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RESUMO E PALAVRAS-CHAVE

Um dos grandes desafios do setor dos servigos de dguas é como garantir o financiamento necessario para
executar os avultados investimentos em novas infraestruturas e na reabilitacdo e renovacdo das
infraestruturas existentes. As crescentes restricdes dos Estados a realizacdo de investimento publico e com
as dificuldades na mobilizagdo de investimento privado, sdo razes supervenientes para entender porque é
dada cada vez maior atencdo a problematica do financiamento de infraestruturas e porque é importante

assegurar a produtividade e a longevidade das infraestruturas existentes.

A presente dissertacdo analisa o contributo das entidades financiadoras para assegurar a sustentabilidade
infraestrutural e propde uma metodologia a incorporar em instrumentos de financiamento que incentiva as
entidades gestoras (EG) a adotarem boas praticas de Gestdo Patrimonial de Infraestruturas (GPl). Da
analise efetuada, fica patente que atualmente, embora haja consciéncia da importancia da GPI por parte

dos financiadores, hd poucas solu¢8es nos instrumentos de financiamento que a promovam.

Neste contexto, foi concebida uma metodologia a considerar nos contratos de financiamento de
infraestruturas, que assenta numa matriz de indicadores e que se designa por Scorecard de
Sustentabilidade Infraestrutural estruturada em trés dimens@es: o Valor da Infraestrutura, a Produtividade
da Infraestrutura e o Planeamento da Infraestrutura. O SSI foi aplicado a um caso real: o subsistema de
saneamento de aguas residuais de Fatima, gerido pela empresa Aguas do Centro Litoral, um operador

publico portugués.

A metodologia de aplicacdo do SSI tem como duplo objetivo contribuir para que as EG beneficidrias dos
financiamentos maximizem o valor do ciclo de vida das infraestruturas que gerem, através de decisdes de
investimento bem informadas, boas praticas de renovacdo e processos planeamento de longo prazo
integrados, e dotar os financiadores de informagdo continuada sobre o desempenho das infraestruturas
que financiam, contribuindo assim para um quadro global de sustentabilidade infraestrutural e de eficacia e

eficiéncia na aplicagdo dos recursos financeiros a projetos de infraestruturas.

Palavras-chave: investimentos, gestdo patrimonial de infraestruturas, financiamento, longo prazo, risco,

sustentabilidade.



SUMMARY AND KEY-WORDS

One of the major challenges facing the water services is how to finance the huge capital investments’
needs in new infrastructure and the rehabilitation and upgrading of existing ones. Governments’ budget
restrictions in carrying out public investment and the difficulty in mobilizing private investments are more
than enough reasons to understand why infrastructure financing is high in the water agenda and why water

utilities must increase the productivity and longevity of existing infrastructures.

This thesis analyses financing institutions” contribution towards water infrastructure’s long term
sustainability and proposes a methodology that can be used in infrastructures financing contracts in order
to persuade water utilities to adopt Infrastructure Asset Management (IAM) best practices. Although it is
already clear for financing institutions that IAM contribute to increase investments effectiveness, there are

still few instruments in financing models that enable water utilities to adopt IAM best practices.

In this framework, an innovative approach to be considered in infrastructure financing, based on a
balanced Key Performance Indicators (KPI) matrix was designed. The Infrastructure Sustainability Scorecard
(ISS), structured in three dimensions: the Infrastructure Value, the Infrastructure Productivity and the
Infrastructure Planning. The ISS was apllied to a real case: Fatima wastewater system, managed by a

portuguese regional public operator, Aguas do Centro Litoral.

The conceived methodology has the dual objective of giving incentives in order for water utilities to
maximize the infrastructure’s life cycle value, through well-informed investment decisions, sound renewal
practices and integrated long-term planning, and provide, in a regular basis, information on the
performance and condition of financed infrastructure to the lenders. Thus, the ISS may contribute to a
comprehensive framework for infrastructure sustainability and an effective and efficient use of financial

resources in infrastructure projects.

Key-words: investments, water infrastructure asset management, financing, long term, risk, and

sustainability.
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GLOSSARIO

Agéncia de rating — Agéncia de classificacdo de risco ou agéncia de notac¢do de risco de crédito

Ativos infraestruturais — Componentes da Infraestrutura que no seu conjunto asseguram a fungdo para a
qual foi construida e que ao serem substituidas podem aumentar a vida util da infraestrutura. Por exemplo,
no caso de uma estagdo elevatdria, os motores sdo ativos infraestruturais e a estagdo elevatdria é a
infraestrutura.

Capital intensivo - IndUstria ou processo de negdcio que exige grandes quantidades de ativos fixos para
produzir um bem ou um servico. Uma industria é considerada de capital intensivo quando o capital
necessario é muito superior aos custos da mado-de-obra necessaria para produzir. Exemplos de industrias
de capital intensivo, para além dos servicos de dguas: produgdo e refinagdo petrolifera, transportes,
telecomunicagdes, producado e distribuicdo de energia.

Custos do ciclo de vida — Custos necessarios para assegurar servicos adequados de agua e saneamento
para uma determinada populagdo, situada numa determinada zona geografica, ndo apenas por alguns anos
mas indefinidamente. Incluem ndo apenas custos de construcdo de novos sistemas mas também o custo de
manté-los a curto e longo prazo. Nesta abordagem, tomam-se em consideragdo os custos de planeamento,
bem como os custos de renovacdo, substituicdo e expansao de infraestruturas (Fonseca, C. et al., 2010).

Défice infraestrutural — Diferenca entre as infraestruturas em funcionamento numa determinada regido
necessdarias a prestacdo de determinado servico publico e as que deveriam existir para assegurar os
adequados niveis de cobertura e de qualidade desses servicos, sujeitas a adequados niveis de renovagdo e
de manutenc¢do, de modo a assegurar a sua longevidade num contexto de maximizagdo do valor do ciclo de
vida da infraestrutura.

Défice de financiamento — Investimentos de expansdo e de renovagdo, necessarios para manter os niveis de
servico estabelecidos e uma adequada funcionalidade das infraestruturas no longo prazo em falta, em
resultado de insuficientes niveis de recuperacdo de custos ou na incapacidade da EG obter financiamento
devido a falta de sustentabilidade econdmica e financeira e respetivos riscos associados para 0s
financiadores. Diferenga entre o valor atualizado do custo de investimento e o valor atualizado. Para um
determinado periodo de referéncia, do rendimento liquido resultante da sua exploragdo.

Design-to-cost - Abordagem sistematica de controlo dos custos de produgdo. Este conceito tem subjacente
o principio de que as melhores decisGes nas fases iniciais do projeto podem evitar custos desnecessarios ao
longo do ciclo de vida da infraestrutura.

Infraestrutura — Conjunto de bens fisicos e equipamentos necessdrios a prestagdo de um determinado
servigo. A infraestrutura pode corresponder a uma instalagdo, por exemplo, uma Estagdo de Tratamento de
Agua, ou pode corresponder ao conceito mais vasto do sistema, constituido por uma rede de distribuicdo,
um adutor, reservatoérios, estacdes elevatorias, uma estacdo de tratamento de 4dgua e a respetiva captagdo.

Segundo Alegre at al. (2010), o sistema é constituido pelo conjunto de componentes (ou de ativos fixos
tangiveis, numa linguagem mais financeira) que assegura a prestacdo de um servico publico essencial cuja
continuidade é necessario garantir, devendo manter-se funcional enquanto se justificar o servico a que se
destina.

Longo prazo — refere-se a um periodo de pelo menos 10 anos.

ODA (Official Development Aid) - apoios financeiros de doadores atribuidos essencialmente aos paises em
desenvolvimento e economias emergentes.

Servicos de dguas - servicos que se dedicam a producdo e distribuicdo de agua para consumo humano e
recolha e tratamento e dguas residuais urbanas.

Value for Money - Maximizacdo do valor criado pelos recursos financeiros aplicados em determinado
investimento. Os quatro conceitos utilizados pelas instituicdes financeiras na definicdo do Value for Money
sdo: economia, eficdcia, eficiéncia e equidade. O conceito de Value for Money ndo se limita ao preco
minimo a pagar por determinada utilidade, mas também na maxima eficacia ou eficiéncia da compra ou do
resultado obtido com determinado investimento.



1 Objetivos, estrutura e metodologia

Um dos grandes desafios do setor dos servigos de dguas é como garantir o financiamento necessario para
executar os avultados investimentos em novas infraestruturas e na reabilitacdo e renovagdo das
infraestruturas existentes. Nos paises desenvolvidos, as exigéncias de consolidagdo das contas publicas dos
Estados tém limitado os investimentos publicos em infraestruturas. Nos paises em desenvolvimento, o
ritmo de construgdo de novas infraestruturas ndo tem sido suficientemente rdpido para assegurar a
cobertura do servi¢o e os recursos disponiveis para a manutengdo e renovac¢do dos sistemas sdo escassos.
Estas realidades tém conduzido ao adiamento de investimentos de renovacdo e manutencdo e a
degradacdo prematura das infraestruturas, com os consequentes custos para a sociedade e para as
geracOes futuras. Para alterar esta situagdo, sera necessario mobilizar mais financiamento publico e privado
e, simultaneamente, maximizar o valor das infraestruturas construidas, através de boas praticas de gestdo
patrimonial de infraestruturas (GPl) que maximizem a sua vida Util e minimizem os custos do seu ciclo de

vida.

A presente dissertacdo de mestrado apresentada ao Instituto Superior Técnico da Universidade de Lisboa

centra-se nestas temdticas e procura responder as seguintes questdes-chave:

e Qual a contribuicdo da Gestdo Patrimonial de Infraestruturas (GPl) para a reducgdo do défice

infraestrutural existente no setor dos servigos de dgua?
e Quais os beneficios da GPI para os financiadores e investidores de projetos de infraestruturas?

e Que tipo de solugBes sdo ou devem ser introduzidas nos modelos de financiamento dos projetos de

investimento para induzirem boas praticas de GPI?

Para responder as questdes-chave acima enunciadas, serdo também abordadas e respondidas ao longo da

tese as seguintes questdes instrumentais:

e Quais as prioridades e desafios que se colocam as Entidades Gestoras (EG) na execugdo e na gestdo
das infraestruturas? Qual é o estado atual das infraestruturas dos servigos de aguas nas varias regides

do mundo?

e Qual a dimensdo do défice de financiamento atualmente existente nos servicos de aguas que limita a

execugdo dos necessarios investimentos? Quais as solugdes para o diminuir?
e Como sdo financiados os projetos de infraestruturas dos servigos de aguas?

e Quais os riscos associados aos projetos de infraestruturas que podem ser minimizados com a adogdo
de boas praticas de GPI? Que tipo de preocupacles estdo presentes na andlise de risco feita pelos

financiadores de projetos de infraestruturas?

e Como utilizar melhor as infraestruturas, como prolongar a sua vida Util e garantir a sua funcionalidade

no longo prazo? Como monitorizar e medir a sua produtividade?



A estrutura adotada para a dissertacdo procura dar resposta as questes enderecadas, de forma sequencial
e légica. Abordam-se, de forma integrada, conceitos e metodologias nas areas de engenharia e nas areas
econoémico-financeiras, na medida em que sdo ambas necessarias para atingir o objetivo final da tese. Ndo
é possivel delinear solugdes a considerar em modelos de financiamento sem identificar os perfis dos
diferentes tipos de financiadores e sem sistematizar os riscos dos projetos de infraestruturas mais

determinantes. Por isso, analisa-se em que medida esses riscos sao minimizados com abordagens de GPI.

O grande desafio desta dissertacdo é procurar analisar e tirar conclusGes sobre o tema central em
realidades sociais e econdmicas distintas: em paises desenvolvidos, em economias emergentes e em paises
em desenvolvimento. Havendo obviamente desafios distintos, existem também questdes comuns

relacionadas com os modelos de financiamento e GPI que interessam em qualquer dos contextos.

O capitulo 2 centra-se na caracterizacdo do setor. E feita uma andlise da natureza dos servicos de 4guas e
da importancia das suas infraestruturas. Aborda-se a problematica do défice de financiamento e descreve-
se o modelo de financiamento dos servigos de dguas desenvolvido pela OCDE, designado pelo modelo dos
3T. Com base na bibliografia, avalia-se a real dimensdo do problema do défice de infraestruturas e as
razBes que |he estdo subjacentes. Apresenta-se um diagndstico sobre o estado das infraestruturas em
diferentes regides do mundo e sistematizam-se as prioridades e desafios associados a gestdo das

infraestruturas nos paises desenvolvidos e nas regiGes em desenvolvimento.

O capitulo 3 sistematiza os conceitos e metodologias associados as boas praticas de GPI. Analisam-se os
beneficios dos processos de GPI e inventariam-se as razdes da sua importancia na tomada de decisdo de
investimentos. E desenvolvido o conceito de “valor” da Infraestrutura e explica-se a importancia da GPI no
planeamento estratégico e de longo prazo das EG. E ainda feita uma anélise dos indicadores que, direta ou

indiretamente, medem o desempenho e a sustentabilidade da Infraestrutura.

O capitulo 4 aborda as questdes relacionadas com modelos e instrumentos de financiamento e com a
natureza dos diferentes tipos de financiadores deste setor. Identifica alguns aspetos relevantes nos
modelos de financiamento associados a problematica da sustentabilidade de longo prazo das
infraestruturas. Aborda ainda as questdes associadas aos riscos dos projetos de infraestruturas na 6tica dos
financiadores e descreve as metodologias utilizadas pelas agéncias de rating mundiais na classificacdo dos

niveis de risco das EG reguladas.

Os capitulos 5 e 6 descrevem o modelo de concegdo e a metodologia de aplicagdo do Scorecard de
Sustentabilidade Infraestrutural (SSI), uma solucdo inovadora desenvolvida no ambito da presente
dissertacdo para induzir boas praticas de GPI através dos instrumentos de financiamento. E ainda feita uma
aplicagdo pratica do SSI ao subsistema infraestrutural de saneamento de daguas residuais de Fatima.
Finalmente, apresentam-se as conclusdes da dissertacdo, nas quais se sintetiza a resposta a questdo
central: como é que as entidades financiadoras podem contribuir para uma maior produtividade das
infraestruturas e para o prolongamento da sua vida util, incentivando que as EG adotem boas praticas de
GPI? Foram recolhidos testemunhos de especialistas do setor e quadros de instituicdes internacionais com

o objetivo de melhor contextualizar as conclus&es obtidas.



A metodologia utilizada na elaboragdo da dissertagdo consistiu em 4 fases principais:

e Fase 1 — Recolha, tratamento e analise de informacdo para caracterizacdo do estado da arte dos temas
em estudo. Neste dominio, foi feita uma analise bibliogréfica abrangente. Foram recolhidos e analisados
artigos cientificos, documentos de diversas instituicdes internacionais, nomeadamente da OCDE, do
World Economic Férum, do Banco Europeu de Investimento, do Banco Mundial e de outras instituicdes
financeiras multilaterais, de consultores internacionais (McKinsey, PwC, BCG), de agéncias de rating
internacionais (Moody’s e Fitch), de varias entidades reguladoras, conforme listado na bibliografia.
Complementarmente, foram analisados alguns casos reais de projetos de infraestruturas e foram
analisados contratos de concessdo de natureza publica e privada, para avaliar em que medida o tema

da GPI é considerado.

e Fase 2 — Diagnéstico e analise critica da situagdo atual. Esta fase concentrou-se na identificacdo de
constrangimentos existentes nos atuais modelos de gestdo e de financiamento no contexto da
longevidade e funcionalidade das infraestruturas. Quer na vertente de engenharia dos projetos de
infraestruturas, quer na vertente econdmica e financeira, foi feito um diagndstico dos aspetos a

melhorar para garantir a eficdcia dos investimentos realizados.

e Fase 3 — Aprofundamento das questdes criticas identificadas. Esta fase incluiu a realizagdo de entrevistas
a profissionais de institui¢cdes financiadoras e especialistas internacionais e a analise de alguns contratos

de financiamento para melhor suportar o desenho das solu¢des propostas.

e Fase 4 — Proposta de solugGes e futuros desenvolvimentos na qual se pretende dar resposta a questdo
central da dissertagdo, utilizando os resultados das fases anteriores. Apresenta-se o desenho de uma
nova solucdo que podera vir a ser considerada pelas entidades financiadoras no financiamento de
projetos de infraestruturas, com o objetivo de contribuir para a sustentabilidade infraestrutural: o

Scorecard de Sustentabilidade Infraestrutural (SSI). E feita uma aplicacdo dessa solugdo a um caso real.



Questdes-chave
enderecadas

Quais os desafios e prioridades que se
colocam as entidades gestoras na
execugao e gestdo dassuas
infraestruturas?

Qual é o estado das infraestruturas dos
servicos de aguas? Quais as razdes e
qual o impacto da falta de renovacdo
das infraestruturas?

Qual a dimensdo do défice de
financiamento e do défice
infraestrutural existente? Que solugdes
para o diminuir?

Como sdo financiados os projetos de
infraestruturas?

Quais os riscos dos projetos de
infraestruturas? Que solucdes para
reduzir o risco e atrair mais
investimento privado?

Como utilizar melhor as infraestruturas,
como prolongar a sua vida (til e garantir
a sua funcionalidade no longo prazo?
Como monitorizar e medir a sua

produtividade? D

Como é que as entidades financiadoras
podem contribuir para uma maior
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4. O défice de financiamento em infraestruturas

A importancia da GPI, principais processos e beneficios

O trinémio desempenho — custo — risco na gestéo de infraestruturas

A valorizag&o das infraestruturas Q—
Instrumentos de planeamento e sua relagdo com os processos de negdcio

Indicadores de desempenho para monitorizar a sustentabilidade infraestrutural

YR

1. Caracteristicas das entidades financiadoras
2. Modelos e instrumentos de financiamento de infraestruturas mais usuais
3. Riscos em projetos de infraestruturas Q

1. Concecédo do Scorecard de Sustentabilidade Infraestrutural (SSI)
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« Iniciativas a desenvolver pela EG para alcan¢ar as metas fixadas

0* - Condi¢ées de financiamento ligadas ao desempenho infraestrutural:
incentivos ou penalizacdes a considerar pelas entidades financiadoras

3. Conclusoes e recomendagodes
4. Linhasde investigacao futura

Figura 1.1 | Metodologia adotada no desenvolvimento da dissertagdo.




2 Caracterizacao setorial

2.1 Caracteristicas do setor dos servicos de aguas no contexto do tema da tese

Para enquadrar as relacGes entre a gestdo patrimonial de infraestruturas (GPI) e o seu financiamento, é
importante comecar por relembrar as caracteristicas dos servicos de dguas, e em particular as especificidades

que os distinguem de outros servigos de interesse econémico geral.

Os servicos de aguas sdos servigcos de natureza publica, que transacionam um bem essencial a vida com forte
impacto no desenvolvimento, induzindo fortes externalidades econdmicas, sociais e ambientais. E reconhecida a
relacdo direta entre a disponibilidade e qualidade dos servigos de dguas e o desenvolvimento econémico e social
de uma regido (UNESCO, 1987). De facto, os investimentos realizados em infraestruturas de abastecimento de
agua e de saneamento tém taxas de rentabilidade socioecondémica muito elevadas. Ndo s6 contribuem para o
combate a pobreza, para a criagdo de emprego e para o crescimento econdmico, como também tém um efeito
muito positivo na melhoria da saldde publica e nos niveis de educagdo da populagdo. Por outro lado, o
financiamento do sector esta associado a taxas remuneratdrias relativamente baixas e longos periodos de
caréncia. Tipicamente, é um sector com baixos niveis de risco, associados a sua natureza de servigo bdsico
prestado em regime de monopdlio natural. No entanto, muitas vezes os riscos sdo bastante superiores ao que
seria adequado face as taxas remuneratorios expectaveis, dado que é um setor fortemente influenciado pela

volatilidade das politicas publicas nacionais e regionais (Rodriguez et al., 2013).

Numa determinada regido, as infraestruturas que asseguram a producdo e a distribuicdo de dgua a populacdo
sdo Unicas, o que faz com que este servico seja prestado em condicGes de monopdlio, que por isso mesmo é
designado de natural (¢ mais econdmico ter um unico operador a prestar o servico do que ter varios em
concorréncia), ndo permitindo alternativas ao consumidor qualquer que seja a qualidade e o custo do servigo.
Por isso, a gestdo destes servigos deve estar sujeita a controlo regulatério, de modo a assegurar que o servigo é
prestado com os padrdes de qualidade exigidos, num quadro de sustentabilidade econdmica e financeira, é
prestado a um preco socialmente justo e é universal, independentemente dos custos marginais crescentes para

o fazer chegar a toda a populagdo.

Por isso, a prestacdo destes servicos deve ser feita num quadro de gestdo profissionalizada e bem capacitada,
que incorpore nos respetivos modelos de gestdo os principios de recuperacdo sustentavel dos gastos do servico
e boas praticas de gestdo empresarial, operacional, comercial, financeira, social e ambiental, que assegurem
capacidade de endividamento para realizar os investimentos necessarios. Porém, em muitas situacGes estes
requisitos ndo estdo presentes no quadro de gestdo destes servicos, implicando niveis de risco elevados para os
investidores e financiadores deste setor (OCDE, 2009). E por estas razdes que 0s servicos de aguas tém sido
tradicionalmente pouco atrativos para financiadores privados, para além das instituicGes financiadoras
multilaterais e dos bancos para o desenvolvimento que sdo os grandes financiadores das infraestruturas de
abastecimento de dgua e saneamento. Atualmente, a nivel global, é relativamente reduzido o numero de EG

financiadas por investidores institucionais.



Os investimentos em infraestruturas dos servicos de abastecimento de agua e saneamento podem ser
considerados, em primeira linha, designios sociais das nac¢des. As externalidades para a sociedade e para o
ambiente da gestdo dessas infraestruturas sdo de tal forma elevadas que podem ser classificadas como
infraestruturas estratégicas (WEF, 2012). Estima-se que em 2020, o défice tarifario dos servicos de aguas os
Estados Unidos da América possa atingir 84 biliGes USD (ASCE, 2013 a). Este estudo quantifica as fortes
externalidades negativas da acumulacdo de défices de financiamento neste sector. O National Infrastructure
Plan de 2014, publicado anualmente pelo Governo do Reino Unido, sublinha que por cada 1 libra investida na

construgdo de infraestruturas a atividade econdmica induzida aumenta em 2,84 libras.

Os beneficios sociais e econdmicos decorrentes da gestdo e operacdo das infraestruturas publicas de aguas tém
ainda maior expressdo nos paises em desenvolvimento e nas economias emergentes. Diversos estudos
promovidos pelas Nacdes Unidas e pelos bancos multilaterais de desenvolvimento (BMD) abordam esta
problemdtica e evidenciam os ganhos socioecondmicos decorrentes da disponibilizacdo destes servigos. Na
Cimeira da Unido Africana, que teve lugar em Sharm el Sheikh em 2008, os Chefes de Estado acordaram na
importancia do investimento em infraestruturas para o setor da agua através da demonstracdo dos seus
beneficios para as economias nacionais, na urgéncia em preparar planos nacionais de infraestruturas e na

necessidade de preparar estratégias de financiamento para esses planos (United Nations, 2015).

Mais recentemente, em UNESCO (2015) refere-se que em regides em desenvolvimento o retorno do
investimento em sistemas de abastecimento de dgua e saneamento pode variar entre 5 e 28 ddlares por cada
dolar investido. Este relatdorio demonstra a importancia dos servicos de dguas no desenvolvimento
socioecondmico dos paises e destaca as enormes externalidades positivas dos investimentos em infraestruturas
de abastecimento de dgua e saneamento. Em Africa, cerca de 40 mil milhdes de horas de trabalho produtivo sdo
perdidas por ano a transportar dgua. Na india, 80% das doencas estdo relacionadas com a dgua e implicam
gastos anuais em medicamentos e em capacidade produtiva da ordem de 500 milhdes de euros. Em muitas
regides, a falta de condi¢cGes basicas de saneamento nas escolas e a responsabilidade que muitas raparigas tém
de transportar dgua até casa, impede-as de frequentar as aulas e potencia as desigualdades de género. Uma
parcela importante do absentismo nos niveis de ensino basico deve-se a doencas intestinais infantis causadas
por ingestdo de dguas contaminadas. A titulo de exemplo, a melhoria do sistema de abastecimento de agua e
saneamento de Ahmedabad, na india, reduziu a ativagdo dos seguros de satide em mais de 50% (Butala et al.,
2010). Uma das questdes essenciais destes servigos é que as suas enormes externalidades positivas ndo

conseguem ser diretamente captadas pelos investidores.

Pesem embora estas evidéncias, ndo se tém verificado avancos significativos na disseminacdo de boas praticas
de gestdo patrimonial de infraestruturas. Varias fontes bibliograficas referem que frequentemente os
investimentos em infraestruturas sdo realizados sem planeamento financeiro adequado ou sem considerar os
gastos necessarios em manutencdo, operacdo e monitorizacdo das infraestruturas. Por outro lado, a falta de
incentivos a aplicagdo criteriosa dos recursos financeiros e a implementacdo de boas praticas de renovagdo e
reabilitacdo das infraestruturas reduz os beneficios esperados dos investimentos no setor e conduz a um

desperdicio de recursos.



2.2

Os Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel 2030 (ODS 2030), aprovados em 2015, vieram aumentar a pressao
sobre os Estados para a necessidade de execugdo de infraestruturas, o que constitui uma nova oportunidade
para a tomada de consciéncia da importancia da sua adequada gestdo. Em primeiro lugar, porque os ODS
aplicam-se a todos os paises, e ndo apenas as regides em desenvolvimento, e em segundo lugar porque, para
além da relevancia do objetivo relativo aos servigos de aguas (até 2030, alcangar o acesso universal e equitativo
a dgua potdvel e sequra para todos e até 2030, alcancar o acesso a saneamento e higiene adequados e
equitativos para todos, e acabar com a defecacdo a céu aberto, com especial aten¢do para as necessidades das
mulheres e meninas e daqueles que estdo em situacdo de vulnerabilidade), o objetivo 9 relativo a industria,
inovagdo e infraestruturas refere explicitamente a problematica da sustentabilidade dos ativos infraestruturais:
“Desenvolver infraestruturas de qualidade, de confiang¢a, sustentdveis e resilientes, incluindo infraestruturas
regionais e transfronteiricas, para apoiar o desenvolvimento econdmico e o bem-estar humano, focando-se no
acesso equitativo e a pregos acessiveis para todos. (...) Até 2030, modernizar as infraestruturas e reabilitar as
industrias para as tornar sustentdveis, com maior eficiéncia no uso de recursos e maior adogdo de tecnologias e
processos industriais limpos e ambientalmente corretos; com todos os paises atuando de acordo com suas
respetivas capacidades (...)”. Neste objetivo esta implicita a importancia da adocdo de boas praticas de GPI pelos

titulares e gestores de infraestruturas.

O défice de financiamento nos servicos de aguas

Um dos problemas que mais diretamente contribuem para o envelhecimento precoce e colapso das
infraestruturas é a insuficiéncia de recursos financeiros gerados pelos servigos de dguas para o financiamento
das atividades de reabilitacdo, renovacdo e manutencdo. Nesse sentido, justifica-se a analise apresentada em

seguida sobre estratégias de financiamento dos servicos de dguas e a problematica do défice de financiamento.

Uma estratégia adequada de financiamento dos servigos de dguas assenta numa distribuicdo otimizada entre
tarifas, taxas e transferéncias, os denominados 3T (OCDE, 2010): (i) tarifas aplicadas aos utilizadores do sistema
que geram as receitas do servico; (ii) taxas ou impostos locais, regionais ou nacionais afetos a cobertura de
custos do servico; (iii) transferéncias do orgamento municipal ou nacional, ODA (Official Development

Assistance) ou subsidios ao investimento, como é o caso dos fundos comunitarios em varios paises europeus.

Este conceito definido e desenvolvido pela OCDE, apresentado pela primeira vez em 2001 no famoso Camdessus
Report, tem a representacdo grafica que se apresenta na Figura 2.1. As receitas totais dos servicos
correspondem a soma das receitas geradas pela aplicagdo da tarifa ao volume de dgua vendido ou de dgua
residual tratada, das taxas e impostos cobrados aos contribuintes e afetos a cobertura dos custos dos servicos e
de eventuais subsidios recebidos. Os custos totais dos servicos englobam os custos associados a execucdo de
investimento, incluindo renovacdo das infraestruturas (CapEx) e os custos operacionais (OpEx), que incluem a
manutencdo. O racio entre as receitas totais e os gastos totais constitui o nivel de recuperagdo de gastos num

determinado periodo.
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Figura 2.1 | Financiamento dos servigos de aguas. Abordagem dos 3T (OCDE, 2010).

De acordo com OCDE (2010), a recuperagdo de custos pode ser atingida com diferentes combinacdes dos 3T,
sendo recomendavel que as tarifas e as taxas possam gerar receitas que assegurem, pelo menos, 0s custos
operacionais (OpEx). Ja em relacdo aos custos de investimento (CapEx), dado que exigem elevados recursos
financeiros em curtos intervalos de tempo, é frequente o recurso a financiamentos que podem tomar a forma
de empréstimos reembolsaveis ou subsidios do Estado (fundo perdido). Esta situacdo verifica-se mesmo em
contextos de recuperagdo integral de custos, devido ao padrdo temporal irregular e intenso dos investimentos

infraestruturais a realizar.

O contexto socioecondmico do operador tem impacto na ponderacdo de cada um dos T para o financiamento
dos servicos. A recuperacao total de custos é a solugdo ideal de financiamento destes servigos, no entanto,
frequentemente a necessidade de garantir acessibilidade econdmica da populagdo ao servico determina a
fixacdo de limites tarifarios. Por exemplo, na maioria dos paises africanos, as tarifas dos servicos de aguas, em
média, recuperam apenas 64% dos custos totais (Foster et al., 2015). Uma aplicacdo equilibrada dos 3T, para
além de acomodar as questées de equidade e justica social, tem a vantagem de alavancar as fontes de

financiamento necessarias para a execugdo do investimento e, dessa forma, resolver o défice de financiamento.

Os custos de capital (CapEx) em ativos infraestruturais podem ser classificados em 2 categorias: construcdo de
novas infraestruturas, reabilitacdo de infraestruturas existentes, sem aumento de desempenho (principio da
preservacdo dos ativos) ou com aumento de desempenho (por exemplo, aumento de capacidade ou de nivel de
tratamento). Os custos de operacdo e manutencdo (OpEx) incluem os gastos com pessoal, os encargos
energéticos, os custos de reagentes e de tratamento das lamas produzidas nos processos de tratamento, e os
gastos em manutencdo corrente. Guerin Schneider (2001) e Hukka et al. (2015) referem que os custos de
investimento representam entre 60% a 80% do custo total dos servicos de aguas. Os custos de capital sdo
traduzidos anualmente pela componente relativa a depreciacdo econdmica (CapEx) e os custos operacionais

englobam todos os custos associados a operagdo e manutencdo da infraestrutura. Os custos totais anuais dos



servicos correspondem a soma destas duas parcelas, as quais acrescem os custos de financiamento ou encargos
financeiros que correspondem ao pagamento do servico da divida contraida para fazer face ao desequilibrio
temporal entre as despesas e as receitas. Ao longo do ciclo de vida da infraestrutura, os fluxos de caixa

(diferenca entre pagamentos e recebimentos, tém um padrdo de evolugdo ilustrado na Figura 2.2.
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Fonte: Westney (2011)
Figura 2.2 | Evolucdo dos fluxos de caixa (cash-flows) ao longo do ciclo de vida de uma Infraestrutura.

O défice de financiamento é distinto do défice de recuperagdo de custos. Em EG com modelos de recuperacdo
integral de custos, a necessidade de executar investimentos pontuais importantes exige frequentemente o
recurso a endividamento, para fazer face aos desequilibrios de tesouraria. O défice de financiamento pode
também resultar de insuficientes niveis de recuperacdo de custos, que impedem as EG de realizarem os
investimentos de renovagdo necessdarios para manter a adequada funcionalidade das infraestruturas no longo
prazo. Pode ainda ter origem na incapacidade de obtencdo de financiamento inicial para execugdo de novas
infraestruturas necessdrias para a expansdo do servico, devido a falta de sustentabilidade econdmica e

financeira da EG e aos elevados riscos de incumprimento de pagamento do servico da divida.

Embora a problemética do défice de financiamento dos servigos de dguas assuma naturezas distintas nos paises
desenvolvidos, nas economias emergentes e nos paises em desenvolvimento, devido aos niveis de recuperacgdo
de custos e aos tipos de riscos envolvidos, existem exemplos em qualquer dos casos que demonstram que o
setor ndo tem conseguido atrair financiamento suficiente. Para esta situagdo contribui o excessivo foco no
financiamento de curto prazo. Por outro lado, varias fontes apontam para o desconhecimento sobre o setor dos
servicos de aguas e falta de competéncias nos investidores institucionais sobre a gestdo do risco nos projetos de
infraestruturas. A estes constrangimentos acresce frequentemente a falta de politicas regulatdrias
incentivadoras de estabilidade no setor. A natureza politica da fixagdo de tarifas cria uma elevada percecdo de
risco que diminui a apeténcia dos investidores institucionais por este setor. Bielenberg et al. (2016) refere
também a falta modelos de financiamento vidveis e da o exemplo dos elevados indices de perdas de dgua na
Africa Subsaariana, em que 70% da dgua captada é perdida, e assim ndo é gerada receita para manter, renovar e

expandir os sistemas.



Nos diversos relatérios e artigos analisados constam diversas estimativas do valor do défice de financiamento
atual e previsto no futuro. Embora existam divergéncias nos nuimeros apresentados, estimados a partir de
diferentes metodologias, a conclusdo é unanime: ha um enorme défice em infraestruturas publicas,

nomeadamente as relativas aos servicos de agua e saneamento.

Em OCDE (2006) estimava-se que até 2030, as necessidades de investimento anuais no setor da &dgua
ascenderiam a 11 000 milhGes USD e sublinhava-se que em percentagem do PIB, o setor da agua é o que

representa maior peso no investimento global previsto para os varios setores econémicos.

SECTOR 2010 - 2020 2020 - 2030
ESTRADAS 0,32% 0,29%
CAMINHOS-DE-FERRO 0,07% 0,06%
TELECOMUNICAC()ES 0,85% 0,17%
ELECTRICIDADE 0,24% 0,24%
TOTAL 2,49% 1,79%

Fonte: OCDE (2006). Precos de 2005.

Quadro 2.1 | Necessidades médias anuais de investimento em infraestruturas em % do PIB por setor econdomico

Em OCDE (2007), refere-se que para atingir a meta dos Objetivos de Desenvolvimento do Milénio de diminuir
para metade a populagdo sem acesso a agua de qualidade e sem saneamento, seria necessario investir
anualmente cerca de 30 000 milhGes USD. Mais recentemente, em UNESCO (2015) refere-se que para o mundo
atingir cobertura universal de 4dgua e saneamento, seria necessario um investimento de 265 000 milhdes USD
(cerca de 53 000 milhGes USD por ano, durante 5 anos). Em Dobbs et al. (2013) estima-se que as necessidades
totais em infraestruturas publicas até 2030 ascenda a 57,3 bilides USD, dos quais cerca de 12 correspondem a

infraestruturas do setor da agua.

Investimentos globais em Infraestruturas (2013 — 2030) 9.5 51.3
(USD bilides, valores constantes 2010)

12.2

2.0
0.7

Estradas Ferrovia Portos Aeroportos Energia Agua Telecom Toatal

As estimativas da OCDE apenas incluem os paises membros da OCDE, Brasil, China e India.
Fonte: OCDE; IHS Global Insight: GWI, IEA; McKinsey Global Institute analysis

Fonte: Dobbs, et al. (2013)
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Figura 2.3 | Investimentos globais em infraestruturas estimados para o periodo de 2013 a 2030.

