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1. Introdugado

Esta Nota Técnica tem por objeto a andlise econdmico-regulatéria da Proposta de
Antecipacdo da Prorogacdo do Contrato de Concesséio COMGAS (CSPE 99), em
suporte a Consulta PUblica da Agéncia Reguladora de Servicos Publicos do Estado de
S&o Paulo - ARSESP n° 10/2021, em 1° de julho de 2021 (“CP 10/21").

O trabalho foi readlizado por solicitacdo da ABIVIDRO - Associacdo Brasileira das
IndUstrias Automatizadas de Vidro, ABRACE - Associacdo Brasileira de Grandes
Consumidores Industriais de Energia e de Consumidores Livres, ABIQUIM — Associacdo
Brasileira da IndUstria Quimica, ASPACER — Associacdo Paulista das Cerdmicas de
Revestimentos, ANFACER — Associacdo Nacional dos Fabricantes de Cer@mica para
Revestimentos, Loucas Sanitdrias e Congéneres e ANACE — Associacdo Nacional dos
Consumidores de Energia, e fem natureza de esclarecimento técnico-regulatério frente
a forma e as conclusdes avancadas no material disponibilizado pela reguladora ARSESP
- Agéncia Reguladora de Servicos Publicos do Estado de Sdo Paulo a coleta de
contribuicoes pela CP 10/21.

Realizou-se avaliacdo das 1133 pdginas e planilhas dos 63 documentos acostados ao
procedimento pela Agéncia Reguladora, indicando-se, nos devidos contextos, o uso de
outras referéncias técnicas ou informativas.

Considerando a importdncia de decisdes e repercussdoes que poderdo perdurar pelos
proximos 28 anos na drea da Concessdo hoje outorgada & COMGAS, a exiguidade de
tempo disponibilizado aos interessados para a andlise dos referidos materiais exigiu
significativo esforco de organizacdo e sintese na apresentacdo final. Ndo houve,
contudo, qualquer prejuizo & robustez e cao amparo técnico das conclusdes
encontradas. HA boa clareza no diagnostico.

Por opcdo diddtica, esta Nota Técnica concentrou-se na avaliacdo dos meios e
fundamentos trazidos a publico para apresentacdo e motivagcdo de Interesse PUblico
na assinatura da Minuta do 7° Aditivo ao Contrato Comgds (a “Minuta”), com énfase
nas metodologias usadas para a andlise econdmico-regulatéria e conclusdes
decorrentes.

Na Secdo 2, realiza-se breve contextualizacdo da problemdtica envolvida. A Secdo 3
avalia os referenciais metodoldgicos e informacionais usados no procedimento
administrativo em que se considera o pleito antecipado pela COMGAS, detectando-se
fragilidades na base de dados utilizada, desconfortos pela imposicdo de prazos
insuficientes, necessidade de atencdo ao potencial desequiliorio na estrutura de
incentivos do confrato objeto do pedido de prorrogacdo, auséncia de Andlise de
Impacto Regulatério ou aprofundamentos técnicos equivalentes.
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http://www.arsesp.sp.gov.br/ConsultasPublicasBiblioteca/2.%20Contrato%20de%20concess%C3%A3o%20Comg%C3%A1s%20(assinado).pdf
http://www.arsesp.sp.gov.br/ConsultasPublicasBiblioteca/Minuta_7_Aditivo_Comgas.pdf
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Na Secdo 4, abordam-se as perspectivas de impacto tarifdrio prejudicial & modicidade
tarifaria por eventual deferimento antecipado da Prorrogacdo nos termos da Minuta,
identificando-se problema metodolégico nos cdlculos usados pela ARSESP que, sob
premissas mais consistentes, revela prejudicialidade. A Secdo 5 é dedicada a avaliacdo
das inovacodes propostas na Minuta para a aplicacdo do Termo K, que indicam
neutralizacdo da poténcia do instrumento e consequéncias esperadas pela alteracdo
do Regime Regulatdrio de Precos-Teto do Contrato CSPE 01/99 para outro, mais proximo
ao de Teto de Receitas. A Secdo 6 € voltada a andlise de prudéncia do conhecimento
e ftrdmite da solicitacdo de Prorrogacdo, destacando estarem na atipica e
pronunciada antecipacdo as principais razées que impedem seu deferimento.

2. Contextualizagdo e Historico

A CP 10/21 é procedimento administrativo decorrente de requerimento encaminhado
pela presidéncia da COMGAS em 17/09/2019, com solicitacdo de tramite sigiloso!, &
Secretaria de Infraestrutura e Meio Ambiente do Estado de SGo Paulo (SIMA), conforme
o oficio OF-CR-400/19.

O Contrato de Concessdo CSPE 01/99 (“Contrato”), com previsdo de conclusdo em 31
de maio de 2029, estabeleceu a possibilidade de prorrogacdo por adicionais 20 anos?,
mediante requerimento apresentado até 36 meses anfes do encerramento
convencional, vale dizer, que precisaria ser submetido até 31 de maio de 2026.

O Contrato estabelece prazo de até o “18° (décimo oitavo) més anterior ao término do
prazo da concessdo”?® para manifestagdo do Poder Concedente a respeito do
requerimento de prorrogagao recebido, ou seja, 31 de novembro de 2027. Inexiste
previsdo contratual para submissdo de qualguer plano de investimentos ou metas pela
Concessiondria, mas vem explicito na avenga original o condicionamento de eventual
aprovacgdo de prorrogagdo a existéncia de demonstrado Interesse PUblico.

Disponiveis ainda mais de seis anos para o posicionamento final do Poder Concedente
a respeito do Interesse Publico na prorrogagcdo do Confrato em questdo, em
01/07/2021, colocou-se & consulta publica a Minuta para comentdrios e sugestdes de
aprimoramento, acompanhada de 62 outros documentos, em 1133 pdginas e planilhas.

Trata-se de solicitagdo de prorrogagdo contratual atipica em, ao menos, trés sentidos.
Em primeiro, pela dilatada antecipagdo do requerimento; em segundo, pela incomum
proposta de fixacdo de metas de investimento e expansdo de infraestrutura baseada
em interesses essencialmente privados. Em terceiro, pela anormalidade de

1 A solicitacdo de trémite sigiloso € indicada em documento de trabalho da ARSESP (8d2. DG Termo Aditivo
Contratual, p. 9) e pela PGE (Parecer SubG-Cons n.° 65/2020, p. 11 em rodapé 7).

2 Primeira Subcldusula da Cldusula Quinta Contrato CSPE 01/99.

3 Terceira Subcldusula da Cldusula Quinta Contrato CSPE 01/99.
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http://www.arsesp.sp.gov.br/ConsultasPublicasBiblioteca/1.%20Of%C3%ADcio%20Comg%C3%A1s%20OF-CR-400-19.pdf
http://www.arsesp.sp.gov.br/ConsultasPublicasBiblioteca/2.%20Contrato%20de%20concess%C3%A3o%20Comg%C3%A1s%20(assinado).pdf
http://www.arsesp.sp.gov.br/ConsultasPublicasBiblioteca/Minuta_7_Aditivo_Comgas.pdf
http://www.arsesp.sp.gov.br/ConsultasPublicasBiblioteca/8d2.%20DG%20Termo%20Aditivo%20Contratual.pdf
http://www.arsesp.sp.gov.br/ConsultasPublicasBiblioteca/8d2.%20DG%20Termo%20Aditivo%20Contratual.pdf
http://www.arsesp.sp.gov.br/ConsultasPublicasBiblioteca/10.%20Parecer%20PGE%2065-2020.pdf
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requerimento de tratamento sigiloso em avaliacdo de negdcio estritamente
condicionado pela prévia comprovacdo de atencdo ao estrito Interesse PUblico.

O processo para encaminhamento do requerimento foi instaurado em 28/11/20194,
com oficio da SIMA dirigido & ARSESP para requerer estudos técnicos e econdmicos. Os
primeiros resultados técnico-regulatérios, de avaliacdo histérica, foram disponibilizados
em 04/03/2020°%, ficando a SIMA convencida da pré-qualificacdo da Concessiondria ao
pleito formulado¢. Em 13/03/2020, a SIMA determinou o aprofundamento das andlises,
fixando a data de 30 de abril de 2020 para devolutiva.

Declarando, surpreendentemente, exiguidade de tempo, a ARSESP solicitou a
COMGAS, em 27/03/20207, informacdes econdmico-financeiras para embasar a andlise
de viabilidade do plano de investimentos proposto. A resposta da Concessiondria
chegou em trés dias, 30/3/20208. Em 31/03/2020?, a ARSESP recorreu novamente &
Concessiondria pleiteante solicitando informacdes necessdrias a preparacdo de
andlises de competitividade e perspectivas de evolucdo de mercado para o horizonte
até 2049. A resposta da COMGAS, com as informacdes solicitadas, apareceu datada
de 08/04/2020'°.

