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Cesar Cunha Campos




setor de Saneamento Basi-

co trata de questoes funda-

mentais como salude, meio
ambiente e desenvolvimento urbano. A
partir de 2007, a prestacao dos servicos
publicos do setor passou a ter como pa-
rametro a Lei Nacional do Saneamento
Basico - Lei n® 11.445/2007 -, que definiu
dentre outros principios a universalizacdo
do acesso ao saneamento, a promocao da
salde publica, a protecdo do meio am-
biente, a gestdo com transparéncia e a
promocao da sustentabilidade econémica
considerando-se a capacidade de paga-
mento dos usuarios.

O saneamento representa um
campo de importancia fundamental para
a sociedade. Por essa razao, ampliar a
extensao e a qualidade dos servicos pres-
tados deve ser meta das empresas que
atuam no setor. Tal acdao depende do es-
tabelecimento de modelos de gestao efi-
cientes guiados por objetivos claros e que
possibilitem a geracao de bons resultados
e respeitem as regras que regulam o setor.

A Companhia de Aguas e Esgotos
do Rio de Janeiro (CEDAE) é uma das prin-
cipais empresas de saneamento do pais.
Desde o inicio da atual gestao, em janeiro
de 2007, a companhia elaborou sob as-
sessoria da Fundacao Getulio Vargas, um
plano estratégico, de reestruturacdo ad-
ministrativa e financeira. Os objetivos das
mudancas que a nova gestao visava a ado-
tar passavam pela ampliacao da eficiéncia
na prestacao de servicos, pela revisao da
estrutura financeira e tarifaria, pela reor-
ganizacao espacial da empresa e pela ade-

quacao dos servicos as normas vigentes.

O trabalho desenvolvido pela FGV Proje-
tos auxiliou a CEDAE a entender melhor
os problemas que precisava sanar e a es-
tabelecer estratégias para o processo de
tomada de decisao. Esse trabalho, soma-
do a vontade de mudanca que emergiu na
companhia, possibilitou o desenvolvimen-
to de uma estrutura de funcionamento li-
vre de vicios e focada no funcionamen-
to transparente e nos bons resultados.
A reestruturacdo da CEDAE continua em
curso; espera-se, no entanto, que se es-
tabeleca efetivamente uma cultura orga-
nizacional voltada para a boa gestao.

Atualmente, verificar os indices da
CEDAE permite comprovar que a empresa
cresceu. O constante déficit transforma-
do em lucro nos Ultimos anos demonstra o
intenso esforco por parte da atual gestao
em mudar o modo de operacao da compa-
nhia e proporcionar aos usuarios um aten-
dimento realmente eficiente, garantindo
um fluxo de caixa positivo.

Esta edicao do Cadernos FGV
Projetos traz artigos produzidos por pro-
fissionais envolvidos no processo de re-
estruturacao da CEDAE, que retratam a
experiéncia de recuperacao da empresa,
transformada recentemente num modelo
a ser seguido pelo setor. Espera-se que
esse conteldo demonstre a possibilidade
de uma companhia pUblica ser bem-suce-
dida com base em uma gestao compro-
metida e transparente e, acima de tudo,
capaz de gerar bons resultados oferecen-
do ao mesmo tempo uma prestacao de
servicos eficiente.

Boa leitura!
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Entrevista com Wagner Victer

FGV Projetos

Wagner Victer
Presidente da CEDAE

O carioca Wagner Granja Victer graduou-se em Engenharia
pela Universidade Federal do Rio de Janeiro. Sua formacao
académica inclui ainda graduagao em Administracao de
Empresas pela Universidade do Estado do Rio de Janeiro

e cursos de pds-graduacao em Financas pela Fundacao
Getulio Vargas e em Analise e Geréncia de Projetos pela
Universidade de Harvard (EUA). Iniciou sua carreira
profissional no Grupo Gerdau, tendo sido, posteriormente,
aprovado em concursos publicos para a Light e Petrobras.
Foi Gerente de Contratacao e Planejamento no Servico

de Engenharia da Petrobras (SEGEN), 6rgéo responsavel
pelo gerenciamento dos principais empreendimentos da
empresa, com especial destaque para a implantacao da
estrutura de E&P Off-shore. Atuou como professor de
cursos de pos-graduacédo na Fundacao Getulio Vargas e na
COPPE, e na implantacao dos diversos cursos de graduacao
em petroleo na Universidade Estacio de Sa. Exerceu o cargo
de Secretario de Estado de Energia, IndUstria Naval e Petroleo
do Rio de Janeiro, entre 1999 e 2006, tendo sido convidado
pelo governador Sérgio Cabral para assumir a presidéncia da

CEDAE no inicio de seu termo governativo (2007).

CEO of CEDAE

Wagner Granja Victer graduated in Engineering from UFRJ
(Federal University of Rio de Janeiro) and in Business
Management from UERJ (State University of Rio de
Janeiro). His academic background also includes post-
graduation studies in Finance from Fundacdo Getulio
Vargas and in Project Analysis & Management from
Harvard, USA. He started his career with the Gerdau
Group, and later passed public exams for two government-
run companies: Light, the electricity company of Rio de
Janeiro, and Petrobras, the Brazilian oil and gas company.
At Petrobras, he worked as Bidding and Planning Manager
for Engineering Services (SEGEN), a division in charge

of managing the company’s key enterprises, chiefly

the implementation of E&P Off-shore. Professor at the
graduation courses with Fundacdo Getulio Vargas and
COPPE; also, implemented a number of undergraduate
courses in Oil at Universidade Estdcio de Sd. From 1999

to 2006, he worked as Deputy Secretary of Energy, Naval
Industry & Oil of Rio de Janeiro. In 2007, he was invited by

Governor Sérgio Cabral to be the new president of CEDAE.




Ao receber o convite do governador Sérgio Cabral para
presidir a CEDAE - Companhia de Aguas e Esgotos do Rio
de Janeiro, o engenheiro Wagner Granja Victer cogitou
inicialmente recusar a indicacao. A desgastada imagem
institucional da empresa, aliada a dados que indicavam
sua precaria situacao gerencial e financeira, qualifica-
vam-na como um desafio aparentemente intransponi-
vel para qualquer gestor. O compromisso publico com a
modernizacao do Estado, manifesto em sua experiéncia
de oito anos a frente da Secretaria de Estado de Ener-
gia, IndGstria Naval e Petroleo (1999-2006), e o integral
apoio do governador fizeram com que Victer assumisse
esta missao. O que se observou, a partir deste momen-
to, foi um dos mais exemplares casos de reestrutura-
cao das praticas administrativas em empresas publicas
brasileiras. Ciente da necessidade de empreender um
corte imediato e radical com uma cultura institucional
decomposta por anos de ingeréncia politica e inefici-
éncia gerencial, o novo presidente da CEDAE buscou na
parceria com a Fundacao Getulio Vargas as bases para a
formulacao de um plano estratégico que visasse tanto ao
equilibrio econdmico quanto a definicdo de um completo
redesenho da empresa. Em poucos meses, os primeiros
resultados da implantacao dessas novas diretrizes pude-
ram ser percebidos: estabelecimento do sistema de com-
pras através de pregao eletronico, reducao acentuada
das terceirizacoes, criacdo das novas superintendéncias
regionais, implantacao de Universidade Corporativa, es-
truturacao precisa do perfil das areas de negocio da com-
panhia e modelagem gerencial e financeira para a futura
abertura de capital da empresa. A marca da gestao Victer
transformou a CEDAE em uma empresa eficiente, econo-
micamente solida e com um novo padrao de governanca
corporativa. Nesta entrevista, o presidente sintetiza as
principais iniciativas de sua gestao e apresenta a visao do

novo modelo de empresa que busca construir.

When invited by Governor Sérgio Cabral of Rio de Janei-
ro to be the new president of CEDAE (the State’s Sanita-
tion and Water Company), engineer Wagner Granja Vict-
er was reluctant, and at first considered declining. The
company’s worn-out public image and long-term data,
which disclosed its precarious financial and managerial
situation, sounded like a rather impossible challenge for
any manager to take. However, his public commitment
to the modernization of the State, shown in his 8-year
term at the Energy, Naval Industry & Oil State Depart-
ment (1999-2006), along with the Governor’s thorough
support made Victer decide to face the challenge. That
was the beginning of one of the most remarkable cases
of restructure of administration practices in a Brazilian
state-run company. Keeping in mind the need to foster
immediate and radical rupture with an institutional cul-
ture disintegrated by vyears of political abandonment
and managerial inefficiency, CEDAE’s new president es-
tablished a partnership with Fundacdo Getulio Vargas
to create the base for a strategic plan aiming at both
economic balance and totally redesigning the compa-
ny’s structure. In a few months’ time, the first results
showed: establishing a trade system through electron-
ic bid, steep decrease in outsourcing, creation of new
regional superintendencies, implementation work of
the Project Universidade Corporativa, clear-cut defini-
tion of the company’s business profile, and managerial
and financial modeling for the company to go public in
the future. Efficiency, economic consistency and new
governance standards are the features Victer’s admin-
istration imprinted on the company’s structure. In this
interview, the president summarizes his term’s key ini-
tiatives and presents an outline of the new model the

company seeks to establish.
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FGV PROJETOS - Como surgiu o convite para assumir a

presidéncia da CEDAE?

- O Sérgio Cabral havia me pedido para
auxilia-lo na elaboracao do seu programa de governo. Fui
um dos coordenadores do programa da area de desenvol-
vimento econdmico e, apds a eleicdo, o governador me
trouxe esse desafio. Ele brincou um dia comigo: “Victer,
eu tenho trés problemas no Rio: a seguranca, a saude e
a CEDAE. Como vocé nao é policial, nao é médico, mas
é engenheiro, sobrou a CEDAE”. Eu falei: “Governador,
de maneira nenhuma...” A CEDAE tinha uma imagem
bem desgastada, com um ranco muito grande, e eu nao
queria. Mas, um dia, o governador, de maneira bastante
convincente, trouxe a familia dele perante mim, junto
com o vice-governador Pezao, e falou: “Estou trazendo
a minha familia e estou trazendo os meus filhos e, na
frente deles, eu assumo o compromisso de que nao vou
indicar um diretor e nao vou influenciar em nada. Eu
preciso da sua ajuda”. Eu falei: “Governador, depois de
tudo isso, eu nao posso dizer nao”, e aceitei. O desfecho
foi numa sexta-feira, e, no domingo, ele me anunciou,
como o primeiro membro do seu governo.

Um dos processos iniciais da retomada da CEDAE
foi uma decisao estratégica que nos adotamos: fazer o
plano estratégico em parceria com a Fundacdo Getulio
Vargas. E, neste planejamento estratégico, nds envolve-
mos uma série de atores da sociedade, com o objetivo
de opinarem nos novos rumos da empresa. Envolvemos a
Firjan, a Associacao Comercial, a Fecomércio, convidei
os principais jornais e o Ministério Plblico. A empresa vi-
via um momento extremamente critico, do ponto de vis-
ta ndo s6 econdomico, mas, principalmente, financeiro: a
CEDAE estava com as suas dividas elevadas e com ordem
de corte da energia elétrica; os telefones cortados; or-
dem de despejo da sede; contratos de produtos quimicos
vencidos; um fluxo de caixa negativo, de maneira quase
sistematica, da ordem de 30 milhdes de reais/més. Uma
situacao catastrofica que envolvia uma posicao extre-
mamente negativa da empresa. Nao tinhamos controle
dos numeros das gestdes anteriores. O proprio balanco,

que nos recebemos praticamente um ano depois, foi um

balanco que veio com 20 ressalvas pelo auditor indepen-
dente e com a abstencao de parecer.

0 plano estratégico foi fundamental para definir-
mos um conjunto de acdes de impacto. Entdao, com o
auxilio da FGV e com uma acado bastante rapida e ar-
ticulada com toda a diretoria, modelamos mais de 80
acoes estratégicas diferenciadas, que foram conduzidas
simultaneamente. Cada um com o seu responsavel, mas
todos sob o meu total acompanhamento. Esse conjunto
de acles de modernizacao e de reestruturacao fez com
que a empresa viesse a aumentar a sua arrecadacao, re-
duzir custos e, principalmente, melhorar a sinergia dos
seus Orgaos. A CEDAE, hoje, apesar de ter ainda proble-
mas econdmicos, apresenta uma situacao financeira im-
pensavel até para os mais otimistas. A empresa fechou o
primeiro ano com lucro e teve o seu balanco concluido,
pela primeira vez, com a aprovacao do auditor indepen-

dente e sem qualquer ressalva.

FGV PROJETOS - Como foi o processo de implementacao

deste redesenho institucional e operacional da CEDAE?

- A reestruturacao foi feita em dois
tranches: um tranche inicial, que ja foi implementado,
e um tranche futuro, no qual faremos o aperfeicoa-

mento dessas medidas. A estrutura tradicional da em-




presa favorecia a interferéncia politica: era uma estru-
tura regionalizada, onde, basicamente, cada municipio
tinha o seu superintendente técnico e o seu superinten-
dente comercial. Muitos desses superintendentes eram
de fora da empresa e indicados por politicos que nao
buscavam a melhor atividade da empresa, mas o seu
proprio interesse especifico. Na administracdo publica,
nao se pode servir, como diz a Biblia, a dois senhores.
Tem que servir a um so6 senhor. Nao da para atender o
cliente, atender o interesse da empresa e, ao mesmo
tempo, atender os interesses de algum politico. Sem
qualquer preconceito a qualquer politico. O politico é
importante na integracao a empresa puUblica, trazendo a
informacao, e nao cogerenciando com a empresa. Entao,
avaliamos um conjunto de mais de 30 superintendéncias
e acabamos com suas estruturas em muitos municipios.
Criamos as superintendéncias regionais. Saimos de 30
para pouco mais de dez. Cada superintendéncia regio-
nal foi formada como se fosse uma unidade de negocios,
de maneira que o gerente ou o chefe de departamento
tivesse, subordinadas a si, as atividades técnicas e as co-
merciais, sob o monitoramento da Diretoria de Projetos
Estratégicos. Imediatamente, eu criei a essa diretoria,
eliminando a vice-presidéncia. Eu acho que em odrgao

publico ndo tem que ter vice-presidéncia. Vice-presi-

dente, em 6rgdo publico, € a permanente conspiracao.
Transformamos esta nova diretoria em um 6rgao executi-
vo, colocando sob a sua estrutura atividades importantes
da empresa, como o planejamento comercial, a partici-
pacao normativa e a auditoria das atividades comerciais,
além de agregarmos alguns outros valores, como a ques-
téo de eficiéncia energética e projetos diferenciados de
melhoria interna.

Essa foi a forma possivel de organizacao a ser rea-
lizada naquele momento da entrada, que era 0 momento
do choque. Porque na administracdo publica, ou vocé faz
isso imediatamente ou depois vocé tera grande dificul-
dade em executa-lo. Na administracdo publica, qualquer
demora em desenvolver o processo de mudanca comeca
a gerar uma sedimentacao extremamente grande, o que
dificulta o trabalho do administrador. Com isso, nos tive-
mos que extinguir muitos orgédos; tivemos que quebrar
muitas relacdes antigas de interesses politicos. O gover-
nador cumpriu o seu acordo e ndo interferiu em qualquer
indicacao, assim como eu dei toda a liberdade aos meus
diretores para escolherem os seus gerentes. Esse proces-
so de reestruturacao da empresa vai prosseguir durante
mais um ou dois anos e, em funcao do novo resultado da
empresa, vai ser reorientado para algo ainda mais mo-
derno. Podemos afirmar que neste primeiro movimento,
houve uma reducao de 30% dos cargos gerenciais e o re-
sultado foi a definicao de uma empresa mais focada no
plano das unidades de negocios.

Tomamos a decisao e estamos implantando o pro-
cesso de ERP (Enterprise Resouces Planning), principal-
mente na area de tesouraria, no orcamento, no controle
de materiais e no processo de integracao da informacao,
que nao existia anteriormente. Nao existia registro, nao
existiam dados. Os procedimentos nao estavam escritos;
estavam na cabeca. E isso esta servindo hoje como base
para reescrever procedimentos em diversas areas. Até
0 processo de normatizacao era incipiente. Vou dar um
exemplo: a CEDAE preparou as suas primeiras normas
padrao ABNT na nossa gestao, que sao normas para a
construcao de elevatérias. Iniciamos o processo de qua-
lificacdo dos empregados, uma das nossas prioridades no

planejamento estratégico. Criamos uma universidade
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corporativa que funciona em um prédio outrora abandonado e que foi reconstruido
com recursos proprios auferidos a partir de venda de sucata abandonada na empresa.
Em trés meses, formamos trés mil alunos. E, permanentemente, treinamos algo da
ordem de 2 a 4% do efetivo.

A mudanca completa da area de Tl talvez seja um dos cases mais relevantes. O
computador que nos tinhamos era um computador da década de 80, que possivelmente
ja nao deveria existir, nem mesmo em paises menos desenvolvidos. Certamente, o
mainframe deve ter saido da CEDAE e ido para algum museu. Nos refizemos o contra-

to com a Unisys, renegociamos, pagamos menos e temos hoje um computador com a

Wagner Victer

capacidade de processamento bem maior que a anterior e sem ocupar tanto espaco.
A area das telecomunicacdes € outro campo em que operamos mudancas rapidas. Nos
tinhamos, quando assumi, mas um sistema baseado naquelas antigas mesas com tele-
fonistas. Nos desativamos todas as mesas. A CEDAE foi uma das primeiras empresas,
numa parceria que fechamos com a Oi, a implantar o sistema Voice + Net, que é um sis-
tema integrado altamente avancado. Devo destacar que o modelo adotado pela CEDAE
foi, posteriormente, o mesmo adotado pelo governo do estado, obtido numa licitacao.
Hoje, o sistema de telecomunicacdes e o sistema de Tl da empresa sao incomparaveis
com o que se tinha no passado, do ponto de vista de velocidade, eficiéncia e capaci-
dade de armazenamento. A empresa sequer tinha backup dos seus dados. Imagine,
portanto, uma empresa que trabalha com informacao, que trabalha com levantamento
de dados, com leitura, que tem seu coracao comercial na parte de informatica e que
tinha um sistema tao arcaico e ineficiente. Muitas concessionarias ainda tém o sistema
do leiturista que vai ao local, digita, processa e manda a conta pelo correio. Hoje, a
nossa leitura é simultanea, com um computador de mao, de forma que a consisténcia
é verificada no ato, reduzindo aquele delay entre o ato de ler e o ato de emitir a conta

e, consequentemente, os custos desta operacao.




FGV PROJETOS - A empresa também teve que empreender um esforco de ajuste e

reducdo de pessoal e custos. Poderia comentar esse processo?

- O trabalho de reducédo do corpo funcional foi fundamental. Desde
que entramos, a CEDAE ja reduziu o seu corpo proprio funcional proximo a 8% do seu
efetivo, diversas dessas por demissdes por justa causa. Restabelecemos o principio de
que praticas irregulares podem ser punidas com a demissao. Do ponto de vista de ter-
ceirizados, observamos uma reducdo proxima a 50%. Nao s em quantitativo, mas em
taxas que se pagam a empresas terceirizadas. A taxa média de administracao, quando
noés entramos, era da ordem de 4,38 e nds a reduzimos para 2,85, que é a menor taxa
de administracao praticada por orgaos da administracao estadual. Se for observada a
relacdo de 4,38 para 2,85 e a reducdo de efetivo em quase 50%, é possivel compreen-
der a reducao brutal de terceirizados. Hoje, a CEDAE tem um nivel de terceirizados
extremamente pequeno, inferior a 4% do seu efetivo, que € um dos menores niveis de
terceirizados de qualquer empresa no Brasil. Muito antes de a lei contra o nepotismo
ser implementada e aplicada no pais, baixamos uma regra: nenhum de nossos gerentes
poderia ter qualquer parente na CEDAE ou em empresa terceirizada. A administracao
publica, se nao tiver um choque desses de moralidade, é muito dificil ser gerida, por-
que vocé nao consegue estabelecer a ordem dentro da organizacéo.

