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1. INTRODUCAO

O objetivo desta Nota Técnica é o de apresentar os resultados finais do calculo da Tarifa Média Maxima (P!
produzidos pela Arsesp na Etapa Final da 22 Revisao Tarifaria Ordinaria (22 RTO) da Companhia d
Saneamento Basico do Estado de Sado Rahddesp.

A Lei n° 11.445/2007, que estabelece as diretrizes nacionais para 0 saneamento basico, dispde no art.38
as revisdes tarifarias devem compreender a reavaliacdo das condi¢des da prestacao dos servigos e das ta
praticadas, podendo ser revisdes aidas periddicas ou revisdes extraordinarias. O objetivo das revisbes
periddicas ordinarias é a distribuicdo de ganhos de produtividade com os usuérios e a reavaliagdo das condig
de mercado (inciso I, art.38).

Também cabe a entidade reguladora a edledwrmas relativas ao regime, estrutura, e niveis tarifarios, bem
como os procedimentos e prazos de sua fixagéo, reajuste e revisdo (art. 23, inciso 1V). A entidade reguladc
define a pauta da revisao ordinaria, ouvidos os titulares, os usuarios gtadques dos servigos (art.38, §81°).

A Lei Complementar Estadual 1.025/2007, em seu art. 10, inciso IV, e art.11 atribui a Arsesp a competénci
pela regulacéo e fiscalizacao, inclusive as relativas as questdes tarifarias, dos servicos de saneamento ba
de titularidade estadual e nos municipios cuja delegacgéo foi feita ao Estado, preservadas as competéncis
prerrogativas municipais.

Na Deliberagdo Arsesp n° 484/2014, que aprovou a conclusdo da 12 Revisdo Tarifaria Ordinaria da Sabe:
ficou estabelecidgue a 22 RTO seria concluida até 11 de abril de 2017. O atraso provocado pela suspensé
temporaria do processo de contratacdo da empresa de consultoria para apoiar a Arsesp na realizacéo da re\
tarifaria, ocorreu em razao de deciséao judicial em redorpetrado por uma licitante, que impediu a Agéncia

de concluir o processo de revisao tarifaria no prazo estipulado anteriormente. Em face da competéncia atribui
a Agéncia de zelar pela modicidade tarifaria e garantir o equilibrio econfindoceiro @ prestacdo dos
servigos, a Arsesp optou entdo por desdobrar a realizagéo da 22 RTO em duas etapas: Etapa Inicial e Et
Final.

A Arsesp deu inicio a Etapa Inicial da 22 RTO em janeiro/2017. Nesta etapa, a Agéncia manteve a metodoloc
utilizada no proces da 12 Revisdo Tarifaria Ordinaria e utilizou os dados histéricos-g208} e o Plano

de Negocios para o periodo de 2@D21 entregues pela Sabesp em janeiro/2017, as informacfes
complementares solicitadas pela Arsesp ao longo da etapa de analséatos, ao final, o Plano de Negocios
revisado entregue em junho/2017, que contempla todos os ajustes feitos pela Sabesp durante o processo
resultados finais desta Etapa Inicial, apresentados na Nota Técnica Preliminar NT/F/004/2017, foran
aprovados m outubro/2017 por meio da Deliberagdo Arsesp n° 753/2017, com divulgagédo da Tarifa Média
Maxima Preliminar (PO Preliminar) de R$ 3,63861/m? e do indice de reposicionamento tarifario dela resultante
que foi de 7,8888% aplicado linearmente na tabela dagata Sabesp vigente a época. No Anexo | desta
Nota Técnica foi feito um retrospecto das tarifas da Sabesp.

Ap0s a conclusédo da Etapa Inicial, foi iniciada a Etapa Final da 22 revisao tarifaria, que compreende:

i. Revisdo da metodologia adotada na 1ORT
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ii. Realizag&o de diagnoéstico da situagdo econdfimemceira e tarifaria da Sabesp no ciclo tarifario
encerrado em abr/2017, incluindo os impactos decorrentes da crise hidrica e tarifa de contingéncia;

iii. Determinagdo dos ajustes compensatoriosaefes ao ciclo tarifario encerrado, incluindo aqueles
relacionados a Revisao Tarifaria Extraordinaria realizada em 2015;

iv. Determinag&o dos ganhos de eficiéncia e produtividade a serem compartilhados com 0s-USUArios
Fator X a ser descontado nos reggasanuais para o préximo ciclo tarifario;

v. Determinac&o de indice Geral de Qualidade dos servicos prestados pela Sabesp a ser considerado
indice de Ajuste Tarifario Anual a partir de 2020;

vi. Apresentacéo da Base de Remuneragdo Regulatoriaisgeafidievidamente verificada por meio de
levantamento de campo e conciliagdo contabil;

vii. Apuracdo de eventuais ajustes compensatorios referentes ao PO Preliminar determinado na Eta
Inicial da 22 Revisao Tarifaria Ordinaria; e

viii. Inclus@o de perceraiida receita para dispéndio em pesquisa, desenvolvimento e inovacéo (PDI) a
partir de 2020.

A proposta de metodologia para a Etapa Final da 22 RTO foi apresentada pela Arsesp na Nota Técnit
PreliminarNT.F0001-2018, colocada em consulta publica no gawide 17/01 a 25/02/2018 e apresentada
em audiéncia publica no dia 29/01/2018. Todas as contribui¢cdes foram analisadas pela Agéncia e as respos
devidamente justificadas, constam do relatério circunstanciado das contribuicbes recebidasOGONT.F
2018. A metodologia final aprovada e adotada para este ciclo tarifario-g220j consta na Nota Técnica
Final NT.F00032018, em que estdo descritos todos os aspectos e componentes necessarios a determina
do indice de Reposicionamento Tarifario finaltde2®* RTO.

Em seguida, a Arsesp elaborou a proposta de céalculo da Tarifa Média Maxima (P0), descrita na Nota Técni
Preliminar NT.F0O0042018, que foi submetida a consulta e audiéncia publica para obtengéo de contribuicdes
A Consulta Publica n° 03/2018i realizada no periodo de 27/03/2018 a 17/04/2018 e as Audiéncias Publicas
n°® 02/2018, realizadas em 09/04/2018 no Municipio de S&o José dos Cam@dds04/2018 no Municipio

de Sédo Paulo e em 12/04/2018 no Municipio de Itapetininga. Todas as cobésbrecebidas foram
analisadas pela Arsesp e as respostas, devidamente justificadas, constam do relatério circunstanciado
NT.F-00052018. Os valores finais produzidos estdo apresentados nesta Nota Técnica.

Para facilitar o entendimento dos célculeslizados e dos dados utilizados, a Agéncia disponibilizara,
conjuntamente com esta Nota Técnica, 0 modelo econémamaceiro desenvolvido para esta 22 RTO com
os valores finais. Todo material sera disponibilizado no site da Arsesp (www.arsesp.9p.gov.br
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2. MODELO REGULATORIO DA SEGUNDA REVISAO TARIFARIA ORDINARIA

A metodologia adotada pela Arsesp basei&m um modelo de Fluxo de Caixa Descontado, cujo objetivo é

0 de calcular a tarifa média maxima de equilibrio (PO) que tem como referéncia os custos operacionai
remuneragdes e recuperacao dos investimentos @sleustos, e 0 mercado previsto, e cujo Valor Presente
Liquido (VPL) do ciclo tarifario seja igual a zero, considerando uma taxa de remuneracédo igual ao Custt
Médio Ponderado de Capital (WACC, na sigla em inglés\Maighted Average Cost of Capjtal

Paa esta Etapa Final da 22 RTO, a Agéncia revisou a metodologia adotada no ciclo tarifario anterior e prop(
ajustes no tratamento de cada componente de calculo do PO, além de introduzir outros itens como Fundo p
Pesquisa, Desenvolvimento e Inovacaojdadseral de Qualidade, Fundos para Dispéndios com Obrigacées
Munici pais em Saneament o, e a AMatriz de RiscooO

A metodologia detalhada final est4 descrita na Nota Técnica-O0RE2018, ja divulgada, em que foram
baseados os céllws apresentados neste documento.

Em resumo, os elementos que comp&em a férmula sdo estimados a precos constantes para todo o ciclo, o
evita a necessidade de projecdes de inflacdo. O fluxo de caixa é calculado em termos de anos civis e 0s aju
pam a datebase sao feitos apenas em termos inflacionarios.

O PO calculado pela Reviséo Tarifaria, € comparado a tarifa vigente, resultando em um percentual de variag
ou indice de Reposicionamento Tarifario (IRT) que é aplicado linearmente na tabeifasiédesde que néo

haja revisdo da estrutura tarifaria). Durante o ciclo tarifario, o valor das tarifas é atualizado anualmente pel
inflacdo acumulada (IPCA) descontada de um fator de produtividade, o Fator X, nos processos de Reajus
Tarifario Anual RTA). Neste ciclo, serdo acompanhados os valores para o indice Geral de Qualidade, o Fatc
Q, que passara a ter impacto tarifario a partir de 2020, sendo também descontado ou adicionado do IPCA.

Na RTO, o PO foi calculado a precos de dezembro de 2016eesdecorrigido, com base no IPCA, para a
data original prevista (abril de 2017). As compensacdes referentes as diferencas apuradas entre o PO prelimir
publicado em outubro de 2017, e este novo PO calculado na Etapa Final serdo objeto de ajustedrampensa
gue sera detalhado mais a frente em secao especifica. A principal base de informacgdes utilizada para o calc
da tarifa do ciclo € o Plano de Negocios apresentado pela Sabesp. Além disso, sdo analisadas informag
historicas sobre a evolucéo dguais componentes e para definicdo das metas e padrdes a serem atingidos n
ciclo tarifario, indicados ao longo desta Nota Técnica.

Conforme Nota Técnica metodolégica NT063-2018, a férmula adotada para calculo do PO nesta 22 RTO é
a seguinte:

BRRL; " COP,+ OPEX, + PPP, + RINC, + CAPEX, + IRCS, + VarWK, + FMS, + PDI, - Rl,— OR,

(1 + Tyace)™ - (1+ nfyace)t

RR = BRRL ¢ —
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BRRLg

BRRLr

Rwacc

COR
OPEX
PPR
RING;
CAPEX

IRCS
VarWkK;
FM$S
PD

Rl

OR

PO

Vi
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= Receita requerida no ciclo tarifario.

= Base de remuneragéo regulatoria inicial liquida de depreciagfes, que inclui o estoque inicial
de capital circulante.

= Base de remuneracéo regulatoria liquida ao final do ciclo tariéduialjizada por mecanismo
de rolling forward, no qual se deduz a depreciacéo técnica acumulada e sao adicionados 0s
investimentos e a variagdo de capital circulante

= Numero de anos do ciclo tarifario (igual a 4).

= Taxa de Remuneracao correspondeao Custo Médio Ponderado de Capital.
= Cofins/PASEP no ano t.

= Custos operacionais, administrativos e de comercializagdo no ano t.

= Contraprestacao das parcerias pubtideadas no ano t.

= Receitas irrecuperaveis no ano

= Investimentos imobilizados no ano t, acrescidos de Juros sobre Obras em Andamentc
Regulatério (JOAR).

= Imposto de renda e contribuig&o social no ano t.

= Variacao do capital circulante remuneravel no ano t.

= Dispéndios dofundos municipais de saneamento no ano t.

= Custos com pesquisa, desenvolvimento e inovagédo no ano t.

= Receitas indiretas regulatérias no ano t.

= Qutras receitas regulatérias no ano t.

= Tarifa média maxima (ou Preco Maximo) cagsegura o equilibrio econdmifinanceiro da
Sabesp no ciclo tarifario.

= Volume faturavel total para o ano t (incluidos os efeitos da cobranca do consumo minimo
existente na estrutura tarifaria atual).

Importante notar que a Agéncia manteve a aijiiio dos valores projetados para 2017 na Etapa Inicial desta
2° RTO mantendo, assim, a coeréncia com a metodologia do fluxo de caixa descontado. N&o obstante, a ped
da Arsesp, a Sabesp enviou informacdes parciais do ano de 2017 para alguns itensemgstEgue
necessario, foram utilizados para verificar a consisténcia e ajustar as projecoes.
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3. PROJECAO DE MERCADO

As variadveis de mercado utilizadas para realizar a projecdo de mercado incluem o nimero de economie
nuamero de ligacdes e os volumes rdedie faturados de agua e coletados e faturados de esgoto. O volume
total faturado de agua e de esgoto é utilizado como base de célculo da receita direta, ao ser multiplicado pe
PO determinado no fluxo de caixa, de forma iterativa. As demais informat@esde serem utilizadas no
calculo do préprio volume também compdem indicadores de custo unitario utilizados para calculo dos custc
operacionais eficientes. Como indicado na NJOB32018, os volumes medidos sdo decompostos em
Residencial, Ndo Residdate Permissionarias

3.1.Demanda Residencial

Para a projecdo do volume medido de agua e esgoto do segmento Residencial, foram utilizadas premissas
evolugdo do indice de atendimento de agua e esgotamento sanitario, do numero de domicilios atendiveis e
consumo médio por domicilio. Os indices tlendimento de agua e de esgoto foram projetados pela Sabesp
em seu Plano de Negécios e, por serem considerados adequados pela Arsesp, foram utilizados para a proje
da demanda residencial. Os contratos de programa apresentam metas individuais paraicipia sendo

objeto de fiscalizacdo periddica da Arsesp, onde o ndo atendimento é passivel de instauracdo de proce
sancionatorio.

Na tabela a seguir séo apresentados os indices de atendimento de 4gua e esgoto projetados para a are
atendimento d&abesp para o periodo de 2210&0.

Tabela 3.1: indice de Atendimento Agua e Esgoto
Descricéo Unidade| Fonte | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
indice de Atendimentde Agua % | Sabesy 94,9%]| 95,1%] 95,4%] 95,6%| 95,7%
indice de Atendimento de Esgq % Sabesy 82,4%| 83,3%| 84,2%)| 85,1%)| 86,0%

A é&rea atendivel é o conjunto de areas urbanizadas regulares e a regularizar, a ser atendido pela Sabesp
rede publica de abastecimento de agua e esgotamento sanitario, definido em comum acordo pelas part
(unidade de negdcio Sabesp e prefeitura). Esta area pode ser alterada ao longo do tempo em fungéo da expa
da area urbanizada e regularizada. A projecamdeadlios atendiveis é apresentada na tabela a seguir. Essa
projecdo € obtida pela rela¢éo entre as economias projetadas pela Sabesp e os indices de atendimento de
e esgoto, apresentados no Plano de Negdcios.
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Tabela 3.2: Domicilios Atendiveis de Agua e Esgoto
Descricao Unidade | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
Numero de domicilios atendiveis de agy mil un. |10.416| 10.595| 10.766| 10.943 11.121
Numero de domicilios atendiveis de es¢ mil un. |10.313]10.488| 10.671] 10.857| 11.032

A relagéo entre indice de atendimento e domicilios atendiveis permite projetar o nimero de economia
residenciais de agua e esgoto. Estes valores devem ser multiplicados pelo consumo médio de 4gua.e de esg

A Sabesp apresentou a projecao de consumo médio unitario de agua para o period@@202@artindo de
10,78 m3/economia/més e atingindo 11,00 m3/economia/més em 2020.

Em relacao ao volume medido, a Sabesp informou que de janeiro até outubro dev@ibTeomedido de
agua residencial foi de 1.099.529.106 m3 e 10.042.126 economias residenciais, resultando em um consur
médio unitario de 10,95 m3/economia/més, superior ao projetado anteriormente pela Sabesp.

Embora os dados de 2017 ndo sejam inicialmetilizados para constru¢do do modelo de célculo da tarifa
média, considerando que a evolug¢édo de consumo médio projetada pela Sabesp se mostra reduzida e que |
tem conhecimento que o valor de 2017 projetado (10,78 m3/economia/més) foi ultrapasbadeseagae as
projecdes apresentadas inicialmente pela Sabesp ndo eram condizentes com o historico recente de recuper:
pés crise hidrica.

Nesse sentido, a Arsesp esta utilizando como base de projecdo para 2017, valores proximos ao que foi realiz:
aolongo do ano, de modo a se captar a movimentag&o de recuperagdo do consumo médio. A partir de 20:
utilizou-se a trajetéria de crescimento (taxa de crescimento) proposta pela Sabesp, recoskegeadn
movimento de recuperacdo de quebras estruturaisencado de saneamento tende a ser mais lento, de forma
analoga ao que se observou nos mercados de energia elétrica apds os eventos de escassez em 2001.

1 De acordo com a Nota TécnicaO80Z018, que definiu a metodologia para a 22 RTO da Sabesp, a contribuicdo méc
esgoto é calculada a partir do consumo médio deetguamées com ligacdo de esgoto.

-9-
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Tabela3.3: Consumo Médio Mensal das Economias de Ag e Esgoto
Descrigao Unidade | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
Projecédo PN Sabesp:

1. Consumo médio mensal de agua m3/econ/méy 10,78 10,85 10,92 11,00
Crescimento anual % 0,66 0,65 0,66 0,66

2. Consumo medio mensal de 9U8 yj00n/ma{ 10,70 | 10,77 | 10,83 | 10,90
em economias com ligagdes de esg

Crescimento anual % 0,61 0,63 0,63 0,63
Projecéo Arsesp:

1. Consumo médio mensal de agual m3/econ/méy 10,95 11,02 11,09 11,17
Crescimento anual % 2,21 0,65 0,66 0,66

2. Consumo médio mensal de agua
emeconomias com ligacdes de esg

Crescimento anual % 2,18 0,63 0,63 0,63

m3/econ/méy 10,87 10,93 11,00 11,07

A partir do produto entre economias residenciais e o0 consumo médio;sitéastimativa do volume medido
residencial. O volume projetado pela Arsesp é cerdaGlésuperior ao projetado pela Sabesp em seu Plano
de Negdcios.

Tabela 3.4: Projecdes do Volume Medido de Agua Sabesp e Arsesp

Descri¢ao Unidade | Fonte 2017 2018 2019 2020

Volume medido de &gua residencig mil m3 Sabesp| 1.303.712| 1.337.683| 1.371.504| 1.404.370

Volume medido de agua residencig mil m3 Arsesp | 1.323.819| 1.358.314| 1.392.656| 1.426.029

Tabela 3.5: Projecdes do Volume Medido de EsgotoSabesp e Arsesp

Descricao Unidade| Fonte 2017 2018 2019 2020

Volume medido de agua nas econon

S : . mil m3 | Sabesy| 1.121.665/ 1.160.776| 1.201.120| 1.241.138
comligacdo de esgoto residencial

Volume medido de 4gua nas econon|

com ligacio de esgoto residencial mil m3 | Arsesp| 1.139.173| 1.178.894| 1.219.869 1.260.511

3.2. Demanda naoresidencial

Para o mercado nao residencial, a avaliacdo dos valores de economias projetados pela Sabesp indicou gt
crescimento projetado era inferior ao proposto para economias residenciais. Assargundaa recuperacao

de mercado deve ocorrer eéodas as classes e, em particular para classes ndo residenciais, o efeito de
recuperacdo da atividade econbémica € mais expressivo e, portanto, ndo seria consistente projetar L
crescimento lento.
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Tendose em consideragdo que as variacdes histéricas adasrmo nimero de economias ndo residenciais

sdo mais volateis que as da classe residencial, mas seguem tendéncias similares, ndo parece razoavel supo
a recuperacao das classes nao residenciais ocorra de forma tdo lenta, muito préximo da estabilidac
principalmente considerando que devera ocorrer uma recuperacdo da atividade econdmica no perio
(enquanto o crescimento médio projetado do ndimero de economias residenciais € de 1,8% a.a.,, 0 n

residencial é 0,2% a.a).

Foi utilizada a relacao histéricatee economias residenciais e ndo residenciais para projetar as economias nac
residenciais. A correlacdo historica entre as séries € superior a 95%. A quantidade de economias ni

residenciais projetadas pela Arsesp foi cerca de 2% superior a da Sabesp.

NT.F-0006-2018

Tabela 3.6: Projecdes da Quantidade de Economias de Agussabesp

Economlas(uArgli\(/jzsd g\sg)uau' Sabesp 2017 2018 2019 2020
Comercial 702.135 704.057 705.990 707.943
Comercial Demanda Firme 1.986 1.945 1.903 1.864
Industrial 64.192 64.004 63.816 63.632
Industrial Demanda Firme 264 266 271 273
Publica 37.420 37.523 37.625 37.729
Prédio Proprio Sabesp 3.311 3.330 3.349 3.364
N&o Residencial Total 809.308 811.125 812.954 814.805

Tabela 3.7: Projecdes da Quantidade de Economias de Aguarsesp

Econom|as,(l,j\rtlli\g;:lfj gg)uau Arsesp 2017 2018 2019 2020
Comercial 713.710 715.390 716.441 717.137
Comercial Demanda Firme 2.068 2.073 2.076 2.078
Industrial 65.623 65.778 65.875 65.938
Industrial Demanda Firme 264 265 265 265
Puablica 38.035 38.125 38.181 38.218
Prédio Proprio Sabesp 3.355 3.362 3.367 3.371
N&o Residencial Total 823.055 824.993 826.205 827.007
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Tabela 3.8: Projecdes da Quantidade de Economias de Esgot&abesp

Economias étrl]\i/g;dlzssg)]oto Sabesp 2017 2018 2019 2020
Comercial 631.006 633.691 636.408 639.153
Comercial Demanda Firme 1.784 1.733 1.684 1.637
Industrial 55.009 54.963 54.924 54.887
Industrial Demanda Firme 156 152 147 144
Pablica 30.286 30.448 30.605 30.768
Prédio Préprio Sabesp 2.075 2.091 2.099 2.112
N&o Residencial Total 720.316 723.078 725.867 728.701

Tabela 3.9: Projecdes da Quantidade de Economias de Esgotérsesp

Economias étr;\i/gzdlzssg)]oto Arsesp 2017 2018 2019 2020
Comercial 640.442 641.950 642.893 643.517
Comercial Demanda Firme 1.871 1.876 1.879 1.880
Industrial 56.116 56.248 56.331 56.385
Industrial Demanda Firme 163 163 164 164
Publica 30.709 30.781 30.826 30.856
Prédio Préprio Sabesp 8.438 9.780 11.460 12.582
N&o Residencial Total 737.739 740.798 743.553 745.384

O gréfico a seguir demonstra a comparagde a proje¢cdo da Sabesp para o nUmero de economias ndo
residenciais, e 0 observado até outubro de 2017 e os ajustes propostos pela Arsesp.
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Gréfico 3.1: Economias ativas ndo residenciais

NT.F-0006-2018
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Considerandos volumes medidos e o numero de economias ndo residenciais (realizado até 2016 e projetad
para o periodo 2012020) apresentados pela Sabesp, of#ms seguintes consumos médios unitarios.

Tabela3.10: Consumo medido médio mensal por economia néo residencial a partir do PN Sabesp (m3/economia)

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Residencial 12,9 12,8 11,9 10,4 10,7 10,8 10,9 10,9 11,0
Comercial 16,5 16,2 14,6 12,7 12,9 13,0 13,1 13,2 13,3
Comercial Demanda Firme 637,4 701,9 691,2 585,4 639,8 643,8 647,5 651,9 655,6
Industrial 36,6 37,8 32,7 27,5 26,9 27,1 37,2 27,4 27,6
Industrial Demanda Firme 3.430,2 3.054,7 3.250,1 2.321,1 2.289,9 2.303,4 2.346,7 2.367,2 2.417,8
Plblica 123,9 124,2 113,7 88,7 88,1 88,6 89,1 89,6 90,1
prédio Préprio Sabesp 24,4 71,4 66,9 50,3 50,1 45,8 45,6 49,4 43,3
Nio Residencial 201,83 203,3 190,4 176,5 181,7 185,8 190,0 194,2 198,2

Para projecéo do volume medido de agua e esgoto ndo residencial;sgr@afigar o consumo médio por
economia resultante das projecfes apresentadas pela Sahegplicandse ao numero de economias nao
residenciais ajustadas pela Arsesp.
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Tabela3.11: Projecées do Volume de Agua Nao ResidenciaBabesp e Arsesp
Descricao Unidade | Fonte 2017 2018 2019 2020

Volume de &gua medido ndo resideng mil m3 | Sabesp| 194.922| 196.320| 197.754| 199.224

Volume de 4gua medido n&o residend mil m3 | Arsesp | 198.508| 200.311| 201.877| 203.437

Tabela 3.12 Projecdes do Volume ddesgoto Nao Residencial Sabesp e Arsesp
Descricéo Unidade | Fonte 2017 2018 2019 2020

Volume medido de 4gua nas economi
com ligagcdo de esgoto nao residencia

mil m3 | Sabesp| 193.672| 194.996| 196.355| 197.750

Volume medido de 4gua nas economi

o ~ . . mil m3 | Arsesp | 201.612| 204.153| 206.843| 208.956
com ligag@ale esgoto nédo residencial

3.3.Demanda dos permissionarios

Para o volume de permissionarios, a Sabesp utilizou como referéncia o crescimento populacional. Para 20
e 2018, o crescimento projetado foi de 0,82% a.a. e para o biéni2Q@dide 2,0% a.a.

