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1. Contexto

O marco regulatério do saneamento basico, instituido pela Lei Federal n°
11.445/2007, alterado pela Lei Federal n° 14.026/2020, em seu art. 22 define como
um dos objetivos da regulacéo a definicdo de tarifas que assegurem tanto o equilibrio
econdmico-financeiro dos contratos quanto a modicidade tarifaria, por mecanismos
gue gerem eficiéncia e eficacia dos servicos e que permitam o compartilhamento dos
ganhos de produtividade com os usuarios. Além disso, em seu art. 23 € previsto para
as entidades reguladoras a edicdo de normas relativas as dimensdes técnica,
econdmica e social da prestacéo desses servicos, 0s quais envolverao, dentre outros

aspectos, os relacionados a fixacao, reajuste e revisao tarifaria.

Nessa perspectiva, a Lei Complementar Estadual n® 222/2020, lei de regéncia
institucional da Agepar, prevé, em seu art. 6° inciso XXIll, que cabe a Agepar
desempenhar as competéncias estabelecidas na Lei Federal n° 11.445/2007 para a
regulacéo e a fiscalizacdo dos servicos de saneamento basico no Estado do Parana.
Assim, a regulacao e a definicdo das tarifas dos servigos de saneamento, dentre eles,
os referentes a agua e esgoto prestados pela Sanepar, sdo de competéncia da

Agepar.

Na 12 Etapa da 22 Reviséo Tarifaria Periodica da SANEPAR, a AGEPAR se
utilizou, de forma preliminar, das metodologias aplicadas na primeira revisao tarifaria
a fim de se calcular a receita requerida, e, consequentemente, a tarifa PO, que garante

0 equilibrio econémico-financeiro da prestacdo do servico. Contudo, conforme Nota
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Técnica 1/2020, disponivel no site da Agepar, foi previsto para a 22 Fase da 22 RTP a

reavaliacdo do modelo financeiro, e portanto, da metodologia de receita requerida.

Nesse sentido, o conteudo da presente Nota Técnica contém os resultados
dos trabalhos do relatério 1.1.10 do Contrato n° 4.665/2021 firmado entre a Agepar e
a empresa LMDM Consultoria Ltda. para auxilio a Agéncia nos trabalhos da 22 Fase
da 22 Revisdo Tarifaria da Sanepar. O estudo contou com andlises do contexto e do
histdrico regulatério em que se insere a Sanepar, e ainda, foi desenvolvido a partir das

diretrizes e avaliacbes da Agepar.

2. Introducao

Em concordancia com a metodologia proposta pela primeira Revisédo Tarifaria
Periodica (RTP) para a regulacdo do servico de saneamento basico no Estado do
Parand, prestado pela Companhia de Saneamento do Parana (Sanepar) (AGEPAR,
2017), a definicdo tarifaria desta revisao se da pela projecdo dos custos eficientes e
dos investimentos prudentes proporcionados pela projecdo da demanda, resultando
no valor da Tarifa Econémica (P0). Conforme Agepar (2017):

“A tarifa média econémica de equilibrio (P0), representa o valor minimo que,

aplicado ao mercado de referéncia, recupera os custos eficientes (parcela

gerenciavel) e remunera adequadamente os investimentos prudentes durante

o ciclo tarifario de 4 anos [...]. Ou seja, assegura o equilibrio econémico-
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financeiro da Companhia, considerando o programa de investimentos

proposto”.

Esse método € conhecido na literatura da regulacdo de servicos publicos
como Price Cap ou Revenue Cap Regulation, em que o regulador define a priori 0
preco, ou a receita, que garante o retorno necessario para manter o equilibrio
econdbmico-financeiro da companhia (LEBELEIN, 2019). Adicionalmente, é
estabelecido, por meio de uma avaliacdo comparativa de eficiéncia, um fator redutor
dos custos gerenciaveis, que visa implementar incentivos aos ganhos de

produtividade no contexto de um monopdlio natural — conhecido como Fator-X.

