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Preco deste numero - Kz: 7.820,00

Ministérios da Justica e dos Direitos Humanos e das Obras Publicas,
Urbanismo e Habitacgdo

Despacho Conjunto n.2 4245/23.... .... 9038
Revoga o acto de confisco do imdvel, sito na Cidade de Luanda, Rua Vereador Castelo Branco,
inscrito na Matriz Predial da 2.2 Reparticdo Fiscal de Luanda, sob o n.2 1.389 e descrito na
Conservatéria do Registo Predial da Comarca de Luanda, sob o n.2 8.642, de folhas 137, do livro
B-28, exarado por Despacho Conjunto n.€ 2291-A/12, de 26 de Outubro.

Ministério das Finangas

Despacho n.2 4246/23... ... 9039
Exonera FernandoVicente Nhanga Lucala para o cargode Chefe do Departamentode Administracéo,
Financas, Recursos Humanos e Juridico da Delegagdo Provincial de Financas do Cuanza-Norte.

Despacho n.2 4247/23 ... ... 9040
Exonera Vladimir Yamusswoho Teixeira para o cargo de Chefe da Seccdo Administrativa da
Delegacdo Provincial de Financas de Luanda.

Despacho n.2 4248/23 ... ... 9041
Exonera Chissole Djamila de Sa Magalhdes do cargo de Chefe do Departamento de Estudos e
Metodologias da Direcgdo Nacional de Investimento Publico.

Despacho n.2 4249/23 ... .. 9042
Fixa em Kz: 500.000,00 mensais, o Fundo Permanente da Unidade Orgamental — Delegagdo
Provincial de Finangas de Luanda, que serd gerida pela Comissdo Administrativa, coordenada por
Manuel Francisco Abrigada Gomes, Chefe do Departamento de Administracdo e Financas.

Despacho n.2 4250/23 ... ... 9043
Concede licenca ilimitada a Ana Carla Rodrigues Cardoso, Técnica Superior de 1.2 Classe.

Despacho n.2 4251/23 ... ... 9044
Destaca Carla Inah Gambda Alves, Técnica Superior de 2.2 Classe, para o Gabinete de Estudos e
RelagBes Internacionais.

Despacho n.2 4252/23 ... ... 9045
Destaca losé Carlitos Manjata, Técnico Superior de 2.2 Classe, para o Gabinete Juridico.
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INSTITUTO REGULADOR DOS SERVICOS
DE ELECTRICIDADE E DE AGUA

Instrutivo n.2 3/23
de 27 de Julho

A aprovacdo do Regulamento do Tarifario dos Servicos de Abastecimento de Agua e de
Saneamento de Aguas Residuais, através do Decreto Presidencial n.2 255/20, de 7 de Qutubro,
adiante designado Regulamento do Tarifario ou RdT, veio estabelecer que a determinagao das
tarifas deve levar em consideracao os custos que a Entidade Gestora tem para fornecer os
Servicos de Abastecimento de Agua e de Saneamento de Aguas Residuais aos varios consumi-
dores e clientes. Assim, a Receita Anual Requerida — RAR, representa estes custos operacionais
e de capital que a Entidade Gestora incorre para fornecer os referidos servigos.

Todavia, paraocalculo da Receita Anual Requerida importaconsiderar as infra-estruturas que
s30 essenciais para o fornecimento dos Servigos de Abastecimento de Agua e de Saneamento
de Aguas Residuais, ou seja, ao conjunto dos activos (imobilizados e outros), denominados de
Base de Activos Regulatérios — BAR.

Por outro lado, é fundamental definir, conforme estabelecido no artigo 12.2 do Regulamento
do Tarifario, a Base de Remunerac¢do Regulatdria — BRR, que depende do valor obtido para a
BAR.

Nota-se que, para o cdlculo da Base de Activos Regulatérios, a Entidade Gestora deve res-
peitar as directrizes emitidas pelo Instituto Regulador dos Servicos de Electricidade e Agua
— IRSEA, no que se refere a definicdo dos activos qualificados como essenciais ou elegiveis.

Assim, a presente proposta de Acto Normativo tem por objectivo estabelecer a definicdo da
Base de Activos Regulatérios — BAR, detalhar a defini¢do da Base de Remuneragdo Regulatéria
— BRR, assim como os elementos que entram na sua composi¢ao e as féormulas que devem ser
utilizadas para o calculo das duas referidas variaveis, bem como evidenciar a sua relevancia no
guadro do calculo da Receita Anual Requerida, em conformidade com as principais formulas
aprovadas pelo Regulamento do Tarifario.