Mais recentemente, WEF (2014) estima necessidades anuais da ordem de 4 bilides USD em infraestruturas
publicas em todo o mundo (estradas, telecomunicagcBes, energia, agua, saude e educacgdo). Estas previsGes sdo
ainda agravadas pelo facto de que a maioria das estimativas de investimento em infraestruturas publicas
apontadas pelas instituicGes internacionais ndo tém em conta os custos de investimento adicionais resultantes
dos efeitos das alteragBes climaticas ou do aumento das exigéncias ambientais. Muitos sistemas de
abastecimento de dgua ndo foram dimensionados com redundancias e capacidade de reserva suficientes para
assegurarem os niveis de servi¢o necessdrios durante eventos extremos, cada vez mais severos e frequentes, o

gue vem agravar as previses sobre o défice de financiamento futuro.

Em Dobbs et al. (2013) sdo abordadas as causas do défice infraestrutural e sdo apontadas solu¢Ges para o
resolver, dando especial énfase a importancia da GPIl e ao seu contributo para o aumento da produtividade das
infraestruturas. Refere-se que os Estados terdo de aumentar o ritmo de construcdo de infraestruturas publicas
através da mobilizagdo de financiamentos publicos ou privados e terdo de maximizar o valor das infraestruturas
existentes, investindo na sua gestdo sustentavel através da adogdo de politicas e praticas de GPI que maximizem
a vida util da infraestrutura. Ou seja, o financiamento ndo poderd, por si so, resolver o défice atualmente
existente. E os recursos financeiros publicos e privados ndo poderdo, por si so, resolver o défice de
financiamento das infraestruturas publicas. Outras formas de diminuir este défice passam por aumentar a
produtividade das infraestruturas. Este documento diagnostica os constrangimentos e ineficiéncias relacionadas

com a produtividade das infraestruturas, designadamente:

. Planeamento insuficiente e mas proje¢des que conduzem a sele¢do de projetos inadequados;
. Inadequadas opgdes publicas que frequentemente optam por construir novas infraestruturas em vez de

melhorarem as infraestruturas existentes.

Por outro lado, a falta de incentivos, de exigéncias na prestacdo de contas e de competéncias especializadas,
assim como a aversdo ao risco, tém levado a que as EG ndo tirem partido da inovagdo em processos e em
métodos construtivos, tais como os principios de Design-to-Cost, os processos BIM (Building Information

Modelling) e novas tecnologias de informacdo aplicadas a construcdo e a operagdo de infraestruturas.

Da analise bibliografica fica patente que o setor dos servicos de dguas tem de enfrentar o grande desafio de
como aumentar a produtividade e longevidade das infraestruturas e paralelamente garantir que os
financiamentos canalizados para o setor sdo aplicados com a melhor relacdo de Value for Money (VfM). Neste
desafio, as entidades financiadoras podem ter um papel importante, contribuindo com novas abordagens nos
processos de financiamento que contribuam para a sustentabilidade da infraestrutura financiada e do sistema

infraestrutural em que se insere.

A atracdo de financiamento privado é uma das solu¢des consideradas pelas instituicdes internacionais para
colmatar o défice de financiamento, reconhecendo-se que os Estados, por si sd, ndo estardo em condicGes de
garantir os montantes de financiamento necessarios em infraestruturas (OCDE, 2015). A dificuldade estda em
gue, quanto mais pobres sdo os Estados mais dependentes estdo do financiamento dos bancos multilaterais de

desenvolvimento e do financiamento privado, mas maior é o risco envolvido: falta de estruturas técnicas,
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2.3

inadequacdo das instituicdes, instabilidade politica, fraco poder de compra das populacdes, etc. Conforme
referido anteriormente, um dos constrangimentos a captacdo de financiamento privado tem origem nos

reduzidos niveis de recuperacgdo de custos dos servigos.

Em sintese, o défice de financiamento dos servigcos de dguas é significativo. Para o reduzir no longo prazo, os
governos devem desenhar e implementar reformas estruturais que possam conduzir a politicas de recuperagdo
de gastos e consequentemente de geracdo de receitas que assegurem a cobertura dos custos operacionais e da
amortizacdo do investimento. No curto prazo, frequentemente, as EG tém de aceder a recursos financeiros para
fazer face aos investimentos infraestruturais a realizar. Mas a obtencdo desses financiamentos deve ser
acompanhada por abordagens que assegurem uma gestdo sustentavel das infraestruturas, para além da fase de
construcdo, de modo a evitar a sua degradagdo precoce e a consequente ineficiéncia dos recursos financeiros

mobilizados.
O estado atual das infraestruturas de abastecimento de agua e saneamento

Ao longo das Uultimas décadas tem-se verificado uma crescente pressdo sobre as infraestruturas de
abastecimento de dgua e saneamento. O crescimento populacional, as migracGes regionais, a expansado urbana,
as alteracBes climaticas, as maiores exigéncias ambientais e o envelhecimento prematuro dos ativos em
funcionamento sdo os principais fatores responsaveis por essa pressdo. Sdo varios os fatores que condicionardo

as necessidades futuras em infraestruturas de abastecimento de dgua e de saneamento (OCDE e WWC, 2014).

Regides em desenvolvimento e economias emergentes Regides desenvolvidas

Necessidade de reconfigurar sistemas infraestruturais
devido ao declinio populacional em determinadas
regides;

Expansdo do servico a populagBes atualmente ndo
servidas, para cumprimento das metas fixadas nos
Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel 2030,

Impacto das grandes migragdes regionais na procura de

Migracdes para as grandes areas urbanas, crescimento |
agua;

populacional e elevagdo dos padrdes de qualidade de

vida,
Agravamento das dificuldades financeiras dos operadores

devido a pressdo da diminuicdo dos consumos e aos

Necessidade de substituicdo prematura de instalagses, .
elevados custos fixos nas suas estruturas de custos.

equipamentos e redes de distribuicdo de agua devido a
inexisténcia de adequada operagdo e manutencao,

causando avarias e mau funcionamento dos sistemas. Adiamentos sucessivos na execugdo de investimentos de

renovagdo e  reabilitagdo  em infraestruturas
envelhecidas.

Adaptado de: OCDE e WWC (2014)

Quadro 2.2 | Fatores associados as necessidades de investimento em infraestruturas dos servicos de aguas.

Neste documento referem-se explicitamente as ineficiéncias dos investimentos em novas infraestruturas nos
paises em desenvolvimento devido a mas praticas de operagdo e manutengdo apos a sua construgdo. Nestas
regides, os deficientes modelos de governancia, os baixos niveis de rendimento das populacGes e os custos dos
servicos de dguas fazem com que os mais pobres tenham enormes dificuldades no acesso aos servicos. Mesmos
guando os investimentos em infraestruturas sdo realizados, assegurar a sua sustentabilidade permanece um
sério desafio. Segundo UNESCO (2015), 30% a 50% dos projetos de infraestruturas nas regides em
desenvolvimento falham ao fim de 2 a 5 anos. Dados recolhidos pelo Rural Water Supply Network indica que

36% das bombas manuais instaladas em Africa ndo funcionam. Este diagndstico evidencia a falta de boas
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praticas na gestdo das infraestruturas e, consequentemente, o desperdicio dos financiamentos em
infraestruturas que deixam de funcionar pouco tempo apds entrarem em servico. Também nos paises
desenvolvidos as infraestrutura de abastecimento de dgua e saneamento tém vindo a acumular défices de

|u

renovacdo e de reabilitagcdo. A natureza “invisivel” destas infraestruturas, em particular dos sistemas adutores e
coletores e respetivas redes de distribuicdo e drenagem, contribuem para que esses investimentos sejam
adiados, muitas vezes com a justificacdo da escassez de recursos financeiros e da necessidade de realizar
investimentos “mais prioritarios”. Tipicamente, quando ha necessidade de reduzir custos operacionais, a parcela

relativa a manutencdo é a primeira a ser sacrificada. Da mesma forma, a redugdo dos custos de capital passa

frequentemente pelo adiamento na execucdo de investimentos de renovacao e reabilitacdo.

Em seguida é feita uma breve descricdo do estado das infraestruturas de dgua e saneamento em algumas

regides do mundo, que evidencia boas praticas de reporte nacional sobre o estado das infraestruturas publicas.
Estados Unidos da América (EUA)

Nos EUA, a maioria dos sistemas infraestruturais de distribuicdo de dgua remontam as décadas de 40 e 50 do
século passado. A publicacdo do Clean Water Act! em 1972 originou um crescimento exponencial na construco
de estagBes de tratamento de dguas residuais, que hoje, com mais de 40 anos, necessitam de obras de
reabilitacdo e modernizagdo. O passivo acumulado de falta de renovacdo e reabilitacdo é atualmente uma
preocupacdo prioritdria dos decisores politicos e dos gestores dos servicos de dguas. A gestdo dos sistemas é

assegurada maioritariamente pelos municipios, havendo algumas concessdes privadas, iniciadas na Ultima

década.

Periodicamente a ASCE publica um relatério sobre o estado das infraestruturas publicas de ambito nacional. No
relatorio de 2013, (ASCE, 2013 b), os ativos infraestruturais dos servigos urbanos de dguas sdo classificado em D,
numa escala que varia entre A — Excecional e F — Faléncia, que se reproduz no Quadro 2.3. No Anexo A.1

descreve-se a matriz de avaliacdo da condicdo e estado das infraestruturas e a metodologia aplicada neste

Report Card.
Energia D+ Escolas Parques recreativos C-
Transportes ) Estradas Caminhos-de-ferro C+
Portos Canais fluviais Pontes C+
Aviacdo D Saneamento Residuos Sélidos
Barragens D Residuos perigosos Abastecimento de dgua

Fonte: ASCE (2013 b)

! Clean Water Act (CWA): Em 1948, pela primeira vez na histéria dos Estados Unidos da América, foi aprovada uma lei que
regulou o controlo da poluicdo da agua, o designado Federal Water Pollution Act. Posteriormente, em 1972, devido a
crescente sensibilizacdo da populagcdo sobre os temas da poluigdo hidrica e ao aumento das exigéncias da administragdo
publica (EPA) no seu controlo, esta lei foi alterada e passou a ser denominada por Clean Water Act (CWA). Foram
introduzidas novas alteracdes a esta lei em 1981 essencialmente no sentido da simplificagdo dos programas de
financiamentos municipais a construgcdo de infraestruturas. Em 1987, foram introduzidas novas alteragdes muito
importantes, relativas a substituicdo destes programas municipais pelo State Water Pollution Control Revolving Fund.
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Quadro 2.3 | Classificacdo do estado das infraestruturas de abastecimento de dgua e de saneamento de dguas residuais nos
EUA

Em ASCE (2013b) salienta-se que embora estejam a ser construidas novas redes de distribuicdo para expansao
do servigo, os sistemas de abastecimento tém vindo a degradar-se com a idade, sendo muito insuficiente o ritmo
de renovacgdo das redes. Refere-se ainda que, neste setor, o investimento em infraestruturas é determinado
essencialmente pela disponibilidade de financiamento e menos pela necessidade resultante do nivel de
qualidade do servico e dos riscos associados. Nos EUA, a grande maioria dos municipios recorre a emissdo de
obrigacdes para financiar os investimentos em infraestrutura publica, em resultado dos beneficios fiscais dados
pelo Governo a estes produtos financeiros. Apds a crise financeira de 2008 a situagado agravou-se devido a maior
dificuldade na emissdo de obrigacdes municipais, pelo fim do pacote de estimulos ao investimento publico
langcado pelo governo federal e a relutancia dos municipios em aumentar as tarifas para fazer diminuir o défice
de financiamento. E de salientar a referéncia a8 GPI em EPA (2013). A propdsito, refere-se nesse relatério que:
“os documentos apresentados pelos operadores dos sistemas demonstram que muitos jd adotam sistemas e
metodologias de GPI para melhor conhecerem os desafios da renovacdo e reabilitagdo das infraestruturas. No
entanto, continuam a existir muitos sistemas sem informagdo adequada sobre as infraestruturas e sem o

conhecimento do seu estado funcional e vida util remanescente.”.
Canada

No Canadd, desde 2012, é produzido um relatério de ambito nacional sobre o estado das infraestruturas,
(Canadian Society for Civil Engineering, 2016a), que reflete bem a preocupacdo dos decisores politicos sobre a
importancia do conhecimento do estado as infraestruturas publicas. Refere-se na edicdo de 2016 que cerca de
40% dos 2000 municipios que responderam aos inquéritos de classificacdo do Report Card de 2015, publicam
anualmente um relatério publico sobre o estado das infraestruturas que gerem. A escala de classificagdo
utilizada é idéntica a utilizada nos EUA. Na edicdo de 2016 apresentam-se os resultados do diagndstico as

infraestruturas de abastecimento de agua e saneamento:

e A média anual de reinvestimento nas redes de distribuicdo de dgua é de 0,9% e nas redes de saneamento é
de 0,7%. Para infraestruturas ndo lineares, como as estacOes elevatdrias, reservatérios, ETA e ETAR, a
média anual de investimento em reabilitacdo varia entre 1.1% e 1,4%. O relatério conclui que os niveis
atuais de reinvestimento resultardo num declinio da condigdo das infraestruturas a médio prazo (ver
Quadro 2.4).

e Em relagdo a condicdo das infraestruturas, cerca de 12% estdo em estado deficiente ou mau. A

classificacdo global atribuida foi de: “Adequado para o presente” (Good for now).
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Lower Target Upper Target Current

Reinvestment Rate Reinvestment Rate Reinvestment Rate

Potable Water (linear) 1.0% 1.5% 0.9%
Potable Water (nondinear) 1.7% 2.5% _
Wastewater (linear) 1.0% 1.3% 0.7%
Wastewater (non-inear) 1.7% 2.5% _
Stormwater (linear) 1.0% 1.3% 0.3%
Stormwater (non-linear) 1.7% 2.0% _
Roads and Sidewalks 2.0% 3.0% 1.1%
Bricges Lo% wsx 0 esx
Buildings 1.7% 2.5% 1.7%

Sport and Recreation 1.7% 2.5%

Fonte: Canadian Society for Civil Engineering (2016a)
Quadro 2.4| Taxas-objetivo de renovagdo versus taxas efetivas de renovagdo das infraestruturas.
Neste relatério é ainda sublinhada a necessidade do aumento das taxas de renovagdo, salientando-se que
provocara uma poupanca de gastos a médio prazo. Na Figura 2.4 reproduzem-se, de forma agregada, alguns dos
principais resultados desse relatdrio, que se considera um excelente exemplo de boas praticas de comunicagdo a

sociedade sobre o estado das infraestruturas de um pais.

Figure 2: General Government Gross Fixed Capital Formation as a Percentage of GDP”

Potable water: Physical Condition Ratings by Repl. Value

VERY POOR
3%
$7 billion
POOR
9% VERY GOOD
$18 billion 36%

$76 billion

GOoOD

35%

$72 billion

: Physical C Ratings by Repl. Value
Figure 3: Summary of Average Physical Condition Rating

3% 3% 2% 5% 1% 5% 5% 2%

VERY POOR 100% 3 [ Very Poor

B Poor
$6 billion
@ Fair
poor B oo
$20 blllion B Very Good

$60 billion

PotableWater ~ Wastewater  Stormwater Roads Bridges Buidings ~ Sport&Rec.  PublicTransit

Fonte: Canadian Society for Civil Engineering (2016a)

Figura 2.4 | Estado das infraestruturas no Canada. Principais resultados apresentados no relatério de 2016.
Australia

A Australia € um dos continentes com mais situaces de seca do mundo, sendo a seguranca hidrica e a gestdo da
agua prioridades das politicas publicas. Nas Ultimas décadas foram executados grandes projetos de
infraestruturas. Muitos desses projetos foram langados através de parcerias publico-privadas (PPP). Durante o
periodo de seca que se prolongou de 2003 a 2012, o pals investiu fortemente em infraestruturas de producéo
de dgua para complemento dos sistemas existentes, nomeadamente grandes dessalinizadoras. Estas decisGes de

investimento, tomadas de forma apressada sob a pressdo de uma seca muito longa, resultaram na execugdo de
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grandes infraestruturas que estdo agora subaproveitadas ou inativas. Em resultado desta situacdo, o governo
australiano tem procurado solug®es inovadoras de venda desses ativos infraestruturais a empresas privadas,
com o duplo objetivo de reduzir o passivo e encontrar modelos mais eficientes de gestdo dessas infraestruturas.
Estimativas recentes mostram que sdo necessarios importantes investimentos de beneficiagdo e renovagdo para

dar resposta ao crescimento demografico e aumentar a resiliéncia dos sistemas (Infrastructure Australia, 2013).

Neste ambito, um exemplo interessante é a instituicdo publica criada pelo governo australiano Infrastructure
Australia, com a missdo de planear as prioridades de investimento em infraestruturas publicas e medir o seu
progresso. Uma das suas mais recentes publicagdes € o Plano de Infraestruturas da Austrélia, de Fevereiro de
2016 (Infrastructure Australia, 2016). Na lista de infraestruturas prioritarias incluidas deste Plano constam
intervengdes de reabilitacdo e beneficiacdo de sistemas de abastecimento de dgua e de saneamento. Este Plano
recomenda reformas a por em pratica pelo governo australiano de modo a aumentar a produtividade das
infraestruturas publicas. Em finais de 2013, a Infrastructure Australia publicou um relatério com o diagndstico do
nivel de respostas das infraestruturas dos setores com relevancia nacional. No Quadro 2.5 apresenta-se a sintese
desse diagndstico. Um aspeto interessante da sintese do diagndstico é a importancia atribuida aos processos de

planeamento do investimento e de tomada de decisdo.

ENERGIA TRANSPORTES COMUNICAGOES AGUAS
Ser Ser 5
Eletricidade Gas Estradas Portos Asroportos fr.wgﬂs FY‘GDS Urbanos Regionais Agricolas
oS movels
Existe um quadro de referéncia | | | | | | | | |
para infraestruturas nacionais | | | | | | | | |
= o | o o o e e e | e e
‘Quadro politico e | | | | | | | | |
economico |
Existe um guadro nacional de |
referéncia para garantir o . | . . . . .
servigo? |
Existe planeamento coordenado |
e decisBes de investimento . | . . . .
Planeamentode ~ tronsparentes?
e
. N Existem oportunidade para
investimento — —
investimento privado em |
infraestruturas nacionais . . . . . . . . .
significativas? |
Existem padrSes de servigo
Capacidade economicamente eficientes? | . . .
infraestrutural e —
= g Existem pregos ao utilizador |
finaleconomicamente eficientes? | . . . . .
[ ] Implementagic extensiva

Em implementagic ou parcialmente implementado

L) MNecessdrio desenvelvimente

Quadro 2.5 | Report Card nacional australiano para os principais setores de infraestruturas

Também na Australia, foi desenvolvido um sistema de notacdo da qualidade das infraestruturas publicas

semelhante ao da ASCE nos EUA, reproduzido no Quadro 2.6 (Productivity Commission, 2011).

16



= Abastecimento | . ) ) . o Modelo de Gestdo dos
Regido . Aguas Residuais | Aguas Pluviais )
de dgua Servigos (1)
New South Wales B- c+ C Governo Estadual
VICTORIA C B- C- Governo estadual
Parceria Estado -
South Australia B B- C Administracdo Regional
[integracdo alta - baixa)
Parceria Estado -
Western Australia B- B C Administrac3o Regional
[integracdo alta - baixa)
TASMANIA B- C C- Governo estadual
Parceria Estado -
Australian Capital Territory B- c+ C+ Administrac3o Regional
[integracdo alta - baixa)

Adaptado de www. i australia.org.au

[1)-Em Sydney, Melbourne e South East Queensland existe uma separacdo vertical entre servicos em "slta" e servigos em "baixa".

Quadro 2.6 | Classificagdo do estado das Infraestruturas dos servigos de dguas na Australia

Europa

Na pesquisa bibliografica ndo foi possivel encontrar na Europa abordagens tdo interessantes e abrangentes
sobre o estado das infraestruturas publicas como as encontradas nos EUA, na Australia e no Canada. No entanto,
salientam-se os exemplos do Reino Unido e da Finlandia, onde é periodicamente produzida informagdo sobre a
condicdo das infraestruturas publicas. US Army Corps of Engineer (2013) sublinha estes paises como casos de

sucesso na adogdo de boas praticas de GPI, ndo apenas nos servigcos de aguas mas em todos os setores publicos.

No Reino Unido, os servigcos de aguas foram privatizados em 1989, passando a titularidade das infraestruturas
para a esfera privada. Em 2014, um relatério do Institution of Civil Engineers (ICE) denominado “The State of the
Nation Infrastructure 2014” classifica o estado das infraestruturas dos servicos de agua no Reino Unido como B,
numa escala de A a E. A graduacdo da escala reproduz-se no Anexo A.1. As classificagBes sdo atribuidas por um
grupo de peritos, com base nas respostas a um inquérito feito as EG das infraestruturas e outras evidéncias
qualitativas. O inquérito baseia-se em 8 questdes que cobrem as seguintes 4 areas principais: liderancga,
resiliéncia, aspetos econdmicos e sociais e condicdo e capacidade da infraestrutura. Em conformidade com esta
avaliacdo, em Infrastructure UK (2014) é referida a evolugdo positiva de desempenho das infraestruturas de

abastecimento de 4dgua e saneamento bem como um aumento dos custos, estimando um investimento em

infraestruturas de dgua de 15.200 milhdes de libras, essencialmente dedicados a reabilitacdo e renovacao.

Em Portugal ndo ha propriamente exemplos de relatérios nacionais periddicos sobre o estado das
infraestruturas de abastecimento de dgua e de saneamento. No entanto, € de realgar o trabalho desenvolvido
pela Entidade Reguladora dos Servicos de Aguas e Residuos (ERSAR) desde 2004. O processo anual de avaliagdo
da qualidade do servico sob a sua responsabilidade, que abrange todas as EG dos servicos de abastecimento de
agua, inclui a quantificacdo de indicadores de desempenho que direta ou indiretamente ddo informacdo

interessante sobre o estado das infraestruturas dos servigos de dguas em Portugal.

O indice de conhecimento infraestrutural’® e de gest3o patrimonial foi definido e incluido recentemente pela
ERSAR no seu exercicio anual de avaliacdo da qualidade do servico. E um indice que varia entre 0 e 100 pontos,

calculado em funcgdo da informacdo disponivel sobre as infraestruturas, sobre as interven¢&es realizadas e sobre

2 Este indice foi elaborado com base no “Indice de connaissance et de gestion patrimoniale de réseaux de collecte des eaux
usées” proveniente da legislagdo francesa: Circulaire n® 12/DE du 28 avril 2008. Mise en oeuvre du rapport sur le prix et la
qualité des services publics d’eau et d’assainissement en application du décret n® 2007-675 du 2 mai 2007.
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o nivel de gestdo patrimonial. De acordo com (ERSAR, 2014), existe em Portugal um nivel claramente insuficiente
de conhecimento infraestrutural nos servicos de dguas, o que condiciona uma adequada GPI, que ndo pode ser
efetiva sem um aumento considerdvel do conhecimento das infraestruturas. Nos Ultimos exercicios anuais de
avaliacdo da qualidade do servico, a grande maioria das EG registam pontuagdes baixas neste indice, o que
indicia ineficiéncias na gestdo das infraestruturas e na tomada de decisdo de investimentos, em larga medida
devido a falta de informacdo e conhecimento das infraestruturas que gerem.

Africa

Pese embora o esforco de financiamento de infraestruturas das instituicdes financeiras multilaterais e de
doadores, o continente africano continua com grandes défices na cobertura dos servicos de abastecimento de
agua e de saneamento. Segundo (WHO & UNICEF, 2014), a cobertura em abastecimento de dgua atinge 85% da
populagdo urbana e 53% da populagdo rural. Os nimeros relativos ao saneamento sdo bastante piores, cerca de
40% da populagdo urbana é servida por sistemas de saneamento e apenas 20% da populagdo rural. Hukka et al.
(2015) refere que estes numeros sdo na realidade piores devido aos problemas de deficiente operacionalidade
das infraestruturas. Apontam como principal causa desta situacdo os reduzidos niveis de recuperacdo de custos
e referem que apenas 9% das EG em Africa cobram tarifas que lhes permitem recuperar os custos de operagdo e
de manutencdo e parte dos custos de investimento. Em 2011, a South African Institution of Civil Engineering
publicou o SAICE Report Card for South Africa, que apresenta uma analise desenvolvida ao longo de 3 anos,
sobre o estado das infraestruturas publicas da Africa do Sul. Neste documento sublinham-se duas principais
questdes transversais a todos os setores: faltam competéncias técnicas nos servicos que gerem as
infraestruturas e faltam niveis adequados de manutencdo das infraestruturas. Os ratings atribuidos as

infraestruturas de abastecimento de dgua e saneamento sdo os que se apresentam no Quadro seguinte.

There has been further deterioration in the ageing bulk water infrastructure portfolio as a result of insufficient maintenance and neglect of ongoing capital
renewal.

D - Persistent, serious salination of keg river systems and eutrophication in many dams and rivers continues. These problems increase the cost of water treat-
ment infrastructure and damage the environment. Acid mine drainage is a cause for concern in the vicinity of gold and coal mines.

Large dams are developing capacity problems and require urgent refurbishment. Farm dams are deteriorating rapidly because of lack of maintenance,
for Department of Water threatening accelerated sedimentation of bulk storage infrastructure.

Affairs The level of water supply in certain systems has fallen far below the g8% assurance of supply as recommended in the National Water Resources Strategy.

infrastructure Owing to long lead-times required for development of new supply schemes, the situation is likely to become worse before it becomes better.
Serious concerns remain about funding for maintenance.
c + Major and ongoing strides in provision of water since 194, but facus on guantity, not quality, makes water services unsustainable.
- Water quality is a serious problem, especially outside metros. Seeking Blue Drop status might assist in impraving water quality in municipalities.
for major urban areas quatty P h esp v 9 P 9 P 9 quality s

Water wastage (through leaks) is still too high.
D - Serious shortage of skilled personnel and officials; governance failures increasing.

Increase in protests in urban and rural areas - efforts to force improvement in services.
for all other areas

=4
£
O3 é c
':; -3~ = Serious problems with management of many wastewater (sewage) treatment works. Wastewater leakage and spillage, especially into major rivers, is still
2 - too high.
L=l for major urban areas cahig

Frequent problerns with inappropriate and unsustainable design, e.g. on-site sanitation VIPs not designed to be emptied once full. Sanitation backlog is
increasing owing to unsustainable infrastructure.

Lack of buy-in from users.
E_ ‘ Inadequate operation and maintenance capacity, and shortage of skilled personnel.

¥

for all other areas

Quadro 2.7 | Report card das infraestrutura dos servigos de dguas na Africa do Sul (SAICE, 2011)

ConclusGes
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3.1

A titulo de sintese, salientam-se as conclusGes de Hukka et al. (2015) em que se fez uma comparacdo
interessante entre o estado das infraestruturas e as politicas de GPI adotadas em alguns dos paises objeto de

analise nesse estudo.

Pais Estado dos Principais Planeamento de GPI Titularidade  dos Défice de
ativos organizagdes ativos financiamento per
envolvidas capita (USD)
EUA D EPA e associagBes N&o esta especificado Maioritariamente 1740
(Mau. Em profissionais Publica
risco)
Canada Bom Maioritariamente 1210
Publica
Australia B Reguladores estaduais Exigidos por alguns reguladores Publica n.d.
e associagdes estaduais. A duragdo do plano varia
profissionais entre Estados.
Reino B (adequado Regulador setorial Exigido pela Regulador. Atualmente Privada n.d.
Unido por agora) OFWAT sdo elaborados de 5 em 5 anos,
antecipando os investimentos nos
préximos 25 anos.
Portugal n.d. ERSAR Decreto-lei 194/20093 Maioritariamente n.d.
publica

Adaptado de: Hukkaa, et al. (2015)

Quadro 2.8 | Relagdo entre o estado dos ativos infraestruturais e os modelos de governo dos servigos de aguas.

Da analise efetuada neste subcapitulo, retém-se que o diagndstico periddico do estado das infraestruturas de
um pais e a sua divulgacdo publica € um passo importante para a consciencializagdo da importancia do seu bom

estado funcional e para incentivar a adogdo de boas praticas de GPI.
Gestao Patrimonial de Infraestruturas nos servigcos de aguas

A importancia da Gestdo Patrimonial de Infraestruturas

A enorme dimensdo dos investimentos infraestruturais coloca o setor dos servigos urbanos de dguas, numa base
relativa de investimento por unidade de receita e per capita, como aquele que tem maiores exigéncias de capital
intensivo no universo dos operadores de infraestruturas publicas. E um setor com elevados custos fixos e
investimentos irreversiveis com longos ciclos de vida. Nesse sentido, na gestdo destes servicos é essencial aplicar
metodologias que assegurem decisdes de investimento bem informadas e boas praticas de reabilitacdo, que
prolonguem a vida Util e a produtividade das infraestruturas. De forma mais ou menos explicita, as EG estdo
permanentemente a escolher entre executar investimento ou aumentar os custos operacionais, dado que
adiamentos na execucdo de investimentos de reabilitacdo afetam os custos de operacdo e de manutencdo

futuros. Estes processos de decisdo devem estar suportados em boas praticas de GPI.

As praticas de gestdo das infraestruturas atualmente aplicadas na Europa deveriam ser motivo de preocupacgao
(WEF, 2014). Os resultados de um inquérito recente da European Federation of National Maintenance Societies,
mostra que as praticas de GPI na Europa estdo classificadas de forma insatisfatéria em todas dimensdes da
gestdo das infraestruturas (organizagdo, gestdo do conhecimento, gestdo e controlo dos ativos). Neste relatério
¢ ainda sublinhada a importédncia da adogdo de boas praticas de operagdo e manutencdo para a otimizacdo do

desempenho das infraestruturas existentes, ndo apenas pelo efeito que tém na reducdo dos custos operacionais

3 £G dos servicos de aguas devem dispor de informagdo sobre a situacdo atual e futura das infraestruturas, a sua caracterizagdo e a avaliagdo
do seu estado funcional e de conservagdo. As EG que sirvam mais de 30 mil habitantes devem, ainda, promover e manter um sistema de GPI.
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3.2

totais mas também pelos beneficios sociais e ambientais gerados. A falta de incentivos dos governos a uma
gestdo sustentavel das infraestruturas estd frequentemente relacionada com a maior apeténcia para os projetos
“green-field” que tém maior visibilidade e ddo maiores retornos eleitorais, em contraponto com os
investimentos em reabilitagdo, que tém baixa visibilidade politica e resultados de longo-prazo nao
compagindveis com os curtos ciclos politicos. Refere ainda as principais causas da falta de gestdo sustentdvel das
infraestruturas nos paises desenvolvidos e nos paises em desenvolvimento: financiamento insuficiente associado
a baixos niveis de recuperacdo de custos do servico, competéncias insuficientes e governancia inadequada com

responsabilidades e incentivos difusos.

Rodriguez et al. (2012) sublinha a importancia da existéncia de infraestruturas adequadas e bem mantidas no
crescimento econdémico e combate a pobreza. Refere também que as infraestruturas em operagdo tém
necessidades de reabilitagdo e manutencgdo para que mantenham os niveis de funcionalidade compativeis com
os padrdes de servico estabelecidos. O relatério ndo aborda explicitamente a GPI, embora identifique medidas
para aumento da eficiéncia no setor, nomeadamente melhorar o planeamento de investimentos e aumentar a

capacidade de atrair, aplicar e monitorizar os financiamentos.

Um inquérito realizado anualmente pela empresa Black & Veatch, que englobou mais de 400 operadores
publicos dos servicos de dguas nos EUA, mostra que os temas que mais preocupam os gestores dos servicos de

aguas centram-se na manutencdo ou no prolongamento da vida das infraestruturas.

ENTIDADES GESTORAS DE ABASTECIMENTO DE AGUA ENTIDADES GESTORAS DE SANEAMENTO DE AGUAS RESIDUAIS

% de % de
respostas Tespostas

Manter ou prolongar a vida util das infraestruturas 58% Manter ou prolongar a vida util das infraestruturas G7%
Tarifas 43% Eficiencia energética 47%
Diminuigdo dos niveis de consumo de agua 33% Recuperacdo de energia / cogeracao 31%
Gestdo da procura 31% Viabilidade financeira de longo prazo 29%
Wiabilidade financeira de longo prazo 29% Tarifas 20%
reduzidos- ) ) 21% Manuteng3o dos niveis de servigo com orgamentos mais reduzidos | 16%
Eficiencia energética 19% Diminuicdo dos niveis de consumo de agua 7%
Perdas de dgua nas redes de distribuicdo 18% Gestdo da procura 7%
Alteracdes climaticas 16% Alteracdes climaticas 4%

Fonte: Black & Veatch (2015)

Quadro 3.1 | Preocupacdes mais relevantes das EG dos EUA relacionadas com a sustentabilidade dos servicos de aguas.

Numa perspetiva holistica, a GPl vai muito para além do objetivo de reduzir o custo total de aquisicdo e
operagdo dos ativos. De facto, a GPI prossegue a otimizacdo do desempenho da infraestrutura durante o ciclo de
vida em todas as suas fungdes e atividades, nas dimensdes social, econdmica e ambiental, contribuindo para o
aumento da eficiéncia dos servicos através da melhoria da produtividade infraestrutural. E sobre este conceito

avancado de GPI que assenta o presente trabalho.
Conceitos e processos de GPI
Conforme ja foi referido, o setor dos servigos de dguas é um setor de capital intensivo, com elevados custos

afundados devido ao enorme peso do patriménio infraestrutural. Nestes contextos, os processos de GPI
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associados a produtividade, longevidade e planeamento das infraestruturas devem assumir particular relevancia
para os principais stakeholders do setor: entidade gestora, regulador, financiador e utilizador. Permitem que o
gestor da infraestrutura possa tomar decisGes eficientes e oportunas sobre as intervengdes nas infraestruturas,

de modo a assegurar um equilibrio continuado entre desempenho, custo e risco.

McGraw-Hill Construction (2013) apresenta o resultado de um inquérito realizado em 2012 a 451 EG de servicos
de aguas nos Estados Unidos e no Canada, que servem aglomerados entre 3.000 e 500.000 habitantes (ver
Anexo A.2). Os resultados desse inquérito qualificam o grau de envolvimento da organizagdo e os beneficios das

praticas de GPI, segundo os profissionais dessas EG, dos quais os mais importantes sdo:

1. Melhorar a capacidade de explicar e defender orgamentos e investimentos aos governos;

2. Melhorar a concentracdo da EG no que é prioritario;

3. Compreender melhor os riscos e as consequéncias de decisGes alternativas de investimento.
Segundo Alegre et al. (2013), muitas abordagens de GPI sdo parciais, isto é, para gestores e financeiros a GPI
representa planeamento financeiro e controlo da exposi¢do ao risco do negdcio; para engenheiros hidraulicos, a
GPI centra-se na andlise e projeto de redes, no planeamento de investimentos, na construcdo e na operagao
otimizada e na fiabilidade hidraulica; para os gestores de infraestruturas, a GPI tende a ser um somatério de
planos de GPI de varias infraestruturas desenvolvidos com base na condi¢do e criticidade do ativo. Para os
decisores politicos, a GPI centra-se nos niveis de cobertura do servico, na qualidade e acessibilidade econdmica
do servigo, numa perspetiva de curto prazo. Para evitar estes enviesamentos de conceitos e visdes parciais sobre
a GPI, é necessario uma integracdo das diferentes abordagens parciais, conforme desenvolvido por aqueles
autores. A dimensdo estratégica da GPl desenvolvida neste artigo é materializada através da integracdo dos
niveis de decisdo, de planeamento e de competéncias.
A GPI envolve trés niveis de decisdo em cascata: (a) o nivel estratégico, de ambito corporativo e com uma
perspetiva de longo prazo, que define objetivos estratégicos e metas de modo a orientar o rumo da organizacéo;
(b) o nivel tatico, de ambito departamental onde os responsaveis pelas infraestruturas definem as ac¢des de
reabilitagdo e manutencgdo, numa perspetiva de médio prazo, e criam as condi¢cdes para a sua execu¢do, em
alinhamento com os objetivos estratégicos e (c) o nivel operacional, onde se definem e implementam as
intervencdes de curto prazo, no terreno. Os processos associados a cada um destes niveis devem assegurar o
equilibrio entre o desempenho, o risco e o custo ao longo do ciclo de vida da infraestrutura (Alegre et al., 2013).
Esta abordagem estratégica e integrada de GPI é essencial para garantir o alinhamento necessario entre os
varios niveis da organizacdo, permitindo um contexto de transparéncia e prestacdo de contas nos processos de
decisdo e uma utilizagdo mais eficiente dos recursos financeiros aplicados no investimento infraestrutural, quer
seja novo ou de reabilitagdo. Em conclusdo, a GPI contribui para que a EG execute e mantenha o seu patrimonio
infraestrutural de forma a maximizar o valor gerado pela sua funcdo e operacdo, permitindo:
* Determinar o tempo 6timo para reabilitar, reparar ou substituir ativos envelhecidos.
* Selecionar o investimentos mais eficiente para dar reposta a solicitagdo em causa.
* Aumentar a previsibilidade sobre a condi¢do futura das infraestruturas.
* Atrair financiamento nas melhores condicGes possiveis.