Destarte, a Receita Requerida € justamente o valor de receita calculado pelo
regulador para determinacdo da tarifa econdmica de equilibrio. Assim, é definida nas
RTPs e é reajustada anualmente pela variacao do nivel de precos e pelo Fator-X. Na
metodologia proposta pela AGEPAR, a receita requerida é estabelecida por meio de
um Fluxo de Caixa Descontado, que zera o Valor Presente Liquido a uma taxa de
desconto igual ao Custo Médio Ponderado do Capital (Weighted Average Cost of

Capital = WACC) calculado para a empresa regulada, no caso a SANEPAR.

A Receita Requerida no modelo proposto para os anos compreendidos pela
Revisdo Tarifaria se da tanto por aferimento ex-post de alguns componentes dos
quatro anos anteriores, por meio de uma forma de andlise histérica de alguns
componentes para ajustes, quanto pela projecdo dos quatro anos seguintes do

proximo ciclo de todas as variaveis tarifarias.

Marechal Deodoro, 1.600 | Alto da Rua XV | Curitiba/PR | 80.045-090 | 3210.4800 www.agepar.pr.gov.br

Inserido ao Protocolo 20.287.166-6 por Christian Luiz da Silva em: 19/04/2023 18:42. Download realizado por Gilberto Partos Luca Lopes Junior em 04/05/2023 10:29



http://www.agepar.pr.gov.br/

A AGEPAR

AGENCIA REGULADORA DO PARANA

Diretoria de Regulacao Econémica - DRE
Coordenadoria de Saneamento Basico - CSB

NOTA TECNICA: 002/2023

Protocolo n® 20.046.678-0

Interessado: AGEPAR

Assunto: Notas técnicas temética n.4 - 22 Fase - 22 RTP — Receita Requerida (Verséo final)
Data: (Datado eletronicamente)

Portanto, este estudo se presta a explicitar o calculo matematico para auferir
a Receita Requerida assim como explicar os seus componentes a fim de indicar a sua

forma de tratamento para a definicdo da tarifa econémica de equilibrio.

3. Os componentes da Receita Requerida

Conforme apontando acima, a Receita Requerida é verificada por meio de um
Fluxo de Caixa Descontado. De maneira preliminar, pode-se entender a receita

requerida como dada pela seguinte férmula:

OPEX, + CAPEX, + CG, + RINC, — OR,  BRRL;
(1 + rwacc)t (1 + rwacc)T

T
RR = BRRL, + Z
t=1

1)
Em que:
RR é a Receita Requerida para os anos compreendidos pela Revisao;
BRRLoé a Base de Remuneracdo Regulatoria Liquida no ano 0;
BRRLré a Base de Remuneracdo Regulatoria Liquida ao final do fluxo;

OPEX:s&0 0s custos operacionais eficientes no ano t;
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CGté o capital de giro no ano t;
CAPEX:sao os investimentos no ano t;
RINC:séo as receitas nao recuperaveis no ano t;

ORt sdo as outras receitas no ano t.

Pode-se constatar que, da forma como esta definida, a formula garante que o
retorno atribuido & Companhia seja exatamente igual ao estabelecido pelo calculo do
custo do capital. Isso porque, a taxa de desconto aplicada zera o Valor Presente
Liquido. De posse da Receita Requerida, prossegue-se para o calculo do PO.

RR

T Ve
t=1 (1 + Twacc)t

PO =

)

Dado em R$ por metros cubicos, uma vez que V:é o volume projetado de
demanda para o ciclo. Ou seja, a tarifa a ser paga pelo consumidor € aquela que
garante a continuidade dos investimentos da companhia, a prestacdo de um servigo
de qualidade, a modicidade tarifaria e a cobertura dos custos da companhia,
mantendo a adequada remuneragédo pelo capital. Desse modo, insta introduzir os
componentes que comporédo o calculo da Receita Requerida nesta Revisao Tarifaria.

