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|.  OBJETIVO

O presente parecer tem como objetivo sintetizar os diferentes posicionamentos emitidos pelas geréncias da
Coordenadoria Técnica de Regulacdo e Fiscalizacdo EconOomico-Financeira (CRE) dentro do processo de
comprovacdo da capacidade econémico-financeira da COPANOR — COPASA Servicos de Saneamento
Integrado do Norte e Nordeste de Minas Gerais S/A, conforme previsto no Decreto Federal 10.710, de 31 de
maio de 2021, e na Resolu¢do Arsae-MG n2 160, de 15 de outubro de 2021.

Os referidos posicionamentos estdo registrados nos documentos listados abaixo:

e Parecer Técnico GIE 2 (SEI n2 40557164);
e Parecer Técnico GAR 04/2022 (SEI n2 42705880); e
e Parecer Técnico GRT 06/2022 (SEI n2 43503085).

E, a partir do conteudo deste e dos outros pareceres técnicos relacionados, a CRE subsidia a Diretoria
Colegiada da Arsae-MG para sua tomada de decisdo em momento previsto na Resolucdo Arsae-MG 160/2021
sobre a capacidade econémico-financeira da Copanor.

Il. CONTEXTUALIZAGAO

A Lei Federal n? 11.445/2007, com redac¢do dada pela Lei Federal n® 14.026/2020, estabelece, em seu artigo
11-B, que os contratos de prestacdo de saneamento deverao definir metas de universalizacdo que garantam
o atendimento de 99% da populacdo com agua potavel e de 90% da populacdo com coleta e tratamento de
esgoto. O artigo 10-B, por sua vez, instituiu a necessidade da comprovacdo da capacidade econ6mico-
financeira por parte dos prestadores para demonstrar a viabilidade da universalizagdo dos servigos nos
prazos propostos. No pardgrafo Unico do referido artigo, ficou estabelecido que a metodologia para tal
comprovagao seria regulamentada via decreto. Este foi publicado em 31 de maio de 2021 (Decreto
10.710/2021), com os principais critérios para a comprovacdo, estabelecendo procedimentos e prazos a
serem seguidos pelos prestadores e agéncia reguladora.

O referido decreto destaca:

Art. 32 A comprovagdo de capacidade econémico-financeira de
que trata este Decreto terd por objetivo assegurar que 0s
prestadores de servicos publicos de abastecimento de dgua
potdvel ou de esgotamento sanitdrio tenham capacidade para
cumprir as metas de universalizagéo.

(...)

Art. 42 A avaliagdo da capacidade econémico-financeira serd
feita pela entidade reguladora em duas etapas sucessivas:

I - na primeira etapa, serd analisado o cumprimento de indices
referenciais minimos dos indicadores econémico-financeiros; e

Il - na segunda etapa, serd analisada a adequag¢éo dos estudos
de viabilidade e do plano de captagdo.

Pardgrafo unico. A ndo aprovagdo do prestador na primeira
etapa dispensa a andlise referente a etapa seguinte.
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Além disso, sobre o processo de comprovagao da capacidade econdmico-financeira, o Decreto 10.710/2021
coloca:

Art. 10. O prestador deverd apresentar requerimento de
comprovagdo de capacidade econémico-financeira junto a cada
entidade reguladora responsdvel pela fiscalizagdo de seus
contratos até 31 de dezembro de 2021.

(...)

Art. 13. A andlise de comprovagdo de capacidade econémico-
financeira observard o rito processual aplicdvel a cada entidade
reguladora.

Art. 14. O processo de comprovag¢do de capacidade econémico-
financeira deverd estar concluido, com a inclusGo de decisbes
sobre eventuais recursos administrativos, até 31 de marco de
2022.