O Conselho de Administracdo do IRSEA aprova, nos termos da alinea g) do artigo 13.2 do
Decreto Presidencial n.2 59/16, de 16 de Mar¢o, que aprova o Estatuto Orgéanico do IRSEA, o
seguinte Instrutivo:

ARTIGO 1.2
{Objecto)
1. O presente Instrutivo tem por objectivo estabelecer a definicdo da Base de Activos
Regulatérios — BAR, detalhar a definicdo da Base de Remuneracao Regulatéria — BRR, assim
como os elementos que entram na sua composi¢ao e férmulas para o cdlculo das duas varidveis.
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2. Para efeitos do disposto no n.2 1 do presente artigo, a definicdo da BAR, os elementos
gue entram na sua composi¢ao, assim como a explicacdo do conceito da BRR e as férmulas a
serem utilizadas para o cadlculo das duas varidveis, constam do Anexo |, que é parte integrante
do presente Instrutivo.

ARTIGO 2.2
{Ambito)

O presente Instrutivo aplica-se a todas as Entidades Gestoras dos Servigos de Abastecimento
de Aguae de Saneamento de Aguas Residuais que integram o Sistema Publico de Abastecimento
de Agua e de Saneamento de Aguas Residuais.

ARTIGO 3.2
{Disposi¢des finais)

O presente Instrutivondodispensaaconsultaeaobservanciadasdisposi¢desdo Regulamento

do Tarifario.

ARTIGC 4.2
{Davidas e omissdes)

As duvidas e omissdes suscitadas na interpretacao e aplicagao do presente Instrutivo sao
resolvidas pelo Instituto Regulador dos Servicos de Electricidade e de Agua.

ARTIGO 5.2
(Entrada em vigor)

O presente Instrutivo entra em vigor na data da sua publicacao.

Publique-se.
Luanda, aos 27 de Julho de 2023.

O Presidente do Conselho de Administracao, Luis Mourdio Garcés da Silva.

ANEXO |
Defini¢do da BAR, dos elementos que entram na sua composi¢do, assim como

a explicacdo do conceito da BRR e as férmulas a serem utilizadas para o calculo

das duas variaveis, nos termos do n.2 2 do artigo 1.2 do presente Instrutivo

1. A Base de Activos Regulatérios

No calculo da Receita Anual Requerida — RAR, é necessario considerar a BAR, na medida em
gue é um item gque tem efeito directo em 2 (dois) componentes, nomeadamente: (i) o retorno
do capital e (ii) a depreciacdo do periodo.

Matematicamente, a RAR pode ser representada por:

RAR, = RC,+ OPEX, + WCA + DEP,

Onde:

RAR: — representa a receita anual requerida para o ano «t»;

RC,: — representa a remuneragao do capital para o ano «t;
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OPEX,: — representam os custos operacionais e de manutengao referentes aos custos
de saldrios, materiais quimicos, servico de terceiros, administracdo, incorridas
pelas Entidades Gestoras no fornecimento dos Servicos de Abastecimento de
Agua e de Saneamento de Aguas Residuais. Deve também incluir despesas de
promog¢do empresarial, despesas com eventos, entre outros, no ano «t»;

WCA :— representa os custos financeiros com alteragdes do Fundo de Maneio, no
ano «t»;

DEP_: — corresponde ao valor das depreciagbes e amortizagdes a serem incluidas na
equagao da receita requerida, no ano «t».

A remuneracao do capital leva em consideracdao o retorno «justo» para o investidor que
disponibiliza capital para investimentos no sector. Os investimentos que sejam realizados direc-
tamente pela Entidade Gestora devem ser considerados no calculo da RAR. Os investimentos
realizados contribuem para infra-estruturagdo do Sector e possibilitam o aumento da produ-
¢ao, distribuicdo e acesso ao servigo para todos os clientes e consumidores. Para se manter
operacional, os investimentos iniciais a serem realizados pelas Entidades Gestoras podem ser
realizados em activos (fixo tangivel e intangivel), e como tal estes valores deverm compor parte
de todo o investimento que devera ser compensado com um retorno «justo» e equilibrado.

A Base de Activos Regulatdrios — BAR, representa todos os activos essenciais para que a
Entidade Gestora possa fornecer os Servicos de Abastecimento de Agua e de Saneamento de
Aguas Residuais a todos os consumidores e clientes. Neste contexto, é um elemento funda-
mental para a determinacao da Base de Remunera¢do Regulatéria, e, como tal, € importante
gue as Entidades Gestoras possam saber quais sdo 0s itens que entram na composi¢ao da
BAR, na medida em que, os valores que s3o normalmente apresentados no Relatério e Contas
devem ser ajustados de forma a atender as exigéncias da Entidade Reguladora.

A Base de Activos representa o total de todos os activos (imobilizados), que a Entidade
Gestora tem disponivel para a prestagao de servi¢os. No entanto, é preciso regular os itens que
fazem parte da BAR, na medida em que, existem investimentos que podem nao ser essenciais
para o funcionamento de uma Entidade Gestora. Esta é a grande diferenga entre os valores
dos activos apresentados nos Balang¢os Patrimoniais das Entidades Gestoras e a BAR. Os acti-
vos apresentados pela contabilidade empresarial englobam todos os imobilizados adquiridos
com recursos proprios da Entidade Gestora, assim como os provenientes de outras fontes de
financiamento como, por exemplo, projectos financiados pelo Governo Provincial e o Governo
Central. Neste sentido, asinformacdes apresentadas no Relatério e Contas devem ser ajustadas.