Outra estratégia muito importante foi a reducdo do nimero de prédios ocupa-
dos pela CEDAE. A administracao central da empresa estava localizada em quase dez
prédios distintos. Nos fechamos esses prédios - muitos deles, que eram alugados, foram
devolvidos - e realocamos esses profissionais dentro dos prédios existentes. A CEDAE ti-
nha o seu juridico espalhado em quatros pontos distintos. Hoje, todo o juridico da em-
presa esta centralizado. A CEDAE tinha agéncias que funcionavam em prédios alugados.
Hoje, estamos levando essas agéncias para dentro das nossas estacdes e aumentando
a integracao com as atividades operacionais da empresa, o que faz com que o cliente
possa entrar numa estacdo, ver o processamento do esgoto, entender o trabalho da
CEDAE. Isso melhora muito a integracao, o retorno e a percepcao da populacao de que
ha um novo atendimento, uma nova relacdo. Nos tinhamos um prazo médio de atendi-
mento de uma ocorréncia, quando entramos, da ordem de 16 dias. Hoje, o prazo médio
de atendimento da ocorréncia é inferior a 36 horas. As pessoas ndo percebem mais

aquelas obras na rua sendo consertadas com pedacos de borracha extraidos de camara
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de pneu, que era uma marca antiga e negativa da imagem da empresa. Foram aluga-
dos novos veiculos, trocamos as antigas contratadas, reduzindo os valores dos servicos
prestados. Querem continuar? Tém que dar desconto. E isso foi basico no processo de

reducao de custos da empresa.

FGV PROJETOS - Quais foram as principais medidas de saneamento financeiro e fiscal

adotadas na sua gestao?

Wagner Victer - Dentro de um conjunto de medidas que nos e a FGV levantamos no
planejamento estratégico, eu destaco duas muito importantes. A primeira, a implan-
tacdo do pregao eletronico. Conforme anunciado, tinhamos o plano de empregar o
pregao eletrénico na CEDAE em um ano, e muitas pessoas riram, acharam que seria
impossivel. Realmente, erramos no plano estratégico: implantamos o pregao eletrénico
em um més. Fizemos um convénio com a Caixa Econémica Federal, e a CEDAE foi a
primeira empresa do governo do estado a fazer compras pelo sistema de pregao eletro-
nico. Os primeiros itens escolhidos para comprar neste sistema foram justamente aque-
les que especulavam que havia um direcionamento: os produtos quimicos. O primeiro
produto adquirido, o cloro, foi comprado a um preco da ordem de 6% inferior ao que
se pagava anteriormente. Desde entao, estamos realizando todas as compras, e grande
parte dos contratos de prestacao de servicos, em pregao eletronico. O segundo aspecto

que gostaria de destacar foi o afastamento de qualquer ilacdo e de qualquer boato

de que para receber o pagamento era necessario algum tipo de influéncia politica.

Estacdo de Tratamento de Agua do Guandu - ETAG




Pagamos em dia. Eu pessoalmente estabeleci uma regra muito clara: se houver pedido
externo em favor de algum fornecedor, aplicamos um atraso no pagamento. Isso acon-
teceu trés vezes e, de la para ca, nunca mais ninguém pediu para que se pagasse a
conta de um fornecedor. Como todos sabem que se paga em dia e como todos sabem
que nao é necessario qualquer conversa transversa, as pessoas comecaram a respeitar
e comecaram a querer voltar a cotar e a fornecer a CEDAE. A certeza do fornecedor
de que vai receber aquele recurso faz com que ele venha, progressivamente, a prati-
car melhores precos. Outra medida adotada foi a questao da recuperacao fiscal, uma
grande oportunidade para a empresa perceber que ela tinha a possibilidade de ganho
de receita e de recuperacao de alguns créditos. A empresa pagava imposto e nao veri-
ficava se o imposto era devido. Fizemos, com a Fundacao Getulio Vargas, um processo
de recuperacao de crédito de Cofins e tive uma recuperacao superior a 100 milhdes de
reais; imposto que tinha sido pago indevidamente. A cada iniciativa dessas, as pessoas
diziam: “Isso sera impossivel. Isso nao pode ser feito”. Temos que perseguir os objeti-
vos, ter perseveranca. E se nao fizer isso, nao se salva uma organizacao.

No6s também comecamos a investir bastante em eficiéncia energética. Fizemos
uma parceria com a Light, e a CEDAE, que historicamente nao pagava a conta de ener-
gia elétrica, hoje é o seu maior pagador. Renegociamos todos os contratos, obtendo
precos melhores e, ao mesmo tempo, obtivemos o compromisso deles de investir em
eficiéncia energética, dentro da chamada verba da Aneel. Hoje, estamos investindo
algo em torno de 50 milhdes em eficiéncia energética, além de uma série de pequenas
acoes voltadas a reducao do nivel da correcao de fator de poténcia e uma série de
pequenos gastos que faziam com que a empresa fosse desnecessariamente tarifada.
A obsessao pela reducao de custos deu um resultado muito acima do que eu esperava
inicialmente e muito abaixo ainda do que eu espero que a companhia alcance. Implan-
tamos o sistema CTF, que controla por chips eletronicos o abastecimento de combus-
tivel nos veiculos. SO por esse controle de abastecimento, a reducdo de consumo de
combustivel foi de cerca de 40%. Reduzimos o nivel de hora extra. Muitas horas extras
desnecessarias, muitas horas extras em areas nao essenciais. A obsessao na reducao de
custos tem que ser acompanhada por uma obsessao crescente no aumento de arreca-
dacdo, da reducao do nivel de inadimpléncia e do nivel de perda. Esse é um principio
basico de qualquer administracdo e que é o “x de qualquer processo: aumente a sua

arrecadacao e reduza os seus custos.
FGV PROJETOS - Fale-nos sobre a implantacdo de uma cultura de pagamento na CEDAE.

- Eu acho essa questdao extremamente importante. Perdeu-se o habi-
to de cobrar, perdeu-se o habito de cortar e o consumidor perdeu o habito de pagar
a CEDAE. O consumidor, quando chega ao final do més, tem um conjunto de contas,

e se ha uma reducao no seu orcamento, ele ndo ira pagar aquela que causara o me-
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nor problema. A CEDAE nao cobrava, nao cortava. Entao,
passava créditos bons ao corte, que era facilmente re-
cuperavel - muitas vezes, com uma carta de cobranca.
A empresa estabeleceu o prazo e a cobranca imediata
com 30 dias, como estabelece a lei, e efetuando o corte
antes de repassar para uma empresa de cobranca. Hoje
mesmo, para dar um exemplo, eu autorizei o corte do
abastecimento do meu clube do coracao, que todo mundo
sabe que é o Fluminense. Nao tem coisa mais representa-
tiva do que o presidente cortar o seu clube do coracao.
Foi inadimplente, corta-os. Veja outro exemplo: a minha
mae. A conta dela aumentou mais de 400%. Ela procurou
uma agéncia da CEDAE, porque ela sabia que comigo nao
daria, e falei: “Olha, ndo da desconto para a mamae. Se
for necessario, se a mamae nao pagar, corte a mamae”.
Entao, o administrador publico tem que fazer isso, cortar
a mae, cortar o clube do coracao. Quando se faz isso,
vocé contamina toda a sociedade. Na nossa gestdo, a
CEDAE voltou a cortar. Cortou clientes famosos, cortou ca-
sas de diplomatas, cortou grandes clubes, cortou prefei-
tos. Quando vocé corta a agua da casa do prefeito, porque
ele ndo pagou, a cidade inteira sabe e comeca a respeitar

a adimpléncia.

FGV PROJETOS - E como se definiu a estratégia de com-

bate ao furto e de legalizagdo das redes?

- Esta é uma experiéncia que eu trouxe
de minha gestdo na Secretaria de Energia. Um dos gran-
des problemas que tinhamos estava relacionado ao furto
de energia elétrica, conhecido como gato. Muitas vezes
nao havia uma acao do ponto de vista policial; tinha uma
mera acao administrativa. Na ocasiao, eu tive a oportuni-
dade, como secretario, de criar uma delegacia de policia,
a Delegacia de Servicos Delegados (DDSD), dedicada ao
combate ao furto de energia elétrica. Tao logo cheguei a
CEDAE, adaptei a criac@o da secretaria vocacionada para
a atividade de combate ao furto da agua. Montamos uma
area de seguranca toda propria, pegamos policiais apo-
sentados, policiais com vida limpa pregressa, montamos
um servico de inteligéncia e, em funcao disso, a empresa
tem feito um combate exemplar ao furto de agua. Deve-

se destacar que esses resultados sao identificaveis nao so6

pela estratégia que adotamos, mas pela maneira como
também conseguimos dar visibilidade a essas acoes. Nos
batizamos algumas operacoes, que sao realizadas por seg-
mentos, e acabam tendo um grande apelo popular em sua
veiculacdo. Entdo, se é um trabalho em restaurantes, é
Operacao Gato Gourmet; quando sdo grandes consumi-
dores, é Operacao Gato Gordo; operacdes para escolas
de inglés, The Cat. Esse tipo de tratamento gera aceita-
¢ao pelo publico, que comecou a perceber o gato como
crime. Nos procuramos dar divulgacdo para as operacoes
com grandes consumidores, independente da posicao so-
cial daquela pessoa. Isso fez com que, em cada regiao
que entravamos combatendo o gato, os consumidores que
achavam que estavam impunes comecassem a procurar
a CEDAE a fim de regularizar a situacao. Isso teve um re-
torno fantastico. As operacdes, contudo, ndo sao feitas
somente naqueles segmentos de elevado poder aquisiti-
vo. Da mesma maneira que é feita em Copacabana e em
condominios de luxo, é feita em lugares pobres, como Sao

Goncalo e Baixada Fluminense.

FGV PROJETOS - Como foi o processo de regulariza-
¢ao dos contratos de concessdo estabelecidos entre a

CEDAE e as prefeituras fluminenses?

- Logo apos termos assumido a CEDAE,
foi sancionada a Lei n° 11.445 de 2007, que define o Mar-
co Regulatério do setor de saneamento. Foi estabeleci-
da a obrigatoriedade dos contratos de concessao entre
a concessionaria de agua, o poder estadual e o poder
municipal. O nosso principal desafio, cujos desdobramen-
tos poderiam vir a quebrar a empresa, era estabelecer
a concessao da nossa principal fonte de arrecadacao: o
municipio do Rio de Janeiro. Foi uma negociacao firme,
demorada, com o governador Sérgio Cabral e com o entao
prefeito Cesar Maia, que resultou na concessao da prefei-
tura do Rio de Janeiro para os proximos 100 anos. Isso nos
deu tranquilidade de estabelecer um futuro para a empre-
sa. Logicamente, nds abrimos parte de um segmento para
a prefeitura, que é a parte da arrecadacao de esgoto da
regido chamada AP-5. Foi uma estratégia, mas altamente
positiva para a populacéo. Vislumbrou-se nao so6 a CEDAE,

mas o cliente, que queria o investimento.




Ao mesmo tempo, montamos uma estratégia para renovar os convénios. Em trés anos de
administracao, renovamos mais de 30 convénios, que envolvem praticamente mais de
85% do mercado da CEDAE. Negociamos um a um, definindo metas, dentro da capacidade
de investimento da empresa. O fortalecimento da nossa engenharia fez com que pudés-
semos produzir projetos internamente e ser merecedores de apoio por parte do governo
federal para implementa-los. Isso esta fazendo com que, permanentemente, venhamos a
adentrar em mais municipios. Inclusive, incorporamos muitos municipios em que a CEDAE
nunca havia atuado. Isso talvez seja um reconhecimento da competéncia da companhia.
Os prefeitos botaram as empresas privadas para fora e preferiram trabalhar conosco.
Posso citar o municipio de Valenca como um exemplo deste processo. Este tipo de relacdao
da perenidade ao futuro da empresa e nos deu garantia de funcionamento pelas proximas

décadas. Isso talvez tenha sido um dos maiores ativos das nossas acoes.

FGV PROJETOS - O senhor também iniciou a reformulacdo de toda a area juridica

da CEDAE para atender a essas novas demandas. Poderia descrever esse processo?

- A CEDAE trabalhava com mais de uma dezena de escritdrios de advo-
cacia e muitos escritorios, inclusive, fazendo patrocinio infiel de causas da empresa. A
imagem era muito negativa, por parte do proprio judiciario. A primeira estratégia foi
trazer procuradores do estado para assumir as funcdes gerenciais basicas. Eu trouxe o
Leonardo Espindola, que é meu diretor juridico, e outros procuradores para tratarem da
area trabalhista e da area de licitacoes. Nos estamos centrados por segmentos. Dividimos
como se fossem unidades de negdcios. A CEDAE pela primeira vez em sua historia abriu o
processo licitatorio para todos os seus segmentos. As causas antigas ficam com os escrito-
rios anteriores que tinham notorio saber, dando continuidade e finalizando os processos,
e as novas estao sendo incorporadas a escritorios escolhidos em licitacdo publica. Hoje,
a nossa imagem € uma imagem extremamente mais bem recebida no judiciario. Temos
um nivel de sucesso das acoes extremamente elevado. Conseguimos uma série de pare-
ceres ja consolidados no ambito do STJ e do préprio Tribunal de Justica, o que faz com
que nds, em segmentos em que éramos contumazes perdedores, viéssemos a ganhar. E
alguns escritorios, que nao tiveram um desempenho correto, denunciamos formalmente
a OAB, pelo Cddigo de Etica, e, inclusive, os estamos processando judicialmente, por

patrocinio infiel.
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FGV PROJETOS - Como tem sido a conducdo do processo de abertura de capital
da CEDAE?

- Isso é muito importante, porque, na realidade, grande parte do sucesso
da estratégia de recomposicao da linha empresarial da CEDAE foi visando a abertura de
seu capital. Escolhemos como entidade parceira para a abertura de capital a Fundacao
Getulio Vargas, dentro do plano de trabalhar com uma Unica consultoria, com uma ins-
tituicdo que ja tenha uma expertise em outros IPOs (Initial Public Offering). Adaptamos
0 Nnosso estatuto para isto. A ideia, por parte do controlador, é que nés venhamos a abrir
o capital, mas que continue sendo majoritaria por parte do governo do estado. Essa € a
decisao do governador Sérgio Cabral. E as acdes, que ainda estao sendo avaliadas, valem
cada vez mais. A medida que melhoramos a administracdo da empresa, melhoramos a
sua situacdo econdmica, elas vao valer ainda mais. Desta forma, possivelmente, no ano
de 2011 ou 2012, em funcao da decisdo que venha a ser tomada, nds venhamos a abrir o
capital, mas mantendo o controle acionario pelo governo do estado.

E fundamental, no entanto, saber que a preparacéo para a abertura de capital é
um processo global em construcdo. Desde a melhoria da governanca, a atuacao da direto-
ria, a relacao com os investidores, a colocacao de conselheiros independentes, implanta-
cao do novo sistema de ERP, a questédo da informatica, todos estes movimentos integram
este processo. Ha um detalhe muito significativo que gostaria de registrar: os auditores
das chamadas Big Four, as maiores empresas de auditoria, sequer queriam apresentar
propostas para fazer a auditoria da CEDAE. Em funcao da melhoria da percepcao, inse-
rindo a CEDAE como um case positivo, fizemos uma licitacdo e as quatro empresas dos
chamados Big internacionais participaram da licitacdo. Os nossos balancos a partir de
2008 vém sendo auditados pela PricewaterhouseCoopers. Este é um indicativo que me-
lhora muito a percepcao, pelo investidor internacional, para a abertura do capital. Cada
renovacao de contrato de concessao valoriza mais a empresa; cada melhoria do sistema
de informacéao interna valoriza mais a empresa; cada vez que vocé torna mais eficientes
as relagdes internas, torna a empresa mais valorizada. Entao, mesmo nao tendo sido pos-
sivel realizar as IPOs no ano de 2009, em razdo da conjuntura econémica internacional
desfavoravel, eu acho que a empresa esta se valorizando muito nesse processo, € posso
garantir, aqueles que estdo nos acompanhando, que a CEDAE sera um excelente investi-

mento em um futuro bem proximo.

FGV PROJETOS - O consumidor também percebe claramente esta transformacao da

empresa? Ha uma nova imagem da CEDAE sendo consolidada?

- Isto é claro. Estamos reformando as nossas agéncias, abrindo as instala-
cOes da empresa para o consumidor. Estas sao as linhas de melhor contato com o cidadao.
A agéncia da Barra hoje é um padréo: dispée de um Centro de Visitacdo Ambiental, um
aquario marinho, area de lazer infantil, e todas as agéncias tém um grau de aceitacao,
de receptividade, e nao mais aquele aspecto abandonado que tinham no passado. Veja

0 caso de nossas instalacdes no Leblon. Era um lugar abandonado. Tinha uma placa de




1953, da inauguracao feita por Getulio Vargas; uma placa de 1958, da ampliacao feita
por JK; e agora, em 2009, apos completa reforma, tem a placa do Sérgio Cabral, 50 anos
depois. Tinha 50 anos praticamente sem uma intervencao. E as placas estéo (3, relatando
este espantoso historico.

A nossa homepage era de dificil acesso, e ndo trazia informacdo. Hoje, vocé
pode tirar a segunda via da conta via internet. Os principais projetos da CEDAE, o pro-
grama de despoluicao da Baia de Guanabara, que ja apresenta resultados, o programa
de despoluicao da Lagoa Rodrigo de Freitas e da Barra da Tijuca apresenta um follow-up
permanente, com os nimeros. Entao, hoje, aqueles dados, que eram chamados de “caixa
preta”, nao sao mais pedidos. Eles sao atualizados e colocados na internet, para acom-
panhamento pelo cidadao. Uma das manifestacées importantes que tivemos sobre esta
nova imagem publica foi constatada no Ultimo concurso da CEDAE, porque para cerca de
160 vagas tivemos 40 mil candidatos. Esse nimero equivale a mais do que cinco CEDAEs
querendo entrar na CEDAE. E, portanto, uma demonstracao de que a empresa é perce-
bida como um bom local para trabalhar. Caso contrario, vocé nao teria essa quantidade.

Um marco deste novo perfil sera a construcao de nossa nova sede. Toda a gestao
da CEDAE sera integrada em uma sede moderna, onde funcionara o Centro de Controle
Operacional da CEDAE. Para esta iniciativa, criamos um Fundo de Investimento Imobi-
lidrio com a Caixa Econdmica. Esse fundo ja foi lancado no mercado e obteve ampla
procura, servindo até como forma de avaliar a aceitacdo deste primeiro papel da CEDAE
pelo mercado, e vamos ver, em funcao disso, qual é a aceitabilidade e a credibilidade que
a empresa tem no mercado. E um lugar de integracdo, e eu acredito que em um prazo
maximo de 24 meses estaremos com esse prédio em operacao, numa sede moderna.

A CEDAE, hoje, esta bem menos vulneravel as oscilacoes politicas, porque a pro-
pria imagem de qualquer retrocesso certamente vai ser coibida de maneira muito mais
clara pela sociedade. A percepcao que se tinha no passado era a de que a CEDAE nao ti-
nha jeito. A partir do momento em que as coisas comecam a dar certo, qualquer mudanca
negativa que futuramente possa vir a ser implementada sera repudiada com muito mais
énfase pela sociedade e pelas forcas politicas. E segundo, tentaremos tomar algumas
medidas, blindando as modificacées. Por exemplo, aprovei uma resolucao de Conselho
que nenhum cargo de geréncia de ponta, comercial ou técnica, pode ser assumido por
um profissional extraquadro. Alguém que queira mudar, indicar alguém de fora, tera
que mudar no Conselho de Administracao, que a partir da nossa gestao conta com dois
conselheiros independentes, que sao executivos de empresas privadas. Entao, fica uma
posicdo muito mais dificil. Agora, o processo de blindagem permanente é uma constru-
cao, e eu considero que a principal blindagem é o préoprio acompanhamento da empresa
pela sociedade. Porque a nossa empresa, hoje, € muito melhor do que foi ontem e muito
pior do que sera amanha. E eu ndo tenho a minima divida de que quem vier a me suceder
tem essa responsabilidade. Essa responsabilidade sera cobrada pelo corpo técnico e pela

propria sociedade.
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Entrevista com Luiz Fernando de Souza Pezio,
Sidney Levy e Aristides Corbellini

FGV Projetos

\

Luiz Fernando de Souza Pezio

Vice-Governador do Estado do Rio de Janeiro Lieutenant Governor of the State of Rio de Janeiro
Presidente do Conselho de Administracao da CEDAE President of the Board of CEDAE

Sidney Levy

Presidente da ABNOTE President of ABNOTE

Membro do Conselho de Administracao da CEDAE Member of the Board of CEDAE

Avristides Corbellini

Diretor do Departamento de Siderurgia da Vale

Director of the Steel Metallurgy Department of Vale
Membro do Conselho de Administracao da CEDAE

Member of the Board of CEDAE




“Eficiéncia é fazer as coisas bem feitas.
Eficacia é fazer as coisas certas”. A frase
de Peter Drucker, um dos mais influentes
analistas das organizacdes modernas, re-
trata a forma como esta sendo realizado
o amplo e intenso processo de reestrutu-
racao da CEDAE. Com acbes baseadas em
um planejamento estratégico que vem
obtendo resultados surpreendentes, a
nova administracao da Companhia trans-
formou uma imagem arranhada ha cerca
de duas décadas em credibilidade duran-
te apenas trés anos. Esse cenario faz com
que as perspectivas sobre o futuro da
CEDAE sejam as melhores possiveis na
visao do Conselho de Administracao da
Companhia. Nesta entrevista, o presi-
dente do Conselho de Administracao da
CEDAE e Vice-Governador do Estado do
Rio de Janeiro, Luiz Fernando de Souza
Pezao, e os membros do Conselho Sid-
ney Levy e Aristides Corbellini analisam
0 processo de reestruturacao da CEDAE,
a possibilidade de entrada no mercado
de capitais, a relacdo com funcionarios
e prestadores de servicos e avaliam que
areas ainda precisam de atencdo para
aprimoramento e investimentos. O Vice-
Governador fala também sobre os planos

do Governo do Estado para a Companhia.