* Responder eficazmente a emergéncias resultantes de falhas na infraestrutura.
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* Salvaguardar a funcionalidade dos ativos para gerir o risco de falhas ou colapsos em situagdes extremas.

A adogdo de processos de GPI, para além de contribuirem para a sustentabilidade das EG e das suas
infraestruturas, permitem dar maior confianca aos potenciais financiadores e reduzir o risco percebido da
operacdo. Uma das definicdes mais completas da GPI é a seguinte: “Processo integrado de tomada de decisdo,
planeamento e controlo quanto a aquisi¢éo, uso, protecdo e eliminagdo de ativos, com vista a maximizar o seu
potencial de resposta em servico e beneficios e a minimizar os riscos que lhes estdo associados e os seus custos
ao longo do seu ciclo de vida” (Bhagwan, 2009). Segundo Alegre, et al. (2013) a GPI dos servicos urbanos de
abastecimento de dgua e saneamento (Water Infrastructure Asset Management) é o conjunto de processos que
garantem que a infraestrutura permitira assegurar os niveis de servico estabelecidos ao longo do tempo, que os

riscos sdo adequadamente geridos e que os custos de ciclo de vida sdo os mais baixos possiveis.

Mais recentemente, varios autores preferem substituir a expressdo “minimizar os custos ao longo do ciclo de
vida” por “aumentar o valor do ciclo de vida” ou “valorizar o ciclo de vida”. O esquema da figura seguinte (WEF,
2014) ilustra bem as 3 principais dimensdes estratégicas da GPIl e os seus principais objetivos: (i) aumentar a
utilidade das infraestruturas; (ii) diminuir o custo total do servico; (iii) aumentar o valor do ciclo de vida. Os
custos de ciclo de vida (CCV) da infraestrutura sdo os custos agregados necessarios para garantir um servico
sustentavel e incluem os custos de projeto, construcdo, operagdo e manutengdo dos sistemas infraestruturais a

curto, médio e longo prazo, associados a um determinado nivel de qualidade de servico.

WEF (2014) aponta como uma das mais-valias dos resultados obtidos com politicas de GPI, o duplo efeito de
otimizagdo dos investimentos em infraestruturas associada ao prolongamento da sua vida util e na melhoria da

capacidade de atracdo de financiamento para as intervengées infraestruturais.

Aumentar a utilidade

Melhorar a
Facilitadores qualidade do
servigo aos
Garantir financiamento clientes

Desenvolver capacidades

Melhorar a governéincia X
Reduzir

custosde
0&M

Aumentar valor do ciclo de vida

Mitigar
extemalidades

Diminuir custo total

Figura 3.1 | Dimens&es da produtividade infraestrutural (WEF, 2014)
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A norma PAS 55% define GPI da seguinte forma: “Atividades e prdticas sistemdticas e coordenadas através das
quais uma organiza¢éo gere, de forma otimizada e sustentdvel, o desempenho dos seus ativos, riscos e gastos ao

longo do ciclo de vida, com o objetivo de cumprir com o seu plano estratégico.”

Uma definicdo interessante de GPI, apresentada pela Seattle Public Utilities hd mais de 15 aos é a seguinte
(Paralez et al., 2002): “GPI é uma forma de gerir o negocio que maximiza o retorno publico dos investimentos em
infraestruturas através da implementacdo de estratégias abrangentes centradas na seguranca e nos niveis de
confianga dos ativos e dos processos para que os niveis do servico prestado aos consumidores sejam atingidos da

forma mais eficiente.”

Em sintese, e com base na bibliografia consultado, as boas praticas de gestdo de infraestruturas subjacentes aos

processos de GPI resultam nos fatores criticos de sucesso:

e  Perspetiva de valor: uma infraestrutura bem gerida deve ndo sé minimizar os custos do seu ciclo de vida,
mas também maximizar o valor da sua fungdo resultante num aumento das receitas do servico ao longo do

ciclo de vida e dos beneficios para o utilizador final.

e Horizonte do ciclo de vida: A GPI atua sobre todo o ciclo de vida dos ativos infraestruturais e influencia a

tomada de decisdo de investimento.

e Reconhecimento do risco: Como na gestdo de ativos financeiros, a GPI otimiza os retornos esperados (p.e.

pressdo na rede, qualidade da dgua) com niveis adequados de risco (p.e. tempos de falha, resiliéncia).

e Natureza sistémica: A GPI concentra-se no desempenho do sistema infraestrutural, como um todo, e ndo

apenas nas componentes infraestruturais que integram o sistema.

e Integracdo organizacional e de processos: A GPl deve destruir barreiras entre as areas funcionais de
manutencdo, contabilidade, planeamento. Deve integrar e interligar a manutencdo e o projeto, a

engenharia e a construgdo, o planeamento da manutengdo com o planeamento da operagdo.

e Proatividade: A GPI deve ser proactiva e inovadora e ndo reativa e formal. Deve promover revisdes do valor
das infraestruturas suportada em factos e informacdo, deve sugerir inovagdo nos processos e deve ajustar

de forma dinamica a organizacdo e respetivos processos a novos contextos.

A I1SO 55 000, na norma publicada em 2014, sumariza os beneficios da GPI e destaca o valor acrescentado da GP!I
no que diz Asset management — Overview, principles and terminology respeito a aspetos valorizados pelos

investidores e financiadores de infraestruturas, nomeadamente:

e A melhoria no desempenho financeiro, através de um aumento do retorno sobre o investimento;

e Aos ganhos induzidos por decisGes de investimento informadas;

4 0 Institute for Asset Management promoveu a execucdo da norma ou standard britanico sobre a GPI: PAS 55 (British
Standards Institute’s Publicly Available Standard 55 para a gestdo otimizada de ativos infraestruturais).

A norma PAS 55 é independente do tipo de ativo e integra 28 especificagdes para estabelecer e verificar um sistema
integrado de gestdo do ciclo de vida de ativos infraestruturais. Centra-se no desenvolvimento de um quadro de referéncia
que facilite a implementagdo de GPI, em detrimento de abordagens especificas ou isoladas.
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e A melhoria na gestdo do risco e respetiva reducdo das perdas financeiras, como por exemplo prémios

de seguros, multas e penalidades.

A titulo de sintese, foi elaborado o esquema da Figura 3.2, que sistematiza e ilustra o mapeamento dos
processos e respetivas atividades-chave da GPI e inclui as principais questdes enderecadas e respondidas por

cada bloco de processos, bem como os sistemas de suporte necessarios a sua implementacao.
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> INPUTS

PROCESSOS NUCLEARES ™

OUTPUTS

Inventdrio dos ativos e
avaliacdo da condigdo

Monitorizacdo do nivel de

VI DESEMPENHO

Gestdo dos ativos criticos

RISCO

Anilise dos custos do ciclo

devida CUSTO

Plano de Investimento

Plano de financiamento
de longo prazo

Localizagdo e caraterizagdo
dos ativos

Avaliacdo da condigdo dos
ativos

Quantificacdo da vida atil
remanescente

Calculo do valor atual dos
ativos

Qual é o estadoda

infraestrutura? Qual a sua
condicao?

Sistemas de Informagdo
Geografica

Definicdo das métricas e KPI
do servico

Comunicagdo dos KPI aos
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Implementagdo de sistema
de monitorizac3o dos KPI
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processos colaborativos
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stakeholders para
melhorar as decisdes de
investimento

Quiais os niveis de servicoa
gararntir?
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Identificacdo dos ativos
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ativos e hierarquizacdo da
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dos cendrios de ameacga
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cendrios de ameaca e
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Quais as infraestruturas mais
criticas para assegurar os
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Sistemas de Gestdo da
Manutengdo
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e da vida util remanescente
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custos operacionais (OPEX)

Implementagdo de um
sistema de apuramento dos
custos anuais de O&M das
infraestruturas
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manutencao? Quais os oustos
totais da infreestrutua?

Sistemas de Gestdo da
Operagdo
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a executar
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renovacdo e de reabilitacdo

Definicdo das prioridades
dos investimentos arealizar
e programacdo das
intervencoes de renovagdo,
reahilitagdo e expensdo.

Qual o plano de investimentos

de longo prazo?

Sistema de gestdo da
informacdo

Sistemas de suporte a implementacdo dos macroprocessos de Gestdo Patrimonial de Infraestruturas

Definicdo do plano de
financiamento associado
ao plano de investimentos

Qual a estratégia de

financiamento mais eficiente?

Business Intelligence (Bl) para
apoio a tomada de decisdo

Figura 32 |

Mapeamento dos

principais processos

e sistemas de

informacdo

de suporte da

GPI.
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3.3 Valorizacdo das infraestruturas na perspetiva técnica, contabilistica e econ6mica

A valorizagdo da infraestrutura e das suas componentes, ao longo do seu ciclo de vida, constitui a base

para a tomada de decisdo nos processos de manutencgao e reabilitagdo.

Raramente existem evidéncias sobre o valor de mercado das infraestruturas dos servigos de dguas, dada
a sua natureza, ja caracterizada no capitulo 2. Nesse sentido, a estimativa do seu valor assenta em
metodologias de depreciagdo técnica e contabilistica. Do ponto de vista técnico, existe uma diversidade
de fatores que influenciam a vida util da infraestrutura, o que torna dificil a sua estimativa. Mas a
condicdo efetiva da infraestrutura é a base para a quantificacdo do seu valor econémico e da vida util

remanescente.

Desde logo, as infraestruturas tém naturezas distintas: num sistema infraestrutural coexistem instalacdes
a superficie e redes de distribuicdo ou de drenagem enterradas, muitas vezes de grande extensdo. As
suas localizacGes sdo distintas, a sua condicdo funcional é diferente e a dispersdo geografica é grande.
Estas caracteristicas refletem-se numa complexidade acrescida no que diz respeito aos processos de GPI.
E facil perceber as dificuldades de inspecionar ativos enterrados e avaliar a sua condicdo funcional e as

consequéncias na valorizacdo desses ativos (ou da falta dela).

Genericamente, as duas principais metodologias de célculo do valor dos ativos assentam ou num modelo
de custos histéricos ou num modelo de reavaliacdo (fair value) (Comisari et al., 2012). O valor “justo” da
infraestrutura (fair value) pode ser calculado a partir do Valor Atualizado Liquido (VAL) dos fluxos de caixa
futuros, método utilizado habitualmente na valorizagdo de um ativo de uma operacdo econdmica, ou
através do método da depreciagdo do capital investido na infraestrutura. Em funcdo do método utilizado,
a valorizagdo dos ativos pode variar significativamente. Por isso € importante enquadrar esta tematica no
ambito mais vasto da valorizacdo de ativos e ter em consideracdo as principais razGes subjacentes a

necessidade de valorizagdo das infraestruturas.
A valorizagdo dos ativos infraestruturais envolve a quantificacdo das seguintes componentes:

Valor justo (Fair value): No mercado de futuros, é o prego de equilibrio para um contrato de futuros.
Embora esta definicdo seja um pouco marginal a problematica da valorizacdo das infraestruturas, traduz
bem a esséncia do que representa o valor justo. E uma estimativa racional e ndo enviesada do valor de
mercado potencial de um servico, de um bem ou de um ativo. Representa® o potencial de servico de um
ativo, isto é o beneficio econdmico futuro que pode gerar em termos do seu potencial para contribuir

direta ou indiretamente para o fluxo de caixa ou equivalentes de caixa da entidade.

Vida util remanescente - O conceito de vida Util remanescente constitui um dos processos mais
importantes e complexos da GPI e visa projetar: (a) o fim da sua integridade fisica (por exemplo uma
rotura, falha estrutural ou simples deixar de trabalhar em sequéncia de uma falha); (b) o fim da sua
capacidade de assegurar o nivel de servico pretendido, ou seja, o ativo deixa de estar capaz de satisfazer

as necessidades operacionais para as quais se justifica a sua integracdo no sistema; (c) o fim da sua vida

5lnternat/ona/Account/ng Standards (IAS)
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econémica, momento em que deixa de ser economicamente vantajoso manter o ativo em operagdo. A
integracdo dos resultados de inspecdo e avaliagdo da condigdo sdo essenciais para “corrigir” o tempo de
vida util do ativo em analise, uma vez que podem conduzir ao seu aumento ou reducdo. Por outro lado,
existem aspetos tecnoldgicos e de engenharia que ndo devem ser descurados nesta analise, como por
exemplo a rapidez de obsolescéncia técnica de determinados equipamentos de instrumentagdo e

automacao, as solugbes de engenharia e as praticas de operagdo e manutengdo.

Importa, por isso, sistematizar os fatores que influenciam o valor da infraestrutura ao longo da sua vida

atil (WEF, 2014):

e  Fatores relacionados com o projeto e a construgdo: a qualidade dos materiais e equipamentos, as
regras e critérios de dimensionamento do projeto, os processos de construcdo e de instalacdo

dos equipamentos.

e Fatores relacionados com o ambiente operacional: os niveis de servico a que as infraestruturas

estdo sujeitas, a frequéncia de utilizagdo, as caracteristicas da dgua ou das aguas residuais.

e Fatores relacionados com as praticas de operagdo e manutengdo: a qualidade da operagdo e da
manutencdo, o cumprimento dos padrBes de manutengdo requeridos pelos fabricantes dos

equipamentos.
e  Fatores externos: condi¢des meteoroldgicas e geoldgicas, vandalismo, incidentes.

No contexto especifico dos servicos de dguas, o projeto de investigacdo AWARE-P sistematiza de forma
muito clara os conceitos associados ao valor do ativo infraestrutural e as metodologias para o calcular.
Refere que o valor atual da infraestrutura, no contexto técnico e ndo contabilistico, pode ser calculado da

seguinte forma:
VA(i) = Zes(i)x(vr(i)/vu(i))
Em que:

e VA(i) é o valor atual no ano (i)
e cs(i) — custo de substituicdo no ano (i) de cada ativo que compde a infraestrutura
e vr(i) — vida util residual no ano (i) de cada ativo que compde a infraestrutura

e vu(i) — vida util técnica total no ano (i) de cada ativo que compde a infraestrutura

Em contraponto, o valor contabilistico da infraestrutura (e a sua vida Util contabilistica) pode ser
calculado da mesma forma, mas em que o valor da vida Util é fixado através de regras contabilisticas ou,

se for esse o caso, reporta-se a duracdo do contrato de concessao.

O valor contabilistico da infraestrutura ao longo da sua vida Util estd intimamente ligada aos métodos de
depreciacdo adotados. De facto, os conceitos e as metodologias de depreciacdo dos ativos
infraestruturais sdo basilares na valorizacdo dos ativos no longo prazo e sdo uma medida do “consumo”

da infraestrutura ao longo da sua vida util, ou seja do desgaste associado ao respetivo uso. De acordo
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com a Norma Contabilistica e de Relato Financeiro 7 (NCRF 7)® a deprecia¢do é a imputagdo sistematica

da quantia deprecidvel de um ativo durante a sua vida util.

Em termos contabilisticos, a quantia deprecidvel de um ativo deve ser imputada numa base sistematica
durante a vida util do ativo, devendo a EG recorrer ao método que melhor traduza o padrdo através do
qual os beneficios econdmicos futuros associados ao ativo vdo ser consumidos pela atividade da entidade
gestora. Podem ser usados diferentes métodos de depreciagdo para imputar a quantia depreciavel de um

ativo numa base sistematica durante a sua vida util:

e Meétodo da linha reta (quotas constantes)
e Meétodo do saldo decrescente (quotas regressivas)

e Meétodo das unidades de producdo (desgaste funcional)

Na analise do valor econdmico das infraestruturas de abastecimento de agua e saneamento associado a
depreciacdo ao longo da sua vida util, deve ser tida em consideracdo a natureza sistémica da
infraestrutura. Um ativo infraestrutural per si, sendo uma unidade de producdo, sé gera um beneficio
econémico no contexto do sistema infraestrutural. Um sistema infraestrutural de abastecimento de dgua
ou de saneamento de dguas residuais é constituido por diferentes componentes funcionais, com vidas

Uteis distintas, que ao longo do ciclo de vida da infraestrutura serdo renovados ou beneficiados.

Estes conceitos sdo determinantes para a definicdo das metodologias de depreciagdo e de valorizagdo
dos ativos no setor dos servigcos de aguas. Por exemplo, o conceito de vida util indefinida de uma rede de
distribuicdo de 4gua, na medida em que ao longo do ciclo de vida é objeto de renovacGes parciais a

medida que determinados trogos da rede atingem o seu fim de vida Util técnica.

Em relacdo a depreciagdo contabilistica, cujo propdsito esta essencialmente relacionado com fiscalidade,
e ndo com o valor justo dos ativos, cada pais regulamenta e define as metodologias de depreciacdo que
devem ser aplicadas pelas EG. E importante reter que a depreciacdo contabilistica ndo é uma medida da

condicdo da infraestrutura.

No caso portugués, é o Decreto Regulamentar n® 25/2009, de 14 de Setembro, que regula a metodologia
de depreciacdo contabilistica dos ativos fixos tangiveis, incluindo as vidas Uteis e a valorimetria dos
elementos depreciaveis. A vida Util contabilistica é definida pelo periodo de amortizagao fiscal, em geral
fixo para cada classe de componente. Este Decreto Regulamentar estabelece taxas especificas de
amortizacdo para diferentes tipos de ativos, entre os quais os principais componentes dos sistemas de

abastecimento de 4gua.

6 Esta Norma Contabilistica e de Relato Financeiro tem por base a Norma Internacional de Contabilidade

IAS 16 — Ativos Fixos Tangiveis, adotada pelo texto original do Regulamento (CE) n.2 1126/2008 da

Comissdo, de 3 de Novembro. O objetivo desta Norma Contabilistica e de Relato Financeiro é o de prescrever o
tratamento contabilistico para ativos fixos tangiveis, para que os destinatarios das demonstragdes financeiras possam
discernir a informacédo acerca do investimento de uma entidade nos seus ativos fixos tangiveis, bem como as
alteragGes nesse investimento. Os principais aspetos a considerar na contabilizagdo dos ativos fixos tangiveis sdo o
seu reconhecimento e mensuragdo.
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3.4

A depreciacdo técnica ou econdmica é aquela que mais interessa aos processos de GPI, porque é de facto
a que estd mais relacionada com o desempenho e com a condigdo funcional da infraestrutura. E também

a que exige mais informacdo operacional e funcional.

A Figura 3.3 representa, simplificadamente, a evolucdo do valor contabilistico e do valor econémico de
uma infraestrutura, no caso em que existe uma concessdo com uma duragdo de 25 anos e em que se
estima uma vida Util técnica da infraestrutura de 40 anos. Da andlise do grafico, fica evidente a diferente
relevante entre o valor contabilistico e o valor econdmico, em modelos contratuais em que o
investimento inicial é recuperado no periodo da concessdo. Este exercicio tem um cariz tedrico, visto que
ao longo da vida util da infraestrutura sdo realizados investimentos de reabilitacdo e renovacdo (ver na

Figura 3.3 a curva designada de “depreciacdo econdmica real”).
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Figura 3.3 | Comparacao entre o valor contabilistico e o valor econdmico de uma infraestrutura. Concessdo com 25

anos de duracédo e recuperacdo integral do investimento no prazo da concessao.

Em conclusdo, o periodo de amortizagdo deve aproximar-se tanto quanto possivel da vida util da
infraestrutura, de modo a assegurar a ligagdo entre a vida dos ativos infraestruturais e os custos de

capital necessario para os manter e renovar.
Instrumentos de planeamento na GPI

A gestdo das infraestruturas deve estar suportada em instrumentos de planeamento de longo prazo, de
modo a assegurar uma combinacdo 6tima dos custos operacionais e dos custos de investimento. Os
processos de planeamento devem ter em conta as vidas Uteis de cada tipologia de ativos, os programas
de renovacdo e reabilitacdo, a necessidade de melhorar o desempenho das infraestruturas e
equipamentos para cumprir com a legislacdo, gerir os riscos de degradagdo do servico e fazer face a
alteractes de comportamento dos utilizadores (variagdes da procura). Estdo centrados no planeamento
das intervengBes nas infraestruturas, quer digam respeito a investimentos de expansdo ou de

reabilitacdo. Nesse sentido, integram as seguintes tipologias de investimento:
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* Investimentos correntes: investimentos de rotina que sdo propostos pelas areas operacionais (ex.:
instrumentacdo, reparacgées, etc.);

* Investimentos em novos ativos: carecem de uma analise custo-beneficio para fundamentar a respetiva
proposta ou decorrem de planos taticos da empresa, por exemplo do Plano de Seguranca da Agua;

* Investimentos de reabilitagdo: investimentos que resultam da analise da condi¢do, do desempenho,

do risco e da criticidade da infraestrutura.

O bom desempenho e o bom estado funcional dos sistemas infraestruturais, no curto e no longo prazo,
exigem que os instrumentos de planeamento estejam integrados com os restantes processos de negdcio
da EG, que sejam construidos com base em informacdo fidvel e que os recursos financeiros necessarios
estejam disponiveis. Dai a importancia da ligacdo entre o planeamento dos investimentos e o
planeamento financeiro. No Anexo A.3 apresenta-se um fluxograma em que se pretende representar a
forma como devem estar integrados os principais instrumentos de planeamento no contexto dos

processos empresariais de uma EG dos servigos de dguas.

Plano de Gestdo
Patrimonial de

Infraestruturas
L

Plano de Investimentos S— Plano de Negécios

3

Figura 3.4 | Principais instrumentos de planeamento estratégico relacionados com a GPI

Na Figura 3.4 identificam-se os principais instrumentos de planeamento estratégico. O Plano de Gestdo
Patrimonial de Infraestruturas (PGPI) [1] é constituido com base em informacdo operacional (planos
taticos de operagdo e manutencdo), e funcional (avaliagio do estado funcional). E um instrumento
central para a EG tomar decisdes sobre as prioridades dos investimentos de renovac¢do a realizar, deve
informar o Plano de Investimentos (Pl) [2] que por sua vez deve ser integrado no Plano Estratégico de
Financiamento de Infraestruturas (PEFI) [4], em que se concretizam as estratégias de financiamento para
responder as necessidades financeiras para executar os investimentos, e que por sua vez estd
intimamente relacionado com o Plano de Negécios [3] da EG. Experiéncias em alguns paises do mundo,
designadamente na Australia e no Canada, mostram que os titulares e gestores de infraestruturas
integram os processos de planeamento de GPl com o planeamento estratégico de financiamento dos

investimentos.

De facto, o PGPl e o PEFI sdo instrumentos centrais e complementares nas estratégias de gestdo das
infraestruturas no longo prazo. O PGPl define os montantes de investimento necessarios em cada ano,
para reabilitacdo, conservagdo e manutencdo das infraestruturas ao longo da sua vida Util, incluindo as
respetivas justificacdes. O PEFI identifica as fontes de financiamento e a sua cadéncia temporal de modo
a garantir os recursos financeiros necessarios a execucdo do PGPI, e deve estar associado ao desempenho

das infraestruturas e a sua condigcdo funcional identificados no PGPI.
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O PGPI define a forma como as infraestruturas devem ser geridas ao longo do tempo. Descreve as
caracteristicas e condi¢®es das infraestruturas, os niveis de servico a atingir e os planos de agdes a
implementar de modo a que as infraestruturas permitam atingir os niveis de servico fixados (Canadian
Society for Civil Engineering, 2016b). Inclui a programacdo das necessidades de investimento em
expansdo, beneficiacdo e renovagdo de infraestruturas. Adicionalmente, contem uma descricdo das
infraestruturas criticas e respetivos ativos infraestruturais, da sua condi¢do e desempenho historico e das
técnicas de avaliagdo de risco aplicadas aos investimentos mais expressivos. O PGPl deve manter-se

atualizado e ser revisto a cada 1/3 ou 1/5 do seu horizonte (Alegre et al., 2013).

O PEFI incorpora as previsdes de investimento do PGPI, identifica as necessidades de financiamento
futuras e garante a disponibilidade de recursos financeiros para o executar, ou seja, define a estratégia de
financiamento da EG para garantir os recursos financeiros necessarios para atingir e manter os objetivos
fixados na sua politica de GPI, tendo em vista a otimiza¢do dos encargos associados aos financiamentos.
Por outro lado, permite ilustrar com clareza e transparéncia a situagdo financeira da entidade gestora e
explicitar as necessidades financeiras para o periodo do plano, evidenciando as lacunas existentes e os
financiamentos externos que serdo necessarios para atingir as metas estabelecidas no PGPI. Os
elementos que constituem o PEFI permitem contextualizar as agdes que serdo necessarias adotar a longo

prazo para manter a funcionalidade e o desempenho das infraestruturas.

O PEFI deve também lidar com os riscos financeiros, evidenciando a comparacdo entre o financiamento
disponivel e o financiamento projetado, permitindo definir acdes corretivas para minimizar os desvios nas
metas a atingir pela entidade gestora em caso de défice de financiamento. Nesse sentido, entende-se a
importancia do PEFI para o sucesso da implementacdo do PGPl e para informar de forma credivel as

instituicdes financeiras que poderdo vir a ser chamadas a financiar os investimentos necessarios.

PEFI bem desenvolvidos permitirdo as EG comunicarem com a populagdo e com as partes interessados
sobre o valor das suas infraestruturas de abastecimento de dgua e de saneamento, o seu desempenho
atual e projetado e o financiamento necessario para suportar as metas de desempenho fixadas. O PEFI
tem também um papel importante na informagdo aos utilizadores dos servigos sobre potenciais reducdes
do nivel de servico devido ao adiamento de investimentos na renovacdo, melhoria e reabilitacdo das
infraestruturas. Podera ainda mostrar a sociedade a evolucdo da reducdo do valor patrimonial
infraestrutural para as gerag¢Bes futuras e os custos significativamente mais elevados que serdo

necessarios futuramente para recuperar eventuais défices de financiamento, sendo assim um

instrumento valioso para comunicar as consequéncias do défice de financiamento.

Uma das virtudes do PEFI é identificar claramente o montante de receitas necessarias para suportar as
condi¢Oes de investimento fixadas no PGPI. Quando as receitas ndo sdo suficientes para manter e renovar
adequadamente as infraestruturas existentes, o PEFl poderda fornecer uma medida clara deste

constrangimento, de modo a antecipar o problema e identificar solucdes.
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3.5 Indicadores de desempenho associados a GPI

35.1

A monitorizacdo do estado da infraestrutura na 6tica da relagdo entre o desempenho, o risco e o custo é
uma fonte de informacgdo essencial para a tomada de decisdo sobre como melhorar a produtividade da

infraestrutura e como planear adequadamente o investimento a realizar no futuro.

Nesse sentido, neste subcapitulo serd dada particular atencdo aos indicadores relacionados com a
sustentabilidade das infraestruturas, com o seu desempenho no longo prazo e com as praticas adotadas
de renovagdo e reabilitagdo, na medida do seu impacto na estabilidade dos cash-flows futuros, no grau
de fiabilidade do planeamento dos investimentos previstos e nos riscos econémicos e reputacionais

associados ao colapso de infraestruturas.

Da bibliografia analisada, verifica-se que alguns reguladores tém vindo a dar um grande impulso a
aplicagdo de indicadores de desempenho nos servicos de dguas. Um exemplo paradigmatico é o
regulador portugués (ERSAR), que em 2004 desenvolveu um sistema de indicadores para a avaliacdo da
qualidade do servico, que estd em vigor ha 12 anos. Em Franca, a ONEMA (Office national de I'eau et des
milieux aquatiques) é também um exemplo de referéncia sobre indicadores de desempenho regulatorios

relacionados com a GPI (ONEMA, 2013).

Em vérios estados australianos, a sustentabilidade financeira dos servigos publicos tem sido um motor da
evolugdo de indicadores e métricas para avaliagdo e monitorizagdo da adequabilidade das estratégias de
renovacdo das infraestruturas, numa otica de longo prazo. Embora a maioria da bibliografia analisada
nesta regido do mundo, se refira ao setor rodovidrio (Queensland Local Government, 2013), as
metodologias descritas tém também aplicabilidade nas infraestruturas dos servigos de aguas. De facto,
desde o inicio da ultima década, tem existido uma forte orientagdo politica para que os Estados e
municipios australianos adotem boas préticas de GPI, com o objetivo de assegurar a sustentabilidade

infraestrutural e financeira no longo prazo.
Indicadores relacionados com a sustentabilidade da infraestrutura

A sustentabilidade infraestrutural, tal como a entendemos na sua relacdo com os modelos de
financiamento, estd intimamente relacionada com a sustentabilidade econdmica, na medida em que
traduz a capacidade econdmica e financeira da EG manter e renovar as suas infraestruturas para garantir
a sustentabilidade dos niveis de servigco. Para medir essa sustentabilidade sdo especialmente relevantes
indicadores que fornecam aos decisores informagdo sobre o impacto das estratégias de curto e longo
prazo de renovagdo de infraestruturas. Da analise efetuada, verifica-se que a génese deste tipo de
indicadores provém do setor rodoviario (Federal Highway Administration, 2012). Publicaces
australianas, norte-americanas e canadianas especificas do setor da 4dgua analisam a possibilidade de

adaptar os indicadores utilizados nas estradas para o setor dos servigos de aguas.

Um aspeto relevante a ter em conta no calculo destes indicadores é a consisténcia entre a vida util
contabilistica e a vida Util técnica, na medida em que as varidveis utilizadas para o seu calculo estdo muito

dependentes dos métodos de depreciacdo anual das infraestruturas.
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Em seguida, descrevem-se os indicadores identificados na bibliografia, que, no ambito da presente
dissertagdo, se consideram mais representativos e adequados a monitorizagdo e avaliagdo da

sustentabilidade infraestrutural.

{ndice do valor infraestrutural

Valor atual da infraestrutura

IVI= — -
Valor de reposicdo da infraestrutura

O indice do valor infraestrutural (IVI) é a relacdo entre o valor atual da infraestrutura e o seu valor de
reposicdo (Alegre et al., 2014). Traduz, de forma intuitiva e simples, o grau de juventude, maturidade ou
de envelhecimento de uma infraestrutura e é uma medida relativa a um determinado momento da vida
da infraestrutura. Uma grande vantagem deste indicador é ser muito intuitivo, e portanto ser um bom
instrumento para comunicar o estado do patrimonio infraestrutural de determinado sistema as partes
interessadas. E também um suporte para o planeamento de investimentos de reabilitagdo no longo prazo
(Amaral et al., 2016). Este indice foi criado ha cerca de 8 anos através de uma parceria entre o LNEC e o
regulador setorial portugués. Este tipo de indicador é também utilizado no setor rodovidrio, como

medida de avaliagdo da sustentabilidade da infraestrutura (Federal Highway Administration, 2012).

Segundo Alegre et al. (2014), o IVl pode ser avaliado em duas perspetivas distintas: na perspetiva do
“ativo infraestrutural”, que se baseia na sua vida Util remanescente e nos custos de reposicdo de cada
categoria de ativos; ou na perspetiva de servico, que se baseia no desempenho das unidades funcionais
da infraestrutura e nas respetivas relagdes de custo e risco. Em Amaral et al. (2016) é feita uma
comparacdo entre estas duas perspetivas concluindo-se que a sua utilizacdo conjunta é uma abordagem

promissora para a calibragdo da vida util remanescente da infraestrutura.
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Fonte: Projeto AWARE: Metodologia de avaliagdo do custo. (http://www.aware-p.org/)

Figura 3.5 | Classificagdo do estado da infraestrutura em fungdo do respetivo IVI.
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Este indicador fornece uma dimensdo aproximada do nivel de substituicdo dos ativos infraestruturais a
medida que atingem o fim da sua vida Util. Representa a relagdo entre o investimento realizado em
reabilitacdo de ativos (periodo n) e a depreciagdo contabilistica dos ativos (periodo n), e € um indicador
expresso em percentagem. Nos casos analisados, que dizem respeito as praticas de gestdo de
infraestruturas publicas regionais, as metas fixadas para este indicador sdo IRI> 90% por ano (em média,
no longo prazo) (Federal Highway Administration, 2012). Quando o IRl é inferior a 90%, significa que
provavelmente a EG ndo estad a renovar os seus ativos infraestruturais no ritmo adequado, o que criara
um défice de renovacdo no longo prazo, resultando na redugdo dos niveis de servico e da vida util

expetdvel.

No célculo deste indicador é importante distinguir entre CapEx de renovagdo e CapEx de beneficiagcdo ou
melhoria. E também entre investimento em renovacgdo e custos de manutencdo. Estes sdo aspetos que

frequentemente dificultam o célculo do indicador.

Por outro lado, o valor da depreciagdo anual considerada para o célculo da depreciagdo no periodo de
analise deve resultar da vida util da infraestrutura. Em Portugal, as regras contabilisticas aplicadas nos
Relatérios & Contas das EG ndo incluem a parcela relativa aos custos de investimento em renovagdo.
Seria desejavel que essa parcela passasse a integrar os relatos contabilisticas, de modo a padronizar a

informacdo essencial para o célculo deste indicador.
{ndice do fundo de renovacdo infraestrutural

Este indicador mede o desvio entre os investimentos de renovacgdo constantes no plano de investimentos
e os investimentos de renovacdo considerados no plano financeiro da EG (Federal Highway
Administration, 2012). Representa a medida em que o investimento em renovacao fixado no Plano de GPI
foi incorporado no modelo financeiro ou no plano financeiro. Pode ser calculado pelo racio entre o valor
atualizado liquido (VAL) do CapEx de renovagdo a executar num determinado periodo (considerado no

PGPI) dividido pelo VAL do CapEx necessario em renovagdes no mesmo periodo (considerado no PEFI).
[ndice de manutenco e reparacdo

Este indicador relaciona os custos de manutencgdo e reparagado (componente de OpEx) com o valor total
dos ativos infraestruturais e € uma boa medida para a monitoriza¢do anual da adequabilidade dos gastos

de manutencdo face ao valor total atual dos ativos de uma EG.
Retorno sobre os ativos

Este indicador, designado “Retorno sobre os ativos” (ROA) é utilizado em diversos setores econémicos
como uma medida da eficiéncia da empresa em gerar lucros a partir dos capitais proprios e do passivo. O
ROA mostra quao bem uma empresa utiliza os recursos financeiros que tem disponiveis para gerar
ganhos e traduz em que medida os ativos existentes numa empresa sdo bem geridos. De certa forma,
pode ser considerado uma medida do desempenho da gestdo do ciclo de vida dos ativos infraestruturais,
dado que fornece informacdo sobre o retorno gerado. E também um indicador muito utilizado em EG

reguladas sempre que a remuneragdo acionista é calculada sobre a Base de Ativos Regulados.
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3.5.2

Resultado Liquido

ROA (return on assets)= —— ,
Valor atual dos ativos infraestruturais

E interessante complementar a informaco obtida dos indicadores de cariz mais operacional e funcional
com indicadores de natureza financeira e econdmica, que indiretamente permitem qualificar a gestdo

dos ativos infraestruturais. O ROA é um desses indicadores.
Indicadores relacionados com a qualidade do servico

As evidéncias da condicdo e do estado das infraestruturas estdo associadas ao seu desempenho e a forma
mais fidvel de o avaliar é através de indicadores operacionais e de servico. Nesse sentido, para
complementar e contextualizar os indicadores de sustentabilidade infraestrutural, é importante

considerar na analise os indicadores relacionados com a qualidade e eficiéncia do servico.

