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METODOLOGIA DA BASE DE REMUNERAGCAO REGULATORIA DA
PRIMEIRA REVISAO TARIFARIA DA SABESP

INTRODUCAO

A Deliberacdo ARSESP No. 156 estabelece a metodologia e critérios gerais para o calculo da
Base de Remuneragdo Regulatéria — BRR dos ativos regulados da Companhia de Saneamento
Bésico de S&o Paulo — SABESP. Visando atender ao processo da primeira reviséo tarifaria da
concessionaria, bem como a definicdo dos parmetros iniciais para as auditorias a serem
realizadas pela Agéncia quanto a gestdo dos ativos, essa norma estabelece que a BRR inicial
deva refletir o valor econdmico dos bens vinculados a prestagdo dos servicos. Diante da
alteracdo do regime regulatério, como € o caso da SABESP, a base inicial reflete as condi¢Ges
do regime passado. Desse ponto de vista, a Base de Capital inicial € um valor monetario cujas
diretrizes estéo fixadas na referida Deliberagdo, conforme Figura 1 abaixo: 1) Metodologia do
custo de reposicéo, considerando o valor novo do ativo como base para a determinagéo do seu
valor de mercado em uso; 2)Apuracdo da base de remuneragdo considerando os ativos
utilizados na captacdo de agua bruta, aducdo, tratamento, reservacdo e distribuicdo de agua,
coleta, tratamento de esgotos e disposicdo final do lodo; 3) Critérios de elegibilidade para
inclusdo na Base de Remuneracdo Regulatdria (BRR) contemplando andlise qualificada da
utilizagdo do ativo quanto & conveniéncia ou a necessidade para a atividade concedida.
(ARSESP, 2010).
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Figura 1 — Avaliacdo da BRR Fonte: ARSESP(2010)

A Base de Capital, também chamada de Base de Remuneracdo Regulatéria (BRR)
corresponde ao montante de investimentos prudentes realizados por uma firma regulada,
operando em regime de eficiéncia, que serdo remunerados por tarifas. Os principais enfoques
utilizados na regulagdo para determinar o valor da BRR do Capital Inicial no instante da
Revisdo Tarifaria sdo: Financeiro que busca manter a remuneracdo do valor do negocio; o
Fisico que faz a valoracdo dos ativos a partir do custo técnico, cujas referéncias sdo da
engenharia econbmica para aquisicdo, substituicdo e reposicdo do ativo; e o terceiro é
composto por metodologias hibridas dos dois primeiros.

A principal abordagem financeira é pelo Valor de Mercado, que objetiva manter o retorno do
capital financeiro investido na empresa regulada. Aplicada em vérias ocasides no Reino
Unido, a metodologia é criticada por depender de negociacdo das a¢des da companhia em
bolsa de valores e das expectativas dos investidores quanto as restri¢cdes regulatorias, que
enfrentard a empresa regulada. Por sua vez, existe uma circularidade na utilizacdo do método,
uma vez que o valor das acdes depende da expectativa da receita regulada (ou da tarifa).
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Também se utiliza, com a mesma ideia do enfoque financeiro, a valorizagdo ao momento da
privatizacdo, no entanto esse valor pode refletir expectativas de lucros de monopdlio ou a
valoracgdo de estratégias empresarias no momento da licitagdo da concessédo (SABESP,2012).
A Agéncia Reguladora de Saneamento e Energia do Estado de S&o Paulo para avaliar os
ativos da SABESP, objeto desse artigo, adota metodologia hibrida.

OBJETIVO

O objetivo principal do artigo é apresentar o contexto legal da avaliacdo dos ativos vinculados
a concessdo dos servicos regulados, o conceito dos ativos que compordo uma Base de
Remuneracdo Regulatoria, os critérios de avaliacdo e as principais questdes quanto a
contabilizacdo adotada pelos reguladores. O objetivo secundério é analisar a adogdo do
modelo da energia elétrica na abordagem regulatéria aplicada na reviséo tarifaria sobre os
ativos do setor de saneamento.

METODOLOGIA:

O artigo é resultado das discussBes e estudos realizados para subsidiar a primeira reviséo
tarifaria de Sdo Paulo. Estd fundamentado em metodologia qualitativa de pesquisa e recursos
metodoldgicos multivariados de coleta de dados: Pesquisa Bibliografica da normatizacéo
aplicavel as concessBes de saneamento e correlagdo ao arcabougo normativo da Comissao de
Valores Mobilidrios e Comité de Pronunciamentos Contébeis com interpretacfes pacificadas
e Deliberagdes da Agéncia Reguladora de Saneamento e Energia de Sdo Paulo ARSESP e
Agéncia Nacional de Energia Elétrica ANEEL, bem como a teoria regulatéria aplicada em
modelos de avaliacdo de ativos e normas publicadas no setor de saneamento e energia;
Pesquisa Documental de dados publicos da concessionéria divulgados no site da agéncia,
proveniente das consultas publicas; dados demandados para a primeira revisdo tarifaria da
Companhia de Saneamento Basico do Estado de S&o Paulo - SABESP na primeira revisao
tarifaria realizada pela Agéncia Reguladora do Estado de Sdo Paulo — ARSESP; observagéao
da atuagdo conjunta reguladores e regulados nas audiéncias publicas; observacdo participante
na tomada de testemunhos objetivando uma reflexdo do modelo regulatdrio e proposicédo de
novos conceitos e modos de regular o saneamento (BAUER E GASKELL, 2002; DENZIN,A,
1970; DENZIN,B, 1970; QUIVY E VAN CAMPENHOUDT, 2003).

BASE DE REMUNERAGAO REGULATORIA DO SANEAMENTO

A Base de Remuneracdo Regulatéria — BRR € uma metodologia para avaliacdo e célculo do
valor que garante a remuneracdo por tarifas dos ativos e compdem parcela importante do
célculo da receita requerida. Como os dialogos entre partes empresas e reguladores devem ser
sustentados por um modelo de governanga que forneca credibilidade e transparéncia no
processo de prestacdo de contas ao usudrio, sociedade e poder concedente, a definicdo de
critérios foram submetidas a audiéncia e consulta publica pela Agéncia, bem como os célculos
publicados no site da Agéncia.