As variacdes observadas para esta categoria sdo muigssi¥ps e ndo permitem avaliar uma tendéncia.
Porém, observae que até outubro de 2017, este mercado ja apresentou um crescimento de 10% (consun
médio de 2017 foi de 20 milhdes de m3/més, enquanto em 2016 foi de 18 milhdes de m3/més). Este ritmo ¢
cresémento parece estar associado a uma importante recuperacdo no consumo de agua, apés as queda
periodo de crise hidrica.

A Arsesp acata a proposta da Sabesp, mas realizou um ajuste no ponto de partida (2017), uma vez qu
recuperacdo do consumo destgnsento tem sido bastante expressiva. Assim, ajissoa projecdo de
crescimento para 2017, mas mantegea trajetoria de crescimento dos anos seguintes proposta no Plano de
Negocios da Sabesp.

Tabela3.13: ProjecBes do Volume de PermissiondriasSabesp e Arsesp

Descrigcéo Unidade | Fonte 2017 2018 2019 2020
Volume permissionarias | milm® | Sabesp| 249.225 251.593 256.624 261.757
Volume permissionarias mil m3 Arsesp | 275.541 281.052 286.673 292.407
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3.4.Projecdo da Demanda Total

A partir das projecdes de consumo de cada categoria, -Geténtemanda total de adgua e de esgoto para o

NT.F-0006-2018

proximo ciclo tarifario. As tabelas abaixo mostram os valores projetados pela Sabespoeegsayatados
pela Arsesp para todas as variaveis de mercado.

Tabela 3.14: Comparativo entre a projecao das variaveis de mercado de agu#rsesp e Sabesp

1. Projecdes Sabesp 2017 2018 2019 2020
Numero deEconomias Ativas (Dez)| Unid. 10.884.802 11.081.887 11.274.665 11.457.359
Numero de Ligag¢des Ativas (Dez) | Unid. 7.954.415 8.095.923 8.234.855 8.366.607
Volume medido de 4gua m3 1.498.634.146 1.534.002.818 1.569.257.703 1.603.593.55(
Volume faturado de agua m3 1.801.644.828 1.844.164.735 1.886.547.848 1.927.826.103
Volume Atacado m3 220.995.664 | 222.798.502 | 227.254.472 | 231.799.562
2. Projecdes Arsesp 2017 2018 2019 2020
Numero de Economias Ativas (Dez| Unid. 10.898.549 11.095.755 11.287.916 11.469.561
Numero de Ligagdes Ativas (Dez) | Unid. 7.968.004 8.109.636 8.247.964 8.378.684
Volume medido de agua m3 1.522.327.561] 1.558.624.281] 1.594.533.147 1.629.466.067
Volume faturado de agua m3 1.830.128.843 1.873.764.441 1.916.933.766 1.958.929.814
Volume Atacado m3 244.292.238 | 249.178.083 | 254.161.644 | 259.244.877

Tabela 3.15: Comparativo entre a projecao das variaveis de mercado de esgotArsesp e Sabesp

1. ProjecBes Sabesp 2017 2018 2019 2020
Numero de Economias Ativas (Dez| Unid. 9.456.953 9.708.135 9.965.353 10.216.616
Ndmero de Ligacdes Ativas (Dez) | Unid. 6.851.652 7.025.891 7.203.932 7.378.588
Zgg::;:fgfﬁ ﬁ;ai%‘;a ddea:sgoto m3 | 1.315.336.400 1.355.771.517 1.397.475.624 1.438.888.332
Volume faturado de esgoto m3 1.571.265.835 1.619.568.549 1.669.387.165 1.718.857.683
Volume Atacado m3 28.229.457 28.794.046 29.369.927 29.957.325
2. Projecdes Arsesp 2017 2018 2019 2020
Numero de Economiaitivas (Dez) | Unid. 9.474.376 9.725.855 9.983.039 10.233.299
Numero de Ligagdes Ativas (Dez) | Unid. 6.868.923 7.043.477 7.221.512 7.395.197
Volume medido de agua das me | 1.340.784.179 1.383.046.541 1.426.711.885 1.469.467.152
economias com ligacédo de esgoto

Volume faturado de esgoto m3 1.601.665.075 1.652.150.567] 1.704.312.024 1.755.386.328
Volume Atacado m3 31.248.970 31.873.949 32.511.428 33.161.657

Para o célculo dos volumes faturados, utiiezaa relacdo historica entre medido e faturado ¢elcallar o

mercado total. A Sabesp projetou uma trajetoria para este indice. -Beopasilizacdo do valor observado

em 2016, uma vez que ndo ha clareza sobre a evolugéo desta relagcdo ao longo dos préximos anos.
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Tabela 3.16: Comparacao entre o volume faturado total agua e esgotdabesp e Arsesp

Descri¢ao Unidade | Fonte 2017 2018 2019 2020
Volume faturado total (A+E)| milm3 | Sabesp 3.627.131| 3.725.470| 3.828.116| 3.929.680
Volume faturado totalA+E) milm3 | Arsesp| 3.707.335| 3.806.967| 3.907.919| 4.006.723

Foram construidos modelos econométricos, baseados em-espad@di modelos de séries temporais, cujo
objetivo é avaliar o comportamento de componentes estruturais, tais como tendéncia, ciclo e sazonalidac
além de identificar valoresutliersnas séries.

Os modelos com controle detliersapontam para uma queda aimkgressiva em 2017. E importante notar

que estes modelos ndo incluem varidveis independentes, de tal forma que refletem apenas a movimenta
estatistica da série e ndo sao capazes de captar movimentos de recuperagao gerados por fatores exdgenos,
melhoria de renda e mudancas nos habitos de consumo, por exemplo. Como se pode verificar nos dad
observados de mercado de 2017, o mercado apresentou crescimento positivo. Apés 2018, o volume voltari:
crescer de acordo com o0 modelo construido.

Quando veficada a taxa média de crescimento do periodo (2028), esta é de 2% a.a. para agua,
semelhante ao resultado obtido com as premissas ajustadas peléd Ra@spsgoto, o resultado é levemente
mais positivo, na ordem de 4,5% a.a., semelhante ao plojgtan 0s ajustes Arsesp. Assim, consigergue

as projecdes construidas estdo em consonancia com 0s movimentos estatisticos de longo prazo esperados

2HARVEY, AndrewFGrecasting, structural time series models and the KaBaarbfilige University Press, 1990.
3 Notese que 2% a.a., inclui uma queda importante em 2017. Desta maneira, 0 crescimentpeteedisaspiqaatie ser
considerado conservador, na medida em que ja se observou crescimento positivo em 2017.
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Gréfico 3.2: Comparativo de modelos deorojecdo de mercado de 4gua (volume faturado total)
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Grafico 3.3: Comparativo de modelos de projecéo de mercado de esgoto (volume faturado total)
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4. PROJECAO DE OFERTA DE AGUA E TRATAMENTO DE ESGOTO

Para se dimensionar o volume de agua a ser produzido, além do volume necessario para o atendimento
demanda de agua projetada, deve ser incluido o volume correspondente as perdas ocorridas ao longo
processo de distribuigdPorém, este volume baseado em sistemas de abastecimento de 4gua que atendan
padrdes de eficiéncia, de modo a atingir e manter os niveis de perdas dentro de limites aceitaveis do ponto
vista regulatério. Além das perdas de agua, no volume proddeidon ser incluidos os volumes destinados

ao atendimento de atividades denominadas especiais, que correspondem aos us0S sociais, emergenc
operacionais e proprios.

4.1.Perdas de agua

O regime tarifario utilizado define umamanismo de pre¢co maximo com base em custos eficientes da empresa
projetados para o ciclo tarifario. O controle de perdas de 4gua tem um impacto direto nos custos de produg:
pois maiores perdas exigem uma maior producéo de agua, o que influencia maesmargia elétrica e de
produtos quimicos, entre outros com forte participa¢do na estrutura de custos. Ha impacto também na recei
decorrente das perdas aparentes ou comerciais como submedicdo de consumo, por exemplo.

O reconhecimento desses cushoglica em estabelecer um nivel de perdas eficiente, o que a Arsesp denomina
de APerdas Regulat-riasdo, que ® definido em cada

A Agéncia entende que a trajetdria de perdas deve ser sinalizada para médio e longo prazos, possibilitand
pregadora uma busca para superar a meta. E importante esclarecer que a meta "regulatéria” de perda
definida para projecdo dos custos eficientes para o ciclo, ndo se confundindo ou substituindo as met
contratuais pactuadas com os municipios. Do pontastie tarifario, manter niveis de perdas superiores ao
estabelecido na RTO implica custos operacionais adicionais para producao deste volume de agua, que r
seréo reconhecidos na tarifa.

A Sabesp apresentou em seu Plano de Negdcios a projecao de pdiciasid uma reducdo de 6% ao longo
de todo o ciclo tarifario, partindo de 301 litros/ligagdo/dia em 2016 e chegando a 281 litros/ligacao/dia en
2020.

Para esse perzodo a Sabesp indica que aument ar 8
cerca de 10% ao afoDessa maneira, a Arsesp considerou que a projecdo de reducéo de perdas é timida e
relag@o aos investimentos.

Conforme definido na nota técnica NT0B032018, que definiu a metodologia para a 22 RTO da Sabesp, foi
adotada a média pomaéela dos contratos de programa como ponto de partida e definido um adicional de
eficiéncia baseado ebenchmarkingom outras empresas para os demais anos do ciclo. Para esclarecimento

4No ciclo anterior, obsesmupeducao no nivel de perdas de 17% (de 363 l/ligacdo/dia em 2013 para 301 l/ligacdo/dia el
Nesse perioda mvestimentos em combate as perdas também se reduziram, mas ocorreu, em razao da crise hidrica, u
de controle e reducédo de presséao, que levou a reducao de perdas.
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amplo, as metas dos contratos e o nimero de ligacdes de cada mumicipitos para célculo da média
ponderada foram apresentados de forma resumida no Anexo Il.

Para chegar a uma trajetéria mais consistente, em primeiro lugar, {3eséamer uma avaliagdo de
benchmarking considerando oslustersde empresas. Contudo, all&sp apresenta caracteristicas muito
distintas em relacdo as demais prestadoras de saneamento no pais, estando semgestmndividual.

Como alternativa, as 26 empresas de saneamento com atuacgao regional foram divididas em quatro quar
consideando as perdas diarias por ramal em 2016, conforme demonstrado a seguir:

Tabela4.1: Sele¢&o de empresas pat@enchmarking

Quartil Prestador* Perdas em 2016 (L/lig/dia)
1 COPANOR 63,73
1 SANEAGO 168,25
1 SANEATINS 186,54
1 COPASA 219,91
1 CAGEPA 229,27
1 SANEPAR 232,43
2 CAGECE 245,69
2 SANESUL 261,42
2 EMBASA 278,61
2 SABESP 306,74
2 AGESPISA 330,65
2 CORSAN 340,67
2 DESO 355,07
3 CASAN 367,52
3 CAESB 376,70
3 COMPESA 379,81
3 CESAN 409,98
3 CAERN 426,14
3 COSANPA 507,87
4 CEDAE 642,67
4 CASAL 692,08
4 CAERD 712,84
4 DEPASA 954,27
4 CAEMA 958,00
4 CAER 1147,85
4 CAESA 1827,30

Fonte: Sistema Nacional de Informac¢®es sobre Saneamento, SNIS
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(*) As empresas destacadas séo considem@matisrscom base em 1
desvio padrao em relacédo a média.

Gréfico 4.1; AClusteriza-«00 de Prestador ¢
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Para andlise deenchmarkingforam selecionadas apenas as empresas que prestam servico de agua e esgot
com abrangéncia regional. Os dados utilizados para andlise foram os obtidos no Sistema Nacional ¢
InformagBes sobre Saneamento (SNIS) para os arixl8¢2014 e 2016. Considerando que os dados do ano
de 2015 foram fortemente impactados pela crise hidrica,-gptpor exclulos da amostra.

A clusterizagdo das empresas foi construida com base na média geométrica das distancias euclidianas
seguntes variavefs nimero de economias de agua; volume produzido de dgua; nimero de empregados
economias por empregado; consumo médio de &gua; indice de micromedicdo; nivel de condigOe
socioecondmicds Notase que a Sabesp forma wtasterexclusivoi mesmo utilizando variaveis distintas,

a empresa continua em whustera parte.

Por outro lado, quando se observa a distribuicdo das perdas diarias por ligacaoseayifiea Sabesp ndo é

a fronteira. A Prestadora, em 2016, teve um nivel de perdas gel3@dia’, enquanto o menor valor da
amostra é de 64 L/lig/dia (COPANOR) e o valor de corte do primeiro quartil € de 242 L/lig/dia, ja excluidos
valoresoutliers que estdo destacados na Tabela 4.1 acima. A Sabesp se encontra no segundo quatrtil.

Assim,a Arsesp adotou uma trajetoria de redugéo de perdas da Salmispc@mao primeiro quariip42,38
L/lig/dia) ao longo do ciclo tarifario. Esta trajetoria representa uma reducédo de 19% no nivel de perdas

5 As variaveis utilizadas foram as que apresentaram maior correlac@osirasitfardas. A distancia euclidiana é calculada
como a diferenca entre os valores observados para cada variavel entre empresas. As diferencas séo elevadls ao quad
se a raiz quadrada do seu somatério. Cada empresa passa a ter uma distancime « 0 a t odas as ¢
pr - Xxi maso s « @lusted ramlhasedcans umeanjuniondtudters

6 Calculado com base na metodologia ANEEL para identificagdo de complexidade no combate as perdas comerciais de
um conjunto de variaveis ®@rindmicas: 6bitos por agressdo; % de pessoas com renda per capita inferior a % salario
indice de Gini; % de pessoas em domicilios subnormais; coleta de lixo urbano; inadimpléncia do setor déawesdito. Tode
sdo calculadas no nivel estadual. Um detalhamento metodolégico pode ser encontrado na NT n® 106/2015/SGT/SRM/,
7Valor informado no Plano de Negdcios da Sabesp.
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semelhante ao movimento realizado no ciclo &nteEsta reducéo de perdas equivale a uma mudanca no
percentual de perdas, partindo de 31,8% em 2016 e chegando a 26,4% em 2020.

O gréfico a seguir demonstra a evolugdo do indice de perdas regulatério:

Gréfico 4.2 - Evolugéo do indice de perdas (L/lig/dia)
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E importante ressaltar que a Sabesp tera garantido um nivel tarifario que suportara os custos operacionais
producédo de 4gua, considerando o nivel de perdas regulatorios. Acima desse limite, 0s custos seréo suporta
pela Sabesp e nao pelos usuarios.

Apesar de a Agéncia ter revisto o ponto de partida do nivel de perdas regulatério em relagdo ao nivel gt
estava previsto no final do ciclo anterior, entesd@ue a trajetoria de perdas deve ser sinalizada para médio
e longo prazos. O cenario apreselnt devido a escassez hidrica no periodo-201% foi determinante para

a Arsesp rever a trajetoria, considerando que tal evento causou distor¢des no historico de perdas da Sabes

4.2.Usos especiais

O volume para usos empais corresponde ao volume de agua destinado a usos sociais, operacionais
emergenciais e proprios. O volume considerado como usos sociais esta relacionado ao volume estima
consumido de forma clandestina em comunidades irregulares, que possuem ddalgan abastecimento

de agua, porém, ndo ha faturamento pela Sabesp. Os volumes utilizados pelo Corpo de Bombeiros também
classificados como uso0s s o-seia@aviolsme deigua fitilizado paradapagema c
de filtros ou qualger atividade na etapa de producéo, mas eles ndo integram o indicador de perdas. De acort
com o balanco hidrico diternational Water Association |IWA, o volume utilizado para atividades
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operacionais, como a lavagem de filtros, bem como o consumcestardsdo considerados "Consumo
autorizado ndo faturado".

Para os usos especiais, a Arsesp adotou 0 mesmo percentual de crescimento do volume distribuido, a partit
valor verificado em 2016.

4.3. Projecdo do volumeroduzido de agua total

A producao de agua reconhecida na definicdo da tarifa corresponde a somatoéria dos seguintes volumes:

1 Demanda de &gua total projetada para os usuarios residenciais, nao residenciais e permissionarias;
1 Volume para usos especiais; e
1 Perdas regulatérias.

Dessa forma, considerando a projecao do volume medido de agua aprovado pela Arsesp, o indice de per
anual e o volume de usos especiais, 0 volume produzido total reconhecido pela Arsesp para o préximo cic
tarifario esté apresentada tabela a seguir:

Tabela4.27 Resultado das proje¢cfes Arsesp para o volume produzido (262920)

Descricao Unidade | Fonte 2016 2017 2018 2019 2020
indice de Perdas l/lig/dia | Arsesp 300,68 284,91 269,96 255,79 242,38
indice de Perdas % 31,89 30,09 28,89 27,69 26,49
Ligacoes ativas de dgua unidade 7.812.366 7.968.004 8.109.636 8.247.964 8.378.68

857.392.3%3 828.595.370 799.079.945 770.072.316 741.235.9]
1.683.517.582 1.766.619.7p9 1.807.802.363 1.848.694.7p21.888.710.9
155.292.434  162.958.018 166.756.815 170.528.848 174.220.01
2.696.202.3p9 2.758.173.187 2.773.639.1P3 2.789.295.9p5 2.804.166.9

Volume de perdas
Volume distribuido
Volume para usos especiais
Volume produzido de dgua

EYESERES

4.4. Projecdo do volume tratado de esgoto

Outro componente relacionado as variaveis de mercado é o volume de esgoto tratado. Sua projecdo é base
em uma relacao entre volume tratado e coletado convergindo para as metas da Sabesp e esta apresentac
tabela a sequir:

Tabela4.37 Evolugéo do indice de tratamento de esgoto (202920)

Descri¢ao Fonte 2016 2017 2018 2019 2020
indice de Tratamento de Esgd Sabesp| 83,1%| 82,6%| 82,7%| 83,0%| 88,1%
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Em 2016, o valor observado para o indice de tratanfiente 83,1%. A projecao parte de 82,6% em 2017 e
atinge 88,1%em 2020.

Considerando que a Sabesp apresenta como meta atingir o indice de 95% de tratamento de esgoto em 2(
entendese como razoavel o atingimento de 88,1% em 2020. Os contratos de programa apresentam met
individuais para cada municipio, sendo objeto de lfizmgio periddica da Arsesp, sendo que 0 nao
atendimento € passivel de instauragdo de processo sancionatorio.

As projecdes de producédo de agua e tratamento de esgoto sdo utilizadas no modelo tarifé@riversme
projecdo de custos operacionais. O cumprimento de indices de perdas e tratamento envolvem questt
sancionatérias, com base nos critérios de contrato. Futuramente, estes indicadores também poderao ter ef
tarifario direto através da aplicacdo doitedGeral de Qualidade (Fator Q).

80 salto no indicaéaoerente com a aceleracdo de investimentos em expansao da rede e tratamento de esgoto ao final
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5. CUSTOS E DESPESAS OPERACIONAIS (OPEX)

5.1. Ajustes por OPEX néo reconhecidos

De acordo com o estabelecido na metodologia (Nota Técnica@UDF2018), a Aresp realizou glosas
qualitativas em contas de despesas que ndo séo reconhecidas nos custos operacionais dada a sua natt
Adicionalmente, os valores de 2016 das contas relacionadas a pesquisa, desenvolvimento e inovagao for:
excluidos da projecdo de BR de 2020, ano em que o fundo especifico para PDI sera aplicado, como
mencionado mais adiante. Foram identificadas contas de despesa de PDI no grupo de Despesas Ger
Servigos de Terceiros e Materiais Gerais, esta Ultima com valor igual a zero enCafAdidlerando as
despesas de 2016, abase para projecao, a glosa foi de 5,3% no total de custos operacionais, cuja distribui¢ac
por grupo de despesa esta apresentada na tabela a seguir.

Tabela5.1: Percentual de despesas naceconhecidas no andase 2016

Grupo de Despesa % Glosa
Pessoal 4,8%
Materiais gerais 0,1%
Materiais de tratamento 0,0%
Servigos de terceiros 0,8%
Energia 0,5%
Despesas gerais 33,0%
Total do Opex 5,3%

5.2. Projecaodos custos operacionais

O modelo de projecdo de custos operacionais € baseado na determinagdo de custos unitérios por finalidac
etapa produtiva, utilizandse ogdriversapresentados ha Tabel& % seguir.
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Tabela5.2: Drivers utilizados para projecdo dos custos operacionais (OPEX)

SISTEMAS DE ABASTECIMENTO DE AGUA

FINALIDADE

PRODUCAO

DISTRIBUICAO

PESSOAL

Remuneragdo média (R$/empregado)

Remuneragado méd{&$/empregado)

Empregado por volume produzido de agua
(empregado/m3)

Empregado por ligagao de agua (empregado/liga

MATERIAIS GERAIS

Volume Produzido de Agua

Ligagbes de Agua

Custo médio do material (R$/ton)

Custo médio danaterial (R$/ton)

MATERIAIS DE
TRATAMENTO Material de tratamento por volume produzido de & Material de tratamento por volume medido de g
(ton/m3) (ton/m3)
SERVICOS Volume Produzido de Agua LigagBes de Agua
Custo médio de energia (R$/MWh) Custo médio de energ{$/MWh)
ENERGIA

Energia por volume produzido de agua (MWh/m3]

Energia por volume medido de agua (MWh/m3)

DESPESAS GERAIS

Volume Produzido de Agua

LigagBes de Agua

SISTEMAS DE ESGOTAMENTO SANITARIO

FINALIDADE

COLETA

TRATAMENTO

PESSOAL

Remuneragéo méd{&$/empregado)

Remuneragao média (R$/empregado)

Empregado por ligagao de esgoto (empregadol/ligat

Empregado por volume tratado de esgoto
(empregado/m?3)

MATERIAIS GERAIS

LigagBes de Esgoto

Volume Tratado de Esgoto

Custo médialo material (R$/ton)

Custo médio do material (R$/ton)

MATERIAIS DE
TRATAMENTO Material de tratamento por volume coletado de esgl Material de tratamento por volume tratado de esg
(ton/m3) (ton/m3)
SERVICOS Ligacdes de Esgoto Volume Tratado de Esgoto
Custo médio denergia (R$/MWh) Custo médio de energia (R$/MWh)
ENERGIA

Energia por volume coletado de esgoto (MWh/m3

Energia por volume tratado de esgoto (MWh/m3

DESPESAS GERAIS

LigagBes de Esgoto

Volume Tratado de Esgoto

SISTEMAS COMERCIAIS E ADMINISTRATIVOS

FINALIDADE COMERCIAIS ADMINISTRAQAO GERAL
Remuneracdo média (R$/empregado)
PESSOAL Fixo
Empregado por ligagdo de 4gua (empregado/ligag
MATERIAIS GERAIS Ligagdes de Agua Fixo
MATERIAIS DE Custo médio do material (R$/ton) Fio
TRATAMENTO Material detratamento por ligacéo de agua (ton/mj
SERVICOS Ligagbes de Agua Fixo
Custo médio de energia (R$/MWh) Fixo
ENERGIA
Energia por ligagao de agua (MWh/m3)
DESPESAS GERAIS Ligagbes de Agua Fixo
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Os drivers utilizados para determinacdo dos custos operacionais foram projetados conforme indicado na
secdes 3 e 4 desta Nota Técnica. Para os grupos de materiais gerais, servigcos de terceiros e despesas gere
custos unitarios (OPEX/driver) foram fixados a patbs valores observados em 2016. No caso das despesas
de pessoal, materiais de tratamento e energia elétridayess foram segregados em componentes fisicos e
precos unitarios. Tanto a projecdo dos componentes fisiempregados, tonelada de pradguimico e
consumo de energiaquanto dos pregos unitarios (OPEX/componente fisico) também foram feitas com base
nos valores observados em 2016.