Conforme ja referido, em Portugal, o regulador dos servicos de dguas tem em vigor um sistema de
avaliacdo da qualidade dos servicos de aguas. Este sistema, que integra 16 indicadores para o
abastecimento de 4gua e 16 indicadores para o saneamento de d4guas residuais, foi utilizado nesta
dissertacdo como base para selecionar os indicadores de qualidade e eficiéncia do servico mais
adequados para complementar uma monitorizagdo integrada sobre o estado e sustentabilidade de longo
prazo das infraestruturas. Tal como referido em Amaral et al. (2016), efetivamente, o valor de uma
infraestrutura depende na sua qualidade de servico, incluindo os niveis de eficiéncia e de risco na sua
gestdo e operacdo. Ora, analisando a lista de indicadores do RASARP, Amaral et al. (2016) refere que
aqueles que mais diretamente evidenciam o estado de qualidade, a eficiéncia e o risco de colapso do

servico de abastecimento de dgua, sdo os seguintes:

) Valores de referéncia
Indicador ) -
Bom; Satisfatério; @ Fraco

AAO3 — Ocorréncia de falhas no abastecimento

[n2/(ligacBes.ano)] [0.0;1.0] 11.0;2.5] @]2.5;+]

AA08 — Agua n3o faturada (%) [0;20] 120;30([ @®]30;100]
AA11- Ocorréncia de avarias em condutas

[n2/(100 km.ano)] [0;30] 130;60[ @]60;+2°]
AA13- Perdas reais de agua [l/(ligacdes.ano)] +°£(]);100] 1100;150( ®]150;

Fonte: ERSAR (2014)

No que diz respeito aos indicadores relativos a qualidade do servico de saneamento de aguas residuais, e
tendo em conta os mesmos principios, ha que identificar métricas que evidenciem o comportamento da
infraestrutura no que diz respeito a: nivel de infiltragdo nos sistemas de coletores de dguas residuais,
entupimentos dos coletores, frequéncia de inundagdes devido a capacidade insuficiente, incidentes de

poluicdo ambiental nas descargas de emergéncia e colapsos dos coletores. Dos 16 indicadores que

35



integram o RASARP, aqueles que mais diretamente se relacionam com o estado e a condicdo da

infraestrutura, sdo os seguintes:

Valores de referéncia

Indicador
Bom; ¢ Satisfatério; @ Fraco

AR03 — Ocorréncia de inunda¢des [n2/(1000

amais.anol] [0.0;0.25] ©]0.25;1.0[ @[1.0;+oe]

[1.0;4.0] 10.8;1.0[ 14.0;100[

AR08 — Reabilitagdo de coletores (%) ©10,0.8]

ARO9 - Ocorréncia de colapsos estruturais em

coletores [n2/(100 km.ano)] 0 ©100;200  @]20;+e<]

AR15- Cumprimento dos parametros de

descarga (%) 100 ©[95;100[ @ [0;95]

Fonte: ERSAR (2014)
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4.1

Financiadores, instrumentos e modelos de financiamento

Caracteristicas das entidades financiadoras

Da andlise bibliografica efetuada conclui-se que as abordagens dos projetos de investimento em
infraestruturas pelas entidades financiadoras depende, em primeira linha, da natureza e do perfil dessas
entidades. A sua natureza e a sua apeténcia para gerir o risco condiciona a sua estratégia e as
modalidades de financiamento adotadas. Nesse sentido, o presente subcapitulo sintetiza as conclusdes
da pesquisa bibliografica centrada na caracterizacdo das principais entidades financiadoras de
infraestruturas dos servicos de dguas. A andlise desenvolvida incidiu sobre diferentes tipos de
financiadores, com naturezas, missdes e posicionamentos estratégicos diferentes e com modos distintos

de avaliar os objetivos e os retornos dos seus financiamentos.
Genericamente, as principais entidades financiadoras podem ser tipificadas nas seguintes categorias:

e Bancos Multilaterais de Desenvolvimento (BMD). Exemplos: Banco Mundial, Banco Africano de
Desenvolvimento, Banco Asidtico de Desenvolvimento, Banco Europeu de Investimento, Banco
Interamericano de Desenvolvimento, Banco Islamico de Desenvolvimento, Banco Europeu para a
Reconstrugdo e o Desenvolvimento, etc.

e |nvestidores institucionais. Fundos de investimento de longo prazo, fundos de pensdes, instituicdes
seguradoras, etc.

e  Bancos comerciais e de investimento. Por exemplo, DEXIA, Loyds Bank, Mitsubishi Tokyo Bank, HSBC,

etc.

Os BMD tém como missdo apoiar o desenvolvimento dos Estados beneficiarios, através de financiamento,
assisténcia técnica e capacitacdo. Na prossecucdo da sua missdo, a grande maioria das operagdes destas
instituicGes é orientada para os governos e agéncias publicas dos paises beneficidrios e sdo operacdes
com garantias soberanas. Incluem-se ainda nos seus produtos financeiros, garantias ou seguros de risco.
A maioria dos acionistas destas instituicdes sdo os Estados, cujas principais motiva¢des estdo relacionadas
com o desenvolvimento de infraestruturas publicas como alavancas para o desenvolvimento econdémico e
social. Nesse sentido, estas instituicdes fornecem assisténcia financeira com o objetivo de promover o
desenvolvimento econdmico e social sustentdvel e a coesdo regional (Baptista et al., 2014). As suas
prioridades centram-se no financiamento de grandes infraestruturas e outros projetos para o
desenvolvimento e na mobilizacdo de empréstimos ou subvencdes para incentivar a concretizacdo de

reformas estruturais publicas.

As suas motivacdes para o financiamento residem essencialmente nas externalidades econdmicas e
sociais dos projetos, num contexto de baixos niveis de risco do reembolso do financiamento. Algumas
destas instituicOes estdo mais vocacionadas para o financiamento de projetos em economias emergentes
ou regides em desenvolvimento, visto que as EG nesses paises tém dificuldades em se financiarem nos
mercados tradicionais, devido aos constrangimentos internos e externos. No Quadro A.4 em Anexo

resumeme-se as principais caracteristicas dos BMD, que determinam as suas estratégias de financiamento.
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A visdo do Banco Mundial expressa bem a importancia que coloca no retorno econémico e social dos
seus financiamentos. A sua missdo central é “Eliminar a Pobreza no Mundo”. Para concretizar esta
missdo, o Banco Mundial (WB) estrutura-se em 3 grandes instituicbes: o Banco Internacional para a
Reconstrucdo e Desenvolvimento (IBDR), a Associa¢do de Desenvolvimento Internacional (IDA), que apoia
0s paises mais pobres através de subvencses, e a International Finance Corporation (IFC) criada para fazer
empréstimos preferenciais (baixas taxas de juro e longos periodos de maturidade) exclusivamente ao
setor privado. O Grupo WB inclui ainda o Multilateral Investment Guarantee Agency (MIGA). A MIGA tem
um papel importante no apoio ao financiamento privado nos paises em desenvolvimento. Embora ndo
faca empréstimos, disponibiliza garantias (seguros) para investidores privados sujeitos a riscos politicos,

de modo a incentivar financiamento estrangeiro nesses paises.

Anualmente, o Banco Mundial desenvolve um Scorecard Corporativo, com os indicadores de
desempenho (KPI) e respetivas metas com que o banco se compromete. Neste Scorecard ndo se

identificam preocupacgdes sobre a sustentabilidade das infraestruturas financiadas, na 6tica da GPI.

A acdo do Banco Mundial é essencialmente orientada para as externalidades econdmicas e sociais da
infraestrutura. A sua prioridade é financiar projetos de infraestruturas que contribuam para aumentar o
acesso a agua e ao saneamento, colocando num segundo plano as questdes associadas a sustentabilidade

das infraestruturas.

A atividade destes bancos ndo se resume a empréstimos para financiamento de infraestruturas. A
componente de assisténcia técnica é também uma atividade importante. Embora o financiamento
dedicado a assisténcia técnica e a outras formas de apoios ndo reembolsdveis ndo contemplem
intervencdes infraestruturais, a verdade é que podem contribuir para melhorar as praticas de gestdo e

exploracdo das infraestruturas e, consequentemente, a sustentabilidade infraestrutural.

Um exemplo interessante é o do Banco Asidtico de Desenvolvimento (ADB), que tem vindo a publicar
guias e relatérios sobre a GPI. Em 2013, publicou um guia dirigido a profissionais e gestores no qual se
descrevem as boas praticas de GPI (Asian Development Bank, 2013). Neste documento, refere-se que, nas
frequentes interagBes com paises em desenvolvimento, os seus especialistas sdo frequentemente
confrontados com as consequéncias de mas praticas de gestdo das infraestruturas, como sejam a falta de
cobertura da populagdo, mau servico, elevadas perdas fisicas de agua, inexisténcia de manutencéo.

Salienta-se como especialmente relevante a seguinte constatacao:

“Experiences of the Asian Development Bank in the water supply sector show the consequences of
inadequate asset management, such as lack of customer coverage and high nonrevenue water ratios. One
response is lending to allow for new infrastructure. Some immediate benefits may be evident, but

sustainability is at risk unless better asset management is part of the solution.”

O Banco Asidtico de Desenvolvimento é um dos poucos exemplos de Bancos Multilaterais de
Desenvolvimento que inclui na sua acdo incentivos a adog¢do de politicas de GPI, através da
disponibilizacdo de financiamento especifico para as EG interessadas em implementarem sistemas de

GPI.
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O IFC tem uma atividade complementar ao Banco Mundial, centrada nas PPP e no financiamento de
operacdes privadas. E a Unica entidade financiadora multilateral dedicada a opera¢des de empréstimos e
de financiamento de capital proprio para o setor privado. A sua natureza e o perfil das operacGes em que
se envolve determinam uma abordagem diferente da do Banco Mundial relativamente a sustentabilidade
infraestrutural de longo prazo. Esta instituicdo integra operagdes de financiamento com consultoria
especializada, e a sua intervengdo em projetos de infraestruturas desenvolvidos por entidades privadas
permite atrair outros investidores que mobilizam diferentes fontes de capital para os projetos. Sobre os
servicos de aguas, a IFC refere no seu sitio” da internet que dois dos constrangimentos existentes no
setor sdo: a limitacdo de capital para manter e executar infraestruturas e o uso ineficiente de recursos
que prejudicam o investimento de longo prazo. De acordo com testemunhos de responsdveis da IFC,
existem varios exemplos de contratos de concessdo que a IFC ajuda a formatar, que incluem incentivos

financeiros e legais para garantir uma adequada manutencgdo e renovagdo dos ativos infraestruturais.

O Banco Europeu de Investimento é atualmente o maior banco publico internacional em volume de
financiamento de projetos de infraestruturas. E, por exceléncia, a instituicio de financiamento de longo
prazo da Unido Europeia. A sua missdo é promover as politicas da UE através de apoio financeiro e
técnico a projetos de investimento sustentdveis (sublinhado nosso). As suas 4 areas-chave prioritarias
s3o: o ambiente, as infraestruturas, a inovagdo e as PMEs. E um banco com forte envolvimento em
projetos de natureza privada, nomeadamente em financiamento de concessGes em regime de Project
Finance ou de projetos de infraestruturas de empresas privadas. Um exemplo recente é o financiamento
do Grande Projeto do Tunel do Tamisa em Londres, com um montante de financiamento de 700 milhdes
de libras a empresa privada responsavel pelo projecto, a Bazalgette Tunnel Limited (BTL), que ganhou o

concurso langado pela Thames Water do tipo Finance-Build-Operate-Maintain (FBOM).

Segundo Baptista et al. (2014), varios financiamentos concedidos pelo BEI no espago comunitario foram
conjugados com a atribuicdo de subsidios pela Unido Europeia, no quadro das suas politicas comuns de
indole redistributiva. O BEI foi também um dos principais financiadores das infraestruturas dos sistemas
multimunicipais de dgua e saneamento de Portugal, com um financiamento total na ultima década de
cerca de 3 mil milhGes de euros. Durante a preparacdo desses financiamentos, o BEl introduziu
obrigacBes a cumprir pelos beneficiarios, de que fez depender os Ultimos desembolsos. Essas obrigacGes
foram essencialmente de natureza ambiental. N3o se identificaram incentivos explicitos associados a

boas praticas de GPI.

Em paralelo com a atividade destes bancos, existem também importantes instituicGes financiadoras
multilaterais com enorme relevancia no financiamento de infraestruturas publicas, como seja a Comissdo
Europeia e os seus diversos fundos para o desenvolvimento de infraestruturas. No que diz respeito aos
Fundos de Coesdo utilizados por Portugal nos ultimos 20 anos na execucdo de infraestruturas de
abastecimento de 4gua e saneamento, as regras consideradas para elegibilidade e aprovacdo dos

projetos ndo contemplavam preocupagdes associadas a sustentabilidade infraestrutural. No POSEUR

7 (http://www.ifc.org/wps/wem/connect/AS_EXT_Content/What+We+Do/IFC+and+PPPs/PPPs+by+Sector/Water/)
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2020, o novo pacote de financiamento comunitario de infraestruturas do setor da dgua, pela primeira vez

sdo exigidos requisitos de elegibilidade das entidades promotoras relacionadas com boas praticas de GPI.
Investidores institucionais

Existem diversos modelos de participacdo do setor privado no financiamento das infraestruturas de
aguas. Um deles é através da participagdo dos investidores institucionais, que teoricamente podem vir a
ser uma fonte muito importante de financiamento de infraestruturas. Fundos de pensdes, fundos de
investimento e seguradoras sdo os principais tipos de investidores institucionais em projetos de

infraestruturas de dguas.

Os projetos de infraestruturas de dguas tém caracteristicas interessantes para este tipo de investidores,
gue procuram integrar nos seus portfdlios ativos de longo prazo, com riscos reduzidos e retornos
relativamente baixos mas estaveis, como é o caso das infraestruturas dos servicos de aguas. Pese embora
este potencial alinhamento entre “procura” e “oferta” de financiamento, estas operagBes sé se
concretizam se houver estabilidade no setor, boas praticas regulatdrias e capacidade de gestdo na EG que
procura o financiamento. Estabilidade politica, boa lideranca, prestacdo de contas, transparéncia e
capacidade de gestdo sdo requisitos essenciais de boa governancia para que o setor privado esteja

disponivel para investir nestes projetos.

Ehlers (2014), que aborda também a questdo do financiamento privado, refere que o principal
constrangimento do investimento em infraestruturas ndo é a falta de financiamento privado. A questdo

fundamental é a ligacdo entre a oferta (de financiamento) e os projetos “financidveis” ou “bancaveis”.

Segundo o porta-voz da Aurium, um dos maiores fundos de investimento a nivel global, os fundos de
pensGes estdo a olhar para os projetos de infraestruturas como oportunidades de investimento que
podem gerar um retorno de longo prazo estavel e interessante. No entanto, os fundos de pensdes ainda
ndo consideram os projetos de infraestruturas como ativos de referéncia para investimento, como sdo o
mercado imobilidrio, o ouro e as a¢des. Consideram-nos mais como uma classe de ativos especializados
para os quais ndo tém as competéncias adequadas para avaliar investimentos, em particular de projetos
para novas infraestruturas. Para ultrapassar esta situagdo, alguns paises estdo a considerar novas
possibilidades, como por exemplo regulamentar que os fundos de pensdes devem incluir uma
percentagem de aplicacdes em projetos de infraestruturas ou alterar o perfil de risco ou de beneficios

dos projetos para que sejam mais atrativos para os fundos de pensdes.

Em OCDE (2010) é feito um resumo sobre as barreiras existentes ao financiamento de infraestruturas por
investidores institucionais, que se apresenta no quadro seguinte. Pese embora seja uma andlise

abrangente para todos os setores de infraestruturas, aplica-se bem ao setor dos servigos de dguas.
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4.2

Aspetos relacionados e Falta de comprometimento politico no longo prazo

com a agao dos e Falta de pipeline de projetos

governos e Fragmentacdo do mercado de infraestruturas entre diferentes niveis
governativos

e Instabilidade regulatdria e volatilidade das politicas publicas

e Elevados custos escondidos

Falta de capacidade e Falta de competéncias especificas no setor das infraestruturas
dos investidores e Problemas de escala dos fundos de pensées
institucionais e Barreiras regulatdrias

e Excessivo foco dos investidores no curto-prazo

Aspetos relacionados e Percecdo negativa do valor dos investimentos em infraestruturas
com as condi¢des de e Falta de transparéncia no setor das infraestruturas
financiamento e Desalinhamento de interesses entre os fundos de infraestruturas e os

fundos de pensdes
e Falta de dados / informacdo sobre projetos de infraestruturas

Fonte: OCDE (2010)

Quadro 4.1 | Barreiras ao envolvimento de investidores institucionais em projetos de infraestruturas

Instrumentos e modelos de financiamento mais comuns nos servicos de aguas

Genericamente, ndo existe uma solucdo padrdo de financiamento de infraestruturas dos servicos de
aguas. Modelos e solugdes de financiamento dependem da realidade de cada pais e sdo tipicamente
ecléticos (OCDE e WWC, 2014). A estruturacdo do financiamento do setor pode ser diferente em funcao

da diversidade e sofisticacdo dos modelos de gestdo, da maturidade das EG e dos mercados financeiros.

O financiamento das infraestruturas em geral, e dos servicos de aguas em particular, tem dois tipos de
solucdes: através de divida ou de capital préprio. Em cada uma das solugdes, o risco, a rentabilidade e os
ativos sdo considerados de formas distintas pelo financiador e pelo investidor. Uma caracteristica que
influencia a solugdo de financiamento é o nivel de controlo do investidor na gestdo da EG. Quando o
financiamento se concretiza através de capital préprio, o investidor procura uma rentabilidade superior
as proporcionadas pelos mercados financeiros, ou seja o custo do capital € mais elevado. Por outro lado,
o investidor pode influenciar ou mesmo controlar a gestdo da EG, dependendo da sua posicdo acionista.
Numa operagdo de financiamento através de divida, quer seja de curto ou de longo prazo, o financiador
ndo controla a gestdo da EG e ainda menos a forma como sdo geridas as infraestruturas e tem poucos
mecanismos para a influenciar. Por outro lado, as fontes de financiamento podem ser publicas ou

privadas, o que altera também o quadro de financiamento e os objetivos que |he estdo associados.
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+ . T Z 4 O setor privado é
Titularidade Setor publico é titular : iia: 8 .
d ti P d ti Parcerias Publico-Privadas dono dos ativos e
os ativos e operador os ativos opera-os
Gestéo = Contratos -
Modelos de direta Construgéo e et I Concessées Empresas o
cotao Empresar Cont.ratos de o affermage BOT dg capitais Privatizagéo total
g iakizacsio servigo operacio DBO mistos
Fonte de - s Combinacio de financas Fina
financiamento Financas publicas publicas e privadas priv:

Peso da participagdo do setor privado

Fonte: Baseado da defini¢do do Banco Mundial (http://ppp.worldbank.org/public-private-partnership/agreements)

Figura 4.1 | Natureza dos financiamentos em funcdo dos modelos de gestdo das infraestruturas.

Outra condicionante do financiamento, com impacto importante na analise de risco e na forma como é
estruturado, é a natureza do projeto infraestrutural. Tipicamente, para os financiadores e investidores,

existem dois tipos de projetos (Albuquerque et al. 2014):

1. Projetos “green field” ou projetos primdrios: projetos sem qualquer constrangimento de concec¢do
imposto por obras ja realizadas, ou seja sem restricGes devidas a infraestruturas existentes.
Geralmente envolvem riscos de construgdo, carga administrativa e especialidade técnica,
profissionalismo na gestdo de tesouraria e baixos niveis de rating, que refletem maiores riscos.

2. Projetos “brown field” ou projetos secundarios: projetos para incremento da capacidade existente,
que sdo desenvolvidos sobre uma infraestrutura ja existente. Geralmente envolvem baixos riscos de
construgdo, receitas e base de ativos regulados e um rating razoavel (este topico serd retomado no

subcapitulo 4.3).

Na Figura 4.2 pretende-se ilustrar qualitativamente o risco de financiamento, na perspetiva do
financiador, cruzando o nivel de risco associado as duas principais fontes de financiamento

(endividamento e capitais proprios) com a natureza dos projetos de infraestruturas.

+ risco
I\

Projetos
Green-field

Projetos
Brown-field

-risco

Divida Capital préprio

- risco
+ risco

| p

Figura 4.2 | Variagdo qualitativa do risco do financiamento de projetos de infraestruturas na perspetiva dos

financiadores.
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Tendo estes aspetos em consideracdo, sistematizam-se as diferentes solugbes e modelos de
financiamento de infraestruturas de abastecimento de 4gua e de saneamento, que no fundo sdo

variantes de cada uma destas categorias ou modelos hibridos que integram divida e capital préprio:

e Tarifas e taxas: Financiamento apoiado em fortes niveis de recuperagdo de custos dos servigos através
de taxas de servigcos de saneamento ou tarifas. Neste caso, o recurso a empréstimos de longo prazo
continua a ser utilizado como forma de equilibrar a evolucdo dos cash-flows liquidos, na medida em
gue sdo necessarios para a execucdo de investimentos. Os sistemas multimunicipais de abastecimento

de dgua e saneamento de Portugal sdo um exemplo desta abordagem.

e Orcamento publico: O financiamento através do orcamento do Estado ou dos municipios
complementado por tarifas e taxas e por financiamentos de longo prazo assegurados pelos bancos
publicos. Este modelo é comum nos Estados Unidos da América, Brasil, India, Turquia e China entre

outros paises.

e Project Finance®: com o envolvimento de operadores privados, suportados em concessdes do tipo
DBFOT (Design-Build-Finance-Operate-Transfer). Inglaterra, Pais de Gales e Chile sdo paises que
adotaram solugBes extremas de envolvimento privado, com a privatizacdo total dos servigos,
incluindo as infraestruturas. Um dos primeiros exemplos portugueses de Project-Finance nos servicos

de dgua, aconteceu nos finais dos anos 90, na concessdo de Santa Maria da Feira.

e BOT (Build — Operate — Transfer) Esta solugdo é utilizada para projetos green-field, principalmente
para a execuc¢do de grandes e complexas instalagdes de tratamento de agua ou de dguas residuais. O
promotor do projeto contratualiza com uma empresa ou um consdrcio de empresas a construcdo e
exploracdo da infraestrutura por um determinado prazo, geralmente entre 15 e 20 anos. Os custos de
investimento sdo recuperados durante o periodo de contrato através dos cash-flows gerados durante
a operacgdo. O promotor pode ou ndo subsidiar o projeto, contribuindo com uma parcela dos custos

de investimento.

e Bancos Multilaterais de Desenvolvimento: Financiamentos concessionais® assegurados pelas
Instituicdes de Financiamento Multilaterais, aplicados tipicamente, mas ndo exclusivamente, em
paises em desenvolvimento ou economias emergentes. Os empréstimos concessionais tém condicGes

muito mais generosas do que as que o mercado oferece. A concessionalidade é conseguida de varias

8 £ um modelo de estruturacdo financeira para a execugdo de grandes investimentos infraestruturais. As receitas
proprias sdo a principal fonte de pagamento do servigo da divida e da amortizagdo do capital investido.
Genericamente, é uma solugdo que permite uma melhor gestdo do investimento, que se traduz na captagdo de
recursos financeiros para o financiamento de longo prazo de projetos de investimento, onde a garantia se encontra
dentro do proprio projeto, nomeadamente no cash-flow gerado.

9 A OCDE prevé que um empréstimo é concessional quando tem um elemento de donativo de pelo menos 25%,
calculado usando uma taxa de desconto de 10%.

43



formas: taxas de juro mais baixas que as do mercado, periodos de caréncia mais longos ou por uma

combinagdo dos dois.

Mercados financeiros: por exemplo Water Exchange-Traded Funds (WETF), sdo fundos que investem
em empresas operadoras, fornecedores de tecnologias de tratamento, concessionarias, etc. Os WETF
investem a maioria dos seus ativos em capitais transacionados publicamente, nos mercados
financeiros, referenciados a indices criados pelo proprio fundo ou por uma agéncia. Sdo muito

utilizados nos Estados Unidos da América.

ObrigacBes municipais. Grandes cidades europeias e muitas EG municipais nos EUA tém utilizado este
sistema para o financiamento das suas infraestruturas. Algumas das condi¢Ges necessdrias para
aplicacdo desta solugdo estdo relacionadas com o risco do pais e do municipio e a sua solvabilidade.

Em Portugal ndo existem exemplos de aplicacdo desta solucdo no setor dos servigos de agua.

Project Bonds (Obrigagdes de Infraestruturas ou titulos obrigacionistas). Sdo instrumentos de emissdo
de divida utilizados para financiar projetos de infraestruturas. Sdo aplicados em projetos “green field”
ou “brown field” e também para refinanciamento de projectos “green field” originariamente
financiados por empréstimos bancarios, apds o fim da construcdo. Por vezes sdo transacionadas nos
mercados secundarios. Tém uma taxa fixa e maturidades de longo prazo, desejavelmente
coincidentes com a vida util da infraestrutura. Esta solugdo permite aumentar o financiamento
privado para o setor através dos investidores institucionais. Sdo solugdes que exigem um grau de

maturidade elevado das EG e baixos niveis de risco soberano.

Fundos publicos reembolsaveis. Os EUA e as Filipinas desenvolveram solugdes deste tipo com
comprovado sucesso. Geralmente, envolvem uma injecdo inicial de fundos dos governos centrais para
estimular a procura de empréstimos por parte das EG, gerando receitas através dos pagamentos dos

empréstimos e do respetivo servigo da divida, com reduzidos custos financeiros.

Em complemento, OCDE (2010) identifica varios mecanismos de financiamento inovadores baseados nos

mercados financeiros, aplicaveis aos contextos dos paises em desenvolvimento e das economias

emergentes (ver Anexo A.5). Da analise bibliografica efetuada conclui-se que a utilizagdo de Project Bonds

(obrigagBes de infraestruturas) estda em crescimento e é uma solucdo bastante promissora como

componente de estruturas mistas de financiamento.

Os BMD e a banca comercial podem contribuir para alavancar esta solugdo proporcionando garantias

parciais ou totais aos investidores. No entanto, a emissdo de obrigacdes de infraestruturas estd apenas ao

alcance de um numero limitado de paises e de EG. Por isso, os BMD continuardo a ter um papel muito

importante na disponibilizacdo de crédito para a execugdo de infraestruturas.
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As solucdes de financiamento atras descritas abrangem financiadores publicos e financiadores privados.
Nas solugdes de financiamento com o envolvimento do setor privado, o aspeto determinante tem a ver
com os niveis de risco aceites pelo financiador e pela “bancabilidade” do projeto. Conforme analisado em
OCDE e WWC (2014), uma operacdo de financiamento deste tipo obriga a determinadas condicGes
prévias que demonstrem a sustentabilidade do projeto e garantam um nivel de risco aceitdvel para a

participagdo dos privados, nomeadamente:

e Estreita coordenagdo entre as instituicdes publicas com responsabilidade direta ou indireta sobre as
infraestruturas, nomeadamente o Estado central e os municipios;

e Separacdo clara entre a componente politica e a componente técnica e clarificagdo do modelo
regulatorio, de modo a minimizar o risco politico da operagao;

e Implementacdo de um modelo tarifario que assegure a sustentabilidade a médio e longo prazo;

e Reparticdo justa e transparente do risco assumido por cada uma das partes;

e Relacdo de confianga mutua entre todas as partes interessadas;

e Informagdo credivel de suporte a tomada de decisdo;

e (Capacidade técnica e de gestdo de projeto dos agentes envolvidos em toda a cadeia de valor das
infraestruturas (concecdo e projeto, contratacdo das empreitadas, execucdo das obras e operagdo e

manutencdo dos sistemas).

No entanto, estes requisitos ndo sdo faceis de reunir neste setor, tradicionalmente conservador e com
uma forte influéncia politica. Em consequéncia, o financiamento privado nos servicos urbanos de aguas é
ainda pequeno quando comparado com o investimento publico. Para encontrar solugdes que invertam
esta situacdo é importante identificar com rigor quais os aspetos que mais contribuem para ela.
Corroborando a analise desenvolvida em OCDE e WWC (2014), outros relatérios referem que para além
da prépria natureza dos ativos infraestruturais, as principais razGes residem em condicionamentos
estruturais e barreiras politicas, designadamente desincentivos regulatérios, falta de veiculos de
financiamento e conhecimentos limitados sobre a natureza destes investimentos de longo prazo. A
disponibilidade de informacdo sobre os projetos de infraestruturas em quantidade e com qualidade é um
dos aspetos apontados como necessarios resolver para aumentar a atragdo dos financiadores privados
para o setor. De facto, o investimento em infraestruturas exige que os investidores compreendam as
caracteristicas deste tipo de ativos, os riscos envolvidos e o desempenho esperado da infraestrutura
durante o seu ciclo de vida. A falta de informacdo sobre as diferentes op¢des de financiamento e os riscos
envolvidos podem influenciar uma menor disposicdo de comprometimento por parte dos investidores.
Podem também resultar num aumento do premio de risco para além do efetivamente adequado, para
compensar a incerteza ou mesmo a eventual desisténcia do investidor e conduzir a maiores custos para a

populagdo servida.
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Iremos em seguida analisar as relagGes entre os modelos de financiamento e os modelos de gestdo mais
representativos dos servigos de dguas, com especial foco nas PPP. O objetivo desta andlise é identificar os
fatores criticos nos processos de financiamento dos vérios modelos de gestdo, diretamente relacionados

com a sustentabilidade infraestrutural.

Globalmente, existem duas principais tipologias de modelos de gestdo privada dos servicos de aguas
centradas na titularidade publica ou privada dos ativos infraestruturais com diferencas significativas ao

nivel da reparticdo de riscos entre o publico e o privado:
e  Tipo 1: Atitularidade dos ativos infraestruturais é publica.

Neste caso, a participacdo privada pode assumir diferentes formas, desde um regime contratual
sem risco configurado em contratos de servico, até a solugdes em que o risco da operacdo é
assumido pela parte privada, como é o caso do contrato de gestdo, affermage ou lease. Nestas
solugdes o investimento é publico, ficando a cargo do concedente, que é também o titular dos
ativos. No caso de concessGes de servico, BOT e seus derivados, mantendo-se publica a titularidade
dos ativos, é concedida licenca por um periodo de tempo definido e longo, a uma entidade privada,
para assumir responsabilidade total pelo servico e pelo investimento necessario. A responsabilidade
pela concecdo, projeto e construcdo das obras bem como a execugdo dos trabalhos de manutencado
e reparacdo de todas as infraestruturas pertence a concessionaria e pelos respetivos ativos
infraestruturais necessdrios a prestacdo do servigo, incluindo a execugdo de investimentos de

renovacgdo e reabilitagdo. Esta solugdo € a que potencia uma maior mobilizagdo de capital privado

para o Projeto, mas é também aquela que implica maiores riscos para os parceiros privados.
e  Tipo 2: Atitularidade dos ativos infraestruturais é privada.

O caso emblematico deste modelo é o Reino Unido, onde em 1989 foi efetuada uma privatizacdo

total dos servicos de dguas que incluiu a venda dos ativos (Inglaterra e Pais de Gales apenas).

O tipo de modelo de gestdo condiciona o desenho dos modelos de financiamento dos respetivos
investimentos infraestruturais, que como referido anteriormente, assumem um peso significativo nos

custos totais dos servigos.

De acordo com relatérios produzidos pelos BMD, os modelos de gestdo e de financiamento dos servigos
de agua e saneamento implementados em regies em desenvolvimento que demonstraram melhores

desempenhos foram conseguidos por:

. ConcessOes que dependiam maioritariamente dos cash-flows gerados pela atividade para a
realizacdo dos investimentos, e concessdes com investimentos financiados por fundos publicos ndo
reembolsaveis afetos a expansdo e reabilitacdo dos sistemas, minimizando assim o impacto destes

investimentos nas tarifas.

. Contratos de lease ou affermage centrados em incentivos de melhoria da eficiéncia operacional,

obedecendo a politicas tarifarias de recuperagéo gradual dos custos dos servicos;
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° Empresas de capitais mistos;

Varios estudos sobre o desempenho das parcerias publico-privadas apontam para que, na pratica, os
casos de sucesso no longo prazo sdo modelos hibridos, que incorporam carateristicas atribuidas a
modelos de financiamento do tipo PF, a contratos de concessdo ou de affermage (World Bank, 2014). Em
todos estes casos os riscos comercial e operacional sdo transferidos para o parceiro privado e dependem
de investimentos assegurados por combinacbes de financiamento publico e privado, em conjunto com

receitas diretas geradas pelas tarifas aplicadas aos utilizadores dos servigos.

Nos modelos assentes em concessdes, a valorizagdo das infraestruturas relaciona-se com a sua
capacidade de dar acesso ao servico e gerar receitas garantidas por clientes cuja procura é muito pouco
elastica e que ndo tém alternativa de fornecedor. Esta realidade coloca ao investidor a necessidade de se
assegurar que ha procura e atividade no longo prazo (prazo da concessdo) para rentabilizar os seus
investimentos e recuperar o capital investido. Nesse sentido, a integridade e a condigdo funcional da

infraestrutura no longo prazo devem ser uma preocupacao do investidor.

No modelo de gestdo direta por uma entidade publica, esta questdo é tedrica na medida em que, a
menos de uma decisdo politica radical, o financiamento é publico e o investidor identifica-se com a EG.
Neste contexto, as maiores dificuldades consistem na disponibilidade de recursos financeiros do
orgamento publico e na credibilidade da previsdo da procura. Quando a EG publica necessita de financiar
os seus investimentos fora da esfera do financiador publico, as entidades financiadoras, quer BMD,
investidores institucionais ou banca comercial, olham em primeiro lugar, como em qualquer operag¢do de
financiamento, para a capacidade econdémica da EG que determina a garantia do cumprimento do
pagamento da divida e custos associados. O nivel de recuperagdo de custos, a estabilidade das receitas e
a qualidade da governancia do setor sdo fatores de escrutinio prioritarios. Atualmente, as boas praticas

de GPI ndo sdo ainda aspetos prioritarios tidos em conta na analise do financiador.

Numa concessdo privada, o investidor sabe que a sua prestacdo termina no fim do contrato e ndo tem
qualquer garantia de continuidade. Tipicamente estes contratos tém uma durac¢do entre 20 e 50 anos,

aproximando-se o prazo da concessdo da vida Util das infraestruturas.

Ao longo da concessdo sdo considerados dois tipos de investimento: o investimento inicial relativo ao
aumento de cobertura de servico e o investimento de substituicdo e renovacédo. E necessario construir as
infraestruturas, mas também é necessario prever a sua renovacao regular, por forma a assegurar a
continuidade e, sobretudo, a perenidade dos niveis de servigco. Nos atuais modelos de concessdo, em que
todo o investimento infraestrutural é recuperado no prazo da concessdo, e em que os articulados
contratuais pouco relevo dado a sustentabilidade de longo prazo das infraestruturais, ndo existem muitos
incentivos a adogdo de boas praticas de GPI. Estas sdo adotadas na medida em que o concessionario
considera que lhe podem trazer beneficios e exclusivamente durante o periodo de concessdo. Nos
ultimos anos da concessdo o operador privado enfrenta um dilema sempre que tem de decidir sobre a
execucdo de investimentos de renovacdo, na medida em que, por um lado ndo verd renovado o seu

contrato, e por outro as infraestruturas revertem para o concedente no final do contrato sem qualquer
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incentivo ou penalidade em resultado do seu estado de conservacdo. Estas circunstancias levam a que
esteja cada vez menos estimulado (interessado) em afetar recursos financeiros a renovagdo das

infraestruturas a medida que o final do contrato se aproxima.