A anélise da metodologia demanda compreenséo da legislagdo aplicivel frente as interfaces e
interposices de atribuicbes e competéncias dos diferentes reguladores, que atuam no setor. A
primeira vista, as deliberacGes podem ser entendidas como sobreposicéo a outros reguladores
como de Valores Mobilidrios, Prestacdo de servicos puUblicos de Saneamento,
Pronunciamentos Contabeis, Direito do Consumidor, e Judicidrio, dentre outros. Porém os
objetivos sdo diversos e as definicdes de um regulador ndo isentam a prestadora de cumprir as
de outro. Os bens utilizados na prestacdo dos servicos de saneamento no ordenamento juridico
brasileiro, assim como o entendimento das responsabilidades sobre os ativos vinculados a
prestacdo dos servigos, devem atender as regras regulatorias, sem subverter sob nenhuma
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hipotese regras contébeis. Elas sdo requisitos complementares da gestdo dos ativos, frente ao
novo momento do saneamento para efeito da gestdo dos contratos pds-lei das concessdes e
marco regulatorio do saneamento.

Cumpre previamente esclarecer, que o setor de saneamento e energia, no que tange a a
avaliagdo e remuneragéo dos ativos de uma concessdo, sempre esteve inserido num arcabouco
legal para a defini¢do de tarifas dos servicos publicos e nunca houve lacunas legais como se
demonstra a seguir.

O Decreto que regulamentou os servicos de energia, 0 Codigo das Aguas de 1934 apresentou
metodologia que era vanguarda regulatdria, apoiada na regulacdo americana e inglesa, que
instituiu mecanismos claros para equilibrio de uma concessdo. Contemplou a remuneragéo
dos investimentos, dos custos de operacdo, e do acionista por tarifas. Relatado com detalhes
pelo Prof. Valaddo (BRASIL, 1934). Nela é apresentada a forma de avaliagdo, depreciacéo e
célculo da base de capital dos ativos das concessionarias de energia, que ja tinham sido
privatizadas.

Semelhantes mecanismos de regulacéo tarifaria do saneamento, ainda que de forma precaria,
foram executados pelo Banco Nacional de Habitacdo — BNH, que geria o Sistema Financeiro
do Saneamento — SFS criado em 1968. (BRASIL 1968, 1971).

A Constituicdo Federal de 1988, no Artigo 175 estabelece que a Lei disporé sobre o regime
das empresas concessionarias e permissionarias de servicos publicos, o carater especial de seu
contrato e de sua prorrogagao, bem como as condigdes de caducidade, fiscalizagéo e rescisao
da concessdo ou permissdo - a politica tarifaria e a obrigacdo de manter servico adequado.
(BRASIL, 1988).

A Lei das Concessbes e Permissdes menciona, entre 0s encargos da concessionaria, que
incumbe & mesma "manter em dia o inventario e o registro dos bens vinculados & concessao";
"permitir aos encarregados da fiscalizacdo livre acesso, em qualquer época, as obras, aos
equipamentos e as instalacfes integrantes do servigo, bem como a seus registros contabeis" e
"zelar pela integridade dos bens vinculados a prestacdo do servico, bem como seguré-los
adequadamente”, respectivamente, conforme Lei federal n. 8.987/95 - Art. 31 (BRASIL,
1995).

Segundo a Lei de Saneamento, o acompanhamento e controle dos bens e direitos devem ser
individuais para cada municipio, que deve identificar bens e direitos separadamente para cada
contrato de programa, para que seja possivel a avaliacdo dos ativos, o calculo da base de
remuneracdo regulatéria e da receita requerida e identificagdo dos custos por sistema,
conforme a Lei federal n. 11.445/07 - Artigo 18. Os bens e direitos serdo auditados pela
agéncia reguladora anualmente, inclusive com a aprovagdo dos documentos com as relagdes
de bens e direitos vinculadas & prestagdo dos servigos, conforme Artigo 42. § 20. (BRASIL,
2007). Em atendimento & Lei Federal n. 11.445, a Agéncia fiscalizara e auditara a Base de
Ativos Regulados.

As normas das Agéncias Reguladoras, exigem que tais controles sejam feitos, sob pena de
multas, estabelecem metodologia e critérios para determinacdo da Base de Remuneracdo
Regulatdria (BRR) da concessionaria, bem como os pardmetros iniciais para as auditorias a
serem realizadas, nos termos do Artigo 42. (BRASIL, 2007).

A Deliberagdo ARSESP N° 031, de 1-12-2008, que dispde sobre a aplicagdo das sancdes
administrativas previstas em contratos que tenham por objeto a prestacao de servigos publicos
de saneamento bésico regulados pela ARSESP determina que poderd aplicar multa de até
0,1% do faturamento liquido anual da concessiondria se efetuar cessdo ou transferéncia de
unidades operacionais e seus respectivos terrenos, a qualquer titulo, bem como dar em
garantia estes bens, sem prévia autorizacdo da ARSESP; efetuar a cessdo ou transferéncia de
bens ndo reversiveis vinculados aos servigos, bem como dar em garantia estes bens, sem
prévia comunicacdo & ARSESP e ao Poder Concedente; ndo manter registro, controle e
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inventério fisico dos bens e instalacdes relacionados & atividade desenvolvida (ARSESP,
2008).

Nesse sentido, faz-se necessario primeiramente conhecer as decisbes juridicas pacificadas,
onde diversos autores definem' Bens de Dominio Pdblico como aqueles que sio da "esséncia"
da prestagdo dos servigos concedidos, isto é, sem os ditos bens a concessionaria ndo podera
prestar os servicos caracterizados pela continuidade, regularidade e atualidade da prestagdo
dos servigcos. Como exemplos destes bens séo: barragens, represas, EstacOes de Tratamento,
Reservatdrios, Redes, e outros semelhantes. Os bens reversiveis sdo todos aqueles vinculados
a prestacdo dos servicos utilizados pela concessionaria, e que por forca dos principios da
continuidade, regularidade e atualidade da prestacdo do servi¢o publico deverdo reverter ao
poder concedente para que a prestacdo do servico ndo sofra uma solucéo de continuidade ao
final do contrato.

Os bens reversiveis estdo vinculados a prestacdo do servico pablico e sdo alocados no balango
patrimonial como intangiveis. Os bens permanecem na posse da empresa durante toda a
execugdo do contrato, revertendo ao poder concedente quando do término da concesséo, a
menos que tenham sido naturalmente substituidos por outros, em decorréncia da evolucéo
tecnoldgica ou outros fatores especificos.

Os bens serdo remunerados ao longo do periodo contratual por tarifas determinadas pelo
Regulador.