A partir da fixacdo dos custos unitarios, consumos especificos e precos unitérios, e da profpaersios
obtevese a projecdo de custos operacionais para o ciclo tarifario. Em resumo, a sequéncia de calculo é
seguinte:

a. Calculo da glosa anual por grupo de despesa (Pessoal, Materiais Gerais, Material de Tratament
Energia, Servigos de Terceiros e Desp&asiis);

b. Projecédo delriversde custeio, conforme segdes anteriores;

c. Aplicagéo dos percentuais anuais de glosa sobre os dados anuais de OPEX, excluidos os valor
referentes a PPP Alto Tieté;

d. Calculo do custo unitario (OPEX/driver) para as categMatsriais Gerais, Servicos de Terceiros
e Despesas Gerais em 2016;

e. Calculo dos consumos especificos (empregados, GWh, ton de materiais quimicos / driver) e pregc
unitarios (OPEX/empregados, GWh, tonelada de materiais quimicos) para as categorias Pessozc
Material de Tratamento e Energia em 2016;

f. Projecdo das categorias Materiais Gerais, Servigos de Terceiros e Despesas Gerais mantendo
custos unitarios de 2016 constantes e utilizando as proje¢cfes geradas nas se¢fes anteriores patr:
drivers

g. Projecéo dscategorias Pessoal, Material de Tratamento e Energia, considerando o preco unitaric
e 0 consumo especifico de 2016 constantes e utilizando as proje¢fes geradas nas se¢fes anteric
para odrivers

Notese, apesar da diferenciacdo nas projecdes dedPebtaterial de Tratamento e Energia, os valores
obtidos seriam os mesmos se aplicados diretamente os custos unitarios. Contudo, essa decomposi¢ao peri
a construcao de indices que poderéo ser acompanhados de forma mais detalhada ao longo deecéwo e pod
gerar elementos para uma reavaliacdo das estratégias de projecdo para os ciclos seguintes.

Os ajustes feitos pela Arsesp representaram reducao média de 14,76% nos custos operacionais qual
comparado aos valores informados pela Sabesp no Plano dedsqugra o periodo de 262020, conforme
demonstrado na Tabela 5.4.
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Tabela 5.3: Custos Operacionais projetados Sabesp e ArsesR$ mil dez/16

Descricao 2017 2018 2019 2020
OPEXTOTAL 598365  6.354.444  6.243.673  6.217.81(
Plano deNego6cios Sabesp

Pessoal 2.387.88¢ 2.381.372 2.337.804 2.308.317
Materiais Gerais 234.372 240.55] 243.774 247.287,
Materiais de Tratamento 338.184 334.672 336.598 336.469
Servicos de Terceiros 1.555.467 1.880.849 1.883.555 1.890.394
Energia Elétrica 868.711 989.173 992.993 1.059.497
Despesas Gerais 599.032 527.827 448.948 375.85]
OPEX TOTAL REGULATORIO 5115635  5.257.09¢  5.339.129  5.422.97%
ProjecOes Arsesp
Pessoal 2.105.871 2.161.997 2.196.091 2.230.81¢
Materiais Gerais 182.588 188.495 192.088 195.770
Materiais de Tratamento 284.446 292.871 296.767 300.86€4
Servicos de Terceiros 1.229.62€ 1.265.205 1.287.678 1.310.517
Energia Elétrica 947.787 977.547 992.103 1.007.145
Despesa&erais 365.317 370.982 374.403 377.863
DIFERENCA TOTAL OPEX -868.019  -1.097.344 -904.544 -794.837
Arsesp x Sabesp
Diferenca Percentual Anual -14,51% -17,27% -14,49 -12,78
legrenga Percentual Média do 14,76%
Periodo

E importante notar que omlores projetados pela Arsesp também excluem os valores relacionados as
contraprestacdes de Parcerias PUHHdgadas (PPPs) e locagfes de ativos. Sobre 0s custos operacionais seré
aplicada a reducao calculada no Fator de compartilhamento de efici€atta X, que esta descrito em secao
especifica adiante.

5.3.Contraprestacdo de Parcerias Publicé’rivadas e Locacdo de Ativos

As contraprestacdes de Parcerias Puitideadas e de locacdes de ativos formam um componente especifico
no fluxo de caixa, quesomado ao OPEX de cada ano. Os valores considerados para o periode2(22017
estdo descritos na Tabela a seguir.
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Tabela5.4: Valores de contraprestacdes de PPPs e locacdo de ativ&$ dez/16

Descri¢ao 2017 2018 2019 2020
Locacgao de Ativos 54.482.904 84.233.40( 84.233.40( 84.233.40(
PPP Alto Tieté 118.119.519 118.119.519 118.119.519 118.119.51¢
PPP S&o Lourenco - 374.012.904 374.012.904 374.012.90/
Total 172.602.42] 576.365.82] 576.365.82] 576.365.82]

Sobre este componente ndo ha aplicagédo de Fator X. Os investimentos realizados por meiccdasaRBEs
de ativos ndo compdem o montante projetado para CAPEX, nem a Base de Remuneracdo Regulator
conforme detalhado no Anexo V desta Nota Técnica.
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6. OUTROS CUSTOS OPERACIONAIS

6.1. Custos de Inadimpléncia: Receitas Irrecuperaveis

Como ja apresentado na Nota Técnhica NOOB32018, o percentual regulatério de receitas irrecuperaveis
sera obtido por meio da metodologiaaggngda divida e nado incluira a inadimpléncia no atacado.

Neste modelo, o faturamento mensal néo recebido até a data de referéncia € comparado ao faturamento me
da prestadora em uma série longa (utiiano caso, o periodo de até 60 meses), gerando um indice de néo

recebimento mensal. Para definicdo doceetual de receita irrecuperavel a ser aplicado sobre a receita
operacional direta sera considerado o ponto de estabilizacao.

Gréfico 6.1: Aging de inadimpléncia (escala logaritmica)
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Por meio da analisgrafica acima, notae uma estabiliza¢do do indice de inadimpléncia a partir do més 48
(dez/13). Os dados do més 40 a 47 nao foram apresentados pela Sabesp. A tabela a seguir demonsti
percentual médio de inadimpléncia por ano. O percentual a ser cadsigara o proximo ciclo tarifario é de
1,29% da receita direta. Os valores projetados estdo apresentados na tabela 6.2 a seguir.
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Tabela 6.1: Inadimpléncia Média da Sabesp

Ano %
2017 8.97%
2016 2.28%
2015 1.91%
2014 N/A
2013 1.29%
2012 1.28%

Tabela 6.2: Receitas irrecuperaveis regulatérias 2017 a 2026 R$ mil dez/2016

Descricéo 2017 2018 2019 2020
Receita Direta 13.433.593 13.794.611 14.160.411 14.518.429
% de inadimpléncia 1,29% 1,29% 1,29% 1,29%
Provisdo de receitas irrecuperajeis 172.960 177.608 182.318 186.927

6.2.Fundo para Dispéndios com Obrigacdes Municipais em Saneamento

A Lei Federal n® 11.445/2007, em seu art. 13, autorizou a criacdo de fundo$iralidade de custear acdes
aptas a garantir a universalizagdo dos servigos publicos de saneamento basico, em conformidade com os pla
municipais de saneamento. Trat® portanto, de verdadeiro instrumento de politica publica visando contribuir

e refor@r as fontes de recursos necessarias as agoes de universalizacdo dos servigos publicos de saneam
basico, a saber:

Art. 13. Os entes da Federacéao, isoladamente ou reunidos em consércios publicos, poderac
instituir fundos, aos quais poderao destinadas, entre outros recursos, parcelas das receitas

dos servicos, com a finalidade de custear, na conformidade do disposto nos respectivos
planos de saneamento béasico, a universalizacdo dos servi¢os publicos de saneamento basic

Paragrafo unico. Omecursos dos fundos a que se refere o caput deste artigo poderédo ser
utilizados como fontes ou garantias em operacdes de crédito para financiamento dos
investimentos necessarios a universalizacéo dos servigcos publicos de saneamento basico.

Desta forma, aeconhecimento desse item como custo da prestadora estd devidamente previsto na lei gL
norteia o setor de saneamento basico.

Na zona urbana, a busca pela universalizag&o implica na ampliagdo da cobertura, sobretudo na periferia ¢
cidades, que é ocupadeeponderantemente pela populacdo de baixa renda e que, devido a complexidade da
obras, exigem ag¢0des integradas dos titulares dos servigos publicos de saneamento basico com o prestador.
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Dito em outras palavras, para que seja possivel expandir a infraest as instalacdes operacionais dos
sistemas de abastecimento de 4gua e esgotamento sanitario sdo necessarios determinados investimentos e
cuja realizacdo compete aos municipios e ndo as prestadoras de servicos diretamente, como por exemplo
acoes de urbanizacdo de comunidades e assentamentos precarios, regularizagdo fundiaria, canalizacac
cbrregos, entre outras, essenciais para as acbes de expansdo do sistema de agua e esgoto.

Como indicado na Nota Técnica NTOB032018, o componente Fungara Dispéndios com Obrigagfes
Municipais em Saneamento devera refletir um limite regulatério dos repasses feitos pela Prestadora aos func
municipais regulamentados, cujo objetivo seja 0 de destinar recursos para obras de saneamento basi
conforme preé a Lei 11.445/07. A Arsesp fixou, como limite regulatério, o percentual de 4% da receita
operacional direta obtida no respectivo municipio que tenha instituido o Fundo. Sera reconhecido na tarifa
menor valor entre o percentual instituido pelo muniafpiocontrato com a Prestadora e o limite regulatério

de 4%. Valores superiores ao limite regulatorio (4%) ficardo restritos ao municipio.

Para projecao deste componente no ciclo tarifario-202D, o critério adotado pela Agéncia foi de incluir no
calculotarifario apenas o percentual limitado a 4% da receita direta da Sabesp no municipio, quando houve
previsao legal e contratual de fundo para obras de saneamento basico.

A Sabesp informou, em seu Plano de Negdcios, a relacdo de municipios e reg@adadazbdispéndios ja
pactuados nos contratos de programa e de prestacéo de servi¢os. Ao analisar os respectivos contratos, a Ar
identificou que apenas o Municipio de S&o Paulo atende as premissas estabelecidas na Nota Técnica NT
00032018. Outros mnicipios possuem repasses vinculados a obras de saneamento, mas nao foi identificad
a existéncia de respectivo fundo municipal especifico. A medida que, no decorrer do atual ciclo, 0s municipic
instituirem fundos que atendam as premissas estabelamsdespres efetivamente pagos pela Sabesp serdo
objeto de ajuste compensatério no proximo ciclo tarifario, sempre limitados a 4% da receita operacional diret
de cada municipio.

Assim, foi reconhecido no calculo tarifario o percentual constante de H84&teita direta da Sabesp, que
corresponde ao limite regulatério de 4% da receita liquida do Municipio de Sao Paulo.

6.3. Fundo para Pesquisa, Desenvolvimento e Inovagéo (PDI)

A adocdo de um programa de Pesquisa, Desenvolvimento e Inovacao ja é pregstarassle distribuicdo

de energia elétrica (ANEEL) e distribuicdo de gas canalizado (Arpesppossibilita incentivar e, ao mesmo
tempo, prover recursos para aplicagdo em projetos que demonstrem relevancia e a viabilidade econémica r
processos de abtecimento de agua e esgotamento sanitario. Com isso, temos a criacao de um circulo virtuos
num segmento com pouco estimulo a inovagéo tecnolégica.

Conforme estabelecido na Nota Técnica NOOB32018, a previsdo é de que apenas em 2020 sera aplicado
percentual da receita para PDI, dado que no periodo deZl!B a Arsesp publicara deliberacéo especifica,
indicando as regras para validacéo de projetos de PDI, e a Sabesp tera tempo habil para eventuais ajuste
seus processos internos de selecdo gatagao dos projetos.
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Portanto, foi incluido no calculo do PO, o percentual inicial de 0,05% da receita requerida direta do ano d
2020, que corresponde a R$ 7.259.214.

Sera realizado ajuste compensatério ao final do ciclo tarifario, com base notiyaenefete for realizado em
2020 e o percentual podera ser ajustado para o proximo ciclo visando refletir as condigfes de contratacao

projetos.
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7. INVESTIMENTOS (CAPEX)

7.1. Plano de investimentos

Conforme indicado na NT-60032018, a Sabesp forneceu informac¢des de desembolsos, imobilizagbes e
dados fisicos com a abertura apresentada na tabela a seguir.

Tabela7.1: Abertura do Plano de Investimentos apresentado pela Sabesp

Regidc Produto PFrograma Aplicagio Segmenta
1. ACOMPANMAMENTO TECNICO DE OBRA
2. ADUCED DE AGLIA BRUTA
3. ADUCAD DE AGLIA TRATADA
4. APOIO OPERACIOMAL
5. ARMAZENAMENTO
6. BOCA COLETORA
7. BF ADMINISTRATIVO
|&. CAPTACED
1 APOHD OPERACIONAL 9. COLETOR TRONCD
2 CORREGO LIMPO 10. COMERCIALIZACAD
3. CRESCIMENTO VEGETATIVO 11. CONSULTORIA, ASSESSORIA, SERVICD DE ENGENHARIA
4 EFICIENCIA EMERGETICA 12. CONTROLE TECNOLOGICO
5. FROTA 13. ELEVACAD DE AGUA BRUTA
6. INSTALACTIES £ EQUIPAMENTOS 14. ELEVACAO DE AGUA TRATADA
ADMINISTRATIVOS 15. ELEVACAO DE ESGOTO
7. NOVOS NEGOCIOS 16. EMISSARIO
L AcuA & ONDA LIMPA BAIXADA SANTISTA 1 EXPANSAD DE SISTEMAS. 17. EQUIPAMENTO AUTOMOTIVO
. EscoTo 3. ONDA LIMPA LITORAL NORTE 2. MELHORIA DE SISTEMAS OU 18, GAS
1. RhEP 3. ACDES CORPORATIVAS 10, PRO-BILLINGS REMOWVACAD DE ATIVOS 19. GERACAD
2 INTERIOR [/ e 11 PROGRAMA DE AGLA DO INTERIOR 1. DESENVOLVIMENTO OPERACIONAL |30, GEREMCIAMENTO
2 uToRaL | SERVIEDS 12 PROGRAMA DE AGLIA DO LITORAL 4. EFICIENCIA ENERGETICA 21. HIDROWETRO
13 PROGRANA DE ESGOTO DA RMEP S DESENVOLVIMEMTO INSTITUCIONAL |22 INSTALACAC ADMINISTRATIVA
14, PROGRAMA DE ESGOTO DO INTERIOR 6 SERVICOS ESPECIAIS 23, INTERCERTACAD
15. PROGRAMA DE ESGOTO DO LITORAL 24, UGACRQ
16. PROGRAMA DO VALE DO RIBEIRA 25. LINHA DE RECALOUE
17. PROGRAMA METROPOLITAND DE AGUA - PhA 26. LODO E DISPOSICRD FINAL
18, PROJETO TIETE 27. MACROMEDICRD
18 REDUCED E CONTROLE DE PERDAS 28, MANANCIAL
20 SERVICDS E ESTUDIOS TECNICDS 24, PONTO DE COLETA
#1 TECNOLOGIA Dt INFORMACAD 30. REDE
22 WVIDA NOVA (MANANCIAIS) 31. RESERVACAD
32. RELSO DE EFLLENTES
33, SETORIZACAD
34, TECROLOGIA DA INFORMACED
35, TRANSBORDO
36. TRANSPORTE
37. TRATAMENTD
38, UNIDADE DE MEDICED DE AGUA - LIMA
39, VEICOULD

Ficou estabelecido também que as informacBes deverdo ser entregues por municipio e por natureza
investimento até dezembro de 2019, permitindo uma analise mais aprofundada e acompanhamento pe
Agéncia dos investimentos realizados ao longo do ciclo.

Conforme definido na metodologia da 22 RTO (Nota Técnica N0#32018), a Arsesp ird considerar as
projeces de imobilizacdo e ndo mais as projecbes de desembolso para fins de célculo do Fluxo de Cai
Descontado, estimulando maior eficiéncia na imobifipagos ativos e aderéncia entre os valores cobertos
pela tarifa e os beneficios diretamente percebidos pelo usuario, através de ativos em servi¢o. As projecdes
plano de imobilizacao enviado pela Sabesp estao apresentadas, por programa, na Tabglar7 2 arglise

da Arsesp esta detalhada no Anexo Il desta Nota Técnica.
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Tabela 7.2: Plano de Imobilizacéo da Sabesp por ProgramaR$ mil - dez/2016

Produtos 2017 2018 2019 2020 2021 Total %
PROJETO TIETE 859.573| 705.120| 354.551| 1.480.309| 1.253.016] 4.652.568 30,0%
REDUCAO E CONTROLE DE PERDAS 465.862| 759.106| 610.594| 528.472| 529.740| 2.893.773| 18,6%
PROGRAMA METROPOLITANO DE AGUA - PMA  220.707| 1.169.355| 143.217 94.894| 135.844| 1.764.017| 11,4%
CRESCIMENTO VEGETATIVO DE ESGOTO 169.829| 161.316] 180.471| 172.729| 217.781| 902.126| 5,8%
CRESCIMENTO VEGETATIVO DE AGUA 138.353| 136.424| 146.456| 159.541| 175.950| 756.724| 4,9%
ONDA LIMPA BAIXADA SANTISTA 97.247 53.533 12.877 23.679| 442.377] 629.713| 4,1%
PROGRAMA DE ESGOTO DA RMSP 59.967| 110.640| 126.400| 124.724| 178.878| 600.609| 3,9%
PROGRAMA DE AGUA DO LITORAL 49.695 79.805 75.037| 132.463| 226.030| 563.029] 3,6%
TECNOLOGIA DA INFORMAGAO 120.117 93.920 81.609 97.245|  102.447| 495.337| 3,2%
SERVICOS E ESTUDOS TECNICOS 59.528 98.326 90.816 99.851| 101.331| 449.852| 2,9%
PROGRAMA DE ESGOTO DO LITORAL 53.620 57.856 69.976 90.726| 151.887| 424.064| 2,7%
PROGRAMA DE ESGOTO DO INTERIOR 131.848 58.504 47.058 29.870 66.945| 334.224| 2,2%
PROGRAMA DE AGUA DO INTERIOR 44,897 69.543 59.955 48.142 44390 266.927| 1,7%
PRO-BILLINGS 6.932 41.797 78.019 58.415 39.503| 224.667| 1,4%
VIDA NOVA (MANANCIAIS) 9.126 41.509 32.658 19.235 19.235| 121.761| 0,8%
INSTALACOES E EQUIPAMENTOS ADMINISTRATIVQ®536 16.443 28.036 21.149 20.423| 103.586| 0,7%
PROGRAMA DO VALE DO RIBEIRA 13.766 16.582 20.733 21.126 28.767| 100.974| 0,7%
CORREGO LIMPO 8.000 9.000 23.803 26.033 26.033 92.869| 0,6%
APOIO OPERACIONAL 16.066 15.704 16.211 17.045 17.278 82.304| 0,5%
EFICIENCIA ENERGETICA 2.108 3.510 8.720 8.720 8.700 31.758| 0,2%
ONDA LIMPA LITORAL NORTE 4.901 13.785 - - - 18.686| 0,1%
FROTA 2.200 330 1.304 1.000 3.407 8.241| 0,1%
NOVOS NEGOCIOS 1.331 150 1.000 1.000 1.000 4.481| 0,0%
Total Geral 2.553.206| 3.712.257| 2.209.499| 3.256.367| 3.790.960| 15.522.290, 100,0%

Com relacéo aos valores projetados pela Sabesp eRiasude Negdécios, a Arsesp deixou de reconhecer
apenas 0s investimentos em servigos especiais relacioaaun®s negocioR$ 3,5 milhdes no periodo),

uma vez que estes sdo associados a aportes para empresas nas quais a Sabesp é sécia e ndodormam pe
conjunto de municipios operados pela Sabesp e que sédo considerados no ambito desta Revisao Tarifaria.

Dessa forma, os investimentos diretos e em desenvolvimento operacional e institucional incorporados &
modelo correspondem aos projetados pela Saraseu Plano de Negdcios.

Para projecao de despesas capitalizaveis, utiSeotomo referéncia a média do ciclo 2@036, que foi de

R$ 187,4 milhdes/ano. Porém, o somatorio de servicos especiais e despesas capitalizaveis representariam e
15,7% e 1%% dos investimentos diretos e, conforme previsto na Nota TécniceORIF2018, as despesas
capitalizaveis foram ajustadas, para que o somatdrio de servigos especiais e despesas capitalizaveis ¢
limitado a 15%.
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Tabela 7.3: Valores adotados pela Arsesp para o Plano de Imobilizacdo (CAPEX)R$ mil dez/16

ITENS 2017 2018 2019 2020 2021

1 - Investimentos Diretos 2.181.484 3.261.157 1.896.739 2.847.744 3.250.258
2 - Desenvolvimento Operacional 19.996 16.324 16.922 19.227 18.978
3 - Desenvolvimento Institucional 139.853 110.692 110.948 119.394 126.277
4 - Servigos Especiais 210.542 323.934 183.891 269.003 394.447
5 - Despesas Capitalizaveis 187.351 187.351 187.351 187.351 187.351
Participacao de Servicos Especiais e Despesas
Capitalizaveis (4+5) em Investimentos Diretos (1 18,2% 15,7% 19,6% 16,0% 17,9%
5.1 - Despesas Capitalizaveis Ajustadas

_ 116.680 165.239 100.620 158.159 93.091
(limite de 15%)
|CAPEXTomJu+2+3+4+51) | 2.668.556 | 3.877.346 2.309.119 3.413.527 3.883.052

7.2. Juros sobre Obras em Andamente JOA

Os Juros sobre Obras em Andamén®A consistem na remuneracao das obras em curso (imobilizado em
andamento) e sdo aplicados sobre o somatério de equipamentos principais (EP), Equipamentos Acessor
(EA) e Custos Adicionais (CA), de acordo com a tip@ate obra elegivel. Para cada tipologia é determinado
um prazo para aplicacdo da remuneragéo, ou seja, regulatoriamente € determinado um prazo médio de dura
por tipologia de obra e um fluxo de desembolsos de investimentos previsto.

Desta forma, o JOAegue um célculo ponderado pelo prazo definido de desembolso e de acordo com o Cust
Médio Ponderado de Capital (WACC) definido a cada Revisdo Tarifaria. Conforme detalhado na secao &
nesta 22 RTO a Arsesp definiu o WACC de 8,11%.

A Arsesp projetou os vates referentes ao JOA seguindo a mesma metodologia de calculo adotada pare
validacdo da base de ativos, que esta descrita na Deliberacao Arsesp n® 672/2016. Nela estédo determinada
tipologias de obras elegiveis ao JOA e seus respectivos prazos gagaapda remuneracao, sendo:

i) Redes: prazo de 12 meses;
i) EstagOes de tratamento: prazo de 24 meses; e
iil) CaptacOes e Reservatorios: prazo de 18 meses.
Ademais, o fluxo de desembolsos foi definido como sendo de 40% na primeira metade do prazo médio de ca

umadas tipologias de obra e 60% na segunda metade do prazo médio.

Abaixo a férmula a ser aplicada para determinacéo dos valores de JOA:

5
. 6+1+0Q

R4

wo =
a1

1 20Q

Onde:

JOA: Juros Sobre Obras em Andamento Regulatério, em percentual (%);
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N: nimero de meses, de acordo com o tipo d&; obr
i : Custo Médio Ponderado de Capital de 8,11% ao ano; e

di: desembolso mensal em percentual (%) distribuido de acordo com os fluxos financeiros definidos no
quadros seguintes.

Na Tabela 7.4 é apresentado o calculo do JOA para cada uma das tipdéogibsas aprovadas pela
Deliberagéo Arsesp n° 672/2016, aplicasséaWACC de 8,11% aprovado para a 2° RTO.

