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1. Objetivo

O objetivo deste anexo é apresentar os resultados preliminares da aplicagédo da
metodologia estabelecida na Resolugdo ADASA n° 58, de 23 de marco de 2009, para
determinagéo da Base de Ativos Regulatdria - BAR e da Remuneracdo Adequada - RA
a serem consideradas na 12 Revisdo Tarifaria Periddica da Companhia de
Saneamento Ambiental do Distrito Federal — CAESB.

2. Contextualizacao

No contexto da regulacdo por incentivos, a missdo essencial do Regulador de
um servico com caracteristicas de monopdélio natural, como é o caso do saneamento
basico (abastecimento de 4gua potavel e esgotamento sanitario), é garantir que sejam
respeitados os direitos dos clientes cativos e dos prestadores do servi¢o 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 legislagéo 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 negdcio regulado e aos riscos assumidos na conducédo do

negocio.

A remuneracdo adequada estd relacionada as despesas com capital e
contempla a remuneracdo e a recomposicdo dos investimentos prudentemente
realizados pela concessionaria. 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 Regulatoria (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 Regulatdria) € obtida

considerando o tempo de vida util dos ativos.
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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 remuneragéo, 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 (remuneragéo e
recomposicao dos investimentos) da concessdo deve reconhecer o carater perpétuo
da prestacdo do servico de dgua e esgoto, pois certamente esses servicos sempre
existirdo no Distrito Federal.

Seguindo esse critério, a tarifa, que € a contraprestacdo do servico recebido
pelos consumidores, também deve refletir essas condicdes, ou seja, ser independente

do tempo. Isso evita a ocorréncia de iniqliidades entre gera¢cfes 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 atribuigbes, quais sejam:

zelar pelo equilibrio nas rela¢des entre consumidores e concessionarias;
e garantir tarifas justas;

e garantir a continuidade da prestacéo dos servicos;

o zelar pela qualidade do servigo; e

e atrair investimentos.
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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 periédica, a CAESB devera apresentar Laudo de Avaliacdo de seus
ativos elaborado por empresa avaliadora independente, contemplando todas as
informagdes quantitativas e qualitativas dos ativos, os respectivos valores novos de
reposicdo, os indices de aproveitamento aplicados, bem como a identificacdo de
elegibilidade.

Como o Laudo de Avaliagdo ainda néo foi apresentado a ADASA, para efeito
dessa proposta preliminar sera definida uma BAR proviséria apurada a partir das
informagbes contdbeis do Ativo Imobilizado, constantes das Demonstragfes

Financeiras da CAESB, cujos critérios estéo detalhados no Item 3.2 deste Anexo.

Tendo recebido o Laudo de Avaliagdo e ap0s a andlise pertinente, a ADASA
estabelecera o valor da Base de Ativos Regulatéria definitiva a ser considerado na

data do subseqlente reajuste tarifario anual.
3. Metodologia Adotada

3.1 Célculo da Remuneracdo Adequada

Segundo a metodologia estabelecida calculou-se o valor da remuneracgéo
adequada, a ser considerado na receita requerida da concessionaria, pelo método da
anuidade constante, ou seja, pela aplicacdo de um Fator de Recuperacéo do Capital -
FRC sobre a Base de Ativos Regulatoria — BAR.

Sendo assim, para determinacdo da Remuneracdo Adequada, foram

apurados:

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

iii) a taxa de remuneracao de capital .

A férmula utilizada para determinar o Fator de Recuperacao do Capital — FRC
€ a seguinte:
i(r+"

FRC= ——~
1+)"—1
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Onde:
n: vida Gtil econémica média regulatéria dos ativos fixada pela ADASA;

i 0 custo de capital regulatorio fixado pela ADASA
3.2 Apuracédo da Base de Ativos Regulatéria - BAR

Conforme exposto, inicialmente foi apurado um valor proviséria para a BAR,
com data base de fevereiro de 2008, a partir das informacbes das imobilizacbes
técnicas apresentadas nos Balancetes da CAESB, devidamente atualizados pelo

indice de Precos ao Consumidor Amplo — IPCA, apurado pelo IBGE.
Atualizacdo dos Ativos

A atualizacdo dos ativos referentes as imobilizagcdes técnicas foi realizada

adotando-se 0s seguintes critérios:

1) Os ativos imobilizados até dezembro de 1995 (que sofriam correcéo
monetaria) foram atualizados até margco de 2008 pelo IPCA
correspondendo ao indice de 2,2181 que equivale ao percentual de
121,81%;