Em linha com a determinacdo do decreto, a Arsae-MG instituiu a Resolu¢do Arsae-MG 160, de 15 de outubro
de 2021, que regulamenta o processo de comprovacdo da capacidade econdmico-financeira. Nesta
resolucdo, sdo estabelecidas as seguintes fases:

Art. 3° O Procedimento de Comprovagcdo da Capacidade
Econémico-Financeira compde-se das fases sequintes:

| — preparatdria, com:

a) verificagdo de indicadores, composta por andlise das
demonstragbes contdbeis com apura¢do de indicadores
econbémico-financeiros e por laudo de auditor independente
atestando a corre¢cGo do cdlculo e o atendimento dos
indicadores aos referenciais minimos previstos no Decreto
Federal 10.710, de 31 de maio de 2021 e nesta resolugdo;

b) elabora¢do de estudos de viabilidade e de plano de capta¢do
de recursos, e laudo de certificador independente atestando sua
adequacgdo as exigéncias previstas no Decreto Federal 10.710,
de 31 de maio de 2021, e nesta resolugdo.

Il — postulatdria, de responsabilidade do prestador, mediante
apresentagdo de requerimento a Arsae-MG até o dia 31 de
dezembro de 2021;

Il — instrutdria, de responsabilidade da Arsae-MG, com término
até o dia 7 de margo de 2022; e

IV — decisdria, de responsabilidade da Arsae-MG, a se concluir
até o dia 15 de margo de 2022;

V —recursal, com interposi¢@o de eventual recurso e sua decisdo,
a se concluir até o dia 31 de margo de 2022.
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Portanto, este parecer, assim como os outros citados, compde a fase instrutéria do processo de comprovacgao
da capacidade econdomico-financeira da Copanor e serdo utilizados para subsidiar o posicionamento da
Diretoria Colegiada da Arsae-MG na fase decisdria do processo.

ll. PRIMEIRA ETAPA DA ANALISE DE COMPROVAGAO DA CAPACIDADE
ECONOMICO-FINANCEIRA

A primeira etapa da avaliagdo da Comprovagdo da Capacidade Econdmico-Financeira consiste na
comprovacdo do atendimento aos indices de referéncia estabelecidos no art. 52 do Decreto Federal
10.710/2021, por meio da andlise das demonstragdes contabeis consolidadas do grupo econdmico a que
pertence o prestador, elaboradas segundo as normas contabeis aplicaveis, referentes aos ultimos cinco
exercicios financeiros ja exigiveis e devidamente auditados.

Diz o decreto no referido artigo:

Art. 52 Para a aprovagdo na primeira etapa de que trata o inciso
| do caput do art. 42, o prestador deverd comprovar que o0s
indicadores econémico-financeiros do grupo econémico a que
pertence atendem aos seguintes referenciais minimos:

| - indice de margem liquida sem depreciagdo e amortiza¢Go
superior a zero;

Il - indice de grau de endividamento inferior ou igual a um;
Il - indice de retorno sobre patriménio liquido superior a zero; e
IV - indice de suficiéncia de caixa superior a um.

§ 12 A verificagdo do atendimento aos indices de que trata o
caput serd feita por meio da andlise das demonstra¢des
contdbeis consolidadas do grupo econémico a que pertence o
prestador, elaboradas segundo as normas contdbeis aplicaveis,
referentes aos ultimos cinco exercicios financeiros jd exigiveis e
devidamente auditados.

§ 29 Os indices de que trata o caput deverdo ser obtidos a partir
das medianas dos indicadores dos ultimos cinco exercicios
financeiros jd exigiveis e devidamente auditados.

Além disso, no art. 11, inciso V, o decreto coloca que o prestador também deverd apresentar:

V- laudo ou parecer técnico de auditor independente que ateste,
sob sua responsabilidade, a adequagdo do demonstrativo de
cdlculo dos indicadores econémico-financeiros aos pardmetros e
aos indices referenciais minimos previstos no art. 59.

Por sua vez, a Resolugdo Arsae-MG 160/2021 prevé os procedimentos, as informacdes e os critérios para
avaliacdo da primeira etapa através do art. 42, sem trazer novidades para o que estd disposto no decreto
federal.
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Ressalta-se que a avaliacdo a ser realizada na primeira etapa deve se dar sobre o grupo econémico como um
todo. Logo, para a avaliacdo da Copanor, os demonstrativos contdbeis a serem examinados serdo aqueles
referentes ao consolidado da Copasa, englobando assim os dados da Copasa e também da Copanor.