Tabela 7.4: Percentuais de JOA Regulatério por tipologia de obra
ESTACOES DE TRATAMENTO

dl d2 d3 d4 d5 dé d7 ds d9 d10 d1l d12
3,33% | 3,33% | 3,33% | 3,33% | 3,33% | 3,33% | 3,33% | 3,33% | 3,33% | 3,33% | 3,33% | 3,33%
d13 d14 d15 d16 d17 d18 d19 d20 d21 d22 d23 d24
5,00% | 5,00% | 5,00% | 5,00% | 5,00% | 5,00% | 500% | 5,00% | 500% | 500% | 500% | 5,00%

JOA = 7,73%

REDES DE DISTRIBUICAO E COLETORES
di d2 d3 d4 d5 dé d7 ds d9 d10 d1l d12
6,67% | 6,67% | 6,67% | 6,67% | 6,67% | 6,67% | 10,00% | 10,00% | 10,00% | 10,00% | 10,00% | 10,00%
JOA = 3,93%
RESERVATORIOS E CAPTACOES
d1 d2 d3 d4 d5 dé d7 ds d9 d10 d1l d12
444% | 444% | 444% | 444% | 444% | 4,44% | 444% | 4,44% | 4,44% | 6,67% | 667% | 6,67%
d13 d14 d15 d16 d17 d18
6,67% | 6,67% | 6,67% | 6,67% | 6,67% | 6,67%
JOA = 5,81%

Portanto, os percentuaialculados de JOA serdo aplicados sobre os valores de CAPEX estimados para ¢
periodo do préximo ciclo tarifario, de acordo com os valores previstos de imobilizacdo indicados
anteriormente, levando em conta as tipologias de obras elegiveis para essaagiouner

Importante notar que a Arsesp definiu que n&do serdo aplicados os percentuais de JOA sobre Servigcos Especi
Desenvolvimento Operacional, Desenvolvimento Institucional (veiculos, instalacdes administrativas e TI),
ligacdes e hidrébmetros, mantendsiaso mesmo critério utilizado para validagéo da base de ativos.

Os valores de investimentos sobre os quais incidem JOA e o célculo do montante de juros projetado s:
indicados na tabela a seguir.

- 36 -



arsesp

agéncia reguladers de
saneameanto & enargia
do estado de 580 Paulo

NT.F-0006-2018

Tabela 7.5: Projecdes dos Juros sobre Obras em AndamentdR$ mil - dez/16

Tipo Descricdo JOA | Componente (R2$0 r1n7il) (R2$0 ?n?l) (Ri):ngil) (st? ﬁwci)l)
1 Estacdes de 7 73% Investimento 652.660, 153.239] 156.306  410.129
Tratamento ’ JOA 50.421 11.88 12.075 31.684
, | Redes de Distribuicéo 4 oo Investimento 828.757| 1.917.232  919.823| 1.581.874
e Coletores ' JOA 32.602 75.420 36.184 62.228
Reservatorios e Investimento 165.450 445.097 106.522]  205.396
3 Captacdes >81% JOA 9.606 25.843 6.185 11.95
Investimento | 1.646.867 2.515.568 1.182.651 2.197.399
Total JOA 92.629| 113.101 54.444|  105.838
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8. CUSTO MEDIO PONDERADO DE CAPITAL - WACC

No processo de revisao tarifaria, deve ser determinada a taxa de remuneracdo correspondente ao custc
capital aser aplicada na remuneragéo que integra o célculo de suas tarifas, visando atender uma das premis
fundamentais do modelo, que é a suficiéncia financeira da concessionaria.

A Arsesp calculou a taxa de retorno de capital através do calcWeidhted Asrage Cost of Capitabu

Custo Médio Ponderado de Capital (WACC), assim como foi feito na 12 RTO. As variaveis que compdem
calculo do WACC foram revistas e ajustadas para aplicacéo neste ciclo tarifaric2(20).7resultando na

taxa de 8,11%.

Tabela8.1: Resumo do Custo Médio Ponderado de Capital da Sabesp para a 22 RTO

Estrutura de Capital

(A) Participacéo de Capital Préprio 58,83%
(B) Participacéo de Capital Terceiro 41,17%
Custo do Capital Préprio

(1) Taxa de Livre Risco 5,09%
(2) Taxa de Retorno de Mercado 11,50%
(3) Prémio Risco de Mercado = (2)-(1) 6,42%
(4) Beta Desalavancado 51,7%
(5) IR + CSLL 34,00%
(6) Beta Alavancado = (4)*[1+(((B)/(A))*(2-(5)))] 75,6%
(7) Prémio de Risco de Negdcio e Financeiro = (6)*(3) 4,86%
(8) Prémio Risco Brasil 2,56%
(9) Taxa Inflagdo Americana 2,11%
(10) Ke Nominal = (1)+(7)+(8) 12,50%
(11) Custo Real Capital Préprio (CAPM) = {[(1)+(7)+(8)]+1}/[1+(9)]+110,18%
Custo do Capital de Terceiros

(12) Taxa de Livre Risco = (1) 5,09%
(13) Prémio de Risco Brasil = (8) 2,56%
(14) Risco de Crédito 3,52%
(15) Kd Nominal = (12)+(13)+(14) 11,16%
(16) Kd nominal apés Impostos = (15)*[1-(5)] 7,37%
(17) Custo Real da Divida Liquido de Impostos = [1+(15)*[1-(5)]/[14 5,15%
WACC

(18) WACC = (A) x (11)+ (B) x (17) | 811%

O calculo esta detalhado no Anexo IV desta Nota Técnica.
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9. DETERMINACAO DA BASE DE REMUNERACAO REGULATORIA

A Base de Remuneracdo Regulatéria (BRR) da 22 Reviséo Tarifaria Ordinaria (RTO) é obtida -senesndo
valores, atualizados e depreciados, da Base Blindada com a Base Incremental. A Base Blindada represent
Base de Remuneracéo de Ativosld&®TO. A Base Incremental representa a Base de Remuneracgéo de Ativos
incorporados entre 01/10/2011 e 30/06/2016.

A Consulta Publica n® 03/2016, realizada de 30/06/2016 a 15/07/2016, resultou na publicacéo, em 14/10/201
da Deliberagdo ARSESP n° 672/20¢6¢ definiu a metodologia e os critérios gerais para a atualizagdo da
BRR da 22 RTO da SABESP.

9.1.Base Blindada

A base blindada é a base de remuneracgéo de ativos avaliada e aprovada no ciclo tarifario anterior (12 RT(
findo em setembro de 2011. Para 82O a Base Blindada passou pelas seguintes movimentagoes:

a) Baixa de ativos e/ou transferéncias de quantidades;
b) Reviséo dos indices de aproveitamento;

c) Atualizacdo do valor pelo indice econémico IRBGE;
d) Depreciacdo destes ativos;

e) Avaliacdo sobre as glas aplicadas na 12 RTO.

9.2.Base Incremental

A base incremental é a Base de Remuneracdo de Ativos do periodo incremental, ou seja, do periot
compreendido entre as revisfes tarifarias periddicas. O periodo da Base Incremental é de quatro anc
Entretanto, par a 22 RTO da Sabesp, o periodo incremental considerado sera de 01/10/2011 a 30/06/201
data base para apuracéo da BRR.

Seguindo as determinac¢des da Deliberacdo Arsesp n° 672/2016, a Sabesp contratou empresa avaliadora |
elaborar seu Laudo de Ativos Aksesp, por sua vez, contratou empresa para-tgpoafiscalizacdo do Laudo
de Ativos da Sabesp.

A Sabesp enviou seu Laudo de Ativos para a Arsesp, em caréter preliminar, em 22/08/2017 e, em versao fin
em 22/12/2017. A Arsesp concluiu o trabalhdidealizagéo e validagdo do Laudo de Ativos da Sabesp no
final de fevereiro de 2018. A Sabesp, durante o processo de fiscalizacdo, realizou varios dos ajustes indicac
pela Arsesp, dando origem a versao final revisada de seu Laudo de Ativos, com d413/8618.
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9.3.Resumo da Base de Remuneracdo Regulatoria

A Tabela 9.1 apresenta um resumo dos valores reconhecidos pela Arsesp para a base blindada, b
incremental e o valor total da Base de Remuneracao Regulatéria da 22 RTO.

Tabela9.1: Resumo da Base de Remuneragdo Regulatéria (valores de junho/2016)

ATIVO IMOBILIZADO EM SERVICO R$ mil

1. Base Blindada 12 RTO atualizada 27.169.186
2. Base Incremental 11.236.701
3. Total Base de Remuneracao Regulatoria (1+2) 38.405.887
4. Parceria Publico-Privadas e Locacao de Ativos 424.867
5. Novos Municipios 38.807
6.Total BRR excluidos PPP e Novos Municipios (3-415) 37.942.213
7. Obrigacbes Especiais 392.727
8. BRR final (R$ jun/16) 37.549.486
9. BRR final (R$ dez/16) 38.222.667

Na Tabela 9.1 podse verificar duas principais divergéncias entre os valores da verséo final revisada do Laudc
de Ativos apresentado pela Sabesp, em 27/02/2018, e os valores reconhecidos pela Arsesp:

a) As diferencas nos valores da Base Blindada reflategiosas efetuadas pela Arsesp no primeiro ciclo (12
RTO) e que nado foram aplicadas pela Sabesp em seu Laudo;

b) Ja as diferencas apresentadas nos valores da Base Incrementalsefaosnajustes (correcdes e glosas)
realizados pela Arsesp no procedediscaliza¢cdo do Laudo de Ativos da Sabesp. A Arsesp promoveu ainda
trés outros ajustes adicionais nos valores da Base Incremental para definir o valor final da BRR da 22 RTO:

1 Os valores dos ativos das Parcerias Publico Privados (PPP) e da Locacaeodendd foram
considerados na BRR. Ressate por outro lado, que os valores dos pagamentos com as
contraprestacfes das PPP e Locacdo de Ativos foram considerados como Despesas Operacion
(OPEX), seguindo decisdo acordada durante a Etapa Inicial BAQ3ver Nota Técnica Final
NTF/004/2017).

1 A Arsesp, na Nota Técnica Preliminar NT. F/0004/2018, de 26/03/2018, optou, preliminarmente, por
ndo considerar na BRR o0s Ativos dos novos Municipios assumidos pela SABESP, quando &
imobilizacdo dos ativos ocorreem data anterior ao inicio da Concessdo. O fato eewed
Concessionaria néo ter apresentado o documento exigido pelo Termo de Referéncia da Deliberag:
ARSESP n° 672/2016 com as condi¢fes legais, econdmicas e financeiras de assungéo desses Ativ
Atenckendo a essa solicita-«o0, a Sabesp encaminh
dos Munic2pios assumidos pela Companhia entr
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dessas informacdes a Arsesp decidiu por incluir na BRR os Ativdaud@ipio de Diadema. Por
outro lado, ficou mantida a decisé@o de nao incluir na BRR os Ativos dos Municipios de Glicério, Santa
Isabel e Torrinha.

1 Parte dos investimentos relacionados a crise hidrica, foram tratados como obrigacdes especiais, |
valor refeente ao montante recebido a titulo da tarifa de contingéncia, vigente no periodo de 02/201¢
a 03/2016, conforme Deliberacdes Arsesp n° 545 de 07/01/2015, n° 614 de 23/12/2015 e n°® 640 ¢
30/06/2016.

Em resumo, os valores finais (em R$ de junho/2016) hemidios pela Arsesp para a 22 RTO da Sabesp foram:
R$27.169.185.823, para a Base Blindada; R$10.380.300,116, para a Base Incremental; resultando ¢
R$37.549.485.939, para a Base de Remuneracdo Regulatoria.

A andlise detalhada da Arsesp sobre o Laudo d®#\ta Sabesp para a 22 RTO esta descrita no Anexo V
desta Nota Técnica.

9.4. Depreciacdo Média

Para a atual apuragéo do PO, a depreciacdo técnica adotada foi calculada por meio da apuragéo da vida
média da base de remuneracédo apresentada no laudalidedy que € igual a 36,49 anos, ou 2,74%.

Tabela9.2: Vida (til média da base de remuneracgéo

Anos de depreciagé] De pre ciacio
BRR Depreciagdo VNR Depreciagdo | (média ponderada . P & Vida util | Taxa Média
Média Anual
por VNR)
Incremental 1.225.631.473  12.338.040.004 9,93% 3,06 3,25% 30,78 3,25%
Blindada 26.314.559.334  55.150.608.053 47,71% 18,02 2,65% 37,77 2,65%

Para calculo dos valores de depreciacdo técnica da base de ativos, é necessario estimar a base de remune
regulatéria bruta. Este valor é obtido pela diferenca entre o Valor Novo de Reposicédo atualizado (R$ 69,
bilhdes), deduzido o indice de aproveiemto ndo depreciado (estimado em R$ 3,7 bilhdes) e os valores de
PPP, novos municipios, obrigacdes especiais (receita de tarifa de contingéncia) e os bens 100% depreciac
O valor obtido é de R$ 63,4 bilhdes.

Para a depreciacdo contabil, a ser utilizadldluxo financeiro, adotege o valor de depreciagao técnica dos
investimentos adicionado da depreciagdo média apresentada pela Sabesp no balanco de 2016 (R$
bilhdes/ano).
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9.5. Ativos incorporados e depreciacdes apoés o lda de ativos até dezembro/2016

Para obtencdo da Base de Remuneracéo Regulatéria Liquida Inicial jBRsRL utilizada no fluxo de caixa,

o valor estimado a preco de junho/2016, deve ser atualizado para a data de referéncia do ciclo tarifar
(dezembro d 2016), acrescentando aos ativos incorporados no periodo de julho a dezembro de 2016, o JO.
as despesas capitalizaveis e excluindo a depreciacéo técnica e as baixas de ativos.

A pedido da Arsesp, a Sabesp apresentou os valores referentegatisientos imobilizados no periodo de
julho/16 a dezembro/16, que somam R$ 712 milhdes.

Tabela9.3: Valores imobilizados no periodo de juidez/2016

Valores Imobilizados | ValoresImobilizados

(R$ precos correntes) (R$ dez/16)
jul/16 125.444.275 127.032.548
ago/16 80.438.990 81.100.606
set/16 128.163.163 129.114.006
out/16 39.881.532 40.073.184
nov/16 134.566.236 134.969.814
dez/16 199.975.850 199.975.850
Total 712.266.008

Ademais, a estimvestimento € aplicado Juros sobre Obras em Andamento médio de 2016, que corresponde
4,6%, obtido a partir das informagdes de imobilizagdo da Sabesp, adstaadoetodologia descrita no item
7.2.

Para a estimativa de despesas capitalizaveis, consiskenmetade do valor das despesas capitalizaveis de
2016. Para a depreciagéo técnica, adetoa percentual de 2,74%, conforme indicado anteriormente no item
9.4. Para o célculo de baixas de ativos, adetoa média de baixas apresentada no laudo dadatvos.

Tabela9.4: Base de Remuneragdo Regulatéria Inicial (R$ dez/16)

Valores (R$)
38.222.666.51¢

Discriminacéo
BRRLo Jun/16 (precos de dez/16)

Investimentos JuDez/16 + JOA 745.162.215
Despesas Capitalizaveis z/16 84.809.071
Depreciacio JuDez/16 BRR 523.713.188
Depreciacio JiDez/16 CAPEX 6.052.138

114.620.93(

Baixas JulDez/16
BRRL até Dez/16

39.032.454.98]
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9.6. Capital Circulante Regulatorio

A Base de Remuneracao Regulatdria Liquida deve incluir o montante referente ao capital circulante, que s:
0S recursos necessarios para financiar a continuidade das atividades de curto prazo relativas a prestacao
servicos. As formulas d=lculo de cada componente do capital circulante foram apresentadas na Nota Técnice
NT.F-00032018 e replicadas abaixo.

Tabela9.5: Composicéo do Capital Circulante Regulatério

Conta Formula de calculo

Contas a receber Contas a receber'/Receita operacional’ * Receita direta projetada ano t

Estoques'/{(Despesas de materiais gerais + Desp. materiais de tratamento)® * (Desp. materiais

Estoques . .. .
9 gerais + Desp. materiais tratamento) projetadas ano t

Demais contas a . |
Demais contas a receber

receber
Empreiteiros e Empreiteiros e fornec.'/(Desp. mat.gerais + Desp. mat.tratam. + Serv.terceiros + Energia +
- - 2 .
fornecedores Desp.gerais + Desp.fiscais)” * (Opex - Desp.pessoal) projetados ano t
-~ Fos - =~ y e a. a - PR - 2
Saldrios, provisdes e Saldrios, provisdes e contrib. sociais'/Saldrios, encargos e beneficios™ * Despesas de pessoal
contrib. sociais projetada ano t
Impostos Impostos ¢ contribuigdes a recolher'/(Salarios, encargos e beneficios + Desp. mat.gerais +

Desp. mat.tratam. + Serv.terceiros + Energia + Desp.gerais + Desp.fiscais)” * Opex projetado

contribuigtes a recolher
ano t

Contas a pagar]f([}esp_ mat.gerais + desp. mat.tratam. + Serv.terceiros + Energia + Desp.gerais

Contas a pagar + Desp.fiscais)’ * (Opex - Desp.pessoal) projetados ano t

Outras obrigagdes'/(Saldrios, encargos e beneficios + Desp. mat.gerais + Desp. mat.tratam. +

Outras obrigacbes Serv.terceiros + Energia + Desp.gerais + Desp.fiscais)® * Opex projetado ano t

Fonte: (1) Balango Patrimonial Sabesp 2016; (2) Notas Explicativas as demonstragdes financeiras - Balango Sabesp 2016.

Utilizando-se as informacdedo balanco patrimonial da Sabesp de 2016, os seguintes valores foram obtidos:
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Tabela 9.6: Projecao do Capital Circulante Regulatério- R$ dez/16

Descrigcédo 2016 2017 2018 2019 2020

| - Ativo Circulante 2.108.836.437 2.488.134.613 2.580.918.0§1 2.640.922.790 2.703.901.45
Disponivel 440.686.437 452.474.899 492.957.912 499.944.9217 510.243.73
Contas a receber de clientes 1.557.472.000 1.922.095.0§9 1.973.448.141 2.025.481.530 2.076.407.771
Estoques de Operagao 58.002.00p 60.888.70p 61.836.00B 62.820.33B 64.573.94
Demais Contas a Receber 52.676.00D 52.676.00D 52.676.00D 52.676.00D 52.676.00
Il - Passivo Circulante 1.484.633.000 1.344.405.914 1.365.383.042 1.386.823.744 1.418.431.97
Empreiteiros e fornecedores 311.960.000 266.844.35/7 270.977.417 275.212.066 281.569.34
Salérios, provisdes e contrib. sociais 458.299.000 453.630.694 460.784.27|1 468.070.685 478.529.84
Impostos e contribuicdes a recolhe 168.757.000 152.891.144 155.276.888 157.715.31p 161.309.53
Contas a pagar 460.054.000 393.521.008 399.616.119 405.861.046 415.236.26
Outras obrigacdes 85.563.00p 77.518.71p 78.728.32) 79.964.65p 81.786.99
Il - Capital Circulante Regulatério

Estoque 624.203.437  1.143.728.759 1.215.535.039 1.254.099.037 1.285.469.47
Variagdo 519.525.32p 71.806.28p 38.563.98B 31.370.45

9.7. Mecanismo de atualizacd@nual da BRRL

A BRRL inicial também deve ser atualizada anualmente para o periodo do ciclo tarifario, conforme
metodologia descrita na Nota Técnica ND#D32018. Os valores obtidos ao longo ciclo estdo apresentados,

em milhdes de R$, a precos de dezenuw 2016, na tabela a seguir.

Tabela9.7: Base de Remuneracgdo Regulatéria Findl R$ mil dez/16

Descri¢ao 2017 2018 2019 2020

BRRLt-1 39.032.455 40.531.556 42.707.537 43.124.536
Dt (1.780.236) (1.885.290) (1.984.153) (2.075.446)
INCOR 2.759.811] 3.989.465 2.362.588 3.516.342
VarwKt 519.525 71.806 38.564 31.370
BRRLt 40.531.556 42.707.537 43.124.536 44.596.803
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10.TRIBUTOS E CONTRIBUICOES

10.1. Cofins/Pasep

Apesar de se enquadrar no regime de incidéncia ndo cumulativa de Cofins e Pasep, a Sabesp tem aligL
efetiva menor que a aliquota nominal de 7,6% e 1,65% (respectivamente), por conta do abatimento dos crédit
permitidos. A Sabesp projetou aliquotassdés para 2017; 6,5% para 2018 e 2019; e, 6,6% para 2020. Para
projecdo desses tributos, a Arsesp adotou a aliquota média do periodo, conforme apresentado a seguir.

Tabela 10.1: Proje¢Ges das despesas de Quf/Pasep- R$ mil dez/16

Descri¢ao 2017 2018 2019 2020
Receita Operacional Bruta| 13.726.041 | 14.092.764 | 14.464.344 | 14.828.018
Aliquota Cofins/Pasep 6,563% 6,563% 6,563% 6,563%
Cofins/Pasep 900.806 924.873 949.259 973.126

10.2. Imposto de Renda e Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido IRPJ/CSLL

Seguindo o proposto na Nota Técnica NUI®32018, estes tributos serdo calculados adotardoma
aliquota de 34%. A base de incidéncia do impostbti#la deduzindee da receita operacional os custos
relativos a COFINS/Pasep, OPEX, contraprestacdes de parcerias jpiibkcias, receitas irrecuperaveis,
depreciacao contabil, fundo para dispéndios municipais e fundo para pesquisa, desenvolvimeatde ino
Os valores projetados estédo apresentados ha tabela a seguir.

Tabela 10.2: Projecdo de IRPJ/CSLL- R$ mil dez/2016

Descricdo 2017 2018 2019 2020
(+) Receita Requerida Direta Tarifaria 13.433.593 13.794.611] 14.160.411 14.518.429
(+) Receita Indireta 212.246 217.950 223.730 229.387
(+) Outras Receitas 80.203 80.203 80.203 80.203
(-) COFINS/PASEP 900.806 924.873 949.259 973.124
(-) Despesas OperacionangPEX 5.257.09¢ 5.339.129 5.422.973 5.546.559
(-) PPP e Locacio de Ativos 172.602 576.366 576.366 576.366
(-) Receitas |rrecuperé\/eis 172.960 177.608 182.318 186.927
(-) Fundos Municipais 247.298 253.944 260.678 267.269
(-) PDI - - - 7.250.214
(-) Depreciacio Contabil 1.189.560  1.294.619  1.393.474  1.484.771
IRPJ/CSLL 1.967.144 1.878.918 1.930.957 1.967.157
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10.3. Taxa de Regulacao, Controle e Fiscalizacdo

A taxa de regulacao, controle e fiscalizac&o incide apenas em municipios com servi¢os regulados pela Arse:
com uma aliquota de 0,5% da receita direta, sendo cobrada diretamente na assuarius Nesse sentido,

nao entra diretamente no célculo da tarifa de equilibrio.
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11.RECEITAS INDIRETAS E OUTRAS RECEITAS

Receitas Indiretas e OutriBeceitas sdos valores proveniegsdeatividadescomplementares/ou adicionais
desenvolvidas pelprestadorajue, embora ndo vinculadas diretamente com a atividade regulada, guardam
alguma relagdo, mesmo que indireta, com o servigo prestado.