Poder-se-ia entdo concluir que uma solugdo para minimizar este constrangimento seria confiar a
responsabilidade da renovagdo ao concedente. No entanto, esta solugdo também ndo é inteiramente
satisfatoria, uma vez que ndo estimula o operador a fazer a manuten¢do adequada das instalagdes ou
pode induzir que este force uma renovagdo antecipada de maneira a economizar nos seus custos

operacionais e de manutencao.

Um projeto de infraestruturas envolve 3 fases principais: a fase de concegdo e planeamento, a fase de
construcdo e a fase de operagdo, que tém riscos distintos e caracteristicas contratuais e financeiras
distintas, a que podem corresponder diferentes tipos de financiadores. Um contrato de concessdo ou um
BOT envolve estas 3 fases. Uma entidade privada (empresa operadora ou concessionaria, designada por
Sociedade Veiculo) define, planeia e constréi a infraestrutura necessaria para prestar o servico ou
moderniza e renova essa infraestrutura (por exemplo aumentando a sua capacidade) e opera e mantém
essa infraestrutura durante um periodo de tempo determinado, desejavelmente tdo longo quanto a vida
util da infraestrutura. A concessao é regulada por um contrato que estabelece desejavelmente objetivos
a atingir pela concessiondria, a remuneragcdo a que esta tem direito, mecanismos de ajustamento de
precos e assentimentos para eventuais situacdes de conflito (arbitragem). O contrato de concessdo
estabelece os precgos iniciais cobrados pela empresa concessiondria e regula as revisGes de pregos
durante o periodo do contrato. A empresa concessiondria é obrigada a entregar as infraestruturas ao
concedente em determinadas condicGes no final da concessdo, por um valor residual ou sem énus nem

encargos para o concedente.

O crescimento das PPP estd fortemente relacionado com o desenvolvimento do PF, um modelo de
financiamento que se baseia em empréstimos pagos pelos cash flows futuros do Projeto (Yescombe,
2007). E uma modalidade muito utilizada no setor das infraestruturas rodovidrias, e no setor da agua tem
tido oscilagBes. A presente dissertacdo detalha alguns dos mecanismos do PF para analisar se, e como,
incorporam drivers de sustentabilidade da infraestrutura e se, e como, valorizam boas praticas de

renovacdo e reabilitacdo dos sistemas infraestruturais.

A empresa concessiondria € criada antes do langamento do concurso para a atribuicdo da concessdo e
tem como atividade exclusiva a construcdo, operagdo e financiamento da infraestrutura que faz parte do
Projeto. A estrutura de financiamento de um contrato de PF varia em funcdo da fase do Projeto devido as
diferentes caracteristicas de cada fase e dos riscos subjacentes (Engel et al., 2014). Tipicamente, na fase
de construgdo, cuja duragdo é cerca de 10% da duragdo total do projeto (entre 3 e 5 anos), os bancos
tendem a ser os principais financiadores, visto que estdo bem posicionados para mitigar os riscos que se
colocam nesta fase, pela sua capacidade para monitorizar continuamente os desembolsos do projeto ao
longo da construgdo. Na fase de operacdo, cuja duracdo é cerca de 90% da duracgdo total do projeto (25 a

45 anos), as obrigacBes (Project Bonds) geralmente detidas por fundos de pensdes e outros investidores
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institucionais, substituem os empréstimos bancérios. Na Figura 4.3 esquematiza-se 0 mecanismo de

transferéncia da divida bancaria por obrigacdes emitidas pela sociedade veiculo.

Incertezas e alteracdes ao
nivel do projeto de
engenharia. Riscos

RISCOS dependentes das Essencialmente, riscos associados a estabilidade dos cash-flows gerados na fase de operagdo: riscos de diminuigdo

ENVOLVIDOS capacidades e diligéncias dos da procura, riscos regulatérios, riscos relacionados com o desempenho das infraestruturas.
gestores da empresa

concessionaria e dos

empreiteiros.

FASES DO construgdo Operagdo, manutengdo, renovacgao e reabilitagdo
PROJETO
Curto Prazo: 3 a5 ano Longo prazo: 25 a 45 anos
Empréstimos Obrigagdes emitidas pela empresa concessionéaria e adquiridas tipicamente por fundos de
bancarios (banca pensdes e outros investidores de longo prazo (seguradoras, fundos de investimento, etc.); ou
NATUREZA DO comercial ou BMD), empréstimos de longo prazo pelos BMD.

FINANCIAMENTO subsidios do Estado,
capital proprio da
empresa Fase de alteragdo da estrutura
concessionaria. de financiamento:

L——» substituicdo de divida de

curto prazo por obrigacdes
(investidores institucionais)

Atores-chave:

Agéncias de rating

Seguradoras

Empresa concessionéria (Projeto)

Adaptado de: Engel et al. (2008)

Figura 4.3 | Esquema simplificado do modelo de financiamento de PPP em funcdo das fases do projeto da

infraestrutura

Engel et al. (2008) explica em detalhe os mecanismos de financiamento de PPP e os contratos de Project
Finance, assim como as razGes associadas a segmentacdo do tipo de financiadores ao longo do periodo
da concessdo, num artigo dedicado as PPP do setor rodoviario que tem aplicagdo no setor da dgua. Os
acionistas da empresa concessionaria fornecem parte do capital inicial necessario para o arranque do
Projeto. Durante a fase de construcdo, a estrutura de financiamento do Projeto inclui o capital proprio da
empresa concessionaria, empréstimos bancdrios e eventuais subsidios do Estado necessdrios para
garantir o financiamento da fase de construgdo. No inicio da fase de operacgdo, apds a construcdo, o risco
altera-se substancialmente e concentra-se nas varidveis relacionadas com a geracdo de cash-flows, ou
seja relacionadas com a procura e com a operagdo da infraestrutura. Nesse sentido, é importante que o
concedente integre no contrato obrigacBes relativas a condicdo funcional e sustentabilidade das
infraestruturas e defina indicadores de desempenho claros e facilmente monitorizdveis e mecanismos
eficazes para a resolucdo de conflitos. Da analise efetuada a contratos de concessdo estabelecidos na
Ultima década em Portugal, verificamos a auséncia de mecanismos de monitorizacdo e controlo sobre a

adocdo de praticas adequadas de renovacdo e reabilitacdo das infraestruturas.

De acordo com a experiéncia no setor rodoviario, e conforme referido em Engel et al. (2014), os
financiadores preocupam-se com os incentivos aplicados a empresa concessionaria. No topo das
prioridades dos financiadores estd a estabilidade dos cash-flows, que se pretendem previsiveis e estaveis.
Em contrapartida, na bibliografia consultada a preocupacdo com os riscos associados a degradagdo do

estado da infraestrutura ndo é um tema assinalado pelos financiadores nestes projetos. E considerada
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lateralmente, na metodologia aplicada pelas agéncias de rating para a determinacdo do rating de crédito

da Sociedade Veiculo.

O papel das agéncias de rating e das seguradoras é essencial no processo de emissdo de obrigacdes do
projeto, no arranque da fase de operacdo. A agéncia de rating de crédito emite um rating “sombra” da
Sociedade Veiculo. Esse rating é geralmente inferior aos ratings padrao nos mercados financeiros, pelo
que a Sociedade Veiculo necessita de segurar o rating das obrigacGes que pretende emitir, fazendo-o
subir para os niveis médios dos mercados ou maior (por exemplo de BBB para A-), de modo a garantir a

procura dessas obrigac8es por investidores institucionais.

O contrato que estabelece as regras associadas as obrigaces emitidas pela Sociedade Veiculo exige o
pagamento do prémio requerido para manter o rating inicial. Estas regras induzem um incentivo para a
gestdo da SV, dado que os seus custos aumentam com a percecdo do nivel de risco das obrigacGes. Este
nivel de risco estd também dependente da sustentabilidade infraestrutural e os titulares das obrigacdes
deveriam estar conscientes disso. Situacdes de colapso infraestrutural publicitadas nos drgdos de
comunicacdo social tém necessariamente um efeito nocivo na reputacdo da empresa concessionaria (SV),

para além dos danos materiais e eventualmente humanos que de tais acidentes podem resultar.

As empresas de rating de crédito preocupam-se principalmente com os riscos que influenciam a
capacidade da Sociedade Veiculo em efetuar o pagamento calendarizado da divida. Adicionalmente, as
empresas de rating de crédito penalizam informacdo pouco fidvel, ambiguidades, complexidade e
discricionariedade nas leis e nos contratos. Ora, ndo é dificil entender que as politicas de GPI tém um

impacto muito positivo em varios destes aspetos.

A qualidade da informacéo, a capacidade de demonstrar a eficacia dos investimentos planeados, a gestdo
do risco de falha da infraestrutura, entre outros, sdo resultados gerados pelos processos de GPI que
podem contribuir para ratings de crédito mais elevados e consequentemente, uma maior apeténcia dos
investidores institucionais para financiar estas operacdes através da compra de obrigacdes de longo

prazo.
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4.3

Anélise do risco no financiamento de projetos de infraestruturas

A questdo instrumental que se pretende responder neste subcapitulo é a seguinte: que tipo de
preocupacdes estdo presentes na analise do risco associado a projetos de infraestruturas? Depois de
analisados alguns modelos e solu¢des de financiamento de projetos de infraestruturas, passamos agora a
questdo do risco na perspetiva dos financiadores. O objetivo é identificar as pontes entre os fatores
valorizados pelos financiadores na minimizacdo dos riscos das operacdes de financiamento de

infraestruturas e os riscos minimizados com os processos de GPI.

A capacidade de atracdo de financiamento para a execugdo de infraestruturas depende, em larga medida,
da percecdo do risco dos financiadores sobre a operagdo a financiar e sobre as caracteristicas da entidade
gestora. De facto, o comportamento dos investidores face a oportunidades de financiamento de
infraestruturas depende fundamente do conhecimento dos riscos envolvidos. Se, teoricamente, existe
um grande potencial para os investidores institucionais aplicarem recursos financeiros nos ativos
infraestruturais deste setor, na pratica esse financiamento sé se concretizard se os riscos da operagao

forem conhecidos e controlaveis.

O risco pode ser definido como uma medida da exposicdo a um determinado acontecimento e do nivel
de incerteza associada ou como o produto entre a probabilidade de ocorréncia de um evento e a
magnitude da consequéncia dessa ocorréncia. O risco desdobra-se em duas componentes: exposi¢cdo e
incerteza, sendo a exposi¢do o fator determinante do risco.

s

O risco é incorporado nas mais diversas atividades, desde os seguros até a engenharia passando pela
teoria das carteiras financeiras, pelo que é compreensivel que assuma diferentes interpretacdes.
Genericamente, em engenharia, o risco é traduzido como a probabilidade de um acidente ocorrer e a
consequéncia desse acidente (numero de mortes, perdas materiais, prejuizos). Em contrapartida, o risco
em financas é definido como a variabilidade dos retornos efetivos de um investimento em torno do valor

esperado desses retornos, quer seja positiva ou negativa.

Nos projetos de investimento em infraestruturas devem ser consideradas duas vertentes
complementares e interrelacionadas do risco: a vertente financeira, onde é fulcral a questdo do risco de
perda e da gravidade dessa perda, e a vertente técnica-operacional da infraestrutura, onde residem os

riscos associados a fase de construgdo e a fase de operagdo da infraestrutura.

Por outro lado, conforme referido no subcapitulo anterior, os riscos envolvidos no ciclo de vida de um
projeto de infraestruturas podem variar significativamente em funcdo do tipo de projeto. Os projetos
green-field sdo normalmente mais arriscados do que os projetos brown-field. Os primeiros envolvem

maiores riscos na fase de construcdo e as receitas s6 comecam a ser geradas apds a conclusdo da obra.

Em ambas as fases estdo presentes riscos financeiros, designadamente incerteza sobre a evolugdo das
taxas de juro, das taxas de inflagdo e das taxas cambiais, riscos regulatdrios relacionados com a emissao

de licencgas e autorizagbes e com a definicdo das tarifas e de eventuais subsidios, riscos legais associados
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ao cumprimento do quadro contratual e a protecdo dos direitos dos credores, risco politico relacionado

com a instabilidade de politicas setoriais e risco soberano.

Os tipos de riscos presentes em projetos de infraestruturas podem ser sistematizados da seguinte forma

(OCDE, 2015a):

Q

Riscos politicos

O

Riscos regulatérios

O

d

) Riscos macroeconémicos
) Riscos econémico-financeiros

e) Riscos reputacionais

f)  Riscos técnicos e operacionais

Os riscos politicos e macroeconémicos dizem respeito a exposicdo do projeto em causa a eventos
independentes da vontade da entidade promotora do projeto. Nesse sentido, no que respeita a GPI, o

seu interesse é marginal. Em relacdo aos restantes, interessa sistematizar os acontecimentos e suas

consequéncias e verificar em que medida sdo minimizados através de boas praticas de GPI.

Os riscos econdmico-financeiros, que poderdo ser minimizados se o mutuario (EG) tiver implementado

processos de GPI, sdo, a partida:

e Dificuldades em assegurar o refinanciamento do projeto (evidéncias de baixos desempenhos na
gestdo da infraestrutura reduz a capacidade de atrair financiamento, na medida que induzem

maiores riscos ao projeto).

e Aumentos inesperados dos custos de operacdo da infraestrutura (no caso de se relacionarem com
fatores intrinsecos ao sistema infraestrutural, a andlise do custo do ciclo de vida incorporada nos

processos de GPI contribui para a sua minimizagéo).

e Aumento das taxas de juro dos financiamentos (se estiver relacionado com fatores intrinsecos ao
projeto, este aumento pode resultar de mas prestaces da EG, para o que a auséncia de processos e

praticas de GPl também contribui).

Quanto aos riscos associados aos modelos de concessdo, o processo de transferéncia do ativo para o
concedente, no fim do prazo da concessdo, deve integrar o valor e o estado funcional da infraestrutura,
pelo que os processos de GPl podem dar um contributo relevante na gestdo deste risco. Os riscos
reputacionais na fase de operagdo estdo praticamente todos relacionados com a gestdo da infraestrutura.
Cortes no servico por degradacdo das infraestruturas, acidentes de satde publica por falha nos niveis de
servigo e prejuizos decorrentes do colapso de infraestruturas, sdo acontecimentos que em contextos de
EG com boas praticas de GPI podem ser minimizados. Quer nos riscos econémico-financeiros, quer nos
riscos reputacionais, a falha nos niveis de servico pode ter impactos significativos. A gravidade e a

consequéncia dessas falhas estdo relacionadas com o tipo e com a condig¢do da infraestrutura.
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Impacto econémico Impacto na sociedade

Custos de reparagao Perda de servico

Perda de receita Acidentes ou perdas de vidas
Prejuizos materiais Impactos na saude publica
IndemnizagBes por perdas de terceiros Perdas reputacionais

Fonte: IPWEA NAMS.AU (2012)

Quadro 4.2 | Riscos dos projetos de infraestruturas. Impacto econémico e impacto na sociedade

Os riscos técnicos e operacionais podem classificar-se em funcdo da fase do ciclo de vida da
infraestrutura: (a) até a conclusdo da construgdo: nesta fase, destaca-se o planeamento deficiente, riscos
de construcdo, riscos tecnolégicos e riscos ambientais; (b) na fase de operagdo: os riscos estdo associados
ao comportamento funcional da infraestrutura e ao servigo prestado. Em cada uma destas fases, os riscos
podem variar em func¢do do tipo de infraestrutura. Nas infraestruturas enterradas, as dificuldades de
avaliacdo efetiva do seu estado de conservagdo podem induzir riscos técnicos mais elevados na fase de
operacdo. Por outro lado, instalagdes de tratamento de dgua ou de aguas residuais integram uma

componente de risco tecnoldgico ndo despiciente.

Os riscos técnicos e operacionais presentes na fase de operacdo estdo fortemente relacionados com os
processos de renovacdo e reabilitacdo das infraestruturas. E evidente o papel da GPI no conhecimento e
minimizacdo destes riscos. Ora, a informacdo e o conhecimento dos riscos envolvidos e do desempenho
esperado dos ativos sdo criticos para os financiadores e investidores, no processo de decisdo de
financiamento. A falta de informacdo sobre possiveis opc¢des de financiamento e sobre a forma de
minimizar os riscos envolvidos pode induzir menor disposicdo por parte dos investidores para o
financiamento. Pode também resultar num aumento do prémio de risco para além do realmente

adequado, para compensar a incerteza, ou mesmo a desisténcia do investidor.

A disponibilidade de informacdo fidvel sobre o setor, sobre a entidade mutuaria e sobre o sistema

infraestrutural objeto de potencial financiamento é essencial para minimizar estes aspetos.

As agéncias de rating internacionais podem desempenhar um papel importante no aumento de
informacdo fidvel sobre o setor e podem contribuir para uma maior consciencializa¢cdo e valorizagdo dos
processos de GPI, quer junto das EG, quer junto dos financiadores. As agéncias de rating atribuem
classificagcBes a diversos tipos de entidades e ativos, desde governos, entidades financeiras, empresas
privadas ou produtos financeiros. Essas classificacdes pretendem medir o risco do ndo pagamento das
suas dividas, refletindo o desempenho e a condi¢cdo econdmica e financeira do ativo. Resumidamente, o
rating é a sua opinido sobre a capacidade de longo prazo da entidade cumprir as suas obrigacGes

financeiras a medida que se vdo vencendo, baseada em informacao historica.

Embora as agéncias de rating intervenham essencialmente em operagdes de financiamento de parcerias

publico-privadas ou de grandes empresas operadoras de servigos de dguas em mercados financeiros com
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maturidade e em determinados contextos, as metodologias utilizadas na fixacdo dos rating das operacdes
de financiamento de infraestruturas podem ser inspiradoras para o desenho de férmulas inovadoras nos

contratos de financiamento que incentivem boas praticas de GPI.

Foram analisadas as diferentes abordagens de fixa¢cdo de rating em operacgGes de infraestruturas e no
sector dos servicos de dguas para as principais agéncias de rating mundiais: a Moody’s Investor Services,
a Fitch Ratings e a Standard and Poor’s, também designadas por “The Big Three”. Com esta anadlise
pretendeu-se compreender melhor como é que as caracteristicas quantitativas e qualitativas do risco
poderdo afetar a classificacdo de risco de uma entidade gestora para efeitos do seu financiamento. De
facto, as trés agéncias de rating tém em linha de conta uma grande amplitude de fatores que sdo mais

abrangentes que meras métricas de crédito, (Fitch Group, 2015) designadamente:

e O ambiente regulatorio;

e O modelo de titularidade dos ativos;

e As caracteristicas operacionais da entidade gestora;

e O risco dos ativos infraestruturais;

e A estabilidade do modelo de negdcio;

e A qualidade da gestéo;

e  Aestrutura financeira.
A metodologia de fixacdo de ratings da Moody’s para EG dos servigos de dguas reguladas baseia-se em 3
fatores e respetivos subfactores que constituem o quadro analitico da Moody’s para EG reguladas

(Moody’s, 2015), conforme ilustrado na Figura 4.4.

Os resultados compostos dos fatores e subfatores relacionam-se com a escala de classificacdo de rating
utilizada pela Moody’s (Aaa, Aa, Baa, Ba, B, Caa e Ca). Verifica-se que o fator “Perfil do Negdcio” é o que
tem mais peso no resultado final. E nesse, encontramos duas relagdes importantes com os processos de

GPI: Dimensdo e complexidade do programa de investimentos e condicSes de risco dos ativos (1.5), que

representa um peso de 10% no resultado do rating global, e o modelo de titularidade dos ativos (1.2),

com um peso de 5%. Em relacdo a este Ultimo, a Moody’s valoriza em especial a duracdo da titularidade
dos ativos. Em privatizagdes totais, a pontuagdo é maxima. Em concessdes cuja duragdo ndo permita a

recuperacdo total dos custos residuais das infraestruturas, a pontuacdo é tipicamente baixa.

Os direitos de propriedade dos ativos infraestruturais e a lei geral do pais sdo aspetos importantes tidos
em conta na pontuacdo deste sub-factor. O risco de expropriacdo dos ativos é também importante neste
sub-factor, porque no setor dos servigos de aguas este risco € maior do que noutros sectores dada a sua

natureza de servico publico, de forte conteldo politico.
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1. Perfil do negécio (50%)

2. Politica financeira e de

financiamento (10%)

3.Grau de alavancagem e de

cobertura (40%)

1.1 Estabilidade e previsibilidade do

ambiente regulatorio

3.1 Cobertura dos juros ajustada

1.2 Modelo de titularidade dos ativos

3.2 Divida liquida / Base de ativos

regulados

1.3 Recuperagdo de custos totais

3.3 FFO° / Divida liquida

1.4 Risco da receita

3.4 RCF*/ Divida liquida

1.5 Dimensdo e complexidade do

programa de investimentos e
condigdes de risco dos ativos

50

45

25

20

15

10

50

45
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1.2

15

10
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Perfil do negécio

Politica financeira

50

45

40

w
w

25
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15

10
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33

3.2

3.1

Alavancagem e cobertura

Figura 4.5 | Matriz de classificacdo de ratings da Moody’s ara EG reguladas dos servicos de aguas.

Em relacdo ao sub-fator que tem ligagGes mais diretas com os processos de GPl, Dimensdo e

complexidade do programa de investimentos e condicSes de risco dos ativos, os aspetos considerados na

atribuicdo de pontuagdo sdo os seguintes:

O risco operacional de lidar com extensos planos de investimentos e a capacidade de gestdo desse

plano para minimizar desvios no tempo e nos custos.

O desafio tecnoldgico ligado a execugdo de complexos projetos de infraestruturas.

O risco financeiro que um plano de investimentos pesado coloca se ndo conseguir ser financiado

pelos cash-flows operacionais.

A propdsito do risco associado a grandes planos de investimentos, a Moody’s considera que o valor das

infraestruturas de um operador de agua que tenha sido privatizado pode ndo refletir os efetivos custos

de renovagdo dessas infraestruturas, o que no fundo representa uma subsidiacdo indireta dos

10 FFO - Funds From Operation
1 RCF — Retained Cash-Flow
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consumidores para evitar aumentos de tarifa. A estes operadores pode ser exigido que executem

pesados investimentos nas infraestruturas para manter e melhorar o seu estado funcional.

Neste sub-factor é também considerada a condig¢do dos ativos infraestruturais e o risco potencial de falha
de servico por colapso infraestrutural. A Moody’s releva a importancia de uma base de ativos em boas
condic¢des funcionais para o cumprimento das obrigacdes regulatdrias e para assegurar a estabilidade na
geracdo de cash-flows futuros. Mas na sua descricdo dos sub-fatores da matriz de rating nunca refere a
importancia de promover a renovagao dos ativos infraestruturais como contributo para a racionalizacdo
de investimentos futuros. De qualquer forma, é interessante verificar a escala do rating e respetivos
critérios de pontuacdo para este sub-fator (Anexo A.6). Nenhuma das EG classificadas pela Moody’s,

obtivere a pontuacdo maxima neste sub-fator.

Eva Rippeteau, diretora da Fitch, autora de um artigo acerca da importancia da GPI na andlise de crédito
e dos fundos de longo prazo para os operadores de dgua, refere que os planos de investimento de
renovacgdo e melhoria das infraestruturas de EG dos servicos de dguas sao melhor implementados com
programas de GPI (Rippeteau et al.,2013). A Fitch é uma agéncia de rating bastante ativa no mercado de
obrigacBes (Project Bonds) dos EUA para o financiamento de investimentos no setor da dgua. Quando
classifica a qualidade dos titulos de divida das EG, a Fitch considera na analise cada uma das 5 questdes
centrais dos processos de GPI: Qual o estado atual dos ativos infraestruturais? Quais os niveis de servigo?
Quais os ativos criticos? Quais 0os minimos custos do ciclo de vida dos ativos? Qual o plano de

financiamento de longo prazo dos investimentos a realizar?.

E particularmente interessante reter a conclusdo de Rippeteau et al. (2013): “A andlise de crédito de uma
entidade que emite titulos de divida deve ser quantitativa: avaliar o nivel de alavancagem, o capital
aplicado, as decisGes e tendéncias financeiras; bem como qualitativas: compreender os desafios de
gestdo, operacionais, regulatdrios e politicos que a EG enfrenta. Estas consideragbes importantes e
holisticas influenciam a capacidade ultima da EG de ser gerida eficientemente e ter capacidade para
pagar as suas dividas. A GPI, quer na acec¢do fisica, de governéncia ou financeira, contribui para facilitar
todos os aspetos referidos, resultando em mais eficiéncia, servico mais fidvel e potenciais menores custos

ao longo do tempo.”

Em conclusdo, os aspetos mais importantes para a pontuacdo do rating de uma operacdo de
financiamento devem ter uma forte relagdo com a GPI na medida em que varios dos riscos analisados

podem ser minimizados através da adocdo de boas praticas de GPI pelas EG.
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5.

5.1

Solucdo inovadora a considerar nos processos de financiamento de
infraestruturas

Quadro de referéncia

Da analise bibliografica efetuada nos capitulos anteriores percebe-se que sdo poucos 0s mecanismos
especificos indutores de boas praticas de GPI incorporados nos instrumentos de financiamento de
infraestruturas dos servicos de aguas. No entanto, verifica-se que o tema da sustentabilidade
infraestrutural relacionada com a GPl estd a comegar a ganhar importancia junto de organiza¢des

internacionais de referéncia.

No presente capitulo propde-se dar um contributo inovador a considerar pelas entidades financiadoras
publicas e privadas nos processos de financiamento de infraestruturas, que consiste numa matriz de
monitorizacdo da sustentabilidade infraestrutural designada por Scorecard de Sustentabilidade
Infraestrutural (SSI), baseada na metodologia do Balanced Scorecard desenvolvida por dois professores
de Harvard em 1992 (Kaplan, 1996) e aplicada hoje em dia por milhares de organizagdes em todo o

mundo.

O principal objetivo da solugdo proposta é contribuir para que as entidades financiadoras utilizem
mecanismos que incentivem as EG a adotarem boas praticas de GPl e a aplicarem os financiamentos
atribuidos da forma mais eficiente possivel e com as melhores relagdes de VfM na perspetiva da

renovacgdo e manutengdo dos sistemas infraestruturais que gerem.

Pretende-se que a metodologia de concecdo e aplicacdo do SSI apresentada na presente dissertacdo
constitua um ponto de partida para reflexdo e que possa evoluir para um esquema de incentivos a
considerar nos regulamentos dos fundos de investimento de infraestruturas, nos contratos de
financiamento de infraestruturas ou ainda como suporte a implementacdo de sistemas de GPl em EG

concessionarias de servicos de aguas.

Desde logo, a aplicagdo de uma metodologia deste tipo envolve alguma complexidade devido aos

diferentes contextos e natureza dos projetos de infraestruturas:

e Tipo de projeto (green-field ou brown-field)
e Modelo de governo, tipo de vinculo contratual e maturidade da EG (publica, privada ou mista)

e Tipo de entidade financiadora e modelo de financiamento

Nesse sentido, o SSI e a metodologia para a sua aplicagdo devem ser encarados como uma base de
referéncia para desenvolvimentos futuros, que devem ser adaptados as especificidades do projeto de
infraestruturas em causa. Um dos pressupostos considerados no desenho do SSI foi o de ser facilmente

adaptavel a diferentes contextos de financiamento de infraestruturas.

Objetivamente, com o SSI proposto pretende-se que, face a um determinado processo de financiamento
de infraestruturas, a entidade financiadora possa reforcar as garantias de que os recursos financeiros

disponibilizados serdo eficientemente utilizados, no sentido em que o beneficiario serd incentivado a
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5.2

adotar praticas que assegurem que as infraestruturas serdo bem geridas, do ponto de vista operacional e

funcional, num contexto de longo prazo.

Metodologia utilizada no desenho do Scorecard de Sustentabilidade Infraestrutural
Principios e critérios adotados na concegao do SSI

O SSI deve ser encarado como um indutor de boas praticas de GPI que pode ser integrado nos processos
de financiamento de infraestruturas dos servicos de agua, do modo a contribuir para a sustentabilidade
infraestrutural. No contexto da presente dissertacdo, o conceito de sustentabilidade da infraestrutura
estd intimamente relacionado com a longevidade expectavel da infraestrutura, associada a bons
desempenhos operacionais, em condi¢gBes de riscos controlados. Ou seja, a sustentabilidade da
infraestrutura estd associada a sua produtividade no longo prazo e a otimizagdo dos custos do ciclo de
vida (CCV). Conforme desenvolvido no capitulo 3, a sustentabilidade da infraestrutura esta dependente
da disponibilidade de recursos financeiros da EG no longo prazo para manter e renovar adequadamente
as infraestruturas que gere. Por estas razdes, a sustentabilidade infraestrutural estd relacionada com a

GPI, que por sua vez esta intimamente relacionada com o trindmio desempenho — custo — risco.

O SSI é um instrumento a utilizar pelas entidades financiadoras ou investidores para influenciar
positiviamente a acdo das EG beneficidrias de financiamentos de projetos de infraestruturas. A gestdo das
infraestruturas existentes e a construir por parte da EG podera assim ser monitorizada através de um
modelo que informe, de forma continuada, a evolugdo do nivel de sustentabilidade das infraestruturas ao
longo do periodo de maturidade dos financiamentos contratados. Este SSI poderad ser um contributo

importante para aumentar a eficiéncia dos financiamentos aplicados na execug¢do de infraestruturas.

A base de partida para a concec¢do do SSI considera uma perspetiva integrada das dimensGes do VALOR
da Infraestrutura, da PRODUTIVIDADE e do PLANEAMENTO, que sdo dimensdes centrais na analise do
nivel de SUSTENTABILIDADE de uma determinada infraestrutura. O esquema seguinte ilustra as trés

dimensGes de referéncia do Scorecard proposto.

Valor

da infraestrutura

Planeamento Produtividade

da infraestrutura da infraestrutura

Sustentabilidade
Infraestrutural

Figura 5.1 | Dimensses de referéncia do Scorecard de Sustentabilidade Infraestrutural (SSI) proposto

Passamos agora a detalhar os conceitos subjacentes a cada uma das dimensdes:

e O VALOR infraestrutural refere-se ao estado da infraestrutura medido pela sua vida Util remanescente.

Na anadlise do valor da infraestrutura associado a depreciagdo ao longo da sua vida Util, deve ser tida
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em consideracdo a sua natureza sistémica. As varias componentes do sistema terdo vidas Uteis
distintas pelo que o conceito de vida util do sistema resultard de uma ponderagdo. Conforme
desenvolvido no subcapitulo 3.2, quanto menor for a vida util técnica remanescente, maior a
depreciacdo acumulada e consequentemente menor o valor infraestrutural. A vida Util e a taxa de
renovac¢do sdo dois fatores com impacto no valor da infraestrutura. Infraestruturas deficientemente
geridas apresentam redugdes rapidas e continuas do seu valor, com as consequentes ineficiéncias e
riscos operacionais. Sistemas infraestruturais bem geridos devem apresentar racios de valorizagdo
com alguma estabilidade temporal. O contexto temporal do conceito de valor infraestrutural refere-se

|n

ao longo prazo. Assim, a dimensdo “valor infraestrutural” do scorecard incorpora a perspetiva da
longevidade da infraestrutura e relaciona-a com o ritmo da sua renovacao.

A PRODUTIVIDADE da infraestrutura refere-se ao desempenho da sua fungdo na prestagdo do servigo,
e é também consequéncia do seu estado funcional. Relaciona-se com a eficiéncia funcional e
operacional e com a garantia dos niveis de servico fixados a EG. Tem uma dimensdo temporal de
curto prazo. Complementa a visdo de longo prazo proporcionada pelo valor infraestrutural, na medida
em que permite contextualizar a relagdo entre o desempenho da infraestrutura e a sua idade. Mas é
também relevante incorporar a dimensao financeira da produtividade, que pode ser medida por
racios financeiros que quantifiguem a rentabilidade da infraestrutura. As relacGes entre receitas
geradas, resultados operacionais e o valor da infraestrutura sdo métricas importantes para avaliar a
sustentabilidade do sistema. Assim, decidiu-se incluir na dimensdo “produtividade” duas sub-
dimensGes ou perspetivas: o “desempenho operacional” e o “desempenho financeiro” da
infraestrutura.

O PLANEAMENTO da infraestrutura, tal como considerado na arquitetura do scorecard, refere-se a
complementaridade entre o planeamento de investimentos, resultante do PGPI, e o planeamento do
financiamento considerado no plano financeiro da EG. Inclui ainda uma vertente prospetiva do estado
da infraestrutura, através da projecdo futura da condig¢do da infraestrutura assumindo que no periodo
de projecdo as taxas de renovacdo sdo idénticas as executadas atualmente. Esta projecdo permitird
aos stakeholders terem uma nogdo do impacto futuro das praticas atuais no que diz respeito a

renovacdo infraestrutural.

O SSI proposto assenta nas referidas trés dimensdes, que por sua vez se materializam em dominios de

analise e nos respetivos indicadores de acompanhamento, conforme explicado nos pontos anteriores. A

Figura 5.2 ilustra o desdobramento da estrutura do SSI e identifica desde logo o tipo de indicadores

selecionados para medir cada dimensao de analise.

Com base nesse desdobramento, a metodologia utilizada para o desenvolvimento do SSI assentou nos

seguintes passos:

1. Definicdo do quadro de referéncia, tendo-se optado por selecionar 3 principais dimens&es da

analise: VALOR, PRODUTIVIDADE e PLANEAMENTO da INFRAESTRUTURA.
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2. Selegdo dos dominios a considerar, de modo a especificar os aspetos centrais a ter em conta no

processo de avaliagdo e monitorizacdo de cada dimensdo de analise e proporcionar condi¢cdes

para a selegdo dos indicadores de estado.

3. ldentificacdo dos indicadores de estado mais adequados para monitorizar cada uma das

dimens&es ao longo do periodo de analise.

4. Definicdo da matriz de iniciativas a considerar pela EG, em fungdo do seu estagio de maturidade

no que respeita a GPI.

Agente

Dimensoes

Dominios de
anélise

Indicadores

INICIATIVAS

valor da produtividade da planeamento da e
infraestrutura infraestrutura infraestrutura

* longevidadee
integridade da
infraestrutura

* adequada
renovagdo ao
longo do tempo

index do valor
infraestrutural

index de renovacdo
infraestrutural

* eficiencia
funcional da
infraestrutura

* segurancae
resiliéncia
funcional

* rentabilidade
infraestrutural

Indicadores de
desempenho operacional

Récios de rentabilidade
infraestrutural

* decisdes de
investimento bem
suportadas

* fontesde
financiamento
asseguradas

investimentos de
renovagdo

integragdo investimento e
financiamento

MATRIZ DE INICIATIVAS PARA A EG
(em fung@o do estagio de maturidade no momento inicial)
PARA EVOLUIR NAS METAS ATRIBUIDAS A CADA INDICADOR

Ay

FINANCIADOR ou INVESTIDOR

AUDITORIAS

INCENTIVOS PERIODICAS

Condigdes a
considerar no
Contrato de
Financiamento,
para
atingimento das
metas

O SSitem um
horizonte de
aplicagdo de
longo prazo

Figura 5.2 | Estrutura metodolégica do Scorecard de Sustentabilidade Infraestrutural (SSI)

O esquema da Figura 5.2 representa a estrutura metodoldgica utilizada no desenho do SSI e assinala as

suas relagdes com as principais decisdes / intervengao dos financiadores ou investidores:

(a) Definicdo das metas atribuidas aos indicadores.

(b) Fixagdo dos incentivos para que a EG adote as iniciativas necessarias para uma adequada GPI.

(c) Realizagdo de auditorias para avaliar o grau de cumprimento das metas e dos compromissos

assumidos pela EG.

Indicadores considerados no SSI

Com base na pesquisa bibliografica efetuada no ambito do capitulo 3.4, foi identificado um conjunto de

indicadores de desempenho relacionados com o estado funcional, com o desempenho operacional e

produtividade e com o nivel de conhecimento da infraestrutura gerida por uma EG.

