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RESUMO: Um dos grandes desafios dos servicos 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 restricoes
de alguns governos a realizacdo de investimento publico e as dificuldades na mobilizacdo de investimento privado sdo razoes
supervenientes para entender porque é dada cada vez maior atencao a questdo do financiamento de infraestruturas e porque é
importante assegurar a produtividade e a longevidade das infraestruturas existentes.

O presente artigo analisa o contributo das entidades financiadoras na sustentabilidade infraestrutural e propde uma metodologia
a incorporar nos instrumentos de financiamento que incentiva as entidades gestoras dos servicos de dguas (EG) a adotarem boas
praticas de Gestao Patrimonial de Infraestruturas (GPI). Essa metodologia assenta numa matriz de indicadores que foi designada
por Scorecard de Sustentabilidade Infraestrutural (SSl). A aplicacdo do SSI em projetos de infraestruturas tem como duplo objetivo
contribuir para que as EG beneficidrias dos financiamentos maximizem o valor do ciclo de vida das infraestruturas, através de
decisdes de investimento bem informadas, de boas praticas de renovacdo e de integragao dos processos de planeamento, e dotar
os financiadores de informacao continuada sobre o desempenho das infraestruturas que financiam, contribuindo assim para um
quadro global de sustentabilidade infraestrutural.
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ABSTRACT: One of the major challenges facing the water services is how to finance the large capital investments’ needs in new
infrastructure and in 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 paper analyses financing institutions’ contribution towards water infrastructure’s long term sustainability and proposes a
methodology that can be used in infrastructures financing contracts to persuade water utilities to implement 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 IAM best practices.

In this framework, an innovative approach to be included in infrastructure financing contracts, based on a balanced Key Performance
Indicators (KPI) matrix: the Infrastructure Sustainability Scorecard.

The proposed methodology has the dual objective of giving incentives to induce 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.
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1. INTRODUCAO

Ao longo das proximas décadas sera necessario
investir dezenas de trilibes de euros em
infraestruturas de abastecimento de agua e
saneamento emtodo o mundo, o quetemvindo
a colocar o tema do financiamento no topo das
prioridades do setor. O défice de financiamento
acumulado é elevado e as causas subjacentes
sao conhecidas: o envelhecimento das
infraestruturas e as necessidades de expansao
da cobertura do servico conjugados com
as crescentes restricbes de alguns governos
a realizacdao de investimento publico e as
dificuldades na mobilizacdo de investimento
privado sao algumas das razdes. Os efeitos
das alteracdes climaticas e os movimentos
migratérios intensificam a pressdao sobre o
investimento em infraestruturas no sentido
da criacao de sistemas mais resilientes e mais
adaptativos.

Em particular nas economias emergentes
e nas regidbes em desenvolvimento, o0s
financiadores e decisores politicos centram
especialmente a sua atencao na construcao e
relegam para segundo plano a importancia da
sustentabilidade da infraestrutura no longo
prazo. Apos a fase de construcao, mas praticas
de operacao e manutengao tém conduzido a
paragem e ao colapso prematuro de muitas
infraestruturas, com o consequente desperdicio
derecursosfinanceiros e de deficientes niveisde
qualidade no servico prestado as populagoes.
Nas regides desenvolvidas, as infraestrutura
tém vindo a acumular défices de renovacao e
de reabilitacao, devido a ritmos de renovacao
muito insuficientes.

O diagnostico é claro e consensual. Uma das
principais preocupac¢bes das instituicoes
internacionais e dos governos centra-se
em como reduzir o défice infraestrutural e
garantir o financiamento do setor. Ou seja,
como garantir a sustentabilidade econdémica 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 aguas e as fortes externalidades
destes servicos para a economia e para a
sociedade justificam por si sé a crescente
atencao que ¢é dada a problematica do
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financiamento e porque é importante
implementar mecanismos que contribuam
para a sustentabilidade e valorizacao 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 Gestao Patrimonial de Infraestruturas (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 estao principalmente preocupadas
com a estabilidade dos cash-flows gerados ao
longo da maturidade dos financiamentos.

As infraestruturas possibilitam que os servicos
de abastecimento de dgua e de saneamento
de aguas residuais sejam prestados e justificam
gue as respetivas receitas sejam faturadas.
Ambas as situacdes ocorrem num quadro
temporal de longo prazo, aproximando-se da
vida util dainfraestrutura. Essa é uma das razoes
pelas quais a sustentabilidade da infraestrutura
e a implementacao de boas praticas de GPI
pelas EG deva ser uma preocupacao também
dos financiadores e investidores deste setor.