Os valores de Receitas Indiretas projetados p fluxo financeiro foram definidos por meio da andlise dos
dados historicos atualizados para a data base de dezembro de 2016, comparados a receita tarifaria direte
tabela a seguir demonstra os dados realizados de Receitas Indiretas no ciclo@ueetiarbase para célculo

do percentual médio a ser aplicado para o préximo ciclo tarifario:

Tabela11.1: Valores historicos das receitas indireta$ pre¢os correntes

Realizado
Descric&o 2013 2014 2015 2016
Valor Total (R$) | Valor Total (R$) | Valor Total (R$) | Valor Total (R$)
LigacBes e religacdes 21.649.344,7¢  23.764.919,0{  23.824.3150]  25.108.583,9(
AmpliacBes 3.216.291,61 3.447.926,3( 3.222.539,01 5.892.164,8:
ﬁ%’r‘g‘cpoar:g‘/é‘ggf’&gg 1.005.808, 1 1.142.228,51 1.036.770,7¢ 1.712.840,48
Reparos em Redes 68.646.368,6¢ 66.145.404,71 69.257.432,51 68.391.201,6]

Vistorias,Atestados e Outras
(obras parcerias)

Acréscimo por Impontualidad 49.831.922,7¢ 50.299.399,6¢ 47.454.622,11 68.230.262,1§

739.169,8C 749.097,3¢ 875.605,6C 1.551.069,8¢

Total 145.088.905,7( 145.548.975,5 145.671.285,1] 170.886.122,9

Total (R$ dez/16) 186.371.489,5{ 175.833.868,3] 161.406.756,8] 174.128.014,6

Receita Direta 12.254.471.386,7| 10.758.299.712,6| 9.913.264.928,1] 11.333.232.196,2
% 1,52% 1,63% 1,63% 1,54%

A média dos percentuais adotada para projecao dos valores de Receitas Indiretas no ciclo tarifario é de 1,58

Com relagdo as Outras Receitas, 0 processo é semelhante, maseaaateédia de valores realizados
diretamente e ndo seu pentual em relagdo a receita direta tarifaria.
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Tabela11.2: Valores histéricos de Outras Receitasprecos correntes

Realizado

Descricao 2013 2014 2015 2016

Valor Total (R$) | Valor Total (R$) | Valor Total (R$) | Valor Total (R$)

Indenizacdes e Ressarcimentd

6.112.917,44 5.936.805,6¢ 6.299.724,44 8.814.575,68
de Despesas
Multas e Caucdes 6.901.454,8/ 32.743.238,4- 23.271.211,8¢ 6.450.240,4¢8
Servigos Técnicos 196.576,7€ 168.822,31 150.491,44 148.076,03
Locagédo de Imoveis 989.646,1¢ 390.383,11 3.070.439,11 1.654.140,13
Bens Imoéveis - - 48.370.200,5 955.661,91
Agua de Reuso 635.806,5¢ 345.890,37 440.511,2§ 494.493,05
Projeto PURA (Programa de 3.119.499,3(  24.026.899,2]  4.797.215,3] 735.155,64
Uso Racional da Agua)
Prescricdo de Valores 13.376.396,7: 14.789.804,21 9.125.242,4¢ -523.962,61
Bank of New York 3.538.695,01 698.787,0¢ 4.027.794,22 13.719.724,9¢
Sanebase - 238.408,85 174.837,64 72.333,51
Doacles 6.140.226,8¢ 9.004.375,3] 49.703.941,11 27.070.896,71
Contrato de Exclusividade do 3.901.065,7  5.809.1949f  6.551.169,2¢  6.569.117,7C
Banco do Brasil
Energia Elétrica - 16.911.457,01 43.071.422,0¢ 308.974,64
Presta_(;ao de Servicos ) 7.221.201,05 )
(Terceiros)
Sucumbéncia - - - -
Casal Cia Saneamento Alagos 2.907.995,6( 495.022,5% - -
Outras ,ensaios metrologicos, 8.593.751,1¢  6.922.721,3]  11.323.927,7¢  8.007.842,9]
honorarios advocaticios
Total 64.272.086,817 130.939.264,7y 212.714.157,74 76.396.321,2¢

Total (R$ dez/16)

82.559.617,54

158.184.263,0

235.691.627,9

77.845.640,84

A média apurada, excluidos os valovetliersde 2014 e 2015, foi de R$ 80.203 mil. Este valor sera reduzido
anualmente da receita direta, para fins de modicidade tarifaria. A diferenca entre os valores projetados e
efetivamente realizados no ciclo serdo objeto de ajuste compensatorio parsegtitite.
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12.INDICE GERAL DE QUALIDADE i FATOR Q

Para os célculos preliminares do Fator Q, conforme nota técnica metodol6gicQO9BZF018, foram
solicitadas a Sabesp informagBes para constru¢do de quatro indices: indice de ligacdes factiveis de esgc
prazo para reposi¢éo de pavimento com reparos de vazamentos visiveis e execucao de novas liga¢des; in
de reclamagfes de usuarios relacionadas a falta de agua e baixa pressao; indice de vazamentos visiveis
extensdo de rede. Os indicadores serdaodosdé divulgados até 2019, com definicdo de metas e efeitos
tarifarios a partir de 2020.
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13.AJUSTE COMPENSATORIO DO CICLO ENCERRADO

Existem dois ajustes compensatérios que deverao ser aplicados no ciclo tarifario-aeZZ Em primeiro

lugar, serd@onsiderados os ajustes compensatoérios relacionados ao ciclo anterior. O outrse refeapiste
compensatorio retroativo decorrente das diferencas entre o PO preliminar (Etapa Inicial) aplicado en
outubro/2017 e o PO final (Etapa Final), ora divulg&tiie segundo ajuste, sera tratado na secao 14.

A primeira etapa consiste em se determinar o PO de equilibrio do ciclo tarifario de 2013 a 2016. Nesse period
além do PO determinado para o ciclo em 20figt determinado um novo PO em 2015, por ocasidonok
Revisao Tarifaria Extraordinaria.

Para obtencédo da tarifa média do ciclo, foram utilizados os valores previstos da RTO para o primeiro biéni
(2013/2014) e da RTE para o segundo biénio (2015/2016). As variaveis que dependem da receita diret
portanb, apresentam valores médios. O Fluxo de Caixa Descontado resultante esta apresentado a seguir.

Tabela 13.1: Fluxo de Caixa Descontado do Ciclo 2013016 incluindo RTE

Componentes da  Valor Presente

Discriminagéo Ciclo Tariféario - R$ 1000

Férmula 2012
2013 2014 2015 2016

Volume Faturado (A+E) - (1000m3) VF 3.727.507 3.834.691 | 3.462.068 3.842.647

+ Receita Requerida Direta (tarifaria) RRD 32.464.930 9.842.176 | 10.125.185| 9.141.307 10.146.193

+ Receita Indireita RI 633.628 192.695 197.915 178.045 197.316

+ Outras Receitas OR 46.296 13.997 13.997 13.997 13.997

- COFINS/PASEP COP 2.419.574 733.567 754.608 681.334 756.098

- Despesas Operacionais (OPEX) OPEX 14.341.390 4,142.769 4.246.167 4.300.613 4.721.822

- Receitas Irrecuperaveis (incobraveis) INC 658.198 216.528 209.591 179.824 185.188

- Imposto de renda/Contrib.Social IRCS 4.315.471 1.391.372 1.439.532 | 1.100.704 1.258.200

- Investimentos CAPEX 7.596.528 2.403.450 2.275.913 | 2.126.199 2.370.128

- Juros Obras Andamento Regulatério TR 459.210 145.289 137.579 128.529 143.274

- Variacdo do Capital de Giro DWK 31.825 130.561 7.503 -133.143 13.764

- Base de Capital Inicial BRLO 26.733.934 - - - -

+ Base de Capital Final BRLT 23.411.274 - - - 31.921.619

= Livre Fluxo de Caixa + Bdk -26.733.934 885.331 1.266.203 949.289 32.830.650

= Livre Fluxo de Caixa + Bdk (Descontados) -26.733.934 819.296 1.084.359 752.321 24.077.957

Tarifa Média Maxima - Po (R$/m3)
Valor Presente Liquido = 0,00000 Calculado
Taxa Interna de Retorno (TIR) = 8,06% 2,6404

O préximo passo envolve @eterminacdo do PO em um fluxo de caixa com os ajustes compensatoérios
considerados. Para o ciclo 262316, os seguintes ajustes foram realizados:

1 Uso dos percentuais efetivos de Pasep/Cofins;

9Notese que o PO determinado para o ciclo foi calculadd\eno@8dido, o indice de Reposicionamento levou em considerag
0s atrasos e demajgstes necessarios.
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Utilizac&o dos valores efetivos de Outras Receitas, Receitiastés e Capital Circulante;
Eliminacdo da glosa realizada na BRRO (tubos de ferro fundido, conforme Nota Técnica
NT/F/004/2017);

Inclusdo das sobras contabeis e fisicas (imobilizacbes até set/11) na BRRO (dez/2012);
Utilizac&o dos valores de imobilizacdo laudo fiscalizado da base de remuneracdo da Sabesp
para o periodo entre set/1ll e jun/16. Para os valores de jul/16 a dez/16,-s#gilizou
informacé&o de imobilizagcdo enviada pela Sabesp, conforme descrito na se¢éo 9.

O fluxo de caixa descontado resotados ajustes realizados esta apresentado a seguir.

Tabela 13.2: Fluxo de caixa descontado do ciclo 2093016 com ajustes compensatorios

Componentes
Valor Presente

Discriminagdo da 2012 Ciclo Tarifario - R$ 1000
Férmula
2013 2014 2015 2016

Volume Faturado (A+E) - (1000m3) VF 3.727.507 3.834.691 | 3.462.068 3.842.647

+ Receita Requerida Direta (tarifaria) RRD 32.141.105 9.744.004 10.024.190 9.050.126 10.044.988

+ Receita Indireita RI 436.512 140.586 132.637 121.754 131.350

+ Outras Receitas OR 338.148 62.277 112.742 177.789 58.721

- COFINS/PASEP COP 2.175.099 682.092 686.714 579.957 676.533

- Despesas Operacionais (OPEX) OPEX 14.730.282 4.240.310 4.363.489 4.427.998 4.854.355

- Receitas Irrecuperaveis (incobraveis) INC 654.409 214.368 207.501 179.824 185.188

- Imposto de renda/Contrib.Social IRCS 4.233.380 1.351.819 1.412.439 1.114.552 1.212.848

- Investimentos CAPEX 5.198.882 1.255.376 2.073.146 1.481.543 1.482.941

- Juros Obras Andamento Regulatério TR - - - - -

- Variacdo do Capital de Giro DWK 329.500 312.966 -199.191 298.124 -35.184

- Base de Capital Inicial BRLO 27.378.568 - - - -

+ Base de Capital Final BRLT 21.790.345 - - - 29.711.458

= Livre Fluxo de Caixa + Bdk -27.378.568 1.888.145 1.723.622 1.265.953 31.567.939

= Livre Fluxo de Caixa + Bdk (Descontados) -27.378.568 1.747.312 1.476.088 | 1.003.282 23.151.886

Tarifa Média Maxima - Po (R$/ m3)
Valor Presente Liquido = 0,00000 Calculado
Taxa Interna de Retorno (TIR) = 8,06% 2,6141

Para a determinagéo do ajuste compensatorio, caleutareceita requerida autorizada no ciclo 220016
utilizando o mercado projetado para o ciclo. Calsgla entdo, a receita requerida com o0s ajustes
compensatorios e o0 mesmo mercado de referéncierrbiese a diferenca entre as receitas e os valores séo
trazidos a moeda de dez/16 e a valor presente pelo WACC regulatério do ciclo encerrado. Na tabela a segui
apresentado o célculo do ajuste compensatoério a ser aplicado neste ciclo tarifario.
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Tabela 13.3: Calculo do ajuste compensatério do ciclo tarifario encerrado

Descrigao 2013 2014 2015 2016

IPCA acumulado desde dez/12 1,94% 8,21% 17,01% 27,99%
Fator X acumulado 0,94% 1,89% 2,84%
Receita Requerida Autorizada no ciclo (R$ marco corrente) 10.033.311 10.861.87§ 10.523.89§ 12.698.106
Receita Requerida c/Ajustes Compensatorios (R$ margo co 9.933.233 10.753.533 10.418.926 12.571.448
Diferencial (R$ marco corrente) -100.079 -108.343 -104.972 -126.659
Diferencial (R$ dez/16) -130.144] -132.726 -118.929 -131.185
Diferencial Ajustado por WACC -164.218 -154.983 -128.514] -131.185
Ajuste compensatério a ser aplicado -578.900.443

Particularmente, por conta da diferenca entre os investimentos projetados e realizados, o valor estimado
ajuste compensatorio é negatide R$ 578,9 milhfes. Este montante é considerado como um componente
negativo do fluxo de caixa do ciclo 202820, sendo distribuido igualmente ao longo do ciclo, mas mantendo
se o valor presente igual ao ajuste compensatdrio calculado.

O segundo ajusteompensatorio, referente a publicagdo do resultado da reviséo tarifaria em abril/2018, est?
detalhado na secéo 14 a seguir.
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14. DETERMINACAO DO INDICE DE REPOSICIONAMENTO TARIFARIO

A Tarifa Média Maxima (P0) é obtida por meio de calculo iterafdgierminase o valor de tarifa que garanta

gue o Valor Presente Liquido do fluxie caixa da Sabesp no cideja igual a zero, dado um custo de
oportunidade igual ao WACC regulatério do ciclo (8,11%). O fluxo de caixa descontado calculado para est
ciclo tarifario (20172020) esté apresentado a seguir. Ademais, conforme informado na introdugéo desta Notz
Técnica, foi disponibilizado o modelo econémfgmanceiro utilizado na Etapa Final para melhor
compreensdao dos célculos realizados.

Tabela14.1: Fluxo de caixa descontado do ciclo tarifario 20£2020- R$ dez/2016

S Componentes Valor Presente Ciclo Tarifario - R$ (Dez/16)
Discriminag&o da
Fomuia 2016 2018 2019
[Volume Faturado (A+E) - (1.000 m?) | VF [ | 3.707.335.135 3.806.967.040 3.907.918.8¢2 4.006.722.6]
(+) Receita Requerida Direta -> Tarifaria RRD 46.063.282.247 13.433.592.644 13.794.610.601 14.160.411.269 14.518.428.5
(+) Receita Indireita RI 727.785.334 212.246.528 217.950.498 223.730.033 229.386.59
(+) Outras Receitas OR 264.992.161 80.202.620 80.202.629 80.202.620 80.202.62
(-) COFINS/PASEP COoP 3.088.171.264  900.805.722  924.872.763  949.258.640  973.125.64
(-) Despesas Operacionais -> OPEX OPEX 17.782.984.420 5.257.096.362 5.339.129.123 5.422.973.305 5.546.558.93
(-) PPP e Locacéo de Ativos PPP 1.530.857.26  172.602.423 576.365.823 576.365.823 576.365.82
() Fundos Municipais FMS 847.977.1591  247.298.479  253.944.444  260.678.454  267.269.1§
(-) P&D&I PDI 5.314.056 - - - 7.259.21.
(-) Imposto de renda/Contrib.Social IRCS 6.395.387.035 1.967.144.277 1.878.917.700 1.930.952.4%4 1.967.151.94
(-) Receitas Irrecuperaveis RINC 593.072.738 172.959.832 177.608.041 182.317.748 186.927.2§
(-) Investimentos CAPEX 10.112.120.549 2.668.555.531 3.877.346.417 2.309.119.124 3.413.526.54
(-) Juros Obras Andamento Regulatério JOAR 297.919.066 91.255.480 112.118.263 53.469.218 102.815.33
(-) Ajuste compensatorio AJC -578.900.443  -156.462.317 -169.151.411 -182.869.591 -197.700.3]
(-) Variac@o do Capital de Giro VarwK 595.474.113 519.525.322 71.806.28D 38.563.988 31.370.45
(-) Base de Capital Inicial BRLO 39.032.454.982 - - - -

(+) Base de Capital Final BRLT 32.646.772.4’(5 - - - 44.596.802.5
= Livre Fluxo de Caixa + Bdk -39.032.454.982 1.885.260.691 1.049.806.325 2.923.514.772 46.550.150.2
= Livre Fluxo de Caixa + Bdk (Descontados) -39.032.454.982 1.743.835.632  898.209.100 2.313.703.431 34.076.706.8

Tarifa Média Maxima - PO (R$ / m3)

Valor Presente Liquidc = - Calculado Atual Variacdo

Taxa Interna de Retorno (TIF) = 8,11% 3,6235 3,3762 7,3264%

O POresultante da 2° RT@alculado a precos de dez/2016 foi de R$ 3,6235/m3, que ja incorpora os ajustes
compensatorios do ciclo anteriorr®aplicagdo em abril/2017, o PO deve ser atualipativinflagdo (IPCA)
até margo/201f que resulta em R$ 3,6584/m3.

O indice de reposicionamento tarifario (IRT) € calculado como a variacdo entre o PO calculado pelo model
de fluxo de caixa descontada tarifa média vigenté tarifa média vigentecomo indicado na Nota Técnica
NT.F-00032018,foi obtida pelo refaturamento dos volumes do histograma da Sabesp, considerando as tabelz
de tarifas aprovadas pela Arsefgicionalmente, excluge da recedt obtida, um percentual regulatério de
reformas e cancelamentos, baseado na média histérica dos eventos considerados pela Agéncia, que ¢
reformas relacionadas as altera¢des cadastrais e compensacdes por altas de consumo decorrentes de vazar
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ou sem ausa aparente. Os valores histéricos estdo demonstrados na tabela 14.2. A média adotada para ¢
ciclo foi de 2,17%.

Tabela 14.2: Valores histéricos de reformas e cancelamentdsprecos correntes

Descrigcéo 2013 2014 2015 2016
Reformas (R$) 237.826.44¢ 214.809.44¢4 258.363.12¢ 252.684.46¢
Receita (R$) 12.349.010.694 10.847.418.81] 10.055.581.07] 11.494.038.83
Percentual (%) 1,93% 1,98% 2,57% 2,20%

A tarifa média vigente obtida, referente ao periodo de maio/16 a abril/17, quando deveria ocorrer a 22 RTC
foi R$ 3,3762/m (ver tabela 14.3)Ao se comparar a tarifa da 2° RTO para aplicagdo em abril/17, de
R$3,6584/m? com a tarifa média vigente de R¥R8T3, issaesultaria em um indice de Reposicionamento
Tarifario de8,3600% Na Etapa Inicial da 2° RTO, aprovada em outubro de 2017, a Arsesp aplicou um indice
preliminar de7,8888%

Tabela 14.3: Tarifa Média Efetiva

Receitacomreformas e Receitasem reformas e
Descri¢ao Unid. | cancelamentos, exclusive| cancelamentos, exclusive
descontos descontos
Volume Faturado m3 3.587.753.09¢ 3.587.753.09(
Receita Faturada R$ 12.112.848.83 12.381.335.06
Tarifa Efetiva R$/m3 3,3762 3,4510

A tarifa média vigente calculada pela Arsesp esta demonstrada no Anexo VII.

14.1. Reajuste Tarifario Anual i Abril/2018

Em abril de 2018, devee aplicaradicionalmente, BReajuste Tarifario Anual para atualizagdo monetaria, que
consiste na inflacadmedida pelo IPCA em 12 meses (abritfh@rco/18)descontada do Fator A inflacéo
acumulada no periodoi de 2,6808%que descontado deator Xde 0,8885%(ver detalhamento nAnexo

VI), resulta em urReajusteTarifario Anualde 1,7923%.

Assim, aplicandoese o indice de reajuste tarifario anual & Tarifa Média Maxima (P0) calculada nesta
Etapa Final (R$ 3,6584/m3), o PO em abril/2018de R$ 3,7240/m3.

A evolucao do PO esta resumida na tabela a seguir.
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Tabela 14.4: Tarifas considerando a aplicacdo nas datas de ajuste tarifario da Sabesp

Descricdo Moeda | Valor IRT
Tarifa Efetiva em abr/17 - 3,3762 -
PO calculadala 2° RTQFCD) dez/1§ 3,6235 -
POda 2° RTO atualizado panaar/17 mar/17| 3,6584 8,3600%
PO como reajuste anudbhbr/17mar/18)i Fator X mar/18| 3,7240 1,7923%

Por fim, considerando que a tarifa da 2° RTO néo foi aplicada em abril de 2017 como previsto,ah&t em
de 2018devese ajustar a diferenca de receita obtida entre abril/17 e marcoit8tme detalhado a seguir.

14.2. Ajuste compensatoriorelativo ao periodo de abril/2017a marco/2018

Para apuracao do ajuste compensatorio decorrente das diferengas entre o PO preliminar (Etapa Inicial) aplice
em outubro/2017 e o PO final (Etapa Finedferentea database da 22 RTO (abril/2017), a Agéncia adotou o
seguinte procedimento:

i. Estimase a receita requerida em cada periodo do ciclo tarifarieZ2IAJ, considerando o PO resultante
do fluxo de caixa descontado.

ii. Calculase a receita efetivabtidano periodo mai/17 a abr/18. Para este perffoilopnsiderada tarifa
média vigentalemai/17 a out/17 e a tarifa média viged&nov/17 a abr/18, apéseposicionamento
tarifario preliminar de out/17.

iii. Calculase a diferenga entre as receitas dos itens i e ii em termos mensais e capitatitzando o
WACC regulatério do ciclo vigente.

iv. Determinase o fator de ajuste a ser aplicado ao PO calculado para o perf@escente do atual ciclo
com aplicacéale jun/2018 a abr/2021, que garamjue as receitas calculadas nos passos anteriores
sejam guais. Desta forma, a receita geradaprdsimos03 anos datualciclo, adicionada da receita
devida do primeiro ano, devera ser igual a receita requerida calculada para o ciclo completo.

No Anexo VII estdo demonstrados os valores do ajuste pela aplidadZ0 da Etapa Final em abril/2018.

Ap6s considerado ste Ultimo ajuste chegase atarifa média maxima (P0O) de R$ 3,7702/m3% gue
representa um IRT final de 3,5070% que seraaplicado linearmente nas tabelas tarifarias atuais.
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ANEXO |

RETROSPECTO TARIFARIO DA SABESP
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1. RETROSPECTO TARIFARIO

1.1.Revis0Oes e reajustes tarifarios do ciclo encerrado (202D16)

Com base nas competéncias atribuidas a Arsesp, em 2011 a Agjéitzieo processo da 12 Revisao Tarifaria
Ordinéria (12 RTO) para o ciclo tarifario de 4 anos, que compreendia o periodo de agosto/2012 a agosto/201]
A metodologia a ser aplicada na 12 RTO foi publicada por meio da Nota Téchica RTS/01/2012. Ainda en
2012 a Arsesp autorizou o reajuste anual das tarifas de 5,15% (Deliberacdo Arsesp n° 353).

Em funcéo de problemas encontrados pela Sabesp e pela Arsesp no decorrer do desenvolvimento dos traball
principalmente com relac@o ao levantamento e validacdo @adeaativos, o término da reviséo tarifaria
ocorreu em 2014. Antes disso, em abril/l2013, a Agéncia autorizou o indice de Reposicionamento Tarifari
provisorio de 2,3509%, a titulo de antecipacao da 12 RTO (Deliberacao Arsesp n° 406) e, em novembro/201
concedeu o reajuste tarifario anual de 3,1451% (Deliberagédo Arsesp n° 435).

Em abril de 2014 a Arsesp publicou entdo o resultado da 12 RTO, com a determinacdo do indice d
reposicionamento de tarifas de 5,4408% em relacdo as tarifas vigentes a épocagyuavass equilibrio
econdmicefinanceiro da concessionaria para o ciclo tarifario e a definicdo do fator de eficiéncia (Fator X) de
0,9386% a ser aplicado nos reajustes anuais seguintes, a ocorrer em abril de 2015 e abril de 2016. Fic
estabelecido tamb& que o ciclo seria prolongado por 8 meses, e a proxima revisao tarifaria ocorreria em 11
de abril de 2017. Os resultados foram publicados pela Arsesp por meio da Deliberagdo n° 484/2014 e No
Técnica Final RTS/004/2014.

Quando da publicacdo dos resuttagpela Arsesp, a Sabesp iniciava a adocdo de medidas de estimulo a
economia de agua, que serdo descritas a seguir, em decorréncia da situagéo hidrica desfavoravel. Diante d
contexto, a Arsesp permitiu que a concessiondria aplicasse em data futdreecdé reposicionamento
decorrente da revisao tarifaria (\&t. 1° da Deliberacdo ARSESP n. 484/2014).

Em novembro de 2014, a Sabesp solicitou a Arsesp a aplicacdo dos resultados da RTO aprovada em abril
2014. A Arsesp autorizou a Sabesp a aplicparéir de 27 de dezembro de 2014, o indice de 6,4952%, que
corresponde ao indice de 5,4408% aprovado ao final da Revisdo Tarifaria em abril, acrescido de 1% a titu
de compensacéo pela postergacdo na sua aplicacao, conforme publicado na Delibera;a® 7986014,

Vale notar que este indice autorizado ndo continha qualquer compensacao a Sabesp por perdas de rec
oriundas do Programa de Incentivo & Reduc&o do Consumo de Agua que estava em vigor. Descontos tarifar
em relacdo a tarifa maxima apraoaapelo regulador podem ser concedidos pela Concessionaria, mas nao
ensejam pedido de compensacéo.