Pelo Oficio ARSESP OF.P.108-2020, retornaram 4 SIMA os estudos preparados!!
preponderantemente a partir das informacodes prestadas pela Concessiondria, estando
restrita a abrangéncia do Plano Energético Paulista (PPE) ao periodo até 2029. Aos

4 3. Oficio SIMA-GAB-1690-2019 - Prorrogacdo Contfrato Concessdo.pdf.
5 6. Oficio ARSESP OF.P-0068-2020.pdf.
6a. ANEXO 1 - Parecer DREFM TEC-11-2020.pdf
6b. ANEXO 2 - Folha de Despacho (Parecer Técnico) DG-0005-2020.pdf
6c. ANEXO 3 - Parecer DRI TEC 12-2020.pdf
6d. ANEXO 4 - Folha de Despacho DREFM-0015-2020.pdf
6 7. Oficio SIMA-GAB-296-2020.pdf, 13/03/2020.
7 Ndo se localizou no repertério desta CP o Oficio que detalha o pedido de Informacdes Econdmico-
Financeiras, deduzindo-se sua existéncia e contetdo pelo Oficio CR 125 20.
88a.1-OF CR 125 20.pdf. Entende-se que os arquivos eletronicos encaminhados junto a esta resposta sejam
o0 8c. DREFM Modelo econdmico Comgas.xlsx e 8c. DREFM Modelo econdmico Comgas.xlsx, ou que as
planilhas disponibilizadas a publico tenham sido preparadas com base neles.
? 802.0OF.GR-0030-2020.pdf
10803 - OF-CR-130.pdf
11.8. Oficio ARSESP - OF.P.108-2020.pdf
8a.1.1-PN-Prorrogacdo Prazo Concessao_Arsesp.xIsx
8a.1-OF CR 125 20.pdf
802.0OF.GR-0030-2020.pdf
8b DREFM NT.F-0026-2020.pdf
8c. DREFM Modelo econdmico Comgas.xIsx
8d FL.DESPACHO.G-0007-2020.pdf
8d1 DG Andlise de Investimentos.pdf
8d2. DG Termo Aditivo Contratual.pdf
8d3 DG Demanda e Competitividade.pdf
8d4 DG Receitas Extra Concessdo.pdf
8d5 DG Andlise Técnica Fiscalizacdo.pdf
8d5a DG Alteracodes fiscalizacdo completa.pdf
8d5b DG Alteracodes Fiscalizacdo resumo.pdf
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05/05/2020, a SIMA encaminhou & Procuradoria Geral do Estado de SP (PGE) a
totalidade dos materiais da instrucdo e versdo da Minuta, solicitando avaliacdo juridica.

O Parecer PGE 65-2020'2, datado de 04/08/2020, identificou em Ementa a existéncia de
informacodes nos autos relativas a exiguidade de tempo para a elaboracdo de alguns
dos trabalhos e a necessidade da “reavaliacdo dos estudos técnicos com o grau de
profundidade necessdrio para que sejam apresentados em cardter de definitividade".
Oportuno marcar, neste Parecer PGE, a aguda identificacdo das questoes tratadas no
paragrafo 23'3, em consondncia d discussdo aqui alocada & Secdo 3.

Em 24/08/2020, a SIMA emite Nota Técnica concluida com o entendimento de que:

[13

) interesse publico resta atendido
concomitantemente a comprovacao da
vantajosidade de ser (sic) prorrogar a concessio
neste momento.” (NT SIMA-35-2020, ultima p.).

Tendo a PGE recomendado aperfeicoamentos juridicos na Minuta, ocorreram trabalhos
na ARSESP enfre 04/09/2020 e 18/09/2020, segundo informam despachos internos',
havendo noticias de reunides de trabalho e outros ajustes pontuais's.

Em 12/11/2020, a SIMA submeteu os autos instruidos'¢ & PGE que, com primeiro Parecer
datado de 17/11/2020, devolve os autos a SIMA, com novas avaliagcdes juridicas,
apenas em 28/06/2021. Na mesma data, a SIMA7 solicita & ARSESP que se proceda
abertura da Consulta Publica. Dois dias depois, a ARSESP delibera pela abertura da CP
10/2021'8, cuja primeira noticia a coletividade é publicada no sitio eletrénico da
Reguladora em 30/6/2021'?, concedendo prazo de 20 dias para andlise dos 63
documentos instrutdrios e contribuicdo.

12.10. Parecer PGE 65-2020.pdf

13 “Ademais, de acordo com o agente regulador, seria recomenddvel a realizagdo de consulta piblica e
a elaboragcdo de Andlise de Impacto Regulatério (AIR), estudo comparativo entre distintos cendrios
regulatérios possiveis, assim identificados pela Agéncia, pela prorrogac¢do antecipada, prorrogagdo ao
final do prazo original do contrato ou através de nova (re)licitagdo. Recomendado, ainda, o
estabelecimento de pagamento, pela contratada, de um valor de outorga em razdo da antecipagao da
extensdo contratual, o que, segundo a agéncia, deveria ser calculado através da metodologia baseada
no Fluxo de Caixa da Concessdo para os proximos 29 anos (9 anos restantes ao que seria o termo final
originalmente avencado do confrato mais 20 anos de prorrogacdo).” Parecer PGE 65-2020, p. 11.

1411, OF.P-260-2020, 11a FL. DESPACHO.FA-0037-2020 , 11bFL.DESPACHO.G-0011-2020, 11¢ FL Despacho-G-
0012-2020.

15 Despacho G-0015-2020 (20/10/2020), Fl Despacho F-0060-2020 (29/10/2020), Oficio OF P-0356-2020
(09/11/2020).

16 Oficio SIMA-GAB-1087-2020.

17 Oficio SIMA-GAB-957-2021

18 Relatdrio e Voto.

19 CP10_2021-Aviso-7_termo_aditivo.pdf (arquivo retirado do sitio eletrénico da ARSESP, por alteracdo
posterior de prazos), CP10 2021-regulamento-7 termo_aditivo.

INFORMAGAO RESTRITA

4/27


http://www.arsesp.sp.gov.br/ConsultasPublicasBiblioteca/NT_SIMA_35-2020.pdf
http://www.arsesp.sp.gov.br/ConsultasPublicasBiblioteca/11.%20OF.P-260-2020.pdf
http://www.arsesp.sp.gov.br/ConsultasPublicasBiblioteca/11a%20FL.%20DESPACHO.FA-0037-2020.pdf
http://www.arsesp.sp.gov.br/ConsultasPublicasBiblioteca/11%20bFL.DESPACHO.G-0011-2020.pdf
http://www.arsesp.sp.gov.br/ConsultasPublicasBiblioteca/11%20c%20FL%20Despacho-G-0012-2020.pdf
http://www.arsesp.sp.gov.br/ConsultasPublicasBiblioteca/11%20c%20FL%20Despacho-G-0012-2020.pdf
http://www.arsesp.sp.gov.br/ConsultasPublicasBiblioteca/Despacho_G-0015-2020.pdf
http://www.arsesp.sp.gov.br/ConsultasPublicasBiblioteca/Fl_Despacho_F-0060-2020.pdf
http://www.arsesp.sp.gov.br/ConsultasPublicasBiblioteca/Oficio_OF_P-0356-2020.pdf
http://www.arsesp.sp.gov.br/ConsultasPublicasBiblioteca/Oficio_SIMA-GAB-1087-2020.pdf
http://www.arsesp.sp.gov.br/ConsultasPublicasBiblioteca/Oficio_SIMA-GAB-957-2021-Abertura_Consulta_Publica_e_Audiencia-7-Aditivo.pdf
http://www.arsesp.sp.gov.br/ConsultasPublicasBiblioteca/Relatorio_e_Voto.pdf
http://www.arsesp.sp.gov.br/ConsultasPublicasBiblioteca/CP10_2021-regulamento-7_termo_aditivo.pdf
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Por solicitacdo de usudrios, a ARSESP, em 08/07/21, estendeu em 11 dias o prazo final
para as confribuicdes a CP2 que, por insuficientes, motivaram a judicializacdo do
procedimento. Medida Liminar?! concedida em 23/07/21, mas informada pela ARSESP
ao publico apenas em 29/07/2122, prorrogou entrega das contribuicées a CP 10/21 por
120 dias, até 30/11/2021. Alegando prejuizo aos consumidores por eventual atraso na
substituicdo do indice de correcdo das tarifas de IGPM para IPCA, medida anddina a
discuss@o da prorrogacdo, mais recentemente incorporada na Minuta, a ARSESP pediu
reconsideracdo da ampliacdo liminar de prazo, logrando reduzir a extensdo para o dia
31/08/20212.

3. Referenciais Metodoldgicos e Suporte Informacional

A rememoracdo cronoldgica dos atos procedimentais havidos entre o requerimento
inicial de prorrogacéo pela COMGAS e o momento da elaboracdo desta Nota Técnica
tem boa justificativa técnica. Avaliados na ordem e forma pela qual se desenvolveu o
procedimento, os encaminhamentos decorrentes sao mais facilmente compreendidos.

De fato, excluidos os tempos usados pela PGE na andlise e confeccdo de seus
Pareceres, fica evidente da afericdo documental que os estudos técnico-regulatérios
atinentes a Concessdo, por parte da Administracdo Publica, levaram cerca de frés
meses — de 28/11/201924 a 04/03/2020%° — em levantamentos de natureza histérica e
entre 22 a 47 dias na andlise-regulatéria ou de cendrios — de 13/03/20202 a 30/04/2020%7
-, estando claro que o restante dos esforcos analitico-regulatérios estiveram
concentrados em aperfeicoamentos da Minuta, vale dizer, j& pressupondo a suficiéncia
da andlise de Interesse PUblico que justifica passar a fase negocial.

20 Aviso de Prorrogacdo da Consulta Publica 10/2021 (ATUALIZADO EM 08/07/2021)
21 AGRAVO DE INSTRUMENTO N° 2167276-90.2021.8.26.0000,

22 COMUNICADO ARSESP - aumento do prazo de contribuicdes (ATUALIZADO EM 29/07/2021)
23 COMUNICADO ARSESP - prazo final para envio das contribuicdes (ATUALIZADO EM 06/08/2021)
24 Oficio SIMA-GAB-1690-2019 - Prorrogacdo Contrato Concesséo.