A GPl potencia uma maior produtividade
infraestrutural, contribuiparaaminimizagaodos
custos do ciclo de vida e para o prolongamento
da vida util das infraestruturas existentes.
Para além disso, através dos processos de GPI
sdao gerados fluxos de informagao sobre o
estado dos ativos essenciais para decisoes de
investimento bem informadas.

Da pesquisa efetuada sobre os mecanismos
adotados pelas instituicdes financeiras, conclui-
se que embora haja consciéncia crescente da
importancia de boas praticas de GPI, existem
ainda poucas solug¢bes nos instrumentos de
financiamento que as incentivem.

No entanto, ha sinais de alteracdo deste
paradigma. Nos EUA, regulamentos de alguns
instrumentos financeiros estaduais para os
servicos de daguas atribuem classificacdes
adicionais (maiores ratings) aos promotores do
investimento que evidenciem ter um plano de
GPI. Norelatério publicado pelas Na¢oes Unidas
em Julho de 2015, no ambito da 32 Conferéncia
Internacional sobre Financiamento para o
Desenvolvimento é reconhecida a importancia



de garantir investimento em infraestruturas de
qualidade, sustentaveis, acessiveis e resilientes,
através de modelos de financiamento
melhorados e apoio técnico especializado
aos promotores dos investimentos. Foram
langadas nos ultimos anos 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. Nos regulamentos do POSEUR 2020, o
novo pacote de financiamento comunitério de
infraestruturas do setor da agua para Portugal,
sao exigidos requisitos de elegibilidade das
entidades promotoras relacionadas com boas
praticas de GPI.

No que diz respeito aos financiadores
institucionais, nomeadamente fundos de
pensdes ou seguradoras, nos processos de
aquisicao de titulos de divida de projetos de
infraestruturas a questao da sustentabilidade
infraestrutural ndo é tema central na analise
prévia a decisao de investimento. Existem varias
outras questdes mais prioritarias para este tipo
de financiadores. Indiretamente esta questdo
é incorporada na classificacao de rating dos
titulos de divida emitidos pelas EG e comprados
pelos investidores institucionais, fixados 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 eficacia e eficiéncia dos investimentos
realizados pelas EG.
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Mas ha um longo caminho a percorrer na
consciencializacdo dos financiadores sobre
os beneficios das boas praticas de GPIl. O
Quadro 1 resume as conclusdées da analise
bibliografica realizada sobre os principais
aspetos considerados pelos diferentes tipos de
financiadores e investidores no financiamento
de infraestruturas.

A alteracdo de atitude dos financiadores e
investidores que se pretende requer uma
mudanc¢a 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,

€ necessario promover didlogo e novas
formas de comunicacdo 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.

Acresce que, do lado dos financiadores e
investidores, especialmente privados, existem
lacunas de informacao sobre os projetos de
infraestruturas e falta de conhecimentos e
competéncias especificas relativas ao setor
dos servicos de aguas. Estes sao também
bloqueadores a participacdo de financiamento
privado no setor dos servicos de d4guas,
identificados em OCDE (2010):

+ Falta de dados / informacéo dos investidores
sobre os projetos de infraestruturas;

Quadro 1. Objetivos e aspetos relevantes no financiamento de projetos de infraestruturas do ponto de vista dos financiadores.

OBJETIVOS DO FINANCIADOR

Tipo de financiador

Financiadores Instituicies muttiaterais 444
pliblicos e
instituigbes
multilaterais Subsidios a fundo perdido

Banca comercial

(essencialmente empréstimos 444
Financiadores e de curto prazo)
investidores S
Fundos institucionais

S et )

Capital proprio +44

Legenda T+t 4 4

Importincia elevada Imp

ancia média I ancia baiza

RESULTADOS RELEVANTES PARA O FINANCIADOR

TR AT Remuneracdo do | Externalidades sociais Expansio da Sustentabilidade Sustentabilidade
TR investimento & econdmicas cobertura do servico | econémico-financeira infragstrutural
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L L
L
Tttt
Tttt
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+ Percecao negativa dos investidores sobre o
valor dos projetos de infraestruturas;

- Falta de competéncias especificas dos
investidores sobre o setordasinfraestruturas.

Assim, instrumentos inovadores que possam
aportar mais conhecimento e mais informacao
sobre as infraestruturas podem contribuir em
doissentidosconvergentes:maiorapeténciados
financiadores para projetos de infraestruturas
e melhoria das condi¢des de sustentabilidade
das infraestruturas financiadas.

Nesse sentido, e como contributo para a
resolucdo dos constrangimentos identificados,
foi desenvolvida uma solu¢ao inovadora a
integrar nos processos de financiamento de
infraestruturas de abastecimento de agua e
saneamento, que se descreve nos capitulos
seguintes.

