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1 OBJETIVO

A partir de dezembro de 2007, com a promulgacao da Lei Complementar Estadual 1.025,
compete a ARSESP regular e fiscalizar os servicos de saneamento basico.

Esta Nota Técnica tem por objetivo explicitar e justificar as bases para a definicao da
metodologia a ser utilizada no calculo das tarifas e da estrutura tarifaria a serem fixadas
para o Segundo Ciclo Tarifario da SABESP.

Em termos gerais, a metodologia define um mecanismo de preco maximo com base em
custos eficientes projetados para o ciclo tarifario, um sistema de incentivos para a
melhoria da qualidade de servico e reajustes tarifarios anuais para reajustar as tarifas
por eficiéncia, de acordo com a atualizacdo monetaria segundo um indice de precos e
em funcao do regime de qualidade.
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2 METODOLOGIA DETALHADA PARA O PROCESSO DE REVISAO
TARIFARIA DA SABESP

2.1 CARACTERIZAGAO GERAL

O regime regulatoério proposto para a SABESP é caracterizado pelos seguintes elementos
basicos:

e Uma tarifa maxima durante o ciclo tarifario;
e Uma revisao periddica desta tarifa com um prazo fixo determinado a priori;
e Definicao de um fator de eficiéncia que transfira parte dos ganhos de
produtividade para os usuarios por meio de tarifas mais baixas;
e Um sistema de incentivos para a melhoria da qualidade de servico;
e Um mecanismo de reajuste anual que inclua:
> Atualizacdo monetaria por indice de precos;
> Ajuste por fator de eficiéncia;
> Ajuste por nivel de qualidade observado.
e Sistema de revisbes extraordinarias

Essa metodologia define um mecanismo de preco maximo (Py) com base nos custos
eficientes da empresa projetados para o ciclo tarifario. Isso cria um forte incentivo para
a empresa reduzir seus custos, pois qualquer reducao torna-se automaticamente em
maior rentabilidade para a empresa.

A determinacao da tarifa média ira basear-se, neste Segundo Ciclo, na determinacao do
equilibrio econdmico-financeiro da SABESP de maneira integral. A médio e longo prazo
ha o objetivo de avancar na fixacao das tarifas que reflitam o equilibrio de cada um dos
servicos e de cada uma das regides e/ou concessdes da SABESP.

Isto significa que para calcular o preco de equilibrio serdao considerados os custos
eficientes associados com todos os servicos regulados prestados pela SABESP em todas as
concessoes. Desta forma obtém-se uma tarifa média (expressa em reais por metro
cubico) que reflete o custo econdomico da prestacao dos servicos de agua e esgoto para
um ciclo tarifario e que, em cada ano, sofrera apenas os reajustes baseados nos critérios
apresentados nesta nota técnica.

A regulacao proposta centra-se na fixacao de um limite para a tarifa média que pode ser
cobrada pela SABESP e na definicao de diretrizes para a fixacdao da estrutura tarifaria.
Em principio a estrutura devera seguir os principios de eficiéncia alocativa, o que
implica que as tarifas devem refletir os custos relativos de cada servico; equidade,
procurando garantir o acesso ao servico, particularmente para as classes mais pobres da
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populacao; e simplicidade, procurando fixar tarifas sem complexidades e que sejam de
facil compreensao por parte dos usuarios.

Com base nestes principios gerais a SABESP devera propor e submeter a aprovacao da
ARSESP uma estrutura tarifaria para aplicacao no ciclo tarifario em estudo, baseada na
tarifa media (P,) definida pela ARSESP.

Durante o ciclo, a tarifa média maxima sera reajustada anualmente através do seguinte
mecanismo: um fator de atualizacao baseado na evolucao do indice de precos que evite
a erosao inflacionaria da receita da empresa; um fator de eficiéncia (conhecido como
Fator X) que transfira parte dos ganhos de produtividade para os usuarios através de
tarifas mais baixas em termos reais e um fator de ajuste para as variacées na qualidade
dos servicos prestados. Este Ultimo fator procura evitar que os incentivos a reducao de
custos comprometam os niveis de qualidade da prestacao do servico.

A principal base de informacodes para o calculo da tarifa do ciclo é o plano de negécios a
ser apresentado pela empresa como parte do processo de revisao tarifaria. Este plano
deve conter pelo menos:

e Projecao de demanda para o periodo de revisao desagregada por tipo e
quantidade de usuario, consumo médio, tipo de servico e por area geografica.

e Plano de investimentos a ser implementado durante o ciclo. O plano deve
conter um adequado grau de detalhe identificando grandes projetos,
segregados por atividade e servico, e discriminando os investimentos em
componentes fisicos e monetarios.

e Projecdes dos custos operacionais associados com os servicos regulados e que
estejam alinhados com as projecoes de demanda e padroes minimos de
qualidade exigidos.

Os dados contidos no plano de negocios da SABESP serao complementados com
informacoes historicas da propria empresa e com dados de empresas e sistemas
comparaveis que permitam avaliar a eficiéncia relativa da SABESP e ajudem na definicao
de padroes e metas de eficiéncia a serem atingidos no ciclo tarifario.

Os elementos que compdem o regime de revisao das tarifas sao os seguintes:

e Mecanismo de definicao do Preco Maximo
» Duracao do ciclo tarifario
> Equilibrio econémico
> Equilibrio financeiro
e Tratamento de Atividades nao Reguladas
e Fator de Eficiéncia
e Regras de reajustes anuais
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e Tratamento do Regime de Qualidade
e Diretrizes da Estrutura Tarifaria
e Regras de revisoes extraordinarias

Cada um desses elementos € discutido detalhadamente nas correspondentes secoes
desta nota técnica.

2.2 MECANISMO DE PRECO MAXIMO
2.2.1 DURACAO DO CICLO TARIFARIO

Em junho de 2011, a SABESP operava 364 municipios de um total de 645 situados no
Estado de Sao Paulo. Dentre os municipios operados, 218 ja tinham assinado Contrato de
Programas. Desses municipios, 215 haviam delegado a regulacao e fiscalizacao da
prestacao dos servicos de saneamento a ARSESP. A grande maioria destes contratos de
programa considera uma duracao do Ciclo Tarifario de quatro anos. Por conseguinte,
nesta linha, propde-se a adocdo de um periodo tarifario de quatro anos.

2.2.2 EQUILIBRIO ECONOMICO

Para a determinacao do preco maximo se propde a utilizacdo de uma metodologia de
fluxo de caixa descontado que permite assegurar a sustentabilidade econémica da
empresa no que se refere as atividades relativas a prestacao dos servicos de agua e
esgoto. Este enfoque - conhecido também como “building blocks” (i.e. blocos
construtivos) - € o enfoque tradicional adotado pelos reguladores do Reino Unido para as
revisoes tarifarias.

De forma geral, a equacao da tarifa media maxima (P,) a ser utilizada é a seguinte:

BRRLy T (1—w).0PEXt—w.DE+CAPEXt+VarWKt
BRRLy — ———= + Xi-1 n
P, = (1+ryace) (1+rwace) ('l)
0 T (1-w).y,
t=1 (1+ryacd)t

e P, = tarifa média maxima que assegura o equilibrio econémico-financeiro da
SABESP,

e BRRLy= Base de Remuneracao Regulatoria Liquida (ou seja, liquida de
depreciacoes), ao inicio do ciclo, a ser fixada pelo estudo estabelecido pela
Deliberacao ARSESP 156/2010. Esta base inclui o Estoque inicial de Capital
Circulante.

e BRRL;= Base de Remuneracdao Regulatéria Liquida (ou seja, liquida de
depreciacoes) no final do ciclo tarifario.

e T = Duracdo em anos do Ciclo Tarifario.



EEmmNE  ARSESP

 — AGENCIA REGULADORA DE
SANEAMENTO E ENERGIA

N DO ESTADO DE SAO PAULO

e V., = Volume faturavel total para o ano t (corresponde a soma do volume de agua
e volume de esgoto)
e OPEX; = custos operativos, administracao e comercializacao no ano t

e CAPEX, = investimentos desembolsados no ano t
e VarWK, = Variacao do Capital Circulante Remuneravel (CCR) no ano t

e w = aliquota do imposto de renda e contribuicdo social sobre o lucro liquido
(CSLL)

o Df= Depreciacdes contabeis'.

*  Tyacc= Custo de Capital determinado de acordo com a Delibercao ARSESP N°
227/2011.

Serdao estimados em termos reais os elementos monetarios envolvidos na formula
anterior para todo o Ciclo Tarifario a precos do inicio do ciclo. O calculo de cada
componente em termos reais, permite realizar uma estimativa mais apropriada dos
gastos e dispensa a realizacao de projecoes tanto de inflacado como de variaveis
macroecondmicas para resguardar a consisténcia economica.

Se houver uma defasagem temporal entre a implementacao do Segundo Cliclo Tarifario
da SABESP e o fim do ciclo atual, a ARSESP arbitrara as medidas necessarias de modo a
nao afetar o equilibrio econdmico-financeiro da concessionaria.

Da equacao anterior surgem os principais elementos (ou blocos) a serem avaliados como
parte do regime tarifario. A seguir sao detalhados os principios que serdo aplicados na
determinacao e avaliacao de cada um destes elementos.

2.2.3 CusTO DE CAPITAL (Ryacc)

A Nota Técnica RTS/01/2011 estabeleceu a metodologia de calculo do custo Médio
Ponderado do Capital (WACC -“Weighted Average Capital Cost”) e, em funcao dessa,
chegou a um valor de 10,71% para o WACC nominal e de 8,06% para o WACC real.

A metodologia aplicada para a estimativa do WACC é amplamente utilizada em processos
de revisdes tarifarias em distintos setores e encontra seus fundamentos conceituais na
teoria das financas’. Basicamente, o WACC é uma combinacao convexa entre o custo da
divida (ou de capital de terceiros) e o custo do capital proprio:

' Deve-se destacar que para fins tributarios, além da depreciacao dos ativos tangiveis, deve ser
considerada também a amortizacao associada aos ativos intangiveis, ambos vinculados a
prestacao do servico de saneamento basico.

2 Ver a Nota Técnica RTS/01/2011 (de Maio 2011) para um resumo da experiéncia internacional
assim como o embasamento conceitual da metodologia escolhida.
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E De ..
Twace = Te * (E+De> +rax (E+De) *(1—w) (F)

e 1,: custo do capital proprio em % (equity cost);

e 14: custo do capital de terceiros em % (debt cost)

e [E: montante de capital proprio que financia a empresa;

e De: montante de divida que financia a empresa;

e w: aliquota de impostos e contribuicoes sobre o lucro tributavel da empresa.

A partir da aplicacao desta férmula a ARSESP estimou o custo de capital da SABESP
obtendo os valores que se apresentam na Tabela 1 a seguir’.

Tabela 1: Custo Médio Ponderado de Capital da SABESP

WACC regulatorio da SABESP

Rd 9,94

Re 14,39
De/(E+De) 0,47
E/(E+De) 0,53
w 0,34
WACC 10,71
WACC real 8,06

Fonte: Nota Técnica N° RTS/01/2011 - Maio 2011

Em principio esta metodologia é compativel com o regime regulatério proposto no que
diz respeito a centrar a analise no equilibrio da empresa e nao do acionista e na adocao
de um critério de modelagem em termos reais para refletir a adocao de um mecanismo
de indexacao anual como parte do modelo tarifario.

2.2.4 BASE DE REMUNERACAO REGULATORIA LIQUIDA (BRRL)
E preciso distinguir entre dois elementos:

e Base de Remuneracao Regulatoria Liquida Inicial
e Regra de atualizacao da Base de Remuneracao Liquida

2.2.4.1 BASE DE REMUNERACAO REGULATORIA INICIAL (BRRLg)

A base de remuneracao regulatdria inicial deve refletir o valor econdmico dos bens
necessarios para a prestacao do servico. Diante da alteracao do regime regulatorio,
como é o caso na SABESP, a base inicial reflete as condicdes do regime passado e nao do
novo. Desse ponto de vista a Base de Capital inicial € um valor monetario que pode ser
determinado com completa independéncia da nova metodologia tarifaria.

3 No anexo | se apresenta um resumo da estimativa do custo do capital segundo Nota Tecnica
ARSESP RTS/01/2011.
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Mediante a Deliberacao 156 de 30-7-2010, a ARSESP estabeleceu a metodologia e
critérios gerais para definicao da base de remuneracao regulatoria de ativos da SABESP,
visando o desenvolvimento do processo de revisao tarifaria da concessionaria, bem como
a definicao dos parametros iniciais para as auditorias a serem realizadas pela ARSESP.

