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1. INTRODUCAO

A Arsesp realizou a Consulta Publica n° 01/2017 no periodo de 14/08/2017 a 04/09/2017 para recebimento de
contribuicdes sobre a proposta da Agéncia para a Tarifa Média Méaxima Preliminar (PO Preliminar) e o Custo
Médio Ponderado de Capital (WACC) da etapa inicial da 22 Revisao Tarifaria Ordinaria da Sabesp, que foram
divulgados por meio da Nota Técnica NT/F/003/2017, disponibilizada no site da Arsesp. Os resultados
preliminares obtidos pela Agéncia também foram apresentados na Audiéncia Publica n® 02/2017, realizada em
31/08/2017.

Este Relatorio Circunstanciado apresenta as andlises e esclarecimentos da Arsesp a todas as contribui¢des
recebidas no &mbito da Consulta Publica n® 01/2017. A descrigdo das contribuigdes foi apresentada de maneira
resumida, sendo que o texto na integra estd disponivel para consulta no site da Arsesp. Apresentaram
contribuigdes:

e Associacdo dos Profissionais de Agéncias Reguladoras do Estado de S&o Paulo — APAR-SP

e Companhia de Saneamento Bésico do Estado de Sdo Paulo — Sabesp

e Evelyn Fernandes da Silva Sabino (Aluna de pés-graduagéo Escola politécnica da USP)

e Fabricio César Lobato de Almeida (Prof. Assistente UNESP-FCE)

e Federacdo das IndUstrias do Estado de Sao Paulo — FIESP

e Fernando Josepetti Fonseca

e Goldman Sachs

e Instituto Democracia e Sustentabilidade - IDS

o Juliana Keiko Tsugawa (Doutoranda da Escola Politécnica da USP)

e Maria Eugenia Gimenez Boscov (Professora Titular da Escola Politécnica da USP)

e Marilin Mariano dos Santos

e Prof. Dr. Rodrigo de Freitas Bueno (Vice-coordenador do curso de Engenharia Ambiental e Urbana
da Universidade Federal do ABC — UFABC)

e Prof. Dr. Werner Siegfried Hanisch (Prof. Adjunto IV da Universidade Federal de S&o Paulo, campus
Diadema)

e Savio Mourdo Henrique

e The WindAcre Partnership

As respostas da Arsesp foram classificadas em: aceitas, aceitas parcialmente, ndo aceitas e etapa final. As
contribuicdes remetidas a etapa final sdo aquelas que tratam de assuntos que serdo analisados no ambito da
etapa final, como ajustes na metodologia da revisdo tarifaria, diagndstico do ciclo encerrado, fator de
qualidade, entre outros.

O resultado final da etapa preliminar da 22 RTO seré apresentado na Nota Técnica Final, que demonstrar o
PO Preliminar a ser aplicado pela Sabesp e o célculo do Custo Médio Ponderado de Capital (WACC), ajustados
com base nas contribui¢des aceitas total ou parcialmente pela Arsesp nesta consulta publica.
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II. CONTRIBUIGOES DA COMPANHIA DE SANEAMENTO BASICO DO ESTADO DE SAO
PAULO - SABESP

1. CALCULO DO IRT

Contribuigao:

O Regulador ndo apresentou meméria de calculo da tarifa média vigente (denominador) de R$ 3,47484 por
mé. Porém, a Sabesp entende que este valor resultou da simples atualizacédo da tarifa média requerida calculada
pelo Regulador na primeira revisdo tarifaria (2012), realizada anos atras, conforme evidenciado na Tabela 2.
Porém, como serd demonstrado adiante, a tarifa média vigente (denominador) é menor do que R$ 3,47484 por
m?®. O que significa que o indice de Reposicionamento Tarifario tera que ser maior do que 4,3650% para que
a Sabesp alcance a Receita Requerida calculada pelo proprio regulador. Importante ressaltar que na 12 RTO, o
Regulador utilizou corretamente a tarifa média vigente do ano anterior (denominador), e ndo a tarifa média
defasada de alguns anos atualizada monetariamente.

Naturalmente, a tarifa média de um ano qualquer depende dos padrdes de consumo dos diversos segmentos de
consumidores. E esses padrfes variam com o passar dos anos. Por isso, a cada revisao tarifaria é preciso
recalcular a tarifa média vigente (denominador) e ndo apenas atualizar monetariamente uma tarifa calculada
para padrfes de consumo que ndo mais subsistem. Efetivamente, a tarifa média da 12 RTO, que vem sendo
atualizada de acordo com os eventos da Tabela 2 acima, foi calculada com base no perfil de consumo do ano
de 2011, que refletia a composicdo média do mercado — tanto em termos de nimeros e tipos de consumidores
(residenciais, industriais, comerciais etc.), quanto de padrbes de consumos (demanda média faturada de agua
e esgoto por blocos de consumo) — de seis anos atras. Conforme se observara adiante, houve nos Gltimos anos
mudanga significativa nos padrdes de consumo dos diversos segmentos de consumidores — entre outros
motivos, por efeito da crise hidrica de 2014-2015, cujos reflexos séo percebidos até hoje - o que inviabiliza
que se estime a tarifa média atualmente vigente por meio de simples atualizagdo monetéria. Destacamos que
na Revisdo Extraordinaria de 2015, houve apenas o recalculo do PO por causa da mudanca do volume total de
agua e esgoto faturado e dos custos da energia elétrica, mas ndo foi considerado o impacto pela alteracdo no
perfil de consumo que incide na tarifa verificada dada o carater progressivo da estrutura tarifaria da Sabesp.

Com base no exposto, a Sabesp solicita que a tarifa média vigente (denominador) seja calculada a partir das
informacdes contabeis, devidamente auditadas pelos auditores independentes Deloitte e KPMG, considerando
o0 histograma de economias faturadas do periodo compreendido entre julho de 2016 e junho de 2017. Nesse
intervalo de 12 meses (julho 2016 — junho 2017), todas as faturas emitidas pela Sabesp foram calculadas a
partir das tarifas definidas pos reajuste tarifario de abril de 2016, sem incidéncia de bdnus ou de tarifa de
contingéncia. Ademais, propomos reversao das “receitas ndo reconhecidas para os fornecimentos no atacado”
porque a Arsesp, na proposta inicial, ndo reconheceu as receitas irrecuperaveis desse mercado. Com tais
premissas chega-se a uma tarifa média vigente (D) de R$3,28419 por m3, conforme se pode verificar na Tabela
6, significativamente diferente de R$3,47484 por m3 utilizado pela Agéncia Reguladora como ponto de partida
para o préximo ciclo tariféario.

Resposta ARSESP: Aceita Parcialmente
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Justificativa:

Como é de conhecimento da Sabesp, a tarifa média vigente (ou P0) de R$ 3,47484 por m? resulta da atualizacéo
monetaria da tarifa calculada na Revisdo Tarifaria Extraordinaria realizada em 2015 (Nota Técnica Final
RTS/004/2015), conforme Deliberacdo Arsesp n° 643. A metodologia de calculo do indice de
Reposicionamento Tarifario (IRT) adotada nas revisGes e reajustes tarifarios utiliza como base de referéncia a
tarifa média em vigor autorizada pela Arsesp na respectiva data.

A Arsesp esclarece também que o Plano de Negdcios da Sabesp ndo aborda especificamente a questdo da
alteracdo dos padrdes de consumo discutida nesta contribuig&o.

Todavia, a Arsesp reconhece a significativa mudanca no perfil de consumo decorrente da crise hidrica,
caracterizada principalmente pela migracéo de usuarios para faixas de consumo inferiores, e concorda que a
defasagem entre os novos padrdes observados e o perfil de consumo vigente a época da realiza¢do da 12 RTO
(2012) prejudica a obtencédo da receita requerida aprovada nesta etapa inicial da 22 RTO. Neste sentido, ira
considerar para determinagéo do IRT j& nesta etapa inicial, o preco médio efetivamente obtido, a ser calculado
a partir dos histogramas de consumo e correspondentes valores faturados do periodo recente disponibilizados
pela Sabesp (julho/16 a junho/17), de forma a assegurar a receita requerida e o equilibrio econémico-financeiro
da prestagdo dos servicos no ciclo tarifario. O detalhamento do calculo realizado pela Arsesp sera apresentado
na Nota Técnica Final.

2. DATA-BASE DO CICLO TARIFARIO

Contribuicéo:

A Sabesp entende que o ciclo tarifario definido em Deliberagéo para esta 22 RTO, no caso, de 11 de maio de
2017 a 10 de maio de 2021, deve prevalecer para a projecdo de todos os componentes do Fluxo de Caixa
Descontado (FCD) utilizados para o célculo do PO.

A coeréncia e compatibilidade dos elementos do FCD em termos de data-base é central para a garantia do
equilibrio econémico-financeiro da prestacdo de servicos durante o novo ciclo tarifario. A adocdo do
calendario gregoriano, ao invés do ano tarifario, traz distor¢Ges, tais como: (i) o mercado projetado nédo
considera, na base de projecdo, o crescimento previsto nos primeiros 4 meses do ano de 2017 (janeiro/17-
maio/17), afetando a série; (ii) a Base de Remuneragdo inicial ndo considera os investimentos previstos nos
primeiros 4 meses (que equivalem a aproximadamente o 33% do valor anual das incorporag@es), nem o
impacto da depreciacdo acumulada durante esse periodo; e (iii) 0s custos operacionais ndo retratam os recursos
necessarios para atender o mercado e operar 0s ativos associados a cada ano tarifario.

Sendo assim, a Sabesp solicita que o PO seja calculado considerando o periodo tarifario mais proximo possivel
das datas definidas pela Arsesp, que — por simplicidade de calculo — se inicia em maio de 2017 e se encerra ao
final de abril de 2021, estimando os valores de cada componente do FCD para cada ano tarifario como a
ponderacdo de 67% de valor previsto para ano gregoriano em questdo e 33% dos do ano gregoriano seguinte.
Por exemplo, para o 1° ano tarifario, 0 mercado seria 67% do volume previsto para 2017 e 33% do previsto
para 2018 — realizando a mesma conta para todos os componentes do FCD sucessivamente até o 4° ano
tarifario. Adicionalmente, a Base de Remuneracdo Regulatdria (BRR) devera ser atualizada e depreciada até
fins de abril de 2017.
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Resposta ARSESP: N&o aceita
Justificativa:

No ciclo tarifario anterior, o PO foi calculado com base nos dados informados pela Sabesp para o periodo de
2013-2016, ainda que ele tenha sido estendido para abril/2017. A légica de calculo do PO adotada pela Agéncia
foi considerar que, garantida a correcdo por razdes inflacionarias, o Preco-Maximo de equilibrio lastreado no
Plano de Negdcio, garante o equilibrio no referido ciclo tarifério, pois ndo hé razdes plausiveis para se prever
alteracfes substanciais nos componentes do PO nesse periodo adicional, devido ao mero descolamento
temporal de 4 meses, que comprometa o equilibrio econémico-financeiro da empresa. Nesta 22 RTO, a Arsesp
considerou os anos de 2017-2020 (4 anos seguintes ao Ultimo periodo analisado na RTO anterior) para analise
dos dados e calculo do PO, mantendo o entendimento de que o deslocamento temporal de 4 meses néo
comprometera o equilibrio econdmico-financeiro da Sabesp. Quanto a Base de Remuneracéo Inicial, a Arsesp
entende que a utilizacdo da base de ativos até dez/2016 é adequada, pois foram considerados os valores totais
anuais previstos pela Sabesp para movimentacéo da base a partir de 2017.

3. CAPEX NO FCD

Contribuicgao:

A Arsesp, ao descrever a variavel CAPEX no Modelo do Fluxo de Caixa Descontado aplicado na 1 RTO,
colocou-a como sendo igual aos “investimentos desembolsados no ano t”, o que é diferente do colocado pela
propria Agéncia na RTS/004/2014 (pagina 11), que diz que o CAPEX ¢ igual ao “investimento incorporado a
operacdo no ano t”.

A Sabesp entende que a Arsesp deve adotar o conceito de CAPEX que esta posto na NT RTS/004/2014, ou
seja, considerar no CAPEX anual o valor das incorporacBes projetadas e ndo os desembolsos. Esse
entendimento da Sabesp é consistente com a premissa defendida pela prépria Agéncia que s6 se deve
remunerar, via tarifa, os investimentos em operacao, 0 que — por sua vez — também é aderente com 0s critérios
definidos para o célculo da Base de Remuneracdo Regulatoria.

A explicacdo detalhada da coeréncia tedrica e metodoldgica desta utilizacdo estd no Anexo A.
Resposta ARSESP: Etapa final
Justificativa:

O modelo tarifario adotado pela Arsesp incorpora ao calculo do PO, no momento da revisao tarifaria, todos os
novos investimentos previstos no Plano de Negdcios da Sabesp aprovados pela Agéncia e os investimentos
anuais incorporados a operacao sdo considerados apenas no calculo de movimentacdo da base de ativos ao
longo do ciclo, conforme definido na Nota Metodoldgica RTS/01/2012. Na 12 RTO, foram considerados no
Fluxo de Caixa Descontado os desembolsos de investimentos aprovados pela Arsesp para o ciclo tarifario.
Para efeitos de movimentacdo da base, o plano de desembolsos foi utilizado como uma proxy do plano de
imobilizages, sob a premissa de que ha uma equivaléncia entre os valores desembolsados a cada ano e as
incorporagdes feitas ao ativo. Nesta etapa inicial da 28 RTO, o Capex esta sendo tratado exatamente como na
12 RTO e as propostas de alteracdo de metodologia serdo analisadas na etapa final, como descrito no item 3.1
da Nota Técnica Preliminar NT/F/003/2017.
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4. DEMANDA

Contribuicao:

A Sabesp entende que a premissa adota pela Arsesp para a proje¢do do consumo residencial de esgoto segundo
0 consumo unitario médio de todas as economias de dgua ndo contempla diferencas de padrGes de consumo
unitario entre os usuarios. Como o grau de cobertura dos servicos é distinto, os grupos atendidos pelos servicos
ndo sdo iguais e 0 consumo medio das economias atendidas por agua e esgoto é diferente do consumo médio
das economias atendidas apenas por dgua. A premissa da Arsesp apenas seria valida se todos os clientes com
servico de agua também tivessem servigo de coleta de esgoto, o que, por enquanto, ndo é verdade. A diferenca
historica entre o consumo unitario médio das economias residenciais que usufruem somente do servigo de
abastecimento de &gua e 0 consumo unitario medio das economias atendidas nos servicos de abastecimento de
agua e esgotamento sanitario esta exposta na Tabela 7.

Nesse sentido, a Sabesp solicita que, para a proje¢do do consumo de esgoto, sejam considerados apenas 0s
consumos unitarios de agua dos usuarios que sdo atendidos por esgoto, conforme informacao constante no
Plano de Negdcios da Sabesp e na Tabela 7 desta contribuicéo.

Resposta ARSESP: Etapa Final
Justificativa:

Conforme mencionado no item 3.2 da Nota Técnica Preliminar NT/F/003/2017, nesta etapa inicial da 22 RTO,
a Arsesp optou por manter a mesma metodologia adotada na 12 RTO. Para projecdo do volume de esgoto, foi
utilizado o consumo médio unitario de agua, aplicado ao numero de economias de esgoto residenciais. A
presente contribuicdo sera considerada e avaliada na etapa final da 22 RTO, quando da revisdo da metodologia.

5. DEMANDA

Contribuicgéo:

A Sabesp compartilha a posi¢do da Agéncia Reguladora de deixar para a fase final da 22 RTO a discusséo dos
mecanismos que permitiriam revisar o calculo do PO, quando da ocorréncia de variagdes significativas entre
os valores previstos e verificados do mercado, que possam comprometer o equilibrio econémico financeiro,
seja para mais ou para menos.

No entanto, a Sabesp gostaria de reforcar seu entendimento que o debate para a préxima fase da 22 RTO deve
centrar apenas em definir quais faixas de variagdo de mercado a Companhia deve ser capaz de suportar com o
PO definitivo. Variagdes maiores acionariam automaticamente um processo de Revisdo Tarifaria
Extraordinaria.

Nesse sentido, ndo haveria motivos para revisitar as projecGes ora realizadas pelo Regulador por ocasido da
fase final da 22 RTO, que deveria ter sido concluida em abril de 2017 (ndo ocorrida por eventos fora do controle
da Arsesp). O atraso na finalizagdo da 22 RTO n&o deve implicar, por principio de coeréncia metodologica, na
substituicdo da projecdo de mercado do ano de 2017 pelo mercado verificado nesse ano, a ndo ser que 0 mesmo
ultrapasse as faixas de risco de mercado definidas.
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O entendimento de néo alterar as previsdes de mercado se justifica no fato que variagdes do mesmo (dentro de
determinados intervalos) formam parte do risco da atividade de uma empresa de saneamento. Logicamente,
situacOes extremas como crises hidricas e desastres naturais que afetam o mercado de forma aguda ndo formam
parte desse risco “normal da atividade”.

Em sintese, a sugestao de determinar variacdes de consumo que permitam a uma revisdo do mercado durante
o ciclo ndo implica em substituicdo dos niveis estimados por observados no momento do célculo do PO
definitivo. Na 12 RTO a Arsesp agiu assim ao ndo substituir as projecfes para o ano de 2013 pelos valores
verificados naquele ano.

Resposta ARSESP: N&o aceita
Justificativa:

A projecdo do consumo unitario de agua residencial é baseada no historico de consumo observado ao longo
do ciclo anterior. Devido a crise hidrica, no periodo de 2014-2015 o consumo médio foi reduzido de forma
significativa, prejudicando a analise da projecdo com base exclusivamente nos dados historicos. Considerando
que o abastecimento de agua foi normalizado em 2016, ainda ndo é possivel determinar qual sera o perfil do
consumo unitario pas crise hidrica. Sendo assim, do mesmo modo que o PO esta sendo ajustado considerando
a alteracdo nos padrdes de consumo decorrente da crise hidrica, a Arsesp entende que os dados realizados de
2017 poderdo ser utilizados na etapa final da 22 RTO, para ajustar, se necessario, a projecdo da evolucao do
consumo para o periodo 2017-2020.

6. PERDAS DE AGUA

Contribuicgéo:

A Sabesp destaca que a meta definida pela Agéncia para toda a area de atuagcdo da Companhia — como resultado
da média ponderada das metas previstas nos contratos de programa dos municipios conveniados — ndo leva em
conta a situacdo dos municipios que ndo tém contratos de programa firmados. Nesse sentido, salienta-se que
os valores propostos pela Sabesp no PN sdo perfeitamente condizentes com as metas contratuais dos
municipios formalizados.

No entanto, diferente da Agéncia, a Sabesp levou em consideracdo, além das metas contratuais, as condi¢des
operacionais dos municipios operados sem contratos. Conforme j& mencionado, para o ano de 2020, a proposta
da Sabesp de IPDt Global foi de 281 I/lig./dia. Esse valor é condizente com a meta (média ponderada) de 274
I/lig/dia para os municipios com contratos, que representam 76% das ligagdes da empresa. Para 0s municipios
sem contratos, que abrangem o0 24% das ligacdes restantes, a Sabesp propds uma meta 303 I/lig/dia com base
nas condigdes operacionais desses municipios e com os investimentos considerados no PN. Destaca-se que 0
valor proposto para esses municipios é muito préximo ao patamar médio atual da Empresa.

As metas propostas para 0s municipios sem contratos sdo, em média, maiores que 0s municipios com contratos,
dada as condigdes operacionais desses municipios sdo mais severas - como é 0 caso do Guaruja, que é um
municipio grande e com perdas muito elevadas. A desagregacdo em municipios com e sem contrato das metas
da Sabesp sdo apresentadas na Tabela 8. Entende-se que a meta proposta pela Sabesp é razoavel, dada a
auséncia de imposi¢des formais para esses municipios. Nesse ponto, questiona-se a pertinéncia da Agéncia
Reguladora em definir metas contratuais que sdo competéncia do poder concedente do servigo de saneamento.

7
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Na auséncia dessas metas formais, a Agéncia ndo pode simplesmente extrapolar as metas dos municipios com
contratos assinados para os demais municipios atendidos.

Sendo assim, a Sabesp solicita que seja considerado o patamar de perdas indicado no Plano de Negdcios uma
vez que tais dados consideram implicitamente as metas contratuais dos municipios formalizados.

Resposta ARSESP: Nao aceita
Justificativa:

A Arsesp utilizou as informagGes contratuais como suporte a definicdo de metas de perdas regulatorias,
entendendo que a Sabesp deve adotar os mesmaos critérios de eficiéncia em toda sua area de atuacdo. A Arsesp
esclarece ainda que na revisao tarifaria ndo estdo sendo definidas metas contratuais e sim o nivel de perdas
regulatérias reconhecido na tarifa.

7. PERDAS DE AGUA

Contribuicgao:

A Sabesp entende que, conforme colocado pela Arsesp, 0 mais adequado € utilizar o indicador expresso em
litros por ligagdo por dia para o desenho da trajetdria regulatoria de perdas. Considerando que a Agéncia
decidiu indicar também o indice percentual, é preciso deixar claro que o indicador (litros por ligagdo por dia)
é 0 que serd utilizado para o acompanhamento da evolugdo das perdas da Sabesp, e que o percentual sera
apenas uma referéncia. Adicionalmente, é importante que se esclareca que nao existe uma correspondéncia
exata entre os dois indicadores, uma vez que a duplicidade de indices para medir o desempenho de um mesmo
assunto pode gerar divergéncias.

Resposta ARSESP: Aceita
Justificativa:

A Arsesp concorda com a contribuicgdo e esclarecerd na Nota Técnica Final que o indice L/lig/dia sera utilizado
para acompanhamento da evolugdo das perdas e que nao ha relacdo exata entre o indice de perdas percentual
e o indice em L/lig/dia.

8. OPEX

Contribuicao:

Sendo assim, a Sabesp entende que os resultados dos estudos de benchmarking sobre a eficiéncia global sdo
fundamentais para o reconhecimento de custos operacionais obedecendo aos preceitos basicos da regulacao
por incentivos. A Arsesp na NTP/003/2017, impés glosas sobre os custos da Sabesp sem nenhuma referéncia
atualizada das analises de benchmarking, sendo que no 1° ciclo a empresa j& havia sido considerada no patamar
de eficiéncia.

Em suma, a Sabesp refuta as glosas nas despesas operacionais propostas pela Agéncia, tendo em vista a
imprescindibilidade dos estudos de eficiéncia global para o reconhecimento de custos operacionais em uma
regulacdo por incentivos.
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Em contraproposta, para manter a coeréncia metodoldgica até que os estudos de eficiéncia sejam atualizados,
a Sabesp sugere que as despesas regulatdrias do ano base (2016) sejam projetadas a partir de premissas ja
homologadas no 1° Ciclo Tarifério. Para tanto, a Sabesp recomenda projetar 0s custos reconhecidos no ano de
2012 com base na evolucao dos drives até o ano de 2016 considerando os métodos de projecao da Arsesp. No
item 5.3 sdo detalhadas as motivacdes adicionais para essa contraproposta, a metodologia utilizada e os
resultados obtidos.

Resposta ARSESP: N&o aceita
Justificativa:

Na 12 RTO, os estudos de benchmarking foram utilizados para calculo do fator de eficiéncia (Fator X), que
procura repassar aos usuarios os ganhos de eficiéncia da empresa através das tarifas mais baixas em termos
reais, € como ja mencionado na Nota Técnica Preliminar NT/F/003/2017, sera revisto na Etapa Final da 22
RTO.

As categorias de OPEX ndo reconhecidas sdo aquelas que, no entendimento da Arsesp, ndo devem compor a
base de calculo dos custos operacionais ou cujos montantes apresentados pela Sabesp foram julgados
excessivos sendo, portanto, objeto de ajuste. Ressaltamos que, nesta etapa inicial, foi mantida a mesma
metodologia adotada na 12 RTO para projecdo do OPEX.

9. OPEX

Contribuicgéo:

Sem prejuizo do pleito anterior, a Sabesp reitera seu entendimento que alguns dos itens desconsiderados pela
Agéncia estdo vinculados com a prestacdo do servico regulado e, portanto, a justificativa para sua exclusdo é
improcedente, conforme demonstraremos a segulir.

A. Participacdo nos Resultados: é parte integrante da remuneracgdo do trabalho, complementar & remuneracéo
fixa e sujeita a0s mesmos encargos que o salario basico. Esse tipo de remuneragdo constitui uma préatica de
mercado e tem por objetivo buscar 0 aumento de produtividade e melhoria na eficiéncia. Ademais, o valor de
despesa praticado pela Companhia é, ainda, inferior aos valores verificados no mercado, onde comumente
atinge valores médios de dois salarios ao ano. De acordo com o PPR, os beneficios séo limitados & uma folha
de pagamento liquido mensal. Isso posto, a Sabesp discorda que seja desconsiderado o0 montante
correspondente das despesas de Participacdo nos Resultados para o calculo do PO.

B. Gratificacdo da Diretoria: A rubrica de despesa de Gratificagdo da Diretoria apresenta os valores pagos aos
Diretores da Companhia a titulo de participacdo nos resultados, ou seja, 0 que na préatica se conhece como
bdnus. Esse tipo de despesa faz parte da pratica de mercado, onde, usualmente, o corpo diretivo recebe uma
remuneracdo composta por uma parcela fixa e outra varidvel. Na maioria dos casos, a concessao do bonus esta
condicionada a performance dos resultados operacionais e financeiros da empresa. Assim, 0 CODEC, através
do Parecer n° 056/2004, determina a remuneracéo da Diretoria das Sociedades controladas pelo Estado. E
concedido a diretoria um prémio eventual, desde que a Companhia efetivamente apure lucro e distribua aos
acionistas o dividendo obrigatorio.
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C. Pensdo Complementar - GO: a rubrica de despesas com Pensdo Complementar GO compreende os valores
referentes a complementacéo das aposentadorias e concessdo de pensdes nos termos da Lei n® 4.819. Apesar
do Governo do Estado de S&o Paulo ser responsavel pelos pagamentos dos beneficiarios da Lei 4.819/58, a
Sabesp tem de desembolsar integralmente todos esses beneficios. A Secretaria do Estado de S&o Paulo
reembolsa a Sabesp em 56% do valor despendido mensalmente. O pagamento parcial é justificado pela
Secretaria, pois parte destes beneficios foram considerados como “Incontroversos” pela Procuradoria Geral do
Estado. Assim, enquanto perdurar a deciséo judicial, entende-se que as despesas mensais desses beneficios
compreendem custos que ndo sao gerenciaveis pela empresa e que, portanto, devem ser consideradas no célculo
do equilibrio econdmico-financeiro. A Sabesp considera que, no minimo, parte do valor seja reconhecido como
componente de despesa.

D. Impressdo de relatérios dos sistemas corporativos: Independentemente de ndo serem ligadas as etapas
produtivas das atividades relacionadas a dgua e esgoto de forma direta, as despesas da administra¢do central
sdo claramente fundamentais a prestacdo do servigo regulado. Se a Agéncia corretamente considera as despesas
da administracdo central na tarifa, entdo o reconhecimento das despesas com impressdo de relatorios também
deveria ser totalmente aceitavel do ponto de vista regulatério, uma vez que tal pratica é, além de necessaria,
comum a qualquer escritério administrativo. A Sabesp questiona a justificativa de excluir a impressao de
relatérios como parte das despesas reconhecidas, ja que, em principio, a Agéncia objetiva glosar apenas as
“contas ndo vinculadas a prestacdo dos servicos de abastecimento de 4gua e de esgotamento sanitario”.