2. METODOLOGIA UTILIZADA PARA 0 DESENHO
DO SSI

A solucao proposta pretende contribuir
para que, face a um determinado processo
de financiamento de infraestruturas, a
entidade financiadora possa assegurar que
os recursos financeiros disponibilizados serdo
eficientemente utilizados, incentivando o
beneficiario a adotar boas praticas de GPI, num
contexto de curto, médio e longo prazo.
Asolucaobaseia-se numamatrizde monitorizagao
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).

No contexto do presente artigo, o conceito
de sustentabilidade da infraestrutura
esta intimamente relacionado com a sua
longevidade expectavel, associada a bons
desempenhos operacionais, em condi¢oes de
riscos controlados, e procurando a otimizacao
dos custos do ciclo de vida da infraestrutura.

A aplicagdo de uma solucdo com estas
carateristicas envolve alguma complexidade
devido aos diferentes contextos e natureza dos
projetos de infraestruturas:
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+ Tipo de projeto (green-field' ou brown-field?)

+ Modelo de governo, tipo de vinculo
contratual e maturidade da EG (publica,
privada ou mista)

« Tipo de entidade financiadora e modelo de
financiamento

A concecao do SSI baseia-se numa perspetiva
integrada das dimensées do VALOR, da
PRODUTIVIDADE e do PLANEAMENTO da
Infraestrutura, que sdao dimensdes centrais na
analise do seu nivel de SUSTENTABILIDADE.
Detalham-se em seguida o0s conceitos
subjacentes a cada uma das anteriores
dimensoes:

« O VALOR da infraestrutura refere-se ao
estado da infraestrutura medido pela sua
vida util remanescente. Na analise do valor
da infraestrutura associado a depreciacao
ao longo da sua vida util, deve ser tida em
consideracao a sua natureza sistémica. As
varias componentes do sistema terao vidas
Uteis distintas pelo que o conceito de vida util
do sistema resultara de uma ponderagao. A
vida utileataxaderenovacaosaodoisfatores
com impacto no valor da infraestrutura.
Infraestruturas deficientemente geridas
apresentam reducodes rapidas e continuas do
seu valor, com as consequentes ineficiéncias
e riscos operacionais. A dimensao “valor
infraestrutural”do SSlincorpora a perspetiva
da longevidade da infraestrutura e
relaciona-a com o ritmo da sua renovacgao.

- A PRODUTIVIDADE da infraestrutura
refere-se ao desempenho da sua funcéo
na prestacdao do servico, e é também
consequéncia do seu estado funcional.
Relaciona-se com a eficiéncia funcional e

1 - Projetos sem qualquer constrangimento de concec¢ao
imposto por obras ja realizadas, ou seja sem restricdes
devidas a infraestruturas existentes. Geralmente
envolvem maiores riscos de constru¢ao, maior carga
administrativa, maior especializacdo técnica, maior
exigéncia na gestao de tesouraria e baixos niveis de
rating, que refletem maiores riscos.

2-Projetos paraincremento da capacidade existente, que
sdo desenvolvidos sobre uma infraestrutura ja existente.
Geralmente envolvem menores riscos de construcao e
niveis de risco mais reduzidos.



operacional e com a garantia dos niveis de
servico fixados a EG. Tem uma dimensao
temporal de curto prazo e complementa
a visao de longo prazo proporcionada
pelo valor infraestrutural, na medida em
que permite contextualizar a relacao entre
o desempenho da infraestrutura e a sua
idade. Incorpora a dimensdo financeira da
produtividade, medida por racios financeiros
associados a rentabilidade da infraestrutura.

« O PLANEAMENTO da infraestrutura,
tal como considerado na arquitetura do
scorecard, refere-se a complementaridade
entre o planeamento de investimentos,
resultante do Plano de Gestao Patrimonial
de Infraestruturas (PGPI), e o planeamento
do financiamento considerado no plano
financeiro da EG. Inclui ainda uma vertente
prospetiva do estado da infraestrutura,
através de uma medida de projecao futura
da condicao da infraestrutura. Esta projecao
permitird as partes interessadas terem uma
nocao do impacto futuro das atuais praticas
de renovacao infraestrutural.

Ametodologiautilizadaparaodesenvolvimento
do SSl assentou nos seguintes passos:
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. Definicao do quadro de referéncia,
tendo-se optado por selecionar trés
principais dimensdes da andlise: VALOR,
PRODUTIVIDADE e PLANEAMENTO da
INFRAESTRUTURA.