Com o prolongamento da crise hidrica, em marco de 2015, a Sabesp solicitou & Arsesp a realizagdo de Revi:
Tarifaria Extraordinaria (RTE), cujos fatos gesesbk eram: i) aumento no custo de energia elétrica e ii) reducéo
na demanda decorrente da insuficiéncia de oferta em razdo da crise hidrica.

A Arsesp decidiu pelo acolhimento do pedido, promovendo alteragfes nos custos unitarios de energia elétri
e nos omponentes da demanda, no plano de negdcios, mantendo a metodologia utilizada na 12 RTO.
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Revisdo Tarifaria Extraordinaria (RTE) compreendeu o periodo remanescente do ciclo tarifarR0@)15

A data prevista para realizacdo da 22 RTO (abril de 26il)dntida. Apos a realizacao de consulta e audiéncia
publica, os resultados da RTE foram apresentados na Nota Técnica Final RTS/004/2015, com o indice c
Reposicionamento Tarifario resultante de 6,9154% (Deliberagéo Arsesp n° 561).

A Arsesp autorizou tab@m o reajuste tarifario anual de 2015, que foi 7,7875% (Deliberacao Arsesp n° 560)
e o reajuste tarifario de 2016, que foi de 8,4478% (Deliberacdo Arsesp n° 643).

1.2.Programa de Incentivo & Reduc&o do Consumo de Agua e Tarifa de Contingéncia

No inicio de 204, a Sabesp solicitou autorizagdo para implantar um Programa de Incentivo a Redug&o dc
Consumo de Agua (bdnus) para os consumidores da Regido Metropolitana atendidos pelo Sistema Cantare
em decorréncia da crise hidrica ocorrida a época. Este progapmaado pela Deliberagdo ARSESP n.
469/2014 de fevereiro/2014, visava conceder desconto de 30% nas tarifas para os usuarios que reduzissem
pelo menos 20% seu consumo mensal, em relagdo ao consumo médio verificado no periodo de fevereiro/20
a janeiro2014.

A persisténcia da crise hidrica resultou na ampliacdo da concessdo do bénus para todos os municipios
Regido Metropolitana de S&o Paulo atendidos pela SABESP, que foi aprovada pela Deliberacdo ARSESP
480/2014. Posteriormente, a Sabesp foi az#da a escalonar as faixas de bonificacao tarifaria do Programa
de Incentivo & Reducdo do Consumo de Agua, incluindo a concess&o de bdnus para 0s uUsuérios que tivess
reducao superior a 10% nos consumos realizados a partir de 1° de novembro de 2@lih¢vacin ARSESP

n° 514/2014).

Em Janeiro/2015, dada a continuidade da crise hidrica, a Arsesp autorizou a aplicacdo da Tarifa c
Contingéncia para os usudrios que ultrapassassem a media de consumo estabelecida, nos termos
Deliberacdo ARSESP n° 545/P%)

Com a normalizac&o do abastecimento, o Programa de Incentivo & Redugdo no Consumo de Agua (bonus)
Tarifa de Contingéncia foram cancelados em marco de 2016. No Quadro a seguir é apresentad
resumidamente, a evolugéo das Deliberages da Arsesposabezanismos tarifarios adotados.
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Tabela 14.5: Evolugéo do Programa de Incentivo & Reduc&o no Consumo de Agua e da Tarifa de Contingéncia

Data da
Deliberacéo

Deliberagéo Descricao

Instituido o Programa de Incentivo a Reducdo do Consumo de
469/2014 concessdo de bonus de 30% para reducdo de consumo > | Fev/2014
aplicavel aos usuarios abastecidos pelo Sistema Cantareira

Ampliacdo do bdnus para todos os usuarios da Regido Metropc

480/2014 ~ Abr/2014
de S&o Paulo
Escalonamento do bonus para reducdo do consumo:
- 0, 04 b 0

514/2014 de 10% a 15%: bénus de 10% na conta Dez/2014

- de 15% a 20%: bonus de 20% na conta
- > 20%: bb6nus de 30% na conta

Aplicacéo da tarifa de contingéncia para aumento de consumo:
545/2015 - Até 20% da média: acréscimo de 40% na conta de agua Jan/2015
- Mais de 20% da média: acréscimo de 100% na conta de agua

Prorrogacao da vigéncia da tarifa de contingéncia até 31 de dez

614/2015 de 2016 ou até que se tenha maior previsibilidade quanto a sif Dez/2015
hidrica
Prorrogacéo da vigéncia do Programa de Incentivo a Redug

615/2015 Consumo de Agua até 31 dezémbro de 2016 ou até que se tel Dez/2015
maior previsibilidade quanto a situacao hidrica

640/2016 Cancelamento da tarifa de contingéncia Mar/2016

641/2016 ggﬂgelamento do Programa de Incentivo a Redug&o no Consu Mar/2016

1.3.Resultados da Etapa Inicial da 2° Reviséo Tarifaria Ordinaria

Conforme descrito na introducéo desta Nota Técnica, a Arsesp desdobrou a realizacao desta 22 RTO em dt
etapas: etapa inicial e etapa final.

Na etapa inicial, o Pregdaximo Inicial Preliminar (P0) foi determinado com base no Fluxo de Caixa
Descontado (FCD) e nos dados apresentados pela Sabesp no Plano de Negdcios, a precos de dezembro/z
ajustados pela Agéncia conforme a metodologia apeowadl? RTO. O PO resultante foi de R$ 3,6039 por
m3, expressos a pregos de dezembro/2016. Considerando quéasgatia Sabesp € 10 de Abril de 2017, a
este resultado foi aplicada a variagédo do IPCA do periodo de dezit 7, resultando no Preco Ménd

(P0O) de R$ 3,63861. O indice de Reposicionamento Tarifario resultante, aplicado a partir de novembro/201
linearmente sobre todas as categorias de usuérios e grupos de tarifas, foi de 7,8888%. A Nota Técnica Fit
NT/F/004/2017 contém os resultados dbs a época, que foram aprovados pela Deliberacdo Arsesp n°
753/2017.

- 59 -



guladora de
ameanto & enargia
stado de 580 Paulo

g

NT.F-0006-2018

ANEXO Il

METAS CONTRATUAIS DE PERDAS DOS
MUNICIPIOS REGULADOS PELA ARSESP
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Municipios Meta 2019‘-2020 Rar:naisativos Municipios Meta ?019.-2020 Ramaisativos
(L/Mig/dia) de agua (2016) (LNig/dia) de agua (2016)
ADAMANTINA 160,00 14.466| |BASTOS 140,00 7.066
ADOLFO 120,00 1.597| |IBENTO DE ABREU 150,00 1.001
AGUAS DA PRATA 210,00 3.787 | [BERNARDINO DE CAMPOY 230,00 3.980
ALFREDO MARCONDES 150,00 1.711| |BOCAINA 149,00 4.502
ALTAIR 120,00 1.176| [BOITUVA 200,00 17.516
ALTO ALEGRE 150,00 1.440| [BORA 170,00 356
ALVARES MACHADO 200,00 8.773| |BORACEIA 150,00 1.432
ALVARO DE CARVALHO 150,00 1.152| |BOTUCATU 270,00 53.998
ALVINLANDIA 170,00 1.038| |BURI 219,00 5.994
ANHEMBI 146,50 2.095( |BURITIZAL 205,00 1.477
ANHUMAS 190,00 1.296 | |CABREUVA 275,00 12.444
APARECIDA DOESTE 100,00 1.656 | |CACAPAVA 180,00 33.060
APIAI 180,00 7.474] |CAIABU 220,00 1.466
ARACARIGUAMA 150,00 5.062| |CAJATI 230,00 8.091
ARCO IRIS 70,00 509 | [CAJURU 190,00 8.157
AREALVA 106,00 2.919( |CAMPINA DO MONTE ALEGRE 150,00 2.452
AREIOPOLIS 250,00 3.364 | [CAMPOS DO JORDAO 350,00 15.501
ASPASIA 150,00 605 [ [CANANEIA 179,00 5.087
AURIFLAMA 150,00 5.483| [CAPAO BONITO 165,00 13.887
AVAI 150,00 1.353| |CAPELA DO ALTO 162,00 6.153
AVARE 180,00 32.864| [CARDOSO 150,00 5514
BALBINOS 150,00 597 | |CASSIA DOS COQUEIROS 205,00 798
BANANAL 150,00 3.373 | |CESARIO LANGE 250,00 5.578
BARAO DE ANTONINA 180,00 1.079| |[CHARQUEADA 180,00 5.890
BARRA DO CHAPEU 133,00 988 [ [COLOMBIA 180,00 2.103
BARRA DO TURVO 146,00 1.333| [COROADOS 150,00 1.904
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Meta 2019-2020

Ramais ativos

Meta 2019-2020

Ramais ativos

Municipios (L/lig/dia) de agua (2016) Municipios (L/lig/dia) de agua (2016)
CORONEL MACEDO 180,00 1.485| [GUARANI DOESTE 150,00 795
CRUZALIA 250,00 792 | [GUAREI 325,00 4.064
DIRCE REIS 100,00 651 | [GUARIBA 190,00 12.424
DIVINOLANDIA 205,00 3.293| [GUZOLANDIA 150,00 1.676
DOLCINOPOLIS 150,00 976 | [IACRI 210,00 2.064
ECHAPORA 180,00 2.227| [IARAS 140,00 1.256
ELDORADO 148,00 2.981| [IBIRA 160,00 4.461
ELIAS FAUSTO 190,00 4.855| [IBIUNA 379,00 12.964
EMILIANOPOLIS 150,00 1.126| [ICEM 140,00 2.801
ESPIRITO SANTO DO PINHAL 200,00 14.403| [IGARATA 180,00 2.895
ESTRELA DO NORTE 180,00 3.055 | [IGUAPE 113,00 10.863
ESTRELA DOESTE 120,00 869 | [ILHA COMPRIDA 98,00 11.740
EUCLIDES DA CUNHA PAULI$TA 170,00 2,539 [INDIAPORA 150,00 1.589
FARTURA 160,00 5.329| [INUBIA PAULISTA 150,00 1.354
FERNANDO PRESTES 150,00 2.288| [IPORANGA 95,00 959
FERNANDOPOLIS 160,00 28.877| [IRAPUA 150,00 2.469
FERNAO 100,00 383 | [ITABERA 180,00 4.674
FLORA RICA 120,00 630 | [ITAI 241,00 7.302
FLOREAL 150,00 1.154| [ITaoca 95,00 890
FLORIDA PAULISTA 160,00 4.127| [ITAPETININGA 210,00 50.286
FLORINIA 265,00 1.046 | [ITAPEVA 150,00 28.424
FRANCA 235,00 126.138| [ITAPIRAPUA PAULISTA 152,00 985
GABRIEL MONTEIRO 190,00 1.096 | {ITAPORANGA 180,00 4.948
GASTAO VIDIGAL 120,00 1.269| [ITARIRI 116,00 3.149
GLICERIO 250,00 1.484| [ITATIBA 300,00 32.156
GUAPIARA 200,00 3.967 | [ITATINGA 150,00 5.473

-62 -




arsesp

agéncia regulodors de
saneamento & enargio
do estado de 580 Paulo

NT.F-0006-2018

Municipios Meta ?019.-2020 Ra[naisativos Municipios Meta 2019.-2020 Ramais ativos
(L/Nig/dia) de agua (2016) (L/Mlig/dia) de agua (2016)
ITOBI 180,00 2.541| [MOCOCA 220,00 23.860
ITUPEVA 200,00 16.831| [IMOMBUCA 263,00 1.106
JABORANDI 125,00 2.141| IMONTE ALTO 180,00 18.441
JACUPIRANGA 210,00 4.592 ( [MONTE APRAZIVEL 180,00 8.897
JALES 150,00 19.926| IMONTEIRO LOBATO 125,00 942
JAMBEIRO 140,00 1.689| IMORUNGABA 350,00 4.049
JARINU 325,00 7.817| INARANDIBA 150,00 1.532
JERIQUARA 210,00 1.180| [INHANDEARA 150,00 3.855
JUQUIA 161,00 5.015( INIPOA 150,00 1.703
LAGOINHA 150,00 1.481| INOVA CAMPINA 199,00 1.677
LINS 200,00 29.151( INOVA CANAA PAULISTA 150,00 617
LORENA 300,00 30.157| [NOVA GRANADA 170,00 7.268
LOURDES 150,00 734 | INOVA LUZITANIA 150,00 1.200
LUCELIA 175,00 7.043 | INOVO HORIZONTE 170,00 15.233
LUCIANOPOLIS 140,00 777 | |OLEO 220,00 996
LUIZIANIA 120,00 1.763| |ONDA VERDE 150,00 1.384
LUTECIA 190,00 1.006 | |ORINDIUVA 150,00 2.030
MACEDONIA 150,00 1.193| |OSCAR BRESSANE 170,00 911
MAGDA 150,00 1.249| |OSVALDO CRUZ 160,00 12.214
MARACAI 300,00 4.708| [OUROESTE 150,00 4.040
MARIAPOLIS 150,00 1.389 | |PALMARES PAULISTA 170,00 3.262
MARINOPOLIS 150,00 694 | |IPALMEIRA DOESTE 150,00 3.348
MESOPOLIS 150,00 741 | [PARANAPANEMA 165,00 5.570
MIRA ESTRELA 150,00 1.090 | |PARANAPUA 150,00 1.539
MIRACATU 150,00 4.668 | [PARAPUA 145,00 3.995
MIRANTE DO PARANAPANEM 200,00 4.256 | [PARDINHO 200,00 2.000
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Municipios Meta ?019.-2020 Ra[naisativos Municipios Meta 2019.-2020 Ramais ativos
(L/Nig/dia) de agua (2016) (L/Mlig/dia) de agua (2016)
PARIQUERA-ACU 170,00 5.517| [PRESIDENTE PRUDENTE 245,00 83.917
PAULO DE FARIA 150,00 3.206 | [QUATA 170,00 4.888
PEDERNEIRAS 270,00 16.011| |QUEIROZ 150,00 1.210
PEDRANOPOLIS 150,00 817 | [REDENCAO DA SERRA 94,00 869
PEDREGULHO 205,00 4972 | [REGENTE FEIJO 200,00 7.205
PEDRO DE TOLEDO 100,00 3.373| |REGISTRO 130,00 19.015
PIACATU 180,00 2.119| |RESTINGA 115,00 2.074
PIEDADE 150,00 10.766| |RIBEIRA 178,00 944
PILAR DO SUL 180,00 9.347| |RIBEIRAO BRANCO 230,00 4.638
PINDAMONHANGABA 260,00 53.259| [RIBEIRAO CORRENTE 220,00 1.213
PIQUEROBI 170,00 1.178 | |RIBEIRAO DO SUL 160,00 1.224
PIRAPOZINHO 160,00 9.685| [RIBEIRAO DOS INDIOS 150,00 813
PIRATININGA 150,00 4.288| [RIBEIRAO GRANDE 170,00 2.298
PLANALTO 150,00 1.737| |RIFAINA 205,00 1.613
PLATINA 170,00 1.032| |RIOLANDIA 230,00 3.348
POLONI 150,00 2.112 | |IRIVERSUL 230,00 1.871
PONGAI 150,00 1.346| IROSANA 200,00 6.346
PONTALINDA 150,00 1.330| |ROSEIRA 175,00 3.397
PONTES GESTAL 150,00 1.128| |RUBIACEA 150,00 1.028
POPULINA 150,00 1.756| |RUBINEIA 150,00 1.679
PORANGABA 181,10 3.786 | ISAGRES 150,00 830
PRACINHA 150,00 602 | ISALMOURAO 180,00 1.691
PRATANIA 252,00 1.569| |SALTO DE PIRAPORA 250,00 15.647
PRESIDENTE ALVES 150,00 1.519| |[SANTA ALBERTINA 150,00 2.435
PRESIDENTE BERNARDES 190,00 4.447| [SANTA CLARA DOESTE 150,00 743
PRESIDENTE EPITACIO 170,00 15.752| |SANTA CRUZ DA ESPERANC/ 190,00 592
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Municipios Meta ?019.-2020 Ra[naisativos Municipios Meta 2019.-2020 Ramais ativos
(L/Nig/dia) de agua (2016) (L/Mlig/dia) de agua (2016)

SANTA ERNESTINA 150,00 2.139( [TAGUAI 200,00 3.807
SANTA MERCEDES 170,00 1.309( |TAPIRAI 132,00 1.962
SANTA ROSA DO VITERBO 190,00 9.189| [TAQUARITUBA 190,00 7.915
SANTA SALETE 150,00 483 | ITAQUARIVAI 170,00 1.592
SANTANA DA PONTE PENSA 170,00 612 | [TARABAI 150,00 2.273
SANTO ANASTACIO 190,00 7.348 | |TATUI 350,00 42.411
SANTO ANTONIO DO JARDIM 205,00 1.405| |TEODORO SAMPAIO 210,00 7.623
SANTO ANTONIO DO PINHAL] 145,00 1.940| |TIMBURI 170,00 849
SANTO EXPEDITO 160,00 1.281| |TORRE DE PEDRA 249,30 1.098
SANTOPOLIS DO AGUAPEI 130,00 1.607 [ ITORRINHA 230,00 3.467
SAO BENTO DO SAPUCAI 110,00 3.316 | |TREMEMBE 150,00 14.816
SAO FRANCISCO 150,00 1.040 | |TRES FRONTEIRAS 150,00 2.493
SAO JOAO DA BOA VISTA 210,00 35.748| [TUPA 180,00 25.279
SAO JOAO DAS DUAS PONTHS 150,00 952 | [TURIUBA 150,00 751
SAO JOSE DOS CAMPOS 220,00 183.486| I TURMALINA 150,00 738
SAO LUIS DO PARAITINGA 180,00 3.010| |UBIRAJARA 150,00 1.274
SAO MANOEL 230,00 14.373| |UNIAO PAULISTA 150,00 582
SAO MIGUEL ARCANJO 194,00 8.495( [URANIA 150,00 6.228
SAO ROQUE 270,00 21.558| |URU 150,00 500
SARAPUI 150,00 3.804| [VALENTIM GENTIL 150,00 5.005
SARUTAIA 200,00 1.291| |VITORIA BRASIL 150,00 626
SEBASTIANOPOLIS DO SUL 150,00 1.198| |ZACARIAS 120,00 941
SERRA AZUL 210,00 2.825

SETE BARRAS 89,00 3.313

SILVEIRAS 110,00 1.539

SUD MENNUCCI 120,00 2.766
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Municipios da Regido Metropolitana de S&o Paulo

MURIGIpIos Meta ?019_—2020 Rar{nais ativos
(L/lig/dia) de agua (2016)
ARUJA 240,00 26.381
BARUERI 481,00 74.562
CAIEIRAS 300,00 28.849
CAJAMAR 350,00 22.695
COTIA 180,00 67.146
DIADEMA 446,00 108.402
EMBU 260,00 74.703
EMBU GUACU 340,00 16.582
FERRAZ DE VASCONCELOS 150,00 45.584
FRANCISCO MORATO 450,00 45.110
FRANCO DA ROCHA 300,00 40.681
ITAPECERICA DA SERRA 384,00 43.636
ITAPEVI 316,00 57.083
MAIRIPORA 349,99 17.455
RIBEIRAO PIRES 310,00 30.445
RIO GRANDE DA SERRA 100,00 11.923
SANTOS 348,00 66.511
SAO PAULO 300,00 2.980.224
SUZANO 200,00 17.727
TABOAO DA SERRA 203,00 72.548

Média ponderada das metas contratuais dos municipios regulados pela A2gesp® L/lig/dia
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1. ANALISE DO PLANO DE INVESTIMENTOS DA SABESP

A imobilizacédo de investimentos proposta pela Sabesp emlara de Negécios soma R$ 11,7 bilhées no
periodo de 2012020, com média de imobilizacdo de R$ 3,8 milhdes/ano, que corresponde a um crescimentt
médio de 17,7% a.a. no periodo. O valor de desembolso é semelhante.

A imobilizacdo de investimentos em Desdriroento Operacional representa 0,6%, em média, do total
imobilizado. Ja os investimentos em Desenvolvimento Institucional sdo 4,1% dos investimemt@917,
chegam a 5,5%, sendo majoritariamente (mais de 80%) investimentos em Tecnologia da Infeegaigkb,
por instalacdes administrativas e frota.

Os investimentos do Projeto Cérrego Limpo (esgoto) somam R$ 8 milhdes em 2017, R$ 9 milhdes em 201
R$ 24 milhdes em 2019 e R$ 26 milhdes em 2020. Estes investimentos incluem a despoluicao de 09 nov
corregos até 2020 e a manutencéo da despolui¢cdo de 151 corregos.

Obras de eficiéncia energética somam R$ 5,8 milhdes/ano em média, sendo quase inteiramente voltados p
esgoto e envolvem a substituicdo de sopradores e substituicdo de luminarias de uma EJiBona r
metropolitana de S&o Paulo, além da substituicdo de-+botabas diversas.

Tabela 1: Imobiliza¢des de Crescimento VegetativoR$ mil (dez/2016)

2017 2018 2019 2020
CRESCIMENTO VEGETATIVO DE AGUA 138.353| 136.424| 146.456| 159.541
AGUA 138.353] 136.424| 146.456| 159.541
01 - EXPANSAO DE SISTEMAS 138.353] 136.424| 146.456] 159.541
04 - REDE 67.720 75.033 79.976 71.710
12 - LIGAGAO 59.156 51.178 55.637 73.480
13 - HIDROMETRO 11.477 10.213 10.843 14.352
CRESCIMENTO VEGETATIVO DE ESGOTO 169.829| 161.316| 180.471] 172.729
ESGOTO 169.829| 161.316| 180.471] 172.729
01 - EXPANSAO DE SISTEMAS 169.829] 161.316] 180.471| 172.729
04 - REDE 96.043 74.138 65.118 73.546
12 - LIGAGAO 73.786 87.178| 115.353 99.183

Com relagao aos investimentos em expansao de sistemas de agua e esgoto por conta de crescinemto vegete
os valores anuais sdo de R$ 145 milhdes/ano para 4gua e R$ 171 milhdes/ano para esgoto (ver tabela 1
custo unitario de investimento em rede de agua € de R$ 235 mil/lkm e R$ 296 mil/km de esgoto; R$ 390 pc
ligacdo de agua e R$ 565 por ligacao dmts R$ 76 por hidrometro.
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Tabela 2: Imobilizagdes Onda Limpa Baixa Santista R$ mil (dez/2016)

2017 2018 2019 2020
ONDA LIMPA BAIXADA SANTISTA 97.247 53.533 12.877 23.679
ESGOTO 78.218 27.150 - 10.825
01 - EXPANSAO DE SISTEMAS 78.218 27.150 - 10.825
01 - COLETOR TRONCO 8.033 - - -
03 - TRATAMENTO - - - 10.825
04 - REDE 60.619 23.688 - -
12 - LIGACAO 4.988 2.039 - -
17 - RECALQUE DE ESGOTO 4.578 1.423 - -

Os custos associados aos investimentos em rede no projeto Onda Limpa Baixada Santista sdo de R$ 1.
mil/km de rede e R$ 730 por ligacdo de esgotd€la?2). J& no projeto Pré Billings (Tabela 3), R$ 4.430
mil/km de coletor tronco; R$ 957 mil/km de rede e R$ 900 por ligagdo. Também ser&o construidas 39 estacd
elevatdrias com capacidade entre 10 e 250 litros/segundo.