Em atendimento & esta deliberagdo a concessionéria fez modificacbes para a gestdo dos ativos
de forma a garantir o atendimento da conceituacdo apresentada, mediante: Atualizacéo de
Politica Empresarial de Patriménio e Procedimentos, Modernizacdo dos Sistemas de Gestéo
Patrimonial, Inventério de ativos, identificacdo dos bens compartilhados entre municipios e
em Regibes Metropolitanas e Avaliacdo dos Bens Elegiveis para composicdo de tarifas
(SABESP, 2011).

Com objetivo de dar clareza a questdo, cumpre previamente esclarecer que as concessionarias
ndo alterardo seus procedimentos contabeis, no que tange as deliberacBes regulatorias de
ativos. Nesse sentido, as normativas até a data da elaboragdo desse artigo da Regulacéo
Contébil permite uma comparagdo apresentada no Quadro 1, consolidando decisdes da
Comissdo de Valores Mobiliarios — CVM, quanto & Contratos de Concessdo - Deliberagdo n°
611/09, de 22.12.2009 - Interpretacdo Técnica ICPC 01, Ativos Intangiveis Deliberacdo CVM
n® 553 de 12.11.2008 - Pronunciamento Técnico CPC 04, Comité de Pronunciamentos
Contébeis - Interpretacdo Técnica ICPC 01 - Contratos de Concessdo, Interpretacdo Técnica
CPC 05 -Contratos de Concessdo, | Interpretacdo Técnica CPC 04 -Contratos de Concessao.
Conselho Federal de Contabilidade. Resolugdo CFC N° 1.375 - ITG 17 - Contratos de
Concessdo: Evidenciagédo. 2011. (CVM, 2009, 2008; CPC 2011; DOU, 2011; PESSOA, 2004,
KOZIKOSKI, 2005; NISWONGER & FESS, 1973).

Quadro 1: Quadro Comparativo Ativos

SOCIETARIO REGULATORIO
VALORACAO Aquisicdo Original Reavaliado (Valor da BRR)
AMORTIZACAQ/DEPRECIACAO Vida (til x Prazo Contratual Vida Util
CLASSIFICACAO DO ATIVO Intangivel Imobilizado

Fonte: os autores
O setor de energia adotou modelo de avaliagdo dos ativos apenas para 0 processo de
distribuicdo de energia, onde esta caracterizado o monopoélio, que demanda a intervengéo do
Estado para prover um mecanismo de simulagdo da concorréncia. Para a producéo de energia
foi estabelecido o regime de leildes. Assim, a Nota Técnica N° 268/2010 ANEEL estabeleceu

1 - . - . . N .
Segundo defini¢des de Odete Medauar, Hely Lopes Meirelles, Celso Antonio Bandeira de Mello, Diogo de Figueiredo Moreira Neto e
Marcal Justen Filho
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a Metodologia e Critérios Gerais para Defini¢do da Base de Remuneragdo Regulatoria (BRR)
e Base de Anuidade Regulatéria (BAR) para o Terceiro Ciclo de Revisdes Tarifarias das
Concessionarias de Distribuicdo de Energia Elétrica (ANEEL, 2010). A figura 2 apresenta 0s
processos regulados dos dois setores.

Para o setor de saneamento no Estado de Sdo Paulo, a ARSESP publicou na Deliberacéo
ARSESP n. 156/2010 que estabeleceu: valoracdo dos ativos por custo de reposigdo
considerando o valor novo do ativo como base para a determinagéo de seu valor de mercado;
utilizacdo de taxas de depreciagdo a partir da data de entrada em operagdo do ativo para
determinar o valor de mercado dos mesmos; célculo de ‘indice de produtividade’, que tentara
capturar efetivamente a parcela do ativo em operacéo, incluindo o crescimento da demanda
para 0s proximos anos de cada ativo. O valor apurado refletird o investimento efetivamente
necessario para a prestagdo dos servicos, e que deverdo ser remunerados pelas tarifas, na visao
da agéncia reguladora. (ARSESP, 2010).

Figura 2: Processos Regulados dos setores de Energia e Saneamento

Energia Elétrica Saneamento
CAPTACAO — TRATAMENTO — DISTRIBUICAO

DESTINACAO TRATAMENTO k— COLETA
FINAL

Fonte: os autores (2013)

A abordagem regulatdria consiste na determinacdo de diversos itens dentre eles: banco de

precos contratados pela operadora ou PINI, bens individuais e bens de massa (por

amostragem) da operadora para determinar valor de reposi¢do ou substituicdo dos mesmos,

vida atil (técnica), calculo de depreciagdo, custos adicionais para a instalagdo de um ativo ou

empreendimento, equipamentos adicionais necessarios a entrada em operagdo, indice de
aproveitamento de equipamentos e instalacdes, e obras em andamento.
Figura3: Composicéo da Base Inicial de Ativos

DISTRIBUICAO

Investimentos 2012

Investimentos out/11 a dez/11

(depreciados 6 meses)
Fonte: PN de set/12.

(depreciados 13,5 meses)
Fonte: PN de out/11.

Obras em Andamento:
Base de Ativos de set/11

(depreciada por 15 meses)

Fonte: Laudo de ativos - set/12
Base de

Ativos Inicial Capital de Giro:
Fonte: Laudo de ativos - set/12. (dez/2012)

Fonte: Percentual da Receia.

Fonte: ARSESP (2013)

O primeiro principio para a avaliacdo € de que todos os bens inventariados individuais e de
massa devem estar no sistema refletindo exatamente a base contébil da concessionaria. No
caso da SABESP, todos 0s municipios com contrato de programa e 0s pertencentes a regides
metropolitanas foram objeto de fiscalizagdo da base inventariada na base de setembro de
2011.

Os critérios definidos pela agéncia na questdo temporal contemplaram um contexto para
avaliacdo de Municipios que delegaram a regulacdo dos Contratos de Programa de um
periodo de 30 anos para amortizacdo dos ativos, com uma vida Util contabil dos bens. No
contexto regulatorio, os intervalos das revisdes tarifarias serdo de 5 anos, e as avaliacdes
consideram a vida util técnica dos bens. Os itens que compdem a Base de remuneragao
Regulatéria de Ambos os setores sdo: Laudo dos ativos depreciados, Investimentos realizados
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durante o processo de revisdo tarifaria com as depreciacbes proporcionais, obras em
andamento / capital de giro, conforme Figura 3 (acima). Os investimentos de 2011 e 2012
foram atualizados (pelo IPCA) a moeda de dezembro de 2012, de forma a poder soma-los
com o valor da base reavaliada de setembro de 2011 (também indexado a 2012). Para o
calculo da depreciacdo regulatdria considerou-se uma taxa anual de 2,93% para todos o0s tipos
de ativos (valor médio utilizado pela contabilidade no ano de 2009 - e que reflete a vida util
técnica) (ARSESP, 2012a).