Resposta ARSESP: N&o aceita
Justificativa

Na 1% Revisdo Tarifaria Ordinaria da Sabesp, cujos resultados finais foram divulgados na Nota Técnica Final
RTS/004/2014, a Arsesp ja havia determinado que as contas de: Participacdo nos Resultados, Gratificacdo da
Diretoria e Pensdo Complementar - GO, por ndo serem custos vinculados a prestacdo dos servicos de agua e
esgoto, ndo deveriam onerar as tarifas. O entendimento foi mantido nesta 22 RTO e as justificativas estdo
descritas a seguir:

a) Participacao nos Resultados: ndo se aplica como uma despesa operacional, visto que o valor esta diretamente
relacionado a obtencdo de resultado pela concessionaria em razdo de maior produtividade e melhoria da
eficiéncia, e assim ndo deve ser tratado como um custo a ser suportado pelo usuério;

b) Gratificacdo da Diretoria: idem ao item a;

c) Pensdao Complementar: despesa nao relacionada a prestacdo de servicos pois se refere a aposentadorias e
pensdes de funcionarios que ndo estdo mais em atividade, sendo que 6nus dessa natureza cabe ao sistema de
previdéncia oficial ou plano de natureza complementar privado. A Arsesp mantém o entendimento de que o
assunto devera ser resolvido entre a Sabesp e Governo do Estado, ndo cabendo qualquer énus aos usuarios.

Adicionalmente, a conta “impressao de relatorios dos sistemas corporativos” nao foi considerada, pois se trata
de despesa cujo crescimento foi considerado excessivo, com 0s seguintes valores apresentados nos anos de
2012 a 2016, respectivamente: R$ 15.970,21; R$ 32.444,38; R$ 2.791.270,11; R$ 2.723.020,10 e R$
2.761.584,62.
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10. OPEX

Contribuicao:

A metodologia adotada pela Arsesp de projecao de despesas parte de alguns pressupostos implicitos, que nao
foram devidamente esclarecidos:

i) A despesa do ano base garante a prestacao do servico em condicOes de sustentabilidade e eficiéncia;

ii) Os custos unitarios do ano base sdo suficientemente representativos para serem usados como referéncia de
projecéo;

iii) As despesas sdo totalmente elasticas a variacdo de mercado/driver (a exce¢do dos custos da etapa de
administracdo central);

iv) A eficiéncia global dos custos, assim como sua evolucdo ao longo do ciclo, é considerada nas projecoes.
Dado o contexto especifico atipico na qual se encontrava a Sabesp em 2016, todos 0s pressupostos supracitados
sdo violados em maior ou menor grau.

Assim, a Sabesp entende que a utilizacdo do ano de 2012 como referéncia para a projecao de despesas € a mais
adequada. Ressaltamos que o0 ano de 2012 seria utilizado somente para o célculo dos custos unitarios. Dessa
forma, replicando exatamente a mesma metodologia de projecéo de custos da Agéncia, a Sabesp recalculou as
despesas ano de 2016 a partir dos custos unitarios do ano de 2012. Com base nas premissas supracitadas, a
Sabesp chegou a um valor final de R$5.553 milhGes de despesas para o ano de 2016, a precos de dez/16.

Resposta ARSESP: N&o aceita
Justificativa

Nas projecoes realizadas pela Arsesp foram utilizados os custos unitarios de 2016, calculados a partir dos
dados realizados de OPEX e de demanda do mesmo ano. Foi verificado que os volumes ofertados ap6s a crise
hidrica (2016) ndo recuperaram o patamar do periodo pré-crise (2012), desta forma ndo seria prudente utilizar
0s custos de 2012 como referéncia de custo unitario. Além disso, em razdo da crise hidrica ocorreram ajustes
de custos que podem ser preservados mesmo com a normalizacdo do abastecimento. Conforme mencionado
no item 3.1 da Nota Técnica Preliminar NT/F/003/2017, na etapa inicial da 228 RTO foi adotada a mesma
metodologia da 12 RTO para projecdo dos custos operacionais. Na Etapa Final serdo acrescidos a analise 0s
dados do periodo de 2017, possibilitando eventuais ajustes que se fizerem necessarios.

11.0PEX

Contribuicéo:

A Sabesp simulou a projecao das despesas operacionais utilizando exatamente 0s mesmos valores regulatorios,
tanto dos drivers de projecdo quanto das despesas do ano base. Os resultados da simulagdo se mostraram
diferentes, conforme se pode observar na Tabela 11. Portanto, a Sabesp solicita que a Agéncia revise o modelo
de projec¢des de despesas e que indique, explicitamente, 0s custos unitérios utilizados para a projecao.

Resposta ARSESP: Aceita parcialmente
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Justificativa

A Arsesp verificou o modelo de projecdo de OPEX e ratifica os valores calculados apresentados na Nota
Técnica Preliminar NT/F/003/2017. Considerando a contribuicdo da Sabesp, a Arsesp informa que serdo
apresentados na Nota Técnica Final os custos unitarios utilizados para proje¢éo, que foram obtidos a partir das
informacGes fornecidas pela Sabesp.

12.0PEX

Contribuicgao:

Além da PPP S&o Lourengo, a Sabesp acredita que, para manter a coeréncia metodologica, a Agéncia deve
tratar a PPP Alto Tieté de forma analoga. A Sabesp incluiu parte dos esclarecimentos com relacédo a esse tema
na secdo 9.1 sobre o tratamento das PPP’s na BRR. Os valores desembolsados anualmente da PPP Alto Tieté
e que deveriam somar ao OPEX, a precos de dezembro/2016, sdo apresentados na Tabela 12.

Resposta ARSESP: Etapa final
Justificativa

A Arsesp entende que a PPP Alto Tieté deve ter o mesmo tratamento dado & PPP S&o Lourenco,
correspondendo a valores pagos a titulo de OPEX. Como os ativos da PPP Alto Tieté foram incluidos na BRR
incremental apresentada pela Sabesp, que ainda seré objeto de fiscalizacdo pela Arsesp, 0s ajustes referentes a
PPP Alto Tieté nos diversos componentes do PO serdo feitos na etapa final da 22 RTO, cuja conclusao esta
prevista para 2018.

13. RECEITAS IRRECUPERAVEIS

Contribuicéo:
Sobre esse tema existem trés consideracdes a serem feitas, sobre:

0] a ndo adocdo do método do aging nesta RTO;

(i) as diferengas de conceitos de aging e do registro na contabilidade de Perdas Estimadas com
Créditos de Liquidacao Duvidosa (PECLD2) e

(iii)  as receitas ndo reconhecidas no atacado.

Ao replicar a metodologia do aging, como feito para a 1* RTO, para a definicdo do ponto de partida,
considerando todas as categorias, encontra-se para o proximo ciclo tarifario um aging de 4,78%. Se for excluida
a inadimpléncia dos Permissionarios, o aging é de 2,04%, conforme demonstrado no Grafico 1 para as faturas
emitidas em 2015. O célculo foi feito para as faturas emitidas em 2015, pois entre as emitidas em 2016, ainda
ha as que ndo completaram 330 dias de vencimento.

Caso o regulador venha utilizar as informagdes contdbeis para o céalculo das receitas irrecuperaveis, como
sugerido da NTP/003/2017, é necessario esclarecer as diferencas entre os conceitos de aging e PECLD, assim
como identificar os cuidados necessarios para a correta utilizacdo das informacdes contabeis para tal fim.

12




| arsesp

. agéncia reguladora de
saneamento e energia
do estado de S@o Paulo

O PECLD (Perdas Estimadas com Créditos de Liquidacdo Duvidosa) e o aging da divida sdo conceitos
distintos, fato que parece ter sido ignorado pela Arsesp tanto na NTP/003/2017 em questdo quanto na NT
RTS/004/2014. A Sabesp entende que a diferenca é tal que invalida o uso conjunto de ambos os valores, como
foi feita pelo Regulador.

A Sabesp compartilha o entendimento da Arsesp de definir as receitas irrecuperaveis a partir de dados
contébeis, desde que devidamente depurados, uma vez que gera consisténcia metodoldgica com o tratamento
sugerido pela Sabesp para demais itens do FCD, tais como base de remuneragdo, aliquota efetiva do
Pasep/Cofins e PO vigente.

Receitas ndo reconhecidas no atacado: Ao avaliar o impacto dessa inadimpléncia sobre a receita direta da
Sabesp, nota-se que ela tem impacto significativo no aging, que deixa de ser 2,04% para 4,78% com a
consideracdo da inadimpléncia dos Permissionarios. Com eles, a curva de aging se desloca para cima, sendo
que a diferenga entre os percentuais com e sem Permissionarios é estavel em aproximadamente 2,6%.

Dado a ndo consideracdo das receitas irrecuperaveis das permissionarias, a Sabesp deverd enrijecer as
condicdes da prestacdo dos servigos com esses municipios inadimplentes.

Caso a Arsesp permaneca com 0 posicionamento de ndo reconhecer as receitas irrecuperaveis das
permissionarias no FCD para determinagéo do PO como uma rubrica de custos, é necessario que esse valor seja
descontado da receita direta para o calculo do IRPJ/CSLL. Isto porque, pelas regras contabeis, a Sabesp deduz
da receita direita as receitas ndo reconhecidas das permissionarias que estdo sob questionamento judicial.

Ao considerar as receitas ndo reconhecidas no atacado como parte da receita direta no calculo dos tributos de
IRPJ/CSLL, a Agéncia esta sobrestimando a tarifa maxima (P0) da Sabesp, pois aumenta indevidamente a base
de calculo dos tributos.

Resposta ARSESP: Aceita parcialmente
Justificativa

A Arsesp esclarece que, nesta etapa inicial, utilizou os valores contdbeis para célculo das receitas
irrecuperaveis do varejo e que, portanto, ajustara a redacdo da Nota Técnica Final. No caso dos
permissionarios, ndo cabe ao conjunto de consumidores pagar por essas inadimpléncias de montante elevado,
que podem e devem ser recuperadas pela Sabesp pelos meios cabiveis, inclusive na esfera judicial, junto aos
grandes devedores. Ademais, a Arsesp considera que as receitas irrecuperaveis das permissionarias ndo devem
ser deduzidas da receita direta para efeitos do calculo do IRPJ/CSLL, por se tratar de questdo de ordem
financeira que esta fora do ambito de determinacéo da tarifa, que busca refletir o custo regulatério/econdmico
da prestacéo de servicos de &gua e esgoto. O conceito pleiteado pela Sabesp atende aos preceitos contabeis
societérios, o que difere dos conceitos regulatorios adotados pela Agéncia.

14.CAPEX

Contribuicao:

Conforme ja exposto, a Sabesp considera que, como o periodo tarifario inicia em maio de 2017, todos 0s
componentes do PO, inclusive o CAPEX, devem ser calculados como 67% do CAPEX previsto para um ano e
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33% do CAPEX previsto para 0 ano seguinte. Dessa forma, os investimentos corresponderdo a cada ano do
periodo tarifario.

Resposta ARSESP: N&o aceita
Justificativa

No ciclo tarifario anterior, o PO foi calculado com base nos dados informados pela Sabesp para o periodo de
2013-2016, ainda que ele tenha sido estendido para abril/2017. A l6gica de calculo do PO adotada pela Agéncia
foi considerar que, garantida a correcdo por razdes inflacionarias, o Preco-Maximo de equilibrio lastreado no
Plano de Negdcio, garante o equilibrio no referido ciclo tarifério, pois ndo ha razdes plausiveis para se prever
alteracfes substanciais nos componentes do PO nesse periodo adicional, devido ao mero descolamento
temporal de 4 meses, que comprometa o equilibrio econémico-financeiro da empresa. Nesta 22 RTO, a Arsesp
considerou os anos de 2017-2020 (4 anos seguintes ao Ultimo periodo analisado na RTO anterior) para analise
dos dados e calculo do PO, mantendo o entendimento de que o deslocamento temporal de 4 meses nédo
comprometera o equilibrio econdmico-financeiro da Sabesp. Quanto a Base de Remuneracéo Inicial, a Arsesp
entende que a utilizagdo da base de ativos até dez/2016 é adequada, pois foram considerados os valores totais
anuais previstos pela Sabesp para movimentacao da base a partir de 2017.

15.CAPEX

Contribuicgéo:

De acordo com o exposto anteriormente, a Sabesp entende que a correta aplicacdo do modelo do FCD implica
em considerar no CAPEX as imobilizagdes previstas a cada ano ao invés dos desembolsos, isto &, considerar
apenas 0s ativos que entrardo em operagdo no ano para fins de remuneragdo e reintegracdo do capital.
Teoricamente, no FCD a movimentacdo da BRR Inicial 8 BRR Final é dada pela incorporacdo de ativos
(CAPEX), deduzidas as baixas e depreciacdes. Como a Base é composta apenas por ativos em operacao e uso,
0 CAPEX anual ndo pode ser composto pelos desembolsos, mas sim pelas imobiliza¢cbes — por coeréncia
metodoldgica. As imobilizacbes consideram, a cada ano, os ativos que entraram em operacgao e seu valor é
igual & soma dos desembolsos feitos desde o inicio da construcéo até a efetiva entrada em operagdo, acrescidos
dos juros das obras durante o periodo de construgdo (JOA). No Anexo A h4 ainda a demonstracéo, de acordo
com Green e Padina (1999), que a compatibilidade entre diferentes métodos de calculo da tarifa de equilibrio
pelo método do Fluxo de Caixa Descontado apenas ocorre quando se considera que o CAPEX é composto
pelos ativos que entraram em operacao no ultimo ano.

Sendo assim, a Sabesp reitera que devem ser considerados no Fluxo de Caixa Descontado as imobilizagdes
previstas e ndo os desembolsos.

Resposta ARSESP: N&o aceita
Justificativa

O modelo tarifario adotado pela Arsesp incorpora ao calculo do PO, no momento da revisao tarifaria, todos os
novos investimentos previstos no Plano de Negdcios da Sabesp aprovados pela Agéncia e os investimentos
anuais incorporados a operacao sdo considerados apenas no céalculo de movimentacdo da base de ativos ao
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longo do ciclo, conforme definido na Nota Metodoldgica RTS/01/2012. Na 12 RTO, foram considerados no
Fluxo de Caixa Descontado os desembolsos de investimentos aprovados pela Arsesp para o ciclo tarifario.
Para efeitos de movimentacdo da base, o plano de desembolsos foi utilizado como uma proxy do plano de
imobilizacOes, sob a premissa de que ha uma equivaléncia entre os valores desembolsados a cada ano e as
incorporacdes feitas ao ativo. Nesta etapa inicial da 22 RTO, o Capex esta sendo tratado exatamente como na
12 RTO e as propostas de alteracdo de metodologia serdo analisadas na etapa final, como descrito no item 3.1
da Nota Técnica Preliminar NT/F/003/2017.

16.INVESTIMENTOS/ CAPEX

Contribuicao:

Conforme exposto, para a realizagdo de investimentos nos montantes previstos nos referidos contratos,
concomitante a sustentacdo do equilibrio econémico-financeiro da Companhia, faz-se necessario reconhecer
nas tarifas valores superiores de investimentos anuais em projetos de abastecimento de &gua e esgotamento
sanitario (CAPEX). Ou seja, a Sabesp deixou claro que o Plano de Investimentos proposto ndo permitira o
atendimento pleno de todas as metas contidas nos contratos de programa com 0s municipios atendidos pela
Companhia, a ndo ser que seja considerado um substancial acréscimo no volume de investimentos a serem
suportados pelas tarifas.

Cabe ressaltar que essa diferenca constatada entre a somatoria das projecdes de investimentos contratuais e o
plano apresentado pela Sabesp para o proximo ciclo tarifario decorre do fato de que o planejamento é atividade
intrinseca dos poderes concedentes, que individualmente editam seus Planos Municipais de Saneamento, mas
que ao serem analisados de forma integrada, agregando todas as demandas num processo Unico, perfaz um
montante de investimentos muito superior ao factivel.

Nesse contexto, conforme exposto no Plano de Negécios e considerando o universo dos contratos de programa
vigentes da Sabesp, onde cerca de 240 contratos aguardam a revisdo quadrienal do planejamento por parte dos
titulares, a Companhia pretende fomentar e subsidiar a compatibilizacdo das expectativas dos poderes
concedentes, que devera culminar na revisdo dos contratos firmados com 0s municipios.

Resposta ARSESP: Etapa final
Justificativa

Os planos de investimento e os projetos relativos ao contrato deverdo ser compativeis com o respectivo plano
de saneamento bésico, cuja responsabilidade de elaboracdo é do poder concedente. O disposto no plano de
saneamento basico é vinculante para o Poder Publico que o elaborou e para os delegatarios dos servigos
publicos de saneamento béasico, sendo responsabilidade da Arsesp acompanhar o cumprimento dos contratos.
Toda antecipagéo ou alteracdo na execugéo de investimentos previstos no plano municipal de saneamento deve
ser documentada provocando a alteracdo contratual correspondente.

No ambito da revisdo tarifaria, a Arsesp reconheceu o montante de investimento apresentado pela Sabesp no
Plano de Negdcios, com excecdo dos ajustes da PPP Sdo Lourenco. Na etapa final da 22 RTO esta prevista a
realizacdo de estudo comparativo entre 0s investimentos previstos nos planos de saneamento basico dos
municipios atendidos pela Sabesp e os investimentos previstos no plano de negécios apresentado pela empresa
no ambito da 22 RTO.
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17.BASE DE REMUNERACAO REGULATORIA

Contribuicao:

Em consonéncia com o trecho disposto acima e a contribuicdo apresentada na se¢do 2.1, que propde a
consideracdo das informagGes projetadas no fluxo de caixa descontado entre maio de 2017 e abril de 2021, a
Sabesp solicita a utilizacdo da Base de Ativos regulatoria inicial em abril de 2017, no valor de R$ 40,5 bilhdes,
a precos de dez/16. Este montante é composto pelas seguintes contas:

» Soma da Base Blindada, da Base Incremental e da diferenca entre 0 valor do laudo de avaliacdo de ativos e
do saldo contébil apurados até junho de 2016 e atualizados monetariamente por IPCA até dezembro de 2016;

» Adicdo das incorporacdes realizadas no periodo de jul/16 a dez/16, a precos de dez/16 e deducdo da
depreciacdo acumulada no mesmo periodo, segregada na depreciagdo ocorrida na Base Blindada e nos ativos
incorporados ap6s a 12 RTP;

» Soma das incorporacdes efetuadas entre jan/17 e abr/17, a precos de dez/16 e desconto da depreciagdo
acumulada verificada no mesmo periodo, dividida em depreciacdo ocorrida na Base Blindada e nos ativos
incorporados apés a 1* RTP. A depreciacdo da Base Blindada foi calculada pela aplicagdo da taxa de
depreciacdo estabelecida na 1* RTP, que representa uma vida Gtil de 25,64 anos sobre a BAR liquida,
proporcionalizada para o periodo de 4 meses (jan/17 a abr/17). Para a depreciacdo dos ativos incorporados
apos a 12 RTP foi considerada uma vida atil de 44 anos. A taxa de depreciacdo também foi proporcionalizada
para o periodo de 4 meses;

* Adigédo do capital de giro disponibilizado na NTP.

A Tabela 23 mostra os valores considerados em cada conta que compde a BRR Liquida inicial de R$ 40,5
bilhGes, proposta para abril de 2017.

Resposta ARSESP: Nao aceita
Justificativa

No ciclo tarifario anterior, o PO foi calculado com base nos dados informados pela Sabesp para o periodo de
2013-2016, ainda que ele tenha sido estendido para abril/2017. A Idgica de célculo do PO adotada pela Agéncia
foi considerar que, garantida a correcdo por razdes inflacionarias, o Pre¢co-Maximo de equilibrio lastreado no
Plano de Negdcio, garante o equilibrio no referido ciclo tarifério, pois ndo hé razdes plausiveis para se prever
alteracfes substanciais nos componentes do PO nesse periodo adicional, devido ao mero descolamento
temporal de 4 meses, que comprometa o equilibrio econdmico-financeiro da empresa. Nesta 22 RTO, a Arsesp
considerou os anos de 2017-2020 (4 anos seguintes ao Ultimo periodo analisado na RTO anterior) para anélise
dos dados e célculo do PO, mantendo o entendimento de que o deslocamento temporal de 4 meses nao
comprometera o equilibrio econdmico-financeiro da Sabesp. Quanto a Base de Remuneracéo Inicial, a Arsesp
entende que a utilizacdo da base de ativos até dez/2016 é adequada, pois foram considerados os valores totais
anuais previstos pela Sabesp para movimentacao da base a partir de 2017.
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18.BASE DE REMUNERACAO REGULATORIA

Contribuicao:

A Sabesp acredita que os ativos imobilizados durante o primeiro ciclo tarifario, pertencentes a base
incremental, atendem as premissas listadas acima, o que permitiria a substituicdo do VNR pelo CHC, pelos
seguintes motivos listados a seguir e detalhados no Anexo C:

* A Companhia adota um rigoroso conjunto de critérios estabelecidos nas Normas Técnicas da Sabesp, que
seguem as normas da ABNT e as aprofunda, para a elaboracdo dos projetos de infraestrutura. Elas difundem
interna e externamente as melhores tecnologias e formas de dimensionamentos das infraestruturas, o que leva
a adocéo das tecnologias mais eficientes e capacidade ociosa minima e necessaria;

* Por se tratar de compras recentes (dos ultimos 4 anos) nao sdo esperadas grandes distor¢des de precos
relacionados a variagdes inflacionérias;

» Existe uma série de mecanismos de controle sob os quais a Companhia esta sujeita que garantem a
confiabilidade das informagdes, como as auditorias internas e externas, as regras seguidas para atender aos
requisitos do Novo Mercado da BM&FBovespa, da Bolsa de Nova lorque;

* A regulacdo, controle e fiscalizagdo da Arsesp;

* Todos os processos de compras da Companhia sdo realizados de acordo com a Lei n° 8.666/1993, que institui
normas para licitacfes e contratos da Administracdo Publica.

Por fim, cabe acrescentar que a aplicagdo do CHC na base incremental é compativel com a metodologia do
WACC aplicada pela Arsesp, na qual o beta foi calculado com base no risco de mercado das empresas de
saneamento americanas, que, por sua vez, tem os ativos avaliados pelo CHC. Ou seja, a ado¢do do CHC
permitird uma maior integracdo entre as metodologias da Base de Remuneracdo com a taxa de remuneragao.
Por isso, a Sabesp entende que a ado¢do do CHC para a 22 Revisdo Tarifaria Ordindria da Companhia é
totalmente adequada, compativel com as exigéncias de eficiéncia e permitird a conclusdo do processo dentro
do prazo proposto pela Agéncia Reguladora.

Resposta ARSESP: Nao aceita
Justificativa

A Arsesp mantém o entendimento de que a base incremental, que corresponde as inclusdes ocorridas no
periodo de outubro de 2011 a junho de 2016, deve ser valorada utilizando-se a metodologia do Valor Novo de
Reposicao, conforme estabelecido na Deliberacdo Arsesp n° 672/2016, que estabelece critérios gerais para a
atualizacdo da Base de Remuneracdo Regulatdéria, bem como o descrito na Nota Técnica Preliminar
NT/F/003/2017 e seu Anexo IlI.

A Arsesp entende também que cabe & Sabesp promover 0s aperfeigoamentos necessarios em seu sistema de
controle patrimonial, pois assim sendo refletird adequadamente os investimentos registrados no sistema
contabil.
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19.BASE DE REMUNERACAO REGULATORIA

Contribuicao:

Como ja dito em outros momentos desta contribuicdo, a Sabesp acredita que os tratamentos dados pela Arsesp
devem ser padronizados, de forma a garantir a aderéncia e consisténcia metodologica. Por isso, solicita que a
PPP Alto Tieté seja considerada nesta Revisdo Tarifaria da mesma forma que a PPP S&o Lourenco. De acordo
com o contrato, mensalmente a Sabesp deve pagar ao parceiro privado uma remuneragao segundo critérios de
desempenho e um prazo compativel com a amortizacdo dos investimentos realizados. Os indicadores de
desempenho sdo revisados ordinariamente a cada 3 anos. Em termos de previsao de desembolsos, a precos de
dezembro de 2016, projeta-se R$ 63.480.621 ao ano para remunerar as atividades de operacao e manutengéo
e R$ 54.638.898 para remunerar e amortizar 0s investimentos executados por ano, para 0 proximo ciclo
tarifario. Os ativos em operacao da PPP Alto Tieté presentes na BRR incremental representam um valor de R$
546.428.744,50, a precos de dezembro de 2016. Sendo assim, a Sabesp solicita que sejam considerados no
OPEX os valores das prestacdes anuais da PPP Alto Tiete, e que seja excluida da BRR Incremental o valor os
ativos imobilizados correspondentes.

* Errata Sabesp: "Os ativos em operacdo do PPP Alto Tieté presentes na BRR incremental representam um
valor de R$ 185.474.836,24, a pregos de dezembro de 2016, conforme o laudo preliminar de avaliacdo dos
ativos da base incremental pelo método do VNR, devidamente depreciado e atualizado".

Resposta ARSESP: Etapa final
Justificativa

A Arsesp entende que a PPP Alto Tieté deve ter o mesmo tratamento dado & PPP S&o Lourenco,
correspondendo a valores pagos a titulo de OPEX. Como os ativos da PPP Alto Tieté foram incluidos na BRR
incremental apresentada pela Sabesp, que ainda seré objeto de fiscalizacdo pela Arsesp, 0s ajustes referentes a
PPP Alto Tieté nos diversos componentes do PO serdo feitos na etapa final da 28 RTO, cuja conclusdo esta
prevista para 2018.

20.BASE DE REMUNERACAO REGULATORIA

Contribuicao:

Apesar de ndo provocar nenhuma mudanca pratica no calculo tarifario, a Sabesp sugere uma alteragdo em um
trecho da NTP para melhor adequacdo de conceitos.

Na pagina 33 da NTP afirma-se que “os ativos serdo incorporados ao final da concessdo administrativa como
ndo onerosos”. Porém, a considera¢do dos ativos como “ndo onerosos” somente deve ocorrer quando os
recursos financeiros para construcdo dos ativos sdo sem Onus para a concessdo (por exemplo, doacbes do
Governo Federal, recurso a fundo perdido), que nédo é o caso das PPPs.

O que na verdade ocorre para o caso dos ativos da PPP, de acordo tratamento proposto pela Arsesp, é que a
completa reintegracdo do ativo, via tarifa, se da ao longo da concessdo administrativa. Isto €, durante a vigéncia
da PPP, os usuérios da Sabesp irdo pagar o valor do investimento realizado no &mbito da PPP. Ao final do
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contrato o valor desses ativos na BRR liquida serd nulo, uma vez que foram totalmente reintegrados via tarifa
no periodo de vigéncia do contrato.

Sendo assim, o correto seria trocar a frase destacada da NTP por: “os ativos serdo incorporados ao final da
concessdo administrativa como ativos completamente reintegrados”, ao invés de ndo onerosos.

Resposta ARSESP: Aceita parcialmente
Justificativa

Os ativos que integram o projeto da PPP Sdo Lourenco citados no texto da Nota Técnica Preliminar
NT/F/003/2017 foram considerados pela Arsesp como "ndo onerosos”, para fins de composicéo da base de
ativos que resultara na Base de Remuneragdo. Esses bens somente serdo revertidos a Sabesp ao final da
concessao administrativa e seu valor ja teré sido entdo integralmente recuperado. A Arsesp alterara o texto da
Nota Técnica se referindo aos citados ativos, quando couber, como "Ativos N&o Elegiveis".

21. CAPITAL CIRCULANTE

Contribuicao:

Os valores projetados de alguns dos componentes de ativo circulante e de passivo circulante ndo puderam ser
devidamente analisados pela Sabesp, uma vez que as métricas de projecdes nao foram apresentadas pela
Agéncia.

A Sabesp questiona a complexidade das de proje¢des de tais componentes individualmente. Além disso, muitos
dos componentes projetados dependem diretamente dos resultados do PO, fazendo com que o calculo recaia
em circularidade.

Desse modo, a Sabesp sugere que o capital de giro seja calculado de forma parametrizada no fluxo de caixa,
estabelecido como um percentual de 5% da Receita Operacional Bruta. Caso a Agéncia insista na projecéo dos
componentes individualmente, a Sabesp solicita as métricas de projecdes utilizadas para a devida transparéncia
do processo.

Resposta ARSESP: Aceita parcialmente
Justificativa

Os para@metros utilizados para proje¢do dos componentes do Ativo e Passivo Circulantes Regulatérios foram
calculados com base nas informacdes de 2016 e aplicados para cada ano do ciclo tarifario, mantendo a mesma
metodologia da 1 RTO.