Para que os indicadores adotados sejam eficazes, devem ser uma medida intuitiva da sustentabilidade e

devem ser facilmente apreendidos e entendidos. Devem ser em nimero reduzido e devem basear-se em

dados ja disponiveis ou faceis de obter. Tendo em conta estes principios, considerou-se que cada

dimensdo ou sub-dimensdo de analise deveria ser monitorizada através de, no maximo, 2 indicadores de

desempenho.
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Na dimensdao VALOR da infraestrutura, considerou-se essencial incluir indicadores relacionados com a
vida util remanescente da infraestrutura e com o ritmo de renovagdo aplicado pela EG. Ambas as
perspetivas fornecem informacgdo importante para avaliar o grau de deterioracdo das infraestruturas.

Para quantificar esta dimensdo optou-se por considerar os seguintes dois indicadores:

{ndice do Valor Infraestrutural (IVI)

Valor atual da infraestrutura

IVI=
Valor de reposicao da infraestrutura

E expresso em percentagem e quantifica a relacdo entre o valor atual da infraestrutura e o seu valor de
reposicdo (Alegre et al., 2014) e traduz, de forma intuitiva e simples, o grau de juventude, maturidade ou
de envelhecimento da infraestrutura. E uma medida relativa a um determinado momento da vida da
infraestrutura. Conforme descrito no capitulo 3.4, os valores de referéncia deste indicador para uma
infraestrutura sustentavel no longo prazo sdo da ordem de 45% a 55%. Uma infraestrutura construida
recentemente tera um IVl muito perto de 100%. IVI muito baixos correspondem a infraestruturas com
baixos niveis de renovac¢do ao longo do tempo.

No ambito do SSI, o IVI deve ser calculado para todos os ativos infraestruturais da EG,

independentemente da natureza da intervencgdo infraestrutural que sera financiada.

{ndice de Renovag3do Infraestrutural (IRI)

IRI = Valor de depreciacdo infraestrutural no periodo de analise

Valor do CapEx de renovagdo no periodo de andlise

E um indicador, expresso em percentagem, muito utilizado no setor rodovidrio na Australia (Federal
Highway Administration, 2012). Quantifica a relagdo entre o valor de depreciagdo da infraestrutura num
determinado periodo e o valor dos investimentos de renovagdo realizados no mesmo periodo.
Idealmente, a sustentabilidade infraestrutural de longo prazo ficard assegurada se ambos os fatores
tenderem para o mesmo montante. Segundo (Queensland Local Government, 2013), para um sistema
infraestrutural completo de um governo local, este indicador deve ser superior a 90% em cada ano, e em

média no longo prazo.

Na dimensdo PRODUTIVIDADE foram consideradas duas perspetivas distintas e complementares: a
produtividade (a) na perspetiva operacional ou de servico e (b) na perspetiva financeira.
Em relacdo a perspetiva operacional ou de servigo, houve que subdividir a andlise em fun¢do da natureza

do servico: (1) abastecimento de agua e (2) saneamento de aguas residuais.
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Assim, e com base nos indicadores utilizados pela ERSAR no processo anual de avaliagcdo da qualidade do

servico em Portugal, selecionaram-se os seguintes:

(1) Abastecimento de dgua:

a.

Perdas fisicas. Em relagcdo as perdas fisicas, optou-se por definir o indicador como uma
percentagem do volume captado que é distribuido, para maior facilidade do cdlculo do
indicador, em especial para EG com sistemas de recolha e gestdo da informagdo mais frageis.

Interrup¢cdes do servigo. Este indicador pretende avaliar a frequéncia e intensidade de
interrupgdes que se verificam no servigo prestado pela EG e pode ser definido como o niumero
de falhas no abastecimento por 1000 ramais / ano ou pela percentagem de horas sem

fornecimento de dgua num determinado periodo.

(2) Saneamento de aguas residuais:

a. Ocorréncia de colapsos em coletores. O indicador é definido como o numero de
colapsos estruturais registados em cada 100 km de coletores. As métricas de
classificagcdo de desempenho utilizadas no SSI foram as consideradas em ERSAR (2014).

b. Ocorréncia de inundag¢bes. Este indicador traduz o nUmero de ocorréncias de
inundacdes na via publica ou em propriedades, que tenham origem na rede de
coletores, por 100 km de coletor. As métricas de classificacdo de desempenho

utilizadas no SSI foram as consideradas em ERSAR (2014).

Em relagdo a perspetiva financeira da produtividade infraestrutural, consideraram-se os seguintes

indicadores:

Rentabilidade infraestrutural, medida pela razdo entre o resultado operacional no periodo,
excluindo amortizagdes e depreciagbes, e o valor atual da infraestrutura. Este indicador traduz a
capacidade da EG suportar as despesas de investimento em renovacdo no longo prazo. E um
indicador baseado no ROA (Return on Assets). Considerou-se que seria mais interessante
considerar o resultado operacional neste indicador, de modo a ter uma medida direta da
eficiéncia operacional através da relagdo entre gastos operacionais e ganhos operacionais.

Margem econdmica infraestrutural, medida pela razdo entre a receita no periodo e o valor atual
da infraestrutura. Este indicador traduz o valor de receitas gerado por unidade de valor
infraestrutural. Pretende-se com este indicador, ter uma medida da produtividade econémica da

infraestrutura.

Na dimensdo PLANEAMENTO, os aspetos considerados para a sele¢do dos indicadores centraram-se nos

instrumentos de planeamento criticos para garantir abordagens sustentdveis de renovacdo das

infraestruturas, nomeadamente a existéncia de planos de GPl e a sua integracdo com os planos

estratégicos de financiamento das infraestruturas, conforme desenvolvido no subcapitulo 3.3.

Complementarmente, foi introduzido o indicador IVlio como forma de projetar no longo prazo as

consequéncias das politicas atuais de renovacdo infraestrutural da EG na sua sustentabilidade.

Basicamente, o IVlio € o index do valor patrimonial previsto no ano 10 se a EG mantiver o ritmo atual de
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renovacdo dos seus ativos infraestruturais. E calculado de forma semelhante ao VI, aplicando as devidas

depreciagBes ao Valor Atual da Infraestrutura no ano 10, assumindo como taxa de renovacdo

infraestrutural o valor médio registado nos Ultimos 3 anos. Da mesma forma, o valor de reposicdo da

infraestrutura no ano 10 deve ser calculado através da aplicacdo de uma taxa de atualizacdo adequada ao

contexto da EG.

Metodologia de aplicagdo do SSI

Descrevem-se em seguida pressupostos e critérios de base assumidos na concegdo e na metodologia de

aplicagdo do SSI, bem como algumas reflexdes sobre opg¢des tomadas ao longo do processo de

desenvolvimento do SSI:

Peso atribuido a cada dimensdo de andlise: Dado o caréter inovador do SSI proposto, ndo existe
informacgdo histérica que permita tirar conclusdes prévias sobre a melhor relagdo entre os pesos a
atribuir a cada uma das dimens&es. Nesse sentido, considerou-se uma relagdo de 30% - 30% - 40%,
respetivamente para o VALOR, PRODUTIVIDADE e PLANEAMENTO. Optou-se por dar pesos
semelhantes a cada uma das dimensdes, tendo-se previligiado a dimensdo PLANEAMENTO, devido a
sua natureza prospectiva. As 2 primeiras centram-se na “consequéncia” de uma determinada
abordagem de gestdo da infraestrutura, enquanto que a Ultima se projeta no futuro, através de
instrumentos de planeamento e de um indicador prospetivo.

Conceito de Infraestrutura subjacente ao SSI: entende-se infraestrutura no seu sentido mais lato e
abrangente. A aplicagdo do SSI podera considerar todo o sistema infraestrutural gerido pela EG, como
podera focar-se num subsistema, numa instalagdo de tratamento ou numa rede de distribuicdo de
agua.

Quadro temporal de aplicagdo: o periodo de referéncia considerado para aplicagdo do SSI deve ser de
longo prazo, desde 10 até 20 anos, dependendo dos objetivos que se pretendem atingir com a sua
aplicacdo. Deve estar relacionado com a maturidade do contrato de financiamento ou com a duracgdo
do contrato de concessdo, dependendo da natureza da EG e do tipo de financiador. Optou-se por
considerar periodos intermédios, de 2, 5 e 10 anos, de modo a estabelecer um periodo de
convergéncia da pontuacédo do SSI, evoluindo desde a situacdo de partida até ao longo prazo.
Flexibilidade e adaptabilidade: este é um aspeto critico do SSI e talvez o mais complexo para a
estruturacdo do SSI. Dadas as multiplas facetas de um projeto de infraestrutura, o SSI deve ser
concebido de modo a se poder adaptar a distintos contextos. Por exemplo, o SSI deve estar preparado
para responder a projetos green-field ou brown-field. Sé esta diferenca pode implicar alteragGes
significativas nas metas a fixar nos indicadores selecionados para cada dimensdo de analise.
Teoricamente, para os investidores e financiadores, os projetos green field sdo projetos com maiores
riscos, conforme explicado nos capitulos anteriores. Os projetos brown field executados para
incremento da capacidade existente ou para melhoria operacional e funcional, sdo desenvolvidos

sobre uma infraestrutura ja existente, pressupondo menores niveis de risco na ética financeira.
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Tipo de EG: Pretende-se que o SSI possa ter uma aplicacdo de largo espectro, ou seja, que possa ser
um instrumento utilizado em contextos de financiamento de EG pouco desenvolvidas, de natureza
publica, em regiGes emergentes ou em desenvolvimento ou em contextos de EG com elevado nivel de
maturidade, em modelos de governo com forte envolvimento privado. Esta ambi¢do coloca maior
complexidade no desenho do SSI, visto que estes diferentes contextos envolvem diferentes niveis de
disponibilidade e fiabilidade da informagdo de suporte ao célculo dos indicadores do SSI. Tipicamente,
numa EG com elevada maturidade é relativamente facil definir o ponto de partida (baseline) do SSI
porque existe informacdo historica fidvel. Em EG em desenvolvimento, ndo existe informacgdo
suficiente para estabelecer o ponto de partida, pelo que a sua quantificacdo terd sempre elevados
niveis de incerteza.

Incentivos: um aspeto central da metodologia do SSI prende-se com a incorporac¢do de incentivos
relacionados com as metas a atingir. Tendo em conta que o quadro de referéncia proposto para a
aplicacdo do SSI se foca na perspetiva do financiador ou investidor, os incentivos devem estar
relacionados com as condi¢des de financiamento, nomeadamente a elegibilidade do projeto para
financiamento, as condi¢des de desembolso dos empréstimos e os custos do financiamento (taxas de
juro e spreads).

Indicadores do SSI: de acordo com as boas praticas de sistemas de indicadores, para que sejam
eficazes devem ser uma medida intuitiva e facilmente apreensivel do que se pretende medir. Devem
ser em numero reduzido e devem basear-se em dados ja disponiveis ou faceis de obter.

Escalas do SSI: A definicdo da escala do SSI foi inspirada nos exemplos analisados no sub-capitulo 2.3
relativos ao estado das infraestruturas dos servigos de dguas em determinadas regides do mundo. Foi
definida uma escala de 1 a 5 para o “score” obtido em cada momento da andlise. Uma pontuacdo de
5 corresponde a uma EG cujas infraestruturas sob a sua responsabilidade apresentam um elevado
nivel de sustentabilidade, demonstrando estar a adotar boas praticas de GPI. Uma pontuacdo de 1
corresponde a uma situacdo de elevado risco de insustentabilidade infraestrutural, correspondente a
praticas de gestdao conducentes a uma rapida deterioragdo das infraestruturas e a elevados riscos de

degradacdo dos servicos, evidenciadas nos maus resultados dos indicadores do SSI.

E——

1 2 3 4 5

1 — Elevado risco de insustentabilidade infraestrutural no longo prazo e
graves consequéncias na qualidade do servigo prestado.

5 — Infraestruturas geridas de forma a assegurar a sua sustentabilidade
no longo prazo e excelentes niveis de servico

Figura 5.3 | Escala de pontuagdo do Scorecard de Sustentabilidade Infraestrutural

Neste ambito, propde-se a seguinte definicdo para os trés principais niveis da escala de pontuagdo do

SSI:

64



Pontuacdo 1: Ma perspetiva de sustentabilidade infraestrutural — elevado risco de insustentabilidade,

correspondente a praticas de gestdo conducentes a uma rapida deterioragdo das infraestruturas e a

elevados riscos de degradacdo dos servigos.

Pontuacdo 3: Adequada garantia de sustentabilidade infraestrutural — risco controlado de degragacdo

Anos apés a conclusao
da obra financiada

urto prazo)

édio prazo)

ongo prazo)

A. ORGANIZAGAO B. CONHECIMENTO INFRAESTRUTURAL C. PLANEAMENTO D. MONITORIZAGAO

Iniciativa A1 Iniciativa A.2 Iniciativa B.1

Integracio da funcio

de gestor de ativos

no organigrama da
EG

Inventario &
valorizacdo das
infraestruturas

Existéncia da funcio |Formalizacdo de uma
de gestor de ativos drea de
ao nivel estratégico e | responsabilidade de
tatico GPI

Avaliacdo do estado
funcional das
infraestruturas

Consolidacdo da
area de
responsabilidade de

Avaliacdo do estado
funcional das
infraestruturas

Iniciativa B.2

Desenvolvimento e
implementacio de
processos de GPI

Implementacio de
sistemas de
informacao

Integracio de
sistemas de
informacao

AtualizacZo de Plano

Iniciativa C.1 Iniciativa C.2

Plano de GPI

Plano de
financiamento de
longo prazo integrado
com o PGPI

de GPI

Afualizacio do Plano
de financiamento de
longa prazo

AtualizacZo do Plano
de GPI

Iniciativa D.1

Monitorizacdo dos
KPI

Monitorizacio dos
KPI

Iniciativa D.2

Auditorias externas

aos KPI

Auditorias externas
aos KPI

GPI
precoce da infraestrurura, correspondente a praticas de GPI que contribuem para a manutenc¢do dos

niveis de servigcos, com possibilidade de melhoria na gestdo dos custos do ciclo de vida da

infraestrutura.

Pontuacgdo 5: Elevada garantia de sustentabilidade infraestrutural — reduzidos riscos de degradagdo
precoce da infraestrutura, correspondentes a utilizagdo das melhores praticas de GPI, contribuindo
para a sustentacdo de elevados niveis de qualidade do servico e maximizagdo do valor do ciclo de vida

da infraestrutura.

Quadro 5.1 | Check-list de iniciativas a implementar pela EG decorrentes da aplicagdo do SSI

Inspirada nas boas praticas dos contratos de desempenho utilizados nos servicos de dgua (performance-
based contracts) (OCDE, 2011), a introducdo de um scorecard deste tipo num contrato de financiamento

deve envolver as seguintes quatro etapas prévias:

e Etapa 1: Diagndstico do estado da EG e das infraestruturas sob a sua responsabilidade, para a
fixacdo das baselines de cada um dos indicadores;

e Etapa 2: Defini¢cdo dos objetivos contratuais e das responsabilidades da EG, incluindo as metas e as
iniciativas necessarias para alcangar os objetivos definidos. No Quadro 5.1 apresenta-se a matriz de
iniciativas que a EG deve implementar para evoluir no sentido das boas praticas de GPI e,

consequentemente, para assegurar a sustentabilidade das infraestruturas que opera.

Esta matriz estd estruturada em funcdo da dimensao temporal, de modo a que as iniciativas possam
ser implementadas tendo em conta a evolugdo da maturidade dos processos de GPI da EG:2 anos
apos a contratualizacdo do financiamento, 5 anos e 10 anos. A outra dimensdo da matriz refere-se
as principais tematicas da GPI: (a) o modelo organizativa da EG; (b) o conhecimento sobre as
infraestruturas; (c) os instrumentos de planeamento de longo prazo e (d) os processos de

monitorizacdo dos KPI (key performance indicators) e auditorias de avaliacdo. A estrutura desta
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matriz e as iniciativas consideradas em cada tematica basearam-se nos processos-chave

identificados no capitulo 3 relativos a implementacdo de boas praticas de GPI (Figura 3.2).

O ultimo bloco de iniciativas relativas a monitorizagdo dos indicadores e respetivas variaveis assume
especial importancia para garantir a fiabilidade dos resultados do SSI e a aplicagdo dos incentivos
contratuais.

e Etapa 3: Levantamento dos recursos humanos e financeiros necessarios para a implementacdo e
monitorizacdo do SSI e execugdo das iniciativas. A entidade financiadora deve criar condi¢des para
que a EG beneficidria tenha acesso aos recursos necessarios para o cumprimento das condi¢des
fixadas no SSI. Nesse sentido, para além do financiamento do projeto de infraestruturas, no contrato
de financiamento deve ser contemplada uma verba complementar afeta ao desenvolvimento dos
processos de GPI na EG e a capacitagdo das suas equipas .

e Etapa 4: Desenho final do scorecard aplicado ao caso especifico. Com base nos principios
metodologicos e na estrutura de base, o SSI deve ser adaptado as especificidades do projeto de
infraestruturas em causa, em especial as relagdes entre o valor do indicador e a sua respetiva

nou

pontuacgdo para o computo global: “Bom”, “Satisfatério” e “Mediocre”.

Apds a execucdo destas 4 etapas, estdo reunidas as condicGes para a inclusdo do SSI no respetivo
contrato de financiamento. Para tal, é necessario estabelecer os critérios e as métricas de penalizagGes
ou de incentivos associadas ao atingimento das metas fixadas no SSI. No Quadro 5.2 apresenta-se o
desenho e a estrutura do SSI, que inclui as dimensdes de anadlise, os pesos a aplicar a pontuagdo de cada

indicador, a designacdo e formulas de célculo dos indicadores e a escala de conversdo do SSI.
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BLOCOC
Planeamento da Infraestrutura

BLOCO A
Valor da Infraestrutura

BLOCO B
Produtividade da infraestrutura
na perspetiva do servigo na perspetiva financ

COMPONENTES

Yalor atual da

Ritma de renovacio

Ocorréncia de

Interrupcdes do

Ocorréncia de

Instrumentos de

AMBITO ) . Perdas fisicas colapsos naos A A - Rentabilidade Receita Vl4q
infraestrutura da infraestrutura SEenico inundacies planeamento
coletores i i
- Nimero de
St ocorréncias de Index de valor
H Index de Valor Index de Renovacie Index de Perdas Nimero de colapsos |verificadas no senvico | . - A Rentabilidade Margem econdmica | . Planeamento de
DESIGNACAD . . ) inundacio navia . infraestrutural no
Infraestrutural Infraestrutural fisicas estruturais ocorridos prestado pela - Infraestrutural infraestrutural longo prazo
: plblica efou em longo prazo
entidade gestora B
propriedades
: OCC (nd(100 1S (n®(1000
ACRONIMO ° :
IVl (%) IRl (%) IPF (%) km.ano)) ramais.ano)) Ol (n®{100 km.anao)) Rl (%) MEI (%) Wl (%) PGPI+PEFI
Nimero de
Namero de colapsos Nimero de i UCUCFII'EHNCIES d? oy
e Valor de depreciacdo | Volume de dgua estruturais ocorr?dos interrupcies IHHEI'EGE? e et REAE SETM T
VARIAVEL A infraestrutura b er?odo & dismbuidf 1100 olemetros mens:ifs - B ,'Cg i’j”” i operacional no Receita no periodo 10 anos, PGPI
{ou "fair value) P P 4 ! ) [AHEIEAERES, El periodo mantendo a taxa
de coletor fornecimento de agua, origem na rede por =
L atual de renovacio
100 quildmetros de
coletar
e . Depreciacdo da | Valer de reposicdo
VARIAVEL B "'E"U.' BT ) W ge capek Eie W ENEE T n.a n.a n.a yalor LT liE infragstrutura no da infraestrutura PEFI
infraestrutura renovacio no periodo captada infraestrutura p
periodo no ano 10
FORMULA AB B A medicio operacional | medicdo operacional | medicio operacional | medicio operacional AB BiA AB n.a
= Vida util Welackiade de Retorno sobre o rzstl:iltiazneun;:'iz PRI Aol
E uma medida de: depreciacio da Eficiéncia Eficiéncia Resiliéncia Resiliéncia - ) o (til remanescente  integrado de longo
remanescente ) investimento depreciacao da .
infraestrutura ) apds 10 anos prazo
infraestrutura
45% == V| == 55% IRl == 90% IPF == 15% ] 0==I5==1 0==0l==1 4% == Rl == 8% MEl =15 45% ==\l ==55% | Com PGPl e PEFI
IVl = 55% IVl = 55%
3584 < V] < 45% 40% = IRl = 90% 15 % = |PF < 25% Entre 0 &1 1=01=3 1=01=3 0% == Rl = 4% 1,2=MEl==15 3584 < IVl < 45% Sem PGPl
Mediocre =1 IVl == 35% IRl == 40% IPF == 25% Mais do que 1 Ol ==3 Ol ==3 Rl ==0% MEI = 1,2 IVl == 35% Sem ambos

(*] - Quando o 55 € aplicado apenas a uma Infraestruturs de Abastecimento de Agua ou a Saneamento, o peso atribuido  Produtividade na perspectiva do servigo, deve ser 10 % para cada KP.

Quadro 5.2 | Caracterizagdo do Scorecard de Sustentabilidade Infraestrutural (SSI)



5.2.4  Aspetos contratuais relacionados com incentivos ou penalizagdes

A questdo dos incentivos ou das penalizacdes é central na metodologia de aplicacdo do SSI. E também
uma questdo que merece uma analise aprofundada em futuras linhas de investigacdo associadas ao tema

da presente dissertagao.

Em primeiro lugar, havera que analisar de que forma a aplicagdo do SSI deve estar considerada no
clausulado dos contratos de financiamento de infraestruturas. Realga-se que o SSI foi concebido nédo sé
para situagcdes em que a EG beneficiaria (de natureza publica) obtem financiamento para a execucdo de
infraestruturas, mas também em situacdes em que a EG (concessiondria privada) pretende obter
melhores condi¢Bes de financiamento nos mercados financeiros, nomeadamente através da emissdo de

obrigacBes de projeto (project bonds), situacdo tipica descrita no sub-capitulo 4.2.

Uma primeira condigdo para que os objetivos fixados no SSI sejam cumpridos é estabelecer uma relagdo
entre os custos do financiamento do projeto de infraestruturas e a pontuacdo registada no SSI, para cada

periodo de anélise, adotando incentivos ou penalizacGes.

No caso de contratos de financiamento, uma solugdo imediata de incentivos ou penalizagdes reside na
variagdo das taxas de juro ou dos spreads de risco em fun¢do da pontuagdo atingida no SSI. Naturalmente
gue o sucesso da aplicacdo de mecanismos deste tipo depende muito dos processos de avaliacdo,
acompanhamento e monitorizagdo, que exigem a realizacdo de auditorias externas independentes para

validagdo dos resultados alcangados.

No caso de concessdes, em que a concessionaria pretende otimizar os custos de financiamento das
infraestruturas através da emissdo de obrigacGes, os incentivos que resultam de boas pontuagdes do SSI
materializam-se em ratings mais favordveis, quer da EG quer das obrigagBes por si emitidas. Nestes
contextos, a aplicagcdo do SSI pode contribuindo assim para melhorar as condicGes de emissdo das
obrigacBes e para aumentar os seus ratings tornando-as mais atrativas aos investidores nos mercados
financeiros. A publicitagdo da existéncia de um SSI e da respetiva pontuagdo contribuird para uma
perce¢do mais bem informada sobre os riscos associados a gestdo das infraestruturas, designadamente
riscos de colapso, de incumprimento dos niveis de servico fixados no contrato de concessdo e de baixa

produtividade da infraestrutura.
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5.3 Aplicagao do Scorecard de Sustentabilidade Infraestrutural a um caso real

53.1 Descrigdo do sub-sistema de Fatima e sistematizacdo da informacgdo de base

A infraestrutura escolhida para aplicagdo da metodologia do SSI foi o sub-sistema de saneamento de
aguas residuais de Fatima, que pertence ao Sistema Multimunicipal de Saneamento do Centro Litoral, no
distrito de Leiria. Este Sistema Multimunicipal é gerido pela empresa publica Aguas do Centro Litoral, cujo
capital pertence ao Grupo Aguas de Portugal e aos municipios utilizadores. A concessio para a
concepgdo, construcdo e gestdo do Sistema Multimunicipal foi atribuida & Aguas do Centro Litoral por um
prazo de 30 anos, contados a partir de 2015. Antes de 2015 o sub-sistema de Fatima era gerido e
operado pelo empresa SIMLIS, que foi extinta em 2015 na sequéncia de um processo de reorganizacdo
territorial das empresas operacionais do Grupo AdP. O sub-sistema de Fatima serve varios aglomerados
do municipio de Ourém, entre os quais Fatima, e a sua construcdo terminou em 2006. As condicGes de
operacdo deste sub-sistema sdo particularmente complexas, devido as especificidades demogréficas
destes municipio, onde se situa o santudrio de Fatima que é visitado ao longo do ano por dezenas de
milhares de peregrinos. E constituido por uma ETAR dimensionada para 33 120 habitantes equivalentes,
duas estacGes elevatorias de dguas residuais e 25 km de coletores, dos quais cerca de 2 km em tunel. No

Anexo A.8 apresentam-se as principais caracteristicas destas infraestruturas.

A recolha da informacgdo de base para a aplicagdo da metodologia do SSI foi relativamente simples, dado
que a empresa Aguas do Centro Litoral utiliza, desde a sua criacdo, processos de registo da informacdo
contabilistica e financeira suportados num ERP (SAP). No ERP estdo registados os ativos da empresa,
através das fichas de cadastro dos ativos infraestruturais, que sdo atualizadas periodicamente. Em 2007 a
empresa implementou um sistema de gestdo da manutencdo que se encontra integrado com o ERP de
modo a que as valorizacGes resultantes das intervencGes realizadas nas infraestruturas possam ser
consideradas automaticamente nas respetivas fichas de cadastro. Considera-se portanto que os sistemas
de gestdo da informacgdo sobre os ativos infraestruturas sdo robustos e garantem um adequado nivel de
fiabilidade da informacdo necessaria para a aplicacdo do SSI. No Quadro 5.3 apresentam-se os valores

obtidos para as variaveis necessarias para o calculo de alguns indicadores do SSI.

Valor atual da infraestrutura (ativo liguido) Euro 9143 143 5811 806 10 570 831 10 248 865 9899 907
Walor de reposicdo da infraestrutura Euro 14 620 000 15 517 135
Valor de depreciagdo no periode Euro 240 685 -330 544 330 761 -330 549 330 364
Investimento de renovacdo no periodo Euro 34 000 14 200 10 100 12 000 1126
Taxa atual de renovacéo % 04% 0.29% 0.1% 0.1% 0.0%
Resultado operacional no periodo Euro 78 615 2827 65 67 87 912 42 924
Receita no periodo Buro 459 767 §13 124 556 321 466 886 418 215
OPEX no periodo Buro 263 147 231038 204 481 208 016 475 517
Valor atual da infraestrutura em 10 anos, mantendo a taxa Euro

atual de renovagéo 6 765 746

Quadro 5.3 | Varidveis de base para o célculo dos indicadores que constituem o SSI. Caso do subsistema de
saneamento de aguas residuais de Fatima.
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Nos pardgrafos seguintes descreve-se a metodologia utilizada para a quantificacdo das varidveis e
respetivos indicadores do SSI. E importante sublinhar que foram adotadas algumas simplificagBes que se
consideram aceitaveis face aos objetivos do exercicio apresentado. Dado o caradter inovador e a
originalidade deste SSI, é importante que o mesmo seja testado e ensaiado em diferentes contextos e
para diferentes naturezas das infraestruturas, para aperfeicoar o SSI no sentido da sua maior eficacia no

atingimento dos objetivos preconizados.
Bloco A | Valor da Infraestrutura

O célculo dos indicadores considerados para a avaliagdo do bloco Valor da Infraestrutura (IVI e IRI) implica
a obtencdo da seguinte informacdo para o conjunto de infraestruturas que compdem o subsistema de

Fatima:

Valor de depreciagdo contabilistica no periodo de analise;

Valor do investimento de renovacdo realizado no periodo de analise.

Valor atual da infraestrutura, ou “fair value”;

Valor de reposicdo da infraestrutura, ou valor de substituicdo integral;

Enquanto que as trés primeiras varidveis acima listadas sdo obtidas diretamente do ERP (SAP da Aguas do
Centro Litoral), o valor de reposicdo da infraestrutura obriga a atualizagdo dos montantes do conjunto de
empreitadas concluidas em 2006%. Nesse sentido, foi utilizada uma taxa de atualizac3o de 2% aplicada ao
valor total das empreitadas realizadas para a construcdo do subsistema de Fatima para obter o valor
atualizado a 2015. Segundo informagdo dos técnicos responsaveis da empresa, no ano 2010 foi efetuada
uma atualizacdo dos valores das empreitadas, pelo que neste exercicio partiu-se dos montantes das
empreitadas atualizados a 2010. Obteve-se como valor de reposicdo da infraestrutura em 2015,

15 825 000 euros.

Justifica-se uma breve referéncia aos aspetos relacionados com a depreciagdo contabilistica. De acordo
com as regras de depreciacdo aplicaveis ao Sistema Multimunicipal do Centro Litoral, consoante é
adotada a regra de depreciacdo fiscal assente no prazo da concessdo ou sdo aplicadas as regras
constantes no Decreto-lei 25/2009, os montantes anuais de depreciacdo podem sofrer variagdes
significativas, conforme se ilustra no Quadro seguinte. Considerou-se, para o exercicio de aplicagdo do
SSI, as regras de amortizacdo fiscal relativas a amortizacdo no prazo de concessdo, porque sdo as

consideradas para efeitos econdmicos e contabilisticos nas contas da empresa.

12 Considerou-se, como simplificacdo aceitavel, que todas as empreitadas relativas a execuggo das infraestruturas do
subsistema de Fatima foram concluidas em 2006.
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Método Fiscal {prazo Concessao) Método Economico DL 252009

KD Depreciagbes Depreciagbes Depreciagbes Depreciagbes Depreciagbes Depreciagbes
Acumuladas Exercicio Planeadas Acumuladas Exercicio Planeadas

2010 5269 31541 -290 858,79 -6 322 363,25 -584 969,48
201 -5 526 196,56 -240 685,08 -5 526 196,56 -907 089,00
2012 3724431141 -330 543,76 -7 126 798,02 -902 470,01
2013 -4 05579312 -330 760,82 -7 904 469,86 -775 568,84
2014 438251742 -330 549,43 -5 474 260,00 583 615,75
2015 -4709 796,04 -330 364,35 -9 040 500,98 577 030,56
2016 -330 833,78 -577 307,49
2017 -330 833,78 -577 307,49
2018 -330 833,78 -577 307,49
2019 -330 833.78 -577 307.49
2020 -330 833.78 -577 307.49
2021 -330 833.78 -577 307.49
2022 -330 833.78 -577 307,49
2023 -330 833.78 -577 307,49
2024 -330 833.78 -577 307,49
2025 -330 833,78 -677 307,49

Quadro 5.4 | Valores relativos a depreciacdo contabilistica anual do subsistema de aguas residuais de Fatima.

Bloco B | Produtividade da Infraestrutura

Na perspetiva do servigo, a estimativa das varidveis consideradas nos indicadores que caracterizam o

bloco relativo a Produtividade da Infraestrutura baseou-se exclusivamente nos dados historicos

disponiveis em ERSAR (2014) para os seguintes indicadores:

e Ocorréncia de colapsos nos coletores

e Ocorréncia de inundagdes

Neste indicador foi introduzida uma simplificagdo, que tendo em conta o objetivo deste exercicio, se
considera aceitavel: os valores considerados dizem respeito ao conjunto dos subsistemas da empresa e
ndo ao subsistema de Fatima, dado que foram obtidos de ERSAR (2014) onde constam os resultados dos

indicadores de qualidade do servico agregados para cada EG.

Em relagdo aos indicadores considerados na perspetiva financeira, as varidveis utilizadas relativas aos
resultados operacionais e as receitas anuais geradas foram obtidos através do modelo de contabilidade
analitica implementado na EG, que permite calcular separadamente as receitas geradas pelo subsistema

de Fatima.
Bloco C | Planeamento da Infraestrutura

O célculo do V1o, conforme descrito anteriormente, pressupde que no futuro, num periodo de 10 anos, a
infraestrutura é sujeita a uma taxa de renovagdo idéntica a média registada nos ultimos trés anos. Neste
cendrio, e considerando a taxa de atualizagdo de 2%, foram atualizados o valor de reposicdo, a

depreciacdo contabilistica e o valor atual da infraestrutura no ano 10, conforme o Quadro 5.5.
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Subsistema de Saneamento deﬂguas

Index de Valor Infrasst em 1

Ano Reposigio Depreciagdo Renovagdo  Valor atual 10 100%
15517135] _330761]  7742] 9899907] __ 64% [
2016 15748 892 -335722 7 858 9572043 61% 30%
2017 15 986 141 -340 758 7 976 9239 261 58%
2018 16 225 933 -345 869 8 096 8901 487 55%
2018 16 469 322 -351 057 8217 8 558 647 52%
2020 16 716 261 -356 323 8 340 8210 664 49%
2021 16 967 107 -361 668 8 466 7 857 461 46% 3
2022 17 221613 -367 093 8583 7498 961 44% 20%
2023 17479938 -372 600 8721 7135082 41% 10%
2024 17 742137 -378 189 8852 G 765 746 38% 0%

18 008 269 _333%1 6390 870 1504 2015 2018 2017 2012 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Quadro 5.5 | Célculo do IVI10 para o subsistema de saneamento de dguas residuais de Fatima (com base nos valores
médios de renovacgao nos ultimos 3 anos).

Em relagdo aos instrumentos de planeamento utilizados pela empresa para definicdo dos investimentos
futuros em reabilitacdo e expansdo do subsistema, verificou-se que ndo existe um PGPl. O PEFI é
atualizado de 5 em 5 anos e faz parte do Estudo de Viabilidade Econdmica e Financeira do sistema
multimunicipal, onde se identificam os investimentos futuros e as fontes de financiamento necessarias.
De acordo com o contrato de concessdo, a empresa é obrigada a realizar um relatério de avaliacdo
funcional das infraestruturas que contempla a identificagcdo das intervenc¢des necessdrias em reabilitacdo

e manutencao. Este relatorio foi elaborado em 2014 e entregue ao concedente, conforme procedimento

definido.
Aplicacdo da metodologia do SSlI para a situacdo de referéncia

Conforme apresentado no Quadro 5.6, a pontuagdo global obtida pelo subsistema de saneamento de
aguas residuais de Fatima no SSI numa escala de 1 a 5 foi de 2,4. Esta pontuacgdo estd muito dependente

dos pesos atribuidos a cada uma das dimens&es de andlise e a cada um dos indicadores.

No que diz respeito a dimensdo Valor da Infraestrutura, e em relagdo a analise do valor obtido para o IVI,
a idade média do subsistema de Fatima é uma informacdo determinante para avaliar a sua
adequabilidade, na medida em que uma infraestrutura recente tera necessariamente valores elevados de
IVI. De facto, este subsistema tem uma idade média da ordem dos 10 anos, pelo que é expectavel que
obtenha um IVI superior a 55%. Esta situacdo indicia que a escala de pontuagdo do SSI no que se refere a
transformacdo dos valores dos indicadores para a escala de desempenho de sustentabilidade (de 1 a 5),
deve incorporar um fator de correcdo relativo a idade da infraestrutura, no sentido em que
infraestruturas mais jovens deverdo obter uma pontuacdo maxima para valores de IVI superiores a 55%.
Uma situacdo semelhante deve ser equacionada com o indicador IRI, na medida em que nos primeiros
anos de funcionamento as necessidades de investimentos de renovacgdo serdo, a partida menos

expressivas.