Tabela 3: Imobiliza¢des Pro Billngs- R$ mil (dez/2016)

2017 2018 2019 2020
PRO-BILLINGS 6.932 41.797 78.019 58.415
ESGOTO 6.932 41.797 78.019 58.415
01 - EXPANSAO DE SISTEMAS 6.932 41.797 78.019 58.415
01 - COLETOR TRONCO 6.932 24.840 54.119 27.633
04 - REDE - 12.925 12.650 10.725
12 - LIGACAO - - 2.250 4.529
17 - RECALQUE DE ESGOTO - 4.033 9.000 15.528

Os investimentos em expanséao e melhoria de sistemas de agua e esgoto no interior somam, em média, R$
milhdes/ano (Tabela 4). Um quarto dos investimentos em 2017 est4 concentrado em sistemas de esgoto
partir de 2018, os ingtimentos se dividem entre 4gua e esgoto na mesma proporcao. O custo para aducao c
agua bruta é de R$ 737 mil/lkm e R$ 311 mil/km de rede; para agua tratada o custo de aducéo € de R$ €
mil/km, R$ 2.022 mil/m? de reservatorio e R$ 384/ligacdo. Para nie$hem rede de agua, o custo de rede é

de R$ 190 mil/km e R$ 1.140 mil/m3 de reservacédo. O custo do coletor tronco de esgoto é de R$ 1.651 mil/ki
e R$ 336 mil’/km de rede; R$ 485/ligagéo. Para melhoria do sistema de esgoto, o custo é de R$ 635/ligacéo

Osinvestimentos em expansdo e melhoria de sistemas de 4gua e esgoto no litoral somam, em média, R$ !
milhdes/ano, com leve predominio de investimentos em agua. Em 2020, ha um incremento expressivo ne
investimentos em melhoria de 4gua. O custo para adieg@gua bruta € de R$ 6.428 mil/km e R$ 354 mil/km

de rede; para agua tratada o custo de aducdo é de R$ 7.485 mil/lkm, R$ 2.567 mil/m3 de reservatoério e |
339/ligagédo. O custo do coletor tronco de esgoto é de R$ 7.354 mil/lkm e R$ 930 mil/km de rede; R$
729ligagao.
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Tabela 4: Imobilizacdes Interior- R$ mil (dez/2016)

2017 2018 2019 2020
PROGRAMA DE AGUA DO INTERIOR 44.897| 69.543| 59.955| 48.142
AGUA 44.882| 68.949| 57.608| 44.980
01 - EXPANSAO DE SISTEMAS 41.206| 67.686| 55.532| 38576
01- CAPTACAO E ELEVACAO DE AGUA BRUTA 1.441 3.309 4.005 1.169
02 - ADUCAO DE AGUA BRUTA 1.249 2.854 1.499 2.052
03 - TRATAMENTO 17.151| 31.719| 21.964| 15.050
04 - REDE 2.979 5.735 4,932 3.595
06 - MANANCIAL 4.309 2.049 1.175 3.442
07 - LODO E DISPOSICAO FINAL 58 278 - -
08 - ELEVACAO DE AGUA TRATADA 3.875 500 292 298
09 - ADUCAO DE AGUA TRATADA 6.220 7.136 1.886
10 - RESERVAGCAO 3.052| 12.909| 18.829| 12.049
12 - LIGACAO 393 718 231 201
14 - UNIDADE DE MEDICAO DE AGUA - UMA 480 480 720 720
02 - MELHORIA DE SISTEMAS OU RENOVACAO DE AT|V0S3.676 1.263 2.076 6.404
01 - CAPTACAO E ELEVAGCAO DE AGUA BRUTA 596 - - -
02 - ADUCAO DE AGUA BRUTA 235 - 1.265 552
03 - TRATAMENTO 820 200 - 5.220
04 - REDE 1.618 1.063 180 57
10 - RESERVAGAO 60 - 425 150
11 - SETORIZAGCAO 348 - 206 425
PROGRAMA DE ESGOTO DO INTERIOR 131.848| 58.504| 47.058| 29.870
ESGOTO 131.394| 58.256| 46.767| 29.272
01 - EXPANSAO DE SISTEMAS 121.235| 54.474| 41.842| 25.562
01 - COLETOR TRONCO 21.340| 22145 13.093| 11.100
03 - TRATAMENTO 64.522 9.908| 19.895 5.032
04 - REDE 12.565 7.932 4.128 7.073
07 - LODO E DISPOSICAO FINAL 2.989 40 140 -
12 - LIGACAO 2.500 1.000 1.295 1.250
17 - RECALQUE DE ESGOTO 14.903| 12.231 2.477 1.107
18 - EMISSARIO 2.418 1.218 814 -
02 - MELHORIA DE SISTEMAS OU RENOVACAO DE AT|V030.159 3.782 4.925 3.710
01- COLETOR TRONCO 1.526 308 100 58
03 - TRATAMENTO 341 2.020 3.828 3.174
04 - REDE 3.746 291 159 -
07 - LODO E DISPOSICAO FINAL 35 - - -
12 - LIGACAO 1.459 61 110 -
17 - RECALQUE DE ESGOTO 1.991 689 200 300
18 - EMISSARIO 1.060 413 527 179
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Tabela 5: Imobilizacdes Litoral- R$ mil (dez/2016)

2017 2018 2019 2020
PROGRAMA DE AGUA DO LITORAL 49.695| 79.805| 75.037| 132.463
AGUA 49.617| 65.727| 72521 132.463
01 - EXPANSAO DE SISTEMAS 45500 58.097| 55.054| 59.963
02 - ADUCAO DE AGUA BRUTA 209 2.374 3.272 6.167
03 - TRATAMENTO 2.607| 10.749 3.494 4.601
04 - REDE 3.392 3.057 4.657 5.590
09 - ADUCAO DE AGUA TRATADA 4.749| 16.955| 20.202| 28.606
10 - RESERVACAO 20.532|  20.533
12 - LIGAGCAO 511 430 430 -
02 - MELHORIA DE SISTEMAS OU RENOVACAO DE AT|V0S4.117 7.630| 17.467| 72.500
03 - TRATAMENTO 3.560 7.630| 13.467| 72.500
09 - ADUCAO DE AGUA TRATADA 557 - - -
10 - RESERVACAO - - 4.000 -
PROGRAMA DE ESGOTO DO LITORAL 53.620| 57.856| 69.976| 90.726
ESGOTO 53.176| 57.856| 69.976| 90.726
01 - EXPANSAO DE SISTEMAS 52.019| 57.856| 69.976] 90.726
01 - COLETOR TRONCO - 2.954 6.318 -
03 - TRATAMENTO 11.754| 21.070| 20.484| 28.194
04 - REDE 27.523| 19.720| 31.443| 41.526
12 - LIGACAO 6.168 3.582 2.000 3.000
17 - RECALQUE DE ESGOTO 6.575 4,337 3.952| 12.676
18 - EMISSARIO - 6.194 5.779 5.330
02 - MELHORIA DE SISTEMAS OU RENOVACAO DE AT|V0S1.157 - - -
03 - TRATAMENTO 1.023 - - -
17 - RECALQUE DE ESGOTO 134 - - -

Os investimentos em esgoto na Regido Metropolitana de Sdo Paulo somam, em média, R$ 105 milhdes/ar
principalmente no final do perxdo (expanséo de rede). O custo do coletor tronco de esgoto é de R$ 4.517
mil/km e R$ 819 mil/km de rede; R$ 575/ligagéo. Para melhorias, o custo do coletor tronco de esgoto é de F
4.706 mil’/km e R$ 2.764 mil/km de rede; R$ 575/ligacao.

Tabela 6: Imobilizacbes em Esgoto na Regido Metropolitana de SR$ mil (dez/2016)

2017 2018 2019 2020
PROGRAMA DE ESGOTO DA RMSP 59.967| 110.640{ 126.400| 124.724
ESGOTO 59.967| 110.640| 126.400| 124.724
01 - EXPANSAO DE SISTEMAS 40.583 99.288| 116.178| 107.087
01 - COLETOR TRONCO 2.422 2.068 4.481 2.109
03 - TRATAMENTO 7.500 4.500 9.758 4.102
04 - REDE 21.218 75.561 83.593 71.680
12 - LIGAGAO 6.026 12.135 14.996 12.197
17 - RECALQUE DE ESGOTO 3.417 5.024 3.350 16.999
02 - MELHORIA DE SISTEMAS OU RENOVACAO DE AT|V039.384 11.352 10.222 17.637
01 - COLETOR TRONCO 14.232 7.653 6.582 11.803
04 - REDE 1.043 2.619 3.080 2.630
17 - RECALQUE DE ESGOTO 4.109 1.080 560 3.204
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No Vale do Ribeira, os investimentos em esgoto representam 84% dos investimentos totais, que somam R$
milhdes/ano. O custo de expansédo é de R$ 330 mil’/km de rede de esgoto; R$@00Mgea melhorias, o
custo do coletor tronco de esgoto € de R$ 4.706 mil/km e R$ 2.764 mil/km de rede; R$ 575/ligagéo.

Tabela 7: Imobilizacdes Vale do Ribeira R$ mil (dez/2016)

2017 2018 2019 2020
PROGRAMA DO VALE DO RIBEIRA 13.766| 16.582| 20.733| 21.126
AGUA 3.485 1.078 4.382 2.655
01 - EXPANSAO DE SISTEMAS 266 595 1.109 1.150
01- CAPTACAO E ELEVACAO DE AGUA BRUTA 256 594 1.109 900
10 - RESERVACAO 11 0 0 250
02 - MELHORIA DE SISTEMAS OU RENOVAGCAO DE AT|V0S3.219 483 3.273 1.505
01 - CAPTACAO E ELEVACAO DE AGUA BRUTA 430 150 169 -
02 - ADUCAO DE AGUA BRUTA - - 1.787 -
03 - TRATAMENTO - - - 500
04 - REDE 8 - 252 -
07 - LODO E DISPOSICAO FINAL 161 133 827 1.005
09 - ADUCAO DE AGUA TRATADA 280 - 238 -
10 - RESERVACAO 2.340 200 - -
ESGOTO 10.281| 15.504| 16.351| 18.472
01 - EXPANSAO DE SISTEMAS 10.281| 14512 16.351| 18.114
04 - REDE 7.676] 11.712| 13.151| 14.514
12 - LIGACAO 2.000 2.800 3.200 3.600
17 - RECALQUE DE ESGOTO 605 - -
02 - MELHORIA DE SISTEMAS OU RENOVACAO DE AT|VOS - 993 - 357
03 - TRATAMENTO - 993 - 357

O Programa Metropolitana de Agua soma R$ 406 milhdes/ano, mas ché&ga,2 IRlhdes em 2018. Os
investimentos para captacao e elevacdo de agua bruta tem capacidade de 6.330 litros/segundo. A aducac
agua bruta tem custo de R$ 12.360 mil/km. A elevacado de agua tratada tera capacidade de 80 litros/segun
com custo de R$ 1669 mil/km. Os custos de reservacdo é de R$ 653 mil/m3.
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Tabela 8: Imobilizacées Programa Metropolitano de Agua R$ mil (dez/2016)

2017 2018 2019 2020
PROGRAMA METROPOLITANO DE AGUA - PMA 220.707| 1.169.355| 143.217| 94.894
02 - MELHORIA DE SISTEMAS OU RENOVACAO DE AT|VOS5.063| 47.787| 45.527| 30.131
01 - CAPTACAO E ELEVACAO DE AGUA BRUTA 8.340 8.550 7.493 4.706
02 - ADUCAO DE AGUA BRUTA 1.847 2.483 11.669 7.330
03 - TRATAMENTO 5.055 10.398|  14.199 14.871
04 - REDE 2.167 9.408 3.828 500
06 - MANANCIAL 301 427 402 -
07 - LODO E DISPOSICAO FINAL 1.330 - - -
08 - ELEVACAO DE AGUA TRATADA 31.335 12.818 3.668 1.728
09 - ADUCAO DE AGUA TRATADA 23.878 2.345 3.357 997
10 - RESERVACAO 810 1.358 911 -

Tabela 9: Imobilizagdes Projeto Tieté R$ mil (dez/2016)

2017 2018 2019 2020
PROJETO TIETE 859.573| 705.120] 354.551| 1.480.309
ESGOTO 836.080| 692.449| 340.848| 1.372.577
01 - EXPANSAO DE SISTEMAS 836.080| 692.449| 315.010| 1.372.577
01 - COLETOR TRONCO 173.269| 359.203 37.176| 654.032
03 - TRATAMENTO 531.657 29.730 - 214.658
04 - REDE 15.600 16.835 10.663 10.663
05 - INTERCEPTACAO 103.625| 246.936] 213.649] 352.581
07 - LODO E DISPOSIGAO FINAL - 8.750 14.002 22.541
12 - LIGACAO 1.400 1.500 1.500 1.400
17 - RECALQUE DE ESGOTO 1.019 9.350 27.357| 108.366
18 - EMISSARIO 9.510 20.145 10.662 8.336

02 - MELHORIA DE SISTEMAS OU RENOVACAO DE AT|VOS - 25.838 -

07 - LODO E DISPOSICAO FINAL - 25.838 -

As imobilizagdes do Projeto Tieté somam em média R$8B@es/ano, chegando a R$ 1,5 bilhdes em 2020.
O custo do coletor tronco é de R$ 4.752 mil/km; R$ 827 mil/lkm de rede; R$ 28.971 mil/km de interceptacéo
R$ 7.118 mil/km de lodo e disposicao final; R$ 569/ligagéao.

No projeto Vida Nova, serdo investidos R$ milhdes no periodo. O custo é de R$ 223 mil/lkm de rede de
agua e R$ 495 mil/km de rede de esgoto e R$ 243/ligacdo de esgoto.
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Tabela 10: Imobilizacdes Vida Nova Mananciais- R$ mil (dez/2016)

2017 2018 2019 2020
VIDA NOVA (MANANCIAIS) 9.126| 41.509| 32.658| 19.235
AGUA 482|  16.503 9.215 3.000
01 - EXPANSAO DE SISTEMAS 482 4.882 9.215 3.000
04 - REDE 482 4.882 9.215 3.000
02 - MELHORIA DE SISTEMAS OU RENOVACAO DE AT|VOS - 11.621 - -
07 - LODO E DISPOSICAO FINAL - 11.621 - -
ESGOTO 6.042| 22.279| 22658 16.235
01 - EXPANSAO DE SISTEMAS 6.042| 10.760| 16.235| 16.235
04 - REDE 4.379 8.967| 10.772| 10.772
12 - LIGACAO 876 1.793 5.463 5.463
17 - RECALQUE DE ESGOTO 788 - -
02 - MELHORIA DE SISTEMAS OU RENOVAGAO DE AT|VOS - 11.519 6.423 -
01- COLETOR TRONCO - 11.519 6.423 -

Os investimentos em expansao de sistemas crescerama2fétiodo entre 2012 e 2016, enquanto o indice

de atendimento de agua (IAA) saiu de 93% e chegou a 95% no mesmo periodo e o indice de atendimento
esgoto (IAE) foi de 81% para 82%. As projecdes Sabesp indicam crescimento de 13% entre 2016 e 2020 €
valor projetado para o IAA chega a 96% e o IAE chega 86%. De fato, quando observamos os investimentc
segregados em agua e esgoto, obssevaue o foco do periodo sdo os investimentos em esgoto (73% em
média), justificando a trajetéria dos indices.

Gréafico 1: Investimentos em Expans&o de Sistema (R$ dez/16) e indices de Atendimento de Agua e Esgoto (%)
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Por sua vez, os investimentos em tratamento de esgoto tiveram uma queda de 53% no ciclo encerrado e proj
se um crescimento de 70% entre 2016 e 2020.eNmesesmo periodo, a expectativa é de ganho de 5 pontos
percentuais no indice de tratamento, com um salto em 2020, também alinhado & imobilizag&o de investimentc
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Gréfico 21.1: Investimentos em Tratamento deEsgoto (R$ dez/16) e indices de Tratamento de Esgoto (%)
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Os investimentos em combate as perdas somardo R$ 2,3 bilhdes no periodo, uma média de R$ 591 milhdes/
I 0 que representa um crescimento médio de 7% a.a., frente a uma queda média de B¥la.@ncerrado.

Em média 45% dos investimentos serdo em ligacdes. Os custos serdo de R$ 357 mil/km de rede; R$ 5.4
mil/km de aducédo de agua tratada; R$ 500/ligacdo; R$ 93/hidrémetro.

Tabela 11: Imobilizacdes relacionadas a reducado eontrole de perdas R$ mil (dez/2016)

2017 2018 2019 2020

REDUCAO E CONTROLE DE PERDAS 465.862| 759.106] 610.594| 528.472
AGUA 442.042] 738.486] 587.105| 504.198
02 - MELHORIA DE SISTEMAS OU RENOVACAO DE AT|VO2.042| 738.486| 587.105| 504.198
04 - REDE 100.493] 173.003[ 131.055[ 108.685

09 - ADUCAO DE AGUA TRATADA - 8.000 3.000 6.000

11 - SETORIZAGAO 129.225( 245.333 75.135| 101.677

12 - LIGACAO 182.864| 269.604 347.547| 251.133

13 - HDROMETRO 29.460 42.546 30.368 36.703
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Gréfico 3: Investimentos em Reducao e Controle de Perdas (R$ dez/16) e indices de Perdas (I/ligagao/dia)
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Dessa maneira, os investimentos diretos somam R$ 10,2 bilhdes no periodo, uma média de R$ 2,5 bilhdes/a
Os servicos especiais relacionados aos investimentos diretos somam R$ 987 milhdes no periodo, ou 8,4%
investimento total. Especificamente, nesse grupo de investimentos, a Arsesp decidiu pela glosa dc
investimentos em servigcos especiais relacionatosas negocios (R$ 3,5 milhdes no periodo), uma vez que
estes sdo associados a aportes para empresas nas quais a Sabesp é sécia e ndo formam parte do conjul
municipios regulados pela Arsesp.

Por fim, para as despesas capitalizaveis, a Sabesp apres®otaeferéncia para o proximo ciclo a média
observada entre 2012 e 20lN& composic¢éao final do CAPEX, como prevé a Nota Técnica Metodoldgica, 0s
investimentos em servicos especiais e despesas capitalizaveis estardo limitados a 15% dos investimen
diretos. A média projetada pela Sabesp, incluindo as despesas capitalizaveis projetadas como indicado acir
representam 17,4% dos investimentos diretos.

-76 -



agéncia reguladers de
saneameanto & enargia
do estado de 580 Paulo

NT.F-0006-2018

ANEXO IV

METODOLOGIA DE CALCUL O DO CUSTO
MEDIO PONDERADO DE CAPITAL
PRELIMINAR (WACC) DA SABESP

-77 -



\arsesp

agéncia reguladers de
saneameanto & enargia
do estado de 580 Paulo

NT.F-0006-2018

1. ABORDAGEM METODOLOGICA

1.1. O Modelo Escolhido WACC/CAPM

A Arsesp, seguindo procedimento adotado por muitas agéncias reguladoras, optou pela aplinagé&ndo
WACC. Esta modelo parte da premissa que a taxa de retorno de um investimento é igual a média pondera
dos custos dos diversos tipos de capital (préprio ou de terceiros), com pesos que correspondem a participa
de cada tipo de capital no valotabdo ativo investido. Ou seja, procura refletir o custo médio das diferentes
alternativas de financiamento disponiveis para o investimento.

A férmula abaixo apresenta o calculo do WACC depois de impostos, ou seja, considera o custo efetivo d
divida desontado do beneficio tributario. Portanto, para sua determinagdo € necessario conhecer os custos
capital préprio e de terceiros (custo da divida), além de estimar a estrutura de capital para a ponderacao des
custos e as aliquotas dos impostos aplisave

WACC = Ke * We + Kd *Wd * (1 T) => (1)
Onde:
- WACC: custo médio ponderado do capital;
- Ke: custo de capital propri@quity);
- Kd: custo de capital de terceir(debt)antes dos impostos;

- We = E/(D+E): participacéo do capital proprio, sende E os montantes de capital proprio (E) e de terceiros
(D), respectivamente

- Wd = D/(D+E): participagdo do capital de terceiros, sendo E e D os montantes de capital préprio (E) e de
terceiros (D), respectivamente

- T: aliquota de impostos (IR + CSLL).

Paa obtencao do custo do capital préprio, isto é, do retorno requerido pelos acionistas, sera utilizado o méto
CAPM - Capital Asset Pricing Modeplenamente aceito pela maioria das agéncias reguladoras, sendo que
uma de suas vantagens € o fato de parmitiomparacdo do caso sob analise com empresas pertencentes a
mesma industria e que desempenham atividades em condigfes de risco similar.

Este modelo se constréi sobre 0 pressuposto que a variancia dos rendimentos € uma medida apropriada
risco do negéio. Porém, s é reconhecida para efeito da remuneragéo aquela por¢éo da variancia que nao pc
ser diversificada, ou seja, aquela por¢cdo do risco que ndo pode ser eliminada através de uma corre
diversificagédo do portfélio do investidor.
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Assim sendo, o B8PM abrange dois tipos basicos de investimentos: um investimento livre de risco cujo
rendimento € conhecido com certeza e uma carteira de acbes (portfélio) representada por todas as ag
disponiveis que estdo nas maos do publico, ponderadas segundoasaes de mercado. A ideia principal

€ que, dado um investidor avesso ao risco, existe uma relacao de equilibrio entre o risco e o retorno espera
No equilibrio do mercado, espesa que um determinado investimento venha a obter um rendimento
proporcbnal a seu risco sistematico (ou seja, aquele risco que ndo pode ser evitado mediante a diversificag
de acdes). Quanto maior for o risco sistematico, maior devera ser o rendimento esperado pelos investidor:
isto é, o tamanho do prémio pelo risco é projpnal ao risco sistematico tomado pelo investidor. O custo do
capital proprio calculado pelo CAPM original é representado pela formula abaixo:

Ke =R +bx (RnT Rf) =>(2)
Onde:
Ke custode oportunidade do capital préprio;
b: Risco sistematico da industria sob analise;

Rf: taxa de retorno de um ativo livre de risco;

Rm: taxa de retorno do mercado de acoes (carteira diversificada)

A Arsesp adotara para o célculo do custo do capital préprio da Sabesp a versao do CAPMacooimecid
fiCountry Spread Model, gue incorpora o Risco Pa2zs ° for mul
d e n o miinmtdear nfia c i dométbdo QAPM e @eXxpressa pela formula (3), a seguir:

Ke =R +bx (RnT R) + Ry =>(3)
Onde:

Rp: prémioadicional por risco pais.

O custo do capital de terceiros ou custo da divida é o retorno exigido pelos credores da divida da empe
detentora do ativo, a partir da avalicdo do negécio e do desempenho da empresa. Consistente com a estima
do custo deapital préprio, a ARSESP para o calculo do custo do capital de terceiros ira utilizar a metodologia
conhecida como CAPM da dividaincorporando também o risco pais. Deste modo o custo do endividamento
para a SABESP sera estimado a partir da seguintess@oralgébrica:

Ka= R+ Re+ Ry =>(4)

100 CAPM da Dvida é o método mais utilizado para apuragao do custo de capital de terceiros com objetivo regulatério.
Consiste em uma adaptacdo do modelo geral do CAPM, representando a taxa com que a empresa pode captar recu
para onivel de alavancagem considerado. Em sua formulagéo basica, expressa o custo marginal do endividamento. E
sua adaptacao para paises emergentessemaua expressao original o prémio de risco pais (
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Onde

Kd : Custo do Capital de Terceiros ou CAPM da Divida

Ry taxa de retorno de um ativo livre de risco
Rc: prémio risco de crédito ou spread adicional em funcao da qualificacdo do nedgocicat i ng 0)

Rp:  prémio de risco pais

Quanto a definicdo da estrutura de capital, ou seja, da composi¢do entre capital préprio e de terceiros n
financiamentos dos investimentos realizados pela concessionariasedée¢ar em conta as seguintes
consideragoes.

Esta definicao é de suma importancia, pois os pesos entre as fontes de financiamento afetam o resultado
WACC de duas maneiras: a) na ponderacao dos custos do capital préprio e de terceiros; e b) no calculo
Beta alavancado, que sinaliza o risco dojoey

Em geral o custo do capital de terceiros é mais baixo que o custo do capital préprio, de modo que quanto mal
0 seu peso na composicao das fontes de financiamento, menor a remuneracao necessaria. A0 mesmo ter
quanto maior o percentual de capdalterceiros maior é o risco do negécio, o que elevaria o WACC.

Héa duas formas de abordar a estrutura de capital: verificar a estrutura atual de financiamento da concessione
ou, alternativamente, adotar uma estrutura 6tima de capital, ou seja, unusicdmponsiderada adequada e
condizente com a empresa e o setor a que petteBst Ultima é, geralmente, determinada por meio de uma
abordagem de benchmarking financeiro, que consiste na comparacdo com as informagfes contédbeis ¢
empresas do mesmo getA Arsesp, nesta etapa preliminar do processo de revisao tarifaria da Sabesp, optol
pela primeira forma.