“Efficiency is doing things right; effec-
tiveness is doing the right things.” Pe-
ter Drucker is one of the most influent
analysts of modern organizations and his
statement depicts the intense restructur-
ing process being carried out by CEDAE.
The actions based on strategic planning
have shown remarkable results, and the
new administration turned the Company,
whose image was scratched by two de-
cades of mismanagement, into a credible
corporation in only three years. From the
viewpoint of the Board of CEDAE, this
scenario brings the best perspective for
the future of the Company. In this in-
terview, the president of the Board and
Lieutenant Governor of the State of Rio
de Janeiro Luiz Fernando de Souza Pezdo,
and members of the Board Sidney Levy
and Aristides Corbellini analyze the re-
structuring process, the chances of the
company undergoing an Initial Public Of-
fering process, the relationship with em-
ployees and outsourced service provid-
ers, and assess the areas which still need
improvement and investments. Lieuten-
ant Governor also reports the State Gov-

ernor’s plans for CEDAE.
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FGV PROJETOS - Qual era a situacdo da Companhia quando o senhor assumiu o gover-

no como vice-governador?

- Eu acompanho a vida da Companhia desde 1997, quando iniciei
meu mandato como prefeito de Pirai, onde a concessao era da CEDAE. Batalhei mui-
to na época do governo Marcello Alencar para a CEDAE nao ser privatizada. Nao sou
contra a privatizacdo, mas acho que as concessoes de servicos publicos precisam de
certos cuidados que nao vi serem tomados. A empresa estava sofrendo um processo de
sucateamento para ser vendida e o Wagner Victer virou esse jogo. Na minha cidade eu
tinha de fazer servicos que eram obrigacao da CEDAE e depois cobrar da companhia.
Eu vi como ela foi se deteriorando; quando noés entramos, havia quatro contratos de
concessoes com municipios, hoje se nao me engano a gente ja atingiu quase cinquenta

municipios. Pela credibilidade da gestdo, voltaram novamente a acreditar na CEDAE.

FGV PROJETOS - Como os senhores avaliam a CEDAE hoje, apds trés anos de gestao

profissional focada em reestruturacéo e resultados?

- Avalio muito bem. E claro que trés anos nao vao recuperar quase
vinte em que a Companhia sofreu esse processo de deterioracao. Esses trés anos foram
0 pontapé para a empresa caminhar com pernas proprias, com uma gestao moderna,
indo para o mercado, acessando as fontes de financiamento, ja que voltou a recuperar
a credibilidade. Acho que vai ser uma grande Companhia, nao tenho divida nenhuma,

qualquer governo que vier pela frente vai respeitar muito esta gestao.

L.F de Souza Pezéo

- A diferenca que esta administracao trouxe a CEDAE pode ser medida pe-
los balancos de lucros e perdas dos exercicios findos em 2006 e o de 2009. A quantidade
de ressalvas encontradas pela auditoria naquele momento e a situacao de Patrimonio
Liquido negativo, com os prejuizos operacionais realizados, deram lugar a lucros cons-

tantes e a um balanco exemplar, agora auditado pela PricewaterhouseCoopers.




Sidney Levy

- Minha avaliacdo é muito positiva.
As intensas atividades e as diversas obras concluidas -
Alegria, Leblon, Barra etc. - algumas delas aguardadas
ansiosamente pela populacdo por varias décadas, falam
por si sO. Mais importante do que minha avaliacao pes-
soal, no entanto, é que a populacao esta satisfeita com
os servicos prestados pela Nova CEDAE e pela atencao e
prioridade dadas aos usuarios. Tenho o sentimento e a
conviccao de que a Nova CEDAE se tornou uma empre-
sa eficiente e respeitada, que presta um servico digno

ao cidadao.

FGV PROJETOS - Quais consideram as principais acoes

que resultaram na transformagdo da CEDAE?

- Em primeiro lugar, uma geréncia
competente e moderna. A estrutura tradicional da em-
presa favorecia a interferéncia politica. Queremos que a
CEDAE seja uma empresa de saneamento como ja foi, uma

das melhores do pais, e isso vai acontecer naturalmente.

A influéncia politica é boa quando é para o bem, mas foi
preciso tirar as influéncias que fizeram essa empresa se
deteriorar, o cabide de empregos, a falta de renovacao
de seus quadros, de concurso, de investimento na gestao

da empresa.

- A principal razdo para a mudanca foi a
qualidade da lideranca que entrou em 2007, especial-

mente com o Wagner Victer.

- Em primeiro lugar, a escolha de
um administrador competente e lutador, que nao se in-
timida com as dificuldades. Em segundo, a liberdade e
0 apoio que o Governo deu a ele para trabalhar e fazer
suas escolhas. Isto resultou numa Diretoria competente e
num Conselho de Administracao que mudou radicalmen-
te a sua atuacao, com a inclusao de dois conselheiros in-
dependentes, proposta do Wagner Victer ao governador
Sérgio Cabral, quando convidado para ser o presidente

da companhia.
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FGV PROJETOS - Acreditam que a Companhia ja esta pronta para a abertura de capi-

tal, se esta fosse a decisdo do governo do estado do Rio de Janeiro?

- Acho que ela esta pronta para ir a mercado, acho que vai ser um
sucesso a ida da CEDAE, vai ser um dos melhores cases do Brasil de acesso ao mercado.
Esta ai como prova o sucesso da captacao de recursos para a construcdo da sede, que
unificara todos os servicos em um espaco so. Nao tenho duvida de que vai ser maior ainda

quando fizermos a abertura de capital.

- Acredito que, em meados de 2010, a empresa estara pronta para abrir

seu capital.

- Nao. Acredito que a CEDAE precisa de mais um ou dois anos de re-

sultados positivos, auditados por uma das Big Four, como vem acontecendo desde 2008.
FGV PROJETOS - Como a Companhia é vista hoje pelo Conselho de Administracao?

- Sou um pouco suspeito para falar como presidente, mas vejo
que tudo o que o Wagner Victer levou para o Conselho foram medidas extraordinarias,
que so fortaleceram a Companhia. O Conselho tem um orgulho imenso de como ela
esta sendo administrada, antigos conselheiros estao até perplexos de ver como evoluiu

a gestao da companhia nesses trés anos.

- Nao posso falar pelo Conselho, mas, para mim, participar como conse-
lheiro neste turn around esta sendo uma experiéncia fascinante. Tanto pelos inimeros
desafios administrativos que estdo sendo superados, como pelos beneficios que essa

mudanca trouxe a populacao do Rio de Janeiro.

- Lutando para obter a exceléncia na prestacao de seus servicos

num contexto de transparéncia e melhor governanca.

FGV PROJETOS - Os senhores acham que existe boa percepcao, por parte de investi-

dores, do mercado e do meio empresarial, sobre a imagem positiva da CEDAE?

- Sem duvida. O Governo Federal, que ja nao acreditava mais na

empresa, desde o primeiro momento em que percebeu a nova gestao liberou recursos a




fundo perdido, coisa que a CEDAE nao tinha ha muitos anos. A Companhia recebeu re-

cursos do orcamento geral da Unido, voltou a adquirir a capacidade de financiamentos,
a Caixa Econdmica Federal acreditou nela novamente e o conselho curador do fundo
de garantia abriu de novo linhas de financiamento para a CEDAE. Se nao me engano,
ha mais de 15 anos que a empresa so6 conseguia recursos através de empréstimos do

governo do estado.

Sidney Levy - Acredito que sim, e acabamos de comprovar esse fato pela venda muito
rapida dos papéis relacionados a construcao da nova sede da CEDAE, inteiramente

financiada com recursos de mercado.
Aristides Corbellini - Sem davida. Acho que um IPO na hora certa sera um grande sucesso.

FGV PROJETOS - Vice-governador, a comunidade profissional da CEDAE - emprega-
dos, prestadores de servicos e colaboradores - também foi beneficiada com esses

bons resultados?

L.F. de Souza Pezdo - Completamente. Existiam muitos vicios, tanto com empregados
como prestadores de servicos, mas hoje essas pessoas sabem o dia em que vao receber.
E uma empresa que paga em dia e tem seus compromissos em dia. Por onde passo,
escuto historias e percebo como a CEDAE readquiriu sua credibilidade. Principalmen-

te com os grandes fornecedores, que hoje ndo precisam de influéncia nenhuma para
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ter seus pagamentos em dia. Eu vejo também que o empregado tem mais orgulho de
trabalhar na empresa, sabe que esta havendo concurso, sabe que esta recuperando a
sua previdéncia privada, que a empresa esta sendo bem administrada e readquirindo

credibilidade no mercado.

FGV PROJETOS - Como ¢é a relacao do governo do estado com a Companhia, Conselho

de Administragdo, presidente e diretores?

- Excelente. E uma gestao moderna, profissional, que trouxe pes-
soas do mercado, foi procurar o que ha de melhor em todas as areas. Eu e o governador

Sérgio Cabral temos um orgulho imenso de ver a CEDAE no rumo onde esta.
FGV PROJETOS - Que areas ainda carecem de atencéo e investimentos?

- Acho que a gente precisa investir com firmeza no que ha de mais
moderno hoje, principalmente na area de tratamento de esgoto. Acho que a companhia
tem de fazer um grande esforco nesses proximos anos para viabilizar de forma melhor o
tratamento de esgoto. Vamos ser cada vez mais cobrados com a qualidade de vida, com
a questao do clima. E importante também tratar muito bem os funcionarios, fazer mais

concursos, oxigenar o corpo, investindo e trazendo novos profissionais para a CEDAE.

- Enquanto a CEDAE nao fornecer agua tratada e esgoto a todos os habi-
tantes do estado do Rio de Janeiro que estejam dentro de nossa area de influéncia,
temos muito que fazer. Os investimentos deverao ser no sentido de chegarmos perto

dessa meta.

- Considero importante o controle de contas e orcamento em-
presarial, ja esta em processo de contratacdo um novo sistema de ERP. Planejamento
estratégico e business plan para os proximos quatro anos, também ja solicitado pelo

Conselho de Administracao a Diretoria.

FGV PROJETOS - Vice-governador, quais sdao os planos do governo do estado para

a Companhia?

- Os planos sao extraordinarios, principalmente devido a essa

agenda que o governo tem hoje, com a Copa do Mundo, Copa das Confederacées,




Olimpiadas; nds temos um tratado com o Comité Olimpico Internacional, com a FIFA e
com todos que acreditaram nessa proposta do governo. Temos uma agenda ambiental
pesadissima e precisamos honra-la. Sao mais de trés bilhdes em investimentos que
temos de fazer em saneamento, na Baia de Guanabara, Lagoa Rodrigo de Freitas, Ba-
cia de Jacarepagua, toda a dragagem de tratamento de esgoto, entdo é uma série de
investimentos que temos de fazer para o entorno de todos esses complexos esportivos,
favelas da Tijuca, Mangueira, precisamos tratar todos esses locais com muito carinho.
N&o s6 na questao do abastecimento de agua, mas principalmente no tratamento de es-
goto. A CEDAE sozinha nao vai conseguir fazer, vai precisar muito do governo do estado

e principalmente do Governo Federal.

Aristides Corbellini

FGV PROJETOS - Vice-governador, dentre as instituices e empresas sob a responsabi-
lidade do governo do estado do Rio de Janeiro, o desempenho da CEDAE esta sendo

satisfatorio?

- Em comparacao com as empresas do Rio, eu nao tenho duvida;
mas com o resto das empresas no pais, ainda precisamos fazer um esforco maior. Como
falei, trés anos nao sao suficientes para mudar mais de vinte anos em que a empresa foi
se deteriorando. Esta num caminho certissimo e acho que ela nao se afasta mais porque
os funcionarios ndo vao deixar. O Conselho de Administracao, independentemente do

governo que vier, nao vai deixar acontecer o que aconteceu no passado com a CEDAE.
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Empresa publica e gestio eficiente

Sergio Franklin Quintella

Sergio Franklin Quintella

Formado em Engenharia pela Universidade
Catolica do Rio de Janeiro, em Economia
pela Faculdade de Economia e Financas do
Rio de Janeiro e em Engenharia Econémica
pela Escola Nacional de Engenharia, é
mestre em Administracao de Empresas
pela IPSOA, da Italia; tem AMP (Advanced
Management Program) em Administracao
de Empresas pela Harvard Business School,
EUA, e Curso de Extensao em Financas
Publicas pela Pennsylvania State University,
EUA. Foi presidente de instituicoes
renomadas, como o Tribunal de Contas do
Estado do Rio de Janeiro e a Associacao
Brasileira de Normas Técnicas (ABNT);
atuou também como membro de Conselhos
de Administracao do BNDES e do Conselho
Monetario Nacional. E vice-presidente

da Fundacgao Getulio Vargas, membro do
Conselho de Administracao da Petrobras, do
Conselho Diretor do Instituto Nacional de
Altos Estudos (INAE) e de outras instituicoes

empresariais e académicas.

Graduated in Engineering from Univer-
sidade Catolica do Rio de Janeiro, in
Economic Science from Faculdade de Eco-
nomia e Finangas do Rio de Janeiro, and in
Economic Engineering from Escola Nacional
de Engenharia. He has a Master’s degree in
Business Management from IPSOA, Italy; an
AMP (Advanced Management Program) in
Business Management from Harvard Busi-
ness School, USA, and a Diploma degree in
Public Finances from Pennsylvania State
University, USA. He worked as head of the
Rio de Janeiro State Treasury and of ABNT
(Brazilian Association for Technical Regula-
tion); was also a member of the Manage-
ment Councils of BNDES (National Bank for
Economic and Social Development) and of
the National Monetary Council. Currently,
he is VP with Fundagdo Getulio Vargas,

an associate with Petrobras Administra-
tion Council and with the Board Council

of the National Institute for High Studies
(INAE), as well as various enterprises and

academic institutions.




RESUMO

O atual momento pelo qual passam as
empresas publicas brasileiras € marcado
por um novo modelo de governanca e de
gestao mais eficazes.

No estado do Rio de Janeiro,
temos o exemplo da CEDAE, que vem
passando por amplo e intenso processo
de revitalizacao.

Os principais objetivos da empre-
sa consistem na prestacdo de um servico
exemplar, na qualidade da entrega do
produto e cobranca de tarifas dentro do
principio de modicidade.

Para alcancar este nivel de exce-
léncia em sua gestdo, a CEDAE desenvol-
veu algumas acoes: no que diz respeito
aos instrumentos de governanca corpo-
rativa, desenvolveu, por exemplo, traba-
lhos de aperfeicoamento dos normativos
internos; no ambito administrativo, in-
vestiu na melhoria de seus processos; e
na area operacional, investiu na moderni-
zacao do parque de hidrémetros.

O resultado de tais acoes ditou um
processo de aperfeicoamento institucio-
nal que teve como impacto direto a me-

lhoria do resultado da companhia.

ABSTRACT

A new and more effective governance
and management model defines the tran-
sition many Brazilian companies are go-
ing through.

The Sanitation and Water Supply
Company - CEDAE - in the State of Rio de
Janeiro is a remarkable case. Having ex-
perienced a large and intense restructur-
ing process, the company’s main objec-
tives are providing a noteworthy quality
service, maintaining a high level delivery
of products and keeping moderate charge
of fees.

In order to reach such excellence
in management, CEDAE has developed a
few actions: as regards instruments of
corporate governance, for instance, the
company has worked on improving its
internal regulations; concerning manage-
rial aspects, it has invested in optimizing
processes; and in the operational area, it
has advanced in the modernization of the
hydrometer park.

Those actions were part of a
process of institutional improvement
that resulted in an outstanding recovery

of the Company.
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As empresas publicas brasileiras estdo passando por um importante momento de trans-
formacdo. Motivadas pela necessidade de gerar resultados compativeis com metas so-
ciais ambiciosas e prover um retorno financeiro que remunere o capital investido de
forma adequada e compativel com seus objetivos estratégicos, as instituicées publicas
rumam para um novo caminho em direcao a um modelo de governanca e de gestao mais

eficazes, alinhados com uma moderna visao do setor, que busca:

- Aumento na eficiéncia dos gastos publicos e dos investimentos;
- Melhoria na provisao de bens publicos;

+~ Aumento na qualidade do servico prestado pelo setor publico;
«~ Maior controle no uso dos recursos; e

«~ Recursos complementares para a realizacao de investimentos, quando necessario.

Os anos 90 do século passado foram marcados por profundas mudancas macro
e microecondmicas. A mais importante delas, sem dlvida, foi a concepcao e implan-
tacao do Plano Real, brilhantemente concebido e implementado e que estancou um
processo inflacionario que vinha, ha décadas, inviabilizando o planejamento de longo
prazo, desestimulando os mecanismos de poupanca, dificultando o acesso ao mercado
de capitais e, claro, atingindo profundamente os segmentos mais pobres da sociedade
brasileira. Também nesse periodo, iniciou-se vigoroso processo de privatizacao, atin-
gindo o setor publico das comunicacdes, de energia e até mesmo o monopolio estatal
de setores de importancia estratégica.

Nesse contexto, o modelo de gestao das empresas que se mantiveram publicas
tem que se assemelhar ao das empresas privadas, onde € constante a preocupacao com
os aspectos societarios, o equilibrio econdémico-financeiro e a eficiéncia operacional.
Entre tais instituicoes no estado do Rio de Janeiro, a CEDAE é um interessante exemplo
a destacar ja que vem passando por amplo e intenso processo de revitalizacdo. Em de-
corréncia da execucao de um bem formulado planejamento estratégico, a empresa re-
adequou seus instrumentos de governanca corporativa, implementou sensiveis melho-
rias em sua gestao administrativo-financeira, implantou uma politica tarifaria realista,
reestruturou seus passivos financeiros junto a fornecedores e voltou a ter capacidade
de realizacao de investimentos. Tudo isso em pouco mais de dois anos.

Sendo uma empresa que distribui agua em 65 municipios, atende mais de trés
milhdes de economias e possui cerca de 1,7 milhao de ligacoes, a CEDAE tem uma vi-
sibilidade e importancia social como poucas empresas brasileiras. A tabela 1 a seguir
traz dados quanto a populacéo atendida por algumas das principais empresas de sane-

amento no pais.




Figura 1
Receita liquida da CEDAE em 2007 (MM USS$)

Receita Liquida (2007)

1 Sabesp 3,618.7
2 Cedae 1,540.7
3 Copasa 1,129.4
4 Sanepar 738.2
5 Corsan 594.3
6 Embasa 1,540.7
7 Caesb 415.1
8 Saneago 401.8
9 Compesa 350.5
10 Cagece 259.9

média do setor *

Fonte: Sites das Empresas do Setor e do Sistema Nacional de Informacées sobre Saneamento - SNIS.

Adaptacédo Fundacdo Getulio Vargas.

Em relacao a sua receita, a CEDAE, no ranking nacional de empresas de fornecimento de agua e tratamento de esgo-
to, ocupa o segundo lugar, com cerca de US$ 2 bilhdes em receita bruta e aproximadamente USS$ 1,5 bilhao de receita

liquida em 2007, e expressivo crescimento de 10% em comparacao com o ano de 2006, conforme figuras 1 e 2.

Figura 2
Receita liquida e crescimento da CEDAE (MM USS)
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Fonte: Sites das Empresas do Setor e do Sistema Nacional de Informacées sobre Saneamento - SNIS.