25 Oficio ARSESP OF.P-0068-2020

ANEXO 1 - Parecer DREFM TEC-11-2020

ANEXO 2- Folha de Despacho (Parecer Técnico) DG-0005-2020

ANEXO 3 - Parecer DRI TEC 12-2020

ANEXO 4 - Folha de Despacho DREFM-0015-2020

26 Oficio SIMA-GAB-296-2020.pdf, 13/03/2020.

27 Oficio ARSESP - OF.P.108-2020

PN-Prorrogacdo Prazo Concessdo Arsesp

OFCR 12520

OF.GR-0030-2020

DREFM NT.F-0026-2020

DREFM Modelo econdmico Comgas

FL.DESPACHO.G-0007-2020

DG Andlise de Investimentos

DG Termo Aditivo Contratual

DG Demanda e Competitividade

DG Receitas Extra Concessdo

DG Andlise Técnica Fiscalizacdo

DG Alteracdes fiscalizacdo completa

DG Alteracodes Fiscalizacdo resumo
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http://www.arsesp.sp.gov.br/ConsultasPublicasBiblioteca/CP%2010_2021%20-%207%C2%BA%20aditivo%20Comg%C3%A1s%20_%20PRORROGA%C3%87AO%20(1).pdf
http://www.arsesp.sp.gov.br/ConsultasPublicasBiblioteca/vers%C3%A3o%20final%20-%20COMUNICADO%20Prorroga%C3%A7%C3%A3o%20CP%2010-2021%20vers%C3%A3o%20final%20(3).pdf
https://siderateam-my.sharepoint.com/personal/rsaldanha_sideraconsult_com/Documents/SIDERA%20CONSULT/Roland%20Work/CP%207o%20Aditamento%20COMGAS/COMUNICADO%20ARSESP%20-%20prazo%20final%20para%20envio%20das%20contribuições%20(ATUALIZADO%20EM%2006/08/2021)
http://www.arsesp.sp.gov.br/ConsultasPublicasBiblioteca/3.%20Of%C3%ADcio%20SIMA-GAB-1690-2019%20-%20Prorroga%C3%A7%C3%A3o%20Contrato%20Concess%C3%A3o.pdf
http://www.arsesp.sp.gov.br/ConsultasPublicasBiblioteca/6.%20Oficio%20ARSESP%20OF.P-0068-2020.pdf
http://www.arsesp.sp.gov.br/ConsultasPublicasBiblioteca/6a.%20ANEXO%201%20-%20Parecer%20DREFM%20TEC-11-2020.pdf
http://www.arsesp.sp.gov.br/ConsultasPublicasBiblioteca/6b.%20ANEXO%202-%20%20Folha%20de%20Despacho%20(Parecer%20Tecnico)%20DG-0005-2020.pdf
http://www.arsesp.sp.gov.br/ConsultasPublicasBiblioteca/6c.%20ANEXO%203%20-%20Parecer%20DRI%20TEC%2012-2020.pdf
http://www.arsesp.sp.gov.br/ConsultasPublicasBiblioteca/6d.%20ANEXO%204%20-%20Folha%20de%20Despacho%20DREFM-0015-2020.pdf
http://www.arsesp.sp.gov.br/ConsultasPublicasBiblioteca/7.%20Of%C3%ADcio%20SIMA-GAB-296-2020.pdf
http://www.arsesp.sp.gov.br/ConsultasPublicasBiblioteca/8.%20Of%C3%ADcio%20ARSESP%20-%20OF.P.108-2020.pdf
http://www.arsesp.sp.gov.br/ConsultasPublicasBiblioteca/8a.1.1-PN-Prorroga%C3%A7%C3%A3o%20Prazo%20Concess%C3%A3o_Arsesp.rar
http://www.arsesp.sp.gov.br/ConsultasPublicasBiblioteca/8a.1-OF%20CR%20125%2020.pdf
http://www.arsesp.sp.gov.br/ConsultasPublicasBiblioteca/8a2.OF.GR-0030-2020.pdf
http://www.arsesp.sp.gov.br/ConsultasPublicasBiblioteca/8b%20DREFM%20NT.F-0026-2020.pdf
http://www.arsesp.sp.gov.br/ConsultasPublicasBiblioteca/8c.%20DREFM%20Modelo%20economico%20Comgas.rar
http://www.arsesp.sp.gov.br/ConsultasPublicasBiblioteca/8d%20FL.DESPACHO.G-0007-2020.pdf
http://www.arsesp.sp.gov.br/ConsultasPublicasBiblioteca/8d1%20DG%20An%C3%A1lise%20de%20Investimentos.pdf
http://www.arsesp.sp.gov.br/ConsultasPublicasBiblioteca/8d2.%20DG%20Termo%20Aditivo%20Contratual.pdf
http://www.arsesp.sp.gov.br/ConsultasPublicasBiblioteca/8d3%20DG%20Demanda%20e%20Competitividade.pdf
http://www.arsesp.sp.gov.br/ConsultasPublicasBiblioteca/8d4%20DG%20Receitas%20Extra%20Concess%C3%A3o.pdf
http://www.arsesp.sp.gov.br/ConsultasPublicasBiblioteca/8d5%20DG%20An%C3%A1lise%20T%C3%A9cnica%20Fiscaliza%C3%A7%C3%A3o.pdf
http://www.arsesp.sp.gov.br/ConsultasPublicasBiblioteca/8d5a%20DG%20Altera%C3%A7%C3%B5es%20fiscaliza%C3%A7%C3%A3o%20completa.pdf
http://www.arsesp.sp.gov.br/ConsultasPublicasBiblioteca/8d5b%20DG%20Altera%C3%A7%C3%B5es%20Fiscaliza%C3%A7%C3%A3o%20resumo.pdf
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O segundo e crucial periodo da andlise-técnico regulatéria foi estimado em intervalo
de 22 a 47 dias porque, apenas em 30/3/202028 e 08/04/2020%°, a Concessiondria
aportou as Unicas referéncias qualitativas e numéricas envolvendo seus planos para a
distribuicdo de gds canalizado no Estado de SGo Paulo até 2049.

O PPE 2020, que fixa diretrizes bdsicas, alcanca apenas o ano de 2029, de forma que
nado foi possivel aos técnicos da ARSESP contrastar ou aferir aderéncia a qualquer diretriz
publica relativa ao uso do energético entre 2030 e 2049. Em contexto de desmotivada
exiguidade de prazos e caréncia de outras fontes, terminaram por ser usadas as
previsdes e “diretrizes” formuladas pela propriac COMGAS.

Desde a etapa de avaliacdo histérica, o corpo técnico da ARSESP apropriadamente
insculpivu nos autos certos alertas de desconforto pelos curtos prazos fixados para as
andlises, preservando-se de consequéncias possiveis pelo insuficiente aprofundamento,
como se lé, em pequena amostra de textos:

“A Diretora de Regulacido Técnica e Fiscalizacio
dos Servigos de Distribuicao de Gas Canalizado
apresentou em seu parecer técnico, ressalvada a
observacao de um tempo exiguo para sua
elaboracao, um descritivo historico das questoes
regulatorias e institucionais do contrato de
concessao, a evolugao dos municipios atendidos, a
extensio da rede implantada pela concessionaria,
a evoluc¢ao dos indicadores de qualidade do gas, o
cumprimento das metas contratuais, os
resultados das fiscalizacoes técnicas e comerciais,
a evolugao das perdas, a evolugao do mercado
livre, as caracteristicas dos contratos dos grandes
clientes, a analise historica dos contratos de
suprimento bem com a evolucao tanto dos
programas comerciais quanto a dos referentes a
P&D.” (OF.P-0068-2020 03/03/2020 p.7, grifos
nossos)

“Ante o exposto, é importante ressaltar que os
dados apresentados no presente documento nao
foram mais aprofundados em razao do prazo
exiguo para apresentagio dos estudos técnicos
de qualificacdo, tendo como base o periodo

28 80.1-OF CR 125 20.pdf. Entende-se que os arquivos eletrénicos encaminhados junto a esta resposta sejam
o 8a.1.1-PN-Prorrogacdo Prazo Concessdo_Arsesp.xlsx e 8c. DREFM Modelo econdmico Comgas.xlsx, ou
que as planilhas disponibilizadas a publico tenham sido preparadas com base neles.