. Selecao dos dominios a considerar em
cada dimensao, de modo a especificar
0s aspetos centrais a ter em conta no
processo de avaliacdo e monitorizacao
e proporcionar condicdes para a selecao
dos indicadores de estado.

. Identificacdo dos indicadores de estado
mais adequados para monitorizar cada
uma das dimensdes ao longo do periodo
de analise.

Definicado da matriz de iniciativas a
implementar pela EG, em funcdo do seu
estagio de maturidade no que respeita a
GPI.

O esquema anterior representa a estrutura
metodolégica utilizada no desenho do SS e
assinala as suas relagdbes com as principais
decisdes / intervencao dos financiadores ou
investidores:

(a)Definicdo das metas atribuidas aos
indicadores.

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

Agente FINANCIADOR ou INVESTIDOR
Dimens&es _ valor da pr_odutividade da p!aneamento da R [ TnEs AUDITORIAS
infraestrutura infraestrutura infraestrutura IO

* longevidade e
integridade da
infraestrutura

Dominios de
anélise

adequada
renovagdo ao

longo do tempo

index do valor
infraestrutural

Indicadores

index de renovagdo
infraestrutural

INICIATIVAS

* eficiencia
funcionalda
infraestrutura

* segurancae
resiliéncia
funcional

* rentabilidade
infraestrutural

Indicadores de
desempenho operacional

Récios de rentabilidade
infraestrutural

* decisBes de
investimento bem
suportadas

* fontesde /

= - /

financiamento f
asseguradas

investimentos de
renovagao

integragdo investimento e

financiamento b

MATRIZ DE INICIATIVAS PARA A EG

(em fungdo do estdgio de maturidade no momento inicial)

PARA EVOLUIR NAS METAS ATRIBUIDAS A CADA INDICADOR

Condicdes a
considerar no

Contrato de
Financiamento,
para
atingimento das
metas

0O S5l tem um
horizonte de
aplicagdo de
longo prazo

Figura 1. Estrutura metodoldégica do Scorecard de Sustentabilidade Infraestrutural (SSI)
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(c)Realizagdao de auditorias para avaliar o
grau de cumprimento das metas e dos
compromissos assumidos pela EG.

3.INDICADORES CONSIDERADOS NA ESTRUTURA
DO SSI

Para que os indicadores adotados sejam
eficazes, devem ser uma medida intuitiva
da sustentabilidade e devem ser facilmente
apreendidos e entendidos por todas as partes
interessadas. Devem ser em numero reduzido
e basear-se em dados ja disponiveis ou faceis
de obter. Tendo em conta estes principios,
considerou-se para cada dimensdo de analise,
no maximo, dois indicadores de desempenho.
Na dimensdao VALOR da infraestrutura,
incluiram-se indicadores relacionados com a
vida util remanescente da infraestrutura e com
o ritmo de renovacdo aplicado pela EG. Para
quantificar esta dimensao seleccionaram-se os
dois indicadores que especificam de seguida:

indice do Valor Infraestrutural (IVI)

V= Valor atual da infraestrutura 0
Valor de reposi¢ao da infraestrutura

O IVI é expresso em percentagem e quantifica
a relagao entre o valor atual da infraestrutura e
o seu valor de reposicao (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. Os valores de referéncia deste
indicador para uma infraestrutura sustentavel
no longo prazo sdo da ordem de 45% a 55%.
No ambito do SSI, o IVl deve ser calculado para
todos os ativos infraestruturais do sistema
gerido pela EG, independentemente da
intervencao infraestrutural que sera financiada.

indice de Renovacao Infraestrutural (IRI)

Valor de depreciag@o infraestrutural no periodo de analise

IRl =
Valor do CapEx de renovagéo no periodo de analise

(2)
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E um indicador, expresso em percentagem,
muito utilizado no setor rodovidrio na Australia
(Federal ~Highway Administration,  2012).
Quantificaarelacdoentre ovalordedepreciacao
da infraestrutura num determinado periodo
e o valor dos investimentos de renovacao
realizados no mesmo periodo. Idealmente, a
sustentabilidade infraestrutural de longo prazo
ficard assegurada se ambos os fatores tenderem
para 0 mesmo montante. Segundo Queensland
Local Government (2013), para infraestruturas
publicas urbanas, este indicador deve ser
superior a 90% em cada ano, e em média no
longo prazo.

Na dimensao  PRODUTIVIDADE foram
consideradas duas perspetivas distintas e
complementares: a produtividade (a) na
perspetiva operacional ou de servico e (b) na
perspetiva financeira.