Atendendo a solicitacao da Sabesp, a Arsesp incluira quadro com o detalhamento da forma de célculo de cada
componente na Nota Técnica Final.
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22.DEPRECIACAO

Contribuicao:

A vida atil remanescente de um ativo diminui com o tempo. Desse modo, uma depreciagdo técnica calculada
com base na vida Util remanescente requer, necessariamente, uma atualizacdo anual da base de ativos. A Sabesp
entende que a depreciacdo da Base de Ativos Liquida calculada pela Arsesp carrega distor¢fes, uma vez que
a vida util remanescente € considerada constante ao longo dos ciclos tarifarios. Além disso, o conceito de
depreciacéo técnica é entendido como o encargo periddico que um determinado bem sofre em fun¢édo do seu
uso, obsolescéncia ou desgaste natural. Assim, a taxa anual de depreciacdo técnica é estabelecida em
decorréncia do prazo durante o qual se pode esperar uma utilizacdo econdmica do bem (vida Gtil). Para que o
conceito de depreciacdo seja fielmente reproduzido na metodologia recomenda-se que se trabalhe somente
com as vidas Uteis fisicas, descartando a necessidade de se calcular as vidas Uteis remanescentes. Ademais, a
aplicacdo da vida util fisica € mais consistente com a metodologia de valoragdo da Base de Ativos através do
valor novo de reposicao (VNR), pois esse método ndo leva em conta a idade dos ativos para sua valoragdo a
novo. Sendo assim, a Sabesp solicita que a depreciacao da base de ativos seja calculada somente pela vida Util
fisica dos ativos, através da aplicacdo de uma taxa anual de depreciacéo sobre os valores da Base de Ativos
Bruta.

Resposta ARSESP: Etapa final
Justificativa

O mecanismo de movimentagdo da base de ativos definido na Nota Metodol6gica determina que a evolugao
da base a cada ano seja calculada sobre a base atualizada do ano anterior. O célculo da depreciagdo técnica
anual utiliza o critério de vida util dos ativos, sendo considerado 44 anos (2,27% a.a.) para 0S NOVOS
investimentos e 25,6 anos (3,9% a.a.) para a Base de Ativos Inicial Liquida. Nesta etapa inicial da 22 RTO, a
Arsesp optou por manter a mesma metodologia utilizada na 12 RTO, conforme descrito no item 3.2 da Nota
Técnica Preliminar NT/F/003/2017. Esta contribuicdo sera analisada na etapa final da 22 RTO, quando da
revisdo da metodologia.

23.WACC

Contribuicéo:

A Sabesp argumenta que apesar do contexto de maior risco no pais, devido ao agravamento da crise politica e
econdmica a partir de 2015, a Arsesp propds na Nota Técnica n° 003/2017 uma taxa de remuneracao do capital
de 8,01%, valor abaixo do homologado na 1* RTO (8,06%), definida em 2011, periodo em que o pais
vivenciava outro cenario politico e econémico. Além disso, conforme observado no Grafico 3, o WACC
proposto pela Arsesp é um dos menores entre os valores homologados recentemente por outros reguladores
nacionais, sendo inclusive inferior ao considerado por outros reguladores de saneamento no Brasil, como
verificado nos casos da Sanepar (8,62%) em 2017 e da Caesb (8,58%) em 2016.
A consideracdo de WACC regulatdrio em patamar proximo ao da 12 RTO é inconsistente com o contexto geral
da economia brasileira, que passa por um momento de elevacao do risco e do custo de capital para investimento
em infraestrutura. Caso seja mantido este patamar de WACC, a Companhia terd dificuldades para remunerar
seus investimentos e atrair novos recursos, uma vez que a remuneragdo em outras empresas do setor € maior

20




\

\arsesp

. agéncia reguladora de
saneamento e energia
do estado de S@o Paulo

que a ora proposta para Sabesp. Esta situacdo prejudicard a ampliacdo, modernizagdo e reposicdo de
infraestrutura com consequéncias negativas para universalizacdo e preservagdo da qualidade dos servicos
prestados aos consumidores atendidos pela Sabesp. Para evitar este desequilibrio, a Sabesp solicita mudancas
nos calculos dos componentes do WACC, conforme apresentado nas se¢des 8.1 e 8.2.

Resposta ARSESP: Nao aceita
Justificativa

O agravamento do cenario econdémico apontado pela Sabesp ocorreu no biénio 2015/2016 e, em boa medida
tem sido superado. As perspectivas para o proximo ciclo tarifario (abril/2017 a abril/2021) sdo bem mais
favoraveis, como se pode observar no quadro a seguir. Além disso, a Arsesp entende que os efeitos adversos
da crise foram capturados pela taxa de risco pais e pela taxa de risco de crédito utilizadas para o célculo do
WACC. O risco pais, medido pelo EMBI+BR, apresentou elevacdo até o inicio de 2016, mas, desde ent&o,
vem caindo sucessivamente.

Tabela: Projegdes Focus Banco Central Do Brasil

Discriminagao 2015 2016 2017 2018 2019
PIB (%A.A.) -3,8 -3,6 0,6 2,2 2,5
IPCA (%A.A.) 10,7 6,3 3,1 4,2 4,2
SELIC NOMINAL FINAL DO PERIODO (%) 14,3 6,3 3,1 4,2 4,2
SELIC REAL FINAL DO PERIODO (%) 7,5 10,3 2,9 3 3,2
TAXA DE CAMBIO FINAL DO PERIODO (R$/USS) 4 3,3 3,2 3,3 3,4
RESULTADO PRIMARIO SETOR PUBLICO (%PIB) -1,9 -2,5 -2,4 -2,2 -1,8

Fonte: Bacen Brasil

24 WACC

Contribuicgéo:

A SABESP argumentou que: “A consideragdo de diferentes intervalos de tempo para os calculos dos
parametros do custo de capital préprio e de terceiros constitui, no entendimento da Sabesp, um ato
discricionario por parte do regulador. A Arsesp ndo justifica 0 uso de séries muito curtas para alguns
parametros, como nos casos do risco de crédito, inflacdo americana e do beta, em detrimento de séries muito
longas para outros, como nos casos da taxa livre de risco e do risco de mercado.” (....) “a Sabesp solicita que
sejam homogeneizados, sempre que possivel, os intervalos de calculo das séries do custo de capital proprio e
de terceiros de forma a manter a consisténcia das séries utilizadas.” (...) “Neste sentido, a Sabesp propde a
utilizacdo de um intervalo de 21 anos (1996 a 2016) para o calculo dos parametros do custo de capital proprio
de terceiros. Este periodo é compativel com a vida média dos contratos de programas e de concessao que a
Companhia tem em vigor...” (...) “no caso do risco de crédito a concessionaria solicita que seja utilizada a
maior série disponivel, dada pelo indice C88410Y em 15 anos. O Beta proposto é calculado no mesmo periodo
que o risco de crédito”.

Resposta ARSESP: Nao aceita
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Justificativa

Como fartamente discutido na literatura a respeito deste tema, ndo existe formula ideal para se definir janelas
temporais para estimar variaveis utilizadas no calculo do WACC. Essas escolhas devem buscar um equilibrio
entre a atualidade e a estabilidade dos resultados. Isto porque periodos mais curtos podem gerar maior
instabilidade no célculo da taxa WACC pela oscilacdo que tais pardmetros podem sofrer a curto prazo, e
periodos muito longos podem néo refletir adequadamente a evolugdo da percepgdo recente de risco dos
investidores. Portanto, a Arsesp, de modo semelhante a outras agéncias (como exemplo, a ANEEL), procurou
pautar sua escolha em séries que dotassem o calculo do custo de capital de maior previsibilidade e estabilidade.
Além disso, a Arsesp entende que concessdes em segmentos intensivos em capital com obrigacfes de
investimento deve levar em conta a rentabilidade esperada em um horizonte de tempo compativel com a
recuperacao do capital investido.

Quanto ao risco pais, a escolha de 15 anos, e da mediana como medida de tendéncia central (que sera abordada
na resposta seguinte) deve-se a existéncia de eventos excepcionais, com efeitos de alta volatilidade
apresentados por este indice nos anos finais da década de 1990 e inicio dos anos 2000, que, como exposto na
Nota Técnica Preliminar NT/F/003/2017 ndo mais se repetiram e dificilmente voltardo a se repetir no préximo
ciclo tarifario da SABESP. Além disso, o periodo de 15 anos abarca cenarios distintos e bem representativos
vividos pela economia brasileira e mundial. Por exemplo neste periodo o Brasil passou sete anos com grau de
investimento e oito sem. No que tange ao risco de crédito, optou-se por uma janela de cinco anos por ser mais
representativa da posicao atual, em que a Sabesp possui nota (rating) BB.

25.WACC

Contribuicao:
8.1.2 UTILIZACAO DA MEDIANA NO CALCULO DO RISCO PAIS

O indice EMBI+BR mede o spread dos titulos do governo brasileiro emitidos em dolares em relacéo ao retorno
dos titulos do governo norte-americano. Este spread normalmente apresenta alta volatilidade dado as
caracteristicas tipicas de pais emergente que conta com instituicdes monetarias, governamentais e regulatorias
ainda em consolidagdo e mercado de capitais em processo de maturagdo. Logo, a volatilidade desse spread é
intrinseca as economias emergentes.

Em financas, o risco consiste no grau de incerteza da obtencao de um determinado retorno. O risco representa
uma medida da volatilidade dos retornos e dos resultados futuros. Na péagina 140 do livro de Finangas
Corporativas — 2* Edi¢do (Damodaran, 2004) o autor define que “O risco, como o vemos, ¢ a probabilidade de
recebermos como retorno sobre um investimento algo inesperado”.

No entanto, ao utilizar a mediana do EMBI+BR no célculo do risco pais, o Regulador seleciona uma medida
arbitraria, que elimina o 50% dos maiores valores da série temporal escolhida. Com isso, a Agéncia distorce a
medida de mensuracao de risco e arbitra que 50% dos valores da série, por ela proposta, ndo sdo representativos
da realidade brasileira. A Sabesp entende que, para retirar da amostra apenas os valores extremos, 0 mais
adequado seria 0 uso da média sem outliers, que sdo definidos como os valores superiores ou inferiores a duas
vezes 0 desvio padrdo da série de dados. Esse tratamento estatistico, permite eliminar, de forma objetiva, os
valores extremos (ou pouco provaveis) da série, e preserva 0s conceitos de mensuragdo de risco. Desse modo,
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a apuracao (medida de posicdo) do risco pais ficaria menos distante da considerada para os outros parametros
do custo de capital, em que foi utilizada a média. Portanto, a Sabesp propde que seja considerada a média sem
outliers do EMBI+BR para o calculo do risco pais, de modo a eliminar apenas os valores extremos, que sdo
superiores ou inferiores a duas vezes o desvio padrao.

Resposta ARSESP: Aceita parcialmente
Justificativa

A Arsesp entende que o emprego do critério sugerido pela Sabesp, de excluir valores superiores a média mais
duas vezes o desvio padrdo da série EMBI+BR mantém na estimativa do risco pais valores elevados desse
indice, distorcendo o resultado. Dessa forma, a Arsesp mantém a janela temporal de 15 anos e o uso da mediana
como medida de tendéncia central para estimativa do risco pais, por entender que este critério é mais
compativel com a situacdo observada atualmente e em face as melhorias previstas para o periodo do ciclo, ja
mencionadas anteriormente.

26.WACC

Contribuicao:
8.1.3 AUSENCIA DE INFORMACOES PARA REPRODUCAO DO CALCULO DO BETA

O beta desalavancado € resultado de uma equagéo que considera o beta alavancado, a estrutura de capital e 0s
impostos de cada empresa, como mostra a equacdo abaixo. A Sabesp, ao tentar reproduzir os valores
informados na Nota Técnica, encontrou valores distintos, conforme indicado na Tabela 18.

Portanto, a Sabesp solicita que seja disponibilizada a memoria de célculo e valores considerados para apuragdo
do beta desalavancado, de modo a conferir maior transparéncia ao processo regulatério. Ressalta-se que, o beta
do mercado americano subestima o risco do negécio da Sabesp, uma vez que considera o risco do regime de
regulacdo cost plus.

Resposta ARSESP: Aceita
Justificativa

Conforme demonstrado na tabela a seguir, a Arsesp utilizou como fonte primaria de Damodaran/Bloomberg
de betas de empresas americanas e foi calculada sua média, que passou a ser utilizada no calculo do WACC
da Sabesp.

23




\arsesp

agéncia reguladora de
saneamento e energia
do estado de S@o Paulo

Tabela: Composicédo do Beta da Sabesp

4 Years 10 Years Beta

Cédigo Nome Raw Beta |Adjusted Beta| Raw Beta |Adjusted Beta Debt/Cap Desa:lli\ézrscado
AWK  |American Water Works. 0,37 0,58 0,48 0,65 57,90% 0,27
WTR |Aqua America Inc 0,53 0,69 0,61 0,74 50,60% 0,40
AWR |American States Water Company 0,66 0,77 0,73 0,82 45,40% 0,51
CWT  |California Water Service Group 0,64 0,76 0,61 0,74 49,80% 0,48
ARTNA |Artesian Resource Corporation 0,52 0,68 0,41 0,60 44,40% 0,40
MSEX [Middlesex Water Company 0,75 0,83 0,66 0,78 40,90% 0,59
CTWS |Connecticut Water Service,Inc. 0,53 0,69 0,67 0,78 49,80% 0,40
YORW __|The York Water Company 0,87 0,91 0,62 0,74 42,60% 0,68
SJW  |SJW Group 0,76 0,84 0,96 0,97 51,50% 0,57
GWRS |Global Water Resources Inc 0,63 0,75 0,63 0,75 48,10% 0,48
CWCO |Consolidated Water Company Ltd. 1,03 1,02 1,02 1,02 48,10% 0,78
PCYO |Pure Cycle 0,85 0,90 0,44 0,62 48,10% 0,64
MEDIA 0,68 0,78 0,65 0,77 48,10% 0,52

Fonte: A. Damodaran/ Bloomberg

27.WACC

Contribuicgao:
8.1.4 USO DE PROJECAO NA INFLACAO AMERICANA

Entre as séries consideradas para o célculo do custo de capital, verifica-se que a Arsesp utilizou a projecao
apenas no calculo da inflagdo americana. Nas demais séries foram utilizadas informacdes histéricas, conforme
apresentado na Tabela 19. Como a inflagdo americana € utilizada para deflacionar as séries historicas nominais
deve ser calculada no mesmo periodo temporal para que ndo ocorra incompatibilidade na apuragdo do custo
de capital em termos reais.

Dessa forma, a Sabesp solicita que sejam consideradas informacdes historicas para o célculo da inflagdo
americana no mesmo periodo em que as séries nominais de custo de capital prdprio e de terceiros foram
calculadas.

Resposta ARSESP: Aceita parcialmente
Justificativa

A Arsesp aceita a sugestdo de utilizar informagdes historicas para calculo da inflagdo americana e passa a
considerar a taxa resultante da média aritmética de 15 anos da variagéo do indice de Pregos ao Consumidor do
Estados Unidos (CPI), valor histérico anual dezembro a dezembro, obtido no site INFLATION.EU — World
Inflation Data.

28.WACC
Contribuicéo:
8.1.5 ESTRUTURA DE CAPITAL

A Sabesp entende que a utilizagdo do ativo intangivel contabil ndo é uma medida adequada por se tratar de um
dado que ndo reflete o real valor dos ativos associados a prestacdo do servico regulado. Enguanto o ativo
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intangivel contabil ndo é atualizado monetariamente ao longo do tempo, 0 passivo oneroso esta em valores
correntes. Assim, a ndo atualizacdo monetéaria dos ativos intangiveis implicam em um subdimensionamento
na participacdo do capital proprio.

Ademais, a Arsesp corrobora com o entendimento de que o valor da Base de Ativos regulatdria é a medida
mais adequada para apuracao do capital total na estrutura de capital, conforme trecho ja transcrito nesta secao,
retirado da nota de rodapé da pagina 71 da Nota Técnica n® 003/2017.

Sendo assim, a Sabesp solicita que seja utilizada a média entre a estrutura de capital apurada a partir das
informacdes da 12 RTO e da 22 RTO. Como a base de ativos regulatoria da 22 RTO ainda néo foi definida, a
concessionaria sugere que seja considerada preliminarmente a base provisoria utilizada pela Arsesp para o
célculo do PO, no valor de R$ 39,7 bilhdes, a precos de 2016. Este montante deve ser somado ao capital de
giro de R$ 624,7 milhdes para resultar no capital total da estrutura de capital. Para o capital de terceiros
permanece o uso do passivo oneroso de R$ 11,9 bilhGes. Para o capital total de 2012 propde-se a consideracéo
da base de ativos aprovada na 12 RTO, de R$ 26,9 bilhdes, a pregos de 2012, somado ao valor reconsiderado
a titulo de substituicdo de ferro fundido por outros materiais (R$ 1,1 bilhdo) e do capital de giro de R$ 28,7
milhGes. O passivo oneroso € 0 mesmo apresentado na Nota Técnica n° 003/2017, no valor de 9,1 bilhGes. A
estrutura de capital regulatdria proposta é de 31,0%, resultado da média entre a estrutura de capital de 2012
(32,3%) e de 2016 (29,7%), conforme indicado na Tabela 20.

Resposta ARSESP: Nao aceita
Justificativa

A Arsesp mantém o exposto na Nota Técnica Preliminar NT/F/003/2017 ao utilizar a estrutura de capital da
prépria Sabesp, pois o estabelecimento de uma estrutura 6tima de capital pode ser prejudicado dada a diferenca
(heterogeneidade) entre as empresas do setor no Brasil. Como exposto na Nota Técnica Preliminar
NT/F/003/2017, o ativo intangivel foi utilizado como uma proxy da Base de Ativos Regulatéria (BAR) dada a
auséncia, nesta etapa inicial, de valores definitivos da BAR, pois 0s acréscimos e baixas de ativos regulatorios
que entraram em operacdo ao longo do ultimo ciclo tarifario (Base de Ativo Incremental) estdo sendo
avaliados, e seu resultado sera conhecido na etapa final da 22 da RTO da Sabesp, com término previsto para
abril/2018.

29.ENCARGOS MUNICIPAIS

Contribuicao:

A Sabesp discorda da denominacdo “encargos municipais”, pois eles sdo “dispéndios contratualizados com 0s
municipios” que visam financiar agdes vinculadas ao saneamento. Esses dispéndios sdo destinados aos
municipios para realizar as agdes que sdo competéncia do poder concedente e necessérias para viabilizar as de
abastecimento de agua e esgotamento sanitario da Sabesp. Sdo exemplos dessas a¢fes a regularizacéo
fundiaria, realocacéo de familias em areas irregulares, urbanizacao de vilas e favelas e canalizagdo de corregos.

Nesse entendimento todos os custos associados a prestacdo do servico em toda a area de atuacdo da Companhia
deveriam fazer parte do calculo do PO, incluindo os dispéndios com os municipios, uma vez que ndo ha uma
diferenciagdo dos componentes do FCD por municipio. Isso porque até 0 momento néo foi discutida a estrutura
tarifaria atual que contempla subsidios cruzados entre municipios atendidos. Em especial, 0 municipio de Sao
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Paulo, que em 2016 representou 55,46% da receita da Sabesp, contribui para a modicidade tarifaria em outras
localidades atendidas pela Sabesp, dado o tamanho e a densidade de mercado local. Assim, por exemplo, parte
das receitas obtidas na capital paulista sdo utilizadas para cobrir os custos eficientes de investimento e operacdo
em outros municipios menores. Isto €, existe um subsidio dos usuérios de Sdo Paulo para outras localidades.
O mesmo acontece, ainda que em menor medida, com outros municipios de grande/médio porte.

Ao avaliar os dispéndios estabelecidos pelos titulares dos servigos, nota-se que alguns sdo variaveis e outros
sdo fixos. Sendo assim, considerando as projecdes de demanda, os valores varidveis foram estimados por
municipio (segundo consta no Plano de Negdcios da Sabesp). Na Tabela 27 os dispéndios estimados foram
reunidos entre os da capital (variaveis e iguais a 7,5% das receitas obtidas nela), fixos dos demais municipios
e variaveis deles. Sendo assim, a Sabesp solicita a incorporacdo desses dispéndios pactuados nos contratos
com 0s municipios junto ao OPEX de forma a garantir o equilibrio econémico financeiro da Sabesp como um
todo, e permitir melhor distribuicdo desses custos entre os usudrios, especialmente considerando que 0s mais
representativos dessa categoria sdo do municipio que mais contribui com a modicidade tarifaria dos demais
consumidores. A Sabesp entende que ndo ha motivo para excluir esses dispéndios, enquanto nao seja repensada
a politica de subsidios cruzados implicita na estrutura tarifaria vigente.

Resposta ARSESP: Etapa final
Justificativa

Incorporar ao OPEX encargos decorrentes dos contratos celebrados entre a Sabesp e 0s entes municipais foge
a metodologia da 12 RTO, adotada nesta etapa inicial da 28 RTO. Este assunto sera tratado na etapa final,
prevista para ser concluida em abril/2018.

30.TRIBUTOS E CONTRIBUICOES

Contribuicéo:

A Sabesp prop&e que nos proximos reajustes haja um mecanismo de compensacao financeira anual, de forma
a manter a neutralidade das tarifas em relacdo a esses tributos, a semelhanga do executado por outros
reguladores. Essa proposta é detalhada no Anexo C ao final deste documento. Nela sdo apresentadas duas
opcOes de reajuste anual, de modo a compensar a diferenca entre aliquota efetiva meédia estimada e a verificada.

Resposta ARSESP: Etapa final
Justificativa

Conforme mencionado no item 3.1 da Nota Técnica Preliminar NT/F/003/2017, nesta etapa inicial da 22 RTO
a Arsesp optou por manter a mesma metodologia adotada na 12 RTO. As altera¢des e melhorias metodoldgicas
fazem parte do escopo da etapa final da 22 RTO, cuja conclusdo esta prevista para abril/2018. Portanto, a
referida contribuicdo seré avaliada quando da elaboracéo, pela Agéncia, da proposta da nova metodologia, que
também seré objeto de consulta e audiéncia publica.
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31.0UTRAS RECEITAS OPERACIONAIS

Contribuicao:

A Agéncia incluiu todas as outras receitas ndo operacionais da Sabesp, sem a consideracdo proposta pela
prépria agéncia na 12 RTO.

Para esclarecer melhor sobre o tema, na Tabela 30 seguem todos 0s itens de outras receitas ndo operacionais
da Companhia, separadas entre aqueles que compartilham custos com o0s servicos de &gua e esgoto e as que
ndo. Adicionalmente, a Tabela 30 também apresenta os valores, atualizados para dezembro de 2016, referentes
aos itens de receitas. Adicionalmente, sobre este tema a Sabesp reitera sua opinido que as receitas dos outros
servi¢os ndo operacionais ndo devem ser plenamente revertidas a modicidade tarifaria, segundo o regime de
regulacdo por incentivos. Entende-se que a Agéncia deve permitir que a empresa regulada se aproprie de parte
do beneficio (i.e. receita) advindo do desenvolvimento dessas atividades ndo reguladas. Caso contrario, a
empresa ndo tera incentivos suficientes para realiza-las, comprometendo assim ndo sé a eficiéncia alocativa
como também a pretendida modicidade tarifaria. Nesse contrato, tem-se que quando ha compartilhamento de
bens entre as atividades reguladas e ndo reguladas, 35% do lucro liquido deve ser considerado para modicidade
tarifaria. E quando ndo ha compartilhamento de bens, a Sabesp se torna detentora de todo o 6nus e bdnus da
atividade, ou seja, ndo ha nenhum compartilhamento entre receitas de outras atividades. Devido & falta de
informacdes precisas sobre os custos das atividades ndo reguladas que compartilham custos sugere-se que 50%
das receitas com servigos de consultoria prestados pela empresa serdo revertidos a modicidade tarifaria. De
acordo com esse entendimento descrito, a Sabesp solicita que Arsesp reveja os itens de receita revertidos a
modicidade tarifaria e considere um fator de compartilhamento de 50 % do valor.

Resposta ARSESP: N&o aceita
Justificativa

A Arsesp entende que a obtengdo de receitas adicionais extras é possibilitada pela concessdo e deve ser
revertida em beneficio do consumidor. Ademais, como ainda ndo foi implantada a contabilidade regulatéria
pela Sabesp, ndo é possivel averiguar os rateios de custos que envolvem essas atividades adicionais. Sendo
assim, a Arsesp mantém os valores projetados na Nota Técnica Preliminar NT/F/003/2017.

32.INVESTIMENTOS

Contribuicao:

Contetdo do Anexo A da contribui¢do da Sabesp, cujo titulo é “Tratamento dos investimentos para o calculo
do PO na 22 RTO da Sabesp.

Resposta ARSESP: N&o aceita
Justificativa

O modelo tarifério adotado pela Arsesp incorpora ao calculo do PO, no momento da revisdo tarifaria, todos os
novos investimentos previstos no Plano de Negdcios da Sabesp aprovados pela Agéncia e os investimentos
anuais incorporados a operacdo sdo considerados apenas no calculo de movimentacdo da base de ativos ao
longo do ciclo, conforme definido na Nota Metodoldgica RTS/01/2012. Na 12 RTO, foram considerados no
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Fluxo de Caixa Descontado os desembolsos de investimentos aprovados pela Arsesp para o ciclo tarifario.
Para efeitos de movimentacdo da base, o plano de desembolsos foi utilizado como uma proxy do plano de
imobilizaces, sob a premissa de que hd uma equivaléncia entre os valores desembolsados a cada ano e as
incorporagdes feitas ao ativo. Nesta etapa inicial da 22 RTO, o Capex esté4 sendo tratado exatamente como na
12 RTO e as propostas de alteracdo de metodologia serdo analisadas na etapa final, como descrito no item 3.1
da Nota Técnica Preliminar NT/F/003/2017.

33.BASE DE REMUNERAGCAO REGULATORIA

Contribuicao:

Conteudo do Anexo C da contribuigdo da Sabesp, cujo titulo é “Condigdes na Sabesp para utilizagdo do CHC
como substituicdo do VNR

Resposta ARSESP: Nao aceita
Justificativa

A Arsesp mantém o entendimento de que a base incremental, que corresponde as inclusdes ocorridas no
periodo de outubro de 2011 a junho de 2016, deve ser valorada utilizando-se a metodologia do Valor Novo de
Reposicao, conforme estabelecido na Deliberacdo Arsesp n® 672/2016, que estabelece critérios gerais para a
atualizacdo da Base de Remuneracdo Regulatoria, bem como o descrito na Nota Técnica Preliminar
NT/F/003/2017 e seu Anexo IlI.

A Arsesp entende também que cabe a Sabesp promover 0s aperfeigoamentos necessarios em seu sistema de
controle patrimonial, pois assim sendo refletird adequadamente os investimentos registrados no sistema
contabil.

34. TRIBUTOS E CONTRIBUICOES

Contribuicéo:

Contetdo do Anexo d da contribuicdo da Sabesp, cujo titulo é “Tratamento Regulatério dos Tributos
PASEP/COFINS”

Resposta ARSESP: Etapa final
Justificativa

Conforme mencionado no item 3.1 da Nota Técnica Preliminar NT/F/003/2017, na etapa inicial da 22 RTO, a
Arsesp optou por manter a mesma metodologia adotada na 12 RTO. As alteracBes e melhorias metodoldgicas
fazem parte do escopo da etapa final da 28 RTO, cuja conclusdo esta prevista para abril/2018. Portanto, a
referida contribuicdo serd avaliada quando da elaboracéo, pela Agéncia, da proposta da nova metodologia, que
também seré objeto de consulta e audiéncia publica.
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35.TRIBUTOS E CONTRIBUICOES

Contribuicao:
Considerac6es e Proposta SABESP sobre a incidéncia da TRCF nos tributos:

Ao considerar a TRCF como custo dedutivel no célculo dos tributos de IRPJ/CSLL, a Agéncia esta
subestimando a tarifa méaxima (P0) da Sabesp, pois reduz indevidamente a base de calculo do IRPJ/CSLL por
um custo sem a contrapartida da receita.