Merecem destaque as seguintes diretrizes fixadas na referida Deliberacao:

e “Sera utilizada a metodologia do custo de reposicao, considerando o valor novo
do ativo como base para a determinacéo do seu valor de mercado em uso.”*

e “Para efeito de apuracao da base de remuneracao serao considerados apenas os
ativos vinculados a prestacao dos servicos de saneamento e utilizados na
captacao de agua bruta, aducao, tratamento, reservacao e distribuicao de agua,
coleta, tratamento de esgotos e disposicao final do lodo para o setor de

saneamento””.

e “Para aplicacao dos critérios de elegibilidade para inclusao na Base de
Remuneracao Regulatoria (BRR) faz-se necessaria uma analise qualificada da
utilizacao do ativo quanto a conveniéncia ou a necessidade, na sua utilizacao
para a atividade concedida de abastecimento de agua e esgotamento sanitario”®

2.2.4.1.1 Movimentacado do laudo de Avaliagao

A valorizacao da base de capital inicial deve corresponder ao inicio do Segundo Ciclo
Tarifario da SABESP. Portanto, ao haver uma defasagem de tempo entre a atribuicao de
valor da BRRL, e o inicio do ciclo tarifario, esta deve ser corrigida com base na
metodologia de "rolling forward", proposta como um método de actualizacao da base de
capital.

A base de capital no inicio do ciclo tarifario é calculada a partir da seguinte formula:

BRRLy = BRRLy, — D; + CAPEX; + VarWK; (iii)
Onde:

e BRRLy= Base de Remuneracao Regulatoria Liquida no inicio do Segundo Ciclo Tarifario

e BRRL,,=Base de Remuneracao Regulatoria Liquida que surge do processo de avaliacao
de ativos (resultantes do laudo de avaliacao de ativos)

e j = € o periodo temporal entre a valorizacdo da base de ativos (BRRLas) € 0 inicio do
Segundo Ciclo Tarifario de SABESP

“Ver Deliberacdo 156/2010, Art 3°,§ 1°
> Ver Deliberacao 156/2010, Art 3°, § 2°
¢ Ver Anexo Il da Deliberacdo 156/2010.
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» CAPEX; = investimentos desembolsados no periodo j’
 VarWK; = Variacéo do Capital Circulante Remuneravel (CCR) no periodo j
* D; = Depreciagdes no periodo j.

Vale esclarecer que todos os valores da equacao anterior, deverao estar avaliados em
moeda homogénea (utilizando o indice de precos que corresponda).

2.2.4.2 CAPITAL CIRCULANTE REMUNERAVEL (CCR)

A Base de Remuneracao Regulatéria incluira tambem o volume de recursos, materiais e
financeiros, para fazer funcionar os sistemas de agua e esgoto. Esse estoque
permanente de recursos constitui o Capital Circulante necessario, que deve ser
dimensionado em funcao das caracteristicas dos sistemas de operacao e
comercializacao dos servicos, atuando em regime de eficiéncia.

Ainda que do ponto de vista conceitual € correto incluir o capital de giro no requisito de
receita, seu valor pode ser positivo, zero ou mesmo negativo, dependendo dos ciclos de
cobranca e pagamento.

Em termos contabeis a nocao de capital circulante é associada a diferenca entre ativos
correntes e passivos correntes. Do ponto de vista regulatorio, a definicao é geralmente
mais seletiva, incluindo apenas os ativos e passivos correntes operacionais: isto é que
estao directamente envolvidos no ciclo de negocios. Faz-se referéncia as contas a
receber associadas as faturas cobradas, aos estoques e ao pagamento a fornecedores. As
disponibilidades e empréstimos de curto prazo nao sao considerados dentro do capital de
giro.

Propde-se adotar como forma de calculo a abordagem contabil. Com base nos critérios
estabelecidos pela contabilidade regulatoéria, apoia-se na analise dos valores contabeis
das contas a receber (ativo circulante) e contas a pagar (passivo circulante).

2.2.4.3 REGRA DE ATUALIZACAO DA BASE DE REMUNERACAO REGULATORIA LIQUIDA

Como mecanismo de atualizacdo da BRRL durante o Segundo Ciclo Tarifario de SABESP,
se propoe a adocdo de um sistema de inventario permanente também conhecido como
“rolling forward”. Basicamente a base de capital ao final de cada periodo t é dada pela
seguinte expressao:

BRRL, = BRRL,_; — D, + CAPEX, + VarWK, (iv)

Onde:

7 As obras em andamento sdo reconhecidas quando se realiza seu desembolso, portanto, ndo
devem ser incluidos os juros de obras em andamento ja que estes estdo sendo reconhecidos na
BRRL.
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e BRRL,= Base de Remuneracdao Regulatéria Liquida (ou seja, liquida de
depreciacdes) no momento t.

e BRRL; ;= Base de Remuneracao Regulatoéria Liquida (ou seja, liquida de
depreciacoes) no momento t-1

e CAPEX; = investimentos desembolsados no ano t

e VarWK, = Variacao do Capital Circulante Remuneravel (CCR) no ano t

e D, = Depreciacoes no ano t.

A base de capital ao final do periodo de revisao (ao final do Ciclo Tarifario sob analise)
se determina da seguinte maneira:

T T T
BRRL;y = BRRLy— » D+ ) CAPEX,+ Z VarWK; (v)
t=1 t=1 t=1

Onde:

e BRRL;= Base de Remuneracao Regulatéria Liquida (ou seja, liquida de
depreciacoes)

e T =Duracdao em anos do Ciclo Tarifario.

e BRRL,= Base de Remuneracdao Regulatéria Liquida (ou seja, liquida de
depreciacoes) ao inicio do Ciclo Tarifario.

e CAPEX, = investimentos desembolsados no ano t

e VarWK, = Variacao do Capital Circulante Remuneravel (CCR) no ano t

e D, = Depreciacdes no ano t

Como pode ser observado o elemento central da determinacdao € o tratamento dos
investimentos realizados durante o periodo. Isso se discute em detalhe na secao sobre
tratamento de investimentos (secao 2.2.6).

Vale esclarecer que todos os valores da equacao anterior, deverao estar avaliados em
moeda homogénea (utilizando o indice de precos que corresponda).

2.2.5 DEPRECIAGOES (DT)

Embora as depreciacoes nao entrem em forma direta na formula de fixacao tarifaria
baseada no fluxo de caixa (ver equacao (i)), entram em forma indireta por duas vias. Por
um lado, as regras de depreciacdes afetam os custos fiscais da empresa ao entrar no
calculo do imposto de renda. Por outro lado, sao um elemento necessario para a
determinacao da base de capital final (ver equacao (v)).

Para este elemento propde-se entao dois critérios que devem estar diferenciados:
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1. Depreciacdao Contabil: calculada por critérios fiscais cujos valores estdo
refletidos nas demonstracoes contabeis e que é determinante no calculo dos
impostos sobre o resultado (imposto de renda e contribuicao social sobre o
lucro liquido);

2. Depreciacao anual da evolucao da base de capital (metodologia de “rolling
forward”): calculada em moeda constante mediante critério baseado na vida
util de cada um dos ativos e nos critérios adotados para valoracao da base de
capital inicial.

Deve-se destacar que para fins tributarios, além da depreciacdao dos ativos tangiveis,
deve ser considerada também a amortizacdo associadas aos ativos intangiveis, ambos
vinculados a prestacao do servico de saneamento basico.

2.2.6 INVESTIMENTOS (CAPEX)

2.2.6.1 CRITERIOS DE INCLUSAO

O valor de Py a ser determinado pela ARSESP incluira os requisitos de CAPEX do Plano de
Negocios, que finalmente seja aprovado pela ARSESP. A experiéncia da agencia em
revisdes tarifarias de outras concessionarias de servicos publicos indica que as projecoes
futuras do CAPEX tendem a ser mais especificas em relacao as caracteristicas do
sistema, que os OPEX.

Essa caracteristica dos CAPEX tem uma importancia ainda mais acentuada no caso das
condicles atuais dos servicos de saneamento do Estado de Sao Paulo operados pela
SABESP. Com efeito trata-se de uma empresa na qual a atividade de expansao dos
servicos sera muito significativa no proximo ciclo tarifario devidos suas metas de
universalizacao dos servicos e, portanto, a incidéncia dos CAPEX no valor da receita sera
elevada. Isso determina a necessidade de realizar uma analise de avaliacao detalhada e
precisa dos projetos incluidos no Plano de Negdcios apresentado pela Concessionaria.

Pelos motivos expostos, € fundamental, para a transparéncia e qualidade do processo
regulatorio, assegurar que o Plano de Negdcios, apresentado pela Concessionaria, seja
estruturado de forma a incluir projetos de investimento especificos, claramente
identificados, que estejam vinculados a metas fisicas concretas e mensuraveis, de modo
que a ARSESP possa efetivamente monitorar a execucao desse plano.

Com essa finalidade, a ARSESP preparou as folhas de informacdes que a Concessionaria
devera apresentar, junto ao seu Plano de Negodcios. Essas folhas contém os elementos
necessarios para realizar uma verificacdo apropriada, da viabilidade técnica e
econdmica dos projetos de maior impacto na prestacdao do servico incluidos no plano,
assim como da razoabilidade dos valores de receita, CAPEX e OPEX associados.
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Durante o ciclo tarifario é necessario avaliar o grau de cumprimento dos investimentos
projetados no inicio do periodo com os efetivamente realizados no ciclo®. As diferencas
entre os valores projetados e realizados podem resultar das seguintes causas principais:

e Nao cumprimento de metas fisicas

e Eficiéncia/ineficiéncia na realizacao

e Erros nas estimativas originais

e Realizacao de investimentos nao previstos durante o Ciclo Tarifario

Na secdo a seguir se desenvolve o ajuste necessario diante do nao cumprimento de
metas fisicas. Logo, aborda-se a questdao da eficiéncia/ineficiéncia na realizacdo de
CAPEX. Neste sentido se ira implementar um mecanismo de incentivo mediante o qual,
se a empresa cumpre as metas fisicas com menor CAPEX do que o previsto, recebe o
beneficio do retorno obtido do capital adicional permanece na tarifa até o fim do Ciclo
Tarifario.

Por ultimo, é considerado um mecanismo de ajuste que contempla a possibilidade de
que a empresa deva realizar investimentos uma vez iniciado o Ciclo Tarifario (este
mecanismo se conhece como logging-up), por razdes nao previstas no inicio do Ciclo
Tarifario.

2.2.6.2 MECANISMO DE CORRECAO PROPOSTO

Sao dois os principios basicos que devem ser utilizados para analisar e aprovar os
investimentos:

e Critério de prudéncia: que abrange os seguintes aspectos:
» de utilidade,
> deuso, e
» de razoabilidade dos custos

e Critério de cumprimento de metas fisicas.

Em principio, serao incorporados a Base de Remuneracao Regulatoéria ao longo do Ciclo
Tarifario os investimentos constantes do Plano de Negocio aprovado pela ARSESP que
cumpram com estes criterios. Ao final de cada ciclo sera determinada a Base de
Remuneracao Regulatoria realizada ao final do ciclo que se encerra, em razao do
comportamento dos investimentos efetivamente realizados ao longo do ciclo, bem como
as eventuais compensacoes a serem consideradas no calculo de preco maximo para o
novo ciclo que se inicia conforme se detalha a seguir.

8 As comparacées entre os valores projetados e valores realizados devem ser realizadas na mesma
unidade de medida. Para isto, os valores projetados devem ser representados na moeda de cada
ano para verificar se os montantes efetivamente investidos sao iguais, superiores ou inferiores
aos projetados.
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2.2.6.2.1 Cumprimento das Metas Fisicas

Uma primeira analise corresponde ao cumprimento de metas fisicas previstas para o
Segundo Ciclo Tarifario da SABESP. No caso de nao cumprimento das metas fisicas,
propde-se considerar um ajuste tarifario para evitar que a empresa obtenha beneficios
por condutas estratégicas supervalorizando os investimentos.