E, para a realizacdo desta etapa, foi elaborado o Parecer Técnico GIE 2/2022 (SEI n? 40557164).

Em breve resumo, a Geréncia de Informag¢des Econdmicas (GIE) ponderou que, apds a reconstru¢do dos
indicadores e consisténcia com os calculos e resultados fornecidos pela Copasa e Copanor, se observou, para
todos os indicadores, que as medianas atenderam aos referenciais minimos definidos pelo Decreto Federal
n? 10.710/21 e pela Resolugdo Arsae-MG n2 160/21.

Abaixo, seguem os nimeros observados para o grupo econémico da Copasa:

Tabela 1 - Resultados dos Indicadores — Primeira Etapa de Avaliagdao — Grupo Econdmico Copasa

i ) Referenciais
Formula 2020 | 2019 | 2018 | 2017 | 2016 |Mediana L.
minimaos
(LPL+DDA)/(ROL-RC) 029| 029| 027 028 | 0,28 0,28 =0
(PC+PNC)/AT 045 | 042| 044| 042| 046 0,34 <=1
LPL/PL 013( o011| 009| 009| 0,07 0,09 =0
Arrecadaco/(DEX+DIEA+DF) 1,30 | 1,14 1,04| 107| 1,06 1,07 >1

Fonte: Parecer Técnico GIE 2/2022.

Ainda, o Relatdrio de Asseguracao Limitada emitido pela empresa de auditoria independente KPMG atestou
que as medianas dos referidos indicadores atendem aos indices referenciais minimos e que os calculos foram
realizados conforme definido no Decreto Federal n? 10.710/21, na Resolugdo Arsae-MG n? 160/21 e no
Parecer Técnico Arsae/GIE 10/2021.

Portanto, a Copanor cumpre os requisitos da primeira etapa da avaliacdo da capacidade econémico-
financeira.

IV. SEGUNDA ETAPA DA ANALISE DE COMPROVAGAO DA CAPACIDADE
ECONOMICO-FINANCEIRA

Passa-se, agora, para a apresentacdo do posicionamento das equipes técnicas a respeito da 22 etapa do
processo de comprovagao da capacidade economico-financeira da Copanor. De acordo com o Decreto
Federal 10.710, de 31 de maio de 2021, a 22 etapa consiste na verificacdo da adequacdo do plano de captacdo
com o estudo de viabilidade econémico-financeira do prestador. Ainda, segundo o mesmo decreto, para
atendimento desta etapa, o prestador devera demonstrar que:

I- os estudos de viabilidade resultam em fluxo de caixa global com valor presente liquido igual ou
superior a zero; e

II- o plano de captagdo esta compativel com os estudos de viabilidade.

E, para a execucdo da analise da 22 etapa, a Copanor deveria entregar, a partir das regras previstas na
Resolucdo Arsae-MG 160, de 15 de outubro de 2021:
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Art. 24. O requerimento mencionado no artigo 23 deve estar
instruido com os seguintes documentos:

(...)

VI — estudos de viabilidade, com todo o detalhamento e
premissas previsto nos arts. 52a 19;

Vil - laudo mencionado no inciso 1l do
caput do art. 69;

VIIl — plano de captagdo de recursos de que tratam os artigos 20
a22;

IX — laudo previsto no caput do art. 22;

X — memdrias de cdlculo e justificativas pertinentes aos
fundamentos para o estudo de viabilidade, conforme previsto na
subsec¢do Il da secdo Il desta resolugdo;

Xl — cartas de intengdes de instituicbes financeiras, ainda que
ndo vinculantes, que indiquem a viabilidade das operacdes de
crédito ou a emissdo de debéntures previstas no plano de
captagdo, se houver;

E, para a realizacdo das analises dessa 22 etapa, foram elaborados os pareceres GRT 04/2022 e GAR 04/2022.