2) Para os ativos imobilizados a partir de janeiro de 1996 (que ndo sofreram
correcdo monetaria devido a extingdo do artigo 4° da Lei n° 9.249/95) foi
adotado o critério de imobilizacao linear anual do montante imobilizado no
periodo de janeiro de 1996 a fevereiro de 2008, cujos valores anuais foram
devidamente atualizados até marco de 2008 pelos indices correspondentes
ao periodo. Cabe ressaltar que para a atualizacdo referente ao ano da
imobilizagdo do investimento foi considerado a metade do indice de
atualizacdo e para 0s anos posteriores foram utilizados integralmente os

indices dos respectivos anos.
Identificagdo dos Ativos da Base de Ativos Regulatdria

Para composicdo da Base de Ativos Regulatéria — BAR somente foram
considerados os ativos existentes em operagdo nas atividades de abastecimento de

adgua e de esgotamento sanitario.

Superintendéncia de Regulacdo Econdmica de Servi¢os Publicos — SRE
Superintendéncia de Fiscalizagédo de Servigos Publicos — SFS
Processo n® 0197.000749/2007



(((.Adasa

Agéncia Reguladora de Aguas,
Energia e Saneamento Basico do Distrito Federal

P&g. 6 dos ANEXO IV e V da Nota Técnica n° 008/2009 — SRE — SFS/ADASA, de 22/09/2009

Os ativos referentes as atividades de administracdo e de comercializacdo
contabilizados na conta Bens de Uso Geral ndo foram considerados pois séo
remunerados pelo custo operacional da Empresa de Referéncia.

Sao elegiveis para inclusdo na Base de Ativos Regulatéria - BAR os ativos que
efetivamente sdo aplicados no servico publico de abastecimento de agua e
esgotamento sanitério no Distrito Federal.

Nesse sentido foram identificados na conta Imobilizacdes Técnicas e
desconsiderados na apuragdo da BAR, os ativos contabilizados na conta Consorcio
CAESB/SANEAGO.

4. Analise e Resultados

4.1 Valores da BAR - Base de Ativos Regulatéria

Considerando que o valor da Base de Ativos Regulatéria foi apurado a partir
dos registros contabeis da CAESB - sem uma avaliag¢&o inicial sobre a prudéncia dos
investimentos, como também quanto a elegibilidade dos ativos - para efeito desta
proposta preliminar foi utilizado como Base de Remuneragdo Regulatéria — BAR o
valor de R$ 2.473.840.232,23 (dois bilhdes, quatrocentos e setenta e trés milhdes,
oitocentos e quarenta mil, duzentos e trinta e dois reais e vinte e trés centavos), que
representa 90% (noventa porcento) do valor de R$ 2.748.711.369,14 (dois bilhdes,
setecentos e quarenta e oito milhdes, setecentos e onze mil, trezentos e sessenta e

nove reais e quatorze centavos).

Tabela 1 — Valores da BAR

(1) Ativo Imobilizado em Servigo — AlS 1.578.345.969,80 2.915.393.454,37
(2) Ativos considerados na ER (Bens de Uso Geral) 102.579.461,87 164.412.706,07
(3) Ativos ndo Elegiveis (Consércio SANEAGO) 1.500.000,00 2.269.379,16
(4) Ativos ndo Onerosos - -
(5) Base de Ativos (1) - (2) - (3) - (4) 1.474.266.507,93 2.748.711.369,14
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4.2

Calculo da Remuneracdo Adequada - RA

De acordo com a metodologia definida pela Resolucdo ADASA no 58/2009, a

Remuneragdo Adequada — RA sera obtida mediante a aplicagdo do Fator de

Recuperacdo de Capital — FRC sobre a Base de Ativos Regulatéria — BAR, onde o

FRC contempla a remuneracéo e recomposi¢éo dos ativos.

Para o calculo do FRC foram adotados os seguintes parametros:

o valor da Base de Ativos Regulatéria — BAR, que foi apurada de forma
proviséria com base nos Ativos Imobilizados contadbeis no valor de R$
2.473.840.232,23;

vida util econdbmica média dos ativos de 35 anos, conforme valor regulatério
estabelecido na Resolugdo ADASA n° 58/2009; e

taxa de remuneracdo de capital ou custo do capital, cujo valor é de 7,97%,
calculado de acordo com o método do Custo Médio Ponderado de Capital
(Weighted Average Cost of Capital - WACC), cujos detalhes de calculo
encontram-se no Anexo lll, desta Nota Técnica.