Adaptacdo Fundacao Getulio Vargas.
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A partir da demanda de uma sociedade cada vez mais
exigente, a Companhia objetiva equilibrar a prestacao
de um servico exemplar, entregando um produto com
qualidade, e cobrando tarifas dentro do principio de mo-
dicidade, tudo isso gerindo os seus recursos de forma
eficiente e dando aos seus acionistas retorno compativel
com o requerido para investimentos no setor.

Para que possa atingir esse nivel de exceléncia
em curto espaco de tempo, a CEDAE desenvolveu diver-
sas acoes que tiveram a finalidade de consolidar as bases
para o crescimento sustentavel. Dentre elas, em relacdo
aos instrumentos de governanca corporativa, foram de-
senvolvidos trabalhos de aperfeicoamento dos normati-
vos internos da companhia, tais como o regimento inter-
no, o codigo de conduta e os manuais de competéncias,
assim como revisados e reforcados os controles internos,
atendendo aos principios de conformidade (compliance).

Outros pontos importantes dentro da questao de
governanca foram a elaboracdo de um balanco audita-
do realizado recentemente, livre de ressalvas, contem-
plando extenso trabalho de regularizacao dos iméveis da
Companhia e o desenvolvimento de avaliacées visando a
atender aos principios da Lei n° 11.638/07. Desta forma,
buscou atender ao principio de prestacao responsavel de
contas (accountability) e transparéncia (disclosure) jun-
to aos orgaos reguladores e a sociedade em geral, des-
bravando caminho para uma possivel abertura de capital
e o seu financiamento através do mercado de capitais,
a exemplo de outras bem sucedidas empresas de sanea-
mento brasileiras.

No ambito administrativo, a empresa tem feito
importantes investimentos na melhoria dos seus proces-
sos, em especial nos que geram efeitos contabeis e finan-
ceiros e no de fornecimento de agua, na melhoria de seu
cadastro e na implantacao de uma rotina de validacao
desse cadastro, sincronizado com o trabalho dos agentes
responsaveis pela leitura em campo, bem como na revi-
sao do processo de cobranca, reforcada pela melhoria
do aviso do débito e de corte na propria conta de agua e
por medidas de negativacao e protesto tomadas junto ao

Serasa e aos cartorios, respectivamente.

Na area operacional, destacam-se os investimentos na
modernizacado do parque de hidrometros, com a formu-
lacdo do projeto de gestao de micromedicao, na melho-
ria da infraestrutura, na busca de ganhos de eficiéncia e
modernizacao das instalacoes internas, na comunicacao
interna e externa e no plano de recursos humanos, com
forte investimento em capacitacao através da universida-
de corporativa, e ainda na busca de ganhos de eficiéncia.

A reducédo das perdas no fornecimento de agua
é um tema fundamental para a empresa. Ha a perda
técnica, relacionada a infraestrutura mais antiga, que
necessita de investimentos em modernizacao, e a per-
da comercial, gerada pelo furto. Até 2006, somente 50%
da agua fornecida era cobrada e desse montante apenas
metade era paga pelos clientes. O investimento reali-
zado na melhoria do cadastro, no processo de medicao,
nas acées de cobranca e na renovacao do parque de
hidrometros vem reduzindo significativamente a per-
da comercial. Os investimentos na infraestrutura vém,
por sua vez, combatendo a perda técnica, tao onerosa
a companhia.

Este ponto nos remete ao trabalho desenvolvido
na area financeira nos Ultimos anos. Foram renegocia-
dos contratos com fornecedores; desenvolvido um pla-
nejamento econdmico para os proximos anos visando a
identificar as necessidades de investimento; estudada a
estratégia financeira mais adequada e fontes de recur-
sos; reestruturados os passivos; elaboradas avaliacoes
de projetos com base em principios modernos de analise
economico-financeira; e estruturadas captacoes de re-
cursos para fazer frente os investimentos de curto prazo.
A empresa também vem praticando uma politica tarifa-
ria em acordo com os principios da Lei n°. 11.445/07,
atendendo aos principios da busca do equilibrio econ6-
mico-financeiro da Companhia.

Outra acao muito importante foi o processo de
recuperacao fiscal em que a empresa de saneamento do
estado, assessorada por técnicos especializados, apro-
fundou ac¢bes voltadas ao aproveitamento de direitos de
crédito relacionados a apuracao do PIS e da COFINS no
regime nao-cumulativo. Com base em um diagndstico

fiscal, elaborado a partir do exame dos procedimentos
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de escrituracdo e apuracao adotados em relacdo as suas operacoes comerciais, foi
possivel a identificacdo dos direitos de crédito com potencial de serem aproveitados
na apuracao do PIS e da COFINS. Uma vez identificados tais direitos, procedeu-se a
verificacdo do efetivo aproveitamento dos créditos pela Companhia, de acordo com
a legislacao aplicavel e com a identificacdo dos créditos fiscais ndo aproveitados no
ambito administrativo, tendo em vista solucdes de consulta expedidas pela Secretaria
da Receita Federal - (SRF) sobre a matéria. Nesse contexto, identificou-se a correta
apropriacdo dos créditos mediante a interpretacao das normas que regem a matéria e
de entendimentos firmados pelas autoridades fiscais, consubstanciados em solucées de
consultas de contribuintes.

Deve-se destacar que a maior dificuldade para a utilizacdo dos créditos sobre
insumos reside em estabelecer uma correta distincao conceitual entre custos e despe-
sas e, dentro dos custos, identificar quais espécies de insumos geram direito a crédito.
O desenvolvimento de um trabalho desse porte, como o da CEDAE, que contempla a de-
finicdo do momento apropriado para o seu aproveitamento e a analise, novas apuragoes
e retificacoes de débitos identificados, so foi possivel a partir de um amplo e completo
estudo acerca da legislacao tributaria, que prevé o desconto do crédito embutido nos
custos. Observa-se que, somados os valores de recuperacao de crédito de PIS e COFINS,
esta empresa publica garantiu, até julho do ano corrente, o aproveitamento, através
de compensacoes, de um valor de aproximadamente RS 290 milhdes. A figura a seguir
sintetiza os resultados obtidos ao longo do periodo de desenvolvimento do trabalho,

entre maio de 2007 e julho de 2009.

Figura 3

Resultados obtidos com o processo de recuperacao fiscal
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Fonte: Elaboracdo Fundacao Getulio Vargas, 2009.
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Os resultados de tais acdes administrativas, financeiras, operacionais e de governanca
ditaram um processo de aperfeicoamento institucional que teve como impacto direto
a melhoria do resultado da companhia. Tomando-se como base o balanco de dezem-
bro de 2007, observa-se que a empresa deixou um periodo de dez anos de prejuizos
consecutivos, para registrar um lucro de R$ 150 milhées em um balango publicado sem
ressalvas. A margem EBITDA (lucro antes das despesas financeiras, impostos diretos e
amortizacao dividido pela receita bruta) passou de 94% negativos para 27% positivos,
chegando proximo aos niveis das empresas de referéncia nacional, como se pode notar

nos dados apresentados abaixo.

Margem EBITDA (%)

44%  45% 40%  41% 39%  39%

27%
m 2006

m 2007

-94%

Sabesp Copasa Sanepar Cedae

Fonte: Sites das empresas do setor e do sistema nacional de informagbes sobre
Saneamento - SNIS. Adaptacdo Fundacéo Getulio Vargas.

Em trés ocasides, tive participacdo na historia da companhia de saneamento do estado.
A primeira, na década de 60, quando da construcdo do complexo de aducao e trata-
mento de agua do Guandu, fruto de financiamento externo condicionado a profundas
mudancas no sistema de gerenciamento do entdo Departamento de Agua e Esgotos do
Estado da Guanabara. A segunda, no final dos anos 80, quando a convite assumi a Pre-
sidéncia do Conselho de Administracdo da CEDAE e trouxe comigo alguns dos mais ilus-
tres engenheiros brasileiros para dele participar: John Cotrim, Rego Monteiro e Mauro
Thibau. Finalmente a terceira, como Vice Presidente da FGV, acompanhando o apoio
que essa Fundacao vem dando ao esforco de modernizacao pela qual vem passando.

A companhia vem tomando acdes que visam a torna-la uma das empresas de
saneamento mais eficientes do Brasil, gozando de boa governanca corporativa e admi-
nistracao alinhada com a geracao de retorno do capital investido e na busca do alcance
dos compromissos sociais requeridos. E possivel até vislumbrar a sua capitalizacio via
mercado de capitais, o que alavancaria a sua capacidade de investimento ao mesmo
tempo que desoneraria o Tesouro Estadual. Uma historia de sucesso que deixa a to-
dos os que se preocupam com a gestao pUblica certos de que com vontade politica,
técnicas de gestao modernas e o devido monitoramento pelos Tribunais de Contas, as
empresas publicas podem continuar tendo papel relevante no saneamento basico das

cidades brasileiras.
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Jodo Paulo Villela é engenheiro mecanico e mestre

em Ciéncia em Engenharia de Producéo, pela PUC-RJ
(1968), com MBA, pelo Rochester Institute of Technology,
Rochester, NY, EUA (1970). Atualmente, é consultor

e professor de Planejamento Estratégico e Planos de
Negocio da Fundagao Getulio Vargas. Em sua atuacdo como
socio e diretor de empresa de consultoria, possui ampla
experiéncia em projetos nas areas de gestdao empresarial,
estratégia, organizacao e melhorias operacionais para

grandes organizacoes nacionais e multinacionais.

RESUMO

Um programa completo de reestruturacao operacional e
de mudanca dos parametros de gestao de uma empresa
deve corresponder a um conjunto de iniciativas que vise
ao estabelecimento de um novo padrao de sua cultura
organizacional e de sua imagem institucional. No caso de
uma empresa publica de saneamento, este modelo deve
pautar-se, igualmente, em novas formas de relacao com
o cidadao/consumidor. A experiéncia recente da CEDAE
aponta para a importancia que a reconfiguracao de sua
imagem, tanto para o publico externo quanto para seu
corpo funcional, desempenhou na construcao de uma
nova cultura de eficiéncia, transparéncia e responsabi-
lidade publica.

Neste contexto, o processo de Planejamento Es-
tratégico da CEDAE teve inicio com a percepcao por seus
novos dirigentes da necessidade de reformular profun-
damente toda a estrutura da empresa e estabelecer, a
curto e médio prazos, um direcionamento no sentido do

seu resgate, fortalecimento e crescimento.

Jodo Paulo Villela is a mechanical engineer with a

Master’s in Production Engineering Science from Pontificia
Universidade Catdlica do Rio de Janeiro (PUC-RJ) since
1968. He holds an MBA from Rochester Institute of
Technology, Rochester, NY, USA. Currently, he is a consultant
and professor of Strategic Planning and Business Plans with
Fundacéo Getulio Vargas. From his job as a partner and
director of a consulting company, he has obtained wide
experience in projects related to company management,
strategy, organization and operational improvement to both

national and multinational corporations.

ABSTRACT

Any company aiming at a comprehensive program of op-
erational restructuring and change in management pa-
rameters must take a set of initiatives that focus on new
standards of organizational culture and of institutional
image. When it comes to a State’s sanitation and wa-
ter company, such model must be as well based on new
ways to relate to citizens/consumers. The case of CEDAE
points out to the importance of promoting change in
the company’s image to builda new culture of efficiency,
transparency and responsibility, both to the public and
to its staff.

CEDAE’s process of Strategic Planning started
with a new perception, by the board of directors, of
the need for a thorough reform of the company’s entire
structure and the establishment of a direction, in short
and medium terms, aiming at the organization’s rescue,

strengthening and growth.
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A METODOLOGIA

A Fundacao Getulio Vargas coordenou um seminario de
Direcionamento Estratégico da Nova CEDAE, no qual seus
dirigentes, a partir de uma metodologia participativa,
projetaram o futuro da empresa e definiram os caminhos
para o seu alcance.

0 apoio da FGV também constou de reunides pré-
vias ao seminario com os membros da diretoria e forma-
dores de opiniao da CEDAE, com o objetivo de estabele-
cer um primeiro quadro referencial para o processo de
direcionamento estratégico da empresa.

0 seminario foi realizado nos dias 12 e 13 de ja-
neiro de 2007, nas dependéncias da FIRJAN, e reuniu,
além dos membros da diretoria, outros colaboradores e
dirigentes de setores e unidades da empresa, além de
representantes da sociedade convidados: imprensa, en-
tidades representativas e secretarios de areas governa-
mentais afins, totalizando cerca de 60 participantes.

Na primeira parte do seminario, foi apresentado
o diagnostico da situacdo atual da CEDAE, realizado an-
teriormente pela FGV, e uma proposta de declaracao de
Missao da Nova CEDAE.

Apds o seminario, os projetos prioritarios foram
selecionados para a caracterizacao, detalhamento, de-
finicdo dos recursos e responsaveis e para o estabeleci-

mento de metas intermediarias e finais.

Diagnostico

Missao

Pontos Criticos

4]

Direcdes Estratégicas
Linhas de Agao
Projetos

A metodologia da FGV Projetos adota um processo por
meio do qual dirigentes da organizacdo se mobilizam
proativamente para construir o seu futuro. Ela combi-
na o rigor de um diagnostico das principais variaveis de
resultado do negdcio com um processo participativo na
definicdo da estratégia. Assegura o engajamento e a mo-
bilizacao dos quadros diretivo e gerencial da empresa em
torno da visdo, estratégias e planos de acdes definidos.

Esse processo de construcao participativa do di-
recionamento estratégico considera as percepcoes de
todos os envolvidos na situacao. As decisdes resultam da
troca e conscientizacao dos participantes - nao por “de-
creto”, o que garante o comprometimento com a acao.
A metodologia trabalha simultaneamente a definicao do
direcionamento estratégico e o processo de engajamen-
to do grupo.

O processo envolve trés etapas: 1) Estabeleci-
mento da Visao de Futuro, 2) Identificacao dos Pontos
Criticos que podem interferir no alcance da Visao, e
3) Diregoes Estratégicas, Linhas de Acao e Projetos para
eliminar os obstaculos e atingir a Visao. Todo o processo
de discussao estratégica teve como referéncia a Missdo
da Nova CEDAE, e o diagnodstico de situacdo atual.

O diagrama abaixo ilustra as 5 fases tipicas da

metodologia empregada.

Visdo de V@
Futuro ‘CEDAE

2010

(5]

Mapa Estratégico - BSC

Detalhamento dos
Projetos e Acoes

Gestdo da Estratégia




OS RESULTADOS

MISSAO DA NOVA CEDAE

A Missao expressa o proposito e a razdo de ser de uma organizacdo. A decla-
racdo da missao da nova CEDAE foi construida ao longo das reunides prévias com os
membros da diretoria e validada no inicio dos trabalhos do seminario, resultando no
seguinte texto:

“Prestar servicos de abastecimento de dgua e esgotamento sanitdrio que
contribuam para a melhoria da qualidade de vida da populagdo fluminense e do
desenvolvimento socioeconémico, com rentabilidade, visando a satisfacdo da so-

ciedade, dos clientes e acionistas”

VISAO DE FUTURO 2010 - MAPA ESTRATEGICO

Para que a gestdo da organizacao alcance resultados, é necessario um alinha-
mento da sua lideranca quanto ao que se pretende alcancar. A Visao de Futuro da
CEDAE foi projetada por meio de um processo participativo de compartilhamento de
ideias, no qual os participantes, reunidos em pequenos grupos, discutiram e identifica-
ram os elementos da Visao de Futuro, no horizonte de 2010.

As contribuicdes de cada grupo formaram um painel de visualizacao, totalizan-

do 48 elementos da Visao de Futuro, categorizados em 14 dimensoes da Visao.
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Essas dimensdes constituiram a base para a construcdo do Mapa Estratégico da CEDAE.

O Mapa Estratégico, na metodologia do Balanced Scorecard - BSC, € uma forma
de expressar a relacdo de causa e efeito entre as diversas dimensoes da Visao de Futu-
ro, formando a cadeia de agregacao de valor relacionada as perspectivas estratégicas:
resultado, cliente, processos internos e infraestrutura estratégica.

O Mapa Estratégico da CEDAE é apresentado conforme segue:

Mapa Estratégico da Nova Cedae

Perspectiva X _ -
Estratégica Dimensdes da Visédo 2010

Resultado
P S
Cliente
A
Processos
Internos
-

Infraestrutura
Estratégica

0 processo logico que conduz ao desenho do Mapa Estratégico na metodologia do BSC
€ a hierarquizacao da Cadeia de Valor, e na perspectiva de resultado aparecem os
objetivos de topo da organizacao. O alcance desses objetivos é conseguido com aten-
dimento e superacao das expectativas de seus clientes - perspectiva do cliente. O
atendimento dessas expectativas, por sua vez, € atingido quando conduzimos nossos
processos em nivel de exceléncia - perspectiva de processos internos. Por fim, para
mantermos essa exceléncia é necessario aperfeicoar continuamente a infraestrutura

estratégica da organizacao.




Uma vez projetada a Visao de Futuro 2010, os
grupos formados levantaram os pontos criticos que pode-
riam impedir o alcance dos objetivos definidos.

Com o suporte do diagnoéstico apresentado, que
identificava pontos criticos da organizacao, os partici-
pantes relacionaram outras questées internas que tam-
bém poderiam interferir no alcance da Visao 2010. Esses
pontos criticos foram sintetizados e organizados em oito
blocos tematicos, totalizando vinte e cinco obstaculos,
como: auséncia de uma politica de RH; auséncia de ge-
réncia por centro de custos; excesso de burocracia na
concessao de licencas emitidas pela CEDAE; logistica -
viatura, ferramentas, suprimentos, equipamentos, uni-
formes; inadequacdo da empresa as mudancas impostas
pelo ambiente externo; baixo indice de macromedicao;

falta de autonomia na utilizacdo de recursos proprios,

GESTAO EFICIENCIA
CORPORATIVA FINANCEIRA E INOVACAO

PLANEJAMENTO RELACOES
INSTITUCIONAIS

Nova sede

Processo de logistica

Modernizacao e integracao da gestao
Gestao de RH

Centro de custos

Gestéo juridica

SSS S S S S

Politica ambiental

D PLANEJAMENTO
E INOVACAO

GESTAO EFICIENCIA
CORPORATIVA FINANCEIRA 4

RELACOES
INSTITUCIONAIS

/' Planos diretores de agua e esgoto

/" Desenvolvimento tecnoldgico

baixa autonomia na gestao; e inexisténcia de acoes de

marketing dirigido.

Apos a identificacdo dos obstaculos, os grupos es-
tabeleceram o que é preciso fazer para eliminar os pon-
tos criticos e alcancar a Visao de Futuro da Nova CEDAE.

Foram definidas 4 Direcdes Estratégicas e para
cada uma foram identificadas Linhas de Acdo, contendo
um conjunto de acdes sugeridas pelos participantes, re-
sultando em 78 no total.

As 4 Direcoes Estratégicas definidas foram: Ges-
tao Corporativa, Eficiéncia Financeira, Planejamento e
Inovacéo, e Relagdes Institucionais.

A seguir sao apresentadas as 4 Direcoes Es-

tratégicas e as Linhas de Acbes vinculadas a cada

uma.
GESTAO A EFICIENCIA PLANEJAMENTO RELACOES
INSTITUCIONAIS

CORPORATIVA SN LINEP E INOVACAO

/' Politica comercial
./ Controle de perdas fisicas

v/ Gestao da energia

GESTAO EFICIENCIA PLANEJAMENTO
CORPORATIVA FINANCEIRA E INOVACAO

RELAGOES
INSTITUCIONAIS 8

Com a sociedade:
./ Desenvolvimento tecnoldgico
./ Responsabilidade social

Com o governo:
./ Autonomia e governanca

./ Captacao de recursos

6€ | 8¢

:SOL3ro¥dd A94 SONY3IAVI

3vVa3id VAON V




As setenta e oito acoes definidas pelos participantes foram caracterizadas, priorizadas
e detalhadas e foram definidos seus responsaveis na forma de projetos especificos apos
o seminario, segundo os proximos passos estabelecidos ao final do seminario, conforme

quadro a seguir.