A abordagem do fluxo de caixa descontado exige que se determine tanto o valor inicial quanto
o valor final da Base Regulatoria Liquida (BRL), isto €, a base de capital deduzida da
depreciacdo acumulada. Dessa maneira, para calcular a BRL em cada um dos anos, devem-se
considerar os investimentos realizados e as depreciagdes acumuladas. A base de ativos liquida
no ano t é definida segundo a equag&o (eq.i):

[
BRRL, = BRRB, +Z(Ir + VarCG, — DepAc, — OE,) (eq.i)
i=1
Onde:
ERRL,
: Base de Capital Liquida no ano t;
ERRE,

: Base de Capital Bruta no ano zero, ou seja, o valor dos ativos considerando-0s como novas;

£ .
: Investimento no ano t;

VarCG, ) ] ) ]
: Variacdo do capital de giro no ano t em relagdo ao ano anterior;

DepAc,
: Depreciacdo acumulada da BRRB (Base de Capital Bruta) até 0 momento t;

aOE
t: Obrigaces especiais (ativos ndo financiados pela empresa, que depreciam mas ndo recebem remuneracao)

até o momento t;

i
: Cada um dos anos tarifarios até t.

A ARSESP, por meio da deliberacdo 156/10, estabeleceu que a metodologia de célculo da
BRR inicial - tanto bruta quanto liquida - é o custo de reposi¢do dos ativos, considerando o
valor novo do ativo como base para a determinagdo do seu valor de mercado em uso. O valor
de mercado em uso de um bem resulta da precificagdo do mesmo segundo o custo de
reposicdo por um bem novo - semelhante ao imobilizado em servico - descontado do
percentual de depreciacdo acumulado presente nos registros contabeis da prestadora
(ARSESP, 2010).

A base de capital utilizada no modelo financeiro refere-se ao laudo de avaliagéo dos ativos -
em moeda de setembro de 2011. Dado que o primeiro ano tarifario € 2013 faz-se necessario
estimar as adigOes (investimentos) a esse valor inicial e as respectivas depreciagdes (tanto dos
investimentos quanto da base de ativos) durante o periodo de outubro de 2011 a dezembro de
2012 por meio dos Planos de Negdcios entregues anualmente pela SABESP, publicados no
site da ARSESP.

Adicionalmente, considerando os preceitos elencados pela ARSESP, considerou-se como
parte da base de ativos as obras em andamento constantes no laudo de avaliagéo dos ativos e 0
capital de giro para o ano base (estimado como sendo 5% da receita do ano teste), e os
investimentos de out/11 a dez/11 foram agregados a base de capital ap6s depreciacdo
referentes ao periodo (ARSESP, 2012a).

A Avaliacdo dos ativos, sequindo a metodologia da deliberagdo ARSESP, foi realizada pelo
Valor Novo de Reposi¢do (VNR) contemplando os Custos Adicionais, a depreciacdo do bem
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em funcdo da vida Util técnica descontado o tempo em operagdo resultando o Valor de
Mercado em Uso (VMU) e investimentos prudentes, ou seja, somente da parcela cujo indice
de Aproveitamento esta autorizado pela reguladora e de cujos bens séo essenciais a prestacéo
dos servigos (ARSESP, 2010).

Nesse sentido, a concessionaria tomou as seguintes medidas: Encaminhou a base incremental
da BRR Liquida (acréscimos e decréscimos da base) anualmente a agéncia reguladora com
todas as alteracBes ocorridas no periodo; Definiu de inventarios ciclicos para atualizagdo
anual da base; Informou a Agéncia o relatério de bens, e para cada um dos itens a
movimentagdo no periodo: ativo incorporado, baixa patrimonial ou incorporagéo por doacéo;
Criou identificacdo especifica para os Bens Vinculados que sdo compartilhados com outras
concessdes?; Inventariou ativos dos contratos de concessdo para refletir inequivocamente os
bens e direitos Reversiveis; Gerou para 0s contratos novos lista de Bens de Dominio Publico,
Vinculados a Prestacdo dos Servicos de Reversiveis, como ETA’s, ETE’s, EEA’s, EEA’S,
Instalagbes Operacionais e outros ativos semelhantes; Gerou para 0s contratos novos aparte
lista de bens provenientes da gestdo dos servicos como ativo circulante, almoxarifado da
operacdo e bens moéveis como veiculos, retroescavadeiras, caminhdes, bombas, motores,
hidrometros, valvulas, ventosas, e outros semelhantes. Esses serdo substituidos durante o
periodo contratual; e no momento elabora estudos para atendimento & Contabilidade
Regulatdria (ARSESP, 2012b).

Os métodos comumente adotados para a valoracdo dos bens s&o: Custo Histérico Contéabil
Corrigido, Valor Novo de Reposicdo (VNR) e Custo de Reposi¢éo Depreciado e Otimizado.
No Custo Histérico Contébil Corrigido, o ativo é valorado a partir do seu valor registro na
contabilidade, indexado monetariamente. Muito usada por reguladores norte-americanos, esta
metodologia esta associada ao mecanismo de regulacéo Cost Plus.

O Valor Novo de Reposicdo (VNR) determina que o valor de um ativo é determinado a partir
de outro associado a sua reposi¢do, dotado com a melhor tecnologia disponivel e que possa
cumprir com as mesmas fungdes e qualidade de servico, embora ndo necessariamente de
caracteristicas idénticas. Este método diferencia-se das demais abordagens na medida em que
considera os precos de mercado de novos ativos para valorar a BRR. O estudo identifica que o
VNR é utilizado nos setores elétrico e de saneamento do Chile. No Brasil, foi adotado pela
ADASA (Agéncia Reguladora de Aguas, Energia e Saneamento Bésico do Distrito Federal)
na determinacdo da BRR da CAESB (Companhia de Saneamento Ambiental do Distrito
Federal). Os casos chileno e brasileiro, entretanto, diferem quanto ao tratamento dado ao
quantitativo de ativos. Enquanto no Brasil considerou-se o estoque prudente dos dados fisicos
reais da CAESB, no Chile as quantidades de ativos sdo obtidas por meio de modelagem
técnico-operativa de uma infraestrutura 6tima. A esta abordagem dé-se o nome de VNR Puro.
No método do Custo de Reposicdo Depreciado e Otimizado (Depreciated Optimised
Replacement Cost, DORC na sigla em inglés), cada ativo € valorado pelo seu valor de
reposicéo ou de substituicdo por outro semelhante, logo se desconta a depreciagédo acumulada
do bem. Da mesma forma que no VNR, o método simula uma competicdo da empresa
regulada. O artigo demonstra que no Brasil, ele é utilizado pela ANEEL no setor de energia
elétrica. A ARSESP normatizou a aplicacdo desta abordagem para a SABESP.

