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Ao Superintendente de Regulacdo EconOomica

Assunto: Tomada de Subsidios para elaboracdo da norma de referéncia sobre indenizagdo de
ativos.

Processo: 02501.002976/2021-34

I. INTRODUGCAO

1. Essa Tomada de Subsidios compde a primeira fase do planejamento para a
elaboracdo da norma de referéncia sobre indenizacao de ativos, que foi aprovada pela Diretoria
Colegiada da ANA. A referida tomada de subsidios serd acompanhada de reunides com as
partes interessadas diretamente no processo, que também encaminhardo suas contribuicGes
pelo site da ANA. Posteriormente sera elaborada nota técnica com Relatério de Andlise de
Impacto Regulatério e proposta de minuta de regulamento baseada na melhor alternativa
selecionada, que serd submetida novamente a Diretoria Colegiada e a uma segunda fase de
participacdo social com Consulta Publica. Por fim, na ultima etapa do processo sera a publicacdo
da Norma de Referéncia.

. CONTEXTO

2. A Lei n? 14.026, de 15 de julho de 2020, atualizou o marco legal do saneamento
basico alterando a Lei n2 9.984, de 17 de julho de 2000, para atribuir a Agéncia Nacional de
Aguas (ANA) competéncia para editar normas de referéncia sobre o servico de saneamento,
dentre outras alteragdes legais. A Lei n2 9.9984/2000, dentre outras alteragdes, passou a vigorar
com o seguinte dispositivo:

“Art. 42-A. A ANA instituird normas de referéncia para a regulagao dos servicos
publicos de saneamento basico por seus titulares e suas entidades reguladoras
e fiscalizadoras, observadas as diretrizes para a funcdo de regulacdo

estabelecidas na Lei n? 11.445, de 5 de janeiro de 2007.
§ 12 Cabera a ANA estabelecer normas de referéncia sobre:

(-..)




QD ANA

AGENCIANACIONAL DE AGUAS
E SANEAMENTO BASICO

VIl — metodologia de cdlculo de indenizagbes devidas em razdo dos
investimentos realizados e ainda ndao amortizados (grifo nosso); (...)"

. PROBLEMA

3. O Problema Regulatdrio é identificado como a inseguranca juridica decorrente da
omissao ou incompletude das clausulas contratuais relativas a indenizagdo de ativos.

4, As evidéncias para caracterizacdo desse problema foram identificadas em estudos

preliminares® que ratificaram esse diagndstico ao apontarem, em alguns casos, a inexisténcia ou
incompletude de cldusulas contratuais e/ou de regulacdo discricionaria que estabelecam
previamente a metodologia de indenizagdo dos bens reversiveis ndao depreciados ou
amortizados ao término do contrato, impossibilitando a definicdo de um valor claro a ser
indenizado. Este cenario demonstra a necessidade de intervengao regulatéria pelo regulador
federal no cumprimento de suas novas atribui¢cdes assumidas em fungao do novo marco legal
do saneamento basico. Este problema identificado possui uma natureza de Falha Regulatoria,
seja da regulacdo contratual ao ndo estabelecer nas clausulas do contrato, de forma clara e
completa, a metodologia de indenizacdo dos bens reversiveis ndo depreciados e/ou
amortizados ao término do contrato, seja da regulacdo discriciondria que também ndo definiu
claramente tais regras.

Iv. CAUSA

5. A Lei n? 14.026/2020 também promoveu alteracGes na Lei n? 11.445, de 5 de
janeiro de 2007, passando a estabelecer:

"Art. 10-A. Os contratos relativos a prestacdo dos servigos publicos de
saneamento basico deverao conter, expressamente, sob pena de nulidade, as
clausulas essenciais previstas no art. 23 da Lei n2 8.987, de 13 de fevereiro de
1995, além das seguintes disposicdes:

(...)

Il - metodologia de calculo de eventual indenizagdo relativa aos bens
reversiveis ndo amortizados por ocasido da extingdo do contrato; (grifo
nosso)

(...)