A mecanica de ajuste proposta no caso de nao cumprimento de metas fisicas de
investimentos é a seguinte’:

i) O P, devera ser recalculado, considerando os projetos de investimento
efetivamente realizados durante o ciclo considerando no calculo os gastos
reais e os volumes correspondentes aos mesmos.

ii) Calcula-se a diferenca entre o P, aprovado durante a Revisao Tarifaria da
SABESP (presumindo que se cumpriu com as metas fisicas de investimento) e o
P, correspondente aos investimentos efetivamente realizados.

iii) Calcula-se o excedente de receita obtido pela nao execucao de investimentos
aplicando-se a diferenca entre os P, calculado em (ii) sobre os volumes
faturados pela concessionaria.

iv) O valor dos excedentes de receitas deve ser atualizado no inicio do préximo
Ciclo Tarifario (Terceiro Ciclo Tarifario de SABESP) pela taxa de custo de
capital utilizada para o calculo do Py inicial.

V) Desconta-se o excedente obtido por menores investimentos das receitas a
serem consideradas para o Terceiro Ciclo Tarifario.

Os investimentos nao realizados (subexecucao das metas fisicas preestabelecidas)
durante o Segundo Ciclo Tarifario, deverao ser efetuados durante o proximo Ciclo se
formavam parte dos CAPEX programados segundo o critério que a ARSESP determine ao
momento de realizar a revisao tarifaria correspondente.

2.2.6.2.2 Cumprimento das Metas em Rela¢do a Totais Monetarios

Para avaliar monetariamente o investimento total a ser incluido na BRRL, propde-se
utilizar critérios de prudéncia. Ou seja, a ARSESP ira realizar exames ex post para
avaliar a razoabilidade do custo e a utilidade do investimento a ser reconhecido na BRRL
ao final do Ciclo Tarifario.

Se o que foi investido é inferior ao programado em termos monetarios (cumpriu-se com a
meta fisica), e o critério de prudéncia foi satisfeito, entdo a empresa conseguira uma
taxa de retorno maior do que a prevista no periodo transcorrido desde o momento do
investimento até o inicio do novo Ciclo Tarifario. Este beneficio € como um incentivo a
uma gestao eficiente dos investimentos e sera retirado da BRRL no inicio do ciclo
seguinte.

? Segue a metodologia estabelecida para o setor de gas canalizado em S&o Paulo.
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2.2.6.2.3Inclusdo de CAPEX ndo Planejados (Mecanismo de “Logging-Up”)

No caso de CAPEX facilmente identificaveis, pode ser utilizado um mecanismo para
compensar a empresa ante a realizacao de investimentos nao previstos no Plano de
Investimento estabelecido para a Revisdao Tarifaria (mecanismo de “logging-up” ou de
registro ex post). Superada a analise de prudéncia (uma vez avaliada a necessidade,
razoabilidade dos custos e utilidade do investimento), no fim do Segundo Ciclo Tarifario,
€ possivel reconhecer o investimento nao previsto de maneira a garantir a neutralidade
em termos de valor presente liquido (ou seja, como se este investimento tivesse sido
planejado desde o inicio do Segundo Ciclo Tarifario).

A despesa de capital feita durante o Segundo Ciclo Tarifario da SABESP e selecionada
para ser alcancada pelo mecanismo de "logging-up” (ou seja, a ser registrada dentro da
BRRL no final do Ciclo Tarifario) deve ser incorporada a BRRL inicial do Ciclo Tarifario
seguinte (ou seja, no Terceiro Ciclo Tarifario da SABESP).

O montante a ser registrado na BRR inicial do préximo Ciclo Tarifario deve ser pré-
auditado pela ARSESP para verificar o cumprimento do requisito de prudéncia. Além
disso, a depreciacao do ponto de vista regulatorio deve ser contada desde o inicio do
proximo Ciclo Tarifario e a vida (til restante do ativo sera usada para calcular o
montante de depreciacao.

2.2.7 VARIAGAO DO CAPITAL CIRCULANTE (VARWK)

Além dos investimentos, a cada ano devera ser incorporado a Base de Capital a variacao
do Capital Circulante necessaria para o atendimento do crescimento da demanda dos
servicos. Os valores serao determinados com base nos parametros de eficiéncia
estabelecidos pela ARSESP, conforme referidos anteriormente (ver secao 2.2.4.2).

2.2.8 GASTOS OPERAGAO E MANUTENCAO (OPEX)

Para determinar as Despesas de Operacao e Manutencao (OPEX) que serao reconhecidos
na tarifa, um pré-requisito é definir:

e Quais sao os OPEX estritamente relacionados com a prestacao dos servicos
regulados; e

e A evolucao destes OPEX segundo as metas de eficiéncia a considerar até o final
do ciclo de tarifario.

Em relacao ao primeiro ponto, a acao regulatoéria se centrara em avaliar que os valores
de OPEX fornecidos pela SABESP para a Revisao Tarifaria sejam representativos e
razoaveis'® para a prestacdo do servico de agua e esgoto. Para tanto, a ARSESP analisara

' Na avaliacdo da razoabilidade e representatividade dos valores da OPEX, fornecidos pela
SABESP, sera dada especial atencao as transacdes com empresas vinculadas. Para essas
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a composicao de cada uma das despesas (despesas de pessoal, produtos quimicos,
energia elétrica, servicos de terceiros, etc.) e excluirda do OPEX aqueles componentes
para os quais nao houver justificativas convincentes sobre a sua contribuicao para a
prestacao dos servicos de agua e esgoto.

Ja sobre o segundo ponto, a secao 2.5 descreve a metodologia que se propoe
implementar para a fixacao das metas de eficiéncia sobre os OPEX a reconhecer em
funcao do que foi dito anteriormente.

2.2.9 IMpOSTOS (T)

Todos os impostos relacionados com a prestacao dos servicos de agua e esgoto serao
considerados no calculo do Py, sejam explicitamente ou como componentes das OPEX,
exceto os relativos ao PIS/COFINS, cujo tratamento sera apresentado adiante.

Para o imposto de renda e a CSLL, propde-se estimar a carga tributaria teodrica,
independentemente de eventuais tratamentos especificos que possam existir
(diferimentos, etc.). O motivo regulatério de tomar impostos teoricos € que dessa
maneira sao criados incentivos para que a empresa faca uma gestao eficiente como
qualquer empresa em um mercado competitivo.

Na pratica, o imposto de renda, juntamente com a CSLL, sera tratado através do ajuste
do custo de capital (ver secao 2.2.3) e do ajuste do fluxo de caixa de acordo ao
especificado na equacao da secao 2.2.2.

2.2.10 RELACAO ENTRE VOLUME DEMANDADO, PRODUZIDO E FATURADO: TRATAMENTO
REGULATORIO DAS PERDAS TECNICAS

O regime regulatorio a ser adotado para a SABESP define um mecanismo de preco
maximo com base nos custos eficientes da empresa projetados para o ciclo tarifario.

Dentro deste esquema regulatorio, o controle das perdas técnicas tem um impacto
direto nos custos de producdao, uma vez que reduz o consumo de energia elétrica,
produtos quimicos, entre outros com forte participacao na estrutura de custos. O
reconhecimento dos custos eficientes implica, portanto, no reconhecimento das perdas
técnicas eficientes (o perdas regulatorias). Portanto, o regulador devera definir para
cada ano um nivel maximo de perdas consistentes com os custos eficientes a serem
reconhecidos nos requisitos de receita.

De modo geral, a diferenca entre o volume de agua produzido e o volume de agua
consumido representa tanto as perdas de agua fisicas quanto as nao fisicas.

transacoes, a empresa devera demonstrar que os precos acordados refletem as condicoes
eficientes de mercado.
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Formalmente a percentagem de perda de agua representa o quociente definido da
seguinte forma:

. Vol Produ9¥® — VolConA9%* — VolOQutrosUsosA9ua
Yoperda = Vol Produ4gua

Onde:

o %peraq € 0 Indice da perda de agua

e VolProdu494® é o volume total de agua produzido pela SABESP

e VolCon494® é o volume total de agua consumida (medido)

e VolOutrosUsos49%® refere-se a volumes relacionado a wusos sociais,
operacionais e emergenciais.

As estimativas dos niveis de perdas regulatorias anuais podem ser definidos a partir dos
seguintes passos:

1. Estimacao do nivel de perdas inicial
2. Definicao da trajetoria do nivel de perdas durante o ciclo tarifario

O nivel inicial de perdas é o valor das perdas reconhecidas durante o primeiro ano do
ciclo tarifario. Este valor sera determinado considerando os valores das perdas da
SABESP observados no passado, estes serao comparados com os valores observados das
diferentes companhias de agua no Brasil, a fim de analisar a razoabilidade do valor a ser
adotado.

A definicao da trajectdria do nivel de perdas durante o ciclo tarifario dependera dos
investimentos associados com tais finalidades. Para tanto a ARSESP verificara a
compatibilidade entre o plano de investimento aprovado e as metas de reducao de
perdas.

Com base no exposto anteriormente, a producao reconhecida sera em funcao da quantia
de agua consumida, dos outros usos da agua (ver definicdo acima) e das perdas
reconhecidas a cada ano, de acordo com os dados apresentados pela SABESP e a analise
feita pela ARSESP. Formalmente:

VolConfgua + VolOutrosUsosfgua

(1 - %perdat)

Vol Produ;4 gue =

2.2.11 METODOLOGIA DE ESTIMATIVA DA DEMANDA PROJETADA DOS VOLUMES DE AGUA E ESGOTO

Os servicos de infraestrutura sao caracterizadas por capitais intensivos: custos
irrecuperaveis e periodos longos de construcdo. Isto torna as previsdoes de demanda
essenciais para o planejamento eficiente e para a prestacao do servico. Por um lado, sao
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um elemento critico para garantir uma sincronizacao eficiente do investimento. Por
outro lado, as estimativas de demanda sdo cruciais para definir tarifas que reflitam os
custos economicos da prestacao do servico.

Idealmente, a projecao de demanda de agua e esgoto deve ser baseada em uma analise
estatistica que estime a evolucao dos usuarios e do consumo médio para cada tipo de
cliente. O diagrama a seguir apresenta o processo logico geral utilizado para a
estimativa da demanda:

Quadro 1: Légica da Estimativa da Demanda Projetada

Populagdo Urbana ConsMe
(=0) (t=0)

—cr]

| Populagdo Urbana (t) |

v

|Hab/Un |—> | Populagdo Servida (t) | | ConsMe (1)

Crescimento do
consumo médio

A

Unidades
p/sistema (t)

|

| ConsTotal (t) |

LigacGes
p/sistema (1)

<—| Fator de pico |

—
Dda. de Capacidade
p/sistema_ (t)

A logica de projecao é: no caso das ligacoes, o primeiro elemento a projetar é a
populacao em cada momento t, utilizando as taxas de crescimento populacional (TCP).
Em seguida, em funcao do coeficiente de cobertura (CC) se obtém a populacado servida,
que é entao convertida em unidades com base na quantidade de pessoas por domicilio
(Hab/Un). A aplicacao do indice de ligacées/unidade (Lig/Un) nos permite obter as
ligacées em cada momento do tempo.

O consumo médio em cada momento do tempo é estimado em funcao da taxa de
crescimento do consumo médio: a partir dos dados disponiveis decorrentes da
micromedicao do servico, e através de funcdes comportamentais, formadas pelas taxas
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de crescimento da renda familiar, elasticidade-renda, elasticidade-preco, etc., obtém-
se a projecao do consumo médio por unidade. O consumo total é simplesmente a
multiplicacao do consumo médio pelas unidades estimadas.

O explicado até este momento constitui a logica geralda estimativa da projecao da
demanda. No entanto, é preciso ter emconta a disponibilidade de dados, e outras
caracteristicas especificas de cada categoria que se queira estimar: por exemplo, no
caso da demanda industrial a evolucao da quantidade de usuarios € menos relevante,
uma vez que em geral sao poucos usuarios, mas o que importa € o consumo total.

Uma vez que o universo de usuarios da SABESP difere em sua natureza, o
comportamento de cada tipo de usuario nao pode ser agregado e, portanto, vai exigir
uma distincao basica para uma projecao mais consistente:

¢ Demanda Residencial

e Demanda Nao residencial: dividida em Comercial, Industrial, PUblica
e Demanda dos municipios permissionarios

e Autoconsumo e Uso especial

Os resultados das estimativas de demanda (tanto de agua quanto de esgoto) deverao ser
apresentados para cada uma das categorias mencionadas, com a maior abertura
geografica possivel (a unidade de negdcios sera o nivel de detalhe minimo solicitado) e
com uma projecao minima de 10 anos. A base de dados utilizada para a estimativa das
demandas deve ser apresentada com os modelos econométricos implementados
(resultados dos modelos, sua descricao conceitual e codigo programado para chegar aos
resultados apresentados). A demanda projetada de agua e esgoto por tipo de usuario
devem seguir as orientacdes descritas em Anexo II.