Do ponto de vista tedrico ndo existe um enfoque ou abordagem superior a priori. Cada um
apresenta vantagens e desvantagens de acordo com a situagdo em que for empregado. Por um
lado, as abordagens financeira e do Custo Historico Contdbil (CHC) tendem a ser mais
simples. Por outro lado, ambas as abordagens ndo refletem necessariamente as praticas

A despeito de ainda estar indefinido para quem reverteriam os bens ao final de uma concessdo, esta pacificada pelos votos do Supremo Tribunal de Justica a
defini¢do quanto ao compartilhamento em Regifes Metropolitanas entre Estado e Municipio, ou que ultrapassam divisas municipais. Esses sdo Bens Vinculados
a varias concessdes, sendo que cada uma delas deve suportar financeiramente o custo de uma fragdo do bem, resguardados os principios da eficiéncia alocativa.
Pois no caso de término de uma das concessdes que utilizam bens compartilhados, o equivalente monetario da fragdo devera ser considerado para o célculo das

indenizagdes entre as partes.
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eficientes de mercado. Em especial, o valor calculado pela abordagem financeira exprime as
expectativas dos investidores sobre a empresa, que podem ser volateis e trazer instabilidade as
tarifas. J& a BRR segundo o CHC tem baixo poder de incentivos para a realizacdo de
investimentos prudentes, o que pode ocasionar sobreinvestimento e onerar as tarifas no longo
prazo. As principais vantagens das abordagens do VNR e do DORC estdo associadas a
capacidade destes métodos em manter a BRR em conformidade com o grau de
desenvolvimento tecnoldgico da inddstria e em estimular a prudéncia dos investimentos
realizados pelo prestador de servicos e a manutencdo da capacidade dos ativos e dos niveis de
servigo inalterados. Entretanto, sdo esquemas complexos de se implementar, com elevados
custos de monitoramento, que incorrem no risco de glosa no reconhecimento para fins
regulatérios de investimentos feitos no passado. Ainda, parte do pressuposto que oS
consumidores estariam dispostos a pagar nas tarifas pelas melhores tecnologias disponiveis, 0
que pode nao ser verdadeiro (SABESP, 2012).

A inclusdo dos saldos do almoxarifado de operagdo para composicdo da Base de
Remuneracdo Regulatoria tem por critério no setor elétrico brasileiro a integracdo na base de
remuneracao os saldos médios dos Ultimos 12 meses (anteriores a data de referéncia do laudo)
das subcontas referentes ao estoque de operagdo. O setor de saneamento adotou a mesma
regra. A Equacdo (eq.ii) abaixo explicita os componentes da Base de Remuneragéo
Regulatdria Liquida no inicio do segundo ciclo tarifario, tal como mencionados na NTF RTS
01/2012 (SABESP,2012; ARSESP,2012).

BRRL, = BRRL,, — D; + CAPEX; + VarWK,

(eq.ii)
Sendo:
BRLLO = Base de Remuneracdo Regulatéria Liquida no inicio do Segundo Ciclo Tarifario
BRLLAA = Base de Remuneracdo Regulatéria Liquida que surge do processo de avaliagdo dos ativos
Dj= Depreciagdo no periodo j
CAPEXj = Investimentos desembolsados no periodo j
VarWKj = Variacdo do Capital Circulante no periodo j
j= Periodo entre a avaliagdo de ativos e o Segundo Ciclo Tarifario da SABESP

Para fins da constituicdo da Base de Remuneracdo Regulatéria Inicial, a NT RTS 01-2012
parte do resultado do Laudo de Avaliacdo de Ativos, que na primeira Revisdo Tarifaria da
SABESP esta referenciado a setembro de 2011 (data de corte).

Nesse sentido, a movimentacdo da BRR até a data de inicio do novo ciclo tarifario (agosto/12)
deve considerar o impacto da depreciagdo no periodo, acrescentar o Capital de Giro e 0s
investimentos desembolsados no periodo, o que inclui as Obras em Andamento.

A Agéncia, para as obras em andamento adotou-se como data referéncia os ativos que
entraram em operacdo até outubro de 2012, sendo que ndo formaram parte do laudo por néo
estarem em operagdo na data base (set 2011), mas que devem ser considerados na
metodologia de movimentacdo do laudo, pois os valores informados nos Planos de Negdcios
(Investimentos) ndo incorporam os Juros das Obras em Andamento (JOA). Nesse sentido,
deve-se esclarecer que 0 montante continuo das obras em curso representam custos inerentes a
empresa e, portanto, devem ser cobertos pela tarifa. Obedecendo a essa logica, a ARSESP
aceitou na NT RTS 01/2012 que as obras em curso (i.e os investimentos desembolsados e ndo
imobilizados), fossem incorporados a Base de Remuneracéo Inicial. No entanto, na NTF 01-
2013, esses valores foram excluidos equivocadamente da BRR a pedido da Federacdo das
Industrias do Estado de Sdo Paulo - FIESP alterando a metodologia jA homologada de
composicao da Base Inicial e de célculo do fluxo de caixa. Essa questéo até a data da reviséo
deste artigo néo foi equacionada (ARSESP, 2013).

Para a valoracdo de um bem foi considerado o banco de pregos com as compras efetivamente
realizadas e desembolsadas nos ultimos 05 anos da concessionaria, na auséncia para
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determinado bem, passou-se as compras dos 02 anos anteriores & data de referéncia da revisao
tarifaria ou 03 anos totalizando um periodo total de anélise de 05 anos. Considerando que ha
diversos bens que ndo sdo de série, as avaliadoras adotaram a adogdo de indices para
edificagBes: 1) o Indice Nacional de Construgio Civil — INCC; 2) Para maquinas e
equipamentos, os Indices de Precos da Industria de Transformagio — Equipamentos coluna
15A e Industria de Transformacdo — Produtos de PVC coluna 33, apurados pela FGV; e 3)
para terrenos e serviddes: o indice de Precos ao Consumidor Amplo — IPCA, apurado pelo

IBGE. Apresentado no Quadro 2 (ARSESP, 2010).
Quadro 2: Quadro de Precificacdo

Terrenos e Servidoes

Edificaces, Obras
Civis e Benfeitorias

Instalagdes, Méaquinas e
Equipamentos

Redes

Hidrometros e Ligacoes

Valor histérico contabil
atualizado pelo indice
IPCA.