Art. 42. (...)
§ 52 A transferéncia de servicos de um prestador para outro serd
condicionada, em qualquer hipdtese, a indenizacdo dos investimentos

! Compds as andlises da SEC o estudo da KPMG, no ambito do contrato BRA10/640/38308/2020, com objetivo de
apresentar um diagnédstico das metodologias aplicadas atualmente no setor de saneamento bdsico para fins de
calculo dos valores eventuais de indenizagdo dos bens reversiveis ndo depreciados e/ou amortizados.
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vinculados a bens reversiveis ainda ndo amortizados ou depreciados, nos
termos da Lei n? 8.987, de 13 de fevereiro de 1995, facultado ao titular
atribuir ao prestador que assumira o servico a responsabilidade por seu
pagamento.”

6. O Decreto n? 6.017, de 17 de janeiro de 2007, regulamentou a Lei n? 11.107, de 6
de abril de 2005, que disp6s sobre normas gerais de contratacdo de consdrcios publicos. O Art.
33 do Decreto estabeleceu que:

“Art. 33. Os contratos de programa deverdo, no que couber, atender a
legislagdo de concessdes e permissdes de servicos publicos e conter
cldusulas que estabelecam:

(...)

XIl - os critérios para o calculo e a forma de pagamento das indenizacbes
devidas ao prestador dos servigos, inclusive quando consércio publico,
especialmente do valor dos bens reversiveis que ndo foram amortizados por
tarifas e outras receitas emergentes da prestagao dos servigos;

(...)”

7. O Decreto n2 10.710, de 31 de maio de 2021, regulamentou o art. 10-B da Lei n?
11.445, de 5 de janeiro de 2007, ao estabelecer a metodologia para comprovacdao da
capacidade econémico-financeira dos prestadores de servigos publicos de abastecimento de
agua potdvel e esgotamento sanitario. Os estudos de viabilidade econdmica previstos no
referido decreto ndao poderdo prever indenizagdo por valor residual de investimentos em bens
reversiveis ao final do contrato, exceto se jd prevista no contrato vigente até a data de

publicacdo do Decreto.

8. A Lei n2 8.987/95 definiu que, uma vez extinta a concessao, os bens serdo revertidos
ao Poder Concedente mediante prévia indeniza¢do (aqueles que ndo tiverem sido amortizados
e/ou depreciados). Esses bens sdo denominados bens reversiveis, que pelas suas caracteristicas
funcionais sdo considerados imprescindiveis para a continuidade da prestacdo dos servicos
concedidos. Neste conjunto de ativos ndo estdo relacionados os bens administrativos que,
apesar da sua importancia e utilidade na prestacdo do servico, possuem caracteristicas comuns
que permitiriam o seu uso em outras destina¢des que nao apenas a prestacao do servico o qual
foi concedido, no caso do saneamento basico, para a exploracdo dos servicos de abastecimento
de agua e coleta de esgoto sanitario.
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9. A Lei n? 14.026/20, na atualizagdo do marco legal do saneamento bdasico, vedou a
prestacdo dos servicos publicos de que trata o art. 175 da Constituicdao Federal, no entanto,
ainda existem contratos de programa vigentes que foram celebrados antes da publicacdo da Lei
n? 14.026/20 e que possam ter previsdo de indenizagdo dos investimentos ainda ndo
depreciados e/ou amortizados ao término do contrato.

V. CONSEQUENCIAS

10. A inexisténcia de um padrdo metodoldgico para indenizacdo dos bens reversiveis ao
término do prazo contratual resulta em um ambiente de instabilidade regulatoria,
acompanhado de riscos de litigios que aumentam o custo pais, causando a sua precificacdao nos
leildes para exploracdo dos servicos de dguas e esgoto. Este cendrio de inseguranca, quanto a
recuperacao do capital investido, pode, além de aumentar o preco dos servicos, também
afugentar novos investidores para o setor, prejudicando a expansdo e melhoria dos servicos. O
novo marco do saneamento tem como um dos objetivos basilares o desenvolvimento de uma
politica de atratividade ao capital privado para o desenvolvimento do setor de saneamento
basico, trazendo seguranca juridica, previsibilidade e respeito aos contratos, porém um
arcabouco regulatério e contratual fragilizado com regras omissas ou incompletas afeta
diretamente o interesse dos investidores.