Caracterizacao dos Projetos FGV / CEDAE

Apresentacao dos Projetos FGV / CEDAE - DE

Detalhamento do Plano de Acao FGV / CEDAE

Ate 45 dias apos
0 seminario

Apresentacao do Plano de Acao FGV / CEDAE

Definicao das Equipes Responsaveis

) - FGYV / CEDAE
pelos Projetos do Plano de Acao :

Elaboracao do Plano de Implementagao
dos Projetos

Equipes dos Projetos

Execucao )
Ao longo da execucao

Equipes dos Projetos .
dos projetos

Monitoramento e gerenciamento da
implantacao dos projetos

MOBILIZACAO

A metodologia adotada possibilitou a reversao de expectativas dos participantes com
relacdo ao futuro da organizacao, criando um clima de engajamento e compromisso,

conforme expresso nos depoimentos dos participantes ao final do seminario:

“Ha muito nao se faz um trabalho como esse na CEDAE”
“Estou confiante. Excelente comeco”
“Vé-se uma nova vertente de crescimento”

“Nova visao, perspectiva”

LSS S

“Nova gestao: motivacao e esperanca”
v “Projeto baseado em dados reais, com resultados concretos internos e para a

sociedade, com reflexos na PRECE”

v “Oportunidade de integracao do grupo”

/' “Proatividade do grupo que estava aqui e fora daqui”

v “Esperanca do resgate da nossa CEDAE, de ocupar o lugar de destaque que
tivemos no cenario nacional”

v “Oportunidade para voltar a ter orgulho de ser da CEDAE”

v “Presenca da imprensa foi positiva para transparéncia na relacdo com
a sociedade”

/' “A CEF esta aberta ao que a CEDAE precisar”




CONCLUSAO

0 Seminario de Direcionamento Estratégico da CEDAE produziu dois resultados comple-
mentares relevantes para o Programa de Reestruturacao Operacional e para a mudanca
dos parametros da gestao da CEDAE.

O primeiro, tangivel, foi estabelecer as bases para o planejamento e gestdao
estratégica da instituicao. O segundo, intangivel, mas de fundamental importancia foi

o alinhamento e o engajamento do corpo de funcionarios da organizacao numa mobili-

zacado para a mudanca e a construcao da nova CEDAE. ::
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Um novo paradigma de governanca na CEDAE

Ricardo Simonsen
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Engenheiro mecanico pela Pontificia Universidade Catolica
do Rio de Janeiro e mestre e doutor em Economia pela
EPGE/FGV (Escola de Pds-Graduacao em Economia da
Fundacao Getulio Vargas). Membro do Conselho de
Administracéo da Light e do Comité de Governanca e Etica

da Vale, é atualmente diretor técnico da FGV Projetos.

RESUMO

Nos Ultimos anos, o sistema de governanca corporativa
tornou-se uma preocupacao no mercado. No Brasil, esse
modelo é muito recente, mas seus resultados ja podem
ser percebidos no desempenho de empresas de desta-
que. A CEDAE tem lidado com o desafio de aperfeicoar
seu modelo de governanca e adapta-lo as regras em vi-
gor. Com base em diversos estudos realizados, a expec-
tativa é de que o aperfeicoamento da governanca cor-
porativa traga, a longo prazo, consideraveis beneficios
a empresa. Governanca Corporativa, segundo o Instituto
Brasileiro de Governanca Corporativa - IBGC, € o siste-
ma pelo qual as sociedades sao dirigidas e monitoradas,
envolvendo o relacionamento entre acionistas, conselho
de administracao, diretoria, auditoria independente e
conselho fiscal. Embora existam outras defini¢cées na li-
teratura, todas giram em torno desse tema central. E
usualmente aceito que o sistema de governanca de uma
empresa considere também outras partes interessadas,
como os empregados, sociedade, clientes, fornecedores,
e orgaos reguladores - grupo denominado na literatura

de stakeholders.

Ricardo Simonsen graduated in Mechanical Engineering
from Pontificia Universidade Catédlica do Rio de Janeiro,
and holds a Master’s and a Doctor’s degree in Economics
from EPGE/FGV (Economics Graduate School of Fundacdo
Getulio Vargas). Member of the Management Counsel of
Light (the Rio de Janeiro electricity company), and of the
Governance and Ethics Committee of Vale, he is currently

the technical director with FGV Projetos.

ABSTRACT

In recent years, the corporate governance system has
become a concern in the market. In Brazil, the model
is recent, but its results can be seen in the performance
of prominent companies. CEDAE is a case company that
has handled the challenge of improving its governance
model and adapting it to the rules in force. Several stud-
ies support the expectation that improved corporate
governance will bring, in long term, substantial benefits
for the company. According to the Brazilian Institute of
Corporate Governance - IBGC, Corporate Governance is
a system that directs and monitors societies, which in-
volves the relationship between shareholders, manage-
ment counsel, board of directors, independent audit and
tax advice. Although literature presents other defini-
tions, all revolve around the same central theme. It is
usually accepted that a company’s Governance system
also considers the other stakeholders, such as employ-

ees, society, customers, suppliers, regulators.




Os valores que lastreiam as boas praticas de governanca
sao: transparéncia, prestacao de contas, conformidade e
equidade. Transparéncia refere-se em particular as infor-
macoes que tém reflexo nos negdcios. Prestacao de con-
tas refere-se a responsabilizacao das acoes corporativas e
sua informacao, com base em praticas contabeis corretas.
Conformidade esta associada ao cumprimento das normas
internas e externas da empresa. Equidade é o conceito
de que acionistas majoritarios e minoritarios, credores e
demais stakeholders devem ser tratados com justica.

A preocupacao com a governanca corporativa é
fato recente. Os marcos iniciais datam da segunda me-
tade da década de 80, comecando pelos trabalhos de
Robert Monks, passando pelas acdes pelo Relatorio Ca-
dbury - primeiro cédigo de governanca, que tratava das
responsabilidades dos conselhos e da direcao da inde-
pendéncia dos membros do conselho e de aspectos fi-
nanceiros - e pelos principios da OCED - com diretrizes
para a implantacao de regras de governanca, ampliacao
do conceito de governanca para stakeholders e direitos
dos acionistas. Comecando nos principais paises desen-
volvidos, com mercado de capitais mais ativos, obser-
vou-se, apos a década de 90, uma rapida expansao da
adocao de codigos de governanca nos paises. No Brasil,
temos a criacdo do codigo de melhores praticas pelo
IBGC em 1999, a implantacao dos niveis diferenciados de
governanca pela Bovespa em 2000 e as recomendacoes
de melhores praticas pela CVM (Comissao dos Valores

Mobiliarios) em 2002.

The values ballasting good governance practices are:
transparency, accountability, compliance and equity.
Transparency refers, in particular, to information that
is reflected in business. Accountability refers to liability
of corporate actions and information based on accept-
able accounting practices. Compliance relates to abiding
with the company’s internal and external regulations.
Equity holds the concept that majority and minority
shareholders, creditors and other stakeholders must be
treated fairly.

Concern about corporate governance is recent,
having started in the second half of the eighties, with
Robert Monks’s work, afterwards, Cadbury’s Report - the
first governance code, which comprises the board’s ac-
countabilities, the independence of the members of the
board and financial issues - and the OECD (Organization
for Economic Co-operation and Development) principles
- with guidelines for the implementation of governance
rules, expansion of the governance concept for stake-
holders and shareholders’ rights. Operating in the major
developed countries, with more active capital market, it
was observed a quick expansion of the donation of gov-
ernance codes in different countries after the nineties.
In Brazil, IBGC created the Best Practices Code in 1999,
Bovespa implemented different levels of governance in
2000, and CVM (Securities Committee) released best

practice recommendations in 2002.
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Por que ha preocupacado com a governanca corporativa? A razao esta na existéncia dos
conflitos de acionistas, entre acionistas e gestores da empresa, acionistas e credores,
acionistas majoritarios e minoritarios os quais se nao forem equacionados reduzem o va-
lor das empresas e dificultam seu acesso ao mercado de capitais e ao sistema bancario,
seja na captacao de recursos pela emissao de acoes, seja na captacao pela emissao de
titulos de divida.

Os conflitos entre gestores e acionistas estdo na potencial divergéncia dos ob-
jetivos desses dois grupos. Enquanto os acionistas querem maximizar o valor de suas
acoes, a literatura mostra que os gestores se veem representando nao apenas 0s acio-
nistas, mas também os empregados, clientes e fornecedores. Adicionalmente, consi-
derando que muitas acdes ndo tém claro impacto na geracao de valor, muitas vezes
podem tomar decisdes que trazem beneficios para si (certos aumentos no tamanho da
empresa), como maior visibilidade, seguranca, conciliacao de interesses, beneficios
indiretos, entre outros. O potencial desta forma de conflito tende a ser maior quanto
mais dispersa for a composicao acionaria da empresa. Isso € mais comum nos Estados
Unidos ou na Inglaterra do que no Brasil ou nos demais paises da Europa e no Japao.
Por essa razao, os estudos e cddigos de governanca dos Estados Unidos e Inglaterra sao
mais voltados para o conflito entre o acionista e a direcao executiva da corporacao.

Ha um trade-off entre diversificacdo e capacidade de monitoramento. A exis-
téncia de uma larga base de acionistas tem diversos beneficios para a empresa e para
os acionistas em geral: maior liquidez, maior cobertura por bancos, mais facilidade de
levantar capital em novas emissdes, entre outros. Essas vantagens compensam larga-
mente a desvantagem que é a menor capacidade de cada acionista monitorar as acoes
dos executivos. Para que um acionista possa ter representatividade, deve ter uma
participacdo acionaria relevante e arcar com as expensas de ter um portfolio menos
diversificado, ou ser capaz de coordenar um grupo de acionistas, o que é custoso.

Ha formas de alinhar os interesses dos acionistas e gestores, e uma delas esta
no modelo de remuneracao dos executivos da empresa. Os estudos sobre governanca
corporativa discutem além desses pontos, os mecanismos de controle que devem ser
implementados para que, a um s6 tempo, o conselho de administracao tenha um con-
trole adequado sobre os executivos, e que, ao mesmo tempo, esses possam ter liber-
dade de atuacao nas suas acoes de curto, médio e longo prazos para dirigir a empresa.

Os conflitos entre acionistas e credores esta na natureza dos ativos de cada um.
Os credores possuem um titulo de renda fixa que, em casos nos quais o valor do ativo
da empresa torna-se menor do que o valor a receber, recebem apenas o valor do ativo
(liquidacdo da empresa). Matematicamente, um titulo corporativo equivale a um titulo

de renda fixa sem risco e a venda de uma opcao de venda sobre o valor da empresa,




com preco de exercicio igual ao valor do principal mais juros a receber. Por sua vez, os
acionistas recebem o valor do ativo deduzido do valor da divida ou, em caso de liquida-
¢ao, nada recebem. Matematicamente, equivale a ter adquirido uma opcao de compra
sobre o valor do ativo, com preco de exercicio idéntico ao caso do credor. A questao é
que o risco € interessante para o acionista, mas nao para o credor. Esse conflito é mais
claro em empresas cujo valor da divida se aproxima do valor dos ativos.

A reputacéao é o fator mais importante para o bom comportamento dos acionis-
tas na decisao de acoes que prejudiquem o interesse dos credores. Uma empresa que
atrasa pagamentos ou nao honra suas dividas pode ver-se em situacao dificil para le-
vantar novos empréstimos no futuro, a nao ser que demonstre inequivoca mudanca em
seu comportamento. Porém observamos que os credores podem adotar outras formas
de mitigar esse risco. A adocao de covenants em contratos de empréstimo € bastante
comum no mercado de capitais. Esse conflito é verificado em empresas onde o controle
€ mais concentrado, os acionistas majoritarios tém maior influéncia na gestao e as
empresas tem uma alavancagem significativa no mercado de capitais. Europa e Japao
sao exemplos classicos.

Os conflitos entre acionistas controladores e acionistas minoritarios & outro
ponto que merece atencao dos sistemas de governanca. O primeiro grupo pode, em
tese, tomar acdes que maximizem o seu beneficio ou valor, mas ndo necessariamente
maximizem o valor da empresa. Participacdo em decisdes sobre operacdes que envol-
vam outras empresas dos controladores é um exemplo recorrente. A existéncia de di-
ferentes classes de acoes, conferindo diferentes direitos, como o de voto, agrava esse
potencial, pois permite que seja possivel efetivamente controlar a empresa com uma
menor quantidade de acoes.

No Brasil, esse € o principal tipo de conflito, e um dos que os codigos de gover-
nanca corporativa procuram mitigar. As praticas modernas de governanca ja apontam
medidas para mitigar este risco, como ter conselheiros indicados pelos minoritarios e a
emissao apenas de acdes ordinarias (esse ponto ndo é pacifico para as empresas que ja
possuem acdes preferenciais com alta liquidez em mercado). Atualmente, o mercado
pune as empresas que nao tratam adequadamente os minoritarios, com reducao de
valor e com as acOes impetradas por este grupo de acionistas, que possuem cada vez
mais capacidade de coordenacao com os investidores institucionais. Estudos mostram
que paises que protegem os acionistas minoritarios tendem a apresentar mercados de
capitais mais desenvolvidos, menor concentracao na propriedade das empresas, mais

recursos alocados em acoes e maior valorizacao das mesmas.
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GERACAO DE VALOR

A criacao de codigos de governanca é importante para o
desenvolvimento do mercado de capitais e, consequen-
temente para o crescimento econdémico, através da indi-
cacao de sistemas e praticas que alinhem os interesses e
reduzam os conflitos de agéncia, que, no sentido amplo,
sao conflitos de interesses entre administradores e acio-
nistas, desses com credores ou entre os stakeholders.
Além da criacao de codigos, é preciso enfatizar a neces-
sidade de aperfeicoamento das regras de governanca. A
promulgacao da Lei Sarbannes-Oxley, em julho de 2002,
veio para tentar resolver problemas de governanca ob-
servados em empresas americanas que geraram grandes
prejuizos aos investidores, incluindo a falta de controle
e a manipulacao de resultados. Dada a importancia do
mercado de capitais norte-americano, essa lei se tornou
referéncia para a adocdo de praticas de governanca em
empresas que querem acessar o mercado internacional.
Existem diversos estudos que analisam a geracao

de valor trazida pela adocao de praticas de governanca.

No caso brasileiro, estudos apontam para o comporta-

mento do IGC - indice de Governanca Corporativa, que
congrega acoes que adotaram um dos niveis de gover-
nanca da Bovespa - versus o comportamento do Iboves-
pa. Nao se identifica claramente que as empresas que
adotaram praticas de governanca diferenciadas obti-
veram retornos anormais positivos ou que a exposicao
a fatores macroeconémicos tornou-se menos sensivel.
Como observam Rogers e outros, “o comportamento nao
significativamente diferenciado do IGC em relacao ao
Ibovespa na analise empreendida nessa pesquisa traz o
diagndstico de que praticas de governanca corporativa
superiores sao pertinentes para o desenvolvimento do
mercado de capitais, porém assessorias. Os bons funda-
mentos macroecondmicos, que em ultima instancia pro-
porcionariam um desenvolvimento sustentavel da eco-
nomia brasileira, sao os principais fatores causais para a
alavancagem do mercado de capitais nacional”.

Silveira (2009) analisa os mitos de governanca no
mercado brasileiro, dos quais dois pontos merecem men-

cao. Observa, inicialmente, que a comparacao do IGC




com o Ibovespa é discutivel, pois mais de 50% do IGC é
composto por empresas que possuem apenas o Nivel 1 de
Governanca e tém perfil distinto das principais empresas
que compdem o Ibovespa. Segundo, pondera que a ado-
cao de boas praticas de governanca reduz os conflitos
de agéncia e assimetria informacional. Mas quanto ao
retorno, ha uma dicotomia: (i) por um lado, a reducao
do risco reduz também o custo de capital e, portanto, o
retorno enquanto essas empresas estao no processo de
melhoria da governancga, tém uma performance superior,
mas o retorno volta ao padrao normal, com base no me-
nor custo de capital, apos a finalizacdo da implantacdo
das praticas de governanca; (ii) por outro, as decisdes
sao mais adequadamente tomadas quando a governanca
é melhor, gerando retornos positivos no futuro. Essa ana-
lise € complexa e demanda uma visao do retorno ajus-

tado ao risco.

IPO E SISTEMAS DE GOVERNANCA

Nao ha duvida de que o aperfeicoamento do sistema de
governanca, nas linhas preconizadas pelos normativos e
codigos existentes, melhora a capacidade de gestao da
empresa e facilita o acesso ao mercado. Mas o que os
estudos dizem é que governanca corporativa ndo € uma
panacéia que resolvera todos os problemas de uma em-
presa, tornando-a mais atrativa aos olhos do mercado.
E consenso, no entanto, que seguir praticas modernas
de governanca € importante para empresas tanto de
grande porte, reconhecidas no mercado, quanto de me-
nor porte. Observamos que empresas como Vale, Itaq,
Gerdau, entre muitas outras, sao exemplos de boas
praticas de governanca. E as empresas que realizaram
IPOs geralmente adotaram um dos niveis de governanca

da Bovespa.

O Brasil passou por uma onda de IPOs entre 2004 e 2008, com foco maior a partir de 2006. Pode-se notar que, apos
forte crescimento até 2007 houve, com o inicio da crise em 2008, uma reducdo na demanda e posteriormente uma
paralisacdo das ofertas no segundo semestre. Os anos de 2006 e 2007, quando o mercado observou expressiva valo-
rizacao e os investidores buscaram novas empresas para investir, foram responsaveis por 77% da quantidade e 70%
do volume dos IPOs. Esse impulso foi benéfico para a consolidacdo da importancia das praticas de governanca pelo
mercado. Passada a crise, seguida da recuperacao dos principais indices acionarios, espera-se que os IPOs voltem.

Atualmente, apenas empresas com casos de sucesso consolidados terdo espaco para novas emissoes.

. .
Primarias Secundarias | Total

m 0 2 357.492.256

m 0 2 22.932.999 2 229.329.999

m 5 1.912.806.488 7 2.891.197.484 12 4.804.003.972
m 7 3.102.450.540 7 2.418.961.873 14 5.521.412.413
m 17 6.975.164.542 16 4.635.671.660 33 11.610.836.202
2007 51 28.873.645.301 35 23.424.224.417 86 52.297.869.718
4 7.601.699.860 0 4 7.601.699.860
m 0 : 8.397.208.920 i 8.397.208.920
86 48.823.258.987 68 41.996.594.353 154 90.819.853.340
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Observa-se que, do volume total dos IPOs realizados entre 2005 e 2009, listados na
Bovespa, 81% foram provenientes de empresas que aderiram as regras do Novo Merca-
do. A tabela abaixo mostra a participacao dos diversos segmentos de listagem nos IPOs

realizados entre 2005 e 2009 em quantidade e volume.

Novo Mercado 70,9
.l.iivel 1 . 53
Nivel 2 13,6 9.9
-Bovespa Mais . 0,9%
BDR 4,5

Dentre os inimeros beneficios de se fazer um IPO, destacam-se os seguintes: acesso
a capitais em condicées mais vantajosas, geracao de liquidez para seus acionistas,
publicidade positiva e aumento de credibilidade junto a fornecedores, clientes etc.,
e informacao provida pelo mercado referente a decisdes tomadas pelos executivos.
Aempresa, por outro lado, tera necessidade de apresentar mais informacées ao merca-
do, lidar com um grupo maior de acionistas, o que demanda tempo e incorre em custos.
Desta forma, para que a captacao de recursos possa ser feita a precos mais atrativos,
a empresa deve reduzir o custo informacional e o custo de agéncia. Sem a adocéo de
praticas de governanca modernas, a incerteza quanto as praticas de gestdo podera
inviabilizar o levantamento de recursos a precos interessantes. E nesse contexto que
a maioria das empresas que buscam o mercado acionario para suas primeiras emissoes

adota padroées de governanca elevados.

A CEDAE contratou a FGV para assessora-la no processo de reestruturacao visando a
distribuicao publica de acoes, que se dara sob a forma de um IPO em um futuro pro-
ximo. A captacao de recursos junto ao mercado permitira que a empresa amplie seu
programa de investimentos, modernizando sua infraestrutura e ampliando o acesso ao
saneamento no estado.

A CEDAE é uma empresa de destaque em um setor que conta com cinco empre-
sas listadas na Bovespa: Casan, Sabesp, Copasa, Sanepar e Sanesalto. Destas, a Sabesp
e a Copasa estao listadas no segmento do Novo Mercado.

A tabela ao lado mostra uma comparacao do mercado entre a CEDAE e empresas

de saneamento listadas na Bolsa.




Populacdo Atendida (mil hab)
Empresa

OPASA 12.402 6.791 1

m 2.260 337 1

oo [T 1

23.162 19.198 99% ou mais

8.826 5.120 1

SANESALTO n.d. n.d. n.d. n.d.

% de Atendimento

N° de Ligagdes (mil) N°® Municipios

3.278 1.668

654 43 206 n.d.
1.458 692 62 7
6.945 5.336 366 n.d.
2.398 1.197 345 n.d.

n.d. n.d. 1 1

Fonte: Dados da Sabesp, Casan, Copasa, Sanepar e Sanesalto: Balanco 2008 - disponivel on line em www.cvm.gov.br

Dados da Cedae informados pela prépria empresa.

