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2ª REVISÃO TARIFÁRIA DA SABESP – ANÁLISE DA NT/F/003/2017

• Base de ativos – 6,3% abaixo da nossa expectativa

• Laudo segue sob análise e divergências serão sanadas antes da revisão final

• WACC de 8,01% 

• Custos operacionais (Opex) 

• Investimentos (Capex) 

• Ebitda Regulatório 

• Definição do P0 

• IRT = 4,365% 

• Reajuste proposto não conversa com as tarifas atuais!!



IRT QUE GARANTE A RECEITA REQUERIDA É DE 10.7%

• A tarifa vigente calculada pela Arsesp de R$ 3,47484 não corresponde a realidade praticada 

pela Sabesp

• O que corresponde ao Índice de Reposicionamento Tarifário de 10,7% e não 4,36%

• Qual a origem desta diferença?? 

• Como a Arsesp chegou a R$ 3,47484??

2016 4T16 1T17

Receita de Água + Esgoto (R$) 11.122 2.974 3.029

Volume Faturado de Água + Esgoto (m³) 3.542 910 925

Tarifa Vigente (R$/m³) 3,140 3,268 3,276



A INCONSISTÊNCIA DA NOTA TÉCNICA NT/F/003/2017

• Na Nota Técnica RTS 01/2013 (PRIMEIRA ETAPA DO SEGUNDO CICLO TARIFÁRIO ), a 

ARSESP calculou o valor do P0  em R$ 2,5312/m3, expresso em reais de Dezembro de 2012



A INCONSISTÊNCIA DA NOTA TÉCNICA NT/F/003/2017

• Aplicando os reajustes tarifários autorizados desde a 1º Revisão Tarifária, chegamos à... 

* Site da Sabesp – Relações com Investidores – Reajuste de Tarifas 

• Exatamente a mesma “tarifa vigente” considerada pela Arsesp

• Esta metodologia para apurar a tarifa vigente não está de acordo com a teoria regulatória

Ano Reajuste em %* Tarifa R$/m³

Tarifa Vigente 1ªRF 2,4731

2013 2,3509% 2,5312

2013 3,1451% 2,6108

2014 6,4952% 2,7804

2015 15,2400% 3,2041

2016 8,4478% 3,4748



TARIFA REAL VS REGULATÓRIA

• Com a crise hídrica o 

volume por ligação sofreu 

uma queda de até 16%

• Levando a uma queda na 

tarifa média em função da 

progressividade da 

estrutura tarifária 

• A tarifa realizada 

apresentou um forte 

desconto em relação a 

tarifa regulatória

• O risco de estrutura 

tarifária entre ciclos 

tarifários é da 

concessionária 

• Mas a revisão tarifária usa 

como base o volume e o 

perfil tarifário realizado, 

reestabelecendo o 

equilibrio da concessão



RISCO DE VOLUME

• A metodologia descrita na NTF

RTS/01/2012, prevê em seu

capítulo 2.8 um mecanismo de

ajuste para desvios de volume em

relação ao projetado

• A Arsesp concedeu o reequilibrio

de volume para os anos de 2012-

2014 na revisão extraordinária em

2015, NTF RTS/004/2015, e

reestimou os volumes para os

anos de 2015 e 2016

• Os volumes realizados em 2015 e

2016 apresentaram desvios em

relação a nova projeção da

Arsesp (RTE), implicando em uma

frustração de receita da ordem de

R$ 1 bilhão neste período

• Não encontramos menção a esta

compensação na NT/F/003/2017

Volume Total Água + Esgoto (M3)

Ano RTO RTE Realizado Desvio Receita
Perda 

Receita

2012 3.622 3.622 3.622 8.773 

2013 3.728 3.709 3.709 9.395 

2014 3.835 3.623 3.623 8.760 

2015 3.944 3.462 3.394 -2,0% 8.801 (172)

2016 4.054 3.843 3.542 -7,8% 10.951 (856)

Total (1.028)



OS NÚMEROS DA INCONSISTÊNCIA

• Caso a ARSESP não corrija a metodologia da tarifa vigente teremos:

• Uma frustração na receita líquida de aproximadamente R$ 700 milhões/ano ou

R$ 2,8 bilhões ao longo do ciclo tarifário

• Caso essa diferença continue ao longo das próximas revisões, o valor presente do

impacto negativo será de R$ 8,6 bilhões

• Corresponde a 40% do valor de mercado da Sabesp

• Ou 2,2x o investimento previsto pelas Estatais do Estado de São Paulo no ano de

2017

• O impacto mais relevante será a perda de CREDIBILIDADE no ambiente regulatório, com

implicações no custo de financiamento da empresa



TARIFA VERIFICADA – NOSSA CONTRIBUIÇÃO

• A receita verificada deve ser calculada pela multiplicação do volume verificado nos últimos

12 meses pela tabela atual de tarifas, observando os volumes e tarifas para cada tipo e

volume de consumo.

• A tarifa verificada deve ser calculada pela razão entre a receita verificada e o volume

verificado

• Eventuais distorções entre a receita verificada e a contábil em razão do não reconhecimento

do faturamento a devedores costumazes ou descontos comerciais não devem ser ajustados

• Esta metodologia garante aderência do faturamento real da concessionária ao modelo

regulatório e com isso a CREDIBILIDADE na regulação