11. A justa indenizagdo pelos ativos reversiveis e ainda ndo depreciados ou amortizados
é condicdo sine qua non na equacdo do equilibrio econémico-financeiro do contrato, uma vez
que é pressuposto de um contrato para prestacdo do servico publico a recuperacdo do
investimento, seja pelo fluxo das receitas tarifarias ao longo do prazo contratual ou pela
indenizacdo do valor residual dos ativos reversiveis. Ademais, um cenario de indefinicdo
regulatoéria pode causar um recuo de novos investimentos pelo prestador de servicos ao nao
saber se recuperara tais investimentos ao longo do prazo contratual.

VL. ALTERNATIVAS METODOLOGICAS

12. A experiéncia do setor de saneamento basico e de outros setores regulados permite
conhecer as principais metodologias de avaliacdo de ativos, tanto para fins de base de
remuneracdo como para fins de indenizacdo ao término do contrato. Sdo conhecidas as
metodologias: i) Custo Histérico Contabil; ii) Valor Novo de Reposicdo; e iii) Valor Justo. Cada
metodologia possui caracteristicas proprias que as distingue das demais, e que merecem ser
estudadas em um processo de estabelecimento de normas de referéncia sobre indeniza¢ao de
ativos de agua e esgoto.

13. A metodologia do custo histérico contabil considera os custos de aquisicao dos bens
cujo registro contabil deve estar suportado por todas as informagées relacionadas a aquisicdo
e/ou construcdo desses bens, como o documento fiscal de aquisicdo. Por essa metodologia os
registros contdbeis estdo sujeitos aos ajustes necessarios para refletir o seu valor de realizacao.
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Esses ajustes podem decorrer do resultado da verificacao feita por auditores independentes e
avaliadores e, ainda, representar perdas de valor (impairment).

14. Ha corrente de pensamento que entende que esta metodologia tem a seu desfavor
a ideia de transmitir um sinal de ineficiéncia, pois entende-se que o prestador de servico possa
ser estimulado a fazer aquisicGes imprudentes e os efeitos serem descarregados nos processos
tarifarios e de eventual indenizacdo da parcela ndo amortizada e/ou depreciada dos bens
reversiveis. A seu favor, tem-se a opinido de que essa metodologia € mais objetiva, pois o valor
contdbil, ajustado pelo teste de recuperabilidade, refletiria a realidade do patriménio do
prestador de servico.

15. O Valor Novo de Reposicdo - VNR é uma metodologia presente em contratos de
saneamento basico” porém ndo tdo fortemente como no setor de energia elétrica. A
metodologia do VNR tem como objetivo mensurar os ativos pelo seu valor atual caso fosse
necessaria a sua reposicao, descontada a correspondente depreciagdo. Algumas caracteristicas
sdo associadas a esta metodologia, como a necessidade de se ter um banco de preco referencial
atualizado e a realizagdo de uma avaliagdo técnica, por profissionais qualificados, que
confirmem a existéncia e condicdes fisicas e operativas dos ativos. Hd o entendimento de que o
custo para a realizacdo desse trabalho, incluindo deslocamento de equipe a campo e a emissao
de laudo técnico de avaliagcdo, é mais alto que a ado¢ao da metodologia do custo histdrico.

16. Outra metodologia de avaliagdo também presente nas discussGes a respeito da
indenizacdo de ativos é a do Fair Value (Valor Justo). Essa metodologia observa a capacidade da
empresa na gerac¢do de caixa futuro, tendo como método o fluxo de caixa descontado. Para essa
analise é tomado como referéncia o plano de negdécios da empresa. A avaliagdo pela
metodologia do Fair Value é mais abrangente do que as metodologias do Custo Histérico
Contabil e do Valor Novo de Reposicdo — VNR, uma vez que contempla outras varidveis que ndo
apenas o bem reversivel. S3o consideradas, dentre outras varidveis, as projecdes de OPEX e
CAPEX pelo prazo restante do contrato. Por se tratar de projecdes, alguns consideram que essa
metodologia é mais subjetiva, com risco de defasagem dos fluxos projetados, podendo resultar
em litigios a respeito das premissas adotas na projecdo das receitas e a taxa de desconto
utilizada. Em situagdes em que ndo ha um plano de negdcios vinculado ao contrato, o calculo da
indenizagdo pode ser tornar mais complexo e subjetivo.

