASA. Contudo, a CAESB s0 veio apresentar o Laudo de Avaliagdo a ADASA
em 2012, retardando sobremaneira o processo revisional.

Apbés o recebimento do Laudo de Avaliacdo, a ADASA, por meio da
Superintendéncia de Abastecimento de Agua e Esgoto — SAE, contratou consultoria
especializada para a auditoria e validacdo dos ativos informados pela concessionaria,
conforme o estabelecido na NT 004/2009. O trabalho de auditoria e validagdo foi
iniciado em 23 de agosto de 2012. Ao longo do trabalho foram enviadas 08 (0oito)
Solicitagdes de Documentos e Informacdes - SDIs para a CAESB e recebidas 06 (seis)
versdes do Laudo de Avaliacdo, contendo correcbes e ajustes, tanto em valores
guanto nas informacdes dispostas na planilha geral de ativos da BAR.

Para que ndo houvesse prejuizo ao andamento dos trabalhos relacionados a
Primeira Revisdo Tarifaria Periddica, foi definida para a Concessionaria a data de 23
de outubro de 2012 para entrega final de todos os documentos, informacdes e versées
de laudo. Assim, os ajustes foram feitos levando em consideracéo a versao final do
Laudo da CAESB entregue na data de 24 de outubro de 2012 & ADASA.

Ao longo do trabalho, durante o processo de validagdo do Laudo de Avaliagédo
da CAESB, foram encontradas inconsisténcias, mesmo na Ultima verséo entregue. No
entanto, a Superintendéncia de Abastecimento de Agua e Esgoto — SAE optou pela
fiscalizacdo detalhada com o suporte da consultora especializada e consequentes
ajustes diretamente no laudo, buscando assim a celeridade do processo e o correto

reconhecimento tarifario aos ativos regulatorios.
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No dia 10 de dezembro de 2012, a Superintendéncia de Abastecimento de
Agua e Esgoto — SAE, responsavel pela validacdo do valor da Base de Ativos
Regulatéria — BAR, encaminhou a esta SEF, por meio de Despacho no Processo de n°®
0197.001.137/2012, a Nota Técnica 002/2012-SAE/ADASA, que confere validade ao
Laudo de Ativos da concessionaria permitindo, assim, a conclusdo da 1% Revisao
Tarifaria Periddica da Caesb — 12 RTP.

3. Metodologia Adotada
3.1 Célculo da Remuneracdo Adequada

Segundo a metodologia estabelecida na Resolugdo ADASA n° 58/2009,
calcula-se o valor da Remuneracdo Adequada, a ser considerado na Receita
Requerida da concessionaria, pelo método da anuidade constante, ou seja, pela
aplicacdo de um Fator de Recuperacdo do Capital - FRC sobre a Base de Ativos
Regulatéria — BAR.

Sendo assim, para determinacdo da Remuneracdo Adequada, deve-se apurar:

i) O valor da Base de Ativos Regulatéria — BAR;
ii) O prazo de vida util econdmica dos ativos; e

i) A taxa de remuneracao de capital.

A férmula utilizada para determinar o Fator de Recuperacao do Capital — FRC
€ a seguinte:
i(rL+"
FRC = ———F—
1+ -1
Onde:

n: vida Gtil econémica média regulatéria dos ativos fixada pela ADASA;

i- 0 custo de capital regulatério fixado pela ADASA

3.2 Apuracgao da Base de Ativos Regulatéria— BAR

Para a apuracdo da BAR da CAESB, conforme foi estabelecido pela Resolugéo
ADASA n° 058/2009, sera utilizado o enfoque do valor do ativo, utilizando o método do

Valor Novo de Reposicdo (VNR) dos ativos existentes e adaptados.

O VNR em esséncia é o custo de renovar as instalacées por outras que melhor

as substituam, ou seja, o custo de renovar as instalacbes utilizando os critérios de

Superintendéncia de Estudos Econdmicos e Fiscaliza¢do Financeira — SEF
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tecnologia e custos vigentes, além de considerar que estes se encontram adaptados
as demandas existentes. Entretanto, serd respeitado o historico tecnologico dos
investimentos efetuados no servigo publico de saneamento basico no Distrito Federal.
Dessa forma, o VNR serd o valor de um bem novo, idéntico ou similar ao avaliado,
obtido por cotacdes de mercado, considerando-se também os custos de frete,
instalacdo, impostos e outros que representem a sua completa reposicdo, expurgadas

as ineficiéncias praticadas.

Por se tratar de uma concessao ja em vigéncia, deve-se levar em conta a taxa
de depreciacao dos ativos a servigo da prestacéo de abastecimento de agua potavel e
esgotamento sanitario do Distrito Federal. A ndo consideracdo da depreciagdo desses
ativos podera acarretar em 6nus excessivo ao consumidor por meio da tarifa definida

pela reguladora.