Séo eles: i) os Custos Operacionais Eficientes (OPEX); ii) a Quota de Depreciagao
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(QRR); iii) as Outras Receitas; iv) Remuneracdo de Capital; v) as Receitas

Irrecuperaveis; vi) a Base de Ativos Regulatoria; e vii) os Impostos.

Para cada um desses componentes, sdo elaborados estudos que indicam as
melhores praticas no setor de saneamento nacional, assim como recomendam as
metodologias que devem ser aplicadas em seu calculo. Deste modo, abaixo seguem
consideracdes introdutdrias a respeito de cada um dos topicos.

3.1.Custos Operacionais Eficientes

Os custos operacionais eficientes, reconhecidos no momento de uma Reviséo
Tarifaria Periddica, sdo compostos pelos custos e despesas relacionadas a operacéao,
de abastecimento de agua e esgotamento sanitario, desembolsados pela Companhia
de Saneamento, sejam eles Parcela A ou Parcela B. Entretanto, para que sua
consideracdo no OPEX seja valida, do ponto de vista de compor a tarifa, uma série de
analises devem ser feitas, a fim de garantir que apenas 0s custos essencialmente
necessarios a operacdo, manutencao e gestao dos servicos sejam computados. Entre
estas analises, esta a questao da gestao de riscos desses custos, se gerenciaveis ou
nao gerenciaveis por parte da concessionaria. Porém, independente da sua

classificacao, todos os custos fazem parte deste grupo de rubrica.

Assim, fica a cargo do regulador inspecionar os custos e as despesas

operacionais e identificar quais séo as contas contabeis que devem compor 0s custos
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operacionais a serem considerados para fins de remuneracdo e recomposicao
tarifaria. Por fim, esses valores sao projetados para o novo ciclo com base em drivers
que influenciam a sua evolucdo. Maiores detalhes dessa metodologia sao
apresentados na Nota Técnica n°® 002/2022-Agepar, que aborda os custos da Parcela
B (custos gerenciaveis pela concessionaria), disponibilizada no site da Agepar na
Consulta Pablica n® 007/2022. Os demais custos sdo considerados na Nota Técnica
que calcula o PO.

3.2.Quota de Depreciacao

A Quota de Depreciacao ou Quota de Reintegracdo Regulatéria (QRR), é o
método pelo qual se garante a Companhia o valor necessario para a reposicédo dos
ativos totalmente depreciados. Ainda, € uma forma de remunerar 0s acionistas que
realizaram a inversdo dos capitais. E importante mencionar que esse componente é
derivado da Base de Remuneracdo Regulatéria ou Base de Ativos Regulatéria, de
modo que seu calculo definitivo depende da apresentacdo do Laudo de Avaliacdo em
sua versao final, ou seja, com os dados sobre a base de ativos valorada, ativo a ativo,
bem como suas respectivas taxas de depreciacdo, depreciacdo acumulada, ativos

100% depreciados.

A sua apuracdo, portanto, depende do estabelecimento da taxa de

depreciacdo que deve incidir sobre cada ativo de forma a se obter o montante
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necessario a ser incluido na Receita Requerida. O anexo unico da Resolucdo n°
001/2021 apresenta a metodologia da QRR, sendo que sera disponibilizado em
consulta publica informacdes complementares aquela metodologia para fins de

aplicacao na 22 Fase da 22 RTP.

3.3.0utras Receitas

Sao denominadas de Outras Receitas as receitas que séo absorvidas pelas
concessionarias a partir de atividades complementares e/ou adicionais a prestacao de
servico publico e que, na maioria das vezes, ndo tem uma estrutura de custos
totalmente dissociada da atividade regulada. Desse modo, a inclusdo desse
componente na férmula se d4 com um sinal negativo, indicando que a receita auferida
por esse tipo de servico deve ser revertida a modicidade tarifaria, total ou
parcialmente. Contudo, uma vez que seja do entendimento do regulador que algum
tipo de incentivo a determinada atividade se faz necessario, permite-se algum grau de
retencdo dessas receitas por parte da concessionaria. Maiores detalhes dessa
metodologia sdo apresentados na Nota Técnica n° 009/2022-Agepar, disponibilizada

no site da Agepar na Consulta Publica n° 007/2022.
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3.4.Receitas Irrecuperaveis