29 8a3 - OF-CR-130.pdf
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transcorrido desde o inicio da concessio até hoje.”
(FL.DESPACHO.G-0005-2020, 03/03/2020 p. 50,
grifos nossos)

“Inicialmente, destacamos que os estudos ora
apresentados, em complementacio as analises
anteriormente encaminhadas, por meio do Oficio
OF. P-0068-2020, nao puderam ser
devidamente aprofundados, uma vez que o
prazo para sua execucao de 37 dias corridos (de
25/03/2020 a 30/04/2020) se mostrou
extremamente exiguo para a elaboracao
destes estudos complexos que envolvem
uma antecipacao de renovacao da
concessao até 2049.” (Antecipacéo da
Renovagao da Concessao: Termo Aditivo ao
Contrato de Concessao, Equipe ARSESP, 04/2020
p.3, grifos nossos)

“(...) a Agéncia de Regulacio dos Servicos de
Saneamento e Energia do Estado de Sao Paulo —
ARSESP apresenta o material desenvolvido pelos
téenicos da agéncia, com a ressalva de que, em
decorréncia do exiguo prazo disponivel para
um servi¢o desta magnitude e importancia bem
como das situacgoes adversas impostas pela
pandemia do COVID19, estudos mais
aprofundados podem ser realizados, caso o Poder
Concedente assim entenda necessario.” (OF.P-
0108-2020, 30/04/2020 p.1, grifos nossos)

De acordo com o Comunicado ARSESP - junho/2021%0:

“a partir da assinatura do respectivo aditivo
ao Contrato de Concessao objeto da presente
consulta publica, as metas fisicas de
investimento expressamente constantes do
respectivo instrumento contratual passam a ser
vinculantes e, portanto, exigiveis da
concessionaria, sendo consideradas nos processos
de revisoes tarifarias quinquenais vindouros”,

30Comunicado — Junho/2021
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E conveniente, pois, listar tais metas e, subsequentemente, analisar as premissas e

metodologias usadas para andlise e impacto. Seguem:

“O caput da Sétima Clausula do CONTRATO DE
CONCESSAO n° CSPE 01/99 passa a ter a
seguinte redacio:

Fica a CONCESSIONARIA obrigada a
cumprir as seguintes metas, que nao preveem
a participacao de terceiros interessados:

I. Instalar, ao menos, 126.400 (cento e vinte e seis
mil e quatrocentas) unidades de medicao remota
por ano, no periodo de dezembro de 2024 até maio
de 2049;

II. Expandir a rede de distribuicao em
15.400 km (quinze mil e quatrocentos
quilometros) de rede adicional no periodo de
dezembro de 2024 a maio de 2049;

III. Realizar a ligacao de 2.310.000 (dois
milhdes e trezentos e dez mil) novas
conexoes de usuarios no periodo de dezembro
de 2024 a maio de 2049;

IV. Expandir a rede de distribuic¢ao a, no
minimo, 134 (cento e trinta e quatro)
municipios de sua area de Concessao até
maio de 2049;

V. Instalar, em até 5 (cinco) anos contados a
partir de dezembro de 2024, unidades de corregao
de volume de gas nos pontos de fornecimento
para todas as instala¢ées com consumo médio
mensal superior a 20.000 m? (vinte mil metros
cubicos);

VI. Realizar os investimentos necessarios
para interconexao de sua rede de
distribuicao as areas das demais
distribuidoras de gas canalizado no Estado
de Sao Paulo até dezembro de 2025, de modo
a viabilizar a troca de gas nos termos dos
normativos da ARSESP.” (Sexta Subclausula a
Segunda Clausula da Minuta, grifos nossos)
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Pelos referenciais da Concessiondria que requer esta prorrogacdo, o cumprimento das
Metas elencadas | a V corresponderiam a investimentos da ordem de R$ 20,8 bilhdes,
ndo estando a Meta VI — incorporada na fase final dos ajustes da Minuta — englobada
neste montante.

A espinha dorsal dos Planos de Energia COMGAS estd na ampliagdo de sua estrutura a
48 novos municipios que hoje ndo tem acesso a sua rede e que, somados aos 86 jA
atendidos, explicam a Meta minima de 134 cidades.

A ARSESP considerou a abrupta perda de eficiéncia esperada nos indicadores de
Cliente/km de Rede e Consumo/km de rede, na NT. F-0026-2020 (p. 15), como uma
“caracteristica da expansdo do mercado de gds canalizado” e avaliou a evolucdo dos
indicadores de Usudrios/Municipio e de Rede/Municipio, construidos usando as otimistas
previsdes de incremento de demanda propostas pela COMGAS, para chegar nos
graficos a seguir:

Analise ARSESP | Indicadores de Eficiéncia com a Expansio no Plano
COMGAS (graficos 4 e 5 abaixo)

Grafico 4 — Indicadores de eficiéncia na distribuig3do (indice base 2020 = 100)

120
100
80
60
40
20

0

2024 /2025
2026/2027
2028/2029
2030/2031
2032/2033
2034/2035
2036/2037
2038/2039
2040/2041
2042/2043
2044 /2045
2046/2047
2048/2049

— o
o o
o o
o o
~ ~
o o~
o~ o~
(@] (@]
o o

=O==Cliente/km de rede  =O==Consumo/km de rede

Fonte: Comgds, elaboracdo ARSESP.
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Grafico 5 — Indicadores de eficiéncia na captagdo e abrangéncia (indice base 2020 = 100)
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Fonte: Comgds, elaboracdo Arsesp.

Nao houve, todavia, qualquer apreciagdo da Agéncia Reguladora a respeito da efetiva
viabilidade da expansdo ou de custo-beneficio, comparando os ganhos de bem-estar
esperados aos elevados custos do projeto almejado pela Concessiondria. Como se
analisard logo adiante, as estimativas de ampliagdo de demanda usadas no cendrio
COMGAS pressupoem drdstica reducdo nos custos das moléculas, como decorréncia
do possivel aumento na oferta de gas natural (GN) no futuro, com impacto de redugao
de precos de 15% a 20% para o segmento residencial e de 40% a 45% para o industrial,
cogeragao e GNVs3!,

Ainda que desejada e bem esperada, a oferta de GN novo, especialmente a pregos
assim mais competitivos, é hipétese bastante arriscada e incontroldvel. E irazoavel e
contrdrio aos principios de prudéncia tomar o cendrio mais otimista como aquele mais
provavel, problema amplificado quando estdo em jogo RS 20,8 bilhdes e um
compromisso publico por quase trinta anos, com significativos riscos de prejudicialidade
tarifaria.

Aos fatos: usando dados atualizados, obtidos no site da controladora da
Concessiondria3?, cobrindo o intervalo entre o 4° frimestre de 2012 e o 2° frimestre de
2021, fica visual no Quadro 3.2 que uma expansdo no atendimento a usudrios

31 "Se confirmada as previsées consideradas pela Concessiondria, a ordem de ganho de competitividade
prevista é de 40% a 45% para os segmentos industrial, veicular, cogeracdo e refrigeracdo e de 15 a 20%
para segmentos residencial e comercial. Esses resultados devem ser considerados a partir do médio e longo
prazo e ndo consideram as incertezas/instabilidades do cendrio econémico atual, que podem desestimular
ou postergar investimentos” (Andlise das perspectivas de competitividade no médio e longo, 8d3 DG
Demanda e Competitividade.pdf, p. 7)

32 Home - Compass Rl (compassbr.com) Divulgacdo e Resultados/Planilhas por Segmentos
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residenciais ou comerciais tende a trazer infimo impacto no volume de moléculas
distribuidas.

Quadro 3.2 Histoérico de Volumes Totais Faturados COMGAS, m?
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Fonte: RI COMPASS Gds & Energia, elaboracdo prépria

A evolugdo de volumes faturados pela COMGAS na Ultima década indica padréo de
estagnagado ou queda, sem fendéncia de crescimento, mesmo desconsiderando-se 0s
efeitos da pandemia, evidentes no 2° trimestre de 2020. A partir deste referencial
objetivo, muitas indagacdes regulatdrias pertinentes & avaliacdo da prorrogacdo
podem ser encaminhadas.

Note-se, primeiramente, que no periodo considerado, a participagcdo do consumo
residencial e comercial nos volumes totais faturados pela COMGAS foi de 3,9% (m3),
sendo a totalidade da distribuicdo implementada a partir de uma base de ativos
estimada, para efeitos da 5% Revisdo Tarifdria, em R$ 8,9 bilhdes. Nos planos de
investimento propostos pela Concessiondria e gravados nas metas da Minuta, estdo
alocados R$ 9,3 bilhdes na implantacdo de infraestruturas para a “Expansdo”, conforme
resume o Quadro 3.3.
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RS milhoes 2020/2024 2024/2049
Expansdo == 1.562,3 9.262,7
Tubulagoes ==> 199.9 5.089,5
Medidores ==> 252,2 1.070,2
Ramais ==> 393,2 3.068,2
Valvulas ==> 0,3 2,3
Estagcoes ==> 3.8 32,4
Suporte Operacional ==> 1.690,7 8.900,0
Projeto Subida da Serra ==> 444,2 0,0
Reforco nova termoelétrica == 0,0 200,0
Refor¢co RMSP => Int. / Vale ==> 0,0 600,0
Reforgco RETAP + novos c.gates ==> 0,0 600,0
Renovacdo de Redes e Ramais == 211,5 1.321,9
Medidores ==> 124,4 1.399.9
Estagcoes \ Valvulas ==> 145,7 1.092,4
Remanejamento ==> 123,9 774,6
Reforgco == 515,5 1.976,6
Indicadores de Qualidade == 2,2 14,0
SCADA ==> 1,9 254,1
Projetos de Manutengao ==> 52,7 329,2
Espaco Confinado == 14,7 0,0
Aplicagdo de Novas Tecnologias ==> 0,0 0,0
Ramais TER ==> 27,2 170,0
Instalagoes ==> 4,6 28,5
Méveis e Utensilios == 1,2 7.2
Outros ==> 21,0 131,5
| Suporte Administrativo ==> 218,1| 2.700,0
Informdtica ==> 186,6 2.503,3
Veiculos == 31,5 196,7
\ Total ==> 3.471,1 20.862,7

Fonte: Plano de Negdcios Prorrogacéo COMGAS, elaboracdo propria.