Contudo, para uma correta apuracdo da Remuneracao Adequada é necessario

considerar as questdes tributarias como a incidéncia do Imposto de Renda - IRPJ e da

Contribuicdo Social sobre Lucro Liquido - CSLL sobre a remuneracédo 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 remuneracao adequada de capital de terceiros;
b) a remuneracé@o adequada de capital proprio; e

c) a tributag&o sobre o capital proprio.

Essa segregacdo permite dar o devido tratamento tributario a essas parcelas,

sendo que a soma delas corresponderd a Remuneracdo Adequada dos investimentos

prudentemente realizados pela concessionéria.

Assim, adicionalmente foram considerados 0s seguintes parametros:
e taxa de remuneracdo de capital do capital préprio ou custo do capital

proprio, cujo valor € de 11,22%, calculado de acordo com o método do
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Capital Asset Pricing Model - CAPM, cujos calculos encontram-se
detalhados no Anexo Ill, desta Nota Técnica;

taxa de remuneracao 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
[1l, desta Nota Técnica;

aliquota da tributacédo do capital préprio, cujo valor é de 34%, sendo 25% de
Imposto de Renda Pessoa Juridica e 9% de Contribuicdo Social sobre o
Lucro Liquido, conforme legislacdo em vigor; e

Estrutura Eficiente de Capital — cuja participacdo do capital proprio e de

terceiros na composicéo do capital total, &€ de 46,80% e de 53,20%, respectivamente,

cuja metodologia foi definida na Resolucdo ADASA n° 58/2009, cujos calculos

encontram-se detalhados no Anexo Il, desta Nota Técnica.

Desta forma, para calcular a Remuneracdo Adequada foram utilizadas as

equagdes que se seguem.

Fator de Recuperacéo do Capital Proprio:

ip(1+ip)"
FRop= ——— 2 Y EEC
P A+ — 1 5P

Onde:

e FRcp= Fator de Recuperacdo do Capital Proprio;

e i,= Custo do Capital Proprio;

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

Fator de Recuperacdo do Capital de Terceiros:

it(1+it)"

FRep = —————
T @+in -1

x EECt
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Onde:

e FRcr= Fator de Recuperacéo do Capital de Terceiros;
e |;= Custo do Capital de Terceiros;

o EECt= Estrutura Eficiente do Capital de terceiros; e

e n=Vida Util Média dos Ativos.

Recuperacao dos Tributos:

ip(1+ip)" 1
RTR—< p( P) —>xEECpx

1+ip)"—1 n (1-AL)
Onde:

e R = 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

Remuneracédo Adequada:

RA = Py, x BAR

Os valores resultantes da aplicacdo das equacdes acima estdo explicitados na

Tabela 2 a seguir.
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Tabela 2 — Sintese da Remunerac¢do Adequada

Itens Valor

Base de Remuneragdo Regulatoria RS 2.473.840.232,23
Custo do Capital Proprio 11,22%
Custo do Capital de Terceiros 9,05%
Aliquota de IR e CSLL 34%
Participagdo do Capital Proprio 46,80%
Participagdo do Capital de Terceiros 53,20%
Fator de Recuperagdo do Capital Préprio 5,38%
Fator de Recuperagdo do Capital de Terceiros 5,06%
Vida Util Média dos Ativos 35 anos

Remuneragdo Adequada do Capital Préprio

RS 133.120.265,62

Remuneragdo Adequada do Capital de Terceiros

RS 125.086.789,22

Recuperagdo da Tributagdo

RS 51.536.523,95

Remunerag¢ao Adequada

RS 309.743.578,79

5. Concluséo

Assim, a aplicacdo das metodologias definidas na Resolucdo ADASA n°
58/2008 para determinacdo da Base de Remuneragédo Regulatéria e da Remuneracao
Adequada resultou em uma Base de Remuneracado Regulatéria — BAR proviséria de
R$ 2.473.840.232,23 (dois bilh&es, quatrocentos e setenta e trés milhdes, oitocentos e
guarenta mil, duzentos e trinta e dois reais e vinte e trés centavos) e de uma
Remuneragéo Adequada de R$ 309.743.578,79 (trezentos e nove milhdes, setecentos
e quarenta e trés mil, quinhentos e setenta e oito reais e setenta e nove centavos)

valores esses a serem considerados na 12 revisao tarifaria periddica da CAESB.
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