Sdo seguidamente especificados os indicadores
selecionados no processo anual de avaliacao
da qualidade do servico em Portugal, tendo em
atencao os indicadores utilizados pela ERSAR.

(1) Abastecimento de agua:

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

b. Interrupcées do  servico.  Este
indicador pretende avaliar a frequéncia
e intensidade de interrupcbes que se
verificam no servico prestado pela EG
e pode ser definido como o nimero 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
classificacdo de desempenho utilizadas
no SSI foram as consideradas em ERSAR
(2014).



b. Ocorréncia de inundacdes. Este
indicador traduz o nimero de ocorréncias
de inundag¢des 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).

Especificam-se, de seguida, os indicadores
considerados relativamente a perspectiva
financeira da produtividade infraestrutural.

¢ Rentabilidade infraestrutural, medida
pela razao entre o resultado operacional
no periodo, excluindo amortizacdes
e depreciacbes, e o valor atual da
infraestrutura. Este indicador traduz a
capacidade da EG suportar as despesas
de investimento em renovag¢ao no longo
prazo. E um indicador baseado no ROA
(Return on Assets).

e Margem econdémica infraestrutural,
medida pela razdao entre a receita no
periodo e o valor atual da infraestrutura.
Este indicador traduz o valor de receitas
geradoporunidadedevalorinfraestrutural.
Pretende-se com este indicador, ter uma
medida da produtividade econémica da
infraestrutura.

Na dimensao PLANEAMENTO, os aspetos
considerados para a selecao dos indicadores
centraram-senosinstrumentosdeplaneamento
criticos, nomeadamente a existéncia de
planos de GPl e a sua integragdo com o0s
planos de negdcio e os planos estratégicos
de financiamento. Foi introduzido o indicador
IVI,, como forma de projetar no longo prazo as
consequénciasdaspoliticasatuaisderenovagao
infraestrutural da EG na sua sustentabilidade. O
IVI,, € o index do valor patrimonial previsto
no ano 10 se a EG mantiver o ritmo atual de
renovacao dos seus ativos infraestruturais.
E calculado de forma semelhante ao VI,
aplicando as devidas depreciacbes ao Valor
Atual da Infraestrutura no ano 10, assumindo
como taxa de renovacao infraestrutural o valor
médio registado nos ultimos 3 anos.

4. METODOLOGIA DE APLICACAO DO SSI

Descrevem-se em seguida pressupostos e
critérios considerados na metodologia de
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aplicacdao do SSI, bem como algumas reflexées
sobre op¢bes tomadas ao longo do processo
de concecao do SSI:

« Peso atribuido a cada dimensao de
analise: Dado o cardter inovador do SSI
proposto, nao existe informacao histérica
que permita tirar conclusbes prévias
sobre a melhor relacdao entre os pesos a
atribuir a cada uma das dimensdes. Nesse
sentido, considerou-se uma relacao de
30% - 30% - 40%, respetivamente para o
VALOR, PRODUTIVIDADE e PLANEAMENTO.
Optou-se por dar pesos semelhantes
a cada uma das dimensdes, tendo-se
privilegiado a dimensao PLANEAMENTO,
devido a sua natureza prospectiva. As duas
primeiras centram-se na ‘“consequéncia”
de uma determinada politica de gestao da
infraestrutura, enquanto que a ultima se
projeta nofuturo, 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 aplicacao
do SSI podera considerar todo o sistema
infraestrutural gerido pela EG, como podera
focar-se num subsistema, numa instalacao
de tratamento ou numa rede de distribuicao
de agua.

« Quadro temporal de aplicacao: o periodo
de referéncia considerado para aplicacao
do SSI deve ser de longo prazo, de 10 até
20 anos, dependendo dos objetivos que
se pretendem atingir com a sua aplicagao.
Deve estar relacionado com a maturidade do
contrato de financiamento ou com a duragao
do contrato de concessao, dependendo da
natureza da EG e do tipo de financiador.

» Flexibilidade e adaptabilidade: este é
um aspeto critico do SSI e talvez o mais
complexo para a estruturacao 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. S6 esta diferenca pode
implicar alteracdes significativas nas metas
dos indicadores selecionados para cada
dimensao de analise.
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« Tipo de EG: Pretende-se que o SSI possa ter

uma aplicacao de largo espectro, ou seja,
que possa ser um instrumento utilizado em
contextos de financiamento de EG pouco
desenvolvidas, de natureza publica, em
regides emergentes ou em desenvolvimento
ou em contextos de EG com elevado nivel
de maturidade, em modelos de governo
com forte envolvimento privado. Esta
ambicdao coloca maior complexidade no
desenho do SSI, visto que estes diferentes
contextos envolvem diferentes graus
de disponibilidade e de fiabilidade da
informacdo de suporte. Tipicamente, numa
EG com elevada maturidade é relativamente
facil definir o ponto de partida (baseline).
Em EG em contextos em desenvolvimento,
a quantificacao do ponto de partida podera
ter elevados niveis de incerteza.