Essa comparacao mostra que a CEDAE tem um grande mercado consumidor, o que garante ganhos de escala e conse-

quente potencial para incremento de eficiéncia, atraindo a atencao de investidores. Mas para que atinja todo o seu

potencial, é importante que a empresa implante medidas alinhadas com as praticas recomendadas de governanca

corporativa, ja que o mercado tende a refletir no preco das acoes incertezas quanto a conflitos de interesses entre

acionistas controladores e minoritarios e em relagao as praticas de prestacao de contas junto aos socios da empresa.

As medidas de governanca vém ao encontro do interesse de todos, mitigando essa incerteza.

Em seu processo de reestruturacdo e preparacao para abertura de capital, a CEDAE deu especial atencao as

seguintes questoes:

~/  Reestruturacio do estatuto, com inclusio de pra-
ticas recomendadas pelos codigos de governanca;

~/  Anélise e adequacéo das competéncias, composi-
cao, funcionamento e controles dos conselhos de admi-
nistracao e fiscal da CEDAE;

~/ Eleicdo de membros independentes, com reco-
nhecida capacidade e experiéncia, para o conselho de
administracao;

~/  Desenvolvimento de minuta do codigo de conduta;

~/ Elaboracido de minuta do regimento interno da
companhia;

~/  Elaboracéo da politica de divulgacdo da empresa;

~/ Revisdo dos procedimentos contabeis;

~/ Revisao dos processos de informatica;

~/  Revisao dos procedimentos referentes ao fatura-

mento e outros que geram efeitos contabeis e financeiros;

~/  Revisdo dos procedimentos operacionais para o
fortalecimento dos controles internos da companhia;

~/  Difusdo do conhecimento de IFRS na companhia;

+/ Ajuste dos balancos e demonstrativos da compa-
nhia, dentro das melhores praticas contabeis;

~/ Ampliacio da prestacdo de contas para os con-
selhos, com a apresentacao de informacdes diversas e
indicadores de gestao;

~/ Definicdo de politica tarifaria compativel com a
sustentabilidade da empresa a curto, médio e longo pra-
z0s; e

+/ Planejamento de implantacio de um sistema
integrado de informacodes, ou ERP (Enterprise Resource

Planning).
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Essas acOes tiveram as seguintes finalidades:

/" Melhoria do funcionamento do conselho de administracao;

/' Aperfeicoamento dos controles internos da companhia;

/' Adocéo de praticas modernas de governanca, alinhadas com as exigéncias da Bovespa e dos codigos de gover-

nanca corporativa;

/' Reducao de incertezas quanto ao resultado da companhia;

/" Reducao do risco operacional nos processos examinados; e

/" Aumento da transparéncia e eficiéncia da Companhia.

Somam-se a essas acoes o planejamento estratégico realizado pela CEDAE, as acoes de saneamento financeiro

- abrangendo a renegociacao com fornecedores, a reavaliacao de ativos operacionais, a recuperacao de créditos e a

renegociacao de dividas - a analise de viabilidade dos projetos prioritarios da empresa, a definicdo do programa de

substituicao de hidrometros, a melhoria do cadastro da empresa, dentre outras que a modernizaram desde 2006. Sao

acoes que, em conjunto, tornam a CEDAE sustentavel a longo prazo e a colocam no rumo para a abertura de capital.

A empresa e o acionista controlador, cientes dos beneficios trazidos pela implantacao das boas praticas de

governanca corporativa, tém sinalizado que o compromisso com as medidas tomadas para reforcar os principios da

boa governanca - prestacao de contas, transparéncia, conformidade e equidade - sdo permanentes.

A preocupacao com a governanca corporativa, embora
recente, é de grande importancia para o bom funciona-
mento de uma empresa, por ser capaz de equilibrar os
interesses internos e reduzir os conflitos entre os ges-
tores e os acionistas. Esse bom funcionamento é funda-
mental para garantir boa reputacado, fator sem o qual
uma empresa nao se torna atraente para os acionistas e
confiavel para os credores.

Embora o modelo de governanca corporativa dis-
cutido nao seja suficiente para resolver todos os proble-
mas com que uma empresa pode se deparar, exemplos
de empresas bem-sucedidas e diversos estudos realiza-
dos na area demonstram que este traz consideraveis me-
lhorias para a gestao empresarial e para o ingresso no
mercado. A concentracao de IPOs realizados entre 2004
e 2008 no Brasil foi mais um episodio a reforcar a im-

portancia dada a pratica dos principios de governanca

pelo mercado, considerando-se que a maior parte das
empresas que realizaram o IPO havia adotado as regras
do Novo Mercado.

A CEDAE é uma empresa que se destaca no setor em que
se insere e contratou a Fundacao Getulio Vargas para
assessorar um processo de reestruturacao que visa a bus-
ca de um modelo de gestao capaz de garantir a compa-
nhia uma imagem que reflita confianca e transparéncia
permita melhorias na infraestrutura e no acesso ao sa-
neamento. Apods realizadas essas melhorias, objetiva-se
realizar a de distribuicdo publica de acbes. Lapidar a
governanca corporativa apresenta-se como questao fun-
damental para que a CEDAE atinja todos esses fins. Como
visto, a empresa ja realizou uma série de acoes que, vém
refletindo bons resultados financeiros e operacionais. Es-
pera-se que estas perdurem e possam continuar a longo

prazo, garantindo ganhos e crescimento para a CEDAE.




Crescendo em meio a incertezas:
transformando a crise em oportunidade

Fernando Avelino

Fernando Avelino

Engenheiro civil formado pela Universidade Santa Ursula

e especialista em Negdcios para Executivos pela Fundacao
Getulio Vargas. Foi gerente de Mercado da Caixa Econdmica
Federal (CEF); diretor de projetos da Companhia Estadual
de Habitacédo do Rio de Janeiro (CEHAB-RJ); Secretario

de Estado de Habitacao e Assuntos Fundiarios do Rio de
Janeiro; assessor da diretoria da Agéncia Nacional do
Petroleo, Gas Natural e Biocombustiveis (ANP); Secretario
de Estado de Habitacao; diretor administrativo, financeiro
e de relacoes com os investidores da Nova CEDAE - RJ.
Atualmente, é diretor presidente do DETRAN-RJ e membro

do Conselho de Administracao da CET-Rio.

RESUMO

Crises financeiras internacionais, como a de 2008/2009,
nao podem ser evitadas, mas empresas com o devido
preparo e credibilidade, como a CEDAE, tém maior pos-
sibilidade de supera-las. A capacidade de oferecer se-
guranca operacional, de captar recursos e de ser uma
instituicdo superavitaria possibilitou a empresa ter uma
reconhecida gestao corporativa e, assim, estar pronta
para enfrentar o mercado competitivo em que seu setor
esta inserido - todos requisitos vitais para o IPO (/nitial
Public Offering). O lancamento no mercado e a parale-
la manutencao do Estado como acionista principal sao
garantias de que a CEDAE alcancou solidos e excelentes
resultados no seu processo de saneamento financeiro e
de infraestrutura, e de que, contrariando expectativas

pessimistas, foi capaz de se tornar um bom negocio.

Fernando Avelino graduated in Civil Engineering from
Universidade Santa Ursula and is specialized in Business
for Executives from Fundacdo Getulio Vargas. He was

a market manager with CEF (Brazilian Federal Bank);
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ABSTRACT

International financial crises, such as the one of
2008/2009, if cannot be avoided, are more likely to be
overcome by companies duly prepared and credible,
such as CEDAE. The capacity to offer operational safety,
raise funds and be a surplus institution has enabled the
company'’s corporate management to be acknowledged
and ready to face a competitive market - all of which
are vital requirements for the IPO (Initial Public Of-
fering). The company’s public offering together with
the State’s continuation as a major shareholder guar-
anteed CEDAE solid achievements and excellent results
in the sanitation, financial and infrastructure process.
Contrary to pessimistic expectations, the company has

proven to be a profitable business.
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TEMPO DE CRISE, TEMPO DE OPORTUNIDADES

A crise financeira internacional enfrentada no ano de
2009 é bem diferenciada de todas as outras que ja exis-
tiram por ter atingido o centro financeiro do mundo num
momento em que este mundo € um espaco completa-
mente interligado. Nesse contexto, a profunda crise que
emergiu no centro dos EUA provocou reflexos imediatos
no centro europeu, tendo como consequéncias o alas-
tramento para Asia, América do Sul, América Central e
todo o mundo.

Nos paises emergentes, ja havia certa prepara-
cao para lidar com esse tipo de episodio. Aqui no Brasil,
por exemplo, o mercado financeiro estava e esta bem
regulamentado, e os bancos e as indUstrias de forma
geral nao estao alavancados em derivativos e/ou ou-
tros mecanismos financeiros-contabeis. Atualmente,
verifica-se grande esforco por parte de pessoas fisicas
e juridicas de entenderem mais profundamente no que
estdo aplicando, por uma questao de seguranca de seus
investimentos. No caso do Brasil, mais especificamente,
os constantes casos de inflacao elevada, descontroles de
financiamento e de empresas bancarias, que financiavam
as proprias empresas de sua propriedade faziam com que
o sistema financeiro do pais ja viesse sendo preparado
para enfrentar complicacées semelhantes aquelas que
podem surgir em conjunturas de crise. Dessa forma, o
Brasil teve condicées melhores para suportar o proble-

ma, embora isso nao signifique que o pais tenha conse-

guido ultrapassa-lo ileso - prova disso é a diferenca da
balanca comercial que, depois de uma época extrema-
mente positiva, apresentou-se negativa, assim como a
verificacao de um relativo aumento do desemprego.
Para os BRIC - Brasil, Russia, india e China -, os
quatro principais paises emergentes do mundo, é extre-
mamente importante considerar o tempo de crise como
um tempo de oportunidades. E dentre os quatro, o Brasil
se destaca por ter sido alvo de problemas estruturantes
menores. Os indices de pobreza e de concentracao ur-
bana, por exemplo, sao altos no Brasil, mas sdo ainda

maiores nesses outros paises.

AS EMPRESAS ESTATAIS NO TEMPO DE
OPORTUNIDADES

Ha algum tempo, as estatais brasileiras vém gozando de
boa administracdo semelhante a de outras empresas pri-
vadas. Um dos pontos-chave perseguidos € a ideia de que
a rentabilidade social da empresa tem que ser sustenta-
da pela sua propria rentabilidade financeira. E algumas
empresas publicas tém tido essa oportunidade de, sozi-
nhas, se pagarem.

O mercado interno brasileiro é relativamente
pujante. Portanto, é o grande momento também para
empresas estatais de aproveitar a possibilidade de gerar
lucros, sem com isso ferir o seu aspecto social. Assim, a

CEDAE teve todo o seu turnaround reorganizado, passan-




do a apresentar resultados financeiros positivos e melhorando a qualidade dos servicos
prestados.

O contexto de crise se tornou um grande momento para que as empresas pU-
blicas que vinham sendo bem geridas e apresentando credibilidade, como a CEDAE,
licitassem e captassem bons players - que, provavelmente, fora de uma conjuntura
de crise, nao trabalhariam em empresas pUblicas - para atuar nas suas estruturas.
No periodo anterior a recuperacao financeira da CEDAE, nenhuma das empresas de
auditoria independentes, conhecidas como Big Four, havia sequer dado preco para
participar de licitacoes da empresa. Apos o inicio do processo de saneamento, diversos
players passaram a adquirir o edital e a empreender disputas acirradas, o que resultou
na queda dos precos abaixo das expectativas, como € o caso especifico, dentre varios
outros, da licitacao de auditoria externa; todas as consideradas Big Four participaram,
sendo a vencedora do certame parte integrante deste seleto grupo. Isso demonstra um
periodo de oportunidades para as empresas publicas bem preparadas de captar servicos
de qualidade a precos mais competitivos, porque todos os grandes players - nacionais
e internacionais -, de todos os setores, entendem que essas empresas com boa gestao
tornaram-se grandes negocios.

E importante ressaltar que a revitalizacao da CEDAE nao teve relacao com a
crise e foi anterior a sua emergéncia. Na verdade, a CEDAE ja vinha apresentando
consistentes resultados de sua recuperacao - como a enorme reducdo de custeio - e ja
havia recebido diversos prémios por seu projeto financeiro de revitalizacao, antes da
enunciacdo de momentos criticos da crise, entre agosto e setembro de 2008. Sublinho
a importancia do prémio Project of the Year - Miami - 2008 - 6th. Latin American Lea-
dership Forum, amplamente noticiado pela midia nacional e internacional.

A recuperacao da CEDAE foi possivel, porque foi apoiada em bases técnicas
e administrativas, de gestdo, baseadas na pura e simples matematica de uma forte
reducao de custeio seguida por uma incessante busca pelo aumento de arrecadacado. A
reducao de custos partiu do movimento de qualificar a empresa, localizando os gastos
que fossem fundamentais e os que fossem diversos e procedendo ao pagamento somen-
te daqueles obrigatorios - folhas de pagamentos e tributos, por exemplo - ao mesmo
tempo em que todos os contratos foram renegociados. Nao houve uma administracao
orcamentaria. A proposta implementada para a recuperacao da CEDAE foi toda baseada
no fluxo de caixa da companhia, tendo o orcamento como uma forte ferramenta de
planejamento de futuro. Esses movimentos foram extremamente importantes porque,
a partir deles, foi possivel entender a empresa e organiza-la dentro dos limites da re-
ceita possivel, sem que fossem utilizados empréstimos onerosos para recuperacao da
saude financeira da empresa. Em outras palavras, o turnaround da CEDAE se deu com
base solida de respeitabilidade do seu fluxo de caixa, “adequando-se o pé ao tamanho

do sapato”.
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Se a CEDAE houvesse enfrentado a crise sem credibilidade, possivelmente teria che-
gado ao seu fim, porque nao ofereceria seguranca e, consequentemente, nao haveria
negociacao. A empresa teve condicdes de passar pela crise porque ja vinha se reorga-
nizando e por ser conhecida nacionalmente com notoriedade. Ja4 vem comecando a se
tornar conhecida internacionalmente por algumas de suas principais marcas de boa
gestao, capacidade operacional saudavel, capacidade de novos investimentos, pelo
fato de ser pouco alavancada e de os recursos financiados serem poucos, baratos e
inquestionavelmente necessarios.

A CEDAE esta hoje preparada para captar recursos tanto para investir em areas
cujas taxas internas de retorno nao sao atrativas - o seu aspecto social, de levar os
servicos, com a ajuda de financiamentos, a areas com poucas condicées - , quanto para
buscar recursos mais onerosos e investir em financiamentos altamente rentaveis. Uma
empresa que ha até pouco tempo nao possuia capacidade nenhuma de pagamento e de
endividamento, hoje esta preparada para ambos os tipos de negocios.

Nesse sentido, o IPO é uma meta necessaria por alguns aspectos. Aempresa que
esta sendo preparada para ser colocada no mercado esta efetivamente pronta para
tudo e tem a sua visao deslocada para frente. Para empresas prestadoras de servico,
como a CEDAE, tornarem-se empresas de capital misto, porém com a manutencao do
Estado como acionista majoritario, significa atingir o modelo ideal, porque se garante
a governanca corporativa por meio de um conselho administrativo-financeiro efetiva-
mente independente, profissional e consciente. E ser majoritariamente estatal é um

ponto-chave, ja que a figura do Estado garante que a questao social sera respeitada.

Para tudo isso acontecer, € necessario que todo o processo esteja envolto em serieda-
de, critério, muita respeitabilidade pela Coisa Piblica. E preciso que a precificacao da
empresa seja muito bem definida, com critérios apartados de quaisquer interesses obs-
curos. E necessario que se entenda que as empresas, todas elas - 6rgaos, instituicoes,
estatais ou nao - so terao futuro garantido se contarem com uma governanca correta
e adequada para os tempos atuais. Hoje, ndo ha como se esquivar de uma concor-
réncia absolutamente competitiva. Entdo, as instituicoes que mantém o Estado como
acionista majoritario s6 poderdo sobreviver a competicao com a iniciativa privada se
estiverem equipadas e com todos os seus recursos, humanos, fisicos, intelectuais, de
infraestrutura e, principalmente, de governanca, equiparados a ou melhores do que
os recursos da iniciativa privada. Atualmente, ndo ha como negar a existéncia dessa
grande competitividade partindo das empresas privadas. Portanto, uma coisa é certa:
ou as empresas estatais serao preparadas para esse mercado, ou dificilmente serao

capazes de sobreviver a ele.
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RESUMO

A Companhia Estadual de Aguas e Esgotos (CEDAE) vem
apresentando, desde 2007, numeros que evidenciam
claro esforco de recuperacao fiscal. Alguns resultados,
como o aumento de cerca de 10% da receita liquida e a
sensivel reducdo das despesas administrativas e comer-
ciais evidenciam, de forma preliminar, o notavel esforco
de saneamento financeiro e de recuperacao fiscal em-
preendido pela atual direcdo. Aliando-se a este meca-
nismo de reducado de custos e de aumento de receitas,
percebem-se igualmente as marcas do novo modelo de
gestao financeira, na consolidacao da reducao de pas-
sivos e no incremento da capacidade de investimentos

da empresa.
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ABSTRACT

The State’s Sanitation and Water Company (CEDAE) has dis-
played, as from 2007, figures that show a clear effort to
recover fiscal balance. Some results, such as a 10% increase
of net revenues and a significant reduction of administra-
tive and trade costs, illustrate, preliminarily, the consider-
able efforts undertaken by the current board of directors
to ensure financial sanitation and fiscal recovery. Alongside
those cost reduction and revenue increase mechanisms,
there have been milestones of the new financial manage-
ment standard, such as the consolidation of liabilities re-

duction and an increased company’s investment capacity.

SS | ¥S

:SOL3ro¥dd A94 SONY3IAVI

3vVa3id VAON V




Nos ultimos dois anos, a CEDAE tem passado por uma intensa revitalizacdo que inclui
dentre seus produtos uma clara recuperacao financeira. O quadro anterior de uma em-
presa extremamente deficitaria, tecnicamente defasada e cuja Unica saida aparente-
mente possivel seria a privatizacao foi revertido gracas aos esforcos empreendidos pela
parceria entre a atual gestao da empresa e a FGV Projetos, que permitiu verificar que
a discrepancia entre ativos e passivos poderia ser melhorada através de uma profunda
analise contabil e do Balanco Patrimonial da CEDAE. O movimento ent&o iniciado de
reestruturacao permitiria em pouco tempo racionalizar os gastos da companhia e a
direcao dos investimentos, tornando a CEDAE uma empresa atraente para captacao
de recursos e melhorando consideravelmente a qualidade dos servicos de saneamento
basico oferecidos.

Para obter resultados positivos, foi necessario criar um plano estratégico es-
pecifico, que previa uma série de acdes a serem tomadas. A principal delas foi a rees-
truturacao administrativa, financeira e contabil da companhia, visando a captacdo no
mercado, a regularizacao da empresa junto a Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) e
junto ao mercado e a reconstrucdo da credibilidade que possibilitasse a CEDAE fazer,
num futuro proximo, o desejado IPO.

Um dos primeiros fortes entraves ao bom desempenho da empresa estava ligado
a sua propria dinamica interna. Os diferentes setores padeciam de graves falhas de
comunicagao - o que tornava os processos lentos, falhos e menos transparentes. Essa
falta de comunicacao fazia com que a contabilidade, setor pelo qual todas as notas de
faturamento, compras e engenharia devem passar, tomasse crédito de um valor que re-
presentava de 2 a 3% do valor real. Para entender o problema, o primeiro passo tomado
foi mapear todo o processo. A instituicao de um procedimento mais hierarquizado em
que se previa o relacionamento entre os setores permitiu sanar a questao. No entanto,

havia outros problemas que demandavam solucao.

A questao da perda esta dividida em trés campos nos servicos de fornecimento de agua:
o tratamento de agua, o faturamento de agua e o recebimento. Até 2006, antes da
revitalizacdo da CEDAE, so se cobravam 50% do total de agua tratada pela companhia
- configurando uma primeira perda, de 50% - e, na fase do recebimento, a CEDAE sé re-
cebia 50% do valor faturado - mais uma perda de 25%. Dessa forma, ao final do proces-
so, configurava-se uma perda de 75%. O primeiro passo para solucionar o problema foi
mapear essas perdas, que aconteciam basicamente por razdes técnicas e comerciais.
A perda comercial resultava das ligacdes clandestinas de agua - os “gatos”. A perda
técnica se relacionava a problemas como canos furados, solo arenoso através do qual
havia escoamento de agua, falta de pressao no bombeamento da elevatoria e parques

de hidrometracao muito antigos.