Portanto, dado que a Taxa de Regulagéo, Controle e Fiscalizagdo ndo é considerada no calculo do PO, pois sua
cobranca é feita diretamente na fatura, a Sabesp solicita que a mesma (TRCF) ndo seja deduzida da receita
para o calculo do IRPJ/CSLL.

Resposta ARSESP: Nao aceita
Justificativa

Sendo a taxa de regulacdo considerada despesa dedutivel para fins de apuracdo da base de célculo do Imposto
de Renda, a Arsesp entende que deve ser considerada no célculo de projecdo do IRPJ/CSLL do FCD para
determinagéo do PO.

36.TRIBUTOS E CONTRIBUICOES

Contribuicéo:
ConsideracOes e Proposta SABESP sobre a base de célculo da taxa:

Adicionalmente, caso a Arsesp insista em manter a proposta colocada na NTP/003/2017, a Sabesp entende que
a TRCF deve ser calculada com base apenas nas Receitas Diretas e Indiretas liquidas de Pasep e Cofins, ao
contrério do executado pela Agéncia Reguladora que inclui, também, as Outras Receitas. O entendimento da
Sabesp estd em acordo com o Parecer da Procuradoria Geral do Estado de S&o Paulo n°® 46/2015 que afirma
que “o faturamento obtido pela Sabesp decorrente de servigos que ndao sdo regulados, fiscalizados ou
controlados por esta Agéncia ndo pode servir de base para a incidéncia da Taxa de Regulacéo, Fiscalizagdo e
Controle - TRCF”.

Sendo assim, a TRCF deve ser calculada apenas sobre o faturamento direto e indireto dos servicos regulados
dos municipios atendidos pela Sabesp e que delegaram a regulacdo & Arsesp. Dado que as Outras Receitas séo
decorrentes de servicos nao regulados, elas devem ser excluidas da base de célculo.

Resposta ARSESP: Aceita
Justificativa

A Arsesp aceita a contribuicdo da Sabesp e revisara o calculo da TRCF com vistas a excluir da base de calculo
o valor de Outras Receitas. Os valores ajustados serdo apresentados na Nota Técnica Final.
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37.WACC

Contribuicao:
8.2 PROPOSTA FINAL PARA O CALCULO DO WACC

A seguir se sintetiza a proposta da Sabesp para o célculo da taxa de remuneracdo de capital (WACC) a ser
considerada na 22 RTO da Companhia, sendo valida apenas na sua integridade e ndo de forma parcial.

A proposta é detalhada no Anexo B e a seguir sdo resumidas as séries e intervalos considerados para cada
pardmetro do custo de capital prdprio e de terceiros:

 Taxa Livre de Risco: média dos rendimentos do titulo USGG10YR entre janeiro de 1996 ¢ dezembro de
2016.

* Prémio de Risco de Mercado: diferenca entre a média dos retornos do S&P 500 na Bolsa de Nova lorque e
do titulo USGG10YR entre janeiro de 1996 e dezembro de 2016.

* Beta: média dos betas de empresas americanas do setor de saneamento em relagdo ao indice SPXTR (indice
S&P500 ja incluindo dividendos), no periodo entre janeiro de 2002 e dezembro de 2016. Foram consideradas
as seguintes empresas americanas de saneamento (que séo as mesmas15 consideradas na 12 RTO da Sabesp):
Conn. Water Services, SIW Corp, Artesian Res Corp, American States Water, York Water Co, Middlesex
Water, Aqua America, American Water Works e California Water.

* Risco Pais: média sem outliers16 do EMBI+BR no periodo entre janeiro de 1996 e dezembro de 2016.

* Risco de Crédito: diferenca entre a média mensal dos titulos de divida “C88410Y” emitidos por empresas
americanas com rating BB, segundo classifica¢do da Agéncia Standard & Poor’s e a média do USGG10YR no
periodo entre set/2002 e dez/2016. Foi selecionada esta série por apresentar uma periodicidade maior do que
a série proposta pela Arsesp. A série de risco de crédito proposta foi obtida junto a Bloomberg.

* Inflagdo: média geométrica do CPI (Consumer Price Index) no periodo entre janeiro de 1996 e dezembro de
2016, resultando em 2,12%. Esta série foi obtida no sitio “http://www.bls.gov/”.

Considerando as séries apresentadas acima e a estrutura de capital de 31,0%, indicada na se¢do 8.1.5, 0 WACC
real ap6s impostos proposto pela Sabesp é de 8,67%, como mostra a Tabela 21. Este valor esta proximo dos
valores aprovados por outros reguladores de saneamento recentemente, como verificado nos casos da
SANEPAR (8,62%) em 2017 e da CAESB (8,58%) em 2016. Este patamar estd consistente com o contexto
atual de elevacdo de risco no Brasil em funcéo da grave crise econdmica vivenciada no pais desde 2015.

Resposta ARSESP: N&o aceita
Justificativa

A Arsesp agradece a contribuicdo e afirma que, como agéncia reguladora, cabe a ela definir e aplicar os
critérios e pardmetros que entende serem adequados para o calculo do Custo Médio Ponderado de Capital,
devidamente justificados, que servem para fixar a taxa de remuneracdo a ser aplicada no processo de reviséo
tarifaria das concessionarias. De igual modo, cabe as diversas agéncias reguladoras fixar e justificar os critérios
que utilizam e, ainda que muitas vezes ocorra uma convergéncia entre elas, ndo sdo obrigatoriamente 0s
mesmos. O importante € assegurar uma taxa de remuneracao adequada ao Custo Médio Ponderado de Capital
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para que o capital préprio aplicado pelos investidores seja devidamente remunerado, mantendo a atratividade
do investimento, e que permita as concessionarias arcarem com o custo de capital de terceiros.

38.BASE DE REMUNERACAO REGULATORIA

Contribuicao:

Destaca-se que a Arsesp ainda ndo disponibilizou as informag6es necessarias para a completa compreensédo da
posicdo da Agéncia quanto as glosas realizadas na 12 RTO, assim como também néo forneceu a base analitica
identificando os ajustes realizados bem a bem. Sendo assim, a Sabesp ndo consegue proceder 0s ajustes da
base de ativos da 1% RTO, conforme solicitado pela Agéncia na pagina 85 da NTP/003/2017, devido a
indisponibilidade desse detalhamento da base analitica.

Ainda que houve uma reconsideracdo parcial no que diz respeito das glosas por tipo de material das redes
(ferro fundido), a Sabesp entende que a discussdo em relagdo a base da 12 RTO ndo esté encerrada.

Resposta ARSESP: N&o Aceita
Justificativa

Conforme descrito na NT/F/003/2017, as glosas da 12 RTO néo serdo objeto de discussdo nesta etapa inicial
da 22 RTO e, exceto quanto ao valor reconsiderado e ja reconhecido pela Arsesp, as demais diferencas e ajustes
se referem & base blindada, que foi & época da 12 RTO objeto de avaliagdo pela Consultoria Ernest&Young e
de validacdo pela Arsesp. A Agéncia ndo obstante ja enviou as informacdes referentes a analise da base de
remuneracdo regulatdria da 12 RTO — laudo final ap6s os ajustes realizados, por meio do Oficio OF.F-0015-
2017, fornecendo subsidios para equalizar as informagGes contabeis.
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TII. CONTRIBUICOES DA FEDERACAO DAS INDUSTRIAS DO ESTADO DE SAO PAULO -
FIESP

39. PROCEDIMENTOS DA REVISAO TARIFARIA

Contribuigao:

Observa-se, porém, que o edital de licitagdo para a contratacdo da empresa de consultoria ARSESP/06/PE/2016
foi publicado no Diério Oficial de 07/10/2016. Mesmo conhecendo a complexidade do assunto e ciente que a
1° RTO foi publicada com atraso, com concessdo de periodo suplementar para o ciclo tarifario anterior e que
a data para a apresentagéo do resultado da revisdo tarifaria seria em 11 de abril de 2017, a ARSESP néo foi
previdente na contratacdo. Era evidente que o prazo de 140 dias, contados a partir do pregdo eletrénico de
22/11/2016, ndo seria suficiente para finalizar uma revisdo tarifaria. Atrasar um processo dessa natureza causa
transtornos a concessionaria e a sociedade, gerando um passivo regulatério dificil de mensurar. A agéncia
deveria ter mais responsabilidade e comprometimento e, especialmente, quando trata do cumprimento do
cronograma das revisoes tarifarias.

Resposta ARSESP:

A manifestagdo ndo se enquadra no objetivo da presente Consulta Publica, disposto no item | de seu
regulamento, na medida em que ndo se mostra apta a fornecer qualquer subsidio ao processo decisorio referente
a Deliberacdo a ser aprovada pela Arsesp sobre a Tarifa Média Méaxima Preliminar (PO Preliminar) e o Custo
Médio Ponderado de Capital (WACC), referente a 22 Revisdo Tarifaria Ordinaria (RTO) da Companhia de
Saneamento Basico do Estado de Sao Paulo — SABESP. N&o obstante, cumpre esclarecer que a definicdo da
forma de contratacdo, por meio de processo licitatorio adequado, como se faz necessario na administragéo
publica, acabou por impor um atraso inicial ao processo, a que se somou ainda recurso administrativo e uma
medida judicial de suspensdo, 0s quais sao 0s responsaveis pelo atraso indesejado.

40.PRAZO E AJUSTES

Contribuicao:

Por deliberacdo da ARSESP, foram alteradas as datas de referéncia do ciclo tarifario da SABESP. No entanto,
frisa-se, a 22 RTO deveria iniciar-se em ago/2016, seguindo o rito original da 12 RTO da Sabesp. Porém, com
0s persistentes atrasos promovidos por esta agéncia, criou-se um hiato regulatorio entre agosto/2016 e o inicio
da vigéncia desta 22 RTO, ainda se encontra sem data definida para encerrar. Nota-se que 0s parametros
estabelecidos para o célculo do PO na 12 RTO n&o séo validos considerando esta extenséo de prazo. Com efeito,
foram calculados para o periodo de ago/2012 a ago/2016. Ou seja, 0 WACC ndo é valido, o plano de
investimentos inexiste, 0 OPEX n&o foi validado, enfim, foi praticada uma tarifa equivocada. Assim, a
ARSESP deve realizar um encontro de contas deste periodo.

A FIESP enfatiza que essa extensdo do ciclo foi imposta a titulo de liberalidade da ARSESP. Nao foi
referendada por Consulta ou Audiéncia Pablica. A FIESP insiste que o correto seria calcular a diferenca de
tarifas, pois 0 WACC fixado em 2012 sera, sem duvida, superior ao aplicado agora.
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Além disso, destaca-se outro fator de ajuste aplicado sobre as tarifas da SABESP. (...) Isto €, ao invés de aplicar
um valor para compensagdo, a ARSESP decidiu, por sua conta, acrescer 1% no indice de reajuste. Além de
arbitrario, ndo foi realizado qualquer acompanhamento para apurar se os “prejuizos” da SABESP, causados
por sua prépria solicitacdo de atraso na aplicacdo do reajuste, foi maior ou menor. Evidentemente, como este
1% adicional vigorou na tarifa até 0 momento, houve um ganho extraordinario da concessionaria. Por isso,
esta é outra motivacdo que a FIESP entende existir para o ajuste de contas.

Outra compensacdo a ser calculada diz respeito a RTE de 2015. Sem entrar no mérito da razoabilidade da RTE,
a qual a FIESP ja se manifestou, a extensdo do prazo do ciclo tarifario gerou um desequilibrio tarifério, pois o
indice de reajuste aplicado tomou como premissa um determinado periodo para a majoracéo dos precos (2015
e 2016), ensejando suposto reequilibrio pela perda de demanda e majoragdo dos custos com energia elétrica.
Portanto, a ARSESP deve apresentar o calculo para o ajuste até a publicacéo do resultado desta 2° RTO.

Resposta ARSESP: N&o aceita
Justificativa

No ambito da 12 RTO, foi definida a ampliacao do ciclo tarifario por 8 meses, de agosto/2016 para abril/2017.
Na 1% RTO foram considerados os valores até dezembro/2016 e a atual revisdo compreende os valores do
periodo de janeiro/2017 a dezembro/2020. Assim, o hiato regulatério mencionado ndo ocorreu. Quanto ao
WACC, a época a FIESP havia questionado a extensdo do periodo do ciclo tarifario por 8 meses e possivel
prejuizo aos usuarios, caso 0 WACC para o novo ciclo fosse inferior ao do ciclo anterior. Na ocasido, a Arsesp
esclareceu que se isso viesse a ocorrer, seria feita a devida compensacao, preservando o interesse dos Usuarios.
J& o acréscimo citado de 1% das tarifas, a titulo provisorio, decorreu da postergacdo da aplicacdo do IRT pela
Sabesp e inclusive foi depois complementado no ajuste tarifario anual de 2015, tendo sido calculado como
proporcdo do valor a ser compensado em relacdo ao faturamento. Os ajustes referentes ao ciclo tarifario
anterior serdo devidamente realizados e estdo previstos para a etapa final da 228 RTO, como anunciado.

41. DEMANDA

Contribuicéo:

Para a projecdo de domicilios atendiveis, a ARSESP apresentou a justificativa da SABESP para a reducdo do
nimero de habitantes por municipio (...) No entanto, deveria ter sido realizada uma pesquisa regional por
alguma instituicdo diferente da SABESP para realizar essa aferigdo. Este fenémeno de reducdo do nimero de
habitantes por economia deve ser validado por séries histdricas, nas quais 0 comportamento estatistico deve
balizar essa afirmativa.

Resposta ARSESP: N&o aceita
Justificativa

A possivel reducdo do nimero de habitantes por domicilio foi apresentada pela Sabesp como uma das
justificativas para ndo se elevar de forma significativa o consumo médio unitario de agua residencial. Ela foi
obtida a partir da combinac&o das taxas de crescimento da populacédo e de domicilios projetadas pela Fundacéo
Seade. Considerando que a projecéo de demanda esté sendo realizada em momento recente pds crise hidrica,
cercado de incerteza quanto ao comportamento de consumo dos usuarios, a Arsesp entendeu que nao havia
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necessidade de se aprofundar nessa variavel, pois na etapa final da 22 RTO o consumo de &gua observado ao
longo do ano de 2017 seré analisado para realizacdo de eventuais ajustes na projecdo de demanda.

42.DEMANDA

Contribuicao:

A ARSESP apresenta, ainda, a estimativa de evolucéo dos indicadores de cobertura e de atendimento com
abastecimento de agua e esgotamento sanitario na tabela 4.3: Nota-se que a evolucdo dos indicadores de
cobertura e de atendimento é muito baixa. O que a ARSESP deve avaliar é se a SABESP atingiu as metas de
indice de atendimento de abastecimento de dgua e esgotamento sanitario, estipuladas na 1° RTO. Além disso,
a agéncia deve pautar-se na meta de universalizag&o dos servigos até 2020, de acordo com o Decreto Estadual
n®58.107, de 5 de junho de 2012, que instituiu a Estratégia para o Desenvolvimento Sustentavel do Estado de
S&o Paulo 2020, concebida para a Conferéncia das Nag¢fes Unidas sobre Desenvolvimento Sustentavel —
Rio+20. Este Decreto, em seu anexo, define os principais compromissos do Governo do Estado de S&o Paulo,
dentre eles: “universalizar o saneamento até 2020: 100% de agua, 100% coleta ¢ 100% tratamento de esgotos
em todos os municipios do Estado”.

Portanto, ao subscrever o objetivo de indice de atendimento menor do que a totalidade, a ARSESP estara
incorrendo em ilegalidade, ja que o compromisso assumido ha apenas cinco anos esta vigente.

Resposta ARSESP: Etapa final
Justificativa

A incorporacdo dos objetivos estabelecidos no Decreto n° 58.107 de 2012 aos contratos de programa
estabelecidos entre a Sabesp e 0os Municipios podera se dar no momento da revisao do plano de saneamento
pelo Poder Concedente, devendo-se avaliar o impacto no equilibrio econémico-financeiro dos respectivos
contratos de prestacdo de servigos de saneamento. A responsabilidade pela universalizagdo dos servigos pode
ser compartilhada entre 0 municipio e a prestadora e depende do arranjo contratual estabelecido entre as partes.
A érea atendivel definida para a prestacao de servigos publicos de saneamento exclui, por exemplo, areas de
ocupacdo irregular, areas com inviabilidade técnica que exijam soluc@es alternativas individuais, areas rurais
de baixo adensamento com inviabilidade econdmica para investimento em sistemas coletivos pablicos. As
solugbes de saneamento para essas situacdes devem estar estabelecidas no Plano de Saneamento com a
alocacdo da responsabilidade entre as partes. Na etapa final da 22 RTO, sera realizado diagndstico com
avaliagdo do atendimento das metas definidas para o ciclo tarifario encerrado (2013-2016).

43.DEMANDA

Contribuicao:

Entretanto, sabe-se que a relacdo de consumo unitério de dgua projetada aplicado a quantidade de economias
de esgoto residenciais ndo é a mesma. Ha economias que possuem ligacdo para o abastecimento de dgua, mas
ndo possui coleta de esgoto. A Arsesp deve ajustar esse valor.

Resposta ARSESP: Etapa final
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Justificativa

Conforme mencionado no item 3.2 da Nota Técnica Preliminar NT/F/003/2017, nesta etapa inicial da 2 RTO,
a Arsesp optou por manter a mesma metodologia adotada na 12 RTO. Para proje¢do do volume de esgoto, foi
utilizado o consumo médio unitério de agua, aplicado ao nimero de economias de esgoto residenciais. A
presente contribuicdo sera considerada e avaliada na etapa final da 22 RTO, quando da revisdo da metodologia.

44 DEMANDA

Contribuicgao:

A FIESP alerta que a relagéo entre o volume medido e o faturado é circunstancial. Varia de acordo com o perfil
de consumo e com a aplicacdo de uma faixa de consumo minimo. Como devera ser apresentada a nova estrutura
tarifaria, ndo deve se falar em volume faturado neste momento.

Resposta ARSESP: Nao aceita
Justificativa

A Arsesp utiliza o volume faturado para obtencdo da receita requerida, considerando o efeito do consumo
minimo previsto na estrutura tarifaria. Para isso, a relagdo entre o volume medido e o volume faturado foi
apurada a partir da média dos valores projetados pela Sabesp no Plano de Negdcios, mantendo-se a mesma
metodologia da Gltima revisdo tarifaria. A revisdo da estrutura tarifaria esta prevista e, apds ocorrer, a Arsesp
fara as adequac@es que se mostrarem necessarias.

45.PERDAS DE AGUA

Contribuicgéo:

Nota-se que a 12 RTO projetou na tarifa, ja paga pelos consumidores desde 2014, o valor dos investimentos
necessarios para que a SABESP atingisse a meta de 27%. Seguindo a tendéncia de reducdo definida na 1°
RTO, a SABESP deveria apresentar reducdo média do indice de perdas de 1,28 pontos percentuais ao ano,
chegando em 2017 com aproximadamente 26% de perdas de agua. Perdas de 31,7% da &gua produzida s&o
inaceitaveis. A crise hidrica nos mostrou o quanto esse recurso é escasso e demanda gerenciamento constante.
Por isso, ndo existe justificativa plausivel para que a ARSESP aceite a proposta de 31,7%. Isso representaria
até um “prémio pela ineficiéncia”, além de um total descaso para com os consumidores que, lembrando o
passado, ja pagaram para reduzir o nivel de perdas. Por isso, a FIESP propde que o indice de perdas inicial
seja 0 mesmo indice considerado para fins regulatdrios na 12 RTO, ou seja, 25,8% para 2017, considerando
projecdo historia de 2012 a 2016. Adotando ainda a trajetoria de reducdo proposta pela SABESP, a média de
0,6 pontos percentuais ao ano, temos (... ver quadro). Mesmo com esse ajuste, cerca de ¥ da agua produzida
sera perdida. Portanto, a SABESP deve apresentar no seu plano de investimentos os projetos para tentar
diminuir essa perda.

Outra critica que a FIESP faz em relacéo a este calculo é quanto ao valor considerado para o calculo da redugédo
do OPEX. Ele representa apenas 17% do PO calculado! Portanto, é um desincentivo para a concessionaria
buscar a reducio necessaria. Por isso, no se deve considerar apenas o custo de producio. E muito mais do que
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isso!

As perdas na rede sdo de &gua tratada e bombeada, um desperdicio. Tal como o0 metro cubico a ser entregue
ao consumidor, exceto pelos custos de faturamento e de atendimento. Por causa desse nivel de perdas é
necessario dispender muito mais em investimentos. Assim, considerar somente R$ 0,61/m?3 é um prémio pela
ineficiéncia da concessionaria.

Resposta ARSESP: N&o aceita
Justificativa

A Arsesp entende que € necessario avangar em estudos para estabelecer o aumento do nivel de investimento
necessario para maior reducdo real do indice de perdas de dgua. Atualmente, ndo temos conhecimento de
estudos nesse sentido. A Arsesp avalia periodicamente os investimentos realizados pela Sabesp em redugéo de
perdas e nota-se que o elevado nivel de investimento atual vem sendo insuficiente para reducdo. Sendo assim,
nesta etapa inicial, a Arsesp adotou a estratégia de considerar, como minimo, a média ponderada das metas
dos contratos de programa entre municipios e Sabesp, e consolidou essa meta para toda a area de atendimento
da Sabesp. Definir metas menores do que o considerado pela Arsesp ndo parece factivel com o0 mesmo nivel
de investimento e poderia exigir sua ampliacdo. Para a etapa final da 22 RTO, sera realizada a reviséo da
metodologia, podendo ser implementadas melhorias neste componente.

46.0PEX

Contribuicgéo:

A FIESP alerta que 0 OPEX ndo pode aumentar nessa propor¢do. Se o volume total aumenta em proporcéo
menor do que 0 OPEX, a SABESP esta perdendo eficiéncia. Por isso, a Arsesp deve impor metas para tornar
a SABESP mais eficiente, apresentando um método comparativo de indicadores para balizar o reconhecimento
dessas despesas e apresenta-lo na consulta pablica para conhecimento.

Além disso, é preciso tomar um certo cuidado com as projec6es de OPEX em relacdo ao historico recente, pois
boa parte desse custo foi influenciado pela crise hidrica, e ndo € esta a previsdo para 0s proximos anos. Assim
sendo, a ARSESP deve elaborar indicadores para ajustar esses efeitos.

Resposta ARSESP: N&o aceita
Justificativa

A metodologia adotada pela Arsesp nesta etapa inicial da 22 RTO consiste na projecdo do OPEX a partir de
custos unitérios e, desta forma, os custos acompanham a evolugdo da demanda. Com relacdo as metas para
eficiéncia, a metodologia prevé a determinacdo do Fator X, que ja foi aplicado no ciclo tarifario encerrado e
serd revisto para o proximo ciclo no &mbito da etapa final da 22 RTO, cuja conclusdo esta prevista para abril
de 2018. Ressaltamos que na etapa final também serdo analisados os valores de OPEX realizados em 2017,
que terdo menor reflexo dos efeitos da crise hidrica, permitindo que eventuais ajustes sejam feitos.
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47.0PEX

Contribuicao:

De forma bastante peculiar, os “cortes” da ARSESP resultaram em valores superiores aos pleiteados pela
prépria concessionaria nas rubricas de energia elétrica e despesas gerais. Com isso, a ARSESP inaugura uma
contra ldgica regulatéria, pois supde que o valor declarado pela SABESP suficiente para cobertura daquelas
despesas, é inferior ao necessario. Nao faz o menor sentido.

Resposta ARSESP: Aceita parcialmente
Justificativa

Para célculo dos custos operacionais, a Arsesp utilizou a mesma metodologia da 12 RTO, que se baseia em
projecédo por custos unitarios. Com relagdo aos itens mencionados na contribuicdo, a Agéncia esclarece que:

Despesas Gerais: as rubricas apresentadas pela Sabesp com despesas de desapropriagdes e indenizagdo por
danos ambientais apresentavam saldos credores, devido a estornos realizados. Caso esses valores ndo fossem
excluidos da base de projecéo, distorceriam o custo unitario e, consequentemente, a projecao do fluxo de caixa.
Portanto, a Arsesp mantém as projecdes apresentadas na Nota Técnica Preliminar.

Energia Elétrica: visto que as despesas com energia sdo atreladas a contratos de compra e venda de energia, a
Arsesp aceita a sugestdo da Fiesp e adota os valores informados pela Sabesp no Plano de Neg6cios para esta
categoria.

48.0PEX

Contribuicgéo:

Também sem justificativas, a ARSESP majora a parcela relativa as PPPs. Ao argumentar sobre a tipificacdo
dos custos incorridos para a Concessdo Administrativa do Sistema S&o Lourenco, a agéncia avalia que ela deve
ser alocada no OPEX, diferentemente do tratamento dado pela SABESP, que coloca no CAPEX. A avaliagéo
parece correta, porém, percebe-se que o valor atualizado da parcela anual para dezembro/2016 ¢é de R$ 242
milhdes. No entanto, na tabela 6.11, no periodo de 2018 a 2020, o valor adicionado foi de R$ 306 milhGes.

Resposta ARSESP: N&o aceita
Justificativa

O valor referente a parcela da PPP Séo Lourenco corrigida pelo IPC-Fipe de janeiro/2013 a dezembro/2016 é
de R$ 374.012.903,00 (Trezentos e setenta e quatro milhdes, doze mil, e novecentos e trés reais). Este valor,
somado ao da PPP Alto Tiéte, que é de R$ 63.481.000,00 (Sessenta e trés milhdes, quatrocentos e oitenta e um
mil reais), resulta a partir de 2018 no valor total de R$ 437.494.000,00 (Quatrocentos e trinta e sete milhdes,
guatrocentos e noventa e quatro mil reais), que foi considerado no OPEX.
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49.RECEITAS IRRECUPERAVEIS

Contribuicao:

E preciso enfatizar que o indice de inadimpléncia néo é totalmente gerenciavel, e que a tarifa deve considerar
um certo nivel de receitas irrecuperaveis. Isso ndo quer dizer que ndo € possivel reduzir! Observa-se, ainda,
gue a média da taxa de inadimpléncia para o ciclo anterior foi de 0,87%. Desconsiderando o valor de 2015,
que precisa ser explicado por que foi considerado “outlier”, a média vai para 1,14%. Entdo qual a justificativa
para aumentar o indice para 1,15%? Ao reconhecer esse valor maior, a ARSESP da o sinal errado do incentivo
para a eficiéncia, onerando, injustificadamente, a tarifa.

Resposta ARSESP: Nao aceita
Justificativa

O ano de 2015 foi considerado outlier na série histérica adotada (2013-2016), pois foi impactado pela
recuperacao de débitos referentes aos consumos de 1996 e 2000, decorrente de negociagéo realizada entre a
Sabesp e a Prefeitura de Santos (ver demonstracdes financeiras da Sabesp de 2015) sendo, portanto, evento
atipico que interfere na média do periodo. A média de 1,15%, apresentada na Nota Técnica NT/F/003/2017,
corresponde ao arredondamento para duas casas decimais da média efetivamente observada no periodo -
1,1457%. Informamos que no modelo econdmico-financeiro, utilizado no calculo do indice de
Reposicionamento Tarifario, foi utilizada a média com 4 casas decimais - 1,1457%.

50.PLANO DE NEGOCIOS DA SABESP

Contribuicgéo:

Nota-se, em primeiro lugar, que este Plano de Investimentos ndo foi disponibilizado para a consulta. 1sso
compromete a transparéncia do processo e impede a FIESP de apresentar colaboracdo mais propositiva. A
FIESP fara suas criticas sobre os dados apresentados, mas com a exigéncia da publicacdo deste documento.

Resposta ARSESP: Aceita parcialmente
Justificativa

Na Nota Técnica Preliminar NT/F/003/2017 foram apresentados os valores informados pela Sabesp no Plano
de Negocios, bem como a analise feita pela Arsesp para cada programa de investimento (Anexo I). Ainda
assim, o Plano de Negdcios sera disponibilizado no site da Arsesp, juntamente com os demais documentos ja
publicados desta consulta publica (n° 01/2017).