Orgamento sintético
para definicéo de preco
estimado: aplicacdo dos

indices de construcéo

a0 projeto bésico e

comparagéo entre
croquis e fotos.
Ponderacéo de acordo
com a regido, padréo e
tipologia.

Informagdes coletadas
da base de ativos,
croquis, fotos, projetos
e vistoria em campo
foram valoradas através
do indice PINI, gerando
o valor total. Extraiu-se
uma curva com os
parametros de
Valor(R$) x
Capacidade e foi feita a
extrapolacéo para todas

Preco referéncia para
um “kit” padrdo:
resultado de estudo das
composi¢des das etapas
construtivas. Valor do
“kit” + valor de fabrica
das tubulagdes +
percentual de
equipamentos
acessorios + juros de
obras em andamento =
VNR /km

Para hidrometros:
determinado a partir do
Banco de Precos. Para
ligagBes: composicdo
de “kits” ap6s estudo
das etapas construtivas,
jainclui o EA e CA.

as instalacdes de
mesma caracteristica.

Fonte: os autores
Os ativos totalmente depreciados do ponto de vista contabil, mas que ainda estavam em
operacdo, em atendimento a deliberacdo da ARSESP, ndo fizeram parte da BRR bruta nem
liquida. Porém, urge defini¢bes regulatdrias quanto a um tratamento especifico, que leve em
consideracdo o historico tarifario das concessbes no que tange o tempo de contrato ser
insuficiente & remuneragdo dos investimentos as concessionarias.
Em 2009 a SABESP contratou empresa de avaliacdo especializada (FGV) para elaboracdo de
laudo, com o objetivo de revisar a vida util dos ativos em atendimento a lei 11.638/2007, que
a partir de 2010, as depreciacBes deviam ser baseadas na vida util econdmica dos bens. Foi
considerado para a definicdo da vida util o planejamento operacional para 0s proximos
exercicios, nivel de manutencdo e utilizacdo dos bens, tecnologia disponivel no mercado,
recomendagdes e manuais dos fabricantes, entre outros (SABESP, 2009).
Consta da Nota 8 explicativa do Balango - Reviséo e ajuste da Vida Util Estimada (ANBIMA,
2010; FIPECAFI, 2012):
“A Companhia efetuou analise do imobilizado com o objetivo de revisar e ajustar a vida Util
econdmica estimada para o calculo da depreciacdo. Para fins dessa analise, a Companhia
contratou empresa especializada, que emitiu Laudo de Avaliagdo. Para a elaboragéo do laudo, a
empresa de avaliacdo considerou o planejamento operacional da Companhia para os proximos
exercicios, antecedentes internos, como o nivel de manutencdo e utilizacdo dos itens, elementos
externos de comparacdo, tais como tecnologia disponivel, recomendacGes e manuais de
fabricantes e taxas de vivéncia dos bens. A nova estimativa de vida Util remanescente dos itens do
imobilizado, de forma comparativa com as atuais, esta demonstrada no quadro a seguir e sera
contabilizada de forma prospectiva a partir de 1° de janeiro de 2009.”” (ARSESP, 2012).




Itens do Imobilizado 2009 2008
Estruturas 2% 4%
LigacOes 2% 5%
Hidrémetros 10% 10%
Redes 2% 2%
Pocos 5% 5%
Equipamentos 5% 10%
Equipamentos de Transporte 10% 20%
Mdveis e Utensilios 6,7% 10%

Fonte: ANBIMA, 2010; FIPECAFI, 2012.
As diferengas ndo foram relevantes, em especial nas redes (bens de massa), que representam
60% do valor da Base de Capital.
O principio que norteia a adocéo da vida util técnica de um bem para o célculo tarifario é de
equidade Inter-geracional, ou seja, as futuras geraces ndo serdo financiadas pelas atuais.
Nesse sentido, haverd um equacionamento proporcional & vida (til técnica do ativo para cada
periodo de revisdo tarifaria.
Para os sistemas compartilhados adotou-se o critério de proporcionalidade por volume de
abastecimento e coleta dos municipios atendidos, ou seja, rateio do valor de sistemas
compartilhados entre os municipios atendidos mediante vazes medidas (agua e esgoto)
destinadas a cada municipio, sendo estabelecidos os percentuais da avaliagdo dos sistemas na
mesma propor¢do. Ex. Se a produgdo de um sistema é devido 30% para um municipio, 40%
para outro e 30% para outro, estes percentuais serdo utilizados para ratear entre estes
municipios o valor total do sistema avaliado. (ARSESP, 2012b).
A experiéncia brasileira em Base de Remuneragdo Regulatéria hoje est4 concentrada no setor
elétrico no processo de distribuicdo de energia, cujo horizonte € de 10 anos, conforme Quadro
3. A ARSESP, assim como todas as Agéncias Reguladoras, adotou para o setor de
saneamento a mesma regra, porém, entende-se que este periodo é considerado inadequado,
pois o sistema elétrico é passivel de remanejamento de carga.

Quadro 3: indices de Aproveitamento

Terrenos

ETE’s, ETA’s e Pogos

EdificacOes, Obras e
Benfeitorias

Maquinas e Equipamentos

Considera o grau de
utilizacdo e expectativa de
crescimento percentual de

O utilizado para
construcéo de obras,
instalacéo de bens,

Remunera-se apenas 0
percentual de area de
edificacdo, utilizado para

No caso de bens elegiveis,
considera-se 100% de
aproveitamento.

demanda para os
préximos 10 anos

seguranga, manutencao,
circulagdo, manobra e
estacionamento. Terrenos
ndo ocupados em sua
totalidade, considera-se
20% de area adicional a
titulo de reserva
operacional. Para areas
verdes efetivamente
existentes, considera-se
10% do total.

0 servigo, acrescido do
percentual referente as
areas comuns, de
circulagdo, de seguranca e
de ventilag&o / iluminagéo.

Fonte: ARSESP (2010)

No setor de saneamento esse remanejamento ndo € possivel, pois a produgéo de agua ndo €
ampliada fundamentalmente com inovacéo tecnoldgica, além disso, ndo se duplica redes de
agua e esgoto sem aumento de didmetros ou duplicacéo de redes.