Nesta senda, de acordo com as actividades para a prestacao dos Servigos de Abastecimento
de Agua e de Saneamento de Aguas Residuais da Entidade Gestora, definem-se, indica-
tivamente, os seguintes tipos de activos: (a) producdo e distribuicdo de agua, (b) recolha e
tratamento de aguas residuais, (¢) administracdo e comercializacdo.

a) Producdo e distribuicdo de dgua (Captacdo, Producdo e Distribuicio de Agua) (acti-
vos fixos tangiveis):
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i. Terrenos;

ii. Edificacdes;

iif. Equipamentos para a captac¢ao;

iv. Adugao;

v. Estacdo de Tratamento de Agua — ETA;

vi. Equipamentos para a adu¢ao de dgua tratada;

vii. Estagbes elevatdrias;

viii. Reservatérios de dgua tratada;

ix. Redes de distribuicao e ligacbes domiciliares.
b) Recolha e tratamento de dguas residuais:

i. Edificacdes e equipamentos para ligagdes domiciliares;

ii. Estac®es de Tratamento de Aguas Residuais — ETARs;

iii. Esta¢bes elevatdrias;

iv. Equipamentos para as Estagdes de Tratamento e Disposicao.
¢) Administracdo e comercializacdo (activos fixos tangiveis e intangiveis):

i. Material de escritorio;

ii. Edificios;

iii. Transporte;

iv. Materiais informaticos;

v. Estudos técnicos;

vi. Licengas.

Os activos essenciais sao agqueles considerados indispensaveis a prestacdo dos Servigos de
Abastecimento de Agua e de Saneamento de Aguas Residuais, tais como sistemas de captacdo

de agua bruta, adutoras, ETA, ETARs, estagbes elevatdrias, ramais de ligacdes de agua, entre
outros.

Assim, os activos listados supra representam itens essenciais para a Entidade Gestora e,
neste contexto, devem fazer da BAR, de forma a serem incluidos, posteriormente, na BRR.

Para o calculo da Base de Activos Regulatérios — BAR, deve ser utilizada a seguinte formula:

N

VBAR, = Z VAE,
=1

Onde:
VBAR: — representa o valor da base de activos novos regulatérios expressos em ACA,
para o ano «t»;
VAE: — representa o valor de cada activo «i» essencial, aprovado pela Entidade
Reguladora, expresso em ACA, para 0 ano «t»;

N: — representa o numero total de activos regulatérios.
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Nesta senda, o valor total da BAR (expressos em AOA) é dado pela soma dos valores {em
termos correntes) de todos os activos apresentados e listados na Figura 1, abaixo apresentada.
Sempre que aplicavel, sera necessario ajustar os valores de cada item se houver uma desfa-
sagem entre a data em que a informacdo sobre os valores sdo obtidos no mercado e a data
efectiva da sua compra. A melhor forma de ajustar os valores nominais ao longo do tempo é
através do uso de um determinado indice de preco.