51.INVESTIMENTOS

Contribuicéo:

Sem a abertura de qual investimento foi realizado, ndo ha como comparar 0s dois valores.
O correto é avaliar se o0 investimento previsto, ou seja, aquele aprovado na 12 RTO, foi cumprido. Nada garante
tenha sido. E pela tabela, ha indicios de que foram insuficientes. A crise hidrica exigiu vultosos investimentos
da SABESP. Isso é fato. Ou seja, boa parte deste "investimento realizado" foi para a crise hidrica, e ndo deve
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ser reconhecido para efeito comparativo. Até porque ja pagamos na tarifa essa diferenca por meio do reajuste
extraordinario.

Para incluir esse investimento ad hoc a SABESP deveria informar a ARSESP as suas intencdes de investimento
que, por sua vez como reguladora deveria criticar a necessidade e prudéncia do investimento. E mais, deveria
acompanhar se o ativo foi incorporado e se estd em uso para a prestacdo regular do servico.
Por isso, a FIESP aponta que faltam informacges para essa analise e que estas devem ser disponibilizadas para
a consulta publica.

Resposta ARSESP: Etapa final
Justificativa

Na tabela 8.2 da Nota Técnica Preliminar NT/F/003/2017, foi feita apenas uma analise comparativa dos valores
previstos e realizados no ciclo tarifario encerrado (2013-2016). Eventuais ajustes compensatorios por diferenca
entre os valores previstos e realizados, incluindo aqueles referentes aos investimentos da crise hidrica, serdo
feitos na etapa final da 22 RTO, conforme mencionado no item 3.1 da Nota Técnica Preliminar. Na Revisdo
Tariféria Extraordinaria ndo foi feita alteracdo no nivel de investimento previsto para o ciclo tarifario. Os fatos
que deram causa a RTE foram a restricdo de oferta de 4gua e 0 aumento no custo de energia elétrica. A
fiscalizacdo dos investimentos previstos e realizados é feita periodicamente em todos 0s municipios
conveniados com a Arsesp, tanto sobre aos aspectos econdmico-financeiros, quanto técnico-operacionais.

52.BASE DE REMUNERACAO REGULATORIA

Contribuicéo:

Quanto aos ativos incorporados e as depreciacoes (...) para a FIESP ndo ha justificativa em se utilizar a média.
Essas incorporagfes ndo sdo auto declaratdrias, exige-se fiscalizacdo da agéncia e inventario por empresa
terceirizada. Ora, a metodologia para a base de remunerag&o foi estabelecida no ciclo anterior. E a forma como
0s ativos sdo incorporados na base também. E a metodologia contabil idem. A ARSESP deve exigir que a regra
seja cumprida. Se a SABESP apresenta dbices para informar esses dados, basta que a ARSESP considere
apenas a base blindada da 12 RTO atualizada, sem a incorporagédo dos ativos, até que ela adeque seu banco de
dados a forma correta. A regulacéo por incentivos também é realizada dessa forma.

Resposta ARSESP: Aceita parcialmente
Justificativa

A Arsesp esclarece que os investimentos considerados na movimentacdo da Base de Ativos sdo 0s
investimentos efetivamente realizados pela Sabesp no periodo de julho a dezembro/2016, e ndo a ‘'média
mensal' como referido na Nota Técnica Preliminar NT/F/003/2017. A redacdo do item 10.2 seré corrigida na
Nota Técnica Final.

A Agéncia esclarece também que o calculo da evolucdo da base referente a este periodo esta de acordo com a
metodologia de atualizagdo da base de ativos aprovada na 12 RTO e que, para manter a coeréncia entre todas
as informagdes que compdem o Fluxo de Caixa de calculo do PO, a base deve ser atualizada até dezembro/2016,
periodo de referéncia da 22 RTO. Todos os investimentos considerados serdo fiscalizados e validados ao final
do ciclo tarifério.
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53.CAPITAL CIRCULANTE

Contribuicao:

Para a FIESP, a ARSESP deve ser coerente em relagdo ao tratamento do capital de giro da SABESP, isto é,
deve seguir a mesma metodologia proposta para o gas natural (Nota Técnica N° RTG/01/2016). Deve avaliar
a necessidade de capital de giro da empresa em funcdo da defasagem entre as despesas e receitas operacionais
da Concessionaria. Com a taxa de inadimpléncia baixissima, a receita da SABESP € previsivel e constante.
N&o ha necessidade de remunerar o capital de giro neste caso.

Resposta ARSESP: Etapa final
Justificativa

Conforme mencionado no item 3.1 da Nota Técnica Preliminar NT/F/003/2017, na etapa inicial da 22 RTO, a
Arsesp optou por manter a mesma metodologia adotada na 12 RTO. As alterac@es e melhorias metodologicas
fazem parte do escopo da etapa final da 22 RTO, cuja conclusdo esta prevista para abril/2018. Portanto, a
referida contribuicdo serd avaliada quando da elaboracéo, pela Agéncia, da proposta da nova metodologia, que
também serd objeto de consulta e audiéncia publica.

54. PROCEDIMENTOS DA REVISAO TARIFARIA

Contribuicéo:

ARSESP néo foi diligente nessa fiscalizacdo e na contratacdo da consultoria e atrasara, sem justificativa,
novamente, a RTO da SABESP. Serd justo cobrar 0,5% de taxa de regulagdo do consumidor? Para a FIESP, a
ARSESP deveria prestar contas a sociedade, mostrando e justificando seus gastos ao longo do ultimo ciclo.
Pelo nivel de desinformacdo apresentado nesta Nota Técnica, a FIESP questiona se esta parcela foi bem
investida.

Resposta ARSESP:

A manifestagdo ndo se enquadra no objetivo da presente Consulta Publica, disposto no item | de seu
regulamento, na medida em que ndo se mostra apta a fornecer qualquer subsidio ao processo decisorio referente
a Deliberacdo a ser aprovada pela Arsesp sobre a Tarifa Média Maxima Preliminar (PO Preliminar) e o Custo
Médio Ponderado de Capital (WACC), referente & 22 Revisdo Tarifaria Ordinaria (RTO) da Companhia de
Saneamento Basico do Estado de Sdo Paulo — SABESP. Porém, cumpre esclarecer que a prestacdo de contas
da Arsesp é publica e fiscalizada pelos 6rgdos de controle e consta do site da Agéncia e do Portal de
Transparéncia do Governo do Estado de SP. A cobranca da taxa de regulagdo, controle e fiscalizagdo esta
estabelecida pela Lei Estadual n® 1025/2007 e destina-se a custear as atividades da Arsesp. O atraso deveu-se
a razdes indesejadas e sua ocorréncia ndo leva a Arsesp a prescindir daqueles recursos. Ademais, as atividades
da Agéncia sdo acompanhadas pelo Conselho de Orientacdo do Saneamento Basico (COSB), que conta com
representantes de varios segmentos da sociedade, inclusive da FIESP.
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55.TRIBUTOS E CONTRIBUICOES

Contribuicao:

Ou seja, o consumidor foi onerado em fungdo da diferenca de aliquotas. A ARSESP deve proceder calculo de
compensacdo, pois esse ganho da concessionaria ndo é prémio por uma gestdo eficiente, e sim mas um erro
conceitual. A natureza da cobranca das contribui¢cdes do PI1S/Pasep/Cofins € conhecida. Em funcao da deducéo
de créditos, ela varia. Portanto, ndo é correto incorpora-las no calculo do PO. Assim como acontece na tarifa
do gés canalizado, a cobranca dessas contribuicdes deve ser aplicada anualmente nos reajustes tarifarios, com
duas vantagens: transparéncia e possibilidade de correcéo tempestiva.

Portanto, a FIESP ndo concorda com a metodologia proposta pela ARSESP para a 22 RTO.
Resposta ARSESP: Etapa final
Justificativa

Conforme mencionado no item 3.1 da Nota Técnica Preliminar NT/F/003/2017, nesta etapa inicial da 22 RTO
a Arsesp optou por manter a mesma metodologia adotada na 12 RTO. As alteracdes e melhorias metodoldgicas
fazem parte do escopo da etapa final da 22 RTO, cuja conclusdo esta prevista para abril/2018. Portanto, a
referida contribuicdo ser avaliada quando da elaboracéo, pela Agéncia, da proposta da nova metodologia, que
também serd objeto de consulta e audiéncia publica.

Além disso, o diagnostico do ciclo tarifario encerrado (2012-2016), bem como 0s eventuais ajustes
compensatorios devidos, também serdo realizados na etapa final da 22 RTO.

56. ESTRUTURA TARIFARIA

Contribuicao:

A FIESP esclarece que, como ndo hd mecanismo para assegurar o ajuste de margem para o PO, tal como a
aplicacdo do Termo K no gas canalizado, aplicar um reajuste proporcional ao aumento (ou diminui¢do) da
margem maxima da RTO sobre a margem vigente pode resultar em erro, pois ndo ha como garantir que a
estrutura tarifaria atual esteja equilibrada. Assim, deve-se ajustar a tarifa (IRT) utilizando-se o fluxo de caixa,
considerando a estrutura tariféria e as previsdes de quantidade de economias e consumo para cada faixa de
consumo ao longo dos 4 anos da RTO. Aplicar este IRT de 4,3650% é um equivoco. Provavelmente esta
sobreavaliado e onerara a tarifa em fungdo do consumo minimo. Para a FIESP, é preciso discutir,
urgentemente, a revisdo da estrutura tarifaria vigente. Ignorada solenemente na 12 RTO, ja que era uma
obrigac&o e que ndo foi cumprida, ela se torna mais evidente agora. E preciso acabar com a cobranca minima
e com os subsidios cruzados!

No caso industrial, ndo faz sentido a consumidor pagar mais caro pela 4gua. Se é utilizada a mesma agua, o
mesmo tratamento, a mesma rede, qual o motivo para que a industria pague tarifas duas ou trés vezes mais
caras do que o residencial?

Resposta ARSESP: Aceita parcialmente
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Justificativa

A Arsesp reconhece a significativa mudanga no perfil de consumo decorrente da crise hidrica, caracterizada
principalmente pela migracao de usuarios para faixas de consumo inferiores, e concorda que a defasagem entre
0s novos padrdes observados e o perfil de consumo vigente a época da realizagdo da 12 RTO (2012) prejudica
a obtencdo da receita requerida aprovada nesta etapa inicial da 28 RTO. Neste sentido, ira4 considerar para
determinacdo do IRT j& nesta etapa inicial, o preco médio efetivamente obtido, a ser calculado a partir dos
histogramas de consumo e correspondentes valores faturados do periodo recente disponibilizados pela Sabesp
(julho/16 a junho/17), de forma a assegurar a receita requerida e o equilibrio econémico-financeiro da
prestacdo dos servicos no ciclo tarifario. O detalhamento do célculo realizado pela Arsesp sera apresentado na
Nota Técnica Final.

A revisdo da estrutura tarifaria esta prevista e, apos ocorrer, a Arsesp fara as adequacgdes que se mostrarem
necessarias, mas ressalta a importancia da manutencéo de politica de subsidios tarifarios para poder atender ao
principio da universalizagdo do acesso aos servigos publicos essenciais, preconizado na Lei de Saneamento n°
11.445/07.

57.WACC

Contribuicao:

Estrutura de capital: No entanto, conceitualmente para o célculo da estrutura de capital no WACC deve ser
utilizada a estrutura 6tima, e ndo a real. A préatica regulatéria prevé pelo menos duas metodologias para
estabelecer essa estrutura de capital 6tima: (i) benchmarking, com comparago entre empresas semelhantes, e
(ii) a definicdo enddgena que, resumidamente, estabelece endividamento 6timo por meio da anélise do fluxo
de caixa da empresa. N&o se deve utilizar o valor da SABESP, pois pode néo ser a ideal e isso vai de encontro
ao principio da regulacdo por incentivos.

Resposta ARSESP: N&o aceita
Justificativa

A Arsesp mantém o exposto na Nota Técnica Preliminar NT/F/003/2017 ao utilizar a estrutura de capital da
prépria Sabesp, pois o estabelecimento de uma estrutura 6tima de capital pode ser prejudicado dada a diferenca
(heterogeneidade) entre as empresas do setor no Brasil. Como exposto na Nota Técnica Preliminar
NT/F/003/2017, o ativo intangivel foi utilizado como uma proxy da Base de Ativos Regulatéria (BAR) dada a
auséncia, nesta etapa inicial, de valores definitivos da BAR, pois 0s acréscimos e baixas de ativos regulatorios
que entraram em operacdo ao longo do ultimo ciclo tarifario (Base de Ativo Incremental) estdo sendo
avaliados, e seu resultado serd conhecido na etapa final da 22 da RTO da Sabesp, com término previsto para
abril/2018.
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58.WACC

Contribuicao:

Taxa livre de risco: Para a FIESP, 30 anos é um periodo muito longo para a representacdo historica, ndo
havendo justificativa plausivel para isso. Deve-se utilizar um periodo mais curto, que represente mais a
conjuntura atual, de preferéncia, o periodo do ciclo.

Resposta ARSESP: N&o aceita
Justificativa

O critério escolhido foi padronizar as janelas temporais referentes a taxa livre de risco e ao retorno de mercado,
para calcular o prémio de risco de mercado. Portanto, a janela de tempo utilizada é 30 anos para ser consistente
com o célculo do prémio pelo risco de mercado. Considerou-se no célculo a média para o periodo de 1987 a
2016.

59.WACC

Contribuicao:

Inflagdo: Porém, estranhamente, a ARSESP adotou a “proje¢do de inflacdo para um ano a frente medida a
partir de uma pesquisa com profissionais especialistas em previsdo”, pelo menos essa ¢ a traducdo do que esta
no site da agéncia. E somente para o 4° trimestre de 2016. Quando o correto é utilizar a média de um periodo
realizado da inflagdo americana (US CPI). Apesar de ndo haver consenso na literatura em relacdo ao prazo, a
FIESP sugere o mesmo periodo do ciclo tarifario, periodo razoavel para estabelecer uma média consistente
para essa deflacéo.

Resposta ARSESP: Aceita
Justificativa

A Arsesp aceita a sugestdo de utilizar informagdes historicas para calculo da inflagdo americana e passa a
considerar a taxa resultante da média aritmética de 15 anos da variacéo do indice de Precos ao Consumidor do
Estados Unidos (CPI), valor histérico anual dezembro a dezembro, obtido no site INFLATION.EU — World
Inflation Data.

60.WACC

Contribuicéo:

Proposta de WACC FIESP: 5,87%.
Resposta ARSESP: N&o aceita
Justificativa

Os critérios adotados pela Arsesp e o valor do Custo Médio Ponderado de Capital, obtido ap6s analisar as
contribuigdes desta consulta publica, serdo apresentados na Nota Técnica Final desta etapa inicial da 22 RTO.
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61.PROCEDIMENTOS DA REVISAO TARIFARIA

Contribuicao:

Diante do irremediével atraso ocorrido no andamento do processo da revisdo tariféria, da falta de informacdes
imprescindiveis e da incerteza dos dados apresentados, a FIESP conclui pela ndo aplicacdo de qualquer reajuste
na tarifa, sob pena de criar um passivo regulatério ainda maior do que o gerado pelo contumaz atraso desta
agéncia reguladora.

Resposta ARSESP: Nao aceita
Justificativa

O atraso decorreu fundamentalmente de questdes ligadas ao processo licitatorio, que sofreu recurso
administrativo e agdes judiciais, retardando a sua continuidade. Apesar disso, a Arsesp deu andamento a etapa
inicial da 22 RTO. Assim, o término do processo da 22 RTO da Sabesp ocorrera em abril/2018 e, portanto, ndo
se trata de "atraso irremedidvel”. H& elementos suficientes para dar continuidade ao processo de revisao
tarifaria de forma a manter o equilibrio econémico financeiro da Concessionaria, bem como a modicidade
tarifaria.
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IV. CONTRIBUICOES DA ASSOCIACAO DOS PROFISSIONAIS DE AGENCIAS
REGULADORAS DO ESTADO DE SAO PAULO — APAR-SP

62.PROCEDIMENTOS DA REVISAO TARIFARIA

Contribuigao:

Por todo o exposto, considerando que parte das fragilidades apontadas sdo de natureza estrutural, as quais
dependem de ac¢Bes do Governo para serem saneadas, a APAR-SP apresenta as seguintes questdes:

a) Por que a Arsesp optou por contratar “servigos de apoio técnico para segunda revisao tarifaria ordinaria da
Sabesp” em vez de realizar este trabalho com pessoal proprio?

b) Considerando que o atraso da revisao tarifaria decorre do nimero reduzido de analistas e especialistas em
regulacdo disponivel na agéncia, reflexo do alto indice de evasdo existente, 0 que a Arsesp fard para que o
problema de quadro técnico e evasdo seja resolvido?

¢) Quantos empregados de carreira, de nivel superior, estdo participando das atividades especificas da 22
revisao tarifaria ordinaria da Sabesp?

d) Quantos empregados de carreira, de nivel superior, seriam necessarios para realizar as atividades especificas
da 2% revisdo tarifaria ordindria da Sabesp sem que fosse necessaria a contratacao de “servigos de apoio técnico
para segunda revisdo tarifaria ordinaria da Sabesp” (vide exemplo da ARSAE-MG que realizou a revisao
tarifaria da Copasa sem a contratacéo de consultaria de apoio)?

e) Qual sera o valor gasto pela Arsesp com a contratacao de “servicos de apoio técnico para segunda revisao
tarifaria ordinaria da Sabesp”?

f) Qual o salario médio dos empregados de carreira da Arsesp, de nivel superior, que estdo participando das
atividades especificas da 22 revisdo tarifaria ordinaria da Sabesp?

g) A Arsesp tem conhecimento do salario médio de empregados de carreira, de nivel superior, que
desenvolvem as mesmas atividades em Agéncias Reguladoras estaduais de mesmo porte que a Arsesp
(exemplo: ADASA, ARCE, AGERGS)? Quais os salarios médios praticados por estas Agéncias Reguladoras
estaduais para empregados de carreira, de nivel superior?

h) Ha quanto tempo, em média, os empregados de carreira da Arsesp, de nivel superior, que estdo participando
das atividades especificas da 22 revisdo tarifaria ordinaria da Sabesp estdo contratados pela Arsesp?

i) Quantos dos empregados de carreira da Arsesp, de nivel superior, citados na questdo 6, foram promovidos,
nos termos da lei de criacdo da Arsesp (Lei complementar n° 1.025/2007)?

j) Considerando que o regimento interno da Arsesp (Deliberacdo ARSESP n° 053/2009, art. 38) prevé a
existéncia de duas geréncias subordinadas a superintendéncia de Regulagdo Econdmico-Financeira e que estas
geréncias possuem competéncias fundamentais relacionadas as atividades especificas da 22 revisdo tarifaria
ordinéria da Sabesp: estas geréncias foram ocupadas em algum momento desde a criacdo da Arsesp (2007)?
Qual o impacto da ndo ocupacdo desses cargos de supervisao no desenvolvimento das atividades especificas
da 2% revisdo tarifaria ordinaria da Sabesp? Existe acdo da Arsesp, atualmente em curso, relacionada a ocupacao
desses cargos de supervisdo?
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k) O art. 51, da Lei Complementar 1.025/2007 estabelece que compete ao Especialista em Regulacdo e
Fiscalizacdo de Servigos Publicos incumbe o desempenho das atividades especializadas de regulacéo,
fiscalizacdo e controle da prestacdo de servicos publicos nas areas de energia e saneamento. Assim sendo,
pergunta-se: onde se encontraria amparada a delegacdo da atividade de regulagdo tarifaria a uma empresa
privada terceirizada? Sendo atividade fim da Autarquia, existe legitimidade para este tipo de contratacao?

Resposta ARSESP:

A Consulta Publica objetiva, por meio da coleta de contribui¢bes e manifestacdes da sociedade, subsidiar a
Deliberacdo a ser aprovada pela Diretoria da Arsesp que dispora sobre o PO Preliminar e 0 WACC referente a
22 RTO da Sabesp. Trata-se de mecanismo que visa assegurar a transparéncia e a participacdo da sociedade em
um assunto especifico, qual seja os procedimentos da revisdo para a fixacdo da Tarifa Média Méxima
Preliminar e o Custo Médio Ponderado de Capital, garantindo maior grau de confiabilidade, clareza e
seguranca ao processo de tomada de decisdo da Agéncia referente a0 mencionado assunto. A manifestacao,
portanto, ndo se enquadra no objetivo da presente Consulta Publica, disposto no item I de seu regulamento, na
medida em que ndo se mostra apta a fornecer qualquer subsidio a este processo.

N&o obstante, a APAR tem conhecimento de que a Arsesp tem buscado e ja obteve autorizagdo para a
realizacdo de concurso publico para contratacdo de novos profissionais, e que aguarda o encaminhamento a
Assembleia Legislativa do Projeto de Lei Complementar que trata do Plano de Carreira entre outros itens. E a
recém aprovada Lei n° 16.525 de 15/9/2017, que disp6s sobre a reorganizacgdo societéria da Sabesp prevé
Contrato de Gestdo com a Arsesp, para fortalecer sua atuacdo institucional, inclusive com ampliacdo de
autonomia em relacdo a politica de pessoal. Ademais, esclarecemos que o planejamento das atividades da
revisdo tarifaria foi realizado com a participacdo do quadro de pessoal da Agéncia, com a criacao de 6 médulos
executivos especificos para acompanhamento dos seguintes assuntos: Base de Remuneragdo, Custo de Capital
(WACC), OPEX, Investimentos, Demanda (Mercado) e Indicadores de Qualidade, com a participacdo de 18
funcionarios internos da Agéncia.
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V. CONTRIBUICAO DE EVELYN FERNANDES DA SILVA SABINO

63. RECURSOS DA RECEITA PARA P&D E INOVACAO

Contribuigao:

Sugiro incluir que um percentual da receita liquida arrecadada seja investido em medidas de apoio a pesquisa
e desenvolvimento tecnoldgico do setor (P&D).

Na proposta de revisdo tarifaria ndo esta sendo destinado recursos especificos para fins de pesquisa. Assim, 0s
recursos de pesquisa concorrem com outras demandas operacionais e de infraestrutura, restringindo a
capacidade de desenvolvimento de parcerias com institui¢cfes de ensino e pesquisa. Com aliquota especifica
de investimento em P&D, a empresa pode buscar solucgdes inovadoras, visando atendimento dos padrdes de
qualidade, sustentabilidade e redug&o de custos.

Resposta ARSESP: Etapa final
Justificativa

A Arsesp considera importante essa forma de incentivo e esta analisando, no &mbito da etapa final da 22 RTO,
a possibilidade de fixacdo de um percentual da receita para dispéndio em P&D como ja ocorre atualmente no
setor elétrico e distribuigdo de gas canalizado.
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VI. CONTRIBUIGCAO DE FABRICIO CESAR LOBATO DE ALMEIDA

64.RECURSOS DA RECEITA PARA P&D E INOVACAO

Contribuigao:

Sugestdo de inclusdo de uma porcentagem da receita liquida pertencente a SABESP para que seja aplicada no
setor de Pesquisa e Desenvolvimento (P&D), como vem sendo feito em outras areas de interesse da empresa.
A proposta atual de revisao tarifaria ndo contempla o uso de uma porcentagem de seu lucro liquido para o setor
de pesquisa e desenvolvimento (P&D), e sim, 0 mesmo necessita concorrer com outras areas da empresa. Sabe-
se que o desenvolvimento de novas tecnologias, principalmente focadas na resolucdo/solucdo de problemas
especificos da empresa € fundamental para sua competitividade no mercado, bem como, acompanhar o
desenvolvimento tecnolédgico imposto pelo mesmo. Logo, se faz necessario evidenciar a importancia de se ter
um orgamento bem definido para P&D na empresa.

Resposta ARSESP: Etapa final
Justificativa

A Arsesp considera importante essa forma de incentivo e esta analisando, no &mbito da etapa final da 22 RTO,
a possibilidade de fixagdo de um percentual da receita para dispéndio em P&D como j& ocorre atualmente no
setor elétrico e distribuicdo de gas canalizado.
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VII. CONTRIBUICAO DE FERNANDO JOSEPETTI FONSECA

65.RECURSOS DA RECEITA PARA P&D E INOVACAO

Contribuigao:

Solicito que seja incluida na revisdo tarifaria um percentual da receita liquida arrecadada seja investido em
medidas que tem por objetivo a pesquisa e desenvolvimento tecnoldgico do setor (P&D). Esta medida tem por
objetivo a pesquisa e desenvolvimento tecnoldgico do setor (P&D), de forma que a empresa possa inovar e
buscar solucoes inovadoras, visando atendimento dos padrdes de qualidade, sustentabilidade e reducdo de
custos. Na proposta de revisdo tarifaria ndo esta sendo destinado recurso especifico para fins de pesquisa.

Assim os recursos de pesquisa deverdo concorrer com outras demandas operacionais e de infraestrutura,
restringindo a capacidade de desenvolvimento de processos em parceria com institui¢oes de ensino e pesquisa,
assim como contratac@es e apoio a projetos de pesquisa dessas instituicoes.

Resposta ARSESP: Etapa final
Justificativa

A Arsesp considera importante essa forma de incentivo e esta analisando, no &mbito da etapa final da 22 RTO,
a possibilidade de fixagdo de um percentual da receita para dispéndio em P&D como j& ocorre atualmente no
setor elétrico e distribuicdo de gas canalizado.
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Sugiro incluir que um percentual da receita liquida arrecadada seja investido em medidas de apoio a pesquisa
e desenvolvimento tecnolégico do setor (P&D). Na proposta de revisao tarifaria ndo esta sendo destinado
recursos especificos para fins de pesquisa. Assim, 0s recursos de pesquisa concorrem com outras demandas
operacionais e de infraestrutura, restringindo a capacidade de desenvolvimento de parcerias com institui¢oes
de ensino e pesquisa. Com aliquota especifica de investimento em P&D, a empresa pode buscar solugdes
inovadoras, visando atendimento dos padrfes de qualidade, sustentabilidade e redugéo de custos.

Resposta ARSESP: Etapa final

Justificativa

A Arsesp considera importante essa forma de incentivo e esta analisando, no &mbito da etapa final da 2 RTO,
a possibilidade de fixacdo de um percentual da receita para dispéndio em P&D como j& ocorre atualmente no

setor elétrico e distribuicdo de gas canalizado.
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IX. CONTRIBUIGAO DE MARIA EUGENIA GIMENEZ BOSCOV

67.RECURSOS DA RECEITA PARA P&D E INOVACAO

Contribuigao:

Sugiro incluir que um percentual da receita liquida arrecadada seja investido em medidas de apoio a pesquisa
e desenvolvimento tecnoldgico do setor (P&D).

Na proposta de revisao tarifaria ndo esta sendo destinado recursos especificos para fins de pesquisa. Assim, 0s
recursos de pesquisa concorrem com outras demandas operacionais e de infraestrutura, restringindo a
capacidade de desenvolvimento de parcerias com instituicGes de ensino e pesquisa. Com aliquota especifica
de investimento em P&D, a empresa pode buscar solu¢des inovadoras, visando atendimento dos padrfes de
qualidade, sustentabilidade e redug&o de custos.

Resposta ARSESP: Etapa final
Justificativa

A Arsesp considera importante essa forma de incentivo e esta analisando, no &mbito da etapa final da 22 RTO,
a possibilidade de fixacdo de um percentual da receita para dispéndio em P&D como ja ocorre atualmente no
setor elétrico e distribuicdo de gas canalizado.
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X. CONTRIBUICAO DE MARILIN MARIANO DOS SANTOS

68.RECURSOS DA RECEITA PARA P&D E INOVACAO

Contribuigao:

Incluir clausula que destine uma porcentagem do faturamento das concessionarias de saneamento para fins
especifico de pesquisa e desenvolvimento.