Na dimensdo Produtividade da Infraestrutura, que permite contextualizar os desempenhos funcionais da
infraestrutura, as pontuacdes obtidas na ‘perspetiva de servico’ refletem os niveis de exigéncia fixadas
pela ERSAR, no RASARP. A aplicagdo do SSI a outros contextos deve considerar a possibilidade de variagdo

dos intervalos de classificagdo destes indicadores. Na ‘perspetiva financeira’, os resultados obtidos
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evidenciam uma abordagem adequada de recuperacdo de custos do servico, o que, no caso em concreto,
se materializa nas regras do contrato de concessdo em vigor. A margem econdmica infraestrutural (MEI),
gue mede a relacdo entre as receitas geradas pela infraestrutura e a sua depreciagdo anual, é de 1,3, ou
seja, as receitas no periodo sdo superiores em 30% a depreciacdo da infraestrutura, o que teoricamente
permite gerar recursos financeiros para assegurar os investimentos de renovag¢do anual. Por outro lado, a
rentabilidade infraestrutural, medida pela relacdo entre o resultado operacional e o valor atual da

infraestrutura é superior a zero.

Na dimensdo Planeamento da Infraestrutura, o valor do IVlio tem uma grande relevancia, na medida em
que permite projetar no futuro, a longo prazo, os resultados provaveis das estratégias de renovacao
infraestrutural atuais da EG. No caso ensaiado, verifica-se que podera existir uma degradacéo significativa
da infraestrutura, se se mantiverem no futuro os atuais niveis de renovacdo, ao que corresponde um IVl
de 35%. Conforme ja foi assinalado anteriormente, também neste indicador a idade média da
infraestrutura é um fator determinante. Numa infraestrutura recente, é compreensivel que os niveis
atuais de renovacdo sejam reduzidos. Ao projetar no longo prazo esses niveis de renovacao, € expetavel
que conduzam a uma reducdo progressiva do indice de valor infraestrutural, abaixo da gama de valores
aceitaveis. Esta é mais uma situacdo em que se deve ponderar a corre¢do da pontuagdo devido a “idade
média” da infraestrutura.

N

Na componente meramente qualitativa do SSI, respeitante a existéncia ou ndo de integracdo de
instrumentos de planeamento relacionados com os investimentos futuros, a pontuagdo foi baixa, pois
embora a empresa tenha em vigor um Estudo de Viabilidade Econdmica e Financeira, que atualiza

periodicamente, este estudo ndo esta efetivamente integrado com um PGPI.

Globalmente, a pontuacdo obtida no SSI estd em linha com a percecdo dos responsaveis pela gestdo das
infraestruturas do subsistema de Fatima. Face a natureza inovadora desta metodologia, este € um aspeto
muito positivo. De facto, a empresa tem um conjunto de processos implementados, quer ao nivel de
gestdo da informacdo, de contabilidade analitica, de gestdo da manutengdo e de planeamento de

investimentos, conforme as boas praticas de GPI.
Aplicacdo da metodologia do SSI para o curto, médio e longo prazo

No subcapitulo anterior aplicou-se a metodologia para a definicdo da situagdo de referéncia (baseline) do
SSI, que corresponderd ao momento prévio a decisdo do financiador sobre as condicdes de
financiamento de um projeto brown-field relativo a uma obra de renovacao, reabilitacdo ou expansdo no
subsistema de Fatima. Neste subcapitulo sera desenvolvida a aplicagdo da metodologia do SSI durante o

periodo de maturidade do financiamento.

Num primeiro momento, a pontuacdo obtida no SSI para a situacdo de referéncia poderd traduzir a
necessidade de a EG melhorar as capacidades internas nas competéncias associadas a GPI. Nesse caso, e
se a pontuacdo obtida for inferior a 2, a entidade financiadora podera fazer depender o financiamento de
uma fase prévia de capacitacdo, admitindo-se que a entidade financiadora possa facilitar essa capacitacdo

através da disponibilizacdo de um financiamento inicial para medidas ndo infraestruturais centradas no
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desenvolvimento de processos e know-how de GPI. O subsistema de Fatima obteve uma pontuacdo de
2,4 para a situacdo de referéncia, que corresponde a um nivel aceitdvel de sustentabilidade

infraestrutural.

Numa segunda perspetiva, ligada ja ao desenho do contrato de financiamento do projeto, a metodologia
de aplicagdo do SSI passa por definir a evolugdo da pontuagdo do SSI no curto, médio e longo prazo e
associar essa evolugdo a um programa de iniciativas a assumir pela EG. Essas iniciativas devem estar

interligadas com os incentivos contratuais descritos em 5.2.4.

No Quadro 5.6 inclui-se uma proposta de evolugdo possivel da pontuagdo do SSI do subsistema de
Fatima, que define objetivos de melhoria dos resultados obtidos nos diversos indicadores. Esta poderia
ser a solucdo de compromisso assumido entre as partes (EG e entidade financiadora) para

contratualizacdo de incentivos associados a melhoria da sustentabilidade infraestrutural.

A chek-list de iniciativas a implementar pela EG no curto, médio e longo prazo (2 anos, 5 anos e 10 anos
apos a contratualizagdo do financiamento em causa) apresenta-se no subcapitulo 5.2.3 (Quadro 5.1). Na
situacdo do subsistema de Fatima, a aplicacdo do SSI devera estar associada a implementacdo ou a
demonstragdo do cumprimento do programa apresentado no Quadro 5.7, na qual se evidenciam as

iniciativas ja concretizadas pela empresa e as que devem ser implementadas ao longo do tempo.

CHECKLIST DE INICIATIVAS A IMPLEMENTAR PELA E

ele remfu do dem de ) d m
Anos apos a conclusao 7 7
da obra financiada A. ORGANIZACAOD B. CONHECIMENTO INFRAESTRUTURAL C. PLANEAMENTO D. MONITORIZACAO

Iniciativa A.1 Iniciativa A.2 Iniciativa B.1 Iniciativa B.2 Iniciativa C.1 Iniciativa C.2 Iniciativa D.1 Iniciativa D.2

Inventa
valo o das
infraestruturas

Plano de GPI

rto prazo)

Existéncia da Formaliz Plano de
= . Avaliagdo do estado I financiamento de S I
fungio de gestor umaa - Atualizagédo do Plano Monitorizagao dos Auditorias
3 ] R uncional das ongo prazo
fi Id I
de ativos ao nivel |responzabilic . de GPI . KPI externas aos KPI
P e ~ infraestruturas integrado com o
estratégico e tatico GPI
PGPI
Consolidagao da - R
~ I area de Avahaggodoestado Atualizagdo do Plano Atuahzaggo do Plano Monitorizagédo dos Auditorias
ngo prazo) - funcional das de financiamento de
= : responsabilidade de . de GPI KPI externas aos KPI
GPI infraestruturas longo prazo

Legenda: Jaimplementadas
Aimplementar

Quadro 5.7 | Check-list de iniciativas a considerar no curto, médio e longo prazo, para melhoria na classificacdo do
SSI. Caso do subsistema de saneamento de aguas residuais de Fatima.

A aplicacdo do SSI ao subsistema de Fatima permitiu validar a justeza da sua estrutura e desenho face aos
objetivos a atingir. De facto, embora tenha havido necessidade de considerar algumas simplificacGes
durante o apuramento dos diversos KPI, os resultados obtidos para o SSI estdo em linha com o contexto
do caso em estudo. Por outro lado, esta aplicacdo do SSI gerou um conjunto de informacgdo prospetiva e
integrada de ambito operacional e econdmico, que permite uma tomada de decisdo mais bem informada

sobre estratégias futuras a adotar para os investimentos de renovagdo e reabilitagdo.
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BLOCOB
BLOCO A Produtividade da infraestrutura BLOCOC

COMPONENTES Valor da Infraestrutura . ) ) Planeamento da Infraestrutura
na perspetiva do servigo na p iva financeira

L e S T S
| pesoz | % | % | mm0 | mme | mmo | Mmoo s | s | k| k|

Ocorréncia de

AMBITO \:"'alor atual da thmg de renovacao Perdas fisicas colapsos nos Interrupg.oes do QCorrencLa de Rentabilidade Receita Wik Instrumentos de

infraestrutura da infraestrutura senico inundacies planeamento

coletores
Numero de
- index de Valor index de Renovacio index de Perdas MNumero de colapsos § ETIEEES ) ) ocorrerlcms d? Rentabilidade Ma’?‘”.” : TR T Planeamento de
DESIGNACAQ . ) ) verificadas no servico | inundacdo na via economica infraestrutural no
Infragstrutural Infraestrutural fisicas estruturais ocorridos e Infragstrutural ; longo prazo
prestado pela EG publica efou em infraestrutural longo prazo

propriedades

Sub-sistema de Fatima

2015 20112015 2014 (RASARF) 2014 (RASARP) 2015 2015 2025 2015
VARIAVEL A 9899 907 1562903 06 35 42 924 418 215 6 390 870 nio
VARIAVEL B 15 517 135 71426 9399907 330 364 18 008 269 nao
45% <= IV| == 55% IRl == 90% IPF == 15% 0 Q==18==1 0==0==1 4% == Rl == 8% MEl =15 45% ==|V| == 55% Com PGPl e PEFI
IVl = 55% IV = 55%
255 = V] < 45% 40% = IRl = 90% 15 % = IPF = 25% 0=0CC=1 1=01=3 1=01=3 0% == Rl = 4% 12=MEl==15 359 = V1 < 45% Com PGPI
IVl == 35% IRI == 40% IPF == 25% oCcC=1 Ol==3 Ol==3 RI ==0% MEl =12 IVl == 35% Sem ambos

3 1 3 3 3 1 |
0.1

0.3 0.15 0,15 0.9 0.1

Score aatingir | . o |

o 3 1| 3 | 1+ 1 |/ 3 | 3 | 3
0.6 0.1 0.3 0.1 0.05 0.15 0.9 0.3
5 3 3| 41/ 1 |/ 3 | 3 | 5
s anes 1 0.3 0.3 0.1 0,06 0.15 0.9 0.5 3,3
5 e T O S BT
e 1 05 03 03 0.15 0.15 15 0.5 44

Quadro 5.6 | Classificagdo do SSI do subsistema de saneamento de aguas residuais de Fatima e metas de evolugdo futura. Proposta a integrar no processo de financiamento de um novo
projeto de investimento.
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Sintese, conclusdes e linhas de investigacao futura

Ao longo das proximas décadas serd necessario investir dezenas de trilides de euros em infraestruturas
de abastecimento de agua e saneamento em todo o mundo, o que tem vindo a colocar o tema do
financiamento no topo das prioridades do setor. O défice de financiamento acumulado é elevado e as
causas subjacentes sdo bem conhecidas: o envelhecimento das infraestruturas e as necessidades de
expansdo da cobertura do servico conjugados com as crescentes restricoes dos Estados a realizacdo de
investimento publico e as dificuldades na mobilizacdo de investimento privado sdo algumas das razdes.
Os efeitos das alteragdes climaticas e os movimentos migratorios intensificam a pressdo sobre o

investimento em infraestruturas para criar sistemas mais resilientes e mais adaptativos.

Em particular nas economias emergentes e nas regides em desenvolvimento, os financiadores e decisores
politicos centram especialmente a sua atencdo na constru¢do e relegam para segundo plano a
importancia da sustentabilidade da infraestrutura no longo prazo. Apds a fase de construcdo, mas
praticas de operagdo e manutengdo tém conduzido a paragem e ao colapso prematuro de muitas
infraestruturas, com o consequente desperdicio de recursos financeiros mobilizados pelos financiadores
e doadores. Nas regides desenvolvidas, as infraestrutura tém vindo a acumular défices de renovacdo e de

reabilitacdo, devido a ritmos de renovagdo muito insuficientes.

O diagndstico é claro e consensual. Uma das principais preocupacdes das instituicdes internacionais e dos
Estados centra-se em como reduzir o défice infraestrutural e garantir o financiamento do setor. Dito de
outra forma, como garantir a sustentabilidade econdmica e financeira dos servicos de aguas para

assegurar o financiamento dos enormes investimentos necessarios e atrair financiamento privado.

A natureza estratégica das infraestruturas dos servicos de dguas e as fortes externalidades destes servigos
para a economia e para a sociedade justificam por si sé a crescente atencdo que € dada a problematica
do financiamento e porque ¢ importante implementar mecanismos que contribuam para a

sustentabilidade e valorizagdo do ciclo de vida das infraestruturas.

No entanto, o tema da sustentabilidade infraestrutural relacionada com a longevidade e a produtividade
da infraestrutura, em que a GPI é instrumental, ndo assume ainda a devida relevancia junto dos principais
financiadores do setor. Em projetos de infraestruturas dos servicos de aguas, os financiadores e
investidores estdo principalmente preocupadas com a estabilidade dos cash-flows gerados ao longo da
maturidade dos financiamentos. Por seu lado, as infraestruturas possibilitam que o servigo seja prestado
e justificam que as respetivas receitas sejam faturadas. Ambas as situagGes ocorrem num quadro
temporal de longo prazo, aproximando-se da vida Util da infraestrutura. Essa é uma das principais razoes
gue levam a que a sustentabilidade da infraestrutura no longo prazo e a implementacdo de boas praticas

de GPI pelas EG deva ser uma preocupacdo também dos financiadores e investidores deste setor.

A GPI potencia uma maior produtividade infraestrutural, contribui para a minimizagdo dos custos do ciclo
de vida e para o prolongamento da vida Util das infraestruturas existentes. Para além disso, através dos

processos de GPI sdo gerados fluxos de informacdo sobre o estado dos ativos essenciais para decisGes de
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investimento bem informadas. A gestdo do risco de falha do servico ou de colapso das infraestruturas é
um dos processos centrais da GPI, que atua na diminuigdo da incerteza sobre a condigdo atual e futura
das infraestruturas. Resumidamente, estes sdo os beneficios da GPI que impactam positivamente nos

principais stakeholders dos servicos de dguas, nomeadamente nos financiadores do setor.

Ao longo do desenvolvimento da tese procurou-se identificar em que medida as instituicdes financeiras
incorporam, implicita ou explicitamente, incentivos a gestdo sustentavel das infraestruturas que
financiam. A conclusdo que se retira € que, embora haja consciéncia crescente da importancia de boas
praticas de GPI, existem ainda poucas solugdes nos instrumentos de financiamento que incentivem,

explicitamente, boas praticas de GPI.

No entanto, verificam-se sinais de alteracdo deste paradigma. Nos EUA, regulamentos de alguns
instrumentos financeiros publicos atribuem classificagbes adicionais (maiores ratings) aos promotores do
investimento que evidenciem ter um plano de GPI (Anexo A.7). O relatério publicado pelas Na¢&es Unidas
em Julho de 2015, no ambito da 32 Conferéncia Internacional sobre Financiamento para o
Desenvolvimento, salienta a necessidade de encontrar formas de ultrapassar o défice infraestrutural
como pré-requisito para atingir os ODS 2030. Nesse relatorio é reconhecida a importancia de garantir
investimento em infraestruturas de qualidade, sustentdveis, acessiveis e resilientes, através de modelos
de financiamento melhorados e apoio técnico especializado aos promotores dos investimentos. Refere-se
ainda a importancia do lancamento de novas iniciativas focadas na produtividade das infraestruturas,
com o objetivo de resolver o défice infraestrutural, nomeadamente o Global Infrastructure Hub, o World
Bank Group’s Global Infrastructure Facility e o Africa50 Infrastructure Fund, entre outros, que se
descrevem sumariamente no Anexo A.7. No POSEUR 2020, o novo pacote de financiamento comunitério
de infraestruturas do setor da agua para Portugal, sdo exigidos pela primeira vez requisitos de

elegibilidade das entidades promotoras relacionadas com boas praticas de GPI.

Estas conclusdes sdo reforcadas pelos testemunhos recolhidos pela autora junto de especialistas
internacionais e quadros dirigentes de instituicdes de financiamento multilaterais através de um inquérito
preparado para o efeito. As respostas obtidas sdo reproduzidas no Anexo A.10. Nos paragrafos seguintes

apresentam-se alguns apontamentos desses testemunhos.

Manuel Alvarinho, presidente do Conselho de Regulacdo da Agua de Mocambique sublinha que: “as
agéncias financiadoras ndo tém uma aproximagéo ao ciclo de vida das infraestruturas que requer uma

abordagem de longo prazo que néo se esgota num periodo de 5 anos, horizonte tipico dos projetos.”

Yves Besse, consultor brasileiro na drea das PPP dos servigos de aguas e antigo responsavel do Grupo
Suez no Brasil sublinha a importancia de bons modelos de governancia para assegurar investimentos
sustentaveis neste setor. Também Isabel Marques de Sa, Chief Investments Officer do IFC sublinha que
um requisito prévio para a sustentabilidade infraestrutural é a existéncia de boas praticas de governancia
dos servicos, que incentivem os gestores a gerir os ativos adequadamente. A propdsito, destaca a
importancia da utilizagdo de mecanismos de alinhamento de interesses entre acionistas e gestores das

EG, quer sejam operac¢des de natureza publica ou privada. Nicola Saporiti, Senior Investment Officer do
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IFC, salienta que o atual défice infraestrutural deve-se essencialmente a falta de planeamento de longo
prazo devido a falta de capacidade institucional e a falta de fundos dedicados a concretizagdo desse
planeamento. Refere ainda que uma das principais causas dos reduzidos niveis de financiamento privado
no setor tem a ver com a natureza politica, do setor. Xavier Leflaive, administrador principal na OCDE,
considera que os modelos de financiamento deveriam efetivamente incorporar incentivos para a adogdo

de boas praticas de GPI.

O eventual reconhecimento, por parte dos financiadores e investidores, da importancia da
implementacdo de boas praticas de GPI para a sustentabilidade da infraestrutura ndo pode ser dissociada
do perfil do financiador e do tipo de financiamento. O Quadro 6.1 sintetiza qualitativamente as principais
motiva¢des e aspetos relevantes considerados pelos financiadores numa operacdo de financiamento.
Esta ponderagdo de motivacBes e prioridades foi definida tendo em conta os resultados da pesquisa

efetuada e das entrevistas realizadas a quadros dirigentes de instituicdes de financiamento.

OBJETIVOS DO FINANCIADOR RESULTADOS RELEVANTES PARA O FINANCIADOR

Remuneragio | Externalidade | Expansdo da | Sustentabilidade

Tipo de financiador

Recuperagio L . Sustentabilidade
- 5 sociais e cobertura do economico- -
da divida . ) . . ) . infraestrutural (2)
investimento | economicas : financeira (1)
BMD (empréstimos s A A A A A A A
Financiadores de LP) [ GG [ @ | GGG | OG0 | G [ @ _
publicos e [ | [ e |
BMD Subsidios a fundo | | £ 4 £ 4 &
perdido | n.a. | & [ - - B GO0 | G )
Banca comercial
{empréstimos de | 55| & ® & lwlele) | &
CP) | | | | | |
Financiadores
e Investidores Fundos | A4 AAA @ ® A A4 &

privados institucionais

[
[
[
®
®
[
[
[

™

}\.

Capital proprio | n.a.

Legenda

5

elevada | media baixa | relevancia

(1) — Estabilidade dos cash-flows futuros
(2) — Adequada condigdo funcional da infraestrutura no longo prazo através da adoc¢do de boas praticas de GPI

Quadro 6.1 | Objetivos dos financiadores e aspetos relevantes no financiamento de projetos de infraestruturas

Num estudo do Banco Mundial de 2015 (Halland et al., 2015) é reconhecida a importancia da operagdo e
manutencdo adequadas durante a vida Util da infraestrutura: “A O&M tem um papel fundamental na
maior parte dos projetos de infraestruturas, tanto nos paises em desenvolvimento como nos paises
desenvolvidos. No modelo de financiamento de um projeto de infraestruturas, o investidor privado estd
motivado, juntamente com os mutuantes do projeto, a assegurar que as instalagbes sGo operadas e
mantidas adequadamente durante toda a vida do investimento,; se as instalagcées falharem, o projeto

deixa de produzir receita, perdendo tanto os mutuantes como os investidores de capital. As transagdes do
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tipo PPP podem proteger os investidores de parte dos prejuizos, se o projeto falhar, e impor
contrapartidas ao governo como parceiro no projeto. Nas transag¢des cldssicas de aquisico de
infraestruturas pelo Estado, é lamentdvel que muitos governos de paises em desenvolvimento tenham
menos dificuldade em angariar financiamento para novas infraestruturas de doadores e de agéncias
financiadoras, ou para uma profunda reabilitagdo de infraestruturas deterioradas, do que para atividades

prudentes de manutengdo corrente.”

No que diz respeito aos financiadores institucionais, nomeadamente fundos de pensdes ou seguradoras,
nos processos de aquisicdo de titulos de divida de projetos de infraestruturas a questdo da
sustentabilidade infraestrutural ndo é tema central na andlise prévia a decisdo de investimento. Existem
varias outras questdes mais prioritarias para este tipo de financiadores. Indiretamente esta questdo é
incorporada na classificacdo de rating dos titulos de divida emitidos pelas EG e comprados pelos
investidores institucionais, feita pelas agéncias de rating de créditos. De facto, as agéncias de rating tém
vindo a dar maior importancia as praticas de GPI, entendendo que estas podem ser um contributo

decisivo para a eficdcia e eficiéncia dos investimentos realizados pelas EG.

Em conclusdo, fica também patente que hd um longo caminho a percorrer na consciencializagdo dos
financiadores sobre os beneficios das boas praticas de GPI. Se por um lado, o quadro temporal de longo
prazo dos processos de planeamento de GPI faz com que os beneficios da sua implementacdo ndo sejam
visiveis no curto prazo, por outro ndo tém existido veiculos ou instrumentos eficazes de comunicacdo

sobre esses beneficios para os investidores.

No Quadro 6.2 pretende-se sintetizar a relagdo entre os resultados alcancados pelas EG que
implementam boas préticas de GPI e os beneficios que dai podem advir, na perspetiva dos financiadores

e investidores.

Beneficios da GPI Beneficios da GPI

Perspetiva EG

Conhecimento efetivo sobre o estado e condigdo
dos ativos.

Melhores decisdes de investimento.
Investimento mais eficiente.

Monitorizagdo continuada dos ativos criticos.
Maior controlo dos riscos de colapso.

Minimizagdo dos custos do ciclo de vida.
CapEx e OpEx mais otimizados.

Proatividade face as necessidades de servigo.
Previsibilidade sobre a evolugdo dos niveis de
servigo (impacto positivo nos cash-flows futuros)

Maior garantia de sustentabilidade das
infraestruturas no longo prazo.
Maior retorno sobre os ativos

Gestédo do Risco

Niveis de servigo

Perspetiva Financiador / Investidor

Investimento

N\

Rentabilidade

\

Longo prazo

N

Melhores relagdes de Value for Money nas
decisBes de investimento.
Melhores decisdes financeiras.

Diminuigdo dos riscos com impacto na
reputagdo da EG: rating do crédito e valor de
mercado da EG (se aplicdvel).

Estabilidade dos cash-flows futuros.

Maior rentabilidade da infraestrutura. Maior
retorno sobre os ativos.

Maior garantia de estabilidade nos cash-
flows futuros.

Maior garantia da recuperacdo do
financiamento no longo prazo
Maior retorno sobre os ativos
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Quadro 6.2 | Beneficios da GPI na perspetiva da EG e dos financiadores / investidores

A alteracdo de atitude dos financiadores e investidores que se pretende requer uma mudanca conjunta
no comportamento dos titulares das infraestruturas, das EG, dos reguladores e dos financiadores
multilaterais. Para o desenvolvimento de uma nova cultura de investimento sustentavel, que atraia mais
financiamento para o setor, é necessario promover didlogo e novas formas de comunicagdo que
assegurem um conhecimento mais bem informado sobre o desempenho e o retorno dos projetos de

infraestruturas. E também para isso que a GPI pode contribuir.

Uma das conclusdes que se retira do trabalho desenvolvido é a escassez de solugdes associadas aos
instrumentos de financiamento que introduzam incentivos a sustentabilidade infraestrutural dos

investimentos e a boas praticas de GPI.

Conclui-se também que, do lado dos financiadores e investidores, especialmente privados, existem
lacunas de informacdo sobre os projetos de infraestruturas e falta de conhecimentos e competéncias
especificas relativas ao setor dos servicos de dguas. Para além dos constrangimentos identificados ao
longo da tese, estes sdo também bloqueadores a participagdo de financiamento privado no setor dos

servicos de dguas. OCDE (2010) identifica estes bloqueadores:

e Falta de dados / informacgdo dos investidores sobre os projetos de infraestruturas;
e Percecdo negativa dos investidores sobre o valor dos projetos de infraestruturas;

e Falta de competéncias especificas dos investidores sobre o setor das infraestruturas.

Assim, instrumentos inovadores que possam aportar mais conhecimento e mais informagdo sobre as
infraestruturas podem contribuir em dois sentidos convergentes: maior apeténcia dos financiadores para

projetos de infraestruturas e melhoria das condicGes de sustentabilidade das infraestruturas financiadas.

Nesse sentido, a solucdo concebida no ambito da presente tese, o Scorecard de Sustentabilidade
Infraestrutural deve ser também um contributo para colmatar as falhas de informacdo identificadas. Se
esta solucdo vier a ter uma utilizacdo abrangente nos processos de financiamento, pode vir a constituir
mais uma fonte de informagdo ao dispor dos financiadores para o estabelecimento de comparadores
para a analise e avaliagdo dos projetos de infraestruturas. Podera ser também um instrumento eficaz de
comunicac¢do, na medida em que se procurou utilizar na sua estruturacdo indicadores simples e de facil

apreensao.

Procurou-se ainda que a abordagem metodoldgica definida para a aplicagdo do SSI, e a sua prépria
concegdo, fosse simples e flexivel, de modo a que se possa utilizar e adaptar a diferentes contextos. De
qualguer modo, ha ainda um longo caminho a percorrer para testar as mais-valias desta abordagem, e

mesmo a sua aplicabilidade em casos concretos de processos de financiamento.

Listam-se em seguida algumas conclusdes retiradas da sua aplicacdo ao caso real, que sdo pistas para

investigacdo e desenvolvimentos futuros:
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e As métricas utilizadas na definicdo da escala do SSI, que relacionam os resultados de cada indicador
com a classificacdo definida de 1 a 5 definidas no subcapitulo 5.3.2, devem ser objeto de uma
analise mais detalhada, com base em informacéao histdrica de varias EG e sistemas infraestruturais.

e Devem ser aprofundadas e ponderadas as solugGes de adaptacdo do SSI as diferentes naturezas de
projetos de investimento e a idade média do sistema infraestrutural em causa.

e As metodologias de depreciagdo contabilistica dos ativos infraestruturais podem gerar resultados
muito dispares na valorizagao das infraestruturas, com impacto nos indicadores de sustentabilidade
infraestrutural.

e Adimensdo do SSI relativa a produtividade infraestrutural na perspetiva econdmico-financeira deve
ser objeto de maior aprofundamento em investigacdes futuras. Sendo o retorno sobre os ativos e a
margem econdmica infraestrutural medidas que traduzem, de certa forma, a produtividade
econdémica da infraestrutura, considera-se que estes indicadores devem integrar o SSI. No entanto,
os intervalos considerados para a sua classificagdo carecem de uma andlise mais detalhada e
suportada em comparadores de projetos de infraestruturas. Este aspeto, que ultrapassa o ambito

proposto para a presente tese, podera ser aprofundado em estudos futuros.

Em conclusdo, o Scorecard de Sustentabilidade Infraestrutural e a sua metodologia de aplicagdo
constituem um novo caminho na ac¢do dos financiadores de projetos de infraestruturas em prol das boas
praticas de GPI, caminho esse que se considera um contributo essencial para a resolucdo do défice de
financiamento do sector. A aplicacdo do SSI serd um incentivo importante para que as EG adotem boas
praticas de GPI, e assim maximizem o valor do ciclo de vida das infraestruturas que gerem, através de
decisGes de investimento bem informadas, boas praticas de renovacdo e processos de planeamento de
longo prazo integrados. Permitird também dotar os financiadores de informag¢do continuada sobre o
desempenho das infraestruturas que financiam, contribuindo assim para um quadro global de eficacia e
eficiéncia na aplicacdo dos recursos financeiros a projetos de infraestruturas e para a melhoria do

desempenho global dos servicos de dguas.

Neste contexto, recomendam-se linhas de investigagdo futura que aprofundem as efetivas intera¢des
entre os indicadores de cada dimensdo do SSI, que estudem mecanismos de incentivos para diferentes
modelos de financiamento, e que contribuam para o aperfeicoamento de modelos preditivos da
sustentabilidade e produtividade das infraestruturas, adaptaveis a diferentes contextos, envolvendo
financiadores, especialistas de GPl e gestores de infraestruturas. Esta conjugacdo de dreas de
conhecimento é essencial para a inovacdo de instrumentos e solu¢des de financiamento que garantam

infraestruturas sustentaveis nos servicos de adgua.
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Anexo A.1 | Escala de avaliacdo da condicdo e metodologia aplicada na classificacdo do Report

Card do estado das infraestruturas nos EUA e no Reino Unido.

Estados Unidos da América

Escala e métrica de avaliagdo do estado das infraestruturas

A — Excecional: Serve o Futuro

A infraestrutura do sistema estd genericamente em boas condicGes, tipicamente nova ou
recentemente reabilitada e tem capacidade para dar resposta a evolugdo da procura. Poucas
componentes mostram sinais de deterioragdo que necessitam de atencdo especial. Cumpre com os
mais modernos standards de funcionalidade e resiliéncia para fazer face a eventos extremos.

B — Bom: Adequado para o Presente

A infraestrutura do sistema esta numa condicdo boa ou excelente. Alguns componentes mostram
sinais de deterioragdo que necessitam de atencdo especial. Poucos elementos apresentam deficiéncias
significativas. Seguro e fiavel com poucos problemas de capacidade e de risco.

C— Mediocre: Necessita atengao

A infraestrutura do sistema estd em condicdo satisfatéria ou boa. Evidencia sinais gerais de
deterioracdo que necessitam de atencdo. Alguns componentes apresentam deficiéncias significativas
em condic¢do e funcionalidade, com aumento da vulnerabilidade ao risco.

D — Mau: Em risco

A infraestrutura esta entre estado mau a satisfatério, com muitos componentes perto do final da sua
vida (til. Uma parte importante do sistema evidencia deterioracdo significativa. A condicdo e
capacidade sdo uma grande preocupacdo, com elevado risco de falha.

F — Critico / Faléncia: Ndo serve

A infraestrutura do sistema estd numa condi¢cdo inaceitavel com sinais de deterioragdo avancada.
Muitos componentes do sistema evidenciam sinais de falha iminente.

Fonte: ASCE (2013 b) em WWW.INFRASTRUCTUREREPORTCARD.ORG

A metodologia aplicada para avaliar a condicdo e o estado das infraestruturas de cada setor obedece a

seguinte grelha de oito fatores:

Capacidade Avalia a capacidade da infraestrutura para fazer face a procura atual e futura.
Condigo Avalia a condigdo fisica atual e de curto prazo da infraestrutura.
Financiamento Avalia o nivel atual de financiamento e compara-o com o necessario.
Necessidades futuras Avalia os custos para melhorar a infraestrutura e avalia e as perspetivas de

financiamento sdo suficientes para as intervengdes necessarias.

Operacdo e Manutengdo Avalia a competéncia do operador para operar e manter as infraestruturas
adequadamente e verifica se as infraestruturas estdo a cumprir as normas
regulatorias.

Seguranca dos Avalia em que medida a seguranga dos consumidores pode ser colocada em
consumidores causa devido a condi¢do da infraestrutura e quais as consequéncias de falha.

Resiliéncia Avalia a capacidade do sistema infraestrutural de prevenir ou proteger




contra multiplas ameacas e incidentes e a capacidade de recuperar de forma
expedita e reconstituir os niveis de servigo criticos com os minimos danos a
seguranca, a saude publica e a economia.

Inovagdo Avalia a implementagdo e a aplicagdo estratégica de técnicas e processos
inovadores.

Reino Unido

Escala de avaliagao do Report Card sobre o estado das infraestruturas publicas

A | Fit for the Future:

A infraestrutura é bem mantida e estd em boa condigdo. Existe folga de capacidade para enfrentar
incidentes maiores. Existe uma lideranca estratégica com bons planos de desenvolvimento do setor para
fazer face as necessidades para os proximos 5 anos.

B | Adequate for now:

A infraestrutura estd em condigdo aceitdvel e tem um regime de manutencdo razodvel. Permite fazer face
a procura e resolver incidentes. No entanto, sera necessario investimento para fazer face as necessidades
nos proximos 5 anos.

C | Requires attention:

A infraestrutura é mantida de forma pontual e requer aten¢do. Ndo ha folga de capacidade resultando
em deficiéncias nos periodos de pico e quando se verificam incidentes. Serd necessario investimento
significativo para melhorar a infraestrutura de modo a fazer face as necessidades nos préximos 5 anos.

D | At risk:

A condicdo da infraestrutura estda abaixo dos padrdes exigiveis e é mantida de forma deficiente.
Frequentemente a infraestrutura tem falta de capacidade para fazer face a procura e néo é resiliente. Na
falta de investimento significativo podera haver impacto na economia nacional.

E | Unfit for purpose:

A infraestrutura estd em condi¢Bes inaceitdveis, com reduzida manutencdo. A sua capacidade é
insuficiente e a resiliéncia é uma preocupacdo séria. O estado da infraestrutura esta a ter impacto na
economia nacional.

Comentario:

Ambas as metodologias sdo semelhantes, embora a escala utilizada no Report Card do Reino Unido
incorpore uma perspetiva interessante relacionada com o impacto na economia nacional e alerte
explicitamente para a necessidade de investimentos futuros. Em sintese, a escala do Report Card utilizada
nos EUA tem uma natureza mais técnica e de gestdo operacional, enquanto a utilizada no Reino Unido
estd mais orientada para as preocupacdes de politicas publicas.
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Anexo A.2 | Beneficios da GPI segundo profissionais de EG dos servicos de aguas

O estudo apresentado em McGraw-Hill Construction (2013) mostra os resultados de um inquérito feito a
profissionais e gestores de EG sobre os beneficios da GPI. Este estudo listou 14 praticas de GPI sobre as
quais foram feitas 2 perguntas: Quantas dessas praticas ja estavam implementadas na EG? Quais os
beneficios da GPI? No grafico anterior apresentam-se os resultados das respostas sobre os beneficios da

GPI.

Beneficios da GPI segundo profissionais de EG dos servigos de aguas

Melhorar a capacidade de explicar e defender orcamentos ¢ | I

investimentos aos governos |

Melhor concentragdo no que é prioritario

Compreender melhor os riscos e as consequencias de decisdes [ IENEGEG_G_—_——

de alternativas de investimento I
M Elevado
e EROREERE
Melhores desempenhos no negécio o i
I Médio

envolvimento

Maior capacidade de garantir um equilibrio entre custos de [ NEG_G_—_——S
investimento e custos de operagéo [ m B Reduzido

envolvimento

Redugdo de custos sem sacrificar os niveis de servico

o

10 20 30 40 50 60 70 80 90 100

Fonte: McGraw-Hill Construction (2013)

Legenda:
e Elevado envolvimento > adocdo de mais de 10 praticas de GPI

e Meédio envolvimento > adogdo de 10 a 6 praticas de GPI

e Reduzido envolvimento > adogdo de 4 a 6 praticas de GPU
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Anexo A.3 | Esquema ilustrativo dos principais processos e respetivos fluxos relacionados com o nivel estratégico de GPI

Dimensao

Servigo

Quadro contratual
Objetivos nacionais

Quadro normativo

Expetativas dos
utilizadores

Niveis de Servico fixados

Dimenséao
Processos Intemos

Monitorizacdo do estado
das infraestruturas

", ADOR

Cenarios de Procura no
espaco e no tempo

Avaliacdo da capacidade
de resposta do sistema
face a procura

I

Andlise de risco de
incumprimento do nivel
de senico

v

Andlise da otimizacdo da
capacidade do sistema

Caracterizacdo do estado
funcional dasinfraestruturas

Dimenséo

Econdémico-financeira

Monitorizagcédo dos KPI

v

Planos de Operacédo e
Manutencéo

Plano de
Patrimonial de

Longo prazo

Plano de Investimentos

g L2f

snnnnnnp

Projecdo de CAPEX e
OPEX

> Plano de Negdcios
A 3
Fasasasassasasasana=d

Projecdo receitas e dos

Selecéo da solucéo étima

I

7

custos totais (CAPEX e
OPEX) do Senico

Analise de alternativas
técnicas

L)

Avaliacdo do risco de

falha

t

REGULADOR

(Qualidade do servigo)

FINANCIADORES

REGULADOR
{econémico)

Expetativas dos
utilizadores

Adaptado de “Guia Metodoldgico AdP” e de FAC Bacungan, Using Information Value Chain for Asset Management Planning - Asset Management Department Manila Water Company (LESAM 2015)
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Anexo A.4 |

desenvolvimento com atividade relevante no setor dos servicos de dguas.