Incentivos: um aspeto central da
metodologia do SSI prende-se com a
incorporacao de incentivos ligados ao
atingimento das metas. Como o quadro de
referéncia proposto se centra na perspetiva
do financiador ou investidor, os incentivos
devem estar relacionados com as condicoes
de financiamento, nomeadamente a
elegibilidade do projeto para financiamento,
as condicbes de desembolso dos
empréstimos e os custos do financiamento
(taxas de juro e spreads).

Escalas do SSI: A definicao da escala do
SSI foi inspirada em exemplos analisados
relativos ao estado das infraestruturas dos
servicos de dguas em diferentes regides do
mundo. Uma pontuacao de 5 corresponde
a uma EG cujas infraestruturas apresentam
um elevado nivel de sustentabilidade,
demonstrando estar a implementar boas
praticas de GPl. Uma pontuacdo de 1
corresponde a uma situacao de elevado
risco de insustentabilidade infraestrutural,
a auséncia de praticas de GPl e a uma
rapida deterioracao das infraestruturas com
elevados riscos de degradacao dos servicos.

A aplicagdo do SSI num contrato de
financiamento deve envolver as quatro etapas
prévias que se sistematizam de seguida.

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

« Etapa 2: Definicao dos objetivos contratuais
e das responsabilidades da EG, incluindo
as metas e as iniciativas necessdrias para
alcancar os objetivos definidos. No Quadro
2 apresenta-se a proposta de 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 esta estruturada em
funcao da dimensdo temporal, de modo a
gue asiniciativas possam serimplementadas
tendo em conta a evolucdo da maturidade
dos processos de GPl da EG.

« Etapa 3: Levantamento dos recursos
humanos e financeiros necessarios para
a implementac¢dao e monitorizacdao do SSI
e execucdao das iniciativas. A entidade
financiadora deve criar condicbes para
que a EG beneficidria tenha acesso aos
recursos necessarios para o cumprimento
das condicbes fixadas no SSI. Nesse sentido,
para além do financiamento do projeto de
infraestruturas,nocontratodefinanciamento
deve ser contemplada uma verba
complementar para o desenvolvimento dos
processos de GPI na EG e para capacitagao
das suas equipas .

« Etapa4: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 a quantificacao dos indicadores e a
escala de pontuacao.

Apdés a execucao destas quatro etapas,
estao reunidas as condi¢des para a inclusao
do SSI (Quadro 3) no respetivo contrato de
financiamento.Paratal, é necessario estabelecer
0s critérios e as métricas de penalizagcdes ou de
incentivos associadas as metas fixadas no SSI.

A questao dos incentivos ou das penalizacbes
é central na metodologia de aplicacdo do SSI. E
também uma questdo que merece uma andlise
aprofundada em futuras linhas de investigacao.
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Quadro 2. Matriz de iniciativas a implementar pela EG associada a aplicacao do SSI

Iniciativa A.1 Iniciativa A.2 Iniciativa B.1

Integracio da funcio
de gestor de ativos
no organigrama da

EG

Inventario e
valorizacio das
infraestruturas

Existéncia dafuncio Formalizagdo de uma
de gestor de ativos drea de
ao nivel estratégico e responsabilidade de
tatico GPI

Avaliacio do estado
funcienal das
infraestruturas

5 anos (médio prazo)

Consolidacio da
area de
responsabilidade de
GPI

Avaliacio do estado
funcional das
infraestruturas

Em primeiro lugar, haverd que analisar de
que forma a aplicacdo do SSI deve estar
considerada no clausulado dos contratos de
financiamento de infraestruturas. Realca-se
gue o SSI foi concebido nao sé para situagoes
em que a EG beneficiaria (de natureza publica)
obtem financiamento para a execucdo de
infraestruturas, mas também em situacdes em
que a EG (concessionaria privada) pretende
obter melhores condicbes de financiamento
nos mercados financeiros, nomeadamente
através da emissao de obrigacdes de projeto
(Albuquerque e Reis, 2014).

No caso de contratos de financiamento,
uma solucdo imediata de incentivos ou
penalizacbes reside na variacdo das taxas de
juro ou dos spreads de risco em funcao da
pontuacdao atingida no SSI. Naturalmente
que o sucesso da aplicagdo de mecanismos
deste tipo depende muito dos processos de
avaliacao, acompanhamento e monitorizagao,
que exigem a realizacdao de auditorias externas
independentes para validacao dos resultados
alcangados.