Em suma: acompanhando a tendéncia seguida por diversas agéncias reguladoras em varias partés do mun
a Arsesp utilizara o método do Custo Médiméerado de Capital(ACC) combinado com o model@APM,
para calcular a taxa de retorno sobre investimentos da Sabesp.

1.2. Das Séries Temporais, Medidas de Tendéncia Central e Mercado de Referéncia

Antes de adentrar ao detalhe do célculo de cada variavébmasias (1), (3) e (4), se faz importante a
explicacdo da determinacdo das janelas temporais e da escolha da medida de tendéncia central a se

11 Neste caso, ha incentivos para que a conaeas# adote tal estrutura como meta. Entretanto, ha risco de nao
remunerar a concessdo adequadamente e, consequentemente, esta ndo realizar os investimentos considerados neces
ou piorar a qualidade do servigo.

12 GraBretanha (OFGEM), Austrdlia (AERBrasil (ANEEL e ARSESRA Gas Canalizado), Colémbia (CREG),
Guatemala, Nova Zelandia, dentre outras (Cepa, 2010).
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utilizadas para demonstrar a consisténcia das analises. Bem como, da escolha do mercado de referéncia pe
escolha das variaveis a serem utilizadas no calculWAGC.

A principio, procurotse usar somente a média aritmética como medida de tendéncia central das séries d
dados utilizadas no calculo do WACC/CAPM. Porém, observando o comportamento, ao lemgpalalas

séries de dados escolhidas, verdfseague apesar da média aritmética ser a medida de tendéncia central mais
utilizada para medir o retorno esperado, no caso de haver uma assimetria consideravel ela pode ser super
pela mediana ou a moda comelhor medida de tendéncia, ou seja, uma melhor medida do valor esperado

Reforgando este argumento a ANEEL expos em sua Nota Técnica n°180/214quen r el a- «0 7 ¢
de tendéncia central, dexse ter em mente que o modelo do WACC/CAPM estinvear associadas a
expectativas. Nao ha certeza sobre a melhor forma de se refletir uma expectativa, havendo diversas medid
possiveis e justificaveis de serem aplicadas. E possivel utilizar o Gltimo dado disponivel da série, dado d
fronteira ou algum gartil, ou ainda alguma inferéncia estatistica.... A pratica tem sido a utilizacdo de medidas
de tendéncia central das series histdricas das variaveis de interesse para estimar as expectativas associad
a definicdo do custo de capital. Uma vez que asaasdile tendéncia central tenham sido escolhidas como
apropriadas para refletir as expectativas, a escolha da medida jA ndo possui grau de subjetividade... Ess:
escolha deve observar o perfil das séries, de modo a evitar a distorcdo exagerada causadaspextdamos.

BN

0

Levando em conta essa consideragdo a Arsesp, ap0s as principais séries de dados passarem por analis
assimetria e de desvio padréo, no intuito de verificar se a dispersdo dos dados ao longo dos anos nos perimr
com razoavel segurancagtdrminar uma tendéncia central confiavel das mesmas, optou pelas seguintes
escolhas tanto das janelas temporais como das medidas de tendéncia central a serem utilizadas no célculc
WACC.

No caso da determinacdo do Retorno Livre de Ri@efse do Retano de Mercad@gRm), a Arsesp optou

pelo uso da média aritmética como medida de tendéncia central e janelas temporais de 30 anos. Cabe ress:
ainda que essas janelas explicam o comportamento e condices macroecondmicas dentro dos prazos
concessdes ddabesp e, portanto, contemplam o comportamento das variaveis no transcorrer da vida Util do
ativos que serdo remuneradas pelo calcul/deC.

No caso do Prémio de Risco P&®)BI+Br 14 a Arsesp optou pelo uso da mediana como medida de tendéncia
centrale uma janela temporal de 15 anos, dado o elevado grau de assimetria apresentado nas afericdes de
series histdricas, como sera visto mais adiante.

Quanto & escolha do mercado de referéncia, eggtopor utilizar estatisticas internacionais, tendo como
mercado de referéncia os EUA, devido ao seu tamanho, ao seu grau de concorréncia e a disponibilidade

13Ver Copeland et. Al, Financial Theory and Corporate Policy, pg 104.

14 O EMBI+, sigla para Emerging Markets Bond Index (indice de Titulo®idala de Mercados Emergentes), criado

pelo Banco JPMorgan, mede o desempenho diario dos titulos da divida dos paises emergentes em relacdo ao reto
médio diario dos precos de titulos semelhantes do Tesouro dos Estados Unidos (referéncia para cenpagéidade
baixissimo risco). Quanto maior essa diferenca, mais aguda é a percepcao de risco dos investidores em relagac
determinado tipo de papel. A formula criada pelo JPMorgan kseita calcular a diferenca e sua variagao de um dia para

0 outro.
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informacdo, para a escolha das variaveis a serem utilizadas no calculo do WACC. A seguir sgresenta
definicdo e as estimativas realizadas pardaultAdas variaveis que compéem o modalaCC/CAPM

2. CALCULO DAS VARIAVEIS DO MODELO WACC/CAPM

2.1. Estrutura de Capital

Para determinacao da estrutura de capital foi feita, primeiramente, analise de empresas do setor de saneam
no Brasil com maiores similaridades a Sabesp, caso da Sanepar (PR) e da Copasa (MG) (Tabela 3.1).
indicador escolhido foi a relacao do Pas€eeroso (Empréstimos e Financiamentos de Curto e Longo Prazo)

e 0 Ativo Nao Circulante Intangivel das emprésas alavancagem média das trés empresas f8Bge2%.

No entanto, essa analise acaba sendo prejudicada pela falta de uma contabilidadeaegulsédor de
saneamento que padronize os critérios de contabilizagbes, dando mais homogeneidades aos parame
comparados.

A Arsesp optou por utilizar a estrutura de capital da propria Sabesp, ou seja, assumiu a relagdo de Pass
Oneroso/Ativo Intangiel como indicador do grau de alavancagem financeira da companhia, na qual o ativo
intangivel é usado como urpaoxy da Base de Ativos RegulatéYidAtivos Imobilizados em Servigos). A
resultante dessa escolha foi a obtencdo de uma estrutura de capial tévade participacdo do capital de
terceiros e d&8,83%de capital préprio, que sera utilizada para o calculo do WACC.

15 Os dados foram retirados dos Balan¢os Societarios dos Ultimos cinco anos das respectivas empresas.

16 O Ativo Intangivel esta sendo utilizado para suprir a auséncia de um dado definitivo da Base de Ativos Regulatéria
uma vez que 0s acréscimos e baixasti¥esregulatorios que entraram em operagéo ao longo do Ultimo ciclo tarifario
(Basede Ativo Incremental) ainda est8endo avaliagspela ARSESP, cujo resultado tera reflexo no resultado definitivo

da revisdo tarifaria daaBesp com termino previsto parabril de 2018.
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Tabela 1.1: Estrutura de capital

SABESP
Valores em R$ mil correntes

Anos Ativo Intangivel Divida = Passivo Oneroso PO/AI = D/AI
2012 21.967.526 8.875.255 40,40%
2013 23.846.331 9.450.074 39,63%
2014 25.979.526 10.785.817 41,52%
2015 28.513.626 13.121.600 46,02%
2016 31.246.788 11.964.145 38,29%
Media 26.311.159 10.839.378 41,17%

Fonte: Balangos Patrimoniais da SABESP: 2012, 2013, 2014, 2015 e 2016.
Nota: Divida = Passivo Oneroso = Emprestimos e Financiamento de Curto e Longo Prazo

SANEPAR
Valores em R$ mil correntes

Anos Ativo Intangivel Divida = Passivo Oneroso PO/AIl = D/IA]
2012 4.963.649 960.479 19,4%
2013 5.566.335 1.465.820 26,3%
2014 6.188.632 1.872.503 30,3%
2015 6.761.600 2.336.008 34,5%
2016 7.199.393 2.681.512 37,2%
Meédia 6.135.922 1.863.264 29,5%

Fonte: Balangos Patrimoniais da SANEPAR: 2012, 2013, 2014, 2015 e 2016.
Nota: Divida = Passivo Oneroso = Emprestimos e Financiamento de Curto e Longo Prazo

COPASA
Valores em R$ mil correntes

Anos Ativo Intangivel Divida = Passivo Oneroso PO/AI = D/AI
2012 6.463.360 3.059.321 47,3%
2013 6.900.755 3.157.700 45,8%
2014 7.558.577 3.437.330 45,5%
2015 7.982.931 3.591.557 45,0%
2016 7.833.795 3.430.925 43,8%
Media 7.347.884 3.335.367 45,5%

Fonte: Balangos Patrimoniais da COPASA: 2012, 2013, 2014, 2015 e 2016.
Nota: Divida = Passivo Oneroso = Emprestimos e Financiamento de Curto e Longo Prazo

Cabe aqui ressaltar, no intuito de aprimorar a metodologia de céalculo do WACC, que apés a implementagé
definitiva da contabilidade regulatéria na empresa,-deverocurar um indicador que considere a parcela de
capital de terceiros proporcionalizado petdor da Base de Remuneragdo Regulatoria Liquida dos ativos da
empresa. Além disso, dege buscar aprimorar os estudos para que a Agéncia possa definir uma estruture
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Otima de capital que permita minimizar o custo de capital da Sabesp, considerarefppgarsco do negdcio
e os beneficios fiscais do uso de capital de terééiros

2.2. Taxa de Retorno Livre de Risco (Rf)

A taxa de retorno livre de risco representa a remuneracao exigida por um dado investidor para a manuteng
em seu poder de um ativo finaitoeque ndo apresenta nenhum risco, ou seja, representa, de uma perspective
intertemporal, o custo de oportunidade pela rentncia a liquidez no futuro. Em geral, para determinar a tax
livre de risco utilizase os rendimentos de instrumentos soberanoglemjtior paises com baixa probabilidade

de inadimpléncia. Nesse sentido, para determinagdo da taxa de retorno livre de risco foram utilizadas as ser
histéricas dos titulos americanos com maturidade de 18 as@sdo analisadas trés series temporais2(10,

e 30 anos) desses titulos, tendo como data de corte dezembro de 2016. Na analise de cada série foi verific
sua assimetria e desvio padrdo para utilizagdo da tendéncia central (média) com intuito de representar o va
do retorno desse ativo no cdlcdoWACC, conforme demonstram os Graficos 3.1, 3.2 e 3.3.

Graficol.1: USGGI10YR Index - 30 anos

Histogram of Daset
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Minimo| Média | Mediana | Méximo | Desvio Padrao | Assimetria| Kurtosis
1,4531|5,085445| 4,89195| 9,587 | 2,15485 | 0,16396 | -0,971801

17 A determinagéo dessa estrutura 6tima de capital deve levar em consideragdo que as empresas estdo permanenterr
buscando reduzir seus custos financeiros através da adocdo de uma composicao adequada entre capital proprio ¢
terceirosOu seja, buscam o nivel 6timo de endividamento e a melhoria de sua rentabilidade final.

18 Fonte: https://www.bloomberg.com/quote/USGG10YR:IND.

USGG10YR- The index of USgovernment bondsvith a 1G8year maturity {0-year bondsor in generallO-year
treasuriek It measures the generic governmentyg@r yield for US issues of treasuries and provides the benchmark for
variousfixed-income instrumentfom corporate bondt mortgageslt is used to find out yield spreads for a host of
fixed-income instruments with @ear maturies.
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Gréfic 01.2: USGG10YR Index - 20 anos
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Gréfico 1.3: USGG10YR Index - 10 anos
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Observando os gréficos acima, verifs@que as séries de 20 e 30 anos apresentam assimetria e desvio padra
baixos, principalmente, com destaque para a série de 20 arergaNt, devido a priorizacdo do uso de series
mais longas para representar o contexto historico da concesséo, explicado anteriormerste pebauso da

série de 30 anos, que ainda assim mantém um elevado nivel de simetria e baixo desvio padr@aapara u
tendéncia central (média aritmética) como parametro do Retorno Livre de Risco no célculo do WACC.
Portanto, a Taxa de Retorno Livre de Risco (Bfultante foi d®,09%,a ser aplicada no céalculo do custo de

capital da Sabesp.
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2.3. Prémio de Risco daVlercado (Rm1 Rf)

Para determinacéo do retorno por exposicéo ao risco de mercado foram utilizadas as series histoéricas de reto
do S&P 50¢° da Bolsa de Nova lorque. Aqui, também, foi feita analise de trés series desses dados (10, 20
30 anos), mantendindata de corte em dezembro de 2016.

Grafico 1.4: S&P 50071 30 anos

Histogram of Dataset

D s iy

oo

[ minimo | Media | Mediana | Maximo |Desvio Padrio | Assimetria| Kurtoss |
[ -0,365523 | 0,115044] 0,126324] 0,371952 0,170229 [-0,751406] 0,369667|

19 S&P 500, abreviacdo de StandarBoor 6 s 500, ® um 2ndice composto por
valores de Nova York e (NYSE) e NASDAQ, qualificados de acordo com o tamanho de mercado, sua liquidez e su
representacdo de grupo industrE um indice ponderado de valor de mercado (valor do ativo multiplicado pelo nimero
de acbes em circulacdo) com o peso de cada ativo no indice proporcional ao seu preco de mercado. Fon
http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/
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Gréfico 1.5: S&P 5007 20 anos

Histogram of Dataset
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Grafico 1.6: S&P 50071 10 anos
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O resultado desta analise mostra que as séries de 20 e 30 anos, mais uma vez, apresentam baixa assime
baixo desvio padrdo, mesmo considerando tsdatte retornos de mercado que pela sua natpezsuem

maior variabilidade que outras séries. Aqui também foi priorizada a série mais longa (30 anos), tséizando
a média aritmética como parametro do Risco de Mercado no célculo do custo do capital proprio. Assim, a ta
de retorno de mercadB®m) encontrada dell,50%e, portanto, 0 Prémio pelo Risco de MercéRmi Rf)

€ de6,42%.
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24.Coeficiente Beta (b)

A metodologia CAPM utiliza o coeficiente Beta para medir a sensibilidade dos retornos de um determinad
investimento frente aos retornos mercado, expressando o risco sistematico de um ativo, o qual implica no
pagamento de um prémio acima da rentabilidade de ativos sem risco. Portanto, o coeficiente Beta constit
uma medida do risco sistematico de uma acdo com relacdo ao mercado deaefRaémestimar o Beta de

um ativo (ou empresa) devese medir as variagbes do preco da acdo em relacdo aos movimentos do mercadq
global de acdes.

Na estimacdo do coeficiente Bgtabpara Sabesp, inicialmente foram analisadas 22 empresas do setor
abasteitnento de agua e esgotamento sanit@water utilities)cotadas na Bolsa de Valores de Nova lorque,
conforme lista abaixo:

Tabelal.2: Empresas de Saneamento EUA

Global Water Technologies, Inc American Water Warks

Alanco Technologies, Inc. Aqua America Inc

Bravo Enterprises Ltd. American States Water Company
Aquad, Inc California Water Service Group
The Torrington Water Company Artesian Resources Corparation
Two Rivers Water & Farming Company Middlesex Water Company
Ecosphere Technologies, Inc. Connecticut Water Service, Inc.
Empire Water Corporation The York Water Company
Sionix Corp. SJW Group

AguaVenture Holdings Limited Global Water Resources Inc
Cadiz Inc. Consolidated Water Co_ Ltd.
Pure Cycle

Fonte: Aswath Damadordntp//www.stern.nyu.edu/pc/datasets/

Na sequéncia, com o intuito de buscar apenas empresas com atividades semelhantes as da Sabesp, foi
uma analise detalhada de cada empresa listada na Tabela 3.2 e retiradas as que possuissem outras ativic
distintas daquelas relativas aos servicos de abastecimento de agua e esgotamento sanitario. A lista final
reduzida a 12 empresas, conforme mostra a Tabela 3.

O passo seguinte foi encontrar os Betas dessas 12 erffpeesas seguida proceder a desalavancadysn
mesmos pelas suas respectivas estruturas de apltah vez obtidos os Betas desalavancados do conjunto
das 12 empresas, utiliz@ a média aritmética desses Bétds m® d i o (Tabelad3,3)5 2 )

20 Osbetas historicos forambtidos utilizando a seguinte fonoomberg Professional Terminal
21 A escolha pelo Beta desalavancado dev@o fato de que, quando se pretende calcular o Beta de um setor no qual
cada empresa opera com uma estrutura de capital diversa, seus, nEmteno, seus Betas, ndo sdo comparaveis. Por
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Tabela 1.3: Empresas de saneamento selecionadas para calculo do Beta

. . BETA

Codigo Nome Desalavancado
AWK American Water Works. 0,27
WTR Agua America Inc 0,40
AWR American States Water Company 0,51
CWT California Water Service Group 0,48
ARTNA Artesian Resource Corporation 0,40
MSEX Middlesex Water Company 0,59
CTWS Connecticut Water Service,Inc. 0,40
YORW The York Water Company 0,68
SJwW SJW Group 0,57
GWRS Global Water Resources Inc 0,48
CWCO Consolidated Water Company Ltd. 0,78
PCYO FPure Cycle 0,64
MEDIA 0,52

Para encontrar Betaa ser utilizado no calculo do WACC Sabesp,-samue realavancar o Beta médio
desalavancado das empresas norte americanas utilizando a estrutura de capital dafenfSaljesp (41,17%
capital de terceiros a 58,83% capital progfie)uma taxa de imposto de 3%%®Desta forma, obtérse o Beta
de0,76,a ser considerado na 22 Revisdo Tarifaria Ordinaria da Sabesp, conforme demonstra a Tabela 4.

Tabela 1.4: Estimativa do coeficiente Beta da Sabesp

Beta pistorico Média de 12 water utilities EUA 0,68
Beta gecaiavancade Media de 12 water utilities EUA 0,52
D/(D+E) 0,41
D/E 0,70
Impostos (T) 0,34
Beta uziavancade SABESP = Beta gosaiavancage EUA *(1+DIE*(1-T)) 0,76

Fonte: Elaboragédo Propria

isso € necessario desalavancar cada Beta, ou seja, expurgar os efeitos do endividamento financeiro (Hamada, R.S. (1¢
iThe Effect of the Firm's Capital St r uletlauma of &inance, h e
27(2):435452.).

22\/er item 3.1

23Esta taxa de imposto € composta pela soma da aliquota do Imposto de Renda Pessoa Juridica (IRPJ) com a aliquot
Contribuicdo Social sobre o Lucro liquido (CSLL) aplicada no Brasil.
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2.5. Prémio de Risco Pais (Rp)

Para andlise do Prémio de Risco Pais, como visto anteriormente, foi escolhido o indice EM&htiBo a

partir dosistema IPEADATA, do Instituto de Pesquisa Econdmica Aplicd®&A?°. Tal qual o realizado

como os demais parametros utilizados no calculo do CAPM, trés series temporais do referido indice forar
analisadas, sendo que a mais longa contou apenas com 23 anos, pois a série do EMBI+Br teve inicio em 19
Os resultados sao densirados nos Graficos 3.7, 3.8 e 3.9.

Gréfico 1.7: EMBI+ T 23 anos

Histogram of Dataset
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Gréfico 1.8: EMBI+ T 20 anos

Histogram of Dataset

o00m
|

o00s

=
5 E |
s =
2 o )
o
= 4
= 1
=
4
1
1
T
= 1
8 d 3
2
o r T T T T 1
2000 2
Datzset
Minimo Média Mediana | Maxil Desvio Padrao | Assimetria| Kurtosis

136 | 451,428571| 370 2436 | 372,608207 | 1,80426 | 3,750162

24 Ver nota deadapé n° 6.
25 Disponivel em: http://www.ipeadata.gov.br/ExibeSerie.aspx?serid=40940&module=M.
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Gréfico 1.9: EMBI+ 7 10 anos

Histogram of Dataset
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Diferente dos demais indices analisados anteriormente, vesifigae as trés séries apresentam altos niveis
de assimetria e de desvio padrdo. Além disso, a simples observacao do Gréfico 3.10, abaixo, permite conste
a existéna de variagbes muito grande no inicio da série (1994/1995), no final da década dos noventa (199¢
e, posteriormente, no inicio da década dos 2000 (meados de 2002 e inicio de 2003), quando ocorre a maior
todas as variagoes.

Gréfico 1.10: Historico de Variagdo do EMBI+
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Fonte: IPEADATA
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Portanto, no caso especifico deste indice a adocado da média aritmética como medida de tendéncia cen
implica que o resultado pode ser fortemente influenciado por esses pontos bem fora da normalidade. Es
comportamento do EMBI+Br dexge ao fato de queo caso do Brasil, tal qual ocorre com os demais paises
da América Latina, o risco pais € uma variavel de elevada volatilidade, que flutua entre valores extremos el
curtos periodos de tempo. Em um contexto macroecondmico esfavelpr ¢nadd &reduzise, enquanto

que durante um periodo em que o ciclo econémico ou politico seja desfavdiaseba eearmtrémenta.

Desta forma, a Arsesp optou por utilizar os seguintes critérios:

1 A mediana como medida de tendéncia central visando mitigar os efeitescsdhdice dos valores
extremos verificados, principalmente, quando da crise econémica e politica de meados do ano 2002 até
primeiros meses de 2003. Fato que comprovadamente ndo mais se repetiu, nem mesmo quando
impedimento da Presidente em 2016 eadimramento da recessao econbmica apds 2015 até os dias de
hoje; e,

1 Janela temporal de 15 anos, coincidente com o inicio das negociacfes das acdes da Sabesp na Bols:
Nova York (NYSE).

Cabe ressaltar que estes critérios assumidos pela Arsesp saonos ahegueles utilizados pela Aneel para o
calculo do WACC das distribuidoras de energia elétrica e pela propria Arsesp, para o calculo das companhi
distribuidoras de géas canalizado. Com isso, o prémio estimado pelo Risco Pais para a SABES®& de

2.6. Prémio de Risco de Crédito (Rc)

Em julho de 1988, apos intenso processo de discussao, foi celebrado o Acordo de Basiléia, que defin
mecanismos para mensuracao do risco de crédito e estabeleceu a exigéncia de capital minimo para supo
riscos. Oriscode r ®di t o pode ser definido como Ao poten

cumpri mento dos compromi ssos contratuais de um c
de critérios de andlise do risco de crédito, agéncias intenaasiclassificam o rating de crédito, cujo objetivo

é atribuir uma nota de risco de inadimpléncia, a determinados ativos. A tabela a seguir demonstra o rating ¢
Sabesp classificado pelas trés principais agéncias internacionais de classificacdo denéscadb.

Tabela1.5: Rating SABESP

Agéncias de Classificagao de Risco de Creédito Escala Nacional Escala Global
Standard & Poors brAA- BB
Fitch Rating AA (bra) BB
Moody's America Latina Aa2.br Ba2

Fonte: SABESP
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Na andlise do Risco de Crédito da Sabesp, como componente do Custo de Capital de Terceiros (Kd), f
verificada a classificacao de Ratiagibuida a empresa em dezembro de 2016 em escala GloB3) 6Bidm

base nessa classificacao foi utilizado o spread médio da taxa de risco referente a sua classifica¢éo dos ultin
5 anos, usando benchmarking de titulos com classificagdo de rating ameelao da Companhia. Desta
forma, chegotse ao valor d&,52%para o Prémio de Risco de Crédito da Sabesp.

3. CALCULO DO WACC

Finalmente, apds a determinacdo dos parametros de cada variavel das formulas (3) e (4) tanto para o Custc
Capital PréprigKe) como para o Custo do Capital de Terce(id), chegase ao percentual final do WACC
calculado para a Sabesp, conforme mostra a Tabela 4.1. O resultado final: WAC® @tletendo como

data base de célculo de todos os indicadores e parametromdiafdezembro de 2016.

Tabela 1.6: Demonstrativo do Calculo do WACC

26 Site Sabesp> RI -> Rating
27 Para deflacionar o WACC foi utilizada a taxa de inflagdo americana de dezembro de 2016 (INFCPILYR).
Fonte:https://www.philadelphiafed.org/researahd data/reatime-center/surveyof-professionaforecasters/historical

data/inflationforecasts
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