2.2.12 RECEITAS IRRECUPERAVEIS REGULATORIAS

As Receitas Irrecuperaveis sao a parcela da receita faturada e nao recebida como
consequéncia da incobrabilidade das faturas dos usuarios. Em toda empresa existe um
grau de inadimpléncia dos clientes. No caso das empresas de agua e esgoto esta
inadimpléncia é agravada por se tratar de servicos essenciais que sao prestados
antecipadamente e cujo vencimento das contas ocorre mais de um més apos o inicio da
prestacao dos servicos, quando os mesmos ja foram totalmente consumidos ou utilizados
pelos clientes. Por se tratar, portanto, de um pagamento a prazo, € legitimo
reconhecer-se como custo a ser ressarcido pelas tarifas um valor limite para as contas
consideradas incobraveis, desde que o sistema comercial atenda a padrbes desejaveis de
eficiéncia, especialmente no que se refere a faturamento e cobranca.

Esse valor limite de receitas irrecuperaveis a ser contemplado nas tarifas se denomina
Receitas Irrecuperaveis Regulatoria. Existem diversas abordagens para estimar qual
deveria ser o nivel permitido de receitas irrecuperaveis. Para a revisao tarifaria da
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SABESP sera adotada a de “aging”. O conceito de "aging" permite identificar o
percentual de "estavel" do nao pago durante um periodo de tempo. Portanto, para
implementar a abordagem, serao analisados para cada categoria de usuarios
(residencial, nao residencial, etc.), os valores observados da SABESP no passado e se
determinarao os valores e a trajetoria eficiente das perdas por dividas incobraveis.

A formula a seguir ilustra o mecanismo de calculo das receitas "a priori" nao
recuperaveis para um dado ano:

VRI RR Z RI
=S Pcat * Rcat
(1 —imp) o

Onde:

e VRI = as receitasa priori nao recuperaveis a serem consideradas no calculo das
receitas requeridas

¢ RR = receita requerida liquida

e p.q:= participacao de cada categoria na receita total

e RI.,.= percentual de receitas irrecuperaveis regulatorio

e imp= sao os impostos detalhados na fatura e que cujo cancelamento se baseia
no conceito de imposto a pagar.

Note-se que estas receitas se consideram "a priori" nao recuperaveis, porque ha politicas
adicionais que a empresa pode levar a cabo para aprofundar a acao de cobranca, tais
como subcontratacao de empresas que trabalham com cobrancas duvidosas.

Através deste mecanismo, a empresa subcontrata a outra que se dedica a cobranca, e se
estipula a remuneracao como um percentual da receita recuperada (esses contratos
possuem clausulas de rescisao do contrato se aporcentagem de recuperacao é menor do
que x%, ebonus seo percentual € superior a y%). A determinacao do valor de receitas nao
recuperaveis regulatorias, entdo, envolve as seguintes etapas:

e Calculo das receitas “a priori” nao recuperaveis (VRI).

e Estimativa de uma porcentagem de recuperacao por parte dos subcontratados
(PRS)"!

e Estimativa do custo dos subcontratados (CS) como porcentagem (PS) das receitas
recuperadas': CS = PS * (PRS * VRI)

e O custo associado com a receita nao recuperavel a reconhecer no requisito de
receita € a somados custos incorridos para reduzir dividas de cobranca duvidosa
(CS) e o valor nao recuperado pelos subcontratados (1-PRS) * VRI.

" No caso dos contratos prévios da SABESP, este valor foi de 70% (consultar: http://siteresources.
worldbank.org/INTWSS/Resources/ WSS8fin4.pdf)
'2 No passado o valor observado incluindo os prémios foi de 15,3% das receitas recuperados.
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A estimativa da PRS e PS sera conduzida pela ARSESP com base nos resultados dos
programas executados na empresa no passado.

2.2.13 EQUILIBRIO FINANCEIRO

Especificam-se um conjunto de indicadores financeiros a serem avaliados, como parte da
revisdo tarifaria para verificar que a tarifa maxima proposta (P;) assegura nao sé o
equilibrio econdomico, mas também protege a viabilidade financeira da empresa.

Para isso, o modelo a ser utilizado deve projetar nao apenas o fluxo de caixa mas
também balancos e demonstracdo de resultados que permitam avaliar as necessidades
de financiamento e indices financeiros.

Serdo definidos os indices financeiros a utilizar e os limites dos mesmos. Para definir
esses limites, & necessario analisar as caracteristicas do mercado em que a empresa
opera (tamanho da empresa, tamanho do mercado financeiro, acesso ao crédito).

Entre os indices a serem utilizados minimamente estao:

1. Fluxo de caixa operacional (FFO)/ juros

2. Divida / Base de capital Regulatoria

3. Fluxo de caixa retido/Divida

4, EBITDA Ajustado / ROL Ajustado;

5. Divida Liquida Ajustada / EBITDA Ajustado.
Onde:

e Fluxo de Caixa Retido: representa o fluxo de caixa operacional, depois do
pagamento de dividendos, masantes das variacéesno capital de trabalho
investimentos (capex)

e EBITDA Ajustado ¢é igual ao somatério (I) do Resultado Antes das
Contribuicées, Participacoes e Tributos sobre o Lucro; (Il) das Despesas de
Depreciacao e Amortizacao; (lll) das Despesas Financeiras deduzidas das
Receitas Financeiras; (IV) de Outras Despesas Operacionais deduzidas de
Outras Receitas Operacionais; e (V) dos Custos dos Servicos de Construcao
deduzidas das Receitas dos Servicos de Construcao.

e ROL Ajustado é igual a Receita Operacional Liquida excluida das Receitas dos
Servicos de Construcao.

e Divida Liquida Ajustada é igual ao somatério do saldo devedor de
Empréstimos, Financiamentos e Debéntures excluido da Disponibilidade de
Caixa.
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2.3 CusToS NAO ADMINISTRAVEIS

Atualmente o critério de classificacado dos custos adotados pela ARSESP para
determinacao dos reajustes tarifarios anuais corresponde a uma heranca de
procedimentos anteriormente adotados pela SABESP que classifica os custos em
administraveis e nao administraveis. De acordo com a Deliberacdo ARSESP N° 253, que
validou provisériamente os critérios entao adotados pela SABESP, sdao considerados
dentro do regime atual como nao administraveis (parcela A) os seguintes custos:

e Energia elétrica
e Materiais de tratamento
e Despesas Fiscais (vide detalhe na Deliberacao 253),

A ARSESP considera que o gasto com eletricidade e os materiais de tratamento tém um
forte componente administravel. O consumo total de energia é uma funcao direta da
eficiéncia energética da empresa que, por sua vez, € determinada por decisdes de
investimento e manutencao de equipamento que toma a propria concessionaria. O
consumo de materiais de tratamento por sua vez ainda que seja funcao de alguns
elementos fora do controle da empresa (como a qualidade da agua extraida) também
depende em forma direta da eficiéncia da empresa no manejo de seu processo de
tratamento.

Com respeito as Despesas Fiscais ha uma parcela que corresponde a impostos incidentes
sobre a aquisicao de insumos utilizados na prestacao dos servicos, que sao administraveis
através do controle de suas bases de calculo e, por isso devem ser incluidos diretamente
nos custos operacionais (OPEX) e estarao sujeitos as regras de produtividade e eficiéncia
estabelecidas para tal.

Quanto ao PIS/COFINS, por se tratar de contribuicbes que incidem sobre o faturamento
das contas de agua e esgoto, serao excluidas do calculo do P, e transferiveis aos usuarios
de forma explicita na fatura.

Para os demais encargos decorrentes de imposicoes legais préoprias das diferentes
jurisdicoes,se propde considerar os mesmos por fora da tarifa média e incluidos, quando
respaldado do ponto de vista legal, nas faturas dos usuarios da jurisdicao especifica que
lhes deu origem.

Entretanto, o repasse destes valores aos usuarios depende de posicionamento juridico
da PGE que atualmente esta estudando a questao
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2.4 TRATAMENTO DE ATIVIDADES NAO REGULAVEIS

As atividades nao regulaveis exercidas pela concessionaria correspondem aquelas para as
quais a legislacao e as normas vigentes nao estabelecem obrigatoriedade de regulacao.

Deverao ser criados mecanismos através da contabilidade regulatoria que permitam a
segregacao dos custos, receitas e ativos referentes a estas atividades de modo a evitar
0os mesmos contaminem as atividades regulaveis provocando 6nus indevidos aos usuarios
dos servicos regulaveis.

Os principios que devem reger a fixacdo de um mecanismo que consiga um bom
equilibrio entre os distintos objetivos regulatorios sao:

e Preservar eficiéncia alocativa
» Certificando a cobertura dos custos diretos de prestacao por cada
servico nao regulavel
e Preservar incentivos a eficiéncia produtiva com um critério que diferencie
segundo a atividade
» Por grau de inovacao
» Por tempo de desenvolvimento

> Utilizando um padrao crescente de participacao dos usuarios no tempo

Enquanto nao se dispoe desses mecanismos, dado os objetivos regulatérios gerais
definidos, o tratamento de atividades nao regulaveis deve ser enquadrada dentro dos
mesmos principios, particularmente no que se refere a:

e Preservar os incentivos a eficiéncia produtiva;
e Evitar as distorcoées em mercados competitivos; e
e Promover a participacdo dos usuarios em parte dos ganhos de
eficiéncia
Com base nas informacoes disponiveis, deverao ser obtidas as melhores estimativas do
custo, receita e ativos referentes a estas atividades para exclui-los do calculo do P,.

2.5 FATOR DE EFICIENCIA (FACTOR X)
2.5.1 ESTIMATIVA DO FACTOR X

O fator de eficiéncia (ou Fator X) procura repassar aos usuarios os ganhos de eficiéncia
da empresa através de tarifas mais baixas em termos reais. Estes ganhos de eficiéncia
podem ser separados em duas fontes principais:

e Reducao de ineficiéncias (catch-up)
e Mudanca tecnoldgica
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A primeira visa a reduzir a distancia que separa uma determinada empresa do que se
considera a fronteira eficiente de custos. A segunda tenta capturar até que ponto a
fronteira eficiente se desloca ao longo do tempo como resultado da mudanca
tecnoldgica.

2.5.2 ESTIMATIVA DE GANHOS DE PRODUTIVIDADE DA EMPRESA

Para estimar os ganhos de produtividade da empresa propoe-se a utilizacao de um indice
de Malmquist.

Em primeiro lugar, o indice de Malmquist requer somente dados de quantidades de
insumos e produtos das empresas em diferentes periodos de tempo. Portanto, nao
requer informacao de precos ou suposicoes sobre os objetivos das empresas. Também se
pode salientar que esta metodologia permite decompor a variacao na produtividade em
mudanca tecnoldgica, mudanca na eficiéncia técnica e mudanca na eficiéncia de escala
e, além disso permite incorporar facilmente o efeito de variaveis fora do controle da
empresa e que afetam seu desempenho (variaveis ambientais).

A fragilidade desta metodologia é que requer uma amostra relativamente grande em
cada periodo; o painel de dados deve estar balanceado (as mesmas empresas devem
aparecer em todos os periodos).

O importante é adotar a opcao metodologica em funcao das caracteristicas dos dados
disponiveis e da analise das vantagens relativas das diferentes alternativas. Os requisitos
mais baixos em termos de tipos de dados e suposicdes, juntamente com a possibilidade
de decompor a variacdo na produtividade e incorporar o efeito de variaveis fora do
controle das empresas justificam o uso dos indices de Malmquist neste caso,
especialmente por contar com a existéncia de um painel de dados de empresas de agua
e saneamento (por exemplo, a base de dados do Sistema Nacional de Informacdes sobre
Saneamento -SNIS- ou outras fontes de informacao com dados de empresas
internacionais).

2.5.2.1 INDICE DE MALMQUIST

0 indice de Malmquist mede a variacao da produtividade entre duas observacoes através
do calculo do quociente entre as distancias de cada observacao em relacao a uma
tecnologia comum. Sendo x o vetor de insumos de uma empresa e y seu vetor de
produtos. O indice de variacdao na produtividade de Malmquist (com orientacao aos
insumos) entre o periodo s e t é dado por':

3 Fare et al (1994)
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1
ds(yox)  d(yex)] 2 (vi)

MO Xo Yo X) = (5 0y 2 % Beer %)

Onde, dg(v; x;) representa a distancia da observacao do periodo t a tecnologia do
periodo s. O indice é, de fato, a média geométrica de dois indices de produtividade: o
primeiro é avaliado em relacao a tecnologia do periodo s e o segundo a de t.