No casode concessdes, em que aconcessionaria
pretende otimizar os custos de financiamento
das infraestruturas através da emissao de
obrigagbes, os incentivos que resultam de
boas pontuacbées do SSI materializam-se
em ratings mais favoraveis, quer da EG quer
das obrigacbes por si emitidas. Por outro
lado, a publicitacao da existéncia de um SSI
e da respetiva monitorizacdo e pontuacgao
contribuirda para uma percecao mais bem
informada sobre a qualidade da gestao e dos
ativos infraestruturais da EG.

CHECKLISTDE INICIATIVAS A IMPLEMENTAR PELA ENTIDADE GESTORA

(a seleccionar em fungdo do estdgio de maturidade no arranque do processo de financiamenta)

Anos apos a conclusao , -
da obra financiada A. ORGANIZACAQ B. CONHECIMENTO INFRAESTRUTURAL C. PLANEAMENTO D. MONITORIZAGAO

Iniciativa B.2

Implementacio de
sistemas de
informag&o

Integracio de
sistemas de
informacdo

Iniciativa C.1 Iniciativa C.2 Iniciativa D.1 Iniciativa D.2

Desenvolimento e
implementacio de
processos de GPI

Plano de GPI

Plano de
financiamento de Monitorizacio dos
longo prazo integrado KPI
com o PGPI

Auditorias externas
aos KPI

AtualizacBo do Plano
de GPI

Atualizagdo do Plano Atuallzaggo do Plano Monitorizago dos
H de financiamento de H

de GPI KP1
longo prazo

Auditorias exernas
aos KPI

5. SINTESE, CONCLUSOES E LINHAS DE
INVESTIGACAO FUTURA

O défice de infraestruturas nos servicos de
aguas é ainda muito elevado, nas diferentes
regides do mundo, quer para aumentar o nivel
de cobertura do servico, quer para a realizacao
de obras de reabilitacao de infraestruturas.
Para reduzir esse défice, as EG tém de dispor
de recursos financeiros para fazer face aos
investimentos necessarios, quer através da
recuperacao dos custos dos servicos, quer
através de financiamentos. A obtencdo desses
financiamentos deve ser acompanhada por
abordagens que assegurem uma gestdo
sustentavel das infraestruturas, para além
da fase de construcao, de modo a evitar a
sua degradacdo precoce e a consequente
ineficiéncia dos recursos  financeiros
mobilizados.

A implementacao de boas praticas de GPI nos
servicos de aguas pode e deve ser também
incentivada pelas instituicdes financiadoras. O
SSI é uma solucdao que podera abrir um novo
paradigma de interacao entre financiadores
e gestores de infraestruturas, tendo em
vista a sustentabilidade infraestrutural que
interessa a todos. Um dos aspetos a destacar na
concecao e metodologia de aplicacao do SSI é
a simplicidade e flexibilidade, de modo a que se
possa utilizar e adaptar a diferentes contextos.
Foi ja realizada uma aplicagdao do SSI a um
caso concreto (Serra, 2016) de modo a avaliar
a aplicabilidade desta solucao e identificar
linhas de investigacao futuras. Em seguida,
apresentam-se as conclusdes retiradas dessa
aplicacdo, uma vez que constituem pistas para
investigacdo e desenvolvimentos futuros:
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BLOCOD A
Valor da Infraestrutura

COMPONENTES

Walar atual da

AMBITO infraestrutura
M index de Valor
TEEE gL Infraestrutural
ACRONIMO IV (%)
Yalor atual da
VARIAVEL A infraestrutura
{ou “fair” value)
VARIAVEL B ,,..m_c.ﬂ de reposicao da
infraestrutura
FORMULA AB
E uma medida de: UEE
remanescente

450 ==1V| <= 55%

IVl = 55%
35% = IVl = 45%

IVl == 35%

(*] - Quando o 581 € aplicado apenas a uma Infraestrutura de Abastecimento de Agua ou a Sansamento, o peso atribuido & Produtividade na perspecti

Ritmo de renovacio
da infraestrutura

index de Renovacio
Infraestrutural

IRI (%)