Sistematizacdo das principais caracteristicas dos bancos multilaterais de

DESIGNACAD DESIGNACAD TIPO DE INTERVENCAD AMBITO DE INTERVENCAD CONTINENTE  |CRIACAD
Banco Internacional parz a - " ) : Gowvernos de paizes de renda media
. K Empreéstimos ndo concessionais e . R
Reconstruggo e Dezenvolvimento i i e de paises de baixa renda Global 1944
garantias de empréstimos
(IBRDY) solventes
Associagdo Internacional para o . . .
¢ - F Empréstimos concessionais e subsidios  |Gowvernos dos paises mais pobres | Global 1960
Desenvolvimento (IDA)
. Empréstimos ndo concessionais, capital .
Corporagdo Financeira P i o ! pItsL Setor privado em palses em
; garantias de empréstimos £ servigos de ) Global 1956
Internacicnal (IFC) X dezenvolvimento
Grupo Banco conzultoria
Mundial Seguros de riscos politicos ou garantias
Agéncia multilateral de garantia do |contra prejuizos causados porriscos ndc |Setor privado em paises em Global 1330
investimento (WVIGA) comerciais para facilitar o investimente  |dezenvolvimento
estrangeiro direto (IED)
Proporciona instalagdes
Centro Internacional para a int e i . ¢ iliacs
- ) internaciconais para conciliagdo e
arbitragem de disputas sobre Instituigdo de arbitragem ) F L ¢ Global 1966
. ) arbitragem de controvérsias sobre
investimentos [ICSID) . A
investimentos
) - - o Governos de paizes de renda média
. Banco Africano para o Empreéstimos ndo concessionais, . i o
Banco Africano . i . ) £ de paizes de baixa renda Africa 1964
Dezenvolvimento garantias de empréstimos e capital i
para o solventes e setor privado
Desenvolvimento |Fundo Africanc de . . . i
. Empréstimos concessionais e subsidios  |Gowvernos dos paises maiz pobres | Africa 1472
Desenvolvimento
L . L Gowvernos de paizes de renda media
o . Empréstimos ndc concessionais, . . .
- Banco Asiatico de Desenvolvimento i . ) e de paises de baixa renda Azig 1966
Banco Asiatico de garantiaz de empréstimos e capital i
. solventes e setor privado
Desenvolvimento Fundo Asidtico d
undo Asiatico de . o L . ) -
i Empréstimos concessionais e subsidios Governos dos paises mais pobres | Asia 1973
Desenvolvimento
- - o Empresas do setor privado em
Emprestimos nac concessionais, ) o . i
- ) i L ) paises de média e baixa renda & Eurcpa Qriental
Banco Europeu para a Reconstrucdo e Desenvolvim garantias de empréstimos, capital e R . X 1991
i ) governcs de paizes em e Azia Ocidental
servigos de consultoria -
desenvolvimento
Banco Interamericano de Empréstimos ndo concessionais e América Central
Banco ) i o .. 1959
. Dezenvolvimento garantias de empréstimos = América do Sul
Interamericanc de
Desenvolvimento |Fund & iai G d i
undo para operagdes especiais Empréstimos concessionals OVErnos . e paises em 1358
(F=0) desenvolvimento
Empréstimos concessionais, garantias de
empréstimos, capital e servigos de Global, com maior foco nos paizes
Banco Eurcpeu de Investimento consultoria (co-financiamento em ! P Global 1958

projectos especificos, de forma parcial e
zubsidiaria)

SUropEeUs.
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Anexo A5 | Sintese de solucGes de financiamento inovadoras para o setor dos servicos de

aguas

Solugdo

Descrigcao

Combinagdo de subvengdes ndo
reembolsaveis e empréstimos

Esta solugdo é bastante interessante no setor da agua, permitindo atrair fundos privados para
projetos que de outra forma n3o seriam bancaveis. E mais adequada em paises em desenvolvimento
que usufruem de apoios das Institui¢gdes bancarias multilaterais e de fundos para o desenvolvimento.
E também um exemplo da utilizagio dos fundos comunitarios europeus e do Drinking Water
Revolving Fund dos Estados Unidos da América.

Esta solugdo pode ser aplicada diretamente a um determinado projeto ou através de veiculos de
financiamento que combinam varias fontes financeiras.

Microfinanciamento

Solugdo tipicamente utilizavel para pequenos operadores em regides em desenvolvimento.

Ajuda Baseada no Resultado (ABR
— OBA)

Os subsidios OBA sdo desembolsados em fungdo dos resultados efetivos e mensurdveis. Sdo
conhecidos por terem elevados custos de transagdo e por serem complexos. Colocam também a
necessidade de identificar uma solucdo de financiamento nos estdgios iniciais do projeto. Esses
financiamentos prévios poderiam ser sujeitos a garantias e seguros de crédito. No entanto, garantias
e seguros de créditos ndo sdo produtos utilizados de forma sistematica no setor da 4gua pelas
instituicdes financiadoras internacionais e por doadores. Pressupdem custos de transacdo muito
elevados devido, em especial, as exigéncias rigidas das entidades financiadoras, nomeadamente na
emissdo de contra-garantias e na exigéncia de seguros stand-alone.

Empréstimos diretos a governos
regionais (sub-nacionais)

N&o é uma solugdo muito utilizada pelas BMD, principalmente devido aos riscos elevados que encerra.
Frequentemente, as instituicdes sub-nacionais sdo financeiramente débeis, o que as impede de
aceder a financiamentos ou ndo possuem a capacidade técnica necessaria para conceber projetos
“bancéveis”. Um das solugbes para ultrapassar as fragilidades dos governos regionais é a fixacdo de
acordos de minimos de receitas que conduzam a aumentos tarifarios ou a mecanismos de capta¢do
de transferéncias do governo central para financiar estes servigos.

Financiamento de
préprios

capitais

Esta solugdo permite a melhoria do balango patrimonial do operador, que frequentemente estd
descapitalizado. A mobilizacdo de capitais préprios através dos mercados de capitais pode ser um
contributo importante para a disciplina financeira do operador e para aumentar a transparéncia na
prestacdo de contas. As institui¢des financeiras tém pouca apeténcia para aceitar solugdes deste tipo
porque existem riscos elevados destas entradas de capital serem utilizadas como meros subsidios
com baixas expetativas de remuneragdo do capital investido. No entanto, sdo solugdes que permitem
alavancar outras formas de financiamento (empréstimos ou emissdo de obrigacdes).

Financiamento
notagbes  de
operadores

apoiado  em
crédito  dos

Esta solugdo contribui para uma maior transparéncia e para uma maior facilidade no acesso aos
mercados financeiros por parte dos operadores. Houve uma evolugdo significativa na adogdo desta
solugdo no setor dos servigos de agua, embora pouco utilizada em mercados demasiadamente
pequenos para a criagdo e gestdo de um sistema de notagdo de crédito para os operadores.

Fonte: OCDE (2010)
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Anexo A.6 | Critérios de classificacdo do rating da Moody’s do sub-factor “Dimensdo e complexidade do programa de investimentos e condigcées de risco dos

ativos”.

Aaa

Aa

A

Baa

Ba

Caa

Planc de investimentos
muito limitade, apenas
Com reguisitos de
manutencdc minima
[tipicamente, o valor total
anual de capex <= 4% do
valor total dos ativos.

Planc de investimentos
limitade, com alguns
reguisitos de manutencdo
e melheorias (tipicamente
entre 6% & 8% anual do
valor total dos ativos
regulados)

Plano de investimentos
modesto, incluindo
manutencdo padrdo e
melhorias (tipicamente
entre &% e 8% anual do
valor total dos ativos
regulados)

Plano de investimentos de
ezcala gerivel, incluindo
manutencdc preventiva &
melhorias (tipicamente
entre 8% e 12% anual do
valor total dos ativos
regulados)

Flanc de investimentos
elevado (tipicamente
entre 12% e 20% anual do
valor total dos ativos
regulades) ou elevado
numerg de projetos
complexcs

Plano de investimentos
muito elevado
[tipicamente entre 20% e
30% anual do valor total
dos ativos regulados) cu
de elevada complexidade.

Plano de investimentos
glevadizzimo
[tipicamente, © valor total
anual de capex » 30% do
valer total dos ativos) e
tecnicamente complexo.

Condig8o dos ativos sem
risco

Ativos bem desenvolvidos.
O desempenho dos ativos
€ estavel ou com
melhorias progressivas

Atives bem desenvolvidos
€ SEM Cas0s Serios de
falhas no seu
funcicnamento. O
desempenho dos ativos &
geralments estavel ou
coem melhorias

Atives relativamente
desenvelvidos & com
alguns precedentes de
casos graves de falhas no
=eu funcionamento. O
desempenho médio dos
ativos est3d 8 degradar-se
gradualmente ou existem
preccupacbes sobre a
condicdo dos ativos.

Ativos ndo totalmente
desenvolvidos, ou o
desempenho dos estivos
£:5t8 8 degradar-se ou ha
preccupacbes com 8
condicdo dos ativos.

Desempenho da maioria
dos ativos estd 8 degradar
=& Com =Erias falhaz no
funcicnamento ou o
desenvolvimento dos
ativos esta muito abaixo
das metas exigidas.

Deterioracio rapida do
desempenho dos ativos
ou 8 sua condicdo pode
colocar em risco a licenca
de conceszdo.

Fonte:

Moody’s

(2015)
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Anexo A.7 | Exemplos de abordagens e instrumentos financeiros relacionadas com a

sustentabilidade infraestrutural

Este anexo sintetiza a pesquisa bibliografica sobre alguns instrumentos financeiros e plataformas
estratégicas recentemente criadas com o objetivo de facilitarem transferéncia de conhecimento,
alavancarem capacidade técnica e mobilizarem recursos financeiros para a execucdo de projetos de
infraestruturas.

Drinking Water State Revolving Fund (Estados Unidos da América)

O Drinking Water State Revolving Fund (DWSRF) é um instrumento financeiro gerido pela EPA, que apoia
financeiramente projetos de infraestruturas nos diferentes estados americanos. Entendemos fazer uma
referéncia a este instrumento pela sua comparagdao com os instrumentos de financiamento comunitario
da Unido Europeia e pelos incentivos que introduz indiretamente a gestdo sustentdvel das
infraestruturas. Genericamente, o Congresso Americano subsidia este fundo. A EPA é responsdvel pela
sua gestdo e atribui financiamento aos estados em fungdo das necessidades demonstradas. Os estados
complementam os subsidios que lhes sdo atribuidos em 20% e criam um fundo estadual que financia
diretamente os projetos elegiveis de infraestruturas através de empréstimos com juros bonificados. Os
fundos estaduais realimentam-se a medida que as EG vdo amortizando os empréstimos e pagando os
custos da divida. Os fundos estaduais incorporam esse capital para utilizar novamente noutros projetos
(US EPA, 2015). A maturidade dos empréstimos bonificados ndo pode ser superior a 30 anos ou a vida Util
do projeto. Em 2015, o montante total do DWSRF era de cerca de 1 bilido de ddlares. Apontam-se em
seguida dois aspetos que consideramos relevantes neste instrumento de financiamento:

a) Contrariamente a pratica da Comissdo Europeia no financiamento de projetos de infraestruturas, este
fundo financia projetos de reabilitacdo e renovacao de redes de distribuicdo e de aducdo.

b) Os Estados americanos tém a possibilidade de afetar até 31% dos fundos que lhe sdo atribuidos pela
EPA (set-aside), no financiamento de atividades de suporte aos projetos'®: (i) 4% para os custos
administrativos do programa; (ii) 2% para assisténcia técnica aos pequenos sistemas (< 10.000
habitantes); (iii) 10% para a gestdo do programa. Estes 10% podem ser utilizados para iniciativas
relacionadas com o cumprimento das normas legais e com a capacitacdo, designadamente:

e Desenvolver e implementar programas de certificacdo de operadores, que permitem emitir
licencas a individuos que operam ETA e ETAR.

e Desenvolver e implementar uma estratégia de capacitacdo. Inclui a elaboracdo de um plano que
garanta que os operadores dos sistemas de abastecimento de dgua desenvolvem e mantém
niveis adequados de capacidade técnica, financeira e de gestdo de modo a cumprirem
consistentemente com as normas legais de qualidade da agua.

A EPA refere que esta possibilidade de afetar parte do fundo a atividades de indole estratégica, como é a
capacitacdo, € uma das caracteristicas diferenciadoras e Unicas do programa do DWSRF.

Em complemento, salienta-se que em alguns estados, nomeadamente em New Jersey, sdo atribuidos
prémios de pontuagdo aos promotores que tiverem implementado planos de GPI e aos projetos de
infraestruturas que estiverem identificados nos planos de GPI.

Este é um bom exemplo do desenho de um instrumento financeiro com incentivos a boas praticas e
capacitacdo dos operadores. Embora ndo refira explicitamente o desenvolvimento do GPI, introduz
contributos para o refor¢o das capacidades dos operadores.

13 https://www.epa.gov/drinkingwatersrf/how-drinking-water-state-revolving-fund-works#tab-1
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Global Infrastructure Hub (GIH)

O GIH foi criado em Novembro de 2014, através de um mandato do G20 que determina a sua missdo de
aumentar o numero de projetos de infraestruturas de qualidade e bancaveis, através de partilha de
conhecimento, de oportunidades de reformas setoriais e de maior conetividade entre os setores publico
e privado. A atividade do GHI centra-se na identificagdo dos défices de dados e de informacdo, na
eliminagdo de barreiras ao investimento e na melhoria dos ambientes de desenvolvimento de projetos de
infraestruturas e de politicas publicas.

Tem um mandato de 3 anos, que terminara em final de 2017. E uma iniciativa a acompanhar, na medida
em que podera ajudar a sensibilizar os financiadores para a importancia da GPI, com um alcance muito
abrangente e multi-stakeholder.

O recente relatério 2016, (Global Infrastructure Hub, 2016) refere a intencdo de criar um quadro de
referéncia sobre a capacidade de desenvolvimento de projetos de infraestruturas. Este quadro de
referéncia permitira medir a capacidade de um pais desenvolver projetos de infraestruturas em
comparagdo com as melhores praticas, em quatro areas: ambiente de investimento, capacidade do
governo, financiamento publico e privado e mercados de infraestruturas.

Africa 50 — Banco de Investimento em Infraestruturas para Africa

Recentemente, o Banco Africano para o Desenvolvimento criou a plataforma de financiamento Africa 50
focada em projetos de infraestruturas de elevado impacto nacional ou regional na area da Energia,
Transportes, ICT e Agua. O modelo de negdcios desta plataforma de financiamento assenta em dois
pilares: (i) desenvolvimento de projetos, com o objetivo de aumentar o nimero de projetos de
infraestruturas bancéveis em Africa, através de um reforco de financiamento nas fases preliminares dos
projetos em resultado de parcerias inovadoras e esquemas de incentivos; (ii) project finance, mais
centrado em PPP dos sectores da energia, transporte e extracdo mineira.

African Water Facility

A African Water Facility foi criada pelo Banco Africano de Desenvolvimento em meados da década
passada. O seu principal objetivo era o de financiar infraestruturas no setor da agua. O programa
operacional para 2005 — 2009, aprovado no Conselho de Governo da African Water Facility em Outubro
de 2005, nada refere sobre abordagens que assegurem o bom estado funcional das infraestruturas apds a
sua construcdo. Os indicadores de desempenho fixados para a monitorizacdo do programa sao centrados
nas questBes do acesso ao servico e a execucdo de investimentos (nUmero de projetos e investimento
realizado), e ndo existe qualquer indicador que incentive boas praticas de sustentabilidade das
infraestruturas na fase apds a construcéo.
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Anexo A.8 | Esquema e caracteristicas do sub-sistema de saneamento de Fatima.

ETAR Designacdo Populacdo Tipo de
ETAR de Fatima ETAR de Fatima 33120 Lamas ativadas
ESTACOES ELEVATORIAS Q (L/s) H (kW)
EE Cova de Iria 85 25 20,825
EE Boleiros 108 20 21,168
Interceptores, Coletores e Condutas Elevatdrias Extensdo Diametro Material
E.T1 - Cova delria 365 315 PPc
643 400 PPc
) 135 400 PPc
E. T2 - Cova de lria 432 500 PPC
. 68 200 PPc
E. T3 - Cova delria 700 250 PPC
E. T4 - Cova de lria 676 500 PPc
E1 - Pinhal da Chapada / Vale Cavalos 2280 500 PPc
E2 - Giesteira / Casal Farto 1971 500 PPc
E3 - Casal Farto/ Pinhal da Chapada 1327 200 PPc
E4 - Fatima / Boleiros 2573 500 PPc
. - 476 200 PPc
ES - Cova da Iria / Fatima 2286 £00 PPC
ES - Cova da Iria / Fatima (emissario gravitico em pressdo) 761 500 PEAD
1285 200 PPc
E6 - Fatima / Vale Cavalos 3915 250 PPc
397 315 PPc
700 200 PPc
E7 - Cova da Iria 472 250 PPc
35 315 PPc
E19.1 - Bairro N. Sr.2 Conceigdo/Seica 1867 200 PPc
E19.2 - Moita Redonda / Vale da Pena 1129 200 PPc
77 200 PPc
£20.1 - Vale Tremoceiras / Pogo Soso 378 250 PPc
378 315 PPc
Conduta Elevatdria Boleiros 2063 450 PEAD
TOTAL 27389

-i"‘

Data das imagens: 22/3/2012

|
: 6ogle Earth

e visualizagdo 11.54 km

97



Anexo A.9 | ClassificagcBes de ratings emitidos pela agéncia Moody’s para EG dos servicos de

aguas sujeitas a regulacao

]
z
z Fi H - E 5 é'
g E (] 3w & =] -
& H i =g 4 & g
o H = H R = ad L
¥ o : 0§ ¥ g g
BE & o3 z 1 = 12 o iz Py ] 3 B z
9.3 ° Z iz 2 S48 g =g 2 H £% o 2 £
" & 2 = z3 R a0 34 = = L]
o & g ERS s i H ] o g g2 z z q
EH g B SE a =7 H L33 = 23 = L] X =3
R 2 & iz E i z - T A iF 7 s 2
z0 g B -4 23 £ 2 7 FE ] gs : g g
23 3 S g 2 g% BF = - - =
28 & 2 = ip g & z
= g [ @ ) g ] -3
i B 3 g 8 2
a g Iy = E o =
Company < A <] g ¥
Acquedotto Pugliese SpA. bal Stable Baaz Baa B A Aa Aa ™ o
Affinity Water Limited Baal Stable A3 A A Ba Ba Baa Ba A Baa 15
American Water Works
Company, Inc. A3 Stable A3 Baa Baa Baa Eaa Baa A A A 0
Anglian Water Services Ltd. Baal Stable A3 A A A Ba Baa Ba Ba Ba 15
Aquarion Company Baa3 Stable Baaz Baa Baa Baa Ba
Bristol Water plc Baal Stable A2 A Baa Ba A
Companhia de San Bas do Estada "
de Sa0 Paulo baz Negative Bal Ba Ba Ba B Ba
Companhia de Saneamento de Under Review
Minas Gerais baz - Down Bl g B2 B Baa Ba
Companhia de Saneamento do Under Review
Parana - SANEPAR baz2 o Eal B Ea B Baa Baa
Dea Valley Water PLC Baal Stable A2 A Baa Ba
Dwr Cymimnu Cyfyngedig A3 Paositive A2 Aaa Az A A A
Golden State Water Company AZ Stable Al Aa Az A A Baa A A Aa Aa Aa a
EXHIBIT 3
Summary of ratings in the regulated water utilities sector
16

14

]
&
4
| i B
I =
43 A1 2 A3 Baal Baa? Bas3 Bal

Mote: Ratings represent issuer ratings (including corporate family ratings for highly-leveraged companies in the UK) or senior unsecured ratings
Source: Moody's

| I
Bad B1

BaZ

Fonte: Moody’s (2015)



Anexo A.10 | Resposta de especialistas do setor dos servicos de aguas ao inquérito sobre a

problematica da sustentabilidade das infraestruturas

Manuel Alvarinho (Presidente do Conselho de Regulacio da Agua de Mogambique)

1. Como caraterizaria o estado das infraestruturas de abastecimento de 4dgua e saneamento no
pais onde vive? E no seu continente?

R: Toda a Africa tem dado pouca ateng¢do & gestdo das infra-estruturas de dgua e saneamento,
incluindo Mogambique. O principal indicador desta situagdo é a auséncia de projectos e
investimentos de actualizagdo do cadastro e demasiado enfoque nos projectos de novas infra-
estruturas. Continua a ver-se muitos “projectos de reabilitagdo” o que prenuncia a md
manutengéo e amortizacdo de infra-estruturas.

2. Na sua opinido, quais as razdes do défice infraestrutural ainda existente e da falta de renovacéo
das infraestruturas que conduz ao seu envelhecimento prematuro e degradagéo?

R: Ndo tenho visto evidéncias de um planeamento sistemdtico de avaliaclo e reposicdo de
activos. Ndo se investe em instrumentos de gestdo de activos. Na situagdo de muitos paises em
desenvolvimento, a distribuicdo de dgua é intermitente e em auséncia de planos de maneio das
redes o servico resulta em grandes assimetrias. Por outro lado, a gestdo de uma rede em zonas
de urbanizagdo precdria, sem nome da rua nem numero da casa, em auséncia de um sistema
tecnologicamente avangado de gestdo de activo/clientes é um grande desafio. O assunto parece
ter menor prioridade para os financiadores e as Entidades Proprietdrias. Tem-se posto excessivo
enfoque na extensdo do acesso.

3. Considera que as entidades financiadoras multilaterais estdo sensiveis para os beneficios da
Gestdo Patrimonial de Infraestruturas?

R: Acho que ndo. O assunto ndo estd devidamente estudado e exposto quanto ao impacto
financeiro da md gestdo do patrimdnio. As agéncias financiadoras ndo tém uma aproximagdo ao
ciclo de vida das infraestruturas que requere uma abordagem de longo prazo que ndo se esgota
num periodo de 5 anos, horizonte tipico dos projectos.

4. Conhece exemplos de modelos de financiamento que incentivem uma adequada gestdo do ciclo
de vida da infraestrutura tendo em vista a sua sustentabilidade de longo prazo?

R: Ndo conheco. A abordagem do projecto WASHCost do IRC pretendia abordar o tema mas
ainda néo vi o impacto do mesmo nos financiadores. Julgo que os Planos de Sequranga da Agua
podem contribuir ao exporem os riscos dos sistemas, e devem ser tornados obrigatdrios pelo
Regulador. Em alguns contratos de gestdo delegada, como o de Maputo, estd prevista a
realizagdo do exercicio “Condition Survey” mas essencialmente para definir responsabilidades das
Partes, definindo o que é manutengdo/reparagdo ou o que é reposicédo de activos.

5. Que tipo de indicadores ou métricas considera que serdo mais adequados para medir e
monitorizar a sustentabilidade das infraestruturas, ou seja em que medida sdo bem mantidas,
renovadas e reabilitadas ao longo da sua vida util?

R: Em primeiro lugar devia ser qualificado o que vulgarmente se refere como “reabilitacéo” para
definir se o activo estd no fim da vida util ou se estd degradado por “manutenc¢do adiada”. Os
estudos de viabilidade deveriam considerar adequadamente estes custos. Deveria haver um
indicador de investimento em CAPMANEX indexado ao valor de investimento de novas
infraestruturas. A gestdo das amortiza¢Bes carece de instrumentos/normas especificas. Um
indicador que correlacione a md gestdo do patrimdnio e a “dgua ndo contabilizada”(ou NRW) ou
a geragdo de receitas, seria interessante. Esta matéria podia ser abordada como um “indicador
de continuidade do servico”.
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Acha que poderiam ser introduzidos nos modelos de financiamento dos projetos de
infraestruturas solugGes ou incentivos para induzirem boas praticas de gestdo patrimonial de
infraestruturas? Se sim, como?

R: Acho que sim mas é preciso uma boa demonstracéo dos beneficios econdmicos e financeiros,
para além dos ambientais e sociais. E preciso realizar mais pesquisa nesta drea. A adop¢do de
indicadores/normas a nivel global pode ser um grande contributo.

Nicola Saporiti (Senior Investment Officer, International Finance Corporation, World Bank, USA)*

1.

What do you consider to be the main reasons for the present infrastructural deficit and the
premature aging and degradation of the water infrastructures, either in low income regions or in
developed countries?

R.1 - The reasons for (a) the present infrastructural deficit may or may not be the same of those
for the (b) premature aging and degradation of the water infrastructures. In my opinion the two
issues are somehow unrelated, and have only partially unrelated causes. While | agree that most
countries or regions or cities in developed and emerging markets observe an infrastructural
deficit (of different proportions), | am not sure all observe premature aging and degradation of
water infrastructure. In most of Europe or the US, for the example, water infrastructure has
outlived its operational life expectation by a great margin. Coming back to your questions, the
reasons for
e The present infrastructural deficit are:
o Lack of adequate long term planning, due to ineffective institutional set-up, lack of
institutional capacity and / or dedicated funding.
o Poor selection of infrastructure projects.
Lack of funding for project preparation, and - ultimately - for new large-scale
infrastructure investments.
o Political resistance to private sector participation in infrastructure and lack of
regulatory and legal environments required to promote private investments.
e The premature aging and degradation of the water infrastructures are:
o  Lack of incentives to ensure adequate maintenance.
o Poor design criteria / bidding procedures.
o Lack of technical capacity to operate assets efficiently.
o Lack of financial resources to ensure adequate maintenance.

In your opinion, what are the causes for the low levels of private financing in water
infrastructures projects?

R.2 - Myopic, populistic, ideological or religious opposition to private participation in the provision
of water services.

Do you think that the present project finance models have the proper drivers to prevent poor
infrastructure’ condition, degradation and inadequate asset management? Please, justify your
answer.

R.3 - A small initial comment: It depends from contract to contract. For example, the 7-page long
concession contract for the provision of district heating services in Kiev (signed in 2001), does not
contain any provision to ensure adequate asset management. The 2-page long BOT contract for
the development of the development of the Ambodiroka hydropower plant in Madagascar does

14 <«

Nicola Saporiti has over 15 years of professional experience working in different functions in the water sector: as

a technical consultant advising UK water utilities on water distribution and leakage management projects, as an
international investor acquiring stakes in water utilities in Italy, UK, Spain, Mexico and Southern Africa, as a
multilateral lender, working for the World Bank in Latin America, and most recently as financial advisor working for
IFC in water transactions in Serbia, Madagascar, Pakistan and the Caribbean.” Fonte:
http://blogs.worldbank.org/team/nico-saporiti
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not contain any driver to prevent poor condition. The 250+ page long concession contract for the
Medina airport, or the 300+ page long Implementation Agreement for Nenskra hydropower plant
in Georgia, both contain plenty of financial and legal incentives to ensure that assets are well
maintained.

What kind of indicators or metrics do you consider to be more appropriate to measure and
monitor infrastructure” sustainability?

R.4 - It depends sector by sector. For example: for water distribution, good examples could be the
level of leakage, number of pipe bursts per km, average pressure, service continuity, etc. For a
power generation plant, efficiency, availability, etc.

Do you think it would be effective to include some kind of incentives in financing models (or
financing contracts) to induce good water infrastructures asset management? If so, how?

R.5 - Absolutely, it is a must. If | was a government authority | would include water infrastructures
asset management in my public service agreement (if the assets are publicly operated), or in my
concession / operation contract, if the operator is private.

Yves Besse (Consultor, ex-diretor da Suez para a América Latina,Brasil, Presidente da CAB Ambiental)

1.

3.

What do you consider to be the main reasons for the present infrastructural deficit and the
premature aging and degradation of the water infrastructures, either in low income regions or in
developed countries?

a. Instabilidade macro econémica, politica e social

b. Ingeréncia politica

¢.  Marco regulatdrio inexistente ou confuso ou imaturo.

In your opinion, what are the causes for the low levels of private financing in water
infrastructures projects?
a. Alem das 3 acima podemos acrescentar :

i. operadores ineficientes e ineficazes, sem competéncia técnica e operacional,
sem competéncia econdémica e financeira, sem competéncia em gestdo
contratual, sem competéncia em gestdo politica, institucional e social e sem
competéncia em comunicagdo, educagéo e formagdo

ii. um mercado financeiro sem recursos em moeda nacional , para credito e
capital, para investimentos de retorno de longo prazo.

iii. ~um ambiente institucional e regulatdrio inadequado para contrato dindmicos
de longo prazo, sem seguranca juridica, principalmente com relagdo a
cessacdo antecipada dos contratos, sem sequranca regulatdrio principalmente
com relagdo a suas revisbes e arbitragens, e sem seguranca financeira
principalmente com relagdo ao seu equilibrio econémico e financeiro no
tempo.

Do you think that the present project finance models have the proper drivers to prevent poor
infrastructure’ condition, degradation and inadequate asset management? Please, justify your
answer.

a. Atualmente no Brasil ndo existe um verdadeiro "Project Finance Model". Sdo, ou
modelos de corporate finance, com exigéncias de garantias reais, ou no caso das PPP
administrativas, (tipo BOT no Brasil) um mix de corporate finance, durante a fase de
execugdo do Investimento, neste caso um ativo operacional bem definido tipo uma ETA
ou ETE, seguido de um project finance, baseado em convenants operacionais e
financeiros. Porém mesmo nessa fase normalmente é exigido um ESA.

b. Outro aspecto importante no Brasil é que temos basicamente duas instituicées
financeiras de fomento do governo federal que financiam os investimentos em
saneamento que sdo a CEF e o BNDES. Os bancos privados ndo fazem esse tipo de
operacdo de longo prazo com juros subsidiados para investimentos em saneamento.
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Tem que haver modelos com maior participacdo dos bancos privados em parceria com
as instituicbes financeiras de fomento do governo.
Cabe ressaltar que, como existem recursos financeiros do Governo federal, exclusivos
para o saneamento, proveniente do FGTS, e como ndo existem suficientemente
operadores capacitados (com eficiéncia e eficdcia - vide acima), acaba sobrando
recursos no governo que ndo conseguem ser aplicados no setor de saneamento.
Para mim a solu¢Go passa por uma aproxima¢do maior entre os operadores que
executam os investimentos e os financiadores que fazem os empréstimos para que
juntos possam desenvolver novos modelos mais adequados para investir mais e melhor
no saneamento.
Um exemplo de visdo divergente entre esse dois stakeholder:
i. Para um operador o modelo mais adequado e menos arriscado para executar
investimento em saneamento é o modelo da concessdo.
jii. Para um financiador o modelo mais adequado e menos arriscado , portanto
onde ele exige menos garantias corporativas, é o BOT ( PPP adm. no Brasil)
Os novos modelos devem levar em conta o melhor do privado, que é a eficiéncia
operacional, com o melhor do publico que é o custo inferior dos financiamentos.

4. What kind of indicators or metrics do you consider to be more appropriate to measure and
monitor infrastructure’ long term sustainability?

a.
b.

Q@ ™o ao

Falta de dgua prevista + falta de dgua imprevista por mil ligagdes

Perdas = Aguas ndo contabilizadas, separadas em perdas comerciais e perdas fisicas e

no caso das perdas fisicas identificadas ao longo do ciclo da dgua: captagdo, produgdo,

adugdo, macro reservacdo e distribuicdo.

i. Cabe ressaltar que para medir adequadamente o indice de perdas é necessdrio
ter um conhecimento adequado do funcionamento de todo o ciclo da dgua, o
que passa por implantar uma setorizagéo adequada e um sistema de geo-
referenciamento das instalagbes e redes e levar em conta o indice de
hidrometragdo.

jii. O indice de perdas pode ser medido em % ou melhor em Perdas por metro de
rede de dgua ( I/m/dia) e Perdas por ligacdo de dgua ( I/lig/dia.)

Numero de Ordem de Servico ( OS) de esgoto por 1000 ligagées de esgoto.

Consumo especifico de energia elétrica entre dgua e esgoto.

Ligagbes de dgua e de esgoto por colaborador.

Volume produzido e distribuido de dgua e volume coletado e tratado de esgoto.

Custos por m* de dgua produzida e distribuida.

Custo por m? de esgoto tratado e coletado.

OBSERVACOES :

e £ fundamental implementar uma cultura de indicadores operacionais e de sempre
definir metas para esses indicadores e medir a performance operacional baseada
nos indicadores e nas metas de maneira constante e evolutiva.

e A implantacdo dessa cultura operacional com indicadores deve ser evolutiva.
Iniciar com alguns indicadores principais e evoluir no tempo. Cuidado para ndo
desmotivar as equipes operacionais com um volume inicial muito grande de
indicadores o que poderd levd-los a ter uma sensa¢éo de burocratizagéio demais
do seu trabalho e de perda de foco.

5. Do you think it would be effective to include some kind of incentives in financing models (or
financing contracts) to induce good water infrastructures asset management? If so, how?

No meu ponto de vista devemos inverter a maneira como fazemos os investimentos em
saneamento. Devemos investir primeiro em operacdo, isto é em eficiéncia e eficdcia
operacional, para viabilizar os investimentos de expansdo. Ressalto que a gestéo adequada dos
ativos operacionais é um dos pontos importante da eficiéncia operacional que se deve buscar
junto aos operadores. Como o0s investimentos em opera¢do sGo muito inferiores aos de
expansdo eles poderiam ser avaliados e conforme sua ordem de grandeza eles poderiam ser
quantificados como o0s incentivos para investir em expansdo. Ou seja ndo se investe em
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expansdo sem antes ter investido em operagdo e esses investimentos inicial seriam os
incentivos a serem dados para os investimentos de expansdo.

Xavier Leflaive (Administrador Principal na OCDE — Environment Directorate OECD)

1. How would you characterize the state of water and sanitation infrastructure in your country?
And in your continent? Good and reliable access to all. Issues regarding the renewal of existing
infrastructures.

2. In your opinion, what are the main reasons for the present infrastructural deficit and the
premature aging and degradation of the water infrastructures? Local authorities' willingness to
keep prices low, by postponing renewal.

3. Do you consider that the multilateral financing institutions are sensitive to the benefits of Water
Infrastructure Asset Management? | don't know. Some are, when you listen to them. | don't know
how that translates in financing models.

4. Are you aware of examples of financing models that induce water infrastructure asset
management best practices? No. KP! usually relate to the quality of the service delivered to users
Is your organization studying these topics? Not directly, although we argue that proper operation
and maintenance can reduce costs and minimize investment needs (see OECD report Water and
Cities. Ensuring Sustainable Futures.)

5. What kind of indicators or metrics you consider to be more appropriate to measure and monitor
infrastructure’ long term sustainability? It depends on how you define sustainability. Some of the
standard ones include: non-accounted-for water, number of breaches per year and per km of
pipes, % of renewal of existing pipes per year, cost recovery through revenues from user tariffs.
See IBNET (https.//www.ib-net.org/ ) for a list of indicators, some of which being relevant from a
sustainability perspective

6. Do you think that financing models of infrastructure projects could incorporate incentives to
induce water infrastructures asset management? Yes | do. If so, how? Not sure. | suppose KPIs
should focus on the quality of the service (see above), not on expenditure for asset management,
as the issue is not so much how much is spent but how effective maintenance is.
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