Tratam-se de Receitas Irrecuperaveis a parcela da receita faturada, mas que
ndo é recebida devido a inadimpléncias ocorridas por parte dos usuérios. Desta
maneira, esta deve ser reconhecida como um custo para as concessionarias, a ser
ressarcido pelas tarifas que devem proporcionar recursos suficientes para cobrir 0s
custos originarios das receitas irrecuperaveis. Esta parcela de inadimpléncia deve
possuir um limite maximo dentro da receita das concessionarias, e o reconhecimento
deste limite nas tarifas torna-se valido desde que o sistema comercial atenda a
padrées desejaveis de eficiéncia, principalmente nos processos de faturamento e
cobranca dos servicos prestados. Maiores detalhes dessa metodologia sao
apresentados na Nota Técnica n° 007/2022-Agepar, disponibilizada no site da Agepar
na Consulta Publica n°® 007/2022.

3.5.Base de Ativos Regulatoria (BAR)

A Base de Ativos Regulatoria, chamada de BRR em outros setores ou BAR
no setor de saneamento € a ferramenta metodolégica existente para remunerar 0s
investimentos, ativo em servico, da concessionaria dentro das regras permitidas pela
Agéncia. Investimentos estes que sado utilizados com foco de prestacdo dos servigcos

de saneamento no Estado do Parana.
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No calculo da tarifa regulatoria, o valor destinado a remuneracéo do capital
utilizado no processo produtivo é calculado a partir da Base de Ativos Regulatéria
(BAR) ou Base de Remuneracdo Regulatéria (BRR). Trata-se, portanto, de um
documento que reune, de acordo com regras especificas de valoracdo, as
informacdes necessarias para a definicdo do montante dos ativos a ser considerado

na tarifa a ser paga pelo consumidor.

Além disso, a base de ativos entra como os valores iniciais e finais do fluxo
de caixa, de maneira a se garantir a l6gica financeira por tras da férmula apresentada.
Ainda, a base é projetada ano a ano conforme o plano de investimentos da companhia,
que deve ter anuéncia do regulador.

O anexo unico da Resolugcdo n® 001/2021 apresenta a metodologia da BAR,
sendo que sera disponibilizado em consulta publica informac6es complementares
aguela metodologia para fins de aplicacdo na 22 Fase da 22 RTP. Além disso, para
fins de projecédo da BAR ao longo do ciclo tarifario utiliza-se o plano de investimentos
proposto pela Cia., cuja metodologia de avaliagdo consta da Nota Técnica n°
010/2022-Agepar, disponibilizada no site da Agepar na Consulta Publica n® 007/2022.

3.6.Remuneracao do Capital

Conforme apontado acima, a remuneracao do capital se da pela aplicacao de

um percentual sobre a base de ativos de forma que seja atribuida a correta
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recompensa em favor da aplicacéo do capital dentro do processo produtivo. Destarte,
multiplica-se a base liquida prevista para o ano, considerando os novos ativos
imobilizados, pelo custo de capital regulatério (WACC), cuja metodologia e célculo

para a 22 RTP é disposto na Nota Técnica n°® 002/2020-Agepar.

3.7.lmpostos

Em congruéncia com a metodologia que ja vem sendo aplicada pela Agepar,
0s impostos entram de duas maneiras no célculo da Receita Requerida. O IR e 0 CSLL
sao considerados endogenamente no fluxo porque sdo incorporados ao WACC.
Portanto, este componente ja entra na Receita Requerida por meio do desconto bruto,
ou seja, ja considerando esse imposto junto ao custo de capital. J& para o
PASEP/COFINS, ndo sédo abordados, pois fazem parte de um calculo posterior a
definicdo do PO, quando do repasse da tarifa final ao consumidor. A metodologia do
WACC com as informac6es sobre os impostos considerados € disposta na Nota
Técnica n°® 002/2020-Agepar.