4. Andlise e Resultados
4.1 Valores da BAR - Base de Ativos Regulatéria

Conforme o exposto na NT 002/2012-SAE/ADASA, o valor da Base de Ativos
Regulatéria — BAR da Caesb validado pela Superintendéncia de Abastecimento de
Agua e Esgoto-SAE, levando-se em conta os ajustes realizados pela consultoria

especializada, restou assim composto:

Valores Finais Ajustados do Laudo 4.191.255.103,55 4.447.920.956,54 | 3.999.512.569,99
Ativos P6s-03/2008 (-) 95.387.333,15
Ativos Nao Onerosos* (-) 262.336.249,79
Total BAR 3.641.788.987,05

Tabela 1: Total da BAR Caesb

Impende salientar que os ativos registrados pela Caesb apds mar¢o/2008 nédo
foram incorporados na BAR para efeitos da 12 RTP, pois serdo analisados no proximo
processo revisional da concessionaria.

Em relag&o aos ativos ndo onerosos, o valor foi apurado conforme metodologia
definida no Anexo VIl desta Nota Técnica 012/2012-SEF/ADASA.

Embora a depreciacdo ndo entre de forma direta na férmula da Receita

Requerida da concessiondria, constitui elemento necessario para a determinacdo do

Superintendéncia de Estudos Econdmicos e Fiscaliza¢do Financeira — SEF
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valor da Base de Ativos Regulatéria — BAR final. A taxa de depreciacdo dos ativos
regulatérios a ser considerada na 12 RTP consta no Relatério Analitico Contabil da
Caesb, referente ao més de fevereiro de 2008, encaminhado para esta Agencia por
meio da Carta n° 50.524/2012-CAESB/PR/PRM na data de 12 de dezembro de 2012.

4.2 Calculo da Remuneracdo Adequada - RA

Conforme ja mencionado, de acordo com a metodologia definida pela
Resolucdo ADASA n° 58/2009, a Remuneracdo Adequada — RA ser& obtida mediante
a aplicacdo do Fator de Recuperacdo de Capital — FRC sobre a Base de Ativos
Regulatéria — BAR, onde o FRC contempla a remuneracédo e recomposi¢ao dos ativos.

Para o calculo do FRC sdo adotados os seguintes parametros:

¢ Os valores finais dos ativos ajustados do Laudo de Avaliacdo, devidamente
auditada e validada pela Superintendéncia de Abastecimento de Agua e
Esgoto — SAE da ADASA, no valor de R$ 3.999.512.569,99 (trés bilhdes,
novecentos e noventa e nove milhdes, quinhentos e doze mil, quinhentos e

sessenta e nove reais e noventa e nove centavos);

e Valor a debitar de R$ 95.387.333,15 (noventa e cinco milhdes, trezentos e
oitenta e sete mil, trezentos e trinta e trés reais e quinze centavos) referente

aos ativos registrados na concessionaria apos margo/2008;

o Valor a debitar de R$ 262.336.249,79 (duzentos e sessenta e dois milhdes,
trezentos e trinta e seis mil, duzentos e quarenta e nove reais e setenta e nove
centavos), referente aos ativos ndo onerosos da concessiondria, conforme
definido no Anexo VIII desta Nota Técnica 012/2012-SEF/ADASA;

e Valor de R$ 858.929.155,82 (oitocentos e cinquenta e oito milhdes, novecentos
e vinte e nove mil, cento e cinquenta e cinco reais e oitenta e dois centavos),
referente aos ativos imobilizados 100% depreciados até a data de 1° de marco
de 2008, devidamente atualizados pelo indice IGPM, conforme Relatorio
Analitico Contabil da Caesb, referente ao més de fevereiro de 2008,
encaminhado para esta Agencia por meio da Carta n° 50.524/2012-
CAESB/PR/PRM na data de 12 de dezembro de 2012. Esse valor sera

descontado do VNR definido no Laudo de Ativos;

Superintendéncia de Estudos Econdmicos e Fiscaliza¢do Financeira — SEF
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¢ Vida util econbmica média dos ativos de 35 anos, conforme estudo regulatério
estabelecido na Resolugcdo ADASA n° 58/2009; e

e Taxa de remuneracdo de capital ou custo do capital, cujo valor é de 7,99%,
calculado de acordo com o método do Custo Médio Ponderado de Capital
(Weighted Average Cost of Capital - WACC), cujos detalhes de célculo
encontram-se no Anexo lll, da Nota Técnica 005/2010-SRE/ADASA, aprovada
na AP 001/2010-ADASA;

Contudo, para uma correta apuracdo da Remuneracdo Adequada é necessario
considerar as questfes tributarias como a incidéncia do Imposto de Renda - IRPJ e da
Contribuigdo Social sobre Lucro Liquido - CSLL sobre a remuneragdo do investimento
referente ao capital proprio. Destaca-se que essa tributagdo ndo ocorre em relagéo ao

capital de terceiros e a recomposi¢éo do investimento.