Para esclarecimento, num contrato de 30 anos, segundo a metodologia, para atender ao
crescimento da demanda noll ano, parte-se para ampliagdo de volumes concedidos por
outorgas, que demandara &rea para recebé-los. Ultrapassada essa barreira - limitante
ambiental, que demanda &rea fisica, a expansdo da producéo depende de grandes ampliacdes
civis para as plantas de tratamento, seguida de uma ampliacdo de rede para os proximos dez
anos. E assim sucessivamente até o término do contrato. Ora, é conhecido de todos que ndo é
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possivel adquirir &reas para estacOes de tratamento nas imediagdes das j& existentes em funcéo
da desenfreada urbanizagdo no entorno das areas das concessionérias.

No caso da energia elétrica a tecnologia permite ampliagdes das redes de distribuicdo, bem
como das subestagBes sem aumento de areas civis. Portanto, a adogdo do horizonte temporal
do setor de energia elétrica para os indices de Aproveitamento ndo guardam qualquer relagio
com a engenharia sanitéria.

Nesse sentido, o horizonte deve ser ampliado, considerando que a engenharia sanitaria tem o
meio ambiente e areas como limitadores do atendimento & universalizacéo no periodo de uma
concessdo. J& engenharia elétrica, no que tange a distribuicdo de energia — referéncia
regulatdria para o saneamento, o limitador é a inovag&o tecnoldgica para subestacOes e redes
de distribuic@o. Seria impossivel pensar em qualquer projeto de um sistema de distribuigdo de
agua por um periodo inferior a 30 anos considerando o crescimento econdmico e a grande
urbanizagdo que é impingida no entorno das estacfes de tratamento.

A preservacdo das areas de protecdo permanente e ambiental no entorno de diversas estacoes,
no caso do saneamento tem profundos impactos no Referencial da Energia Elétrica frente ao
Saneamento. Ha necessidade da definicio de um critério de remuneracdo das Areas de
Preservacio Permanente, Areas de Preservacdo Ambiental de uma empresa de saneamento,
cuja légica de negdcio esta vinculada as questdes do meio ambiente e diferindo na esséncia do
setor de energia. A pergunta que urge resposta € como remunerar a concessionaria dos custos
ambientais?

Para essa analise, adotou-se a funcdo de regressao amostral linear (que prevé no modelo uma
funcéo linear) com o método dos minimos quadrados ordinarios (que é o menor valor possivel
do quadrado da diferenca do valor amostral para o valor da funcdo gerada). O estudo
apresenta varias regressdes de forma a permitir as combinagBes de diversas variveis
significativas ao modelo para custo de tratamento, cobertura vegetal e ocupagéo urbana. Foi
utilizada uma série histérica de onze anos (2000 até 2010) dos oito sistemas produtores (Alto
Cotia, Alto Tieté, Baixo Cotia, Cantareira, Guarapiranga, Rib. Estiva, Rio Claro, Rio Grande),
totalizando 88 valores em cada variavel.

O Gréfico 1 analisa os efeitos do desmatamento sobre os custos de tratamento para, que
demonstra que as areas de cobertura de mata interferem nos custos, ou seja, quanto maior
proporcao da area protegida, menor sera o custo com os materiais de tratamento.

Gréfico 1: Correlagdo de Custo de Tratamento dos Sistemas da RMSP com Cobertura VVegetal

Custo a Valor Presente (R$/1000m?3) x Cobertura de Mata

250
200
150

y=-91,762x+113,58 + Custoa Valor Presente
R?=0,2096 (R$/1000m?)

Linear (Custo a Valor
Presente (R$/1000m?))
s

20% 30% 0% 50% 60% 70% 80% 20% 100%

Custoa Valor Presente (R$/1000m’)

Coberturade Mata (%)

Fonte: os autores

Uma vez que tais &reas ao serem ocupadas poderdo implicar em elevados custos de tratamento
e consequentes aumentos tarifarios futuros. A preservacao das areas de protecdo permanente e
ambiental, no caso do saneamento tem profundos impactos nos custos futuros dos servicos.
Atualmente os custos de tratamento de sistemas produtores preservados sdo menores que 0S
custos dos sistemas que estdo em areas de mananciais invadidas (Gréfico 2). A questao reside
nos aspectos relacionados com o desenvolvimento econémico, urbanistico e socioambiental
da populacdo que vive em &reas irregulares junto as varzeas dos rios.

Gréfico 2: Correlagdo de Custo de Tratamento dos Sistemas da RMSP com Ocupagéo Urbana
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Custo a Valor Presente (R$/1000m?) x Ocupacgdo Urbana

200
y =370,06x +24,549
R? =0,5745

e Custoa Valor Presente

(R$/1000m?3)
100
® Linear (Custo a Valor Presente
- (R$/1000m?))

0% 5% 10% 15% 20% 25% 20%

Custoa Valor Presente (R$/1000m’)

Ocupagdo Urbana

Fonte: os autores
Conforme se demonstra, as bacias mais urbanizadas tem como consequéncia uma necessidade
maior de gastos com materiais de tratamento. Por se tratar de uma varidvel com valores
baixos (o0 maior valor apresentado nele é de 25%), o que eleva o coeficiente para 370, o que
leva a concluir que o aumento de 10% de &rea urbana gera um aumento custo com materiais
em mais de 100%, pois de acordo com o modelo numa situacdo hipotética, um sistema sem
urbanizacdo o custo seria aproximadamente 24,5, mas com um aumento de 10% na ocupacéo
urbana, aumentaria o custo para 61,5.
Nesse sentido, a preservacao de tais areas contempla tanto as questdes relacionadas com o
controle de cheias e inundagfes, como o saneamento basico e ambiental e as demais
infraestruturas urbanas, e também inclui acdes relacionadas com o desenvolvimento
econdmico e social da populagéo que habita nesses locais.
Para os casos em que a SABESP tenha &reas estratégicas localizadas em areas de preservacdo
foi sugerido a ARSEPS pela Concessionéria de se avaliar estas areas considerando o mesmo
percentual acima, ou seja, 20% do valor de mercado de area no entorno que ndo esteja em
area de preservagao.
No entanto até a data deste artigo ndo havia definicdo quanto a este tema. No entanto, €
evidente que uma Agéncia Reguladora de Saneamento devera considerar adotar critérios
diferentes do setor de energia e exemplarmente considerar as externalidades positivas do
saneamento sobre 0 meio ambiente garantindo remuneracéo de APAs e APPs.
Reguladores Europeus e Americanos definiram cotas para Projetos, Adequagdes e Obras
civis, que protejam os ativos e o abastecimento publico de eventos extremos.
Nesse sentido, reguladores estdo normatizando em diversas deliberagGes a obrigatoriedade de
atendimento as questbes discutidas ambientalmente como as metas e aquecimento global.
Segundo Benitez & Pardina (2010), a deliberagédo da Agéncia Reguladora do Reino Unido —
OFWAT determina que os planos de negdcios das empresas de saneamento contemplem um
planejamento de acBes para atender as metas do milénio, mitigar e prever o impacto das
alteracOes climéticas da ordem de £$ 1,5 bilhdo no periodo até 2015 para enfrentar os efeitos
da mudanca climética sobre abastecimento de 4gua e a demanda. O objetivo do regulador é
manter a seguranca do abastecimento para 0s consumidores.
Considerando ocorréncias recentes nas areas urbanas em todo o Brasil, o aumento da
frequéncia e gravidade das ocorréncias extremas do clima, urge elaboragéo de estudos em
atendimento a essas questoes.