O cenario atual indica que o setor de saneamento poderia ser mais sustentavel se investisse mais recursos para
projetos de pesquisa e desenvolvimento (producao de energia renovavel a partir das estacfes de tratamento de
esgoto etc). Hoje, os recursos para pesquisa e desenvolvimento, no setor de saneamento, concorrem com outras
demandas operacionais e de infraestrutura, restringindo assim a capacidade de inovacéo do setor.

Acredita-se que um modelo similar ao do setor de petréleo e gas e de energia elétrica, que destinam uma parte
do faturamento da concessiondria para projetos de pesquisa e desenvolvimento, podera alavancar inovagdes
tecnoldgicas que tornardo o setor em os seus pilares (ambiental, social e econdmico).

Resposta ARSESP: Etapa final
Justificativa

A Arsesp considera importante essa forma de incentivo e esta analisando, no &mbito da etapa final da 2 RTO,
a possibilidade de fixacdo de um percentual da receita para dispéndio em P&D como ja ocorre atualmente no
setor elétrico e distribuigdo de gas canalizado.
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XI. CONTRIBUIGAO DO PROF. DR. RODRIGO DE FREITAS BUENO

69.RECURSOS DA RECEITA PARA P&D E INOVACAO

Contribuigao:

Eu Prof. Dr. Rodrigo de Freitas Bueno, vice-coordenador do curso de Engenharia Ambiental e Urbana da
Universidade Federal do ABC (UFABC), verificamos que na proposta de revisao tarifaria ndo esta sendo
destinado recurso especifico para fins de pesquisa e desenvolvimento (P&D).

O que pode trazer ainda mais prejuizos ao desenvolvimento deste setor, restringindo a capacidade de
desenvolvimento de processos em parceria com instituicGes de ensino e pesquisa, assim como contratacfes e
apoio a projetos de pesquisa destas instituicoes.

Solicitamos avaliar a possibilidade de encaminhar contribui¢Bes para consulta pablica que se encerra no dia
de hoje, de forma a sugerir que se inclua na revisao tarifaria, que um percentual da receita liquida arrecadada
seja investido em medidas que tem por objetivo a pesquisa e desenvolvimento tecnolégico do setor (P&D), de
forma que a empresa possa inovar e buscar solucbes inovadoras, visando atendimento dos padrdes de
qualidade, sustentabilidade e redugéo de custos.

Resposta ARSESP: Etapa final
Justificativa:

A Arsesp considera importante essa forma de incentivo e esta analisando, no &mbito da etapa final da 2 RTO,
a possibilidade de fixagdo de um percentual da receita para dispéndio em P&D como j& ocorre atualmente no
setor elétrico e distribuigdo de géas canalizado.
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XII. CONTRIBUIGCAO DO PROF. DR. WERNER SIEGFRID HANISCH

70.RECURSOS DA RECEITA PARA P&D E INOVACAO

Contribuigao:

Sugiro incluir que um percentual da receita liquida arrecadada seja investido em medidas que tem por objetivo
a pesquisa e desenvolvimento tecnolégico do setor (P&D).

Na proposta de revisdo tarifaria ndo sdo destinados recursos especificos para fins de pesquisa e
desenvolvimento e assim esses recursos de pesquisa deverdo concorrer com outras demandas operacionais e
de infraestrutura, restringindo a capacidade de desenvolvimento de processos em parceria com instituicoes de
ensino e pesquisa no estado de S&o Paulo, assim como contratactes e apoio a projetos de pesquisa destas
instituicGes. Com aliquota especifica de investimento em P&D a empresa pode buscar solu¢Ges inovadoras,
visando ao atendimento dos padrfes de qualidade, sustentabilidade e reducdo de custos, pois 0s problemas
enfrentados pela Sabesp sdo complexos, especificos e Unicos e na maioria das vezes as solugdes ndo estdo
disponiveis no mercado nacional e internacional. Esses recursos sdo fundamentais para manter a empresa com
nivel de reconhecimento nacional e até mesmo internacional na qualidade de prestagdo de servicos.

Resposta ARSESP: Etapa final
Justificativa:

A Arsesp considera importante essa forma de incentivo e esta analisando, no &mbito da etapa final da 22 RTO,
a possibilidade de fixagdo de um percentual da receita para dispéndio em P&D como j& ocorre atualmente no
setor elétrico e distribuigdo de géas canalizado.
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XIIT. CONTRIBUIGCOES DE SAVIO MOURAO HENRIQUE

71.PLANO DE NEGOCIOS DA SABESP

Contribuigao:

(pg. 4) Solicita-se que o Plano de Negbcios da Sabesp, para o periodo 2017-2020, seja publico. A regulagdo
se baseia nesse documento que pode conter dados complementares, justificativas e propostas que podem ser
analisadas pela sociedade. No sentido do amplo debate, é necessario que a sociedade se apodere do maximo
de informagdes possivel para melhor colaborar com o processo de Revisdo Tariféria. Por exemplo, foi citado
pelo Presidente da Sabesp Professor Jerson Kelman que o Plano de Negdcios apresentou um segundo CAPEX
considerando as obras necessarias pra atender a todos os contratos da Cia com 0s municipios. Adicionalmente,
seria possivel avaliar as metas fisicas propostas pela empresa, para a qual a sociedade pode sugerir maior
enfogque em determinado servico, ou a celeridade da universalizagdo do acesso, em troca de um custo maior a
ser calculado. Por fim, as citacOes feitas pela ARSESP ndo permitem a adequada verificagdo da fonte ainda
sob sigilo.

Resposta ARSESP: Aceita
Justificativa:

O Plano de Negocios sera disponibilizado no site da Arsesp, juntamente com os demais documentos ja
publicados desta consulta publica (n° 01/2017).

72.DIAGNOSTICO DO CICLO TARIFARIO ANTERIOR

Contribuicgéo:

(pg.5) Solicita-se que se faga uma avaliagdo dos resultados obtidos com o processo de regulagédo do ciclo
tarifario 2012-2016 com base nas metas propostas. Nao apenas expod-las mas analisar a necessidade de
melhorias ou ndo, frente ao objetivo regulatério. Dos poucos pontos considerados como metas regulatérias no
primeiro ciclo tarifario ndo foi realizada uma avaliagdo da estratégia adotada. Por exemplo: As perdas
regulatérias ndo foram atingidas. Porque? Como melhorar esse desempenho? O documento parte para
consideracOes de revisdo de metas sem avaliar a eficacia do que foi planejado no passado. Sugere-se verificar
e avaliar os dados extraidos da NT 04/2014 (ANEXO 1) que foram considerados para a precificacdo no ciclo
anterior.

Resposta ARSESP: Etapa final
Justificativa:

Conforme mencionado no item 3.1 da Nota Técnica Preliminar NT/F/003/2017, o diagnostico do ciclo tarifario
encerrado, que compreende o periodo de 2012-2016, bem como 0s eventuais ajustes compensatérios devidos
serdo realizados na etapa final da 22 RTO, cuja conclusdo esta prevista para abril/2018.
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73.DIAGNOSTICO DO CICLO TARIFARIO ANTERIOR

Contribuicao:

Conforme apresentacdes da Audiéncia Publica e baseado no documento apresentado, solicita-se que seja
realizada uma comparacao das receitas requeridas e lucros esperados a partir da equacao aplicada na 12 RTO
com os dados reais obtidos pela Sabesp nesse periodo, inclusive comparando se a empresa realmente atingiu
0 preco médio méaximo, o volume produzido esperado e o volume faturado esperado.

De acordo com a fala do Presidente Kelman, a Sabesp néo atinge o preco médio maximo proposto. Analisar
0s motivos disso a partir do reconhecimento da Receita Requerida pela empresa pode justificar se existe uma
divida da sociedade com a empresa ou se esta se tornou muito mais eficiente do que previsto. No primeiro caso
é justo o equilibrio de contas. No segundo caso, faz parte da atribui¢cdo da Agéncia promover o adequado ajuste
dos precos para garantir a modicidade tarifaria de acordo com o WACC previsto. Numa terceira alternativa a
receita requerida foi superada e torna-se necessario aplicar a ferramenta de Ajustes Compensatorios de
Receitas.

Por fim, é necessario entender se 0 modelo de reajuste baseado no IRT é adequado. Talvez apenas o Preco
maximo médio seja mais adequado, realizando-se a verificacdo anual dos resultados, como proposto na
Audiéncia Publica pelo palestrante da Siglasul.

Resposta ARSESP: Etapa final
Justificativa:

Conforme mencionado no item 3.1 da Nota Técnica Preliminar NT/F/003/2017, o diagnostico do ciclo tarifario
encerrado, que compreende o periodo de 2012-2016, bem como 0s eventuais ajustes compensatérios devidos
serdo realizados na etapa final da 22 RTO, cuja conclusdo esta prevista para abril/2018.

Todavia, a Arsesp reconhece a significativa mudancga no perfil de consumo decorrente da crise hidrica,
caracterizada principalmente pela migracéo de usuérios para faixas de consumo inferiores, e concorda que a
defasagem entre os novos padrdes observados e o perfil de consumo vigente a época da realizacdo da 12 RTO
(2012) prejudica a obtencéo da receita requerida aprovada nesta etapa inicial da 228 RTO. Neste sentido, ir4
considerar para determinacdo do IRT ja nesta etapa inicial, o preco médio efetivamente obtido, a ser calculado
a partir dos histogramas de consumo e correspondentes valores faturados do periodo recente disponibilizados
pela Sabesp (julho/16 a junho/17), de forma a assegurar a receita requerida e o equilibrio econémico-financeiro
da prestacédo dos servicos no ciclo tarifario. O detalhamento do calculo realizado pela Arsesp sera apresentado
na Nota Técnica Final.

74.DIAGNOSTICO CICLO TARIFARIO ANTERIOR

Contribuicao:

(pg. 6) Entende-se pelo texto que a Deliberacdo ARSESP N° 561 ndo foi suspensa. Isto €, as receitas da Sabesp
apos a crise hidrica ainda recebem o indice de Reposicionamento Tarifario. Qual o valor total necessério para
0 reposicionamento e qual o saldo desse valor ainda vigente? Saber esses dados é necessario porque pode ser
necessaria a manutencdo de um percentual frente ao ajuste de contas a que se refere a deliberacéo.
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Por outro lado, é possivel que esse recurso ja tenha sido corrigido e exista um saldo a ser considerado um
redirecionamento para investimentos por parte da empresa.

Resposta ARSESP: Nao aceita
Justificativa:

A Revisdo Tarifaria Extraordinaria consistiu no recalculo do Fluxo de Caixa Descontado para o ciclo tarifario
de 2013-2016, alterando apenas os componentes que deram origem a RTE - demanda e custo de energia elétrica
- nos anos de 2015 e 2016 em decorréncia da crise hidrica. Este novo Fluxo de Caixa Descontado buscou
assegurar o equilibrio econdmico-financeiro da Concessionaria no ciclo tarifario. Para a 22 RTO, ndo é
necessario suspender a Deliberagdo n° 561. Neste novo processo de revisdo tarifaria, todos os componentes do
PO sdo reprojetados para o proximo ciclo tarifario (2017-2020), resultando em um novo Fluxo de Caixa
Descontado, apresentado no item 4 da Nota Técnica NT/F/003/2017. A partir da tarifa média maxima de
equilibrio obtida para o novo ciclo, ¢ calculado o Indice de Reposicionamento Tarifario tendo como base a
tarifa média maxima vigente. Os ajustes compensatdrios devidos do ciclo tarifario encerrado, incluindo agqueles
decorrentes da Revisdo Tarifaria Extraordinaria serdo aplicados na etapa final da 2° RTO, cuja conclusdo esta
prevista para abril/2018.

75.PROCEDIMENTO DA REVISAO TARIFARIA

Contribuicgéo:

(pg. 8) Realizar o fortalecimento da agéncia reguladora com a complementacdo do quadro técnico obrigatorio
por regimento e determina-la como unica responsavel pelo calculo da revisdo tarifiria. E extremamente
complexo, num cenério de regulacdo, envolver empresas terceirizadas no processo de revisdo tarifaria. Num
cenario de enorme inseguranca quanto a disponibilidade de informacGes, capacidade técnica adequada e
interferéncia de atores no processo, necessitar de uma contratagdo externa se apresenta como mais uma brecha.
Sugere-se a contratagdo em definitivo de quadros para a ARSESP.

Resposta ARSESP:

A Consulta Publica objetiva, por meio da coleta de contribuicfes e manifestacdes da sociedade, subsidiar a
Deliberacéo a ser aprovada pela Diretoria da Arsesp que dispora sobre o PO Preliminar e 0 WACC referente a
22 RTO da Sabesp. Trata-se de mecanismo que visa assegurar a transparéncia e a participacéo da sociedade em
um assunto especifico, qual seja os procedimentos da revisdo para a fixacdo da Tarifa Média Méaxima
Preliminar e o Custo Médio Ponderado de Capital, garantindo maior grau de confiabilidade, clareza e
seguranca ao processo de tomada de decisdo da Agéncia referente ao mencionado assunto. A manifestacao,
portanto, ndo se enquadra no objetivo da presente Consulta Publica, disposto no item | de seu regulamento, na
medida em que ndo se mostra apta a fornecer qualquer subsidio a este processo.

Né&o obstante, no processo de revisdo tarifaria, faz-se necessario o recurso de apoio em consultoria externa
especializada, sob condicdo de sigilo das informacdes a que tem acesso. A Arsesp concorda que é necessario
ampliar o quadro da agéncia e informa que realiza acdes de treinamento e qualificacdo de seus recursos.

57




| arsesp

. agéncia reguladora de
saneamento e energia
do estado de S@o Paulo

76.METODOLOGIA DA REVISAO TARIFARIA

Contribuicao:

(pg. 9) a manutencdo da equagdo é correta e fortalece o processo regulatério. Porém, é necessario entender que
0 modelo proposto se transforma quase que exclusivamente em uma regulacdo econdmica e requer que outras
ferramentas sejam pensadas para uma regulacdo que fortaleca quesitos a qualidade também. Pelo
lado da sociedade o equilibrio econdmico nao ¢ uma boa referéncia. Sugere-se conhecer o processo de revisao
tarifaria realizado pela ARSAE-MG neste ano.

A NT RTS/01/2012 consolidou a metodologia de regulacdo econémica, mas determinou a elaboracdo das
metodologias de Regime de Qualidade e da realizacdo dos Ajustes Compensatorios de Receitas. Os ajustes
compensatorios ndo sao previstos para compensar a empresa, isto porgue esta ja tem acesso pelo mecanismo
de equilibrio econdmico do contrato. Os ajustes compensatorios foram pensados para compensar a sociedade
guando as receitas ultrapassarem o valor previsto, resultando em lucro além daquele planejado. Ainda que o
lucro seja muito bem-vindo, ele ndo pode resultar de uma falha sistémica na equagéo e sim de uma meta
regulatoria.

Resposta ARSESP: Etapa final
Justificativa:

Conforme mencionado no item 3.1 da Nota Técnica Preliminar NT/F/003/2017, o desenvolvimento de
metodologia para implantagdo do Indicador Geral de Qualidade e determinacéo dos ajustes compensatorios
referentes ao ciclo encerrado compreendem o escopo da etapa final desta 22 RTO, que também serdo objeto de
consulta e audiéncia pablica.

77.PRECO DE AGUA NO ATACADO

Contribuicgéo:

(pg. 11) Sugere-se que exista uma regulacdo especifica e adequada para os precos de &gua em atacado,
equiparando os resultados de empresas publicas aos resultados da Sabesp.

N&o reconheco se existe uma diferencga contratual clara entre os servigos, mas sabemos que, caso exista, ndo
vem a partir de uma obrigac&do regulatdria. Ndo faz sentido a SABESP realizar apenas o servi¢o de produgédo
de agua e cobrar a totalidade dos custos e lucros referentes ao volume projetado. Tanto é incorreto porque néo
se aplicam determinados custos de distribuicdo e custos comerciais a esses volumes, quanto ndo permite a
sobrevivéncia de empresas publicas, pressionando escassos recursos publicos. Por outro lado, é necessario que
0s municipios participem dos custos integrados de preservacdo de mananciais e de equilibrio de producédo que
tem haver com a totalidade dos custos de producdo de agua.

Resposta ARSESP: N&o aceita
Justificativa:

A fixacdo dos precos de agua no atacado é claramente inferior aos pregos fixados para o consumidor final, pois
ndo reflete todos 0s custos impostos por estes.
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78.DEMANDA

Contribuicao:

(pg. 12) Eliminar o conceito de populagéo atendivel e aplicar todas as metas sobre a populagdo total. Ndo e
possivel que o saneamento seja metrificado pela Populacdo Atendivel. O objetivo do saneamento é publico e
universal. N&o é adequado que sejamos negligentes com a realidade vigente. Além disso, é necessario que o
planejamento em saneamento seja responsavel por pressionar o planejamento de outras politicas publicas que
prejudicam seus resultados. Fundos de vale ndo sdo atendiveis, ocupagdes em dareas ingremes nao sdo
atendiveis, favelas ndo sdo atendiveis... isso distorce o nimero real e reduz a pressdo para adequar o
saneamento e eliminar os riscos de salde publica e ambiental.

Resposta ARSESP: Nao aceita
Justificativa:

As metas de atendimento dos servigos de saneamento basico devem ser previstas no planejamento dos titulares
dos servigos, o qual é materializado nos planos municipais de saneamento basico (PMSBs). Além das metas,
0s PMSBs devem apresentar os objetivos, investimentos, estratégias, programas e acdes. A Sabesp atua sob
delegacdo dos municipios pautada em area e populacdo atendivel, motivo pelo qual a Arsesp adota tais
conceitos na avaliacao da prestacao do servigo. A Arsesp concorda que a universalizacdo do saneamento deve
ser pautada na populacéo total, porém, cabe aos titulares dos servicos definirem as agdes e estratégias para a
populagdo total.

79.DEMANDA

Contribuicao:

(pg. 13) Divulgar a projecao populacional e de domicilios aplicada pela Sabesp. E necessario conhecer e avaliar
junto aos demais 6rgaos de planejamento se os dados propostos pela Cia sdo adequados.

Resposta ARSESP: Aceita parcialmente
Justificativa:

A Arsesp divulgara o Plano de Negdcios da Sabesp, contendo as proje¢des de populagéo e domicilios. A Arsesp
utilizou a projecdo da Fundacdo Seade 2010-2050 para comparar as projecdes da Sabesp.

80.DEMANDA

Contribuicéo:

(pg. 14) E importante que a ARSESP justifique o motivo da escolha da aplicagio de dados quando diz “a
ARSESP optou por adotar o nimero da Sabesp”, minimamente por comparagio de cenarios considerando uma
alternativa ou a outra. Com a falta de publicidade dos dados e a assimetria de informacéo, a sociedade s6 pode
se amparar a ARSESP caso seja disponivel uma justificativa para suas escolhas. Sugere-se explicitar quando
€ quais 0s cenarios alternativos possiveis e seus impactos na equacao.
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Resposta ARSESP: Aceita parcialmente
Justificativa:

A Arsesp adotou o numero da Sabesp por entender que o prestador detém informagfes mais precisas para
projecdo desta variavel, uma vez que negocia diretamente com o titular dos servigos a area urbanizada atendivel
dos municipios. Ainda assim, a Arsesp reconhece a necessidade de desenvolver métricas para minimizar a
assimetria das informacdes. A questdo de area atendivel estd sendo discutida nas revisdes dos Planos
Municipais de Saneamento Basico e contratos de programa entre 0s municipios e Sabesp.

81.DEMANDA

Contribuicao:

(pg. 15) adequar gréficos para a mesma escala, atingido 100%. E possivel que a forma de apresentacio de
dados confunda aqueles que ndo tém perspicécia para tal avaliacdo. E necessario também permitir que a
sociedade tenha o correto discernimento do déficit no servico de esgotamento, primeiro para cobra-lo
adequadamente, segundo para aceitar a revisdo de tarifas que permita tal ajuste.

Resposta ARSESP: Nao aceita
Justificativa:

Os gréaficos ndo foram alterados pois estdo apenas citados na Nota Técnica Preliminar em referéncia ao que
foi apresentado no Plano de Negdcios da Sabesp.

82.DEMANDA

Contribuicéo:

(pg. 18) Justificar ou adequar as projecdes residencial e ndo residencial para um mesmo periodo 2013-2016.
(lembrar de descontar Diadema da base de projecéao)

Faltou uma justificativa que valide a sele¢éo de dados como foi feita. Assim como foi realizado para a demanda
residencial, a demanda comercial também sofre os efeitos da crise hidrica e, a ndo ser que haja uma justificativa
plausivel, seria adequado manter uma mesma base metodoldgica.

Resposta ARSESP: Etapa final
Justificativa:

A projecdo de demanda residencial e ndo residencial foi feita seguindo a mesma metodologia adotada na 12
RTO. Conforme mencionado no item 3.1 da Nota Técnica Preliminar NT/F/003/2017, na etapa inicial da 22
RTO, a Arsesp optou por manter a mesma metodologia para todos os componentes do P0. As alteragtes e
melhorias metodoldgicas fazem parte do escopo da etapa final da 22 RTO, cuja conclusdo esta prevista para
abril/2018. Portanto, a referida contribuigdo sera avaliada quando da elaboracéo, pela Agéncia, da proposta da
nova metodologia, que também sera objeto de consulta e audiéncia publica.
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83.DEMANDA

Contribuicao:
(pg. 19) adequar os percentuais de projecdo de volume medido para aqueles da média encontrada nas projecdes.

Novamente, e clareando o conceito, enquanto o preco for estabelecido pela divisdo do volume faturado a
Sabesp serd estimulada a projetar uma demanda menor do que a efetivamente demandada para aumentar o
preco unitario. Sugere-se que esse fator seja eliminado da conta e o prego maximo seja comparado com o
volume efetivamente produzido. No minimo, é necessario que se reconheca a Receita Requerida como um
importante fator de avaliacdo da regulagéo.

Resposta ARSESP: Etapa final
Justificativa:

A projecdo de volume medido foi feita seguindo a mesma metodologia adotada na 1* RTO. Conforme
mencionado no item 3.1 da Nota Técnica Preliminar NT/F/003/2017, na etapa inicial da 22 RTO, a Arsesp
optou por manter a mesma metodologia para todos os componentes do P0O. As alteragdes e melhorias
metodoldgicas fazem parte do escopo da etapa final da 22 RTO, cuja conclusdo esta prevista para abril/2018.
Portanto, a referida contribuicdo serd avaliada quando da elaboragdo, pela Agéncia, da proposta da nova
metodologia, que também sera objeto de consulta e audiéncia publica.

84. DEMANDA

Contribuicéo:

(pg. 20) Novamente é necessario que a ARSESP justifique o motivo da escolha da aplicacéo de dados quando
diz “a ARSESP optou por adotar o niimero da Sabesp”, minimamente por comparagdo de cendrios
considerando uma alternativa ou a outra.

Ainda mais quando se trata da projecdo do volume faturado, elemento de enorme importancia na equagéo
regulatoria, deve-se realizar grande reflexdo sobre qual nimero utilizar. Ou, como sugere o Participante,
eliminar esse fator da equacéo.

Resposta ARSESP: Etapa final
Justificativa:

A Arsesp adotou a projecao de volume faturado da Sabesp, mantendo a mesma metodologia adotada na tltima
revisdo tarifaria. Ainda assim, a Arsesp reconhece a necessidade de desenvolver métricas para validar os
volumes projetados pela Sabesp. Para a etapa final da 22 RTO, a Arsesp avaliara os valores realizados em 2017
para eventuais ajustes nas projecoes. Além disso, a metodologia também sera revisada, o que possibilitara
melhorias na abordagem desta variavel.
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85.DEMANDA

Contribuicao:

(pg. 21) Para se manter a atual equacdo seria necessario alterar o divisor pelo volume micromedido ou
consumido. Revisar a forma distribuicdo tarifaria. Sugere-se o método de tarifa binaria como realizado pela
ARSAE-MG. Se o consumo médio mensal por economia estd proximo da faixa dos 10m*/més, que ¢ a tarifa
minima, pode-se perceber que uma grande parte da sociedade paga mais do que é efetivamente
produzido/consumido. Aplicar um volume faturado como fator de divisao e criacdo de um PO médio maximo
é forcar que a empresa aplique um preco que nao condiz com a realiza¢do do servico unitario adequado. Torna-
se um vicio que imp&e a empresa distanciar seu preco do real custo de opera¢do. Também é necessario corrigir
as injusticas tarifarias de moradias cada vez com menos pessoas e das moradias em periferia com mais de uma
familia.

Resposta ARSESP: Nao aceita
Justificativa:

A Arsesp utiliza o volume faturado para obtencdo da receita requerida, considerando o efeito do consumo
minimo previsto na estrutura tarifaria. Para isso, a relagdo entre o volume medido e o volume faturado foi
apurada a partir da média dos valores projetados pela Sabesp no Plano de Negdcios, mantendo-se a mesma
metodologia da Gltima revisdo tarifaria. A revisdo da estrutura tarifaria esta prevista e, apds ocorrer, a Arsesp
fara as adequac@es que se mostrarem necessarias.

86.DEMANDA

Contribuicao:

(projecdo de demandas) Sugere-se uma premiag@o para a empresa caso esta realize menos de 95% da demanda
projetada ano a ano, mantendo um critério de qualidade de pressdo e qualidade nos finais de rede 100% do
tempo. Pode ser que a taxa projetada pela Sabesp de crescimento de demanda médio de 2% ao ano néo se
concretize. Na verdade, ndo é interessante estimular ou retornar ao patamar de producio de 2013. E mais
interessante manter os niveis de consumo menores. Entendo que a sociedade tem interesse em postergar 0s
investimentos em producdo de &gua e remunerar, a titulo de prémio se a empresa conseguir gerenciar a
demanda de tal forma a garantir a disponibilidade hidrica atual e futura para outros usos e reduzir investimentos
em producdo de &gua.

Resposta ARSESP: Etapa final
Justificativa:

A Arsesp concorda com o0s argumentos apresentados, mas entende que o incentivo na reducdo de consumo
deve ser feito via estrutura tarifaria, que sera revista futuramente. As alteracdes e melhorias metodoldgicas
fazem parte do escopo da etapa final da 22 RTO, cuja conclusdo esta prevista para abril/2018. Portanto, a
referida contribuicdo sera avaliada quando da elaboracéo, pela Agéncia, da proposta da nova metodologia, que
também seré objeto de consulta e audiéncia pablica.
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87.DEMANDA

Contribuicao:

(pg.22) Sugere-se publicar e debater as consideragdes da Sabesp em casos de demanda por economia inferiores
a 10m3 ou 13m3. Parece uma preocupacao genuina e adequada por parte da empresa. Adicionalmente é possivel
propor mecanismos econémicos que estimulem essa reducdo de demanda e rever a forma de distribuicdo da
tarifa para tarifa binaria, muito mais adequada que a tarifa minima fixa.

Resposta ARSESP: Etapa final
Justificativa:

O mecanismo proposto pela Sabesp para revisdo de demanda serd detalhado e debatido na etapa final da 22
RTO. Além disso, a metodologia sera revisada, o que possibilitara melhorias na abordagem desta variavel.

88.DEMANDA

Contribuicao:

(pg.23) Qual a definigdo de usos sociais e emergenciais? Qual a definicdo de usos proprios que ndo consideram
usos operacionais? Ja foram considerados na projec¢do os usos em edificios préprios. Talvez, usos operacionais
se refiram & lavagem/esterilizag&o e teste de estanqueidade de tubulacdes. VVale lembrar que o fator de diviséo
¢ 0 volume produzido (ap6s as ETAS), e que usos para lavagem de filtros em ETAS ndo podem ser incluidos
porque ndo sao considerados nas aguas produzidas, sendo descartadas antes da macromedicéo de producéo.

Resposta ARSESP:

O volume considerado como "Usos Sociais" estd relacionado ao volume estimado consumido de forma
clandestina em comunidades irregulares, que possuem de alguma forma o abastecimento de agua, porém, ndo
ha faturamento pela Sabesp. Também sdo considerados como usos sociais 0s volumes utilizados pelo Corpo
de Bombeiros. J& 0s usos operacionais estdo relacionados as descargas de redes, limpeza de reservatorios e
outros similares. Os volumes de &gua utilizados para lavagens de filtros ou qualquer outra atividade na etapa
de producédo também sdo considerados nos "Usos Operacionais”, porém ndo integram o indicador de perdas.
Este esclarecimento sera incluido na Nota Técnica Final.