3.8.Capital de Giro

A Necessidade de Capital de Giro trata-se de um valor minimo que a empresa

precisa ter em caixa para garantir sua operacao, ou seja, € o volume de recursos
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necessarios para financiar as operacoes do dia a dia da empresa. Esta rubrica &
especificada no fluxo de caixa do célculo do PO, ano a ano, durante os prazos de
estimativas utilizadas entre os periodos de Revisédo Tarifaria Periddica (4 anos).

3.9.Mercado Projetado

Finalmente, com base nos numeros verificados de consumo de agua e esgoto
definidos historicamente, deve-se estimar uma quantidade de volume a ser
considerada para os proximos anos de concessao. As estimativas sdo avaliadas com
base em modelos de regressdo, dados os componentes histéricos de consumo e

ligacoes.

As projecbes de volume faturado de agua e esgoto possuem grande
relevancia, uma vez que constituem o denominador da equacao tarifaria basica,
gerando um valor em R$/m3. Para além de uso direto no célculo da tarifa volumétrica,
as projecdes de mercado também séo relevantes como direcionadores das projecées
de custos operacionais e como elementos dos indices de avaliacdo da prudéncia dos
investimentos. Maiores detalhes dessa metodologia sdo apresentados na Nota
Técnica n° 008/2022-Agepar, disponibilizada no site da Agepar na Consulta Publica
n° 007/2022.
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3.10. Ajustes Compensatorios

Embora nao faca parte diretamente da Receita Requerida, pois presume-se
que a cada ciclo de reviséao tarifaria seja alcancado o equilibrio econémico-financeiro
da concesséo e repassado totalmente o IRT calculado via PO, em alguns momento e
hipéteses podem ocorrer eventos de desequilibrio econdmico ou correcfes nas
estimativas feitas, causando déficit na tarifa calculada nas RTPs. Assim, estes déficits
mesmo que indesejados ou teoricamente ndo cobertos pela premissa de reequilibrio
econdmico-financeiro a cada 4 anos, precisam ser calculados para recompor uma
tarifa de exata de equilibrio da concessdo. O meio usado para esta recomposicao

chamamos de ajustes compensatorios.

Os ajustes compensatérios ndo constam na férmula acima por esta considerar
apenas as variaveis esperadas ordinariamente para o calculo da receita requerida.
Contudo, destaca-se que na existéncia de valores para ajustes compensatorios eles
fazem parte do calculo da tarifa calculada para cada ciclo tarifario. Maiores detalhes
podem ser obtidos na Nota Técnica especifica sobre este tema, a ser disponibilizada

em consulta publica.

4. Conclusao

Uma vez imbuido de todas as informacdes necessarias para o calculo do fluxo

de caixa descontado, com base nos valores projetados, o regulador € capaz de definir
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a tarifa regulatoria que garante a operacdo da Companhia sem sacrificar o retorno
correto dos investimentos realizados, todos estes célculos serdo apresentados na
Nota técnica que contém o calculo da Tarifa PO, a ser disponibilizada no site da
Agepar. Para cada um dos componentes da formula sdo definidos métodos que
buscam conferir a Agéncia informacdes suficientes e relevantes para que sejam
apurados os valores que permitem a continuacdo da prestacdo do servico publico de

qualidade a um nivel tarifario maédico.

De qualquer forma, ainda séo calculados, ao final de cada ciclo regulatério,
ajustes compensatorios que visam dirimir as possiveis discrepancias entre o que foi
projetado e o que foi efetivamente realizado durante o ciclo. Esses itens sao corrigidos
na medida em que se verifica, pela atribuicdo de riscos da operacao, quais sdo 0S
valores que devem ser recompostos ou devolvidos. Assim, fica garantida a

neutralidade econdmico-financeira do modelo em questéo.
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