As funcoes de distancia necessarias para o calculo dos indices de Malmquist podem ser
obtidas através de diferentes metodologias de fronteira. A principal diferenca é se a
fronteira se assume paramétrica ou nao paramétrica. Métodos paramétricos impde uma
forma funcional a priori sobre a fronteira, enquanto que os nao paramétricos nao o
fazem. Por sua vez, os métodos paramétricos estimam as fronteiras por meio de
ferramentas econométricas'.

2.5.2.2 METODO DE ESTIMACAO

Propde-se uma estimativa dos dois elementos de ganhos de eficiéncia - a mudanca
tecnolégica e o catch-up - usando uma combinacdao de metodologias. O primeiro
elemento refletiria somente a mudanca tecnologica esperada e seria calculado a partir
de um estudo dos indices de Malmquist através de DEA corrigido por variaveis ambientais
em uma regressao de segunda fase usando os dados do SNIS e de outras bases de dados
internacionais.

O segundo componente, relacionado com o catch-up, seria definido de maneira que ao
cabo do ciclo tarifario a empresa reduza um percentual do seu estoque de ineficiéncia,
calculado como a distancia média da fronteira em uma DEA secao transversal (“cross
section”) usando o Ultimo periodo disponivel ou, alternativamente, uma analise de
janelas (“windows analysis”) que permitiria suavizar com médias moveis valores atipicos
inerentes a escolha de um periodo especifico para calcular a eficiéncia.

A fronteira a ser estimada tem duas partes: o “coracdo” do modelo e as variaveis
ambientais. O coracao € composto pelos insumos e os produtos. O papel de variaveis
ambientais € capturar os fatores externos que possam afetar o desempenho das
empresas € que nao sao diretamente controlados por elas. A especificacao inicial para o
coracao esta sujeita a consideracdes tedricas, e desta forma € que se aceita ou rejeita
como um todo, o que implica que algumas varidveis nao significativas podem
permanecer no modelo final.

Em agua e saneamento as seguintes variaveis sao utilizadas mais frequentemente como
insumos e produtos:

" Ver Anexo para uma analise detalhada das diferentes opcoes
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e Insumos: despesas operacionais, despesas com pessoal proprio, estoque de
capital, despesas totais, extensao da rede AP, extensao da rede AR, quantidade
de pessoal.

e Produtos: ligacoes de agua, ligacoes de esgoto, volume de agua produzida,
volume de agua faturada, volume de esgoto recoletado, volume de esgoto
tratado, economias de agua, economias de esgoto.

As variaveis ambientais consideradas em estudos anteriores do setor de agua e
saneamento inclui: densidade populacional, proporcao de clientes nao residenciais,
fonte superficial e agua subterranea (% de agua bruta), perdas de agua, distancia da
fonte de agua aos consumidores, precipitacdo média, temperatura média, densidade da
rede (ligacdes por km de rede), topografia, tipo de solo, consumo de eletricidade por
ligacao, regulamentos locais.

Uma vez que as variaveis ambientais ndo estdo sujeitas a consideracdoes puramente
tedricas, serdo incluidas ou ndao no modelo final desde que sejam variaveis significativas.
O procedimento a seguir nesta etapa é comecar com um modelo geral
(sobreparametrizado) e pela técnica stepwise ir eliminando todas as variaveis nao
relevantes até chegar a um modelo particular. No entanto, cuidados devem ser tomados
na escolha das variaveis que farao parte do modelo inicial sobreparametrizado.

A fim de obter uma verificacdo da robustez dos resultados obtidos se realizara uma
analise de consisténcia sob diferentes abordagens metodoldgicas e/ou sob diferentes
escolhas de variaveis (para que a comparacao entre metodologias faca sentido, os
estudos de eficiéncia devem referir-se a mesma amostra de empresas no mesmo periodo
tempo e ao mesmo conceito de eficiéncia).

2.5.3 DETERMINAGAO FATOR X

Com base na metodologia descrita nos pontos 2.5.2.1 e 2.5.2.2 serao estimados os
ganhos de eficiéncia esperados para as despesas de operacao e manutencao (OPEX) e os
valores que estas devem alcancar ao final do Ciclo Tarifario usando a seguinte
metodologia:

e Em primeiro lugar, se estima a tarifa de equilibrio P, assumindo que o nivel de
eficiéncia mantém-se constante durante todo o periodo de revisdao. As despesas a
considerar em Py, incluem apenas os componentes estritamente relacionados com
a prestacao dos servicos.

e Em segundo lugar, se recalcula a tarifa de equilibrio “P, eficiente” incluindo nos
OPEX os niveis de eficiéncia definido em 2.5.2.

Finalmente, o Fator X é calculado a partir de um processo interativo, levando em
consideracao a seguinte equacao de valor presente e das receitas que vincula o Pocom o
“P, eficiente”:
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Yi1Poef * Vi N P+ (1 -X)"1xV, .
(A + Cyac)t (1 + Fyaco)® (vii)

Onde:

e Pyef tarifa média maxima eficiente que assegura o equilibrio da SABESP (e inclui
nos OPEX os niveis de eficiéncia de acordo com estimativas decorrentes do ponto
2.5.2)

e P, tarifa média maxima para assegurar o equilibrio da SABESP, supondo que o
nivel de eficiéncia se mantenha constante durante todo o periodo e igual ao
observado no inicio do Ciclo.

e V., = Volume faturavel total para o ano t (corresponde a soma do volume de agua
e volume de esgoto)

*  Tyace € 0 WACC segundo a estimativa da ARSESP.

e X é o Fator X a ser determinado.

Embora do ponto de vista econdmico seja possivel estabelecer uma tarifa Py que
incorpore desde o inicio as metas de eficiéncia estabelecidas; a vantagem de usar o
Fator X para este fim é de natureza financeira. Isto € se proporciona a empresa tempo
para atingir as metas e as tarifas sao ajustadas gradualmente refletindo o tempo
necessario para a adaptacao. Além disso, essa alternativa melhora a eficiéncia alocativa
ao manter o alinhamento de tarifas e de custos ao longo do tempo.

Conforme a experiéncia internacional se considerara o limite maximo de 2% para o Fator
X.

2.6 REGRAS DE REAJUSTE ANUAL

O P, aprovado na Revisao Tarifaria da SABESP sera ajustado anualmente com base em
trés elementos: a inflacdo efetivamente observada no periodo anterior, a eficiéncia
requerida (fator X) e por um parametro de qualidade. O ajuste ao final de cada ano do
ciclo tarifario se realizara de acordo com a seguinte formula:

RPI, —
=1+ 5

100 ] Py — FAQ: (viii)

Onde

e P, =¢é atarifa média maxima a ser aplicada durante o ano tarifario t

e RPI, =é a variacao percentual do indice de precos ao consumidor amplo do IBGE
(IPCA) para o ano tarifario anterior.

e X =é o percentual do Fator X definido pela revisao tarifaria
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e P,_, =é a tarifa media maxima do ano tarifario anterior cujo valor inicial sera o

Po
e FAQ, =é o fator de correcdo por qualidade, expresso em R$/m?® faturado (ver
secao 2.7)

Para os custos sujeitos a precos maximos propde-se um mecanismo de indexacao anual
com base no IPCA. A forma de ajuste seria baseada na inflacao observada no ano
tarifario anterior.

Além disso, as tarifas serao ajustadas pelo fator de eficiéncia X de acordo com o
mecanismo descrito na secao 2.5.

Por uUltimo, para contrabalancar o comportamento estratégico das empresas em regime
de precos maximos de reduzir seus custos através da deterioracao da qualidade do
servico, se incorpora um fator de ajuste sobre a tarifa que a reduz a tarifa caso ocorra
uma perda de qualidade na prestacao do servico. Em contrapartida este fator pode
premiar um desempenho que melhore a qualidade da prestacao (consultar secao 2.7).

2.7 REGIME DE QUALIDADE
2.7.1 INTRODUGAO

Os Contratos de Programa entre a SABESP e os municipios possuem "Plano de Metas" que
estabelecem uma série de objetivos que a SABESP deve alcancar ao longo da vida do
contrato. Os indicadores de desempenho considerados podem ser agrupados de acordo
com as seguintes dimensdes de qualidade:":

1) Qualidade Técnica:
a. Qualidade da Agua Distribuida
i. Objetivo: verificar o atendimento as exigéncias contidas nas
legislacOes atuais (Portaria 518 MS), concernentes a padrdes de
potabilidade para agua distribuida
b. Qualidade do Esgoto Tratado
i. Objetivo: Este indicador passara a ser acompanhado quando da
implantacao das unidades de tratamento terciario nas estacoes de
tratamento de esgoto
2) Qualidade de Servico:
a. Interrupcoes de Fornecimento
i. Objetivo: medir a descontinuidade do abastecimento (falta de
agua) no sistema de distribuicao de agua
b. Densidade de obstrucdes da rede coletora de esgoto

1> Nao se trata de uma enumeracéo exaustiva.
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i. Objetivo: medir a descontinuidade do fluxo no sistema de
esgotamento sanitario
3) Qualidade Comercial:
a. Tempo Médio de Espera
i. Objetivo: Medir a prontidao do sistema de atendimento telefonico
b. Reclamacgodes por Economia
i. Objetivo: medir as reclamacdes quanto a prestacao dos servicos de
agua e esgoto no municipio

Estas dimensdes de qualidade (qualidade de servico, comercial e técnica)’® sdo os

considerados na experiéncia internacional. Neste sentido, pode-se definir um regime de
qualidade a partir da implementacdao de um indice de qualidade global que poderia ser
considerado para:

e Comparar a evolucao do indice geral de qualidade da SABESP com benchmarks
nacionais/internacionais e incluir o resultado na determinacao do P,"”
e Informar aos consumidores sobre o desempenho da SABESP

2.7.2 MECANISMO DE INCENTIVO A QUALIDADE

2.7.2.1 ASPECTOS CONCEITUAIS

Os regimes de regulacao do tipo precos maximos como o proposto exigem a inclusdo de
um mecanismo de controle de qualidade do servico. Uma vez que a empresa tem
incentivos para reduzir custos, deve-se evitar que essa reducdo seja a custa de um pior
servico aos clientes.

Existem, em principio, varios mecanismos pelos quais podem ser criados incentivos
econdmicos para que uma empresa preste um servico com um nivel de qualidade
consistente com o nivel tarifario aprovado. No caso da SABESP sera considerada a
inclusao de um mecanismo de incentivos de qualidade como parte da determinacao do
nivel das tarifas de equilibrio. Este sistema visa refletir o fato de que parte dos custos
reconhecidos da empresa estdao associados com um nivel de qualidade do servico
determinado e, portanto, a tarifa cobrada pela empresa deve ter uma relacao direta
com a qualidade do servico que os usuarios recebem.

Formalmente, o mecanismo pode ser expresso da seguinte forma. Consideramos, em
primeiro lugar, um indice Q; que reflete a qualidade do servico fornecido pela empresa

' E importante notar que outros indicadores ou parametros poderdo ser incorporados ao indice
de qualidade como, por exemplo, o niUmero de Reclamacdes que o Servico de Fornecimento de
Agua possui no PROCON (ver as etapas de implementacao na secao 2.7.3).

7 Na medida em que haja penalidades especificas para determinadas falhas de qualidade, estas
deveriam ser levadas em conta na concepcao e implementacdao do mecanismo de incentivo a
qualidade, evitando quaisquer duplicidades com as penalidades contratuais.
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no periodo t (a forma especifica de Q se discute abaixo). Se o custo da prestacao do
servico depende do nivel de qualidade podemos expressar esta relacao como:

OPEX, = OPEXB, + 0 - Q, (i)

Ou seja que os custos operacionais de cada periodo t (OPEX,) podem ser decompostos
em um componente que é independente do nivel de qualidade (OPEXB,) mais um
elemento que é funcao direta do nivel de qualidade (6 - Q;) onde 6 é um parametro que
relaciona o custo operacional com o nivel de qualidade.

Com base nesta relacao funcional, a determinacao da tarifa media de equilibrio P, pode

ser realizada com base nos niveis de qualidade objetivo (be] ) estabelecidos no
momento da revisao tarifaria.