CONCLUSOES

Segundo dados da Concessionéria, divulgados no site da ARSESP, a parcela da BRR inicial
relativa ao servico de producdo e distribuicdo de &gua equivale a 54,7% da BRR total,
enquanto que a parcela relativa ao servico de esgotamento sanitério é de 45,3% da BRR total.
Cabe aqui ressaltar que, regulatoriamente as tarifas devem permitir recuperar gradativamente
o capital investido (Base Bruta) e remunerar o capital ainda ndo reintegrado (Base Liquida).
Para tanto, existem duas alternativas de remuneragdo e reintegragdo do capital: Rolling
Forward da BRR (anualidade decrescente) e Fator de Recuperacdo de Capital - FRC (com
anualidade constante) (ARSESP, 2013).
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Faz-se importante a promogéo de agdes que promovam melhorias nos processos de gestéo de
ativos como: criacdo de um banco de pregos para fins regulatorios; manutencdo do cadastro
fisico de bens mediante inventarios ciclicos e gestdo rigorosa da localizagdo dos mesmos;
estudo de investimentos frente aos custos operacionais, ou seja, tempo 6timo de reposicdo dos
ativos no aspecto da remuneracédo por tarifas; analise da taxa de depreciacdo frente a taxa de
substituicdo para adogdo da que represente tarifas mais modicas; controle e projecdo do ativos
100% depreciados; mapeamento do valor da BRR liquida e bruta por grandes areas
geogréficas e finalmente estudo que considere as APAs e APPs na remuneragdo por tarifas
frente os ganhos futuros de custos.

Os pontos elencados séo foco dos desafios aos reguladores e concessionarias para inovagéo do
modelo adotado, contemplando mecanismos regulatérios singulares para atuar no saneamento.
Como desafio, pode-se afirmar que a metodologia é complexa e de implementacéo cara e
trabalhosa.

A abrangéncia do setor de saneamento, frente ao setor elétrico, implica em maiores
dificuldades de avaliagdo e fiscalizag&o, por se tratar de ativos, em sua maioria enterrados.

E finalmente a metodologia baseada no setor de energia, tem um importante contexto de
privatizacdo dos servicos antes da primeira revisdo tarifaria. Esse setor permite considerar que
a tarifa no passado reintegrou o capital na mesma proporgdo que a taxa de depreciacdo
acumulada no periodo — fato que para o saneamento, demanda analise caso a caso das novos
contratos.

RECOMENDAGCOES

Como recomendacdes a concessiondria, entende-se que os bens vinculados & prestacdo dos
Servicos Publicos de Saneamento: devem estar em base de dados inventariadas e
rigorosamente atualizadas, uma vez que € de alto custo a contratacdo de inventérios e risco
quanto a penalizagBes e glosas pela Agéncia; devem ser geridos dentro dos critérios
regulatdrios, pois é a metodologia que efetivamente remunera a concessionaria por meio de
tarifas e valor da agdo; deve haver um plano de substituicdo em funcéo de critérios “técnicos
X regulatorios” para garantir a continuidade dos servicos em regime de eficiéncia, a menores
custos e remuneragdes justas.

Como recomendagdes as Agéncias, entende-se que o setor de saneamento tem peculiaridades
que merecem distingdo em relacdo ao setor de energia. As externalidades positivas do
saneamento sobre o meio ambiente sdo objeto de diversos estudos académicos e de politicas
publicas, que geram remuneracdo e pagamento por servi¢os ambientais, diferengas acentuadas
sobre 0s custos presentes e futuros, considerando as caracteristicas dos dois setores, nos
resultados empresariais e na sociedade.

Nesse sentido, as agéncias deverdo: 1) Investir na construcdo de um referencial para Base de
Remuneracdo Regulatéria do Setor de Saneamento que seja capaz de contemplar indices de
Aproveitamento para o horizonte temporal do Saneamento diferenciado da Energia; 2)
Garantir a Remuneragdo da Preservagdo Ambiental com mecanismos de remuneragdo ou
motivacdo a instituicdo de Fundos de preservacdo das &reas dos mananciais; 3) Prever
mecanismos de Incentivos as adaptacfes das instalacbes necessarias & previsdo dos impactos
derivados de mudancas climéticas, planejamento emergencial tratativas contra catéstrofes.
Dupuy (2002) afirma que o risco € um monstro que merece um tratamento cujo principio da
precaucdo é incapaz de conferir. A complexidade dos sistemas tem extraordinria estabilidade
e notavel resiliéncia, porém somente até o ponto da ruptura do material, da coisa ou do
colapso formar outros sistemas. Sendo que, o desaparecimento da resiliéncia do ecossistema é
o0 alarme de que j4 € tarde demais. Assim, até que se esteja proximo dos limites, permite-se
transitar nos ecossistemas com total impunidade. A serenidade dos gestores de risco € parte
inacreditavel dessa capacidade humana de resignacdo ao intolerdvel e de tratar o futuro da
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humanidade como algo conceitual, sem mudancas de hébitos ou forma de pensar e
conscientizar para que o risco nunca venha a acontecer.

Nesse sentido, a economia ecoldgica debate a dindmica das cidades, e em especial das
metrépoles e megaldpoles, insustentavel por natureza pela densidade populacional, que criam
para si uma sustentabilidade artificial ao ignorar grande parte de seu custo ambiental real, que
serd equacionado pelo saneamento ambiental. De qualquer forma a economia esti no cerne
das preocupacdes ambientalistas. (MARTINEZ ALIER, 1998, 2007).

Nesse sentido, a insercdo da dimensdo ambiental é de fundamental importancia quando
analisa-se o contexto de sustentabilidade, em especial porque as trés dimensdes alinhadas:
social, ambiental e econdmico, configuram os grandes desafios do setor de saneamento.
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