VII. OUTROS TEMAS

17. Além disso, é importante ponderar no processo de normatizacdo sobre indenizacao
de ativos a forma de extingdo do contrato de prestacdo de servico e como isso impacta a
indenizacdo. Dentre essas formas de extingdo contratual que a Lei n2 8.987/95 previu,

2 Dentre as agéncias infranacionais que incentivam o método do VNR estdo Arsesp (NTF-00712016); Adasa
(Audiéncia Publica 001/2010); Aresc (NT 001-04/01/2016) e Arce (CET 005/2018).
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importa-se destacar aquelas que tem sido objeto de discussdo e avaliagdo dos impactos: i)
advento do termo contratual; ii) caducidade; e iii) encampacgao.

18. O advento do termo contratual é a modalidade de extingdo mais comum,
decorrente apenas da passagem do tempo, quando o contrato atinge o seu prazo final. Os
arcaboucos regulatdrios tarifdrios, que preveem uma recuperacdao do capital investido na
infraestrutura a partir da vida util fisica dos bens, podem levar a um saldo de valor residual ndo
amortizado e/ou depreciado a ser indenizado. Outra possibilidade é considerar, a depender do
arcabougo regulatdrio e tarifario, uma vida util regulatéria que pressupde a amortizagao
completa no prazo de vigéncia do contrato, e assim, ao término por advento do termo
contratual nenhuma indenizagdo seria devida.

19. No entanto, quando se tratar de extincdo antecipada por caducidade ou
encampacao outros aspectos devem ser considerados no valor final de indenizagao.

20. A caducidade da concessdo é causada pelo prestador de servico, que apds
descumpridas cldusulas contratuais, tendo ou nao passado por sangdes prévias, e a abertura de
processo administrativo com direito a ampla defesa, tem seu contrato interrompido. Nessa
circunstancia de interrup¢dao contratual, entende-se que ao valor de indenizacdo dos bens
reversiveis ndo amortizados e/ou depreciados devem ser descontadas as penalidades
contratuais impostas ao prestador por ter dado causa a extingao do contrato.

21. A encampacdo pode ocorrer por interesse publico, mediante lei autorizativa
especifica e prévio pagamento da indeniza¢do. Apesar a lei n? 8.987/95 ndo tratar de outras
variaveis observaveis além dos bens reversiveis, como o pagamento pela outorga ainda nao
amortizado e os lucros cessantes, existe entendimentos juridicos® de que nessa forma de
extingcdo antecipada outras compensacdes devem ser consideradas na indenizacdo final. Essa
corrente doutrindria indica que a retomada precoce da exploragdo do servico, por Unica e
exclusiva vontade da administragao publica, deveria contemplar uma indenizagdao mais ampla,
pois a administracdo publica esta provocando outros prejuizos patrimoniais, resultantes, direta
ou indiretamente, da ruptura contratual. Assim, dependendo da metodologia adotada, deve-se
somar ou subtrair valores ao valor final da indenizacdo em decorréncia da causa que deu fim ao
contrato para que a indenizagdo seja justa.

22. Oportuno também destacar que, apesar das reflexdes comentadas sobre eventuais
indenizacdes que contemplem outros danos decorrentes da extincdo antecipada por
caducidade e encampacdo, a norma de referéncia, objeto dessa tomada de subsidio, se
restringird ao alcance apenas dos bens reversiveis ainda ndo amortizados e/ou depreciados,

? PRISCO, Alex Vasconcellos. A REPARAGAO DE DANOS AO CONCESSIONARIO NA ENCAMPAGAO DA CONCESSAO DE
SERVIGO PUBLICO: ANALISE DAS CLAUSULAS LIMITATIVAS DE INDENIZAR DA ADMINISTRAGAO.
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conforme estabelece o inciso VII, § 19, da Lei n? 14.026/20. Isto porque, além dos aspectos
doutrinarios, a definicdo sobre outras parcelas que compordo a indenizacdo depende da
modelagem contratual e da matriz de risco e, por isso, merecem ser enderegadas nas normas
que tratam desses temas de forma mais ampla.