Dessa forma, é necessario calcular separadamente:
a) a remuneracdo adequada de capital de terceiros;
b) a remuneracédo adequada de capital proprio; e

c) a tributacéo sobre o capital préprio.

Essa segregacgdo permite dar o devido tratamento tributario a essas parcelas,
sendo que a soma delas corresponderd a Remuneracdo Adequada dos investimentos

prudentemente realizados pela concessionaria.
Assim, adicionalmente foram considerados o0s seguintes parametros:

e Taxa de remuneracdo de capital do capital préprio ou custo do capital
proprio, cujo valor é de 11,27%, calculado de acordo com o método do
Capital Asset Pricing Model - CAPM, cujos calculos encontram-se
detalhados no Anexo lll, da Nota Técnica 005/2010-SRE/ADASA, aprovada
na AP 001/2010-ADASA;

e Taxa de remuneracdo de capital de terceiros ou custo do capital de
terceiros, cujo valor é de 9,05%, calculado de acordo com o método do
Capital Asset Pricing Model — CAPM, cujos calculos encontram-se
detalhados no Anexo lll, da Nota Técnica 005/2010-SRE/ADASA, aprovada
na AP 001/2010-ADASA;

Superintendéncia de Estudos Econdmicos e Fiscaliza¢do Financeira — SEF
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¢ Aliquota da tributac&o do capital préprio, cujo valor € de 34%, sendo 25% de
Imposto de Renda Pessoa Juridica e 9% de Contribuicdo Social sobre o

Lucro Liquido, conforme legislacdo em vigor; e;

e Estrutura Eficiente de Capital — cuja participacdo do capital proprio e de
terceiros na composicao do capital total, € de 46,80% e de 53,20%, respectivamente,
cuja metodologia foi definida na Resolugdo ADASA n° 58/2009, cujos célculos
encontram-se detalhados no Anexo I, da Nota Técnica 005/2010-SRE/ADASA,
aprovada na AP 001/2010-ADASA;

Desta forma, para calcular a Remuneragdo Adequada foram utilizadas as
equagdes que se seguem.

Fator de Recuperacéo do Capital Proprio:

ip(1+ip)"

FRyp= —— 2
P A+ipn -1

x EECp

Onde:

e FRcp= Fator de Recuperacdo do Capital Proprio;
e i,= Custo do Capital Proprio;

e EEC,= Estrutura Eficiente do Capital Préprio; e
e n=Vida Util Média dos Ativos.

Fator de Recuperacdo do Capital de Terceiros:
it(1+it)"

FRep = ——— 22—
™ @a+inn -1

x EECt

Onde:

e FRcr= Fator de Recuperacgéo do Capital de Terceiros;
e ;= Custo do Capital de Terceiros;

¢ EECt= Estrutura Eficiente do Capital de terceiros; e

e n = Vida Util Média dos Ativos.

Superintendéncia de Estudos Econdmicos e Fiscaliza¢do Financeira — SEF
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Recuperacao dos Tributos:

AL
(1—AL)

ip(1+ip)* 1
Riyg=|\7—7"7—"">—— EEC
TR ((1+ip)" i £ px

Onde:

o Ryr= Recuperacao dos Tributos;

e i,= Custo do Capital Proprio;

e EEC, = Estrutura Eficiente do Capital Proprio;
e n = Vida Util Média dos Ativos; e

e AL = Aliquota de Tributos.

Percentual da Remuneracédo Adequada:

Pra = FRcp + FRer + Rrg

Remuneracéo Adequada:
RA = Pp,x BAR

Os valores a serem considerados para o célculo da Remuneracdo Adequada estdo

descritos na Tabela 2.

Sintese da Remuneracdo Adequada

Itens Valor
Base de Remuneracgao Regulatéria R$ 2.782.859.831,23
Custo do Capital Proprio 11,27%
Custo do Capital de Terceiros 9,05%
Aliquota de IR e CSLL 34%
Participagdo do Capital Préprio 46,80%
Participagdo do Capital de Terceiros 53,20%
Fator de Recuperagdo do Capital Préprio 5,40%
Fator de Recuperagdo do Capital de Terceiros 5,06%
Recuperagdo da Tributagdo 2,09%
Vida Util Média dos Ativos (em anos) 35
Remuneragdo Adequada do Capital Préprio R$ 150.358.135,00
Remuneragdo Adequada do Capital de Terceiros R$ 140.769.511,65
Recuperagdo da Tributagdo R$ 58.288.015,16
Percentual da Remuneragdo Adequada (FRC COM IMPOSTOS) 12,56%
Remuneragdo Adequada R$ 349.415.661,81

Tabela 2: itens considerados no célculo da Remuneragdo Adequada

Superintendéncia de Estudos Econdmicos e Fiscaliza¢do Financeira — SEF
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Finalmente, a Tabela 3 representa o célculo pormenorizado da Remuneragéo

Adequada partindo do valor inicial do VNR do Laudo de Ativos da Caesb.