89.PERDAS DE AGUA

Contribuicéo:

(pg. 24) Desconsiderar indicador de perdas por litros/ligagdo/dia e continuar perdas regulatorias baseadas em
IPD e mantendo 27% para menos.

E muito complicado alterar um indicador que a empresa regulada necessita de investimentos para sanar por
um indicador que a empresa ndo precisa de investimentos para sanar. N&o existe adicionalidade em fazer essa
alteracdo, existe sim um prejuizo a sociedade. As perdas por economia respondem facilmente as acdes de
gestdo de demandas por reducdo de pressdo. Isto €, ja seria uma obrigacdo e uma economia para a empresa
fazer esse tipo de acdo de forma constante. Por outro lado, o percentual de perdas permanece elevado e impacta

63




\arsesp

. agéncia reguladora de
saneamento e energia
do estado de S@o Paulo

diretamente a quantidade de 4gua ndo consumida em relacdo a producdo total de 4gua e afeta, nessa proporcao,
0 OPEX da empresa. O conceito de perdas regulatérias exige que sejam realizados investimentos para melhoria
desse coeficiente. Também é um contrassenso regulatdrio aliviar o efeito do percentual de perdas regulatérias
para menos de 27%, ainda que fosse assumida outra metodologia de calculo. O ndo atingimento da meta por
parte da empresa ndo é motivo para retorno a niveis piores. Pelo contréario, esse é um problema da empresa e
ela deve arcar com os prejuizos da gestdo da operacao.

Resposta ARSESP: N&o aceita
Justificativa:

A Arsesp entende que € necessario avancar em estudos para estabelecer o aumento do nivel de investimento
necessario para maior reducdo real do indice de perdas de agua. Atualmente, ndo temos conhecimento de
estudos nesse sentido. A Arsesp avalia periodicamente os investimentos realizados pela Sabesp em redugéo de
perdas e nota-se que o elevado nivel de investimento atual vem sendo insuficiente para redugdo. Sendo assim,
nesta etapa inicial, a Arsesp adotou a estratégia de considerar, como minimo, a média ponderada das metas
dos contratos de programa entre municipios e Sabesp, e consolidou essa meta para toda a area de atendimento
da Sabesp. Definir metas menores do que o considerado pela Arsesp ndo parece factivel com o mesmo nivel
de investimento e poderia exigir sua ampliacdo. Para a etapa final da 22 RTO, sera realizada a reviséo da
metodologia, podendo ser implementadas melhorias neste componente.

90.PERDAS DE AGUA

Contribuicéo:

(perdas regulatorias) Sugere-se desenvolver um critério de bonificagdo para redu¢do de perdas além do
previsto. Observar modelo implantado pela ARSAE-MG. Como 0s investimentos em manutencgdo das redes,
isto €, reducdo de perdas, ndo entra no CAPEX, ele ndo é remunerado pelo WACC. Dessa forma isso
desestimula a empresa a fazer sua obrigacdo. Deve-se estimular esse resultado.

Resposta ARSESP: Etapa final
Justificativa:

Na etapa final da 22 RTO serdo apresentados e discutidos os indicadores de qualidade, bem como havera
revisdo da metodologia, que permitira implementar melhorias no processo de revisdo tarifaria. A presente
contribuicdo sera considerada e avaliada no &mbito da etapa final.

91.PERDAS DE AGUA

Contribuicao:

(pg. 26) Retornar ao principio de perdas regulatérias baseadas na continuidade e acirramento dos 27% de
perdas totais. A justificativa para estabelecer a meta de perdas baseada em L/economia/dia inclui a questéo
dos contratos da Sabesp com municipios. Contudo, a maior parte dos municipios que a empresa opera estao
com contratos vencidos e também apresentam as perdas em percentuais como meta.
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Resposta ARSESP: N&o aceita
Justificativa:

A Arsesp utilizou as informacdes contratuais como suporte a definicdo de metas de perdas regulatérias para
fins tarifarios, entendendo que a Sabesp deve adotar os mesmos critérios de eficiéncia em toda a sua area de
atuacdo. A Arsesp entende que a utilizacdo das metas contratuais como referéncia na definicdo de metas é
valida, pois foram considerados contratos entre 276 municipios e a Sabesp (incluindo o Municipio de Séo
Paulo), em um universo de 367 municipios operados pela Sabesp.

92.USOS ESPECIAIS

Contribuicao:

(pg. 28) Porque 0 % de usos especiais é variavel? Foi apresentado um percentual médio e dados variaveis. E
possivel que a explicagio dessa variacao esteja no Plano de Negocios da Sabesp. E necessario conhecer esses
dados, ou é melhor aplicar a média.

Resposta ARSESP: N&o aceita
Justificativa:

A Arsesp adotou o volume projetado pela Sabesp para usos especiais pois mantém aderéncia aos valores
historicos do periodo 2012-2016. A média de 8,88% foi apresentada apenas para comparacgao dos percentuais
projetados para o periodo 2017-2020.

93.0PEX

Contribuicao:

(pg. 29) Na tabela 6.1 o OPEX dos anos anteriores a 2017 foram trazidos a valor presente?
Se sim, é parece inconsistente que o custo de producédo de 2020 seja maior que o custo de producao de volume
similar em 2013. Existe justificativa para essa variacdo? Pelo contrario, 0 modelo de gestdo que a empresa
vem implantando tem o objetivo de reduzir custos totais. Se isso ndo pode ser verificado no resultado é possivel
gue ndo esteja adequado.

Resposta ARSESP: N&o aceita
Justificativa:

Os valores historicos apresentados pela Sabesp e pela Arsesp estéo a pregos de dezembro/2016, atualizados
pelos IPCA. Quanto a projecao para 2020, os valores a que se refere esta contribuicédo sdo os apresentados pela
Sabesp no Plano de Negdcios, que sdo analisados e reprojetados seguindo a metodologia definida pela Arsesp,
conforme apresentado no item 6.2 da Nota Técnica Preliminar NT/F/003/2017. A Arsesp utilizou os dados
realizados de 2016 (Ultimo ano disponivel) para obter o custo unitario de cada componente e assim, projeta-
los para o proximo ciclo tarifario. Quanto aos custos observados em 2013, informamos que o diagnéstico do
ciclo tarifario encerrado (2013-2016) sera realizado na etapa final da 22 RTO, cuja conclusdo esta prevista para
abril/2018.
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94.0PEX

Contribuicao:
(29p.) Qual a base de precos de energia elétrica aplicado no Plano de neg6cios?

A energia elétrica € um importante insumo para a operacao da Sabesp. Altera¢6es no preco da energia geram
impacto quase imediato nas contas da Sabesp. E importante conhecer qual a seguranca quanto a essas variagoes
que foi adicionada na equagéo.

Resposta ARSESP: Nao aceita
Justificativa:

Conforme apresentado no Plano de Negdcios da Sabesp, que sera disponibilizado no site da Arsesp, a Sabesp
projeta as despesas de energia elétrica de acordo com a demanda, utilizando um coeficiente técnico que
relaciona a quantidade deste insumo com os volumes produzidos de dgua, medidos de &gua, coletado de esgoto
e tratado de esgoto. No caso de energia elétrica, sdo considerados também os novos sistemas que entrardo em
operacdo, como S&o Lourenco e Jaguari-Atibainha, que demandardo maior consumo de energia.

95.0PEX

Contribuicao:
(pg. 30) Qual a justificativa para 0 aumento de participagdo de custos de terceiros e de energia elétrica?

A proporcao desses custos no OPEX resulta de politicas internas da empresa e podem resultar na necessidade
de acompanhamento regulatério da quantidade e qualidade dos profissionais e do atendimento proporcionado.

Resposta ARSESP: N&o aceita
Justificativa:

Inicialmente é importante observar que os valores a que se refere esta contribuigdo, apresentados no item 6.1
da Nota Técnica Preliminar NT/F/003/2017, sdo aqueles projetados pela Sabesp em seu Plano de Negdcios,
que se baseia no Orgamento Plurianual da empresa. A Arsesp analisa os valores apresentados a fim de verificar
o nivel de custos operacionais que serdo considerados no calculo do PO. Nesta etapa inicial, optou-se por
manter a mesma metodologia adotada na 12 RTO para projecdo dos custos operacionais, que foi descrita no
item 6.2 da Nota Técnica Preliminar. Quanto aos itens mencionados, esclarecemos que:

Energia Elétrica: a Sabesp projeta as despesas de energia elétrica de acordo com a demanda, utilizando um
coeficiente técnico que relaciona a quantidade deste insumo com os volumes produzidos de agua, medidos de
agua, coletado de esgoto e tratado de esgoto. No caso de energia elétrica, sdo considerados também os novos
sistemas que entrardo em operacdo, como Sao Lourenco e Jaguari-Atibainha, que demandardo maior consumo
de energia.

Despesas com Terceiros: 0 aumento observado na projecdo de 2017 em relagcdo a 2016 indica retomada das
despesas ap0s término da crise hidrica e para os anos de 2018 a 2020, a Sabesp incluiu parte da contraprestacéo
da PPP Séao Lourenco, que entrara em operacao em 2018.
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96.0PEX

Contribuicao:

(pg. 31) Justificar a flutuagdo do OPEX e seu descolamento do crescimento do volume total de &gua produzido
(pg. 28). E necessario esclarecer o motivo da flutuagio do preco de OPEX projetado sendo que o volume
produzido previsto é praticamente linear e de menor intensidade que o crescimento do custo.

Resposta ARSESP: N&o aceita
Justificativa:

Inicialmente é importante observar que os valores a que se refere esta contribuicdo sdo aqueles projetados pela
Sabesp em seu Plano de Neg6cios. A Sabesp projetou 0 OPEX do préximo ciclo tarifario baseada no Plano
Orcamentario Plurianual do periodo, preservando o valor original por natureza do orcamento Plurianual e do
peso relativo de cada Unidade de Negdcio. Os valores considerados no calculo do PO sdo resultantes de analises
da Arsesp baseadas em custos unitarios, conforme descrito no item 6.2 da Nota Técnica Preliminar
NT/F/003/2017.

97.0PEX

Contribuicao:

(pg. 33) Publicar a estrutura de custos da Sabesp para viabilizar avaliagdo de custos ndo reconhecidos
realizados pela ARSESP. Por ndo estar disponivel a estrutura de custos da Sabesp ndo é possivel analisar e
validar as despesas ndo reconhecidas.

Resposta ARSESP: Aceita
Justificativa:

A relacédo das contas de despesa da Sabesp serd incluida na Nota Técnica Final, que contera os resultados da
etapa inicial da 22 RTO.

98.PERDAS DE AGUA

Contribuicao:

(pg. 36) refazer a equagdo considerando Percentual de perdas em 27% fixo no minimo. N&o é possivel aceitar
um aumento de perdas simplesmente porque a empresa ndo atingiu a meta. O objetivo de regular é exatamente
impor restrigdes econdmicas que induzam a empresa a obedecer as diretrizes colocadas.

Resposta ARSESP: N&o aceita
Justificativa:

A Arsesp entende que € necessario avancar em estudos para estabelecer o aumento do nivel de investimento
necessario para maior reducdo real do indice de perdas de dgua. Atualmente, ndo temos conhecimento de
estudos nesse sentido. A Arsesp avalia periodicamente os investimentos realizados pela Sabesp em reducdo de
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perdas e nota-se que o elevado nivel de investimento atual vem sendo insuficiente para redugdo. Sendo assim,
nesta etapa inicial, a Arsesp adotou a estratégia de considerar, como minimo, a média ponderada das metas
dos contratos de programa entre municipios e Sabesp, e consolidou essa meta para toda a area de atendimento
da Sabesp. Definir metas menores do que o considerado pela Arsesp ndo parece factivel com o0 mesmo nivel
de investimento e poderia exigir sua ampliacdo. Para a etapa final da 22 RTO, sera realizada a revisdo da
metodologia, podendo ser implementadas melhorias neste componente.

99.RECEITAS IRRECUPERAVEIS

Contribuicao:

(pg.38) sugere-se adicionar as receitas irrecuperaveis do atacado na conta, aplicando 1,15% para receitas do
varejo e 2% para receitas do atacado. Favor destaca nos valores em ambos os casos, conforme tabela 7.3. Caso
ndo se estabeleca uma meta regulatdria para a inadimpléncia do atacado é necessario adicionar o volume ndo
faturado ao volume faturado. E de extrema relevancia que os problemas relativos aos servicos de venda de
agua e tratamento de esgoto existentes na negociagdo por atacado sejam incorporados pela ARSESP. Caso nao
seja criada uma meta de inadimpléncia regulatéria do Atacado é necessario incluir esse volume néo faturado
inadimplente no volume faturado para equilibrar a conta e ndo distribuir esse custo de producdo presente no
OPEX para 0s demais usuarios.

Resposta ARSESP: N&o aceita
Justificativa:

Os volumes medidos e faturados totais dos municipios permissionarios, incluindo aqueles referentes as receitas
ndo reconhecidas do atacado ja estdo sendo considerados na projecdo do volume medido e faturado total da
Sabesp. Com relacdo ao percentual da receita faturada ndo recebida pela Sabesp em decorréncia da
inadimpléncia dos usudrios, a Arsesp reconhece como limite do custo a ser ressarcido pelas tarifas apenas um
percentual das receitas do varejo consideradas incobraveis. A Arsesp entende que a inadimpléncia no atacado
nado deve ser considerada como custo a ser coberto pela tarifa paga por todos 0s usuarios, uma vez que a Sabesp
deve dispor de mecanismos para negociar diretamente com 0s municipios permissionarios, que sdo atendidos
no atacado.

100. CAPEX

Contribuicéo:

(pg. 39) Revisar texto excluindo trecho “ndo cabendo a agéncia reguladora essa fungdo de planejamento”.
Sugere-se entendimento disposto nas notas técnicas da ARSAE-MG sobre regulacdo no saneamento.

Né&o cabe a agencia reguladora a funcdo de desenhar projetos e escolher locais para estacdes de tratamento.
Mas cabe sim & Agéncia estabelecer metas e mecanismos de estimulo ao atendimento das mesmas. 1sso é sim
planejamento. Uma faceta muito importante e que ja é realizada quando propostas perdas regulatorias e
inadimpléncia regulatéria. Regular requer a fungdo de planejamento. Nao é possivel regular baseado apenas
nos contratos. Esse trabalho é apenas de fiscalizacao.
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Resposta ARSESP: N&o aceita
Justificativa:

O trecho mencionado da pagina 39 “ndo cabendo a agéncia reguladora essa funcdo de planejamento” faz
referéncia direta a atividade de planejamento dos servicos que é responsabilidade do titular, neste caso o poder
concedente. Quanto as atividades de regulacdo e fiscalizacdo, a Arsesp atua disciplinando ou organizando o
servi¢o publico, incluindo suas caracteristicas, padrdes de qualidade, impacto socioambiental, direitos e
obrigacdes dos usudrios e dos responsaveis por sua oferta ou prestacdo e fixacdo e revisdo do valor de tarifas
e outros precos publicos, para atingir os objetivos da regulagéo (Decreto n°® 7.217).

101. CAPEX

Contribuigao:

(pg. 39) Apresentar detalhamento dos investimentos em controle e reducdo de perdas. Aqueles que representem
manutencdo das redes devem ser incorporados ao OPEX. Substituicdo de redes ndo é um investimento novo,
€ manutencdo. Todo o equipamento tem uma obsolescéncia e, durante seu periodo de operacao, deve gerar 0s
recursos necessarios para sua manutencao e, inclusive, substitui¢cdo ao fim da vida util.

Resposta ARSESP: Aceita Parcialmente
Justificativa:

A Arsesp ira divulgar o Plano de Negdcios da Sabesp contendo o detalhamento dos investimentos em controle
e reducdo de perdas. As principais agdes se concentram em servigos, agdes corporativas e melhoria e renovacéo
de ativos. No caso especifico de substituicdo de redes é considerado investimento quando for originada por
uma perda da capacidade hidraulica e/ou estrutural, sendo necessaria sua renovacao.

102. CAPEX

Contribuicéo:

(pg. 39) deve ser obrigatério que todas as obras apresentem metas fisicas para verificacdo ap6s sua execucao.
Como nao hé& controle financeiro dos investimentos a ARSESP deve ser capaz de realizar a verificacdo e
acompanhamento das metas fisicas, conforme previsto na Nota Técnica 01/2012, ou a obra ndo deve ser
adicionada a base de ativos da companhia.

Resposta ARSESP: Etapa final

Justificativa:

No Anexo 1 da Nota Técnica Preliminar NT/F/003/2017 h& um resumo do descritivo fisico dos investimentos
previstos. Na Etapa Final da 22 RTO, a Sabesp devera apresentar o detalhamento fisico completo dos
investimentos previstos por municipio para posterior fiscalizagdo pela Arsesp.
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103. CAPEX

Contribuicao:

(pg. 39) investimentos em desassoreamento de corpos hidricos ndo devem ser realizados pela SABESP e ndo
podem ser considerados no CAPEX da empresa. E necessario garantir que recursos do Programa Tieté ndo
sejam destinados para obras como desassoreamento de rios, que € um problema de drenagem.

Resposta ARSESP: N&o aceita
Justificativa:

O Projeto Tieté concentra 22,5% do total de investimentos previstos no ciclo. As principais agdes previstas
sdo a ampliacéo das ETEs Barueri, Parque Novo Mundo e ABC, incrementando em 8,35 m?/seg a capacidade
de tratamento, quase 300 quilémetros de interceptores e coletores tronco, 65 km de rede coletora e 10.000
ligagOes domiciliares de esgotos.

104. CAPEX

Contribuicao:

(pg. 40) Programas Corporativos poderiam ser considerados no OPEX da empresa quando configurada uma
manutencdo por substituicdo de um elemento j& existente desde que ndo se configure um ativo novo. Néo é
possivel considerar uma manutencdo como um novo ativo a ser incorporado & Base de Ativos Regulatorios.

Resposta ARSESP: N&o aceita
Justificativa:

A substituicdo de equipamentos existentes por obsolescéncia ou desgaste por um novo equipamento constitui
um investimento. Na etapa final da 22 RTO, a Arsesp dara continuidade as analises do Plano de Investimentos
da Sabesp, para confirmar a coeréncia do modelo de projecdo dos dispéndios a partir da comparacao entre as
previsdes de investimento fisico e financeiro. O valor dos desembolsos referentes aos programas corporativos
Servigos e Estudos Técnicos, Instalacdes e Equipamentos Administrativos, Apoio Operacional, Eficiéncia
Energética e Novos Negdcios, para os quais nao foi apresentada pela Sabesp a projecéo do quantitativo fisico
ou premissas de como foram feitas as previsfes de desembolso, foram considerados pela Arsesp em caréater
provisorio para determinacdo do PO nesta etapa inicial da 22 RTO. A manutencgéo destes valores na etapa final
esta sujeita ao envio do detalhamento destes programas pela Sabesp para analise da Arsesp.

105. DEMANDA

Contribuicao:

(pg. 41) Exigir metas de qualidade e quantidade de tratamento de efluentes para a Sabesp de forma a induzir
maiores niveis de investimento na &rea. A redugdo dos niveis de investimento ensejam, no meu ver, que a
ARSESP deve agir para garantir maiores niveis de investimentos do que os apresentados. As metas de
universalizacdo do tratamento de esgoto foram atingidas? A qualidade dos corpos hidricos estd adequada?
Entdo como é possivel que se apresente um plano de investimentos menor para uma receita maior?
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Resposta ARSESP: Aceita parcialmente
Justificativa:

As metas de atendimento dos servicos de saneamento basico devem ser previstas no planejamento dos titulares
dos servigos, materializado nos planos municipais de saneamento basico (PMSBs). Além das metas, 0s PMSBs
devem apresentar os objetivos, investimentos, estratégias, programas e agdes. A Arsesp concorda que a
universalizacdo do saneamento deve ser atingida e procura colaborar com os municipios na elaboragdo desse
planejamento, porém, de responsabilidade do titular dos servigos.

106. CAPEX

Contribuicao:

Favor apresentar uma andlise das metas fisicas propostas no CAPEX da 1° RTO, inclusive com sua revisao em
funcg&o da crise hidrica. Por exemplo: expanséo da capacidade de tratamento da oferta de agua, de X md/s para
Ym?d/s; e assim por diante. E necessario reconhecer quais sdo as prioridades de investimento da empresa e
aqueles investimentos que aparentemente sdo postergados e ndo resultam em beneficio social esperado.

Resposta ARSESP: Etapa final
Justificativa:

Conforme mencionado no item 3.1 da Nota Técnica Preliminar NT/F/003/2017, o diagndstico do ciclo tarifario
encerrado, que compreende o periodo de 2012-2016, bem como 0s eventuais ajustes compensatérios devidos
por diferencas entre os valores previstos e realizados, sera feito na etapa final da 22 RTO, cuja conclusdo esta
prevista para abril/2018. Ademais, a fiscalizacdo dos investimentos previstos e realizados é feita
periodicamente em todos os municipios conveniados com a Arsesp, tanto sobre aos aspectos econdmico-
financeiros, quanto técnico-operacionais.

107. CAPEX

Contribuicéo:
(pg. 41) O item despesas capitalizaveis deve ser considerado no OPEX.

O custo de planejamento e de contratacdo de investimentos ndo faz parte do ativo e ndo pode ser considerado
para a composicdo da BAR. Néo é possivel remunerar e empresa por 44 anos porque contratou uma empresa
de consultoria por dois anos para fazer projetos. E um custo de preparacdo de investimentos recorrente,
administravel e deve ser incorporado pela empresa. E quantos investimentos ndo deram certo e estdo inclusos
nesse capital? Esses também serdo remunerados?

Resposta ARSESP: N&o aceita
Justificativa:

As despesas capitalizaveis correspondem aos recursos humanos e materiais que a empresa imobiliza em carater
permanente para realizacdo de suas atividades voltadas para expansdo dos sistemas. Se refere a capitalizacéo
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de custos administrativos que sdo necessarios para realizar investimentos e deixar o ativo em condicGes de uso.
Pela finalidade das atividades (planejamento, projetos e fiscalizaco de obras, contratacdo dos investimentos,
novas ligacOes efetuadas com méao de obra prépria, por exemplo), a contabilidade do prestador de servicos esta
autorizada a capitalizar estas despesas nos respectivos custos de investimentos por meio de rateio. A Arsesp
reconhece essas despesas como componente dos investimentos, conforme definicdo em norma regulatéria: "As
despesas capitalizaveis destinam-se & contabilizacdo dos valores a serem transferidos ao investimento da
Companhia provenientes de custos de projetos e obras de execucgéo direta, bem como de custos indiretos de
obras contratadas" (ver Nota Técnica Final N°® CRS/0001/2013 Manual de Contabilidade Regulatéria e Plano
de Contas Regulatdrio para Empresas do Setor de Saneamento no Estado de Sdo Paulo Reguladas pela Arsesp).

108. CAPEX

Contribuicéo:

(Plano de Investimentos) A ARSESP deve apresentar o mais breve possivel, para a Sabesp, quais as metas de
qualidade de volume e qualidade de tratamento a serem aplicadas na gestdo da qualidade de tal forma que a
Sabesp possa reavaliar e direcionar mais recursos para esses ativos. A auséncia de diretrizes regulatdrias
proporcionou um Plano de Investimento que pode refletir o interesse maior da empresa. Reconhecendo as
demandas sociais e legais, é responsabilidade da ARSESP aplicar estratégias de regulacdo de induzam a
empresa ao resultado esperado.

Resposta ARSESP: Etapa final
Justificativa:

Conforme mencionado no item 3.1 da Nota Técnica Preliminar NT/F/003/2017, o desenvolvimento de
metodologia para implantagdo do Indicador Geral de Qualidade compreende o escopo da etapa final desta 22
RTO, momento em que a referida contribuicdo sera avaliada. Essa metodologia também seré objeto de consulta
e audiéncia publica.
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XIV. CONTRIBUICOES DE WINDACRE PARTNERSHIP

109. WACC

Contribuigao:

Apresenta discordancia quanto ao célculo do custo do capital proprio da Sabesp, de 12,5%. Argumenta que
essa taxa € insuficiente, dada aos atuais riscos regulatérios de uma empresa estatal, e também comparando com
a estimativa de que empresas semelhantes nos EUA tem 10% de custo de equity. Considerando uma
expectativa de inflagdo em torno de 5%, afirma que 16% é a taxa de custo de capital nominal real da Sabesp e
suficiente para atrair mais investidores para a empresa, e 11% a taxa real. Esse percentual foi estimado tomando
como base a relagdo preco agao/lucro dos Gltimos anos,

Resposta ARSESP: Nao aceita
Justificativa:

A Arsesp define os critérios e parametros que entende serem adequados para o célculo do Custo Médio
Ponderado de Capital, devidamente justificados, que servem para fixar a taxa de remuneragdo a ser aplicada
no processo de revisdo tarifaria das concessionérias. De igual modo, cabe as diversas agéncias reguladoras
fixar e justificar os critérios que utilizam e, ainda que muitas vezes ocorra uma convergéncia entre elas, ndo
sdo obrigatoriamente os mesmos. O importante é assegurar uma taxa de remuneracdo adequada ao Custo
Médio Ponderado de Capital para que o capital préprio aplicado pelos investidores seja devidamente
remunerado, mantendo a atratividade do investimento, e que permita as concessionarias arcarem com 0 custo
de capital de terceiros.

110. OPEX

Contribuicao:

Concorda com a utilizacdo dos custos operacionais do ano de 2016 para calculo da RTO, entretanto, apresenta
preocupacdo quanto ao fato de que os cortes efetuados durante o periodo da crise hidrica ndo sejam
permanentes. Ressaltamos que é totalmente inconsistente usar a base de custos atual de 2016, mas ndo usar 0s
padrdes de consumo reais de 2016. Se 2016 é a base apropriada para 0s custos operacionais 2017-2021, por
que também ndo seria 0 ano apropriado para a tarifa base e padréo de consumo?

Resposta ARSESP: N&o aceita
Justificativa:

Nas projecoes realizadas pela Arsesp foram utilizados os custos unitarios de 2016, calculados a partir dos
dados realizados de OPEX e de demanda do mesmo ano. Em razdo da crise hidrica ocorreram ajustes de custos
gue podem ser preservados mesmo com a normalizacdo do abastecimento.

A tarifa média vigente (ou PO) de R$ 3,47484 por m? resulta da atualizagdo monetaria da tarifa calculada na
Revisdo Tarifaria Extraordinéria realizada em 2015 (Nota Técnica Final RTS/004/2015), conforme
Deliberagio Arsesp n° 643. A metodologia de célculo do indice de Reposicionamento Tarifario (IRT) adotada
nas revisoes e reajustes tarifarios utiliza como base de referéncia a tarifa média em vigor autorizada pela Arsesp
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na respectiva data. A Agéncia esclarece também que o Plano de Negocios da Sabesp ndo abordou
especificamente a questéo da alteragdo dos padrdes de consumo discutida nesta contribuicao.

Todavia, a Arsesp reconhece a significativa mudanca no perfil de consumo decorrente da crise hidrica,
caracterizada principalmente pela migracdo de usuérios para faixas de consumo inferiores, e concorda que a
defasagem entre 0s novos padrdes observados e o perfil de consumo vigente a época da realizacdo da 12 RTO
(2012) prejudica a obtencéo da receita requerida aprovada nesta etapa inicial da 22 RTO. Neste sentido, ira
considerar para determinagdo do IRT ja nesta etapa inicial, o pre¢co médio efetivamente obtido, a ser calculado
a partir dos histogramas de consumo e correspondentes valores faturados do periodo recente disponibilizados
pela Sabesp (julho/16 a junho/17), de forma a assegurar a receita requerida e o equilibrio econémico-financeiro
da prestacdo dos servicos no ciclo tarifario. O detalhamento do calculo realizado pela Arsesp sera apresentado
na Nota Técnica Final.