23. Ressalta-se que uma das premissas basilares do novo marco legal do saneamento
basico é o respeito aos contratos vigentes. A citada norma de referéncia a ser emitida pela ANA
tem por propdsito orientar naqueles casos de contratos vigentes, omissos ou incompletos,
guanto a esse tema. Quanto aos contratos futuros, estes serdo discutidos oportunamente em
outros processos especificos.

24. Um outro tema discutido que ndo tem uma conexdo direta com o método de
avaliacdo de ativos, mas que traz grande repercussdo na fase pds indenizacdo é o
compartilhamento de infraestrutura. E de conhecimento que é muito comum no setor de
saneamento basico o compartilhamento de infraestrutura como estacdes de tratamento de
esgoto e de dgua por mais de um municipio.

25. Algumas questdes sdo levantadas como a quem estard a responsabilidade pela
titularidade do bem apds a indenizagdo do prestador de servico (quando cabivel). Um
determinado bem pode ter sido custeado pela tarifa de varios municipios e este bem nao ter
sido totalmente depreciado ou amortizado. Nessa hipdtese ilustrativa figuram-se como
“proprietarios” os municipios (Poderes Concedentes) que financiaram o ativo. E possivel, por
exemplo, que apds eventual pagamento de indenizacdo ao prestador de servico o referido ativo
em questdo seja de usufruto dos municipios pagantes. E importante que haja regras claras que
definam como seria o uso por cada ente participante naquele determinado ativo. Talvez o
controle permanec¢a com algum dos municipios, porém o acesso dos demais deve ser garantido
por algum instrumento contratual, como por exemplo um contrato de comodato entre as
partes. Quanto ao pagamento da indenizacdo, ha um entendimento preliminar que a
responsabilidade é limitada a participacdo de cada ente na aquisicdo/construcdo do bem. Agora
ha que se pensar nos critérios para definir a quota parte de cada municipio proprietario.

VIIL. CONSIDERAGOES FINAIS

26. A presente nota técnica tem por objetivo propor a realizacdo de tomada de
subsidios, pela internet, para colher contribuicdes ao processo de elaboragdao da norma de
referéncia de indenizag¢ao de ativos para os segmentos de agua e esgoto prevista na agenda
regulatéria da Agéncia Nacional de Aguas e Saneamento Basico — ANA para o biénio 2021-2022,
para contratos vigentes.
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27. Nesse contexto de aperfeicoamento da regulacdo setorial, recomenda-se a
realizacdo de tomada de subsidios, pela internet, para colher contribui¢cdes relevantes para a
elaboracdo do Relatério de Andlise do Impacto Regulatério. Para tanto, sugere-se a
disponibilizagdo de questionario eletrénico na internet contendo as questdes do anexo | e o
fluxograma do anexo Il proposto no estudo preliminar da KPMG*

Atenciosamente,

(assinado eletronicamente)
DIOGO RIBEIRO LOPES
Especialista em Regulacdo
Coordenador de Contabilidade Regulatdria

De acordo.

(assinado eletronicamente)
CARLOS MOTTA NUNES
Superintendente de Regula¢ao Econ6mica

4 Estudo da KPMG — Ibid
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ANEXO |

Questoes sobre as metodologias para mensuracdo dos ativos reversiveis indenizaveis ao
término do prazo contratual.

1. O diagndstico preliminar indica que muitos contratos existentes sao omissos ou
incompletos em relacdo a metodologia para avaliacio de bens reversiveis nao
amortizados e/ou depreciados para fins de indenizagdo. Nessa linha, quais aspectos sdo
mais relevantes a serem regulamentados sobre o tema?