BASE DE ATIVOS REGULATORIA - BAR E REMUNERAGAO ADEQUADA - RA
R$

Descricdo

(1) Valor Novo de Reposi¢do com IA

3.999.512.569,99

(2) Depreciacao*

858.929.155,82

(3) Ativos pés 03/2008

95.387.333,15

(4) Ativo Imobilizado em Servico - AIS

3.045.196.081,02

(5) Bens de Uso Geral

(6) Ativos ndo Onerosos

262.336.249,79

(7) Ativos ndo Elegiveis (Consoércio SANEAGO)

(8) Base de Remuneracéo Bruta (1) - (2) - (3) - (6)

2.782.859.831,23

(9) FRC SEM IMPOSTOS

10,46%

(10) RA =(8) * (9)

291.127.646,65

Imposto de Renda

Remuneracdo Adequada (R$)

* Ativos 100% depreciados em 1° marco de 2008 atualizados pelo IGPM

Tabela 3: calculo da Remuneragéo Adequada

58.288.015,16
349.415.661,81

O Grafico 1 traz uma representacdo didatica da Base de Remuneracédo Bruta a

ser considerada no calculo da Remuneragdo Adequada da 12 RTP da CAESB.

RS 262.336.249

RS 95.387.333

R$ 2.782.859.831

VNR Deprecia¢ao Ati:/os Ativos pés Base de
marg¢o/2008 ndo 03/2008 Remuneragdo
onerosos Bruta

Gréfico 1: Base de Remuneragéo Bruta

\ 4
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O Gréfico 2 apresenta a composi¢cdo da Remuneracdo Adequada levando-se
em consideracao o Custo e a Estrutura do Capital.

R$ 58.288.015 RS 349.415.661
R$ 140.769.511
FRCt:2,09%
FRCct:5,06%
RS 150.358.135 FRC:12,56%
Remuneragdo capital Remuneragao Recuperagdo Remuneragdo
préprio capital terceiro tributacdo Adequada

Gréfico 2: composicdo da Remuneracdo Adequada

Em relac&o ao Gréfico 2, algumas consideracdes devem ser feitas:

e Para o calculo do Fator de Remuneragdo do Capital Proprio (FRCcp) deve-se
levar em conta a Participacao do Capital Proprio ( 46,80%), o Custo do Capital
Proprio ( 11,27%) e a Vida Util Média dos Ativos (35 anos). Apés a aplicacéo
da féormula aprovada na Resolucdo ADASA n° 58/2009, chega-se a um total de
Remuneracgéo de Capital Proprio no valor de R$ 150.358.135,00;

e Para o célculo do Fator de Remuneracao do Capital de Terceiro (FRCct) deve-
se levar em conta a Participacdo do Capital de Terceiro (53,20%), o Custo do
Capital de Terceiro (9,05%), e a Vida Util Média dos Ativos (35 anos). Apds a
aplicagdo da férmula aprovada na Resolucdo ADASA n° 58/2009, chega-se a
um total de Remuneracdo de Capital de Terceiro no valor de R$

140.769.511,65;
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e Para o calculo do valor de Recuperacédo de Tributos deve-se levar em conta as
aliquotas conjuntas do Imposto de Renda de Pessoa Juridica-IRPJ e a
Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido-CSLL (34%). Ap6s a aplicacdo da
férmula aprovada na Resolugdo ADASA n° 58/2009, chega-se a um total de
Recuperacao de Tributos no valor de R$ 58.288.015,16;

e O valor da Remuneracdo Adequada que compora a Parcela B na 12 Revisao
Tarifaria Periodica da Caesb — RTP consiste na somatoéria da Remuneracéo de
Capital Proprio, na Remuneracédo do Capital de Terceiro e na Recuperacao de
Tributos, resultando um valor de R$ 349.415.661,81.

5. Conclusao

Assim sendo, o valor de Remuneracdo Adequada proposto pela ADASA a ser
submetido a Audiéncia Publica para posterior consideragdo na 12 Revisdo Tarifaria
Periddica da Caesb é de R$ 349.415.661,81 (trezentos e quarenta e nove milhdes,

gquatrocentos e quinze mil, seiscentos e sessenta e um reais e oitenta e um centavos).
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