Enquanto o primeiro parecer procurou analisar de forma mais abrangentes todos os documentos pertinentes
a 22 etapa e o atendimento das premissas colocadas no decreto federal e na resolu¢do normativa da Arsae-
MG, o parecer da GAR se concentrou sobre a andlise das informacbes dos investimentos no estudo de
viabilidade. As analises dos dois pareceres, portanto, sdo complementares e indicam se os documentos
apresentados pelo prestador possuem projecdes razoaveis e se atendem aos requisitos da 22 etapa.

IV.1 Parecer GAR 04/2022

Em breve sintese, o Parecer GAR 04/2022 buscou avaliar a coeréncia das informac6es apresentadas pela
Copanor para os investimentos a serem realizados ao longo de todo o periodo contemplado no estudo de
viabilidade economico-financeiro.

E, de forma mais objetiva, dentre outros aspectos, foram analisados:

e Se o conjunto de informagdes entregues sdo suficientes para a analise pela Arsae-MG;

e Se as projecOes anuais de investimentos para a universalizacdo dos servigos sdo razoaveis em relagdo
ao histérico do prestador;

e Se osvalores de investimentos entre os municipios considerados sdo razodveis entre si e em relagdo
ao tamanho da populacdo a ser atendida;

e Osinvestimentos apds 2033, especialmente, sobre reposi¢do de ativos e crescimento vegetativo; e

e Qutros aspectos sobre as informagdes de investimentos apresentados pela Copanor.

e Se os valores de investimentos entre os servicos de dgua e de esgoto sdo razodveis considerando o
déficit de universalizagdo entre ambos.
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Em suma, ao considerar todos os aspectos analisados, o parecer conclui, principalmente, que:

Os investimentos previstos para o periodo entre os anos de 2021e 2033 estdo coerentes com 0s
valores investidos historicamente pela Copanor e que levam em consideracdo o investimento
adicional necessario para a satisfacdo, até 2033, das metas de atendimento estabelecidas pela Lei
14.026/2020;

A distribuicdo dos investimentos entre os municipios considera tanto a populacdo atendida
atualmente, em cada municipio, quanto as projecdes de atendimento para 2033, mesmo que existam
ressalvas justificadas para alguns municipios;

Em relagdo aos investimentos previstos para o periodo entre 2034 e 2070, percebe-se que a maior
parte dos recursos se destinard a reposicao de ativos ou a investimentos acessorios, o que é
condizente com a expectativa de universalizacdo dos servicos até 2033, de modo que, apds essa data,
o planejamento dos investimentos tende a se comprometer menos com a expansao dos sistemas e
mais com a continuidade de sua operacdo normal;

Quanto a distribuicdo dos investimentos entre os sistemas, observou-se que montante de recursos
direcionado para o sistema de esgoto é muito superior aquele direcionado para o sistema de agua.
Considerando que a populacdo atendida com esgotamento sanitdrio ainda é muito inferior a
atendida com abastecimento de agua, essa distribuicdo é vista como razoavel;

Apesar da razoabilidade dos investimentos apresentados no fluxo da Copanor, ha a ressalva de que
alguns dados da planilha de investimentos da Copanor ndo puderam ser confirmados em decorréncia
do ndo encaminhamento da memdria de cdlculo que, além de fundamentar as projecGes
populacionais, permitiria a verificacdo da coeréncia entre os valores dos investimentos projetados e
0 Banco de Prego Referenciais de Obras e Materiais da Copasa.

Em suma, o parecer aponta para a razoabilidade da distribuicdo dos investimentos no fluxo da Copanor,
observando a meta de universalizagao dos servigos de agua e esgoto até 2033. Contudo, hd a ressalva de que
a verificacdo dos fundamentos das projecées de investimentos foi prejudicada pela auséncia do
detalhamento da memodria de cdlculo dos valores apresentados.

IV.2 Parecer GRT 06/2022

Por sua vez, o parecer produzido pela GRT abrangeu os diferentes aspectos que perpassam a andlise da 22
etapa do processo de comprovagdo da capacidade econdmico-financeira da Copanor para além dos valores
de investimentos apresentados.