Figura 1 — Exemplos de Investimentos em Activos das Entidades Gestoras

—
| M:;::m ohe Tipos de componentes I investimentes/Operaglo 1
s { ~ 1 “Captagtes superficiais em albufeira através: TA. investimentos T ]
= Teorre ou pago | 1. Construgdo civil, incluindo aranjos
| 2. Captacgc superficial em rio: { extariores
| directamente no rio 2. Equipamento electromecinico, e
Captagao 1 através de uma torre ou de um pogo H 4. instalacfes eléctricas
| 3 Captagdes superficiais flutuantes ou em jangada | B. Oparaglo
| 4. Captlacloc subterranea | 1. Energia
| { 2. Operadores
“I'1_ ETAS com tratamento desinfecgao T T A Tnvestimentos
' 2. ETAS com tratamento que compreende fratamente | 1. Construgfo civil, incluindo arranjos
| fisico e quimico e desinfecgao | extariores
Estacdes de | 3. ETAS com tratamento que compreende fratamenta | 2. Eguipamento electromecanica
: Tratamento de agua | fisico, quimico de afinacdo e desinfecgio 3. instalagfes sléctricas
(ETAS) ; B. Operagio
1. Ensergia
2. Operadores; |
L S 13. Produtos quimicos. .
3 i A. Investimentos i
| 1. Construgdo civil, incluindo arranjos |
‘l E | exterioras !
Estagbes | . 2. Equipamento electromecinico
| E | elevatorios Estagda elevatdria de agua 3. instalagfes eléctricas :
i i | B. Operagidc i
i | 1. Energia {
i I A | 2. Operadores |
I 1. Reservatério apoiado semn estacdo alevatdria A. Investimentos I
2 | | 2. Reservatdrio apoiado com estagdo elevataria 1. Construgfio civil, incluindo arranjos i
| | 3. Reservatdrio elevado exteriores |
i | 2. Equipamento electromacanico i
| Reservatorics | 3. instalagdes eléctricas {
| B. Operagio
| 1. Energia
| | 2. Operadores
| 1 | R 3. Produtos quimicos i
i | i 1 Conduta adutora em: A, Investimeantos 1
I { o Ago { 1. Caonstrugéo civil, incluinda: |
| | ; o PEAD i instalacio de tubagens -
| | = FFD 1 o Pavimentagdo (levantamento e |
| | 2. Conduta de distribuigio em: | reposigio) |
Condutas de | = ;5{(2_): : 5 o @ iCan-u:rma & acessorio
|  aducdo, de PEAD |7 Operagare ;
| distibuicsoe | | peradares |
! i ramais | 3. Ramal de agus em PEAD | ,
| | | 4 Conduta slevatdria em: | |
! ! | o FFD | -
! ! | o PEAD | |
i [ o PWC - | S - 1
i 1 | 1. Emiasario gravitico em: A, investimentos {
: | FFD em vala 1. Construgdo civil, incluindo:
| ! Condutas | FFD em travessia instalac8o de tubagens |
| ! elavatorian PEAD o Pavimentagdo (levantamentoe |
! ! amissarios PPC/PVC repasigdo) |
| - i . | 2. Emissario submarino em PEAD o Céamaras e acessoria i
i graviticos e | 3. Colector gravitico em: B. Operagao {
l X 1 submarinas 1 : 9 I
3 } i = PPa/PVC 1. Operadores 1
| { FFD |
- _|4_Ramal de 8guacesidualemPP&/PVC | J
i | A. Investimentos |
! 3 | _ . i 1. Construglo civil, incluindo arranjos I
i Estaches | Compactas ou convencionais sem edificio exterior extariores !
} k elevatonos de 2. Convencionais com edificio exterior 2 Equipamento electromecanico |
¢ squas residuais | 3. instalagbes eléctricas |
| { @9 B. Operagio i
i 1 1 1. Energia I
I ‘ 4 | o 2 P res i
: | Estacfes Tratamenta preliminar, tratamento primario, tratamento | A. Investimentos
| elevatdrias de | secundério e tratamento terciaro 1. Construcho civil, incluindo arranjos
I dguas residuais | exterioras
| 2 Equipamento canico, e
I | 3. instalagdes eléctricas
: | B. Operagio
| 1. Energia
| | 2 Operadores
L IR S SR
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Neste sentido, é possivel obter estes indices com base nas taxas de inflagdo projectadas
por entidades tais como o Banco Central de Angola ou o Fundo Monetario Internacional. Para
obter os indices de prec¢os deve ser utilizada a seguinte formula:

() =1(0) (1 +m,)
Onde:
I{t) — representa o indice para o ano 1;
ITt — representa a taxa de inflagao no periodo.
Para se obter os pre¢os de um produto ajustado pela inflagao e pelo preco real, uma combi-
nacao deve ser feita da seguinte maneira:

E(pt+'l(i)) =pr* (1 4+ mepq)* (1 + Peyq)

Onde:
E — é o operador de esperanca matematica;
@ — representa a taxa de crescimento do prec¢o real do produto (i);
p, — representa o pre¢o do produto {i) em «t».

A utilizacdo da inflagdo é importante para a criagao dos pre¢os relativos entre Angola e os
parceiros (EUA e UE).

Para além dos investimentos (CAPEX) em activos novos e prontos a serem utilizados pela
Entidade Gestora, podem existir outros activos que ja comegaram a ser utilizados em anos
anteriores. Para estes activos serd necessario reajustar os valores «contabeis» brutos e redu-
zir a depreciacao acumulada ao longo dos anos. Neste caso, a Base de Activos Regulatérios
Liquidos (descontada a depreciacdo) é dada por:

Z ¥
VBARL, = ZVAE‘,- +Z(VAE§-’ ~ DepAcu’ )
i=1 i=1
Onde:
VBARL: — representa o valor da base de activos regulatorios liguidos em um dado
ano «t» do ciclo tarifario, expressos em AQA,;
VAE": — representa o valor dos novos activos essenciais aprovados pela Entidade
Reguladora, expressos em AQA;
VAEjt*: — representa o valor dos activos essenciais ja existentes (em operacdo ja nos
anos anteriores) na Entidade Gestora, expressos em AQA;
Dep.ﬁhc:urtj — representa a depreciacdao acumulada de cada activo fixo ja existente na
Entidade Gestora;
Z: — representa o nUmero total de novos activos regulatoérios adquiridos;
Y: — representa o numero total de activos ja em funcionamento proveniente de anos
anteriores.
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Na realidade angolana, € de conhecimento geral que a maioria dos investimentos estrutu-
rantes existentes no Sector de Agua e de Saneamento foram realizados através de projectos
financiados com recursos externos. Neste contexto, as Entidades Gestoras apenas realizam
pequenos investimentos para a compra de equipamentos e ferramentas gerais, tais como: {i)
bombas, (ii), ar-condicionado, (iii) materiais de escritérios, (iv) automéveis, (v) pequenos equi-
pamentos, (vi) pequenas maquinas, entre outros.