Com base nesta férmula se pode representar um mecanismo periodico de verificacao do
nivel de qualidade efetivamente oferecido, e ajustar a tarifa permitida (P;) em funcao

das diferencas que possam existir entre os niveis de qualidade objetivo ( ff{) e os niveis

de qualidade efetivos (fof) do periodo anterior. Formalmente se estimaria um fator de

ajuste de qualidade (FAQ) segundo a seguinte formula:

bi
FAQ. =6 (Q;2; — Qif9)/Vi (x)

Onde:

e V.é o volume demandado no periodo t

A partir deste fator de correcao, desconsiderando as outras correcdes, a tarifa
autorizada no periodo t seria dada por:

RPI, — X
p= [1+ P

100 ] * Py —FAQ, (xi)

Se a qualidade efetiva do servico no periodo t-1 esta abaixo do objetivo (Q2*] > Q’¢), o
termo FAQ sera positivo e, portanto, a empresa recebe no préoximo periodo uma tarifa
menor. Inversamente, se a empresa fornece um servico melhor do que o previsto é
recompensada com um aumento na tarifa média.

2.7.2.2 PARAMETRO DE IMPACTO NOS CUSTOS

O parametro de impacto nos custos () quantifica o grau de alteracdo dos custos da
empresa frente a mudancas no indice agregado de qualidade (Q;). Em principio, seu
valor deveria ser o resultado de um estudo especifico que meca em detalhe qual o custo



EEmmNE  ARSESP

 — AGENCIA REGULADORA DE
SANEAMENTO E ENERGIA

N DO ESTADO DE SAO PAULO

incremental de melhorar a qualidade do servico em cada uma das dimensoes relevantes
(produto, servico técnico e comercial).

Uma vez que nesta etapa ndo ha informacao nem analises detalhadas sobre esta questao
se propde uma solucao simplificada baseada no nivel do sinal econémico que se deseja
fornecer para a empresa, a fim de induzir a um nivel eficiente de qualidade.

Para tanto se define exogenamente um limite na variacao de tarifas que se considere
adequado como sinal de melhoria da qualidade. Formalmente:

FAQi=ta% (xii)
Onde:

e a =variacdo maxima na tarifa associada a mudancas na qualidade

Entdo, com base em informacdes historicas se pode determinar a variacdo maxima
esperada no indice de qualidade como:

8Q = Qmax — Qmin (xiii)
Onde:

e §Q = variacao esperada no indice de qualidade
e (Q™a* = valor maximo observado do indice de qualidade
e Q™" = valor minimo observado do indice de qualidade

A partir daqui, o parametro de impacto se pode estimar como:

0 = a/8Q (xiv)

Assim, na medida em que as variaces no indice de qualidade permanecam dentro das
margens de variacao historicas o impacto esperado em torno das tarifas sera menor em
valor absoluto que o valor definido exogenamente («).

2.7.3 ETAPAS DE IMPLEMENTACAO

A implementacao do regime de qualidade prevé trés etapas ao longo do Segundo Ciclo
Tarifario de acordo com o seguinte esquema:

Tabela 2: Etapas de Implementacao do Regimen de Qualidade durante o Segundo
Ciclo Tarifario da SABESP

| Etapa 1 | Preliminar | 12 meses |
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Etapa 2 | Verificacao | 12 meses
Etapa 3 | Definitiva | 24 meses

Durante este Segundo Ciclo Tarifario o regime sera avaliado globalmente com base em
um indice de qualidade média para toda a empresa. A partir do Terceiro Ciclo Tarifario
da SABESP se procedera a implementacao de um esquema por servico e por regiao para
melhorar os sinais econdomicos associados com o regime de incentivos a qualidade.

2.7.3.1 ETAPA 1 - PRELIMINAR

Esta etapa tem como objetivo definirem detalhe os mecanismos de aplicacao do regime
de qualidade. Para tanto sera formado um grupo de trabalho que tera como objectivo
analisar as diferentes opcoes de implementacao e, fazer uma recomendacao final ao
regulador para a adocao do regime de incentivos a qualidade.

Durante esta etapa a ARSESP fara uma pesquisa de satisfacdo do servico com os
consumidor para obter informacdes sobre a percepcao que os usuarios tém das
diferentes dimensodes da qualidade dos servicos de agua e esgoto e para identificar quais
os aspectos que mais valorizam, a fim de inclui-los no mecanismo de incentivos a
qualidade.

Composicao do Grupo de Trabalho

O grupo sera composto por representantes da ARSESP e da SABESP como membros
plenos. Serao convidados como observadores representantes dos consumidores.

Tarefas do Grupo de Trabalho

e Identificacao das variaveis a serem incluidas no indice de qualidade do
servico que serao usadas no regime de incentivos.

e Analise do mecanismo de medicado (periodicidade, definicoes, mecanismos de
amostragem, cobertura geografica, etc.) para as variaveis a serem
incorporadas.

» Embora no Segundo Ciclo a implementacao do regime de incentivos na
empresa sera a nivel global, na definicdo e medicao das variaveis vai
avancar em uma desagregacao geografica adequada (por regiao,
municipio, sistema, etc.) que sirva de base para o proximo ciclo
tarifario.

o Definicao dos valores de base de cada uma das variaveis a serem incluidas no
indice de qualidade de servico

e Desenho preliminar do sistema de informacao a ser desenvolvido para o
intercambio de dados entrea SABESP ea ARSESP

e Proposta de um mecanismo de avaliacao periodica e modificacdo do regime
de incentivos a qualidade
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e Elaboracao de uma proposta detalhada de um mecanismo de incentivos a
qualidade, para ser levada a aprovacao da ARSESP

Com base na proposta do Grupo de Trabalho, a ARSESP emitira uma Deliberacao com o
regime de incentivos a qualidade que sera aplicado no periodo restante do Segundo Ciclo
Tarifario da SABESP.

2.7.3.2 ETAPA 2 - VERIFICACAO

Durante esta etapa, o regime de incentivos a qualidade sera executado sem a aplicacao
de prémios ou punicdes monetarias. O objetivo é analisar o funcionamento correto do
esquema proposto e dos sistemas de informacao desenvolvidos para o controle e
verificacao do regime.

Os resultados das medicdes desta etapa serao publicados periodicamente pela ARSESP,
incluindo o impacto que a qualidade observada teria sobre a receita da SABESP segundo
a formula adotada do mecanismo aprovado.

Durante esta etapao Grupo de Trabalho formado na Etapal focara no monitoramento e
analise do mecanismo a fim de propor, caso necessario, os ajustes que considerar
convenientes para a Etapa 3.

2.7.3.3 ETAPA 3 - DEFINITIVA

Nos dois anos finais do Segundo Ciclo Tarifario da SABESP, o regime de incentivos sera
aplicado plenamente considerando a evolucao do indice global de qualidade observado.

Conforme a experiéncia internacional, se considerara um intervalo entre -1% e +1% para
0 ajuste por qualidade.

2.8 AJUSTES POR VARIAGCAO DE RECEITAS

O mecanismo proposto visa mitigar os efeitos nas receitas resultantes das diferencas dos
volumes efetivamente faturado em relacao aos valores estimados na revisao tarifaria. A
ideia é avaliar quais foram os distanciamentos de receitas durante cada ano do periodo
tarifario vigente para, logo, reconhecé-los nas receitas requeridas que serao fixadas no
seguinte periodo tarifario.

O processo compreende as seguintes etapas:

1. Reestimar P, e as receitas requeridas com todos os valores originais, exceto os
correspondentes a demanda para os quais se utilizarao os valores reais
observados. Calcular a receita esperada no momento 0 decorrente da revisao
tarifaria.
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2. Verificar para cada ano as receitas anuais reportadas pela empresa, que serao
deflacionados no momento 0 para sua comparabilidade, usando o indice de
precos proposto na formula de indexacao.

3. Comparar as receitas esperadas (ponto 1) com as realizados (ponto 2)

4. Essas diferencas serdao atualizadas até o final do periodo tarifario utilizando a
taxa de desconto definida pelo regulador’®.

5. 0O calculo da receita requerida para o proximo periodo tarifario (T), que surgira
da revisao tarifaria futura:

a. As diferencas atualizadas se ajustam pelo indice de precos para refletir o
valor da moeda doano T

b. As mesmas sao incluidas na base de capital a ser remunerado no proximo
periodo tarifario. Este montante sera amortizado ao longo de todo o
periodo futuro.

2.9 DIRETRIZES DA ESTRUTURA TARIFARIA

Sao definidas a seguir diretrizes gerais sobre estrutura tarifaria. A SABESP devera adotar
estas definicbes para projetar a estrutura tarifaria e, depois, a ARSESP ira validar a
estrutura verificando o cumprimento do equilibrio econémico-financeiro.

Os principios gerais a levar em consideracao no desenho da estrutura tarifaria sao os

seguintes:

e Eficiéncia alocativa:

>

v

v

v

As tarifas refletirao, na medida do possivel e estando sujeitas as
restricoes de equidade especificadas mais abaixo, os custos proprios
eficientes (diretos e indirectos) de fornecer o servico a cada tipo de
usuario.

Dentro dos elementos a levar em consideracao para a diferenciacao de
tarifas entre usuarios ou grupo de usuarios, poderdao considerar-se,
entre outros, os seguintes: tipo de conexao, localizacdo geografica,
volume de consumo, caracteristicas socioeconomica dos usuarios e
etc..

Os custos comuns entre servicos e/ou usuarios ou grupo de usuarios se
atribuirao com base em critérios objetivos e claros evitando uma
discriminacao indevida dos precos.

As tarifas buscarao enviar um sinal eficiente sobre o custo de provisao
do servico criando incentivos para um uso racional dos recursos.

e Equidade:

>

As tarifas terao relacao com a capacidade de pagamento de cada
categoria ou tipo de usuarios, objetivando que estas sejam acessiveis
para as classes mais pobres da populacao.

'8 Ver Nota Técnica N° RTS/01/2011 (de Maio 2011).
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> As tarifas dos usuarios residenciais terao, quando necessario, uma
faixa de consumo social que garantira um nivel de consumo minimo
compativel com as condicoes de salubridade da populacao a um valor
que tenha relacao com a capacidade de pagamento.

» Os custos para ligacao de novos clientes deverao ser tais que
promovam acesso universal aos servicos de agua e saneamento do
conjunto da populacao.

e Simplicidade:
> As categorias de usuarios e as taxas das diferentes tarifas devem ser
simples e faceis de entender, evitando promover controvérsias em sua
aplicacao.

Baseando-se nestes principios gerais a SABESP projetara a estrutura tarifaria que devera
ser aplicada no ciclo tarifario e a submetera a ARSESP para sua aprovacao com relacao a
sua coeréncia com o P, autorizado.

Caso uma mudanca na estrutura tarifaria implique na recategorizacao de clientes, a
SABESP implementara as medidas necessarias para a atualizacdao cadastral e para
garantir que a informacao estatistica seja compativel com as séries historicas.

A SABESP podera propor uma estrutura de tarifas por regides ou sistemas reconhecendo
as diferencas que possam existir nos custos e na demanda

A seguir sao apresentadas diretrizes a serem observadas pela SABESP na proposicao da
nova estrutura tarifaria.

2.9.1 Sussipios

Dada a atual conjuntura de dificuldades politicas para a mobilizacdo de recursos
publicos, destinados a viabilizar o atendimento universal com servicos de agua e esgoto
para as populacoes e comunidades com reduzidas capacidades econdmicas, sera
mantido, para o proximo ciclo tarifario, o mecanismo de subsidios cruzados para garantir
o equilibrio economico-financeiro da concessionaria. Esses subsidios, entretanto,
deverao ser minimizados e determinados a partir de critérios claros e explicitos, como
passo inicial para criar as condicoes para obtencao do pretendido equilibrio contratual
no ciclo tarifario subsequente.

Conforme previsto na legislacao do setor de saneamento o mecanismo de subsidios
diretos ou cruzados se destina a viabilizar a prestacao dos servicos para populacées ou
comunidades de reduzida capacidade econdmica. Além disso, independente dos aspectos
de equidade e nivel de renda, a legislacao estabelece, dentre as diretrizes para a
instituicao de tarifas, a prioridade para os usos essenciais relacionadas a saude publica e
a inibicao do consumo supérfluo e dos desperdicios. Isso pressupde tarifas diferenciadas
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pelo tipo de uso e, portanto, de subsidio cruzado. Desse modo, o esquema de subsidio
deve contemplar, ndo s6 os aspectos de capacidade econémica, mas também os de
natureza ambiental, de conservacao dos recursos hidricos e controle dos desperdicios.