No Quadro 3.4, construido a partir das estimativas populacionais de Municipios Brasileiros

do IBGE, exibem-se os nUmeros de habitantes nos 86 municipios j& atendidos pela

COMGAS e dos novos 48 incluidos no Plano de Expanséo da Concessiondria. Constata-

se que o atendimento aos 48 municipios adicionais representaria aumento de algo em
torno de 7% no nimero de habitantes em cidades j& atendidas pela COMGAS, que, se
residenciais ou comerciais, demandam, em média, 3,9% do GN distribuido (m3).
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Quadro 3.4
Dados Populacionais dos Municipios Atendidos e Pretendidos no Plano de
Expansao

Populagdo Estimada % NUmero de Municipios

Atendido 28.881.312 93,37% 86
Atendido 28.881.312 93,37% 86
Expansdo 2.049.640 6,63% 48
2024-2029 1.047.829 3,39% 14
2029-2034 244,929 0,79% 10
2034-2039 345.028 1,12% 10
2039-2044 173.562 0,56% 10
2044-2049 238.292 0.77% 4
Total 30.930.952 100,00% 134

Fonte: IBGE e COMGAS, elaboracdo prépria

Ademais, entre os documentos desta CP 10/21, inexiste qualquer pesquisa de mercado
ou informagao a respeito do efetivo interesse dos moradores, comerciantes ou
industriais dos referidos municipios no uso de GN canalizado. Diferente do que ocorre
com outras utilities, como de transporte e distribuicdo de energia elétrica, telefonia ou
saneamento, a distribuicdo de GN nao pode ter a universalizagao como referencial
absoluto. H& substitutos para esta fonte de calor e energia e, muitas vezes, mais baratas
e convenientes aos usudrios.

Pela ainda duvidosa razoabilidade e proporcionalidade na alocagcdo do montante
previsto de recursos [custos conhecidos], na busca de beneficios sociais de incerta
consequéncia pelos especificos investimentos propostos, parece cabivel o
aprofundamento na avaliagdo de conveniéncia e oportunidade puUblicas, cotejando,
criticamente, custos e beneficios sociais esbogcados no projeto de expansdo em tela.

Quadro 3.5 Evolucao das Acoes da COMGAS durante o Contrato CSPE 01/99

BOV.CGASS (Cia Gas Sao Paulo Comgas (BRL))
Abertura: 151,95 Max: 155,30 Min: 151,95 Ut 152 81 (-3,18-204%

100,00

2001 2006 2011 2016 2021
C) www.advfn.com

Fonte: ADVFN, elaboracdo propria.
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Apresenta-se acima o Quadro 3.5 para referenciar oufra questdo ligada a estagnacdo
da oferta de GN pela distribuidora COMGAS na década em curso, anteriormente
evidenciada no Quadro 3.2. Observa-se, na linha superior (em preto) do grdfico, os
precos das cotas aciondrias (CGAS5) da Concessiondria, em proxy de lucratividade do
negdcio em que atua desde 1999. E perceptivel o crescente descolamento do preco
das acdes da Concessiondria em relacdo ao da cesta representativa do IBOVESPA (em
azul), no decorrer do tempo.

A Regulacdo por Precos-Teto, que inspira os trés contratos das concessdes de
distribuicdo de GN paulistas, ndo obstaculiza a obtencdo de lucros ou rentabilidades
superiores as permitidas por delimitacdo regulatéria das Receitas Requeridas e WACCS33
a cada Ciclo Tarifdrio. Bem-posto, a busca de maior rentabilidade por ganhos de
eficiéncia e reducdes de custos € o que se espera ocorrer em esquemas regulatorios
bem calibrados que, no decorrer do tempo, apenas ampliam a modicidade tarifdria,
sem prejuizo de qualidade ou seguranca na prestacdo, garantido o equilibrio
econdmico-financeiro da prestadora.

Se a lucratividade obtida pelas empresas concessiondrias ndo € objeto de limitacdo
regulatéria per se, € importante acompanhar todo sinal que possa indicar resultados
financeiros extraordindrios, descolados dos observados por outros produtores ou
agentes na mesma economia. O cotejo dos indicadores objetivos encontrados nos
Quadros 3.2 e 3.5 chama atencdo, j& que com volumes de vendas estdveis e sob
Regime de Regulacdo por Incentivos, a tendéncia de pronunciada e firme valorizagdo
das acoes da COMGAS pode decorrer de peculiaridades do esquema regulatério a ela
aplicado.

Em procedimentos de re-licitagdo ou prorrogagcao do Contrato CSPE 01/99, sdo
facilitadas as possibilidades de avaliar e, se necessdrio, implementar ajustes cabiveis
para coibir eventuais excessos na extracdo de rendas pelo monopdlio regulado, que
vém em detrimento da devida modicidade tarifdria.

Nas avaliagcdes de desempenho e modicidade tarifdria apresentadas pela ARSESP na
CP 10/21, provavelmente pelas restricoes de tempo relatadas, tampouco se encontra
qualquer discuss@o sobre o atipico desempenho da COMGAS ou da eventual
necessidade de calibragem nos instrumentos de incentivo insitos ao Contrato vigente.
Aproveitam-se, enfretanto, alguns indicadores apresentados no Parecer ARSESP TEC-
0011-2020, reproduzidos nos Quadros 3.6, que seriam, em fese, consistenfes com
hipdteses de estrutura de incentivos pouco restritiva as escolhas livres pelo monopdlio
regulado.

33 Custo Médio Ponderado de Capital (WACC), acrénimo de “Weighted Average Capital Cost”.
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Note-se, no Grdfico 1 a seguir, a auséncia de padrdo claro de reducdo das Margens
Maximas, apds deflacionadas pelo IGPM, intra e entre Ciclos, no periodo posterior & 3¢
RT (2009). Conexa e interessante a informacdo no Grdfico 2, em que se observa uma

cunha crescente na evolucdo das Margens Mdximas e do IGPM, indice que corrige as
tarifas.

Quadros 3.6 Evolugao de Indicadores Regulatoérios Selecionados
Gréfico 1 — Evolugdo da margem méaxima de distribuicio da Comgés (RS/m?, sem ICMS, moeda de dezem
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Fonte: PARECER.TEC-0011-2020

mai/17 I

mai/1s I
w

mai/19 I

mai/04
mai/05
mai/06
mai/0
mai/0
mai/0
mai/1
mai/1
mai/1
mai/1
mai/14
mai/16

Grafico 2 — Evolugdo nominal da margem maxima de distribuicio da Comgas e IGP-M (base mai/05 =100)
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Gréfico 7 — Evolucg3o real das tarifas médias de segmentos selecionados (RS/m32, sem impostos, precos de
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Fonte: PARECER.TEC-0011-2020
Gréafico 28 — Evolugdo da base de remuneracio liquida (RS milhdes, dez/19)
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Os expressivos e crescentes descontos médios oferecidos pela concessiondria desde
2009, que tinha direito a repassar integralmente o IGPM as tarifas, sem fazé-lo, parecem
ndo explicados pela implementagdo regulatéria do Fator X. Inexistem indicios de perda
de rentabilidade no periodo, muito em contrdrio. Conforme dados anteriormente
exibidos no Quadro 3.5, a estabilidade nos volumes vendidos (Quadro 3.3) seria, em
tese, compativel com escolhas de monopolista que ndo encontra restricdo de Prego

Teto.
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Ndo se pode pretender assertividade pela observacdo externa de indicadores médios,
desconhecidos os detalhes metodolégicos usados na elaboracdo dos Graficos ARSESP.
Deve-se ter em contq, ainda, que o comportamento dos precos de acdes reflete tanto
o desempenho presente como as expectativas futuras de mercado. Tais
condicionantes, todavia, caso a Reguladora entenda pertinéncia, ndo excluem o
reconhecimento da especial oportunidade de rechecagem e calibragao da estrutura
de incentivos no Contrato CSPE 01/99, antes de se decidir sobre a prorrogagao
trintendria.

Ainda no Quadro 3.6, encontra-se o Grafico 28 ARSESP, exibindo a evolucdo da Base
de Remuneracdo Regulatdria Liquida - BRRL em proxima correlagdo com o indicador
destacado no Quadro 3.5. Sabe-se que a Base Remuneratdria esteve inflada pela
inclusdo de ativo ndo especifico a Concessdo (Valor Econémico Minimo - “VEM”), o
qual admitiv aumento expressivo das Margens Mdaximas permitidas desde 2009 que
podem, eventualmente, ter superado o patamar dos pregos que seriam definidos por
um monopolista livre. Esta hipotese levantada € consistente com a belicosidade exibida
pela Concessiondria por ocasido da decisdo do Regulador, na Nota Técnica da
Metodologia aplicavel a 3¢ RT que, retroativa, ndo houve.

O Quadro 3.5 destaca os momentos em que o VEM passou a incidir na Base de
Remuneracdo Regulatdria, o momento das discussdes judiciais que impediram a
realizacdo da Consulta PUblica prévia a 3% RT e o tempo do Acordo de Entendimentoss34
que, lembra-se, antecedeu em dezessete meses o do protocolo do pedido de
antecipacdo da prorrogacdo do Contrato CSPE 01/99.

Finalmente, aponta-se para o Grdfico 7 ARSESP para introduzir o topico a ser refomado
na Secdo 5, a andlise técnico-regulatdria do Termo K. O atendimento a usudrios de GN
traz custos muito distintos conforme os fatores de carga, as flutuacdes hordrias de
demanda e os volumes exigidos, o que fraz dificuldades regulatérias importantes no
estimulo da prestacdo eficiente quando existe a possibilidade de aprecamento
discriminatoério entre classes de usudrios.

Até recentemente, a ARSESP justificava a existéncia do Termo K, aplicacdo anual, para
controlar os claros incentivos a praticas discriminatérias pelas concessiondrias sob sua
supervisdos®, tendo sido surpreendente a recente alteracdo inferpretativa que pode
neutralizar a poténcia do instrumento na Minuta, sem qualquer aprofundamento fatico
ou justificativa metodoldgica.