Neste sentido, é perentdrio que estes investimentos sejam devidamente identificados,
documentados, valorados e incluidos no calculo da BAR de cada Entidade Gestora.

Diferentes metodologias podem ser utilizadas para avaliagdo da BAR, sendo as principais:

a) Valor justo ou econdmico;

b) Valor histérico ou enfoque contabil;
¢) Valor de reposicdo;

d) Modelo Hibrido.

a} Valor justo ou econémico

E uma metodologia que pode ser utilizada para a avaliagdo de empresas em um dado mer-
cado. Utiliza-se o conceito de fluxo de caixa para se determinar o valor presente detoda entrada
de recursos que uma determinada empresa, em um determinado sector, podera ter, ao longo
da sua vida 0til. Geralmente, em uma empresa com cotac¢des na bolsa, ele pode ser conside-
rado como sendo o valor que os investidores pagam pela cotagdo no mercado de acgdes.

b} Valor contabil

A segunda opc¢ao requer informagdes apresentadas nos documentos contabeis da Entidade
Gestora. Com base no Balango Patrimonial das Entidades Gestoras (adequadamente auditado)
€ possivel observar os varios itens dos activos, assim como as depreciagdes acumuladas ao
longo dos anos. Ademais, as notas incluidas nos anexos dos Relatorios e Contas apresentam
0s detalhes que sao utilizados pela Entidade Reguladora para obter informacgdes especificas
sobre cada activo. O cdlculo da BAR, segundo essa abordagem, possui a vantagem adicional de
nao estar sujeita a critérios mais subjectivos. Através desta metodologia torna-se mais facil a
identificacdo dos activos vinculados a prestacio dos Servicos de Abastecimento de Agua e de
Saneamento de Aguas Residuais, simplificando o papel da Entidade Reguladora.

¢} Valor {Custo} de reposicao

Nesta opc¢ao, o valor dos activos é estimado a partir do valor corrente de aquisi¢ao.

Neste contexto, é necessario fazer um inventario de todos os activos (incluindo aqueles que
podem ndo se ter acesso facilitado) que a Entidade Gestora utiliza para o fornecimento dos
Servicos de Abastecimento de Agua e de Saneamento de Aguas Residuais. A aplicacdo desta
metodologia requer uma guantidade enorme de informagdes e, consequentemente, repre-

senta um custo significativo de implementacao.
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A metodologia do custo de reposicdo pelo valor de mercado pode ser mais robusta/con-
sistente na optica da Entidade Gestora. No método, consideram-se os activos destinados a
prestacdo dos Servicos de Abastecimento de Agua e de Saneamento de Aguas Residuais exis-
tentes no mercado, de forma que representam valores de mercados ajustados de acordo com
a realidade macroecondmica e tecnoldgica em um dado periodo de tempo.

d} Maodelo Hibrido

Existem Entidades Reguladas em varias areas que utilizam metodologias mistas, depen-
dendo do estagio do desenvolvimento do sector. Nestes casos, dependendo da disponibilidade
financeira da Entidade Gestora, utilizam-se informagdes dos Relatério e Contas, assim como do
levantamento «paulatino» dos activos existentes.

Considerando as diferengas entre as varias metodologias, espera-se que osresultados da BAR
também sejam diferentes. Tendo em vista estas diferengas, as Receitas Anuais Requeridas e as
tarifas tambem serdo diferentes para cada metodologia aplicada. Neste contexto, é necessario
gue a Entidade Reguladora defina a metodologia mais adequada, considerando a estruturae o
actual estagio de desenvolvimento do sector de agua e de saneamento em Angola.

Nesta senda, ndo obstante o facto de existirem varios métodos diferentes, recomenda-se
0 uso da segunda opc¢ao. Através das informagdes apresentadas nos Relatério e Contas sobre
o Patriménio das Entidades Gestoras é possivel averiguar todos os itens que fazem parte do
imobilizado das mesmas, permitindo uma melhor auditoria por parte da Entidade Reguladora.
Nota-se, como foi anteriormente real¢ado, que os valores dos activos deverao ser ajustados
indexando o valor original dos mesmos a inflagado.