O diagnostico dessas perdas foi o ponto de partida para que diversas acoes fossem
tomadas. Uma delas foi um intenso movimento, criado pela assessoria de imprensa da
atual gestao da companhia, de veicular propagandas na imprensa para desestimular o
uso de ligacodes irregulares e clandestinas de agua. Uma das campanhas desenvolvidas,
intitulada “Ser legal nao custa nada”, permitia que consumidores inadimplentes rene-
gociassem suas dividas e as formas de pagamento sem pagar multas. Outras providén-
cias de grande importancia foram os projetos referentes a implantacao de uma rotina
para validacao do cadastro do imovel através dos coletores no momento da leitura dos
hidrémetros, com o treinamento de leituristas para realizar a atividade. Se os investi-
mentos em infraestrutura tém contribuido para combater a perda técnica, os investi-
mentos realizados na melhoria e na manutencao do cadastro atualizado, no processo
de medicao, nas acdes de cobranca e na modernizacdo de hidrometros vém reduzindo

significativamente a perda comercial.

A CEDAE surgiu ap6s a fusao entre os estados do Rio de Janeiro e da Guanabara - que
passaram a ser um so, em 1975, como resultado da fusdo de trés empresas - CEDAG,
ESAG e SANERJ. Contudo, como a contabilidade e a legislacao tributaria na época nao
eram tao rigorosas, o documento juridico de constituicdo da companhia definia os valo-
res dos patrimonios de cada uma das trés empresas, mas nao especificava quais eram os
itens e os valores que constituiam o patrimonio. Por nao ser possivel segregar os bens,
ndo se tinha um controle patrimonial adequado, nem uma avaliacao adequada do ativo
da empresa. O trabalho da FGV Projetos de reavaliacao patrimonial, ao demonstrar que
o ativo valia mais do que se pensava, representou enorme ganho, ja que significou o
incremento do patrimonio da companhia, considerando-se que antes o ativo valia em

torno de 1,7 bilhdo e, apds a reavaliacdo, passou a valer cerca de 11 bilhoes.
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Na area tributaria, foi realizado importante trabalho de
resgate de impostos pagos por usuarios e retidos em di-
ferentes 6rgaos por conta de um sistema ja ultrapassa-
do que fornecia um resumo de faturamento a partir do
qual ndo se podia distinguir qual 6rgao havia retido cada
imposto. A FGV Projetos documentou e entendeu o pro-
cesso, e realizou um trabalho de assessoria para montar
uma nova estrutura e, através de um planejamento tri-

butario, resgatar o crédito retido.

Para a recuperacao fiscal da empresa, foram to-

madas acOes voltadas para o resgate de créditos refe-
rentes ao PIS e a COFINS. A partir da analise dos proce-
dimentos foi possivel identificar os direitos de crédito que
poderiam ser aproveitados na apuracao desses tributos. Um
estudo profundo da legislacéo tributaria permitiu resultados
eficientes no processo de recuperacao fiscal da CEDAE, que
fornecia um resumo de faturamento a partir do qual nao
se podia distinguir qual 6rgao havia retido cada imposto.
A recuperacao de PIS e COFINS representou um acréscimo

de RS 300 milhdes em recuperacao tributaria.

CONSIDERACOES FINAIS

Ao realizar um cuidadoso planejamento estratégico a
CEDAE pode rever e adequar seus instrumentos de gover-
nanca corporativa. Consequentemente, atingiu conside-
raveis avangos em sua gestao administrativo-financeira,
estabeleceu uma politica tarifaria realista, reorganizou
seus passivos financeiros e voltou a ser capaz de realizar
investimentos.

O processo de resgate do corpo da empresa do
animo passivo que vigorava foi um grande passo dado
pela diretoria, que possibilitou a empresa implementar
mudancas que contribuiram para resultados muito posi-
tivos ja percebidos no final de 2007. Tomando-se como

base os Ultimos balancos, percebe-se que a companhia

deixou um periodo de dez anos de prejuizos consecu-
tivos para ingressar em um ano sem ressalvas. A mar-
gem EBITDA é um bom indicador da situacdo atual da
CEDAE revitalizada.

As acoes que vém sendo tomadas pela CEDAE ja
permitiram a melhoria na qualidade dos servicos presta-
dos pela empresa. Com todos os resultados positivos, ndo
apenas em termos econdmico-financeiros, mas também
na gestdo administrativa e operacional, ficou comprova-
do que uma gestao pUblica responsavel pode gerar resul-
tados extremamente positivos. Os bons resultados atin-
gidos demonstram, portanto, o acerto das estratégias de

atuacao realizadas para a reestruturacao da CEDAE. :
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RESUMO

As empresas que optam pelas boas praticas de gover-
nanca corporativa adotam como valores fundamentais a
transparéncia, a necessidade de prestacao de contas e
a responsabilidade corporativa no seu sentido mais am-
plo. Para uma concessionaria de servicos publicos, como
a CEDAE, a selecao dos critérios utilizados na definicao
de sua estrutura tarifaria € passo importante para tor-
nar mais eficiente e transparente o proprio processo de
governanca. Um dos aspectos mais relevantes da mu-
danca dos paradigmas gerenciais da CEDAE foi a opcao
da nova direcao por adotar um modelo de fixacao de
tarifas que garante a eficiéncia no processo de gera-
cado de caixa pela empresa, utilizando critérios técnicos

e transparentes.
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ABSTRACT

Transparency, accountability and corporate responsibil-
ity, in a broader sense, are essential values for compa-
nies adopting good practices of corporate governance.
For a public utility company such as CEDAE, the criteria
used to define its tariff structure is an important step
to a more efficient and transparent governance pro-
cess. One of the most relevant aspects of the change in
CEDAE’s management paradigm was the choice by the
new board of director of adopting a model of price-fix-
ing, which guarantees efficiency in the company’s cash

flow, by means of technical and transparent criteria.
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ARTIGO

As empresas de gestdao modernas valorizam cada vez
mais o conceito de governanca corporativa, com o obje-
tivo de preservar os interesses dos seus acionistas, fun-
cionarios e clientes. A parceria desenvolvida entre a FGV
Projetos e a Companhia de Aguas e Esgotos do Rio de
Janeiro (CEDAE) teve como importante resultado a op-
cao pelo uso de critérios técnicos para uma reavaliacao
da estrutura tarifaria utilizada pela empresa e para a
definicao dos reajustes tarifarios nos anos de 2007, 2008
e 2009. No texto, o termo estrutura tarifaria se refere a
forma como as tarifas sao aplicadas segundo o perfil do
cliente/consumidor.

Para alcancar esses objetivo, trés aspectos foram
fundamentais.

O primeiro diz respeito aos critérios empregados
nos estudos dos reajustes tarifarios referentes ao perio-
do de 2007 a 2009, no qual se passou a observar e pri-
vilegiar a capacidade de geracdo de caixa da empresa,
considerando-se inclusive a incidéncia de tributos, com
o intuito de preservar a capacidade de investimento e
aperfeicoamento dos servicos. No passado recente, as
tarifas foram eventualmente fixadas ad hoc, isto €, sem
o uso de um critério claro e objetivo de calculo dos per-
centuais de reajuste. Além disso, passou a ser considera-
da a posicao relativa da estrutura tarifaria da CEDAE em
comparacao as de outras empresas do setor’.

O segundo aspecto se relaciona ao conceito de
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modicidade tarifaria?, que nao implica que a tarifa seja
modica no sentido primeiro do termo, mas que se trata
da tarifa mais baixa possivel, tomando-se como dado um
determinado padrao de qualidade de servico. A tarifa
modica esta relacionada a remuneracdo minima capaz
de suportar as necessidades de investimento da empre-
sa, e também permitir o acesso do maior nimero de pes-
soas possivel aos servicos de saneamento.

O terceiro aspecto refere-se ao aumento do sub-
sidio cruzado existente na estrutura tarifaria praticada
pela empresa. Nos ultimos trés reajustes, a tarifa social
praticada pela CEDAE foi reavaliada em um percentual
acumulado inferior aqueles relativos as demais tarifas:
comercial, residencial normal, industrial e publica. O
objetivo principal foi permitir que parcelas da popula-
¢ao que possuem nivel de renda mais baixo possam regu-
larizar sua relac@o com a companhia, em um momento
no qual tém sido realizados relevantes investimentos em
varias regides densamente povoadas, notadamente com
recursos que compdem o chamado Programa de Acelera-
cao do Crescimento (PAC), o que certamente ira permitir
uma melhoria da qualidade de atendimento.

O projeto de adequacao da estrutura tarifaria ao
novo modelo de gestdao da empresa observou, portan-
to, esses trés aspectos: o fluxo de caixa da empresa, a
necessidade de se respeitar o conceito de modicidade

tarifaria e a decisao de aumentar o subsidio cruzado.

1 - Aestrutura tarifaria da CEDAE foi comparada com aquelas utilizadas pela SABESP, COPASA, EMBASA, COSERN e Aguas de Niterdi.
2 - Tarifa mddica é a que propicia ao concessionario/permissionario condicdes para prestar servico adequado, possibilitando a justa remuneracao dos recursos com-

prometidos na execucao da delegagao. (Bandeira de Mello,Celso Antonio, 2001).




0 processo de resgate do corpo da CEDAE do animo passivo que vigorava na empresa
foi um grande passo dado pela diretoria, que, so ao apresentar o diagndstico de fluxo
de caixa as diretorias da companhia com os indices de evasao de receita e do servico
da divida, em decorréncia dos passivos contraidos ao longo do tempo, possibilitou a
empresa fechar positivamente o caixa de 2007.

Os dados fornecidos pela empresa, inclusive em seus relatorios contabeis, in-
dicam de forma clara o aumento da sua capacidade de geracdo de caixa no periodo
2007/2009. Para isto, teve grande importancia a recuperacao/compensacao de tribu-
tos e a reducédo da inadimpléncia em todos os segmentos. A reducao da inadimpléncia
deve-se certamente, em grande parte, a mudanca da postura da companhia, que pas-
sou a cobrar de forma mais efetiva pelos servicos prestados, divulgando com grande
destaque as acoes de cobranca. Nao obstante, parece-nos importante ressaltar que
nao houve qualquer questionamento relevante neste contexto em relacdo ao nivel das
tarifas, o que entendemos, ao menos em parte, ser atribuido aos critérios adotados
para o calculo de seus reajustes.

Um aspecto importante associado a questdo da inadimpléncia relaciona-se ao
fato de a empresa ter investido, no periodo, de forma expressiva na troca de hidrome-
tros. Tal desembolso esta claramente alinhado ao conceito mais amplo de governanca,
porque permite que os consumidores paguem pelos servicos efetivamente prestados,
reduzindo a pratica da chamada cobranca pelo consumo estimado.

A proposta da FGV Projetos de focar no fluxo de caixa, e ndao em medidas e
parametros puramente contabeis, associada a um processo de cobranca mais efetivo
e a uma série de outras medidas empreendidas pela companhia, no que se refere aos
tributos e a renegociacao de diversos contratos, permitiu uma consideravel ampliacao
da capacidade de geracao de caixa nos ultimos trés anos, transformando a CEDAE em
uma empresa que apresenta resultados operacionais bastante positivos. As simulacoes
associadas aos diferentes reajustes tarifarios possiveis foram feitas tomando como re-
ferencial os dados relativos a arrecadacao e ndo apenas o faturamento. Vale dizer que
em funcdo do melhor desempenho financeiro, a empresa voltou a pagar imposto de
renda sobre os seus resultados.

Para ilustrar o melhor desempenho financeiro, a arrecadacao avancou de
RS 576 milhdes no primeiro quadrimestre de 2007, para um montante proximo a R$ 860
milhdes no Ultimo quadrimestre de 2009, ou seja, a arrecadacao mensal saiu de um
patamar préximo aos RS 145 milhdes para atingir um nivel projetado de RS 215 milhdes,
evolucdo que em muito supera a inflacao e os reajustes tarifarios ocorridos no periodo®.

Outra modificacao relevante introduzida no processo de fixacao dos reajustes
tarifarios foi a realizacao de analises comparativas entre as tarifas da CEDAE e aquelas
cobradas por outras operadoras do setor, i.e., foram feitas analises/simulacdes sobre
o comportamento do fluxo de caixa da CEDAE e, além disso, estudos comparativos so-

bre como a sua estrutura tarifaria se posicionaria em relacdo as utilizadas por outras

3 - Fonte: relatdrios SIG/SASB/CEDAE.
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empresas. Embora estejamos lidando com monopolios naturais, cabe avaliar o posicio-
namento em relacao as tarifas vigentes em estados vizinhos ou, em alguns casos, com
um perfil de renda inferior ao da regiao de atuacao da CEDAE.

0 quadro abaixo® mostra uma comparacao entre os valores das contas cobradas

pela CEDAE e por outras empresas, com o consumo de agua medido em metros clbicos®.

0 respeito explicito ao conceito de modicidade tarifaria também deve ser destacado.
Em lugar do uso de um critério de fixacdo de reajustes que nao era claro e consistente,
optou-se por uma sistematica técnica e transparente. A partir de uma analise do fluxo
de caixa, sugere-se o minimo reajuste capaz de preservar a geracao de caixa sob deter-
minadas hipoteses, acerca dos investimentos, pagamento de tributos e comportamento
das despesas (pessoal, por exemplo).

As propostas de reajuste elaboradas pela equipe da FGV Projetos, com base
nos dados recebidos da companhia e em contato com sua equipe técnica, foram em
todos os trés anos submetidas a apreciacao do Conselho de Administracao da CEDAE, do
qual participam conselheiros independentes, conforme as boas praticas da governanca
corporativa.

A contratacao de uma instituicdo independente como a Fundacdo Getulio
Vargas, para realizar uma avaliacao técnica sobre a estrutura tarifaria é coerente
com o aumento da transparéncia do processo. Afinal como prevé o Decreto Estadual
n° 25.997, de 27 de janeiro de 2000, o proprio presidente da empresa poderia definir

os reajustes tarifarios’.

5 - No caso da Copasa, empresa que atua em Minas Gerais, foi considerado o reajuste (suspenso) no valor de 8,65%.

6 - Como existem diferencas entre os critérios adotados pelas empresas para a cobranga pelo servigo de esgoto, optamos
por apresentar apenas os valores referentes as tarifas do fornecimento de agua.

7 - “Art. 1° - Fica delegada competéncia ao Presidente da COMPANHIA ESTADUAL DE AGUAS E ESGOTOS — CEDAE para
promover as modificagdes que se fizerem necessarias na tarifa correspondente a prestagao dos servicos de agua e esgoto,
em funcao da elevacao dos custos, resultante do aumento de precos dos insumos, bem como de modificacdes na forma de
incidéncia dos tributos.” DECRETO N° 25.997, DE 27 DE JANEIRO DE 2000.




Conforme mencionado anteriormente, a empresa optou por fixar indices de reajuste
para a tarifa social inferiores aqueles aplicados aos demais consumidores no periodo
2007/2009. Os estudos realizados pela equipe da FGV Projetos também incluiram a ava-
liacdo dos diferentes critérios de cobranca de tarifas subsidiadas por outras empresas.

0 quadro a seguir apresenta os reajustes acumulados no periodo compreendido

entre os dias 01/08/08 e 01/08/10 para as categorias social, residencial e comercial:

Social

Residencial 14,85

Comercial

Aincidéncia de um percentual menor de reajuste para a tarifa social também foi reco-
mendada para evitar que, em funcao de eventual indice elevado de inadimpléncia na
categoria, a empresa venha a recolher tributos sobre um faturamento que nao neces-

sariamente se transformara em arrecadacao, ou seja, em um fluxo positivo de caixa.

0 trabalho desenvolvido focou na observancia de trés importantes aspectos no
processo de definicao da estrutura tarifaria da empresa: a consideracao do fluxo de cai-
xa como aspecto fundamental para a fixacao da tarifa; o respeito explicito ao conceito
de modicidade tarifaria, buscando um reajuste tarifario minimo, mas capaz de fazer
frente aos desembolsos da companhia; e o aumento do subsidio cruzado, por meio da
aplicacao de indices inferiores de reajuste para a tarifa social em relacao aqueles das
demais categorias.

E importante ressaltar que a atual sistematica de fixacdo das tarifas é coe-
rente com o processo de adesao aos preceitos da governanca corporativa e busca por
maior eficiéncia na sua atuacdo. Afinal, apesar do disposto na legislacao estadual, a
CEDAE optou por contratar um 6rgao independente para a realizacdo de um trabalho de

cunho técnico.
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Redefinindo as instalacdes: nova infraestrutura fisica
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Luiz Carlos Guimaraes Duque

Formado em Engenharia Civil pela Universidade do Estado
do Rio de Janeiro (UERJ) e em Direito pela Universidade
Estacio de Sa; foi superintendente de projetos e assessor da
presidéncia pela CONCREMAT/CONCREJATO; coordenador
de projetos pelo Grupo Multiplan; e engenheiro de
producéo pela Queiroz Galvao Construcdo. Atualmente, é

coordenador de projetos da FGV Projetos.

Holding a degree in Civil Engineering from the
Universidade do Estado do Rio de Janeiro (UERJ) and

in Law from Universidade Estdcio de Sd. Luiz Carlos
Guimardes Duque was project superintendent and
president’s advisor in CONCREMAT/CONCREJATO; project
coordinator in Multiplan Group; and production engineer

from Queiroz Galvdo Construcdo. He is currently a Project

coordinator of FGV Projetos.




As instalacoes antiquadas e inadequadas as novas ne-
cessidades operacionais geravam precarias condicoes de
trabalho e, consequentemente, resultavam em inefici-
éncia e morosidade dos processos internos da CEDAE. Os
altos custos operacionais envolvidos na manutencao de
varios prédios e na dispersdo dos setores administrati-
VoS representavam entraves a recuperacao financeira da
empresa. Repensar a sua infraestrutura fisica e a racio-
nalidade da divisao espacial foi tarefa fundamental para

soerguer a Companhia.

A CEDAE é uma empresa histoérica e tradicional e passou
por muitos problemas de gestao. Com um déficit opera-
cional constante e uma clara ineficiéncia dos processos
internos, passou no governo anterior, por estudos para
sua privatizacao, envolvendo inclusive uma avaliacao de
seu patrimonio. Contudo, o quadro foi modificado quan-
do houve a mudanca de governo, em janeiro de 2007,
assumindo a direcao da empresa o engenheiro Wagner
Victer e tendo a Fundacao Getulio Vargas sido solicita-
da a realizar um primeiro trabalho de consultoria estra-
tégica para elaboracdo de um projeto de recuperacao
da Companhia.

0 inicio dessa parceria foi marcado pela reali-
zacao de um seminario, na Federacdo das Industrias do
Estado do Rio de Janeiro (FIRJAN), pela FGV em presenca
de todos os gerentes da CEDAE, com o objetivo de iden-
tificar quais seriam as maiores necessidades para revita-

lizar a empresa, porém de acordo com uma nova visao,

Outdated facilities, which were inadequate to CEDAE’s
new operational requirements generated poor working
conditions and resulted in inefficiency and slowness of
the company’s internal processes. The high operational
costs involved in maintaining several buildings, along
with the scattered allocation of administrative sectors,
represented an obstacle to the company’s financial re-
covery. Re-thinking it’s the facilities distribution and
fostering a rational use of space set the basis for uplift-

ing the company.

ndo mais movida pela idéia de privatizacao, e sim de
uma recuperacao operacional da companhia. A conclusao
foi que se deveria atuar em, basicamente, trés grandes
vertentes. A primeira era humana e materializada pela
existéncia de problemas graves com relacdo ao pessoal,
ao plano de cargos, carreiras e salarios, a requalifica-
cao, a atualizacdo profissional etc. A segunda vertente
dizia respeito ao lado operacional, expressa pela falta de
equipamentos e por sua desatualizacdo, pelo pagamento
a destempo dos fornecedores e por um sistema arcaico
de compras de insumos. A CEDAE era uma empresa que,
habitualmente, ndao cumpria as suas obrigacées com re-
lacao ao mercado, o que contribuia para comprometer
a sua propria imagem. E a terceira grande vertente era
a absoluta falta de espaco fisico, tendo sido detectadas
em todo o corpo técnico, instalacdes insuficientes, ina-
dequadas e desatualizadas; falta de condicoes basicas de

trabalho, de equipamentos, entre outros.
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A partir desse quadro, ficou claro que um dos trés cami-
nhos a serem percorridos passava necessariamente pelo
saneamento do problema do espaco fisico. O primeiro
passo foi realizar um diagnostico, um mapeamento do
espaco que a CEDAE de fato possuia. Embora faca parte
desse espaco uma infinidade de instalacdes fisicas, al-
gumas nao sdo passiveis de mudanca. Uma estacdo de
bombeamento no suburbio ou uma estacado elevatoria,
por exemplo, nao se pode simplesmente mudar de lu-
gar, por serem equipamentos fisicos e por fazer parte de
seu entorno toda uma area de apoio baseada também em
outros equipamentos. Mas a grande questao emergente
referia-se a area administrativa. Basicamente, quanto a
area de escritorio, a empresa esta distribuida, hoje, em
cinco prédios, todos alugados.