Para atender a esses requisitos o esquema de subsidios cruzados devera ser estabelecido
em dois niveis:

e Subsidios entre regioes

Serao estabelecidos a partir dos Precos Maximos Regionais (P,") e da determinacéo das
receitas operacionais possiveis a serem recuperadas nas respectivas regioes.

e Subsidios entre usuarios da mesma regiao

Sao os subsidios e sobre precos intrinsecos a Estrutura Tarifaria, destinados a atender os
requisitos de equidade e distribuidos com base nos valores das tarifas, de forma
compensatoria entre as categorias de usuarios e os blocos de consumo, e de modo a
produzir a respectiva receita operacional estabelecida para a regiao.

Como parte da definicao da nova estrutura tarifaria, respeitados os principios gerais ja
enunciados, a SABESP devera considerar minimamente os seguintes elementos:

2.9.2 CATEGORIAS DE USUARIOS

Para fins tarifarios os usuarios deverao ser classificados inicialmente de acordo com duas
grandes categorias: Residencial e Nao Residencial.

2.9.2.1 CATEGORIA RESIDENCIAL

Na Categoria Residencial a SABESP podera criar subcategorias para abrigar os usuarios de
baixa renda, com tarifas subsidiadas, de modo a garantir o acesso aos servicos em niveis
compativeis com condicbes adequadas de salubridade e seu preco, considerando a
capacidade de pagamento dos clientes. Os usuarios dessa subcategoria deverao ser
cadastrados com base em critérios claros, precisos e de facil atualizacao.

Para os demais usuarios residenciais as tarifas deverao contribuir para a racionalizacao
do consumo, através da priorizacao dos usos essenciais dos servicos destinados a
satisfacao das necessidades basicas essenciais (saude, higiene, alimentacao, etc.), bem
como da penalizacao dos consumos mais supérfluos, suntuarios e dos desperdicios.

2.9.2.2 CATEGORIA NAO RESIDENCIAL

A SABESP podera subdividir esta categoria em funcdao das caracteristicas
socioecondmicas dos usuarios, na medida em que identificar a necessidade de
diferenciacao tarifaria entre os mesmos, em razao do uso, da natureza social de suas
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atividades e da contribuicdo para a politica de subsidios. Nessa categoria estao incluidos
usuarios com caracteristicas distintas de consumo, tais como: entidades empresariais,
pequenos negocios com caracteristicas sociais, entidades do setor publico, entidades
beneficentes e outras de interesse publico, etc.

2.9.3 TiPo DE ESTRUTURA TARIFARIA

A Estrutura Tarifaria desejavel é uma estrutura binaria composta de uma parcela fixa
por usuario, independente do consumo, e uma parcela variavel em funcao do consumo.
Entretanto, a implementacao desta estrutura, de modo a atender todos os objetivos e
diretrizes estabelecidos, pode requerer uma recategorizacao e um recadastramento dos
usuarios que impossibilitem sua aplicacao de imediato.

Nesse sentido, a ARSESP propde duas alternativa para viabilizar a transicao.

Alternativa 1: Estrutura Binaria

Aplicacao de uma estrutura tarifaria binaria considerando maximamente as categorias e
subcategorias tarifarias atuais, para as quais existe um cadastro atualizado e confiavel.
Seria estabelecido um custo fixo mensal por usuario de cada categoria ou subcategorias
e uma parcela variavel considerando, preferencialmente, até trés faixas de consumo
com tarifas progressivas.

Alternativa 2: Estrutura Com Consumo Minimo

Manter uma estrutura com consumo minimo com, preferencialmente, até trés faixas de
consumo e tarifas progressivas. Neste caso, para minorar os problemas amplamente
conhecidos, decorrentes da cobranca de um consumo minimo, é recomendavel que esse
consumo seja o menor possivel. Sugere-se um limite de 5 m3/eco/més. Entretanto, até
que se implante um sistema de tarifas sazonais, esse limite podera ser flexibilizado para
regioes de alta populacao flutuante.

A titulo de avaliacao inicial da amplitude dos impactos negativos desse consumo minimo
observa-se, com base no histograma da SABESP referente a 2011, que, até esse nivel de
consumo mensal de 5 m3/eco/més encontram-se 12,6% dos usuarios residenciais da
SABESP na RMSP, 16,4% no Interior e 29,4% no Litoral. Para o consumo minimo atual de
10 m3/eco/més esses percentuais sao de 37,8%, 42,5% e 54,1%, respectivamente.

Considerando os problemas da estrutura tarifaria vigente - decorrentes da cobranca de
consumo minimo e do elevado grau de progressividade das tarifas - além das dificuldades
que sempre acompanham as alteracoes de estrutura, em razao dos inevitaveis aumentos
diferenciados nas contas dos usuarios e da necessidade de recadastramento dos mesmos,
a SABESP podera apresentar um plano de transicao para a estrutura desejavel,
contemplando o esquema de subsidios cruzados e o recadastramento dos usuarios, com
énfase para as subcategorias de baixa renda. Se necessario, esse plano de transicao
podera ser proposto em etapas para implementacao ao longo do ciclo tarifario.
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2.9.4 ESTRUTURA BINARIA

A Estrutura Tarifaria Binaria a ser implementada até o final do plano consiste em se
cobrar dos usuarios uma conta composta das duas parcelas seguintes:

e Um parcela fixa (tarifa de demanda), independente do consumo, normalmente
associada a custos fixos por usuario; e

e Um parcela variavel (tarifa de consumo), calculada em funcao do volume
fornecido ao usuario.

2.9.4.1 PARCELA FiXA - TARIFA DE DEMANDA

Por se tratar de servicos essenciais de grande relevancia social e cuja demanda tem um
comportamento estavel, nao implicando em grandes riscos de mercado, é desejavel que
o valor estabelecido para a Parcela Fixa corresponda a uma parcela moderada dos custos
da prestacao dos servicos, como forma de nao onerar excessivamente, principalmente,
os usuarios de pequeno porte. Conforme ja ressaltado, esse procedimento podera ser
complementado com a divisao dos usuarios em subcategorias tarifaria para atender ao
principio de equidade anteriormente referido, visando adequar os valores das contas de
agua e esgoto a capacidade de pagamento dos usuarios.

Normalmente, neste tipo de estrutura sao cobrados, através da parcela fixa na conta dos
usuarios, os custos que nao dependem dos volumes consumidos, mas sim da quantidade
de usuarios, considerados os diferentes portes dos mesmos. Um procedimento comum é
estabelecer esta parcela fixa em funcao dos custos associados ao relacionamento
permanente entre a concessionaria e os usuarios. Dentre estes se destaca o custo da
medicao dos consumos e da emissao, entrega e cobranca das contas de agua e esgoto.

Os valores dessa parcela fixa poderao ser ajustados ao porte dos usuarios através de um
mecanismo de subsidio cruzado entre as parcelas fixas das categorias e subcategorias de
usuarios, de modo a atender aos requisitos de equidade, evitando uma penalizacao
excessiva, principalmente, dos usuarios de pequeno porte, que tém baixa capacidade de
diluicao desse custo fixo.

0 modelo tarifario vigente nao distingue a natureza dos custos cobrados dos usuarios. O
Unico mecanismo utilizado para a cobranca independente do consumo é o consumo
minimo que, além de nao sinalizar a que parcela de custo se refere essa cobranca,
penaliza exclusivamente os usuarios de pequeno consumo.

2.9.4.2 PARCELA VARIAVEL - TARIFA DE CONSUMO

Os principios para o estabelecimento das tarifas aplicadas ao consumo efetivo se aplicam
tanto para a parte variavel de uma estrutura tarifaria binaria quando para uma estrutura
com consumo minimo tal a vigente.
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As tarifas de consumos, que se constituem no principal instrumento para
operacionalizacdo dos subsidios cruzados anteriormente referidos, serdo aplicadas ao
volume medido e deverao ser crescentes e diferenciadas em até trés blocos de consumo:
consumos essenciais, consumos intermediarios e altos consumos.

Para os consumos essenciais a empresa devera estabelecer tarifas que desestimulem a
reducao de consumo associado a necessidades essenciais. Para atingir esse objetivo a
SABESP devera avaliar o nivel de subsidio necessario para esses blocos de consumo.

Os consumos intermediarios deverao, sempre que possivel, ser tarifados tendo como
base o custo econdmico dos servicos, enquanto que, para os altos consumos as tarifas,
além dos objetivos de racionalizacdo, deverao produzir um excedente sobre o custo, de
modo a contribuir para a viabilizacao da politica de subsidios.

Também para a categoria Ndo Residencial é recomendavel a adocdo de no maximo trés
blocos de consumo e a determinacdo, a priori, do excedente sobre o custo econémico
(Po) a ser produzido como contribuicao a politica de subsidios cruzados. Ha de se
considerar, entretanto, o custo da fonte alternativa, principalmente para os grandes
consumidores, como forma de preservar a competitividade da concessionaria nesse
segmento, evitando a fuga do sistema.

Diferentemente do que ocorre atualmente, nao ha a necessidade de uma progressividade
tao intensa para os usuarios dessa categoria em razao da natureza de suas atividades.

Dentre esses usuarios, os empresariais ja tém uma tendéncia natural a racionalizacado
dos consumos em razao de suas proprias atividades, pois, para eles qualquer reducao de
consumo de agua e, em consequéncia, na conta de agua e esgoto se reflete em aumento
de lucratividade ou em maior competitividade no mercado de seus produtos ou servicos.
Por isso, sao naturalmente estimulados a controlar o consumo de agua e minimizar seus
custos, nao necessitando de estimulo adicional através da intensificacdo da
progressividade tarifaria. A progressividade tarifaria, para esses usuarios deve destinar-
se apenas a conciliar algum aspecto social junto aos pequenos usuarios, que
representam mais de 60% dos empresariais, com a geracao do excedente estabelecido
para a modicidade tarifaria.

2.10 REVISOES EXTRAORDINARIAS

As Revisoes Extraordinarias sao mecanismos sintetizados que visam o restabelecimento
do equilibrio econdomico-financeiro da empresa frente a determinados eventos
caracterizados por:

1) sua ocorréncia durante o Ciclo Tarifario,
2) estar, em maior parte, fora de controle da empresa,
3) nao terem sido contemplado ao levar-se a cabo a Revisao Tarifaria, e
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4) ter um impacto significativo no equilibrio

Quando considerar prudente, a ARSESP podera iniciar por sua conta uma revisao
extraordinaria. No caso da SABESP pretender uma revisao extraordinaria, devera solicita-
la a ARSESP através de um documento especificando:

1) o(s) evento(s) extraordinario(s) ocorrido(s),

2) os elementos da equacao de equilibrio(na equacao (i)) que foram afetados (ou
que se espera ser afetados), como resultado do evento (ou seja, que se
afastaram do previsto na revisao tarifaria), e

3) uma medicao preliminar do impacto (significativo) no equilibrio econémico-
financeiro da empresa.

A SABESP, para pleitear a recomposicao do equilibrio econdmico-financeiro, devera
apresentar a ARSESP o requerimento fundamentado, em prazo nao superior a 180 (cento
e oitenta) dias seguintes ao ocorrénciado(s) evento(s).

A abrangéncia das revisoes extraordinarias estara sujeita as seguintes diretrizes a serem
aplicadas conforme corresponda em cada caso concreto:

e Se ARSESP considerada necessaria uma revisao extraordinaria se procurara,
em primeiro lugar, restabelecer o equilibrio afetando por meio de ajustes
apenas os valores que foram impactados, como resultado do evento na
equacao de P,. Subsidiariamente, frente a impossibilidade de identificar
claramente as variaveis em sua maioria impactadas pelo evento, havera um
ajuste integral das tarifas.

e Se ARSESP considerada necessaria uma revisao extraordinaria, a prioridade
sera compensar o desequilibrio que ocorreu no periodo definido para o Ciclo
Tarifario. Alternativamente, se for confirmado que o ajuste de tarifas, que
viria a equilibrar o desajuste ocorrido como resultado do evento, é tal a
ponto de afetar a equidade e ao acesso universal, o regulador podera decidir
criar um Ciclo Tarifario novo pelo mesmo nimero de anos que o fixado para o
anterior Ciclo.
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3 ANEXO I: RESUMO DA ESTIMATIVA DO CusTO DE CAPITAL SEGUNDO NOTA
TECNICA ARSESP RTC/01/2011

Assim como se indicou anteriormente, a Nota Técnica RTC/01/2011 (de Maio 2011)
estabeleceu a metodologia de calculo do Custo Médio Ponderado do Capital (WACC -
“Weighted Average Capital Cost”). Conceitualmente a metodologia aplicada para a
estimativa do WACC é amplamente usada nos processos de revisoes tarifarias em
diferentes setores e é fundamentada na teoria financeira'®. Basicamente o WACC é uma
combinacao convexa entre o custo da divida (ou de capital de terceiros) e o custo do
capital proprio:

E De
Twace = Te * (E I De) +ra (E n De) *(1-w) (xv)

e 1,: custo do capital préprio em % (equity cost);

e 14: custo do capital de terceiros em % (debt cost)

e E: montante de capital proprio que financia a empresa;

e De: montante de divida que financia a empresa;

e w: aliquota de impostos e contribuicoes sobre o lucro tributavel da empresa.