Por outro lado, serd necessario ajustar estas informacdes com detalhes que vao aléem dos
itens agregados apresentados no Balango Patrimonial das Entidades Gestoras. Assim sendo,
para o inicio de cada ciclo tarifario, a Entidade Gestora devera apresentar, além dos Relatérios e
Contas, uma lista de activos desagregados por valor de aquisi¢ao, anos de uso, moeda utilizada
nas transacgdes, etc. A Entidade Reguladora, por sua vez, deve aplicar as taxas de amortizacdo/
depreciacdo determinadas segundo as leis angolanas®.

Com a determinac¢do da BAR, o valor da BRR é quase totalmente identificado. A seccao que
se segue apresenta a expressao final para o calculo da BRR.

2. Determinac¢do da Base de Remuneragdo Regulatéria

Em um dado ano, dentro do ciclo tarifario, o total dos investimentos a serem considera-
dos para efeitos de remuneracdo devem ser liquidos da depreciacdo acumulada, na medida
em gue a deprecia¢ao ja aparece explicitamente na equag¢ao da RAR, evitando assim a dupla

contabilizagdo.

1 D Decreto Presidencial n.2 207/15, de 5 de Novembro, define as taxas de amortizagBes/depreciacdo a serem utiliza-
dos para cada tipo de activo.
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Do ponto de vista conceitual, conforme realcado na alinea ¢} do artigo n.2 3 do Regulamento
Tarifario, pode-se definir a Base de Remuneragdo Regulatéria como sendo o conjunto dos acti-
VoS hecessarios a prestacdo do Servico de Abastecimento de Agua e de Saneamento de Aguas
Residuais. ABRR é a componente principal no calculo da Receita Anual Requerida das Entidades
Gestoras.

A Base de Remuneracdo Regulatéria é essencial para a obtencdo da RAR e, como tal, deve
ser acompanhada por uma metodologia de calculo apropriada. A BRR pode ser separada em
dois tipos:

a) BRRB — Base de Remuneracdo Regulatéria Bruta, que é definida como o valor,
expresso em AOA, do conjunto de activos operacionais que integram os Servicos
de Abastecimento de Agua e de Saneamento de Aguas Residuais. Neste caso sim-
plificado, a BRRB tem o mesmo significado que a BAR apresentada anteriormente;

b) BRRL — Base de Remunera¢do Regulatéria Liquida, que é definida como o valor,
expresso em AOA, do conjunto de activos operacionais {imobilizados da Entidade
Gestora) que integram os Servicos de Abastecimento de Agua e de Saneamento
de Aguas Residuais, liquido das depreciacdes acumuladas.Inclui-se, neste caso, 0s
investimentos iniciais realizados no Fundo de Maneio, se aplicdvel.

O quadro que se segue apresenta a identificacdo de cada um destes componentes e como

se da a sua participa¢do dentro da RAR.

Figura 2 — Utilizagdo da BRRB e BRRL na RAR

Componente na formula da RAR

- BRRL X WACC(%) Valor do retorno do capital no periodo.

Fonte: Elaboragao propria.

Antes da aplicacdo da taxa de rentabilidade desejada (taxa de rentabilidade regulatéria)
para investimentos no sector {(WACC), é necessario incluir a necessidade de Fundo de Maneio.
A necessidade de Fundo de Maneio representa o investimento necessario para financiar as
operagdes das Entidades Gestoras devido ao desfasamento existente entre o tempo médio
dos recebimentos dos clientes e o tempo médio dos pagamentos realizados aos fornecedores.
Neste sentido, estes tipos de investimentos sdo essenciais para fazer funcionar os sistemas de

abastecimento de agua e de recolha e tratamento de dguas residuais.
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A Necessidade de Fundo de Maneio — NFM, representa os valores que a Entidade Gestora
precisa ter em caixa para pagar os fornecedores e outros custos operacionais de curto prazo.
Existem varios formas para se estimar os recursos necessarios para o Fundo de Maneio. Em
geral, depende dos créditos e débitos provenientes das transac¢des com os fornecedores e
clientes.

Desta forma, o calculo do Fundo de Maneio pode ser realizado com base na diferenga entre
0s activos correntes operacionais e 0s passivos correntes operacionais. Por simplificagao, como
proxy para as estimativas do Fundo de Maneio, uma propor¢ao sobre os custos operacionais
pode ser utilizada, com base no seguinte racio:

Ciclo de caixa
WK,

+ OPEX;

Nimero de dias aperacionals em um ano ordindrio

Anualmente, deve-se proceder aos ajustes ao Fundo de Maneio, tendo em conta as flutua-
¢bes do volume dos negdcios da Entidade Gestora.