Os seguintes aspectos foram analisados no referido parecer da GRT:

A situacdo dos contratos, termos de atualiza¢do, termos de anuéncia e demais documentos relativos
aos contratos entre poder concedente e prestador;

O conteudo dos estudos de viabilidade, observando-se tanto o contetdo dos estudos de viabilidade
de cada contrato quanto o conteddo do fluxo de caixa global do prestador em relacdo as
determinacdes do decreto federal e da resolucdo da agéncia; e

O plano de captacdo e a coeréncia com o estudo de viabilidade apresentado.

A respeito destes diferentes elementos analisados, apresenta-se abaixo as principais conclusées do parecer:

Em relacdo aos contratos e termos de atualizacdo, constatou-se que até o encerramento do parecer
da GRT, a Copanor ndo havia apresentado todos os termos de atualizacdo ou de anuéncia para
adequar os contratos as metas de universalizagao.

Tem-se a seguinte situacdo até a finalizacdo do parecer da GRT:
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o Foram entregues a cépia dos instrumentos de contratos e seus anexos de 83 municipios;

o Foi entregue também declaracao da Copanor de que todos os contratos apresentados sao
regulares e em vigor;

o Termos de anuéncia e aditivo apresentados: 8 termos aditivos; e
o 75 municipios ndo apresentaram o termo anuéncia ou aditivo até a finalizacao do parecer.

N3o obstante, procedeu-se a avaliacdo dos estudos de viabilidade e do plano de captagdo do
prestador, uma vez que a Lei 11.445/2007 permite que os contratos sejam atualizados até 31 de
marco de 2021;

e Sobre o estudo de viabilidade econémico-financeira, o prestador demonstrou que o fluxo de caixa
dos contratos apresenta valor presente liquido inferior a zero. Portanto, a Copanor ndo atende ao
requisito para aprovacao deste item da segunda etapa da comprovacdo da capacidade econémico-
financeira.

Essa afirmacdo também é corroborada pelo parecer do certificador independente que analisou o
estudo de viabilidade da Copanor. No parecer, o certificador indica que o fluxo de caixa da Copanor
entrega um Valor Presente Liquido menor do que zero. Portanto, ndo atende aos requisitos do
Decreto Federal 10.710/2021;

e Finalmente, sobre o plano de captacdo, observou-se que o plano de captacdo apresentado é
compativel com os estudos de viabilidade do prestador, apesar de ndo prever qualquer captagdo de
recursos de terceiros, e cumpre com todos os requisitos do Decreto Federal e da Resolucdo Arsae-
MG.

Tendo em vista tais apontamentos, o parecer indica que documentacao apresentada pela Copanor nao
comprova sua capacidade econdmico-financeira para o alcance das metas de universaliza¢do definidas na Lei
11.445/2007, nos termos do Decreto Federal 10.710/2021 e da Resolugdo Arsae-MG 160/2021.

V. CONCLUSAO

Este parecer sintetiza o posicionamento emitido em diferentes documentos produzidos pelas geréncias da
CRE a respeito do processo de comprovagao da capacidade econémico-financeira da Copanor.

De forma sucinta, a Copanor atende aos requisitos colocados pelo Decreto Federal 10.710/2021 e pela
Resolucdo Arsae-MG 160/2021 para a primeira etapa do processo.

Contudo, para a 22 etapa do processo de comprovac¢ao da capacidade econ6mico-financeira, a Copanor nao
atende aos requisitos colocados, como demonstrado no parecer da GRT e também no laudo do certificador
independente que tratou do estudo de viabilidade econémico-financeira.

Portanto, recomenda-se a Diretoria Colegiada da Arsae-MG a emissdo de decisdo pela ndo comprovagdo da
capacidade economico-financeira da Copanor.

E o parecer.

Raphael Castanheira Brandao
Coordenador Técnico de Regulagdo e Fiscalizagdo Econdmico-Financeira

Masp 1.288.895-4