111. CALCULO DO IRT

Contribuicao:

Entende que o IRT de 4,4% foi calculado com a base errada, ndo devendo ser utilizado o valor médio de R$3,47
R$/M3, mas sim o efetivo médio alcangado nos Ultimos 4 trimestres, de R$ 3,20/M3. E no Gltimo trimestre foi
de R$ 3,16/M3. Essa diferenca € explicada pela alteragdo do padrdo de consumo verificado, muito diferente
da realidade espelhada durante o processo de revisao tarifaria de 2012. Dessa forma, o percentual real do IRT
é de 13,4%. Essa diferenca pode significar uma perda de receita para a Sabesp em torno de R$ 900 milhGes/ano.
Ressalta que, independentemente do calculo, ha que se preservar a receita requerida estabelecida para o ciclo
tarifario da revisdo tarifaria da Sabesp, de R$ 13,4 bilhGes em 2017.

Resposta ARSESP: Aceita parcialmente
Justificativa:

A tarifa média vigente (ou PO) de R$ 3,47484 por m? resulta da atualizagdo monetaria da tarifa calculada na
Revisdo Tarifaria Extraordinaria realizada em 2015 (Nota Técnica Final RTS/004/2015), conforme
Deliberacéo Arsesp n° 643. A metodologia de calculo do indice de Reposicionamento Tarifario (IRT) adotada
nas revisoes e reajustes tarifarios utiliza como base de referéncia a tarifa média em vigor autorizada pela Arsesp
na respectiva data. Todavia, a Arsesp reconhece a significativa mudanca no perfil de consumo decorrente da
crise hidrica, caracterizada principalmente pela migracdo de usuarios para faixas de consumo inferiores, e
concorda que a defasagem entre os novos padrdes observados e o perfil de consumo vigente & época da
realizacdo da 1* RTO (2012) prejudica a obtencdo da receita requerida aprovada nesta etapa inicial da 22 RTO.
Neste sentido, ird considerar para determinacdo do IRT j& nesta etapa inicial, o preco médio efetivamente
obtido, a ser calculado a partir dos histogramas de consumo e correspondentes valores faturados do periodo
recente disponibilizados pela Sabesp (julho/16 a junho/17), de forma a assegurar a receita requerida e o
equilibrio econdmico-financeiro da prestagdo dos servigos no ciclo tarifario. O detalhamento do calculo
realizado pela Arsesp sera apresentado na Nota Técnica Final.
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112.  ENCARGOS MUNICIPAIS

Contribuicao:

Relata entendimento de que é devido & SABESP o recebimento do percentual de 7,5% da receita que é
repassada para a Prefeitura de Sdo Paulo. Solicita que a ARSESP possa atuar como facilitador nessa matéria,
para permitir que esse volume de recursos possa retornar a Sabesp. O ndo retorno desse montante significa
perdas para a empresa e seus acionistas de cerca de R$ 500 milhdes/ano.

Resposta ARSESP: Etapa Final
Justificativa:

Incorporar ao OPEX dispéndios decorrentes de acordos entre a Sabesp e 0s entes municipais, foge a
metodologia da 1 RTO, adotada na etapa inicial desta 22 RTO. Este assunto serda tratado na etapa final, prevista
para ser concluida em abril/2018.

113. DIAGNOSTICO DO CICLO TARIFARIO ENCERRADO

Contribuicao:

A ARSESP, no processo da RTE de 2015, concedeu menos de percentual de IRT do que o solicitado pela
Sabesp (15% contra 22%). Entende que a ARSESP deveria reavaliar os volumes faturados no periodo 2015-
2017 e proceder compensacao por perdas de receitas reais ocorridas no periodo, devido a crise hidrica.

Resposta ARSESP: Etapa Final
Justificativa:

No ambito da Revisdo Tarifario Extraordinaria de 2015, a Arsesp avaliou o pleito da Sabesp e calculou o indice
de reposicionamento considerado necessario para o reequilibrio econémico-financeiro da empresa no ciclo
tarifario de 2013-2016. Os ajustes compensatdrios devidos referentes ao ciclo tarifario encerrado, incluindo
aqueles decorrentes da RTE, serdo feitos na etapa final da 22 RTO, prevista para abril/2018.

114. CALCULODO IRT

Contribuicao:

Solicita compensacao por atraso da revisao tarifaria de 2017, alegando que esse prazo a maior na redefinicao
da taxa tem um custo econdmico real para a Sabesp e seus acionistas. A Sabesp deve ser compensada por esse
atraso, de modo a ndo existir perda liquida de valor presente (VPL) da diferenca entre quando a tarifa e os
0s aumentos sdo realmente implementados, e o cenario em que 0s aumentos tarifarios foram implementado,
tendo como base abril de 2017.

Resposta ARSESP: Aceita parcialmente
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Justificativa:

A aplicacdo do indice de Reposicionamento Tarifario apds a data prevista de abril/2017 enseja compensacao
que serda calculada e aplicada na etapa final da 22 RTO.

115. BASE DE REMUNERAGAO REGULATORIA

Contribuigao:

Entende que n&o estid em posicdo de discutir tecnicamente os méritos da argumentacéo da Sabesp de incluir
esses ativos na BRR. E entende que a cabe a Arsesp proteger os consumidores de pagar tarifas infladas
artificialmente, o que parece ser o caso. Na perspectiva do acionista, € como acionista minoritario, ndo é do
interesse que a Sabesp desperdice recursos apenas para aumentar a BRR. Na melhor das hipo6teses, uma
regulacdo justa garantiria o retorno adequado do capital investido. Dessa forma, questionamos qual o critério
para investir R$ 6 bilhGes em ativos que ndo sdo necessarios? Se a empresa investiu corretamente, ndo ha razéo
para ndo ser compensada. Se a companhia desperdigou recursos tdo necessarios, entdo seus dirigentes devem
ser processados. Mas nos parece injustos que os acionistas participem do investimento de R$ 6 bilhdes e ao
final ndo sejam adequadamente remunerados por isso. Assim, solicitamos a Arsesp que, embora ndo tenhamos
conhecimento técnico dessa matéria, e se esse investimento ndo foi desperdicio, que sejam devidamente
compensados em forma da remuneracdo desse montante na BRR. O prejuizo estimado pela ndo incluséo desse
montante de R$ 6 bilhdes na BRR gira em torno de R$ 600 milhdes/ano.

Resposta ARSESP: N&o aceita
Justificativa:

A Base de Ativos da Sabesp, que inclui ativos com as mais variadas idades e procedéncias, adquiridos em
diferentes momentos desde a criagéo da empresa, foi avaliada pelo critério de Valor Novo de Reposigédo (VNR)
pela Sabesp e os resultados apresentados foram auditados pela Ernest&Young, consultoria contratada pela
Arsesp. A diferenca verificada apoiou-se em critérios definidos e, a partir dai, obteve-se o valor da Base de
Ativos. Assim, ndo se trata de desperdicios ou desvios, e ndo se trata de metodologia que se apoia em evolucéo
de valores contabeis originais, mas de distor¢des que podem ter sido provocadas pelo longo periodo e
momentos distintos, numa conjuntura de inflagéo elevada e inclusive queda de pregcos de materiais no novo
contexto vivido pelo Pais.
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XV. CONTRIBUICOES DO INSTITUTO DEMOCRACIA E SUSTENTABILIDADE - IDS

116. PROCEDIMENTOS DA REVISAO TARIFARIA

Contribuigao:

1. Reconhecemos o esforgo e seriedade do trabalho coordenado pela Agéncia Reguladora de Saneamento e
Energia do Estado de Sdo Paulo - Arsesp durante o complexo processo de revisao tarifaria da Sabesp, o qual
impacta diretamente a vida de milhdes de pessoas, especialmente em um aspecto tdo fundamental e basico
como é 0 saneamento. 2. Interpretamos que o conteddo presente na Nota Técnica Preliminar 03/2017 é timido,
ndo inova e mantém as distor¢des do atual sistema de tarifa.

Compreendemos que 0 processo da revisdo tarifaria foi dividido em duas etapas, sendo que a primeira
atualmente em desenvolvimento trata especificamente da precificacdo, ficando a estrutura tarifaria para uma
segunda etapa. Consideramos, no entanto, que separar precificacao e estrutura tarifaria gera dificuldades para
0 adequado processo de revisao em curso.

Resposta ARSESP: Aceita parcialmente
Justificativa:

A Consulta Publica objetiva, por meio da coleta de contribui¢cbes e manifestacdes da sociedade, subsidiar a
Deliberagdo a ser aprovada pela Diretoria da ARSESP que dispora sobre o PO Preliminar e 0 WACC referente
a 22 RTO da Sabesp. Trata-se de mecanismo que visa assegurar a transparéncia e a participagdo da sociedade
em um assunto especifico, qual seja a Tarifa Média Maxima Preliminar e o Custo Médio Ponderado de Capital,
garantindo maior grau de confiabilidade, clareza e seguranca ao processo de tomada de decisdo da Agéncia
referente a0 mencionado assunto.

As alteracdes da estrutura tarifaria, como reviséo da cobranga de consumo minimo de 10m? mensais, ampliagdo
da tarifa social que hoje atende apenas 3% dos usuarios residenciais, e outros aspectos de grande relevancia,
ndo estdo no escopo da 22 RTO. Os impactos dessas alteragdes e os efeitos da crise hidrica j& observados
recomendam que essas medidas sejam feitas com cautela a partir de estudos, com aplicacdo de forma
progressiva e serdo colocados para discussdo publica e recebimento de contribuigdes e sugestdes.

117.  PLANO DE NEGOCIOS DA SABESP

Contribuicéo:

4. Criticamos o fato de o Plano de Negdcios da Sabesp para 2017-2020 néo ter sido divulgado pela Arsesp.
Sendo o documento basilar para a elaboracéo da Nota Técnica, além de apresentar o planejamento da empresa
para um servico de interesse publico, é natural e necessario que seus dados sejam publicos, de modo que a
sociedade possa consulta-lo e analisar seu contetdo.

Resposta ARSESP: Aceita parcialmente
Justificativa:

O Plano de Negdcios serd disponibilizado no site da Arsesp, juntamente com os demais documentos ja
publicados desta consulta publica (n° 01/2017).
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118. METODOLOGIA DA REVISAO TARIFARIA

Contribuicao:

5. Ressaltamos o fato de que a tarifa, e consequentemente seus processos de revisdes orientados conforme as
diretrizes da Politica Nacional de Saneamento Bésico (Lei Federal n® 11.445/2007) e do que decreto que a
regulamenta (Decreto Federal n° 7.217/2010), ndo é unicamente um instrumento de ordem econdmica. Além
do equilibrio econémico-financeiro do prestador, a tarifa deve obrigatoriamente atender ao principio da
universalizacdo, da prioridade ao atendimento de fungdes essenciais relacionadas a sadde publica e da inibicéo
ao consumo supérfluo. 6. Ressaltamos que o conteldo proposto na Nota Técnica Preliminar 03/2017 trata
quase que unicamente de questdes de ordem econémica, ndo enderecando as necessidades socioambientais
como seria apropriado.

Resposta ARSESP: Aceita parcialmente
Justificativa:

A Arsesp concorda com as ponderagfes e informa que as diretrizes para prestacdo dos servigos bem como as
metas de atendimento devem constar dos Planos Municipais de Saneamento Basico, elaborados pelo poder
concedente, e que sao parte integrante dos contratos de programa assinados entre a Sabesp e 0s Municipios. A
inibicdo do consumo supérfluo pode ser feita via adequagdo da estrutura tarifaria, com elevacdo significativa
do preco por m® a medida que aumenta o consumo. A revisdo da estrutura tarifaria, que abrange também a
avaliacdo do consumo minimo e ampliacdo da tarifa residencial social, esta prevista e, apds ocorrer, a Arsesp
fara as adequac@es que se mostrarem necessarias.

119. INDICADORES DE QUALIDADE

Contribuicéo:

7. Chamamos a atencdo para o fato de o Regime de Qualidade, previsto desde a Nota Técnica Final
RTS/004/2014, ainda ndo ter sido implementado. Mesmo sendo um potencial instrumento para induzir praticas
mais adequadas aos valores da sustentabilidade e as condi¢des das bacias hidrograficas onde a Sabesp opera,
o conteido da Nota Técnica Preliminar 03/2017 n&o prop6s nenhum avanco nesse sentido.

Resposta ARSESP: Etapa final
Justificativa:

Conforme mencionado no item 3.1 da Nota Técnica Preliminar NT/F/003/2017, o desenvolvimento de
metodologia para implantacdo do Indicador Geral de Qualidade compreende o escopo da etapa final desta 22
RTO, que também sera objeto de consulta e audiéncia puablica.

120. ESTRUTURA TARIFARIA

Contribuicao:

8. Registramos que a conteldo da Nota Técnica Preliminar 03/2017 mantém as atuais distor¢fes do
funcionamento da tarifa da Sabesp, entre eles a cobranga minima obrigatoria para os consumidores de até 10
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m?3/més, a baixa transparéncia no funcionamento dos subsidios cruzados aplicados pela empresa, desconsidera
completamente os mananciais € 0s investimentos necessarios para conservagao e restauracdo de suas areas € a
necessidade de aumento da abrangéncia da tarifa social as camadas mais vulneraveis de nossa sociedade.

Resposta ARSESP: Aceita parcialmente
Justificativa:

As alteracGes da estrutura tarifaria, como revisdo da cobranga de consumo minimo de 10m?® mensais, ampliacdo
da tarifa social que hoje atende apenas 3% dos usuarios residenciais, e outros aspectos de grande relevancia,
ndo estdo no escopo da 22 RTO. Os impactos dessas alteracdes e os efeitos da crise hidrica ja observados
recomendam que essas medidas sejam feitas com cautela a partir de estudos, com aplicacdo de forma
progressiva e serdo colocados para discussdo publica e recebimento de contribuigdes e sugestoes.

No que diz respeito as a¢des de prote¢do dos mananciais, a Arsesp reconheceu 0s investimentos previstos no
Plano de Negdcios da Sabesp, no qual constam acdes que contribuem para preservacao dos mananciais: Projeto
Tieté (Redes e ligagdes de esgoto, estacdes elevatdrias, coletores e interceptores para o afastamento e estacoes
de tratamento de esgotos despejados no Rio Tieté); Programa Pro-Billings (Coletores tronco, estacGes
elevatorias de esgoto, linhas de recalque, redes coletoras e ligacdes domiciliares para reduzir o descarte direto
de esgotos na Represa Billings); Programa Cérrego Limpo (Melhoria do sistema de esgotamento sanitario, a
eliminacdo de langamentos de esgotos nos corregos e nas galerias de aguas pluviais); e Programa Vida Nova
Mananciais (a¢Ges de saneamento ambiental).

121. CAPEX

Contribuicgéo:

9. Sugerimos que a Arsesp se inspire no conteldo da revisdo tarifaria da Copasa, finalizada recente pela
Agencia Reguladora de Servicos de Abastecimento de Agua e de Esgotamento Sanitario do Estado de Minas
Gerais - ARSAE-MG, presente na Resolugdo Arsae-MG 96, de 29 de junho de 2017 e respectivas Notas
Técnicas (61, 62, 63, 64, 65, 66, 67, 68 e 69), especialmente:

9.1. O Programa de Protecdo de Mananciais, que reconhece a importancia de prezar pela “satde” dos
mananciais e obriga a Copasa investir anualmente 0,5% de sua receita operacional em agdes de protecdo em
no minimo 30 mananciais (Nota Técnica CRFEF 61/2017).

9.2. Os incentivos tarifarios, ancorados nos instrumentos de regulacdo por incentivo e regulacdo por menu,
para que a Copasa realize investimentos em reducdo do indice de perdas, melhoria nos indices de tratamento
e qualidade do tratamento de efluentes (Nota Técnica CRFEF 65/2017).

Resposta ARSESP: Etapa final
Justificativa:

No que diz respeito as acdes de protecdo dos mananciais, a Arsesp reconheceu os investimentos previstos no
Plano de Negdcios da Sabesp, no qual constam a¢des que contribuem para preservagao dos mananciais: Projeto
Tieté (Redes e ligacGes de esgoto, estacdes elevatdrias, coletores e interceptores para o afastamento e estacGes
de tratamento de esgotos despejados no Rio Tieté); Programa Pré-Billings (Coletores tronco, estacfes
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elevatorias de esgoto, linhas de recalque, redes coletoras e ligagcdes domiciliares para reduzir o descarte direto
de esgotos na Represa Billings); Programa Cérrego Limpo (Melhoria do sistema de esgotamento sanitério, a
eliminacdo de lancamentos de esgotos nos cArregos e nas galerias de dguas pluviais); e Programa Vida Nova
Mananciais (a¢fes de saneamento ambiental). No que diz respeito aos incentivos tarifarios relacionados ao
desempenho da concessionaria, na etapa final da 2° Revisdo Tarifaria Ordinaria estd previsto o
desenvolvimento de estudos para implantacdo do Indicador Geral de Qualidade dos servicos prestados pela
Sabesp a ser considerado no Ajuste Tarifario Anual.

122. DEMANDA

Contribuicao:

10. Destacamos que entre os fatores desconsiderados na Nota Técnica Preliminar Arsesp 03/2017 encontram-
se os indices de tratamento de efluentes, a qualidade dos processos de tratamento de efluentes e a prote¢éo dos
mananciais, fontes produtoras de agua e que sdo a “matéria-prima” de todo processo de saneamento.

Resposta ARSESP: Aceita parcialmente
Justificativa:

N&o obstante ndo ter sido apresentada a evolucdo do indice de tratamento de esgoto, que serd publicada na
Nota Técnica Final da etapa inicial da 22 RTO, destaca-se que tal indice é um dos drivers de projecao e foi
considerado nesta etapa da RTO. Quanto aos mananciais, a Arsesp reconheceu os investimentos previstos no
Plano de Negdcios da Sabesp, no qual constam ac¢des que contribuem para preservacdo dos mananciais

123. FATORX

Contribuicéo:

11. Reconhecemos a validade da ideia apresentada pela Sabesp durante a Audiéncia Publica n® 02/2017 a
respeito da aplicacdo vigente do Fator X nos calculos de reajustes anuais. Em um cenério de ndo
universalizacdo e dificuldades de execucdo de investimentos, ndo faz sentido diminuir a capacidade de avancar
no saneamento retirando recursos dos prestadores. Entretanto, essa ideia s6 pode avancar, Unica e
exclusivamente, caso sejam desenvolvidos e acordados socialmente mecanismos de controle social estreitos e
rigidos, com um nivel de transparéncia elevadissimo, de modo que a sociedade possa acompanhar o destino
desses valores, sendo eles impedidos de serem distribuidos aos acionistas e sendo obrigatoriamente
reinvestidos integralmente em melhorias do saneamento.

Resposta ARSESP: Etapa final
Justificativa:

Conforme mencionado no item 3.1 da Nota Técnica Preliminar NT/F/003/2017, na etapa inicial da 22 RTO, a
Arsesp optou por manter a mesma metodologia adotada na 12 RTO. As alteragdes e melhorias metodoldgicas
fazem parte do escopo da etapa final da 22 RTO, cuja conclusdo esta prevista para abril/2018. Portanto, a
referida contribuicdo sera avaliada quando da elaboracgdo, pela Agéncia, da proposta da nova metodologia, que
também seré objeto de consulta e audiéncia publica.
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124.  PLANO DE NEGOCIOS DA SABESP

Contribuicao:

12. Reforgcamos que, para que haja um debate qualificado e que a sociedade se sensibilize sobre a situacdo do
saneamento, é desejavel orientar a Sabesp a divulgar seus critérios de investimentos e os cenarios de
universalizacdo constantes em seu planejamento.

Resposta ARSESP: Aceita
Justificativa:

O Plano de Negoécios serd disponibilizado no site da Arsesp, juntamente com os demais documentos ja
publicados desta consulta publica (n° 01/2017).

125. BASE DE REMUNERACAO REGULATORIA

Contribuicgao:

13. Pedimos esclarecimentos em relagdo a Base de Ativos apresentada na Nota Técnica Preliminar
NT/F/003/2017. Néo fica claro quais os ativos presentes na rubrica do CAPEX e na Base de Ativos, fato que
sugere uma dupla remuneracdo da empresa. Isto porque ndo deveriam ser considerados ativos incrementais
aqueles cujos recursos de sua execucdo sejam provenientes do CAPEX pago pela sociedade via tarifa. Essa
duvida seria facilmente dirimida caso o Plano de Negécios fosse apresentado a sociedade, conforme sugerimos
anteriormente.

Resposta ARSESP: Aceita parcialmente
Justificativa:

O regime de preco méximo adotado pela Arsesp prevé a inclusdo do plano de desembolsos de investimentos
(Capex) diretamente no fluxo de caixa de apuracdo do PO, como forma de incentivo a eficiéncia nas decisdes
de investimento e a promocao da expansao dos servicos para a universalizacao do atendimento. O regime prevé
também a remuneracéo pelo 'valor do negécio’, representado pelo montante de ativos colocados a disposicéo
para a prestacdo dos servicos de agua e esgoto. Assim sendo, a Arsesp esclarece que a remuneracdo dos
investimentos efetivamente realizados se inicia no momento em que sdo incorporados & base de ativos. O Plano
de Negdcios da Sabesp sera disponibilizado no site da Arsesp, juntamente com os demais documentos ja
publicados desta consulta publica (n° 01/2017).

126. BASE DE REMUNERACAO REGULATORIA

Contribuicao:

14. Pedimos esclarecimentos em relacdo ao periodo de amortizacdo dos ativos apresentados na Nota Técnica
Preliminar. Nos parece que o periodo de amortizagdo de cada ativo deveria ser revisado considerando o ano
real do inicio de sua construcdo. A amortizacdo de 44 anos resulta na inclusdo equivocada de ativos ja
amortizados na 12 RTO e que, portanto, ndo deveria permanecer na presente revisdo tarifaria. Alem disso,
considerar 44 anos como 0 numero médio de anos de vida de incorporagGes tampouco nos parece 0 mais
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adequado, uma vez que para cada obra é apresentado o periodo de amortizagdo em seu estudo de viabilidade
econémica.

Resposta ARSESP: Nao aceita
Justificativa:

A vida Util remanescente dos ativos gue foram incorporados a base ao longo do ciclo anterior (12 RTO) esta
sendo considerada como 25,6 anos, que corresponde ao nimero médio de anos de vida Util da base de ativos
total. Para os investimentos que entrardo em servigo ao longo do préximo ciclo tarifario, esta sendo considerada
a vida util de 44 anos, mantendo-se a mesma metodologia adotada na 12 RTO.

127.  CALCULO DO IRT

Contribuigao:

15. Expomos, ainda, a seguinte divida: considerando o indice de reposicionamento tarifario (IRT) de 4,3650%
proposto na Nota Técnica NT/F/003/2017, a Sabesp tem plena liberdade de aplica-lo da maneira como desejar
em sua operacdo? Vale dizer, a empresa poderia aplicar o IRT somente a uma Unica categoria de usuarios, por
exemplo, o residencial?

Resposta ARSESP: Aceita
Justificativa:

A Sabesp devera aplicar o indice de Reposicionamento Tarifario linearmente para todas as categorias de
usuarios e todos os grupos tarifarios. Qualquer alteracdo na composicao das tarifas entre as categorias de
usudarios devera ser feita no ambito da revisdo da estrutura tarifaria. Entretanto, se a Concessiondaria decidir
conceder descontos tarifarios, ela podera fazé-lo, porém, sem condicionar ressarcimento posterior.

128. COMPETENCIAS DA ARSESP

Contribuicéo:

16. Compreendemos que nado esta entre as competéncias da Arsesp elaborar politicas publicas. Entretanto, a
agéncia tem o potencial de atuar como um facilitador de processos inovadores e mediador entre os diversos
atores, como tém se posicionado outras agéncias no pais.

Resposta ARSESP:
Justificativa:

A Arsesp tem sempre atuado no sentido de atender todas as entidades para reunides ou participacdo em eventos
e seminarios publicos, com esclarecimentos quanto as questOes tarifarias e a qualidade na prestacdo dos
servigos por parte da Sabesp. A Agéncia se mantém aberta & discussdo de todos os aspectos relevantes
referentes a regulacéo das atividades da Sabesp e demais concessionarias.
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Embora ndo seja competéncia da Agéncia a elaboragdo de politicas publicas, a ARSESP tem a preocupagao
de contribuir e sugerir alteracdes tarifarias de alcance social, estudos de mecanismos para outros aspectos de
interesse da sociedade.

129. PROCEDIMENTOS DA REVISAO TARIFARIA

Contribuigao:

17. Sugerimos que a Arsesp publique um relatorio respondendo a todas as contribuigdes recebidas na presente
etapa da revisdo tarifaria da Sabesp, em formato similar ao adotado pela Arsae, conforme Nota Técnica CRFEF
60/2017.

Resposta ARSESP: Etapa final
Justificativa:

E procedimento da Arsesp publicar relatério circunstanciado com resposta as contribuicdes recebidas durante
0 processo de consulta publica, conforme previsto no 83°, Art. 4° da Lei Complementar Estadual n°
1.025/2007. O modelo proposto seré analisado para a etapa final.

130. PROCEDIMENTOS DA REVISAO TARIFARIA

Contribuicéo:

18. Sugerimos que durante a 22 etapa da presente revisdo, a ser iniciada a partir da divulgagdo do Po Preliminar
em 3 de outubro de 2017, sejam realizadas mais do que somente uma audiéncia publica. Dada a complexidade
do processo e contetido e as duvidas que decorrem desse fato, a dimensdo dos impactos e a quantidade de
interessados, € saudavel que momentos de esclarecimentos e interagbes com a sociedade sejam amplificados.

Resposta ARSESP: Etapa final
Justificativa:

A Arsesp concorda que o debate com a sociedade e interessados nos temas é fundamental para receber
contribuicdes e sugestdes em prol do equilibrio entre os interesses dos usuarios, da concessionaria e as politicas
de interesse publico. A Agéncia considerara esta sugestdo quando da elaboracéo do cronograma de eventos da
etapa final da 22 RTO.

131. PROCEDIMENTOS DA REVISAO TARIFARIA

Contribuicéo:

19. Sugerimos que durante a 22 etapa da presente revisdo, a Nota Técnica Final seja divulgada com maior
antecedéncia em relacéo ao prazo de consulta publica.

Resposta ARSESP: Aceita

Justificativa: A Arsesp vai buscar ampliar o prazo em favor de um maior aprofundamento da discusséo.
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XVI. CONTRIBUICAO DA GOLDMAN SACHS

132. COMPONENTES DO PO

Contribuigao:

O documento ndo traz avaliagdes qualitativas, colocando apenas diferencas entre os valores da Arsesp e 0s
seus. Assim, temos: WACC Goldman Sachs: 8,26%, BRR: R$ 42,5 Bilhdes, PO: R$ 3,76/ M3. Com isso, faz
uma série de consideracgdes a respeito da receita da Sabesp e consideracGes sobre a relacdo do preco das agdes
e rendimento das mesmas.

Resposta ARSESP: N&o aceita
Justificativa:

A Arsesp agradece a contribuigdo e afirma que, como agéncia reguladora, cabe a ela definir e aplicar os
critérios e parametros que entende serem adequados para o calculo do Custo Médio Ponderado de Capital,
devidamente justificados, que servem para fixar a taxa de remuneracdo a ser aplicada no processo de reviséo
tarifaria das concessionarias. De igual modo, cabe as diversas agéncias reguladoras fixar e justificar os critérios
que utilizam e, ainda que muitas vezes ocorra uma convergéncia entre elas, ndo sdo obrigatoriamente 0s
mesmos. O importante é assegurar uma taxa de remuneragdo adequada ao Custo Médio Ponderado de Capital
para que o capital préprio aplicado pelos investidores seja devidamente remunerado, mantendo a atratividade
do investimento, e que permita as concessionarias arcarem com o custo de capital de terceiros.

Quanto a BRR e PO médio de 2016, ressaltamos que estes itens foram discutidos ao longo deste relatério
circunstanciado e que os valores finais adotados pela Arsesp serdo publicados na Nota Técnica Final.
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