O cadlculo da variagdo do Fundo de Maneio é dado por:
varwK = WK — WK |
Onde:
varWwK : — representa a variagao do Fundo de Maneio entre o ano «t» e «t-1»;
WK — representa o Fundo de Maneio no ano «t»;
WK : — representa o Fundo de Maneio no ano «t-1».
Apods a determinagao das necessidades de Fundo de Maneio, podemos apresentara formula
final para o calculo da BRRL no inicio de um dado ciclo tarifario, que pode ser traduzida como:
BRRL, = BAR + NFM
Onde:
BRRL,: — representa a Base de Remuneragdo Regulatéria Liguida no inicio do ciclo
tarifario;
BAR : — representa a Base de Activos Regulatérios no inicio do ciclo tarifario;
NFM:. — representa os investimentos realizados no Fundo de Maneio.
A férmula acima apresentada é aplicada a Entidade Gestora que tenha iniciado operagao
recentemente, ou seja, que ndo tenha realizado nenhum investimento anterior para a BAR.
Para as Entidades Gestoras que tenham realizado algum tipo de investimento nos anos ante-
riores ao inicio do ciclo tarifario, a equacgao da BRRL pode ser expandida para:
BRRL, = BRRB,, + A NFM, — Acum(DEPOH)
Onde:
BRRL, — representa a Base de Remunerag¢do Regulatoria Liguida no primeiro dia do
primeiro ano do ciclo tarifario que se inicia no ano «t»;
BRRB,, — representa a Base de Remuneragdo Regulatéria Bruta no ano «t-1» — no

Gltimo dia do periodo anterior ao inicio do ciclo tarifario;
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Acum(DEP
parte da BAR, desde o primeiro dia da sua aquisi¢ao até ao ultimo dia do periodo

) — representa a depreciacdo acumulada de todos os itens que fazem

gue antecede, o inicio do ciclo tarifario em «t»;

A NFM, — representa possiveis variagdes nas necessidades de investimentos adicio-
nais em Fundo de Maneio, logo no primeiro dia do ciclo tarifario que comec¢a em
«ln;

A dindmica do valor dos activos da Entidade Gestora ao longo do ciclo depende do valor ini-
cial da BAR, assim como dos investimentos (CAPEX) que pontualmente sdo realizados durante
o ciclo tarifario. O estoque dos activos iniciais, no entanto, sofre depreciagdes ao longo do pro-
cesso de produgado de forma que o valor liguido do activo diminui ao longo do tempo por efeito
da depreciacdo/amortizacdo.

A dindmica da BRRL ao longo de um determinado ano «t» é dada pela seguinte formula:

BRRL,, =BRRB_ + ANFM, — Acum(DEPDFt) + Investimentos ,

Onde:

BRRL,,: — representa a Base de Remunerag¢do Regulatdria Liquida no final do ano «t»;

BRRB_,: — representa a Base de Remuneragdo Regulatéria Bruta no ano «t-1» — no dltimo
dia do periodo anterior ao inicio do ciclo tarifario;

Acum(DEPDFt) — representa a depreciacdao acumulada de todos os itens que fazem parte da
BAR, desde o primeiro dia da sua aquisi¢ao até o Gltimo dia do ano «t»;

A NFM_ — representa possiveis variagbes nas necessidades de investimentos adicionais em
Fundo de Maneio que ocorreram durante o ano «t»;

Investimentos,, — representa os investimentos realizados pela Entidade Gestora ao longo
do ano «t».

Nota-se que, os investimentos na rede de distribuicdo ou producao com recursos a doagdes
nao podem ser considerados na Base de Activos Regulatérios, para efeitos de cadlculo da BRRL.

Como ja tinha sido realcado, o retorno do capital é dado pelo produto entre a BRRL e a
taxa de retorno definida para o Sector de Agua e de Saneamento. Neste contexto, serd neces-
sario definir esta taxa de retorno. De acordo com o definido na alinea bb) do artigo n.2 3 do
Regulamento do Tarifario, utiliza-se 0 WACC como a taxa de retorno.

A seccao que se segue apresenta a metodologia que é utilizada para o calculo do WACC.

3. Determina¢do do WACC

Para um dado ano «t», o Retorno do Capital investido & dado pelo produto entre a Taxa
de Remuneracao — WACC e a Base de Remuneragdao Regulatoria Liquida, de acordo com a
seguinte férmula:

RC, = WACC, » BRRL,

Onde:
BRRL,: — representa a Base de Remuneragdo Regulatéria Liquida;
WACC: — representa o custo médio ponderado de capital (ou a taxa de rentabilidade
regulatéria definida pela Entidade Competente).
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Vale realcar que o WACC nao deve ser calculado individualmente por cada Entidade Gestora,
na medida em que se trata de um factor de interesse nacional e deve ser analisado em um
estudo préprio.

E possivel obter uma estimativa para o valor do WACC através da seguinte férmula:

r oo

. c . ;
WACE = e 1¥ 4 ey

“r.r;,”:l_'r)

Onde:
C? — representa o montante do capital proprio;
C° — representa o montante do capital dos outros;
re — representa o retorno desejado em termos do capital préprio;
r® — representa o retorno do capital dos outros.

QOu seja, no calculo do WACC sdo levados em consideragao os custos do capital proprio,
assim como o custo das dividas.