34 Abril de 2018.

35 No PARECER.TEC-0011-2020, o Termo K ainda veio descrito como mecanismo operativo e funcional: “A
Concessiondria se beneficiou de um faturamento crescente em relacdo ao volume produzido, o que se
explica tanto por uma efetividade na realizacdo de mercado, maior que o mercado projetado pela Arsesp
nos processos de revisdo, quanto por uma expansdo das vendas em segmentos com maiores tarifas — note-
se que este Ultimo efeito é posteriormente corrigido por conta da aplicagdo do Termo de Ajuste K" (p. 59,
grifos Nossos).
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4. Modicidade Tarifdria

Nas 1133 pdginas de arquivos em pdf postas a CP 10/21, o termo “"modicidade” é
enconfrado 100 vezes, em indicativo da relev@ncia do Principio que leva este nome
para a discussdo em curso. Apesar de se fratar de plano de investimentos tendente a
duplicar a atual base de ativos, com acréscimo inexpressivo de volumes tarifados,
nenhum posicionamento explorando as possibilidades de prejuizo G modicidade
tarifaria, mesmo que em cendrio hipotético ou teste de estresse, € encontrado em todo
o repertdério da instrucdo.

As estimativas de impacto da implementacdo do Plano de Negdcios COMGAS com
prorrogacdo sobre as Receitas Requeridas foram apresentadas na NT.F-0026-2020,
acompanhando Planilha de Modelagem Econdmica, que permite acesso aos passos
metodoldgicos e premissas utilizadas para chegar as Tabelas 8 (p. 28) e 9 (p. 29) do
referido estudo técnico, aqui reproduzidas no Quadro 4.1.

O exercicio usado pela ARSESP para testar o impacto da implementacdo do Plano de
Prorrogacdo com expansdo da malha, Metas I, lll e IV na Sexta Subcldusula a Segunda
Cldausula da Minuta, propds a comparacdo de dois cendrios.

No primeiro (Tabela 8), ocorre a expansdo da malha, conforme posta na Minuta, e, no
segundo (Tabela ?), se consideram apenas os “investimentos em renovacdo de redes e
ramais; renovacdo de medidores; renovacdo de estacdes e valvulas; remanejamento;
reforco (exceto para termoelétrica e no RETAP); indicadores de qualidade; SCADA; e
projetos de manutencdo” (NT. F-0026-2020, p. 29). Conforme explica a equipe técnica
envolvida, para a andlise do segundo Cendrio, foram feitos ajustes nas despesas
operacionais que, com a reducdo nos volumes previstos, tendem a cair. No cendrio de
expansdo da malha, as Margens Mdaximas Iniciais estdo subestimadas, posto que ndo
foram considerados quaisquer custos para as novas conexoes que, estima a Agéncia,
tendem a chegar ao dobro dos observados historicamente pela Concessdo, dadas as
caracteristicas sociodemogrdficas dos novos municipios a serem conectados.

Para facilitar a compreensdo da comparacdo realizada pela ARSESP, colocou-se
resumo dos fluxos de caixa® estimados pela COMGAS para a afericdo dos PO ao inicio
de cada um dos seis Ciclos Tarifdrios previstos para o periodo 2025-2049. A Reguladora
justifica o elevado valor das Margens Md&ximas para o 1° Ciclo (2018-2024) pela “saida
do Valor Econémico Minimo (VEM) da base de remuneracdo da concessiondria —o que
deverd ocorrer em outubro de 2023, conforme as notas técnicas da 4° RTO" (p. 28).

3¢ NGo descontados, em somatdrio simples, apenas para referéncia de magnitudes.
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Quadro 4.1 Margens Maximas Iniciais Cenario Prorrogacao
(Tabelas 8 e 9 NT. F-0026-2020)

2018-2024

Cendrio ARSESP Cendrio ARSESP
Premissas Comuns Prorrogagdo com Pf°"°9°<}09 sem
Expansdo Expansdo

PO (moeda de 2020)

PO (moeda de 2020)

Diferenca %

2024-2029

2029-2034

2034-2039

2039-2044

2044-2049

Volume Faturado - (1.000 m3), RS mill (2025-

Volume Faturado - (1.000 m?) 203.578.900,35 129.219.549.,88
(+) Receita Requerida Direta -> Tarifaria 71.182.716,00 | R$ 45.333.830,82 -36,3%
(+) Outras Receitas 271.112,27 | R$ 271.112,27 0.0%
(-) Despesas Operacionais 23.861.859,44 | R$ 17.717.426,23 -25.8%
() PDD 710.565.49 | R$ 453.513,82 -36.2%
(-) P&D C&R 177.956,79 | R$ 113.334,58 -36.3%
(-) Taxa de Regulagao e Fiscalizagdo 357.269,14 | R$ 228.024,72 -36,2%
(-) Despesas de Conexéo -__|R$ | 0,0%
(-) Imposto de renda/Contrib.Social 12.288.433,61 | R$ 5.749.734,94 -53.2%
(-) Investimentos 20.862.666,67 | R$ 7.162.742,86 -65,7%
(-) Variagao do Capital de Giro 53.199.39 | R$ 33.767,75 -36,5%
Base de Capital Final/Valor Reversao 2049 18.069.788,43 | RS 4.372.499,95 -75,8%

Observa-se que a ARSESP associou o cendrio com expansdo da malha ao faturamento
de um volume totfal, de 2025 a 2049 (1.000 m3), 36,5% maior do que no cendrio
alternativo, com impacto na soma das Receitas Requeridas, PDD, P&D C&R, Taxa de
Fiscalizacdo e Variacdo do Capital de Giro, comparadas no somatorio linear destes 24
anos, de similar proporcdo. As reducdes mais expressivas nas Receitas Requeridas
aparecem nos dispéndios tributdrios (-53,2%) e nos investimentos, que caem em R$ 13,7
bilhdes (-65,7%), com ajuste menos que proporcional nas Despesas Operacionais (-
25,8%), o que é consistente com a manutencdo de parte ainda importante dos
investimentos em suporte e reforco.

A ARSESP percebe, na comparacdo das Margens Mdximas necessdrias ao equilibrio
econdmico-financeiro nos dois “cendrios”, que apenas no Ultimo Ciclo (2044-2049)
haveria eventual vantagem tariféria pela ndo expansdo:

“Assim, pode-se concluir que os investimentos
previstos para expansao contribuem para a
modicidade” (NT. F-0026-2020, p. 29).

Independente dos impactos tarifdrios projetados, para a ARSESP ha clareza da
expressiva diferengca nos valores a serem pagos, por reversdo, ao término da concessdo
prorrogada. Seriam RS 18,1 bilhoes com a expansdo da malha e RS 4,4 bilhées sem elq,
uma diferenca de RS 13,7 bilhoes.
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Com vénias redobradas, o exercicio proposto na NT. F-0026-2020 ndo parece ter a
necessaria robustez para afericdo de impacto da expansdo planejada pela COMGAS
sobre a modicidade tarifaria, conforme se passa a explicar.

Ndo estando disponiveis projecdes confidveis para a evolucdo dos precos finais aos
usudrios e de volumes demandados para o intervalo coberto pela prorrogacdo da
Concessdo, a ARSESP dependeu das estimativas preparadas pela COMGAS para suas
andlises de cendrio.

Tais estimativas, pressupondo cendrio ofimista de ampliacdo de oferta de moléculas e
reducdo de precos pagos pelos usudrios finais de 15% a 20% para o segmento
residencial e de 40% a 45% para o industrial, cogeracdo e GNV, implicaram a suposicdo
de aumento de 85% nos volumes faturados pela COMGAS no cendrio com expansdo
de malha, considerados os volumes médios faturados no ano de 2025 (6,14 bilndes de
m3) e projetados para o ano de 2049 (9,77 bilhdes de m3).

No cendrio ARSESP de prorrogacdo sem expansdo de malha, a projecdo de volumes
usada é bastante conservadora, implicando queda de 7,5% nos volumes anuais
faturados que, em 2049, passaram a ser de 4,88 bilhdes de m3. Este raciocinio, todavia,
revela metodologia com nexo de causalidade questionavel, posto que a “causa”
preponderante da expansdo da demanda por GN distribuido pela COMGAS néo é a
expansdo da malha, mas a expressiva e sustentada queda nos precos das moléculas,
intrinseca & projecdo de volumes na planilha elaborada pela COMGAS.

Se a expansao da malha fosse a “causa” da expansdo nos volumes demandados,
teriam que se aceitar volumes exclusivamente escoados para os novos municipios
proximos a 74,4 bilhdes¥” de m3 entre 2025 e 2049, 36,5% dos volumes totais para um
mercado marginal, em evidente contrassenso.

Mas os esforcos da ARSESP permitemm a consideracdo de outros cendrios e
comparacdes que, com premissas consistentes, oferecem base mais segura para
avaliacdo de impacto esperado sobre a modicidade tarifdria da proposta de
prorrogacdo com expansdo COMGAS. De fato, existem par@metros j& ajustados pela
Reguladora para comparar os impactos tarifdrios esperados pela expansdo ou ndo da
malha de distribuicdo da COMGAS nos cendrios de (i) alto crescimento de demanda
(precos baixos para os usudrios finais) e de (i) baixo crescimento dos volumes de
demanda (precos similares aos atuais para os usudrios finais).

Nos Quadros 4.2 e 4.3, comparam-se as Margens Maximas iniciais para as hipoteses de
expansdo e ndo expansdo da malha, considerando os cendrios “Ofimista” e de

37 Volume com Expansdo de 203,6 bilhdes de m3 - Volume sem Expansdo de 129,22 bilhdes de m3 = 74,38
bilhdes de m3 de demanda “causada” pela Expansdo.
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“Manutencdo”, respectivamente. Os resultados j&d apresentados no Quadro 4.1
aparecem exatamente reproduzidos, para a hipdtese de Expansdo, no Quadro 4.2
(“Otimista™), e para a hipdtese de ndo expansdo, no Quadro 4.3 (“Manutencdo”).