Valor de depreciagio

no periodo

Walor de capex de

renovacie no periodo

BIA

Velocidade de
depreciacio da
infraestrutura

IRl == 90%

40% = IRl = 90%

IRl == 40%

Produtividade da infraestrutura

na perspetiva do servigo

Ocorréncia de . P
Interrupcéies do
colapsos nos *

sSemvico
coletores i

Perdas fisicas ; -
inundacdes
Nimero de
ocorréncias de
inundacdo navia

Interrupcies

index de Perdas Nimero de colapsos | verificadas no semvico

fisicas estruturais ocorridos prestado pela e
) publica e/ou em
entidade gestora )
propriedades
OCC (nJ(100 IS (n°1000 N
IPF (%) km.ano)) ramais.ano)) Ol (n®(100 km.ano}))
Nimero de
ocorréncias de
Ndmero de colapsos Nimero de inundacio navia
Volume de dgua estruturais ocorridos interrupcies plblica efou em
distribuida por 100 quildmetros mensais no propriedades, com

de coletor fornecimento de dgua| origem na rede por
100 quilémetros de
coletor
Volume de dgua
n.a n.a n.a

captada

medic3o operacional | medic3o operacional medic3o operacional  medicio operacional

Eficiéncia Eficiéncia Resiliéncia Resiliéncia

IPF == 15% 0 0==15 <=1 D==0l==1
15 % = IPF = 25% Entre 0 e 1=0l=23 1=01=3

IPF == 25% Mais do que 1 Ol==3 Ol==3

na perspetiva financeira

Rentabilidade

Rentabilidade
Infraestrutural

RI (%)

Resultado
operacional no

Valor atual da
infraestrutura

AB

Retorno sobre o
investimento

4% <= Rl <= 8%
0% => Rl > 4%
Rl ==0%

ser 10 % para cada KPI.

Quadro 3. Caracterizacdo do Scorecard de Sustentabilidade Infraestrutural (SSI)

Receita

Margem econdmica
infraestrutural

MEI (%)

Receita no periodo

Depreciacio da
infraestrutura no
periodo

BIA

Relacdo entre a

receita anual e a
depreciacio da
infraestrutura

MEI =15

12=MEI==15

MElI =12

Planeamento da Infraestrutura

1Vl

Index de valor
infraestrutural no
longa prazo

Wl (%)

Valor da
infraestrutura em
10 anos,
mantendo a taxa
atual de renovacio

Valor de reposicio
da infraestrutura
noano 10

AB

Projecdo da vida
(til remanescente
apds 10 anos

450 == V| ==55%

IVl = 55%
35% < IVl = 45%

IVl == 35%

I N O T B T O T S . T O T T I T

Instrumentos de
planeamento

Flaneamento de
longo prazo

PGPI+PEF]

PGPI

PEF

n.a

Planeamento
integrado de longo
prazo

Com PGPl e PEFI

Sem PGPI

Sem ambos
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« As métricas utilizadas na definicao da escala
do SSI, que relacionam os resultados de cada
indicador com a classificacao definida de 1
a 5, devem ser estudadas e testadas, com
base em informacao histérica de varias EG e
diferentes tipos de sistemas infraestruturais.

- Devem ser aprofundadas e ponderadas as
solucdes de adaptacdo do SSI as diferentes
naturezas de projetos de investimento e a
idade média do sistema infraestrutural a ser
intervencionado.

+ As metodologias de depreciacao
contabilistica dos ativos infraestruturais
devem ser uniformizadas dado o seu
impacto na valorizacao das infraestruturas
e nos indicadores de sustentabilidade
infraestrutural.

« A perspetiva econdmico-financeira do
indicador de produtividade infraestrutural
do SSI deve ser aprofundada em
investigacdes futuras. Sendo o retorno
sobre os ativos e a margem econdmica
infraestrutural medidas que traduzem, de
certa forma, a produtividade econdmica
da infraestrutura, estes indicadores devem
integrar o SSI. No entanto, os intervalos para
a sua classificacdo carecem de analises mais
aprofundadas.

Em conclusao, o Scorecard de Sustentabilidade
Infraestrutural e a sua metodologia de aplicacdo
constituem um novo caminho na acao dos
financiadores de projetos de infraestruturas
em prol das boas praticas de GPI, caminho esse
que se considera essencial para a resolucao do
défice de financiamento do sector. A aplicacao
do SSI sera um incentivo importante para que
as EG implementem boas praticas de GPI,
e assim maximizem o valor do ciclo de vida
das infraestruturas que gerem, através de
decisdbes de investimento bem informadas,
boas praticas de renovacdo e processos de
planeamento de longo prazo integrados.
Permitird também dotar os financiadores de
informagdo continuada sobre o desempenho
das infraestruturas que financiam, contribuindo
assim para um quadro global de eficicia e
eficiéncia na aplicacdo dos recursos financeiros
a projetos de infraestruturas e para a melhoria
do desempenho global dos servicos de dguas.
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