Nota-se que o WACC serd diferente a medida que houver altera¢des nos parametros utili-
zados no seu calculo, de forma que ele devera ser actualizado, sempre que for possivel. Numa
abordagem tecnicamente mais robusta, simula¢des empiricas de Monte Carlo podem ser utili-
zadas para determinar possiveis distribui¢cdes sobre os valores obtidos.

3.1. Retorno do Capital Préprio

Para estimar o retorno requerido pelos accionistas das Entidades Gestoras, o método CAPM
(Capital Asset Pricing Model) é o que recebe maior aprovagdo dentre académicos e especia-
listas, possibilitando as compara¢des de empresas que actuam no mesmo sector. O modelo
utiliza o retorno de um activo livre de risco como ponto de referéncia em relagao a possibili-
dade de ganhos adicionais e 0s respectivos riscos no mercado em que actua a empresa.

De forma resumida, a rentabilidade do capital proprio investido é calculada através do

modelo Capital Asset Pricing Model — CAPM, como é demonstrado na formula que se segue:

PP =l B - )
Onde:
r’: — representa o retorno privado;
r': — representa a taxa livre do risco (geralmente de um pais desenvolvido);
r™ — representa o retorno do mercado, de forma que (r™ - r') representa o prémio

risco de mercado.
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O parametro Beta (B) mede o risco associado ao investimento, ou seja, indica o grau de sen-
sibilidade do retorno do activo em relagdo as flutuagdes de mercado. A férmula para o calculo
do CAPM pode ser expandida de forma gue outras varidveis, tais como o Prémio Risco Pais,
podem também ser incluidas no calculo, de forma a representar a discrepancia de riscos exis-
tente entre os mercados desenvolvidos e os mercados menos desenvolvidos. Assim, o CAPM
pode ser apresentado, de forma ajustada, como:

el Br™— )+ pd

Onde:

r* — representa o risco pais (neste caso Angola).

Para o Sector de Electricidade, o Regulamento Tarifario, aprovado pelo Decreto Presidencial
n.2 4/11, de 6 de laneiro?, estabeleceu uma proposta de estrutura similar para o modelo CAPM.
Ela define que a taxa de remuneragdo privada para o Sector deverd ser a soma entre a Taxa de
Remuneragao Livre de Risco — TRLR e um Prémio de Risco Global — PRG. O mesmo diploma esta-
belece que o PRG sera calculado pelo Governo e devera incluir todos os riscos inerentes ao negdcio.

Em relacdo a Taxa de Remuneracao Livre de Risco — TRLR, o Regulamento propde a utili-
zacao da media geométrica do rendimento das Obrigacdes do Tesouro dos Estados Unidos da
América com vencimento a 10 anos. A mesma metodologia é proposta no Regulamento do
Tarifario para o Sector de Agua e de Saneamento de Aguas Residuais.

Vale ressaltar gue a mesma metodologia é utilizada por varias Entidades Reguladoras (tanto
no Sector Eléctrico como nos Sectores de Agua e de Saneamento), principalmente nos paises
em vias de desenvolvimento, como por exemplo, Brasil e Cabo Verde.

3.2. ATaxa de Remunera¢do Livre de Risco — TRLR

ATaxa Livre de Risco representa o nivel minimo de rentabilidade que um investidor ird requi-
sitar para investir num activo. Geralmente se utiliza aqueles activos emitidos por paises com
baixa ou nenhuma possibilidade de default. Esse indicador é geralmente representado pela
taxa de juros de um pais desenvolvido. Assim, utilizasse como proxy um activo com risco de
crédito baixo. Os titulos do Tesouro norte-americano de longo prazo podem ser considerados
boas proxies para um activo livre de risco.

Por um lado, os investimentos neste tipo de activos geralmente sdo seguros, ja que a enti-
dade emissora é considerada altamente confiavel, de forma que o investidor tem certeza que
vai receber o capital investido mais os juros. Por outro lado, geralmente, os retornos pagos por
estas aplicagdes s3o menores dos que potencialmente o investidor podera ter ao aplicar o seu
capital em outros produtos financeiros, tais como ac¢des, fundos e titulos. No entanto, aplicar
nestes produtos requer um nivel especifico de risco associado. Um activo livre de risco deve
satisfazer algumas condi¢des basicas, nomeadamente: (i) ser teoricamente livre de risco (como
é caso dos titulos do tesouro Americano) e {ii) ter liquidez instantanea.

Nota-se que a grande maioria das Entidades Reguladoras no mundo tém utilizado a combina-
¢30 dos modelos WACC e CAPM para determinar as tarifas mediante um modelo matematico de
tarifagdo. Em Angola, o préprio Regulamento Tarifario para o Sector Eléctrico utiliza esta meto-
dologia, garantindo assim uma maior robustez e comparabilidade na metodologia utilizada.

O Presidente do Conselho de Administracao, Luis Mourdo Garcés da Silva.

(23-2975-A-PRO)

IN.*1e5doartigo7.°
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