Supde-se, por facilidade de comparacdo que, na simulacdo feita pela Reguladora, os
investimentos em reforco na hipdtese de ndo expansdo sejam suficientes para suportar
os fluxos adicionais de volumes previstos no Cendrio Otfimista. O que se pretende é
comparar o impacto tarifdrio das hipdteses de (i) expansdo e (i) ndo expansdo da
malha COMGAS sob cendrios com volumes de demanda similares, evitando confusdes
entre as consequéncias de eventual queda nos precos do GN e da propria expansdo
da malha sobre os volumes demandados, como ocorre na comparacdo ARSESP3S,

Quadro 4.2 Margens Maximas Iniciais Cendario Otimista Precos Finais GN

Hipotese ARSESP Hipétese Sidera
Premissas Comuns Prorrogacdo com Prorrogacdo sem
Expansdo Expansdo

PO (moeda de 2020) PO (moedade 2020) Diferenca %
2018-2024 0,59 0,59 0,0%
2024-2029 0,33 031 -5,7%
2029-2034 0,33 0,27 -17.9%
2034-2039 0,35 0,26 -27 4%
2039-2044 0,36 0,24 -35.0%
2044-2049 0,36 021 -41,0%
Volume Faturado - (1.000 m?), RS mill (2025-2049)
Volume Faturado - (1.000 m?) 203.578.900,35 203.578.900,35 0,0%
(+) Receita Requerida Direta -> Tarifaria Jji$} 71.182.716,00 | R$  51.749.41592 -27.3%
(+) Outras Receitas JIi§} 271.112,27 | R$ 271.11227 0,0%
(-) Despesas Operacionais 383 23.861.859,44 | R$  23.861.859,44 0,0%
(-) PDD 58} 710.565,49 | R 517.31297 -27.2%
(-) P&D C&R R 177.956,79 | R$ 129.373,54 -27,3%
(-) Taxa de Regulagéo e Fiscalizagao J&) 357.269,14 | R$ 260.102,64 -27.2%
(-) Despesas de Conexio [EH - |R$ -1 0,0%
(-) Imposto de renda/Contrib.Social I 12.288.433,61 | R$ 5.803.875,13 -52,8%
(-) Investimentos &3 20.862.666,67 | R% 7.162.742,86 -65,7%
(-) Variagao do Capital de Giro JIi&} 53.199.39 | R$ 53.199.39 0,0%
Reversiao 2049 RS 18.069.788,43 | RS 4.391.931,60 -75.7%

Conforme se observa no Quadro 4.2, se houver aumento importante na demanda por
GN na drea da Concessdo COMGAS (Cendrio Otimista), a opgdo por ndo estender a
malha projeta ganhos tarifarios de 5,7% (2024-2029) e que aumentam sistematicamente

38 Qs exercicios realizados nos Quadro 4.2 e 4.3 simplesmente comparam as Margens Mdaximas que
garantem equilibrio econémico-financeiro d Concessdo em dois cendrios distintos: alto volume de vendas
e volumes relativamente estdveis nas hipdteses de (i) expansdo e (i) ndo expansdo. Foram replicados os
exatos perfis de demanda usados nas comparacdes originais da ARSESP para facilitar a apresentacdo que,
no cendrio de frustracdo de volumes ou de queda no preco do GN para os usudrios finais, do Quadro 4.3,
€ absolutamente robusto. Para o cendrio do Quadro 4.2, *Otimista”, pode merecer algum ajuste posterior
pela reguladora, incluindo, justificadamente e se necessdrios, ajustes nos investimentos ou despesas
operacionais ndo capturados pelos mecanismos j& automatizados nas planilhas de cdlculo
disponibilizadas. Estes ajustes finos no Quadro 4.2 dependem do acesso a coeficientes de alocacdo ndo
disponibilizados ao publico, mas ndo devem alterar os resultados qualitativos aqui encontrados.
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até 41,0% (2044-2049), em relagdo a opgdo de Extensdo da malha pleiteada pela
COMGAS, que se mostra, neste cendrio, significativamente desfavordvel & modicidade
tarifaria.

Além de desnecessaria oneracdo tarifdria, o Quadro 4.2 mostra que, no momento da
inadidvel reversdo da base ndo amortizada, em 2049, a opgdo de extensdo da malha
exigira esforgo fiscal de adicionais RS 13,7 bilhoes (valores de 2020) aos cofres pUblicos
estaduais, quando seriaom devidos R$ 4,4 bilndes na hipdtese de ndo expansdo e $ 18,1
bilhdes na hipdtese alternativa.

Por outro lado, se houver frustracdo do evento em que os precos das moléculas de GN
caiam de forma abrupta nas faturas pagas pelos usudrios finais, exploram-se os perfis
de Margem Mdaxima iniciais pela opcdo antecipada de expansdo ou ndo da malha no
Quadro 4.3.

Quadro 4.3 Margens Maximas Iniciais Cenario Manutencao Precos Finais GN

Quadro 4.3 Margens Mdaximas Iniciais Cendrio Manutengdo Precos Finais GN

Hipotese ARSESP
Prorrogacdo sem
Expansdo
PO (moeda de 2020)

Hipotese Sidera
Prorrogagdo com
Expansdo
PO (moeda de 2020)

Premissas Comuns

Diferenca %

2018-2024 8.27% 0,59 0,59 0.0%
2024-2029 7,94% 0.35 0,37 6,2%
2029-2034 7,50% 0.35 0,43 23.8%
2034-2039 7,44% 0,36 0,52 43,3%
2039-2044 7.37% 0,36 0,59 64,5%
2044-2049 7.22% 0,34 0,64 86.,4%

Volume Faturado - (1.000 m?), RS mill (2025-2049)

Volume Faturado - (1.000 m?) 129.219.549.88 129.219.549.88 0.0%

(+) Receita Requerida Direta -> Tarifaria 45.333.830,82 64.712.215,25 42,7%
(*+) Outras Receitas 271.112,27 | R$ 271.112,27 0.0%

(-) Despesas Operacionais 17.717.426,23 | R$  17.717.426,23 0.0%

(-) PDD 453.513,82 | R$ 646.220,24 42,5%

() P&D C&R 113.334,58 | R$ 161.780,54 42,7%

(-) Taxa de Regulagao e Fiscalizacéo 228.024,72 | R$ 324.916,64 42,5%

(-) Despesas de Conexao - R$ - 0.0%

(-) Imposto de renda/Contrib.Social 5.749.73494 | R$  12.215.947.81 112,5%

(-) Investimentos 7.162.742,86 | R$  20.862.666,67 191,3%

(-) Variagéo do Capital de Giro 33.767,75 | R$ 33.767.75 0.0%

Base de Capital Final/Valor Reversao 2049 4.372.499.95 | R$  18.050.356,79 312,8%

Os volumes usados no cdlculo das Receitas Requeridas neste cendrio sdo idénticos ao
do “Cendrio ARSESP sem expansdo” anteriormente exibido no Quadro 4.1 (Tabela 9
ARSESP). Os investimentos na hipdtese de expansdo da malha, neste caso, foram
aplicados na planilha de cdlculo de Margens Mdximas, usado pela ARSESP para o
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Cendrio de baixos volumes (ou precos altos das moléculas para os consumidores
finais)3?.

Os resultados sdo, novamente, consistentes com o bom senso e a boa técnica
regulatéria. O precipitado enterramento de rede de distribuigdo, no cendrio de
“Manutencdo”, pelos baixos volumes demandados, implicaria literal desastre tarifario,
com explosiva ampliagdo nas Margens Maximas iniciais de 6,2% (2024-2029) a 86,5%
(2044-2049), na compara¢cao com a opc¢ado de ndao extensao da malha.

As ligeiras diferencas enconfradas nos valores das reversées da base ndo amortizada
encontradas nos Quadros 4.2 e 4.3 decorrem de ajustes automatizados na planilha de
cdlculo, sensiveis as alteracdes de volumes faturados, mas fica preservada idéntica
diferenca nominal, em R$ 13,7 bilhdes em desfavor da opcdo pela extensdo da malha,
nos dois casos.

As simulacdes preparadas pela Sidera, como evidente nos detalhamentos das Receitas
Requeridas apresentadas em cada Quadro, sdo faciimente reprodutiveis. No Cendrio
“Otimista”, aplicam-se os volumes de vendas mais altos na planilha usada pela ARSESP
para estimar as Margens Mdéximas da opcdo sem expansdo, calibrando as Margens
Mdaximas para equilibrar os novos fluxos de caixa as WACC consideradas. No Cendrio
de Manutencdo, os Investimentos da expansdo sdo aplicados na planilha de cdilculo
ARSESP com baixo volume de vendas, com calibragem das Margens Mdximas para
equilibrar tarifas e Receitas Requeridas.

Em qualquer dos cendrios, de alta ou baixa oferta de GN a precos mais competitivos
para os usudrios, como se nota, a opgdo de compromisso com a expansao da malha
tende a ser forte e claramente deletéria a modicidade tarifaria, ao que se acresce a
prejudicialidade dos 6nus de reversao.

Antes de decisdo conforme o Interesse PUblico sobre o pleito da Concessiondria,
parece imprescindivel a reconsideracdo dos entendimentos que associam
neutralidade ou beneficio tarifdrio aos planos de Expansdo da malha COMGAS, até o
momento predominantes no bojo deste procedimento.