Diversas pesquisas foram realizadas e relatadas,
demonstrando que a melhor opcdo para sanar os proble-
mas relativos a distribuicdo administrativa da companhia
seria a centralizacao das atividades numa nova sede.
Essa escolha se justificava economicamente pelo fato de
que, se a CEDAE continuasse com o mesmo regime em
que esta atualmente inserida por um tempo médio de,
vinte cinco anos, o elevado custo operacional total de se

manterem cinco prédios antigos, alugados e inadequados

em funcionamento, todos com alto consumo de energia,

com necessidades de manutencdes pesadas e marcados
pela baixa qualidade e pelo desconforto das instalacoes,
gerariam gastos que, somados, equivaleriam a constru-
cdo de um prédio novo e moderno.

Ademais, a concentracao das atividades em uma
nova sede, além de reduzir os custos de operacéo ao lon-
go do tempo, contribui definitivamente para qualificar a
imagem da empresa (Nova CEDAE). A nova sede esta sendo
construida de acordo com a orientacdo da diretoria da
empresa, com o objetivo de estabelecer uma instalacao
eficaz, mas que caiba num modelo de economicidade,
sem por isso deixar de ser um projeto moderno. Uma
importante vantagem do novo prédio é que esta sendo
construido com uma viséo de futuro, garantindo espacos
passiveis de atender, inclusive, novas atividades, princi-
palmente, na area de processamento de dados.

Varias foram as etapas cumpridas até a identifi-
cacao do projeto que seria implantado, desde um diag-
nostico completo das instalacoes existentes; até a ana-
lise do novo organograma da companhia, para fixar uma
area/funcédo na Nova Sede; passando por estudos das ne-
cessidade de areas especiais, como auditorios, salas de
reunido, depositos, entre outros e adotando-se ,ainda,
uma margem de seguranca de areas para um crescimen-

to futuro da Companhia, concluindo-se ao final com uma




area util necessaria, donde se derivou uma area total
edificavel necessaria para a Nova Sede.

Identificada a dimensao da edificacao da Nova
Sede da CEDAE, realizou-se um mapeamento que per-
mitisse concluir qual tipo de modelo negocial seria mais
interessante para ser adotado pela Companhia - dentre
esses estariam, por exemplo, as opcdes de comprar um
prédio pronto, comprar um terreno e construir ou alugar.
Os diferentes modelos foram analisados e os terrenos
pertencentes a CEDAE foram avaliados, até que, apods
esgotar as alternativas, identificou-se um terreno pro-
prio, de 2.400 metros quadrados, localizado na Avenida
Presidente Vargas, ao lado da estacao Praca Onze do me-
tro, como o melhor espaco disponivel. Uma importante
caracteristica do terreno era nao apresentar gravames,
como algum tipo de hipoteca ou exigéncias, como pro-
cesso trabalhista, que pudessem inviabilizar a constru-
cao naquele local.

Estabelecida a area necessaria e a disponibilida-
de do terreno, foi feito um projeto basico e desenvolvi-
do um memorial descritivo minimo das instalacées que
se pretendia ali edificar. Definida a construcao da Nova
Sede, a CEDAE optou por fazer um fundo de investimento

imobiliario em convénio com a Caixa Economica Fede-

ral, adotando um modelo negocial moderno, conhecido

como built-to-suit, baseado na construcao de um edificio
personalizado, que atenda as necessidades e especifici-
dades da empresa, mantendo a CEDAE as caracteristicas
de locataria preferencial e cotista do fundo. No modelo
ajustado, o fundo de investimento imobiliario FlII-CEDAE,
entidade privada administrada pela Caixa Econdmica Fe-
deral adquire o terreno permutando-o por cotas, contra-
ta-se um construtor e vai a mercado captar recursos para
construir o prédio no terreno da CEDAE, dando aos inves-
tidores do fundo o contrato de locacdo de, no minimo,
10 anos como garantia. A Liberacao do fundo pela CVM
ocorreu em 16/12/09, com sucesso absoluto, todas as 64
mil cotas foram subscritas.

A Caixa Economica Federal convidou alguns gru-
pos para apresentarem seus projetos, e a Fundacao
Getulio Vargas, depois de analisar cada projeto, indicou
aquele que seria a melhor opcao em termos técnicos e
econdmicos; em seguida, o projeto passou pela aprova-
¢ao do Conselho de Administracdo da CEDAE. A previséo é
de que o novo prédio, hoje em construcao, fique pronto
o0 quanto antes e de que, com a mudanca, os cinco pré-

dios atualmente ocupados sejam desativados.
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CONSIDERACOES FINAIS

Nos ultimos dois anos, a CEDAE empreendeu uma série de medidas de revitalizacdo da
gestdo operacional, atingindo excelentes resultados. Hoje € uma empresa superavitaria,
ao contrario do que ocorria até o inicio da atual gestao. Ao mesmo tempo em que foi
realizado intenso trabalho de saneamento econémico-financeiro - renegociando precos
e dividas, reduzindo perdas e aumentando a receita -, foi delineada uma estratégia para
reorganizar seu espaco fisico, criando uma sede moderna e eficiente, que dinamizara as
suas atividades. A palavra-chave do sucesso da CEDAE é comprometimento. Os profun-
dos problemas estruturais que acompanharam a empresa por muito tempo s6 puderam
ser, finalmente, saneados gracas ao comprometimento da atual gestdo e de toda a em-
presa, que se empenhou desde o inicio em buscar solucdes sérias e eficazes, capazes de

transformar a CEDAE numa companhia que deu certo. :=

PROSPECTO DEFINITIVO
DA PRIMEIRA DISTRIBUICAO PUBLICA DE COTAS DO

FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO CAIXA CEDAE
CNPI/MF ni® 10.991.914/0001-15

no montante de

R$ 68.518.000,00

Cadigo I5IN das cotas: BRCXCECTFO04

A deliberagao de constituigdo e o regulamento do Fundo foram registrados no 2° Oficio de
Registro de Titulos e Documentos de Brasilia, Distrito Federal em 20/07/2009, sob o n® 895388,
Em 09/09/2009 o regulamento do Fundo foi alterado, sendo registrado no mesmo cartério em
16/09/2009, sob o n° 907812

A constituicdo do Fundo foi autorizada pela CVM em 11/08/2009. A distribuicdo de cotas foi
registrada na CVM em 01/12/2009, sob o n® CVM/SRE/RFIZ2009/018.

Distribuicdo publica de 68.518 cotas, nominativas e escriturais, em série Unica, com valor unitario
de RS 1.000,00, totalizando o montante de R$ 68.518.000,00 do FUNDO DE INVESTIMENTO
IMOBILIARIO CAIXA CEDAE. Os direitos e demais caracteristicas das cotas estao dispostos no
regulamento do Fundo, que integra este Prospecto como Anexo |, pagina 77.

O Fundo é administrado pela Caixa Econémica Federal, com sede em Brasilia/DF, por meio de sua
Vice-Presidéncia de Gestao de Ativos de Terceiros, domiciliada na cidade de Sao Paulo, Estado de
Sao Paulo, na Avenida Paulista n® 2.300, 11° andar.

O REGISTRO DA PRESENTE DISTRIBUICAO NAO IMPLICA, POR PARTE DA CVM, GARANTIA
DE VERACIDADE DAS INFORMACOES PRESTADAS OU EM JULGAMENTO SOBRE A
QUALIDADE DO FUNDO EMISSOR, BEM COMO SOBRE AS COTAS A SEREM DISTRIBUIDAS.
0S INVESTIDORES DEVEM LER A SECAO FATORES DE RISCO, NAS PAGINAS 26 A 38.

Veja outros avisos importantes na pagina 1 deste Prospecto.
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A Lei do Saneamento Basico:
a CEDAE e o novo marco legal
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RESUMO

A Lei n°11.445, de 2007, conhecida como
Nova Lei de Saneamento Basico, transfor-
mou-se num marco da historia recente
da CEDAE. A norma trouxe diversas ino-
vacoes em relacao a diretriz anterior, o
Plano Nacional de Saneamento (Planasa),
nas atividades de saneamento e abasteci-
mento de agua, definindo novos parame-
tros, que passaram a gerir 0s servicos re-
ferentes ao saneamento basico, aos quais

a companhia precisou se adaptar.
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ABSTRACT

The Brazilian Act 11445/2007, also
known as the New Basic Sanitation Act,
is a milestone in CEDAE’s recent history.
Confronted with the previous regulation
on the subject - the National Sanitation
Plan (Planasa). This new law brings
innovations regarding both sanitation and
water supply activities, and outlined new
parameters, which became management
guidelines basic sanitation services and

for the company.
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A gestao de Wagner Victer na presidéncia da CEDAE, iniciada em 2007, pode ser consi-
derada um divisor de aguas para a revitalizacdo da empresa. Foi a partir deste momen-
to que se deu a mudanca de postura a fim de adequar a empresa as exigéncias do novo
Marco Regulatério e do mercado de capitais, almejando, desta forma, investimentos e
seu consequente desenvolvimento.

Neste contexto se estabeleceu a parceria com a FGV Projetos. Em 30 de julho
de 2007, foi assinado pelas duas instituicées um Contrato de Assessoramento ao Proces-
so de Reestruturacdo para a Distribuicao Publica de Acoes (IPO), em que foram firma-
das acoes conjuntas a fim de revitalizar e preparar a CEDAE para a abertura de capital.

A seguir, apresentamos um pequeno panorama da gestao da CEDAE durante a vi-
géncia do Plano Nacional de Saneamento (Planasa) e as consequéncias que esse modelo
trouxe para a administracao do setor de saneamento no pais. Tal situacao culminou na
busca pela reestruturacao da empresa no inicio do século XXI, tendo como diretriz a Lei

n°11.445, nova Lei de Saneamento Basico, promulgada em janeiro de 2007.

Até o final dos anos 1960, os investimentos em saneamento basico no Brasil eram
realizados em ambito municipal, nao existindo uma politica unificada em termos de
financiamento ou definicdes de tarifas para a remuneracao dos investimentos no setor.
Os poucos recursos disponiveis eram provenientes dos orcamentos publicos, enquanto
as tarifas irreais praticadas fomentavam crescente descompasso entre a expansao da
demanda e a insuficiente oferta de servicos de saneamento basico.

Na década de 70, as empresas de abastecimento e tratamento de esgoto do
estado do Rio de Janeiro, inclusive a CEDAE, passaram a ter como diretriz o Plano
Nacional de Saneamento (Planasa), que fora instituido em 1969, embora sé tenha co-
mecado a funcionar em 1971. Seu objetivo era promover o financiamento de recursos
para que os estados pudessem criar cada um a sua propria companhia de saneamento,
normatizar, controlar tecnicamente e promover a fiscalizacao do sistema. Para tanto,
foi instituido o Sistema Financeiro de Financiamento (SFS), gerido pelo Banco Nacional
de Habitacao (BNH).




Para ter acesso a este financiamento, cada estado deve-
ria criar, com base em seus recursos, um Fundo de Finan-
ciamento para Aguas e Esgotos (FAEs) e uma companhia
estadual de saneamento. A fim de obter o monopdélio do
fornecimento de servicos, as companhias estaduais de
saneamento deveriam obter a concessdo dos municipios
do respectivo estado. Nao menos importante, é preciso
ressaltar também a exigéncia do Planasa de que 50% dos
recursos do FAE de cada estado fosse destinado aos ser-
vicos de saneamento. O BNH disponibilizava a outra me-
tade dos recursos em forma de empréstimos facilitados.

Devido a inadimpléncia generalizada pelos agen-
tes tomadores do setor publico dos recursos do Planasa e
ao esgotamento de novos financiamentos junto ao FGTS,
essa fonte de recursos evidenciou sinais de exaustao,
levando a crise no setor, que culminou com a extincao
do Plano.

Com o Planasa, em que pese nao ter atingido ple-
namente suas metas, o setor experimentou uma consi-
deravel expansao dos servicos, principalmente, de abas-
tecimento de agua. Entretanto, persistiram as grandes
disparidades no atendimento entre as diferentes regides
e niveis de renda.

A partir da extincao do BNH, em meados da dé-
cada de 1980, verificou-se o declinio nos indices de co-
bertura dos servicos de saneamento, o que levou o go-

verno federal a lancar outros programas de acdo, tais

Estacdo de Tratamento de Agua do Guandu - ETAG

como o Programa de Saneamento para Nucleos Urbanos
(PRONURB); o Programa de Saneamento para a Popula-
cao de Baixa Renda (PROSANEAR); e o Programa Social de
Emergéncia e Geracao de Empregos (PROSEGE).

Em 1993, a Unido promoveu a rolagem das dividas
dos Estados e 6rgaos vinculados, contraidas até setem-
bro de 1991, com a criacao da Lei n° 8.727/93, assumin-
do a responsabilidade pelo pagamento em 30 anos, pela
retencao de 11% do Fundo de Participacao dos Estados.

Em janeiro de 1995, foi criada a Secretaria de
Politica Urbana (SEPURB), ligada ao Ministério do Plane-
jamento e Orcamento, que ficou responsavel pela imple-
mentacdo da Politica Nacional de Saneamento. Esta me-
dida tinha o objetivo de articular os esforcos do governo
e da sociedade, a fim de garantir a melhoria das condi-
¢Oes de vida da populacdo e da salubridade ambiental
através da prestacéo de servicos basicos de saneamento,
tais como o abastecimento de agua, o esgotamento sa-
nitario, a coleta e disposicao final dos residuos solidos,
além da drenagem, controle de vetores e educacao sani-
taria e ambiental.

Entretanto, até 2007, ndao havia diretriz nem
marco regulatorio especifico para o sistema de sanea-
mento ou voltado para o seu desenvolvimento. Somente
em janeiro daquele ano, foi regulamentada a nova Lei de
Saneamento Basico, que traria novo folego as empresas

responsaveis pelos servicos no setor.
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A nova Lei de Saneamento Basico, Lei Federal n° 11.445, de 5 de janeiro de 2007, mo-
dificou profundamente a forma de organizacéo e de mentalidade que vigorava a época
em que o Planasa esteve responsavel pela orientacdo dos servicos de saneamento basi-
co. Consequentemente, a CEDAE foi afetada por esta profunda modificacao. Entendida
como marco regulatorio, a nova lei tem como principais objetivos a reestruturacao e
modernizacao do setor de saneamento basico brasileiro, alterando profundamente as
politicas de gestdo da CEDAE. A partir da implementacao deste marco regulatorio, a
empresa buscou alcancar alguns objetivos:

A universalizacao do servico de abastecimento de agua e tratamento de es-
goto, atingindo a maior parte possivel da populacao no estado;

0 tratamento dos municipios como unidades de negocios, que tém o poder
de planejar a sua forma de atuacao, e autonomia para escolher a companhia de abas-
tecimento que deseja contratar (pode ser a estadual ou nao); e

A incorporacao do conceito de sustentabilidade, ou seja, a busca do cres-
cimento da empresa a partir de um controle gerencial com foco em resultado, equili-
brando gastos e buscando conhecer melhor os seus usuarios e suas necessidades.

0O modelo Planasa diferia muito dessas novas ideias. Seu objetivo nao era a sus-
tentabilidade, mas sua prioridade era a realizacao de obras e investimentos no setor,
sem medir se haveria ou ndo retorno para a empresa. Ou seja, buscava-se o cumpri-
mento de metas fisicas, e nao de desempenho.

A parceria da CEDAE com a FGV Projetos foi firmada justamente para melhorar
a sua estruturacao como empresa, abrindo portas para a sua entrada no mercado de
capitais e para a busca dessa sustentabilidade. Dentre os seus desafios, incluia-se me-
lhor adequacéao de sua estrutura contabil, que precisava ser revisada. Problemas como
inadimpléncia e desestruturacdo do sistema de cobrancas - devido a falta de atualiza-
cdo do cadastro de usuarios - precisavam ser sanados.

Soma-se a isso a questao dos contratos firmados entre os municipios e a CEDAE.
Muitos estavam vencidos - com duracdo de 30 anos - e ao invés de serem atualizados
de acordo com a lei, eram tratados de maneira informal, sendo realizados acordos e
convénios.

Para solucionar este problema, a nova Lei de Saneamento explicita que até
2010 todos os contratos tém que estar renovados na forma juridica atual, e para isso os

municipios devem fazer seu préprio planejamento por meio dos planos de saneamento,




Estacdo de Tratamento de Esgoto da Alegria - ETE Alegria

considerando as demandas locais. Com esta finalidade, devem ser realizados estudos a
fim de medir a viabilidade técnica e econémico-financeira dos projetos. A designacao
de entidades de regulacao e fiscalizacao, para garantir o cumprimento das diretrizes
da nova lei, também é prevista.

Percebe-se que o marco regulatdrio incentiva o municipio a atuar junto ao go-
verno, quando se trata de gestao dos servicos de saneamento basico e, mais especifica-
mente, da CEDAE. Sob essa otica, ela recomenda que cada municipio seja considerado
uma unidade de negdcio, planejando a atuacao em sua area e buscando rentabilidade
e eficiéncia, diferentemente do que ocorria antes, quando a distribuicdo de servicos
era feita a partir do conceito de regionais, que englobava diversos municipios e nao
priorizava as necessidades de cada um deles, nem controlava gastos e investimentos.

Outra importante marca explicita no marco regulatorio é a implementacao do
chamado “custo-minimo”, que estabelece a existéncia de um valor minimo necessario
para a disponibilizacao dos servicos da empresa de saneamento, assegurando ao mesmo
tempo a satisfacao do usuario e o retorno financeiro para a operadora.

Na CEDAE, essa mudanca implicou em uma reformulacao do seu sistema de
tarifacdo com a consequente modificacao da metodologia de célculo. O método ado-
tado anteriormente baseava-se na estrutura contabil, e nao era elaborado um fluxo de
caixa, com base no planejamento futuro, estimando-se quanto deveria ser investido
para a prestacao de servicos nos proximos anos e calculando, com essa base, qual a
remuneracao para a empresa pela prestacao dos servicos.

Entretanto, a adequacao as normas da nova Lei de Saneamento nao serviria

somente para “oxigenar” o setor financeiro da CEDAE. Ela traria a necessidade de re-
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formular o aspecto publicitario da empresa, ndo somente frente aos seus usuarios, mas
também frente ao mercado de capitais. Com esse objetivo, pela modificacao de seu
logotipo, de sua sede e passando a intitular-se “Nova CEDAE”, a companhia busca se
capitalizar e atrair novos investimentos, dissociando-se da imagem que tinha ha alguns

anos de empresa falida e endividada.
CONSIDERACOES FINAIS

As grandes mudancas que a CEDAE vem sofrendo atendem a demandas contemporane-
as. No mercado de capitais, um investidor potencial exige um desempenho nao somen-
te quantitativo - levando em conta sua rentabilidade - como qualitativo. Isso quer dizer
que ela deve ter uma governanca corporativa e um planejamento estratégico. Analistas
dizem que esse nao era o quadro da “antiga” CEDAE. Problemas como o corporativismo,
a resisténcia as mudancas, a acomodacao de servidores publicos que possuem salarios
satisfatorios e tém empregos vitalicios acabavam por afetar seriamente o desempenho
da empresa.

A revitalizacao do sistema de saneamento basico, de uma forma geral, é uma
iniciativa de extrema relevancia para o pais, visto que se trata de um setor estratégico
e que envolve a qualidade de vida da populacao. Por isso, o investimento em sanea-
mento constitui-se um combativo instrumento ao aumento das taxas de mortalidade,
de pobreza e de doencas relacionadas as condicdes insalubres da populacéao.

A partir do avanco da gestao da CEDAE, espera-se que haja uma melhora sig-

nificativa em seu funcionamento interno, no que se refere a gestao empresarial e a

insercao no mercado, além de seu éxito no atendimento aos usuarios.
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