2. Nas discussOes técnicas temos basicamente debatido os modelos de avaliacdo: i) Valor
ao Custo Historico; ii) Valor Novo de Reposicdo — VNR; e iii) Valor Justo (Fair Value).
Haveria outros modelos na literatura e nas experiéncias nacionais e internacionais que
pudessem ser adotados para fins de indenizacdo dos ativos? No caso afirmativo, quais
sdo as caracteristicas desses modelos? Vocé pode indicar referéncias bibliograficas sobre
o modelo?

3. Na sua opinido, quais sao as vantagens e desvantagens de cada modelo em discussao
nos casos de contratos existentes e futuros?

4. A luz da legislacdo do setor de saneamento, haveria espaco para adoc¢do de alguma
metodologia que ndo fosse relacionada diretamente com a valoracdo dos ativos fixos de
infraestrutura, como alguma metodologia que observe o negdcio como um todo e ndo
apenas a situacdo dos ativos? Caso afirmativo, poderia ser adotado um modelo que
considere o fluxo de caixa do negdcio como o Fair Value?

5. O setor elétrico brasileiro “consagrou” o Valor Novo de Reposigao — VNR como modelo
adequado para mensuracdo de ativos de infraestrutura tanto para fins de formacao
tarifaria quanto indenizacdo. Este setor € muito dindmico, com necessidade permanente
de atualizagao tecnoldgica, substituicdo de equipamentos e ampliagao das redes. A
avaliagdo do modelo mais adequado para indenizagao dos ativos deveria dentre outras
questdes considerar as caracteristicas intrinsecas ao servico de saneamento bdsico,
como necessidade de intervengdes ao longo do prazo contratual e capacidade de
inspecao fisica dos ativos?

ocumento assinado digitalmente por: CARLOS MOTTA NUNES;DIOGO RIBEIRO LOPES

autenticidade deste documento 02500.040103/2021 pode ser verificada no site http://verificacao.agencia.gov.br/verificacao.aspx informando o cédigo verificador: 1200D4D5.



QD ANA

AGENCIANACIONAL DE AGUAS
E SANEAMENTO BASICO

6. Ha entendimento de que o modelo do custo histérico poderia trazer consigo
investimentos ndao prudentes. Além disso, a “garantia” de que os investimentos
realizados serdo reconhecidos pelos custos de aquisi¢ao poderia causar um relaxamento
da qualidade dos servigos. Qual é a sua opinido a respeito? Quais medidas poderiam ser
adotadas para mitigar esses riscos?

7. Independentemente da metodologia, quais os riscos observados no setor de
saneamento que influenciam na decisdo de investimento e que poderiam ser
considerados pela metodologia de indenizagdo?

8. Independentemente da metodologia escolhida existe uma preocupacdo com relagcdo aos
ativos compartilhados entre varios municipios. Quem seria o responsavel pelo
pagamento da indenizacdo? Com quem ficaria o controle e registro patrimonial desses
ativos apds o pagamento da indenizacao ao prestador de servicos? Como garantir o
acesso a infraestrutura dos demais municipios apés a indenizacao?

9. Baseado no fluxograma apresentado no anexo Il, qual é a sua opinido a respeito?
Concorda com a darvore de decisdo sugerida para definicdo do modelo de avaliacdo de
ativos?

10. Algumas agéncias reguladoras utilizam a BAR para calculo das tarifas. Vocé considera
adequado utilizar a BAR também para o calculo da indenizacdo? Por qué? Se ndo for
utilizar a BAR, o inventario de bens feito para determina¢do da BAR pode ser utilizado no
processo de determinacdo da indenizag¢do?

11. Vocé ja participou ou tem conhecimento de algum processo de extingdo do contrato de
prestacdo do servico em que houve necessidade de indenizagdao? Se sim, qual foi a
metodologia utilizada para o cédlculo? Em sua visdo, foi a metodologia correta? Houve
acordo entre as partes ou judicializacdo? Se possivel, fazer uma breve sintese do
processo.
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ANEXO 1l

Figura 1 — Fluxograma5 da arvore de decisdo para a metodologia de avaliagdo de ativos
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