O problema no cdlculo do impacto dos planos de Expansdo da COMGAS recomenda
detida atengdo pela ARSESP para esclarecimentos ou ajustes pendentes, em particular
porque os atos e entendimentos havidos nesta CP 10/21, desde 30 de abril de 2020,
ocorreram sob a distorcida impressdo de se estar analisando projeto de expansao
seguramente alinhado ao Principio da Modicidade Tarifaria.

Destaca-se, todavia, que, mesmo no cendrio de expressiva queda nos precos das
moléculas antes dos citygates operados pela COMGAS, passou a haver riscos maiores

32 "Cendrio” Tabela 9 ARSESP: baixo volume e sem expansdo.
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de que a tdo esperada reducdo no preco das moléculas ndo seja percebida na conta
paga por parte dos usudrios, por efeito da inovacdo prevista na Minuta para a
aplicacdo do Termo K.

5. TermoK

Admita-se, por hipdtese, uma reducdo meédia de 40% nos precos das moléculas de GN
em relacdo aos patamares hoje praticados, estando tal oferta disponivel para
transportadores autorizados.

No longo caminho que estas valiosas moléculas precisardo percorrer até estarem
disponiveis aos usudrios finais, para alem dos obstdculos técnicos, de infraestrutura e
conflitos de competéncia, hd importantes desafios regulatérios a serem superados para
que, na pontfa que usard e pagard pelo GN, note-se qualquer vantagem.

Efetivamente, é da logica do monopdlio a opcdo pela restricdo da quantidade
ofertada para, elevando receitas médias, obter maxima lucratividade. Quando um
monopolista passa a ter oportunidade de adquirir insumos ou materiais que revende a
custos muito mais baixos, procurard absorver ou capturar para si o maximo desta renda
excedente.

No caso da distribuicdo de GN, tipico monopdlio natural, a presenca de segmentos e
classes de consumo distintas4, bem como a aplicacdo de técnicas de aprecamento
ndo linear e discriminatdrio potencializam as oportunidades de apropriacdo de
excedentes de renda com elevado refinamento, sendo fundamental o
acompanhamento permanente da Reguladora para, identificando distorcoes,
reorientar as escolhas.

Instrumento previsto contratualmente e bem conhecido da COMGAS e demais
concessoes de GN canalizado paulistas, o Termo K é ferramenta regulatéria desenhada
para restringir agoes discriminatoérias ineficientes, preservando efetividade a estrutura
tarifdria fixada pela ARSESP no inicio de cada Ciclo Tarifdrio.

Ainda que sempre vedada a cobranca de valores superiores aos definidos pela
Estrutura Tarifdria, através da concessdo de descontos selecionados a usudrios com
precos-teto mais altos, costuma ser factivel a obtengdo de receitas totais maiores do
que as requeridas para o equilibrio econémico-financeiro.

Com o infuito de desestimular esta prdtica, o Contrato CSPE 01/99 incorporou o
expediente regulatério conhecido por Termo K, que funciona como um confrole anual
de teto de receitas obtidas, pelo qual se limita o recebimento de receitas superiores

40 Vide Grdafico 7 ARSESP, para segmentos selecionados.
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aqguelas requeridas para o equilibrio econémico-financeiro da Concessdo em cada
ano. Este controle anual, em operacdo plena apds o Terceiro Ciclo Tarifdrio, implicard
ajustes e compensacdes a serem aplicadas no Ciclo Tarifdrio seguinte, quando as
receitas obtidas (potencialmente sem descontos) forem maiores do que as receitas
requeridas pela aplicacdo do regime de precos-teto naquele ano. Na tradicional
explicacdo da Reguladora:

“O Termo K é o mecanismo que corrige eventuais
distorcoes causadas pela aplicacao da estrutura
tarifaria sobre a MM definida. Trata-se do ajuste
referente a compatibilizacio das diferentes
tarifas por segmento e classe de consumo,
definidas na estrutura tarifaria, e seus volumes
efetivamente distribuidos, de forma a garantir
que a tarifa média real obtida seja, no maximo,
equivalente a MM.” (Nota Técnica n°
RTG/01/2016, p. 25)

Entende-se o desconforto econdmico e privado da Concessiondria com qualquer
instrumento regulatério que Ihe impeca rentabilidades maximas, por discriminacdo ou
subsidio cruzado. Como confrapartida, o Termo K tem fulcro e finalidade na criagao de
obstdculos em escolhas ineficientes ou socialmente indesejaveis da monopolista
regulada, sendo este o Unico mecanismo regulatério, no contrato em questdo, capaz
de incentivar respeito a Estrutura Tarifdria inicialmente fixada, durante os cinco anos do
Ciclo.

Inexistindo qualquer erro ou disfuncdo matemdtica na especificacdo do uso do Termo
K no Contrato CSPE 01/99, a absoluta auséncia de fundamento regulatério na iniciativa
da COMGAS ao judicializar sua aplicagdo foi pouco explorada nas andlises desta CP
10/21. Efetivamente, é interessante relembrar a existéncia de Minuta preliminar ao 7°
Aditivo, em que o Unico dispositivo material existente se dirigia d completa exclusdo do
Termo K do Contrato, a despeito de inexistir fundamento regulatério para tanto.

Na versdo final da Minuta, também sem andlise regulatéria, encontram-se ajustes na
metodologia de aplicacdo do Termo K que, para ndo leigos, corresponde a abrupta e
ndo nomeada conversdo do Regime Regulatdério aplicdvel ao Contrato CSPE 01/99: se
aprovado conforme a versao final da Minuta, o requerimento de prorrogagdo COMGAS
transformara o Regime de Precos Teto, hoje aplicado, num Regime de Teto de Receitas,
pelo novo “Termo K”.

O problema central da inovacdo prevista na Minuta é a afericGo apenas quinquenal
de excessos de receitas obtidas sobre as receitas requeridas, conforme definidas no
inicio do Ciclo, para a Concessdo. No confrole de desvios anuais, estabelecem-se
sucessivos tetos de receitas obtidas no inicio de cada ano, com a devida aplicacdo da
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variacdo inflaciondria do periodo anterior e desconto do Fator X. Este isolamento anual
permite comparar transacdes havidas sob o mesmo referencial (anual) de precos, sem
contaminar a légica dos incentivos por Precos Teto, que precisam ter padrdo declinante
ano apds ano dentro do Ciclo.

Com a metodologia proposta na versao final da Minuta, cinda que presentes os Precos
Teto anuais, por classe e segmento de usudrio, o controle quinquenal de excesso de
receitas obtidas sobre as receitas requeridas considerard transacdes agregadas no
Ciclo Completo. Em outras palavras, a Concessionaria ficard habilitada a trabalhar com
descontos discriminatérios e subsidios cruzados que melhor lhe aprouverem durante o
quinquénio, bastando que ndo obtenha, ao final do Ciclo completo, receitas totais
superiores as receitas permitidas por segmento e classe de cliente.

O Regime de Teto de Receita, do qual se aproxima o Contrato CSPE 01/99 com as
inovacodes propostas no Tratamento do Termo K, é tido na literatura como alternativa
regulatéria inadequada a busca de eficiéncias, conforme sustentado acima, podendo,
inclusive, estimular a pratica de tarifas até maiores do que as que seriam cobradas por
monopolistas nao regulados (Crew e Kleindorfer, 1996)41.

6. Conclusoes e Necessidade de Prudéncia na Antecipagdo

A Agéncia Reguladora e o Poder Concedente tém, por Lei e pelo Contrato CSPE 01/99,
até 31 de outubro de 2027, para decidir se ha interesse publico e se, no momento
proprio, estardo supridos os quesitos de habilitacdo da requerente na prorrogagdo
COMGAS.

Antes do prazo fatal, que ainda estd mais de seis anos distante, inOmeras incégnitas,
que hoje tornam excessivamente arriscada a decisdo antecipada, poderdo ser
resolvidas. De fato, se até 2027 as novas moléculas ndo comecarem a chegar baratas
d costa paulista, a prorrogacdo antecipada terd se mostrado um equivoco de graves
repercussdes. Mas se vierem, poderdo ser bem aproveitadas com a infraestrutura sem
expansdo ja disponivel. Nesse sentfido, outras incertezas especificas, conquanto de
direta implicacdo sobre o Confrato CSPE 01/99, estardo provavelmente superadas, tais
como aquelas relacionadas aos ativos da GASPETRO possivelmente agregados ao
portifélio do grupo econdmico da Concessiondria em questdo e os desdobramentos
concorrenciais decorrentes.

H4&, de toda a forma, uma evidente necessidade de implementacdo de Andlise de
Impacto Regulatdrio especializada para a decisdo, em primeiro lugar, da escolha entre

41 Crew M.A., Kleindorfer P.R. (1996) Price Caps and Revenue Caps: Incentives and Disincentives for
Efficiency. In: Crew M.A. (eds) Pricing and Regulatory Innovations Under Increasing Competition. Topics in
Regulatory Economics and Policy Series, vol 24. Springer, Boston, MA
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prorrogacdo e re-licitacdo, e, entdo, para a objetiva avaliacdo dos planos de
expansdo de malha. O tempo traz muitas possibilidades.

Por fim, tem-se que a ARSESP e o Poder Concedente ndo deveriam ter maiores
dificuldades em aqjustar par@metros que causam desequilibrio econdmico-financeiro
nos Contratos de Concessdo sob suas competéncias, sendo importante dissociar a
corrente discuss@o da substituicdo de indices de Correcdo de Precos, mais urgente, de
outras que, por prudéncia e no melhor Interesse Publico, podem esperar.

E a Nota Técnica.

/Za Ak

Roland Veras Saldanha Jr.
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