Na Nota, a ARSESP estima o custo da divida através do método CAPM da divida (“o qual
implica em acrescentar a taxa livre de risco os prémios de risco adicionais exigidos para
se emprestar recursos a uma concessionaria de saneamento no Brasil”?°), conforme a
seguinte expressao’':

Ig=Trp+r.+r, (xvi)
Donde:

e 14: custo do capital de terceiros em % (debt cost)

e 75: taxa de retorno livre de risco global definido da mesma forma que no custo de
capital proprio;

e 71.: prémio de risco de crédito

e 1,: prémio de risco pais definido da mesma forma que no custo de capital proprio

"Ver a Nota Técnica RTC/01/2011 para um resumo da experiéncia internacional assim como o
embasamento conceitual da metodologia escolhida.

2yer Nota Técnica RTC/01/2011 (pagina 8).

2! De acordo com a Nota Técnica RTC/01/2011 esta metodologia foi utilizada pela ANEEL para
estimar a composicao do custo do capital de terceiros do 3° ciclo de revisdes tarifarias das
distribuidoras de energia elétrica.
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ARSESP fixa os seguintes valores para os parametros desta férmula:

Tabela 3: Custo do Capital de Terceiros

Componente Prémio (%aa)
Taxa livre de risco 4,19
Prémio de risco Brasil 2,68
Prémio de risco de crédito 3,06
Custo do capital de terceiros (nominal) 9,94
Custo do capital de terceiros (real) 7,31

Fonte: Nota Técnica N° RTS/01/2011

O custo do capital proprio é estimado pela ARSESP a partir do modelo CAPM (“Capital
Asset Pricing Model”) Global de Solnik, seguindo a metodologia da ANATEL (2009)%:

rg = E(rf) = rfS + BRBEL[E(rSh) — rf L] + rp (xvii)

e rfCé ataxa livre de risco global, neste caso, considerou-se a média dos retornos
dos titulos do tesouro americano de longo prazo, calculada entre e outubro de
2003 e 14 de fevereiro de 2011.

e 16Lé o retorno da carteira de mercado global, neste caso, os retornos do indice
S&P500 usado como aproximacao ou proxie da carteira de mercado global dada a
importancia do referido indice nas carteiras globais de investimento

o pké o Beta da SABESP contra o IBOVESPA é o risco sistematico local da SABESP,
ou ainda risco nao diversificavel localmente das acées da SABESP, expresso pela
inclinacao da reta de regressao entre os retornos da SABESP com os retornos do
IBOVESPA; o valor numérico foi obtido junto a Bloomberg.

e pBSLé o Beta do IBOVESPA contra o S&P500 IBOVESPA € o risco sistematico global
do IBOVESPA, ou ainda risco nao diversificavel globalmente do IBOVESPA,
expresso pela inclinacao da reta de regressao entre os retornos do IBOVESPA com
os retornos do S&P500; o valor numérico foi fornecido pela Bloomberg.

o [E(mSL —rfCEL)]é o Prémio de Risco do Mercado Global que devera ser estimado
como a média do Prémio de Risco do Mercado Norte Americano ou dos retornos
mensais do S&P500 subtraidos dorf%:. O valor numérico foi obtido junto a
Bloomberg.

e rpé o risco pais, o indice EMBI + - Emerging Markets Bond index Plus, ou indice
de Titulos dos Mercados Emergentes, calculado pelo banco J.P. Morgan. O risco
pais foi incluido no CAPM global de Solnik considerando mobilidade de capitais
imperfeita e a consequente maior aversao a risco dos investidores internacionais
para acoes listadas em mercados emergentes. Para o calculo do WACC da

22 Ver Nota Técnica RTC/01/2011 (pagina 5).
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SABESP, considerou-se adequado utilizar os valores do EMBI+ no ultimo dia do
més, no periodo de janeiro de 2009 a dezembro de 2010, tendo em vista que uma
série mais longa nao captaria corretamente a atual situacao do pais, que
alcancou o Grau de Investimento (Investment Grade) pela Agéncia de Rating S&P
em abril e 2008. Neste caso orp é igual a 2,67 %. A série historica utilizada foi
obtida junto ao CORECON-SP.

A ARSESP fixa os seguintes valores para os parametros desta formula:

Tabela 4: Custo Eficiente do capital proprio

CAPM global + Risco Pais
Re 14,39
Rf 4,19
MRP 5,88
BETA U 0,81
BETA | 1,28
RP 2,68
De/(E+De) 0,47
E/(E+De) 0,53
W 0,34

Fonte: Nota Técnica N° RTS/01/2011

Portanto sobe-se os WACCs nominal e real seguintes:

Tabela 5: Custo Médio Ponderado de Capital da SABESP

WACC regulatério da SABESP
Rd 9,94
Re 14,39
De/(E+De) 0,47
E/(E+De) 0,53
T 0,34
WACC 10,71
WACC real 8,06

Fonte: Nota Técnica N° RTS/01/2011
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4 ANEXO Il: DIRETRIZES METODOLOGICAS PARA A PROJECAO DA DEMANDA DE
AGUA E ESGOTO POR TIPO DE USUARIO

Como indicado na secao 3.2.11, projetar a demanda de agua e esgoto corretamente, ja
que o universo de usuarios da SABESP difere em sua natureza, exige a consideracao de
diferentes tipos de usuarios e seus usos. Portanto, este Anexo apresenta um conjunto de
diretrizes que a SABESP deve respeitar.

4.1 DIRETRIZES METODOLOGICAS PARA A PROJECAO DA DEMANDA DE AGUA
4.1.1 PROJEGCAO DA DEMANDA RESIDENCIAL

A estimativa da demanda residencial de agua envolve ambas as estimativas de
economias e consumo médio:

Estimativa da evolucdo das economias

A estimativa da evolucdao das economias dependera, por um lado, da evolucao dos
domicilios® e, por outro, da estimativa do coeficiente de cobertura.

A estimativa dos domicilios sera apresentada em detalhes, considerando como nivel de
detalhe minimo a unidade de negodcio. Para estimar a tendéncia futura devem ser
levados em conta os dados historicos dos ultimos censos.

Outro elemento importante é o indice de atendimento, entendido como a relacao entre
as economias residenciais de agua e os domicilios:

indice atendimento: Niumero de economias residenciais / Domicilios

A este respeito, deverdao ser apresentados os indices de atendimento por unidade de
negécio anualmente, e estes devem ser coerentes com os planos de expansao
apresentados nos planos de negocios. Para tanto € necessario que seja afiancado
explicitamente o vinculo entre os planos de investimento apresentados e os indices de
atendimento.

Estimativa do consumo médio

Para estimar o consumo médios e necessario realizar uma analise estatistica do consumo
historico, tendo em conta as diferentes variaveis que afetam o consumo como, por
exemplo, a relacao entre a quantidade demandada e os niveis de tarifa e renda familiar.

2 0s domicilios podem ser estimados em funcéo da populacéo e dos habitantes por lar.
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4.1.2 PROJEGAO DA DEMANDA NAO RESIDENCIAL

A estimativa da demanda nao residencial sera feita pelas categorias mencionadas acima:
Comercial, Industrial, Setor Publico. Deve ser esclarecido que a qualidadedas
estimativas dependem altamente da alocacdao adequada dos usuarios em cada categoria.
Uma ma distribuicao (considerar um usuario industrial comocomercial) ira afetar
negativamente a interpretacao dos resultados.

A estimativa dessas categorias devera ser feita com base nos dados historicos usando
para issos métodos econométricos (por exemplo, séries de tempo). Assim serao
estimadas:

1. A demanda total em m’ de cada categoria: comercial, industrial e setor piblico
2. A quantidade de usuarios de cada categoria: comercial, industrial e setor publico

Os consumos médios nao sao estimados diretamente, mas surgem como resultado destas
estimativas.

Estes resultados também deverao ser comparados e validados utilizando metodologias
alternativas (por exemplo, modelos do tipo utilizacao final -ou“end user”).

4.1.3 PROJECAO DA DEMANDA DOS MUNICIPIOS PERMISSIONARIOS

A estimativa do consumo total de agua dos municipios permissionarios sera feita através
de uma analise econométrica de séries temporais sem desagregacao por categoria,
considerando que nao ha disponibilidade de dados para realizar uma analise detalhada
como a descrita acima.

4.1.4 PROJEGCAO DA DEMANDA DE AUTOCONSUMO E USO ESPECIAL

Isto corresponde ao servico de agua para emergéncias, uso social e uso da propria
empresa. Sua estimativa € dada pela taxa de crescimento do consumo global da
empresa.

4.1.5 PROJEGCAO DA DEMANDA TOTAL DE Acua

A demanda total é a somadas quantidades demandadas anteriormente estimadas:

Demanda total = Demanda Residencial + demanda nédo residencial + demanda
permissiondrias + autoconsumo e demanda especial.

4.2 DIRETRIZES METODOLOGICAS PARA A PROJECAO DA DEMANDA DE ESGOTO

De maneira analoga a estimacao da demanda de agua é possivel estimar o volume
coletado de esgoto para cada categoria antes descrita.
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4.2.1 PROJEGAO DA DEMANDA RESIDENCIAL

A estimativa da demanda residencial envolve ambas as estimativas de economias e
contribuicao média:

Estimativa das economias

Analogamente a estimativa da demanda de agua residencial, esta estimativa dependera
por um lado da evolucao dos domicilios e, por outro, do coeficiente estimado de
cobertura.

A estimativa dos domicilios sera apresentada em detalhes, considerando como nivel de
detalhe minimo a unidade de negocio. Para estimara tendéncia futura devem ser levados
em conta os dados historicos dos Ultimos censos.

Outro elemento importante é o indice de atendimento, entendido como a relacao entre
as economias residenciais de agua e os domicilios:

indice atendimento: Niumero de economias residenciais / Domicilios

Assim como para o caso de agua, deverdo ser apresentados os indices de atendimento
por unidade de negodcio anualmente, e estes devem ser coerentes com os planos de
expansao apresentados nos planos de negocios. Para tanto € necessario que seja
afiancado explicitamente o vinculo entre os planos de investimento apresentados e os
indices de atendimento.

Estimativa da contribuicdo média

A contribuicdo média é estimada em funcdo dos consumos médios de agua residencial
descritos na secao anterior mediante um coeficiente de retorno. O valor deste
coeficiente devera ser justificado.

4.2.2 PROJEGAO DA DEMANDA NAO RESIDENCIAL

Assim como para o caso de agua, a estimativa da demanda nao residencial sera feita
pelas categorias ja mencionadas: Comercial, Industrial, Setor Publico.

A estimativa dessas categorias devera ser feita com base nos dados historicos usando
para issos métodos econométricos (por exemplo, séries de tempo). Assim serao
estimadas:

1. A contribuicdo total em m3 de cada categoria: comercial, industrial e setor
publico
2. A quantidade de usuarios de cada categoria: comercial, industrial e setor publico



BN ARSESP

I — AGENCIA REGULADORA DE
SANEAMENTO E ENERGIA

I DO ESTADO DE SAO PAULO

4.2.3 PROJECAO DA DEMANDA DOS MUNICIPIOS PERMISSIONARIOS

A estimativa do volume total de esgoto coletado dos municipios permissionarios sera
feita através de uma analise econométrica de séries temporais sem desagregacao por
categoria.

4.2.4 PROJEGAO DA DEMANDA TOTAL DE ESGOTO

A contribuicao total é a somadas quantidades demandadas anteriormente estimadas:

ContribuicGo total = contribuicdo Residencial + contribuicGo néo residencial +
contribuicdo permissiondrias



