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ANEXO III

ESTUDO ECONOMICO-FINANCEIRO

MUNICIPIO DE XXXXXXX

ABASTECIMENTO PUBLICO DE AGUA
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1 - INTRODUCAO

Este relatorio apresenta a avaliacdo econdmico-financeira da prestacdo dos servicos de
agua e esgoto do Municipio de XXXXXXXXXXX e foi elaborado com base no estudo de
viabilidade econdmico-financeira de XX/XX/XXXX. Tem por objetivo subsidiar o
CONTRATO DE PROGRAMA a ser firmado entre a SABESP e o referido municipio por um
periodo de 30 (trinta) anos.

Essa avaliacdo econdmico-financeira utiliza o método do fluxo de caixa descontado. Todos
os valores estdo em moeda constante em R$ (Reais) de XX/XX/XXXX e as taxas utilizadas
nesse trabalho também sdo expressas em termos reais.

Esta data-base reflete apenas uma referéncia pratica para o fluxo de caixa de um contrato
de 30 (trinta) anos que valera a partir de sua assinatura. Caso o contrato seja assinado em
setembro de 2018, o primeiro ano do contrato representa o periodo de setembro de 2018 a
agosto de 2019, assim como o periodo de setembro de 2047 a agosto de 2048, representa
o trigésimo ano.

O pressuposto dessa avaliagdo econdmico-financeira € que o investidor, nesse caso a
SABESP, recupere e remunere 0s recursos alocados ao seu custo médio ponderado de
capital. O parametro do custo médio ponderado de capital utilizado é de 8,11% a.a.l,
conforme definido pela Agéncia Reguladora de Saneamento e Energia do Estado de S&o
Paulo - ARSESP.

Para tanto, a receita esperada da companhia € aquela necessaria para cobrir todos os
custos operacionais, tributos e outros encargos, investimentos e remuneracao do custo de
oportunidade do capital da SABESP.

A base de ativos atual, composta pela BRR - Base de Remuneracdo Regulatoria da
ARSESP acrescida do valor das obras em andamento foi incluida no fluxo de caixa como
desembolso inicial para efeito de avaliacdo econdmica. A base de ativos atual considerada
representa a parcela dos ativos atuais da SABESP a ser remunerada e amortizada nos
préximos 30 (trinta) anos de contrato.

Uma das premissas desta avaliacdo econémico-financeira é a de amortizacdo dos ativos

pela vida util. Assim, considera-se que podera haver saldo residual, estimado em até 50%

1 A taxa de desconto de 8,11% estabelecida pela ARSESP - Agéncia Reguladora de Saneamento e Energia
do Estado de S&o Paulo, através da Nota Técnica n°® NT/F/004/2017, e utilizada nesse estudo é a estimativa
do custo ponderado de capital (WACC) da SABESP, sendo uma ponderacéo do custo de capital de terceiros e
do custo de capital proprio pelo nivel de alavancagem 6timo da companhia.



do valor presente dos investimentos previstos neste estudo, referente aos investimentos
nao amortizados durante a vigéncia do contrato. Esse saldo residual deve ser indenizado a

SABESP, nos termos do contrato.

2 - PROJECAO DAS RECEITAS, DESPESAS E INVESTIMENTOS

2.1 - Projecbes demograficas e de volumes

Para as projecbes de populacdo e domicilios atendiveis foi utilizada a “Projecdo da
Populacdo e dos Domicilios para os Municipios do Estado de S&o Paulo - 2010-2050”,
elaborada em 2015 pela Fundacdo SEADE e os respectivos indices de’ crescimento,
conforme critérios demonstrados no Anexo de ' Metas integrante do Contrato de Programa.
Com estes ajustes, o numero de domicilios atendiveis no ano base XXXX atingiu o
montante de XXX domicilios para agua e XXX para esgoto. A populacdo atendivel no ano
base foi calculada proporcionalmente ao numero de habitantes por domicilio, apresentando
no ano base XXX o total de XXX habitantes para agua e XXX para esgoto.

O principal vetor da projegdo economico-financeira € o volume micromedido. Os volumes
evoluem conforme o_crescimento do numero de domicilios atendidos e do volume por
domicilio.

O nuamero de domicilios atendidos evolui conforme o percentual de atendimento e da
guantidade de domicilios totais.

O volume por domicilio evolui conforme trés fatores: variacdo do nimero de pessoas por
domicilio, fator de redugao marginal por universalizacdo em areas carentes e crescimento
da renda per capita.

A tabela 1 a seguir apresenta as projecdes demograficas e de volumes.

Tabela 1 - Projecf6es demograficas e de volumes

O volume micromedido total corresponde a multiplicagdo do volume por domicilio pelo nimero de
domicilios atendidos.
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2.2 - Tarifa média efetiva

A tarifa efetiva unitaria é calculada por m3 micromedido e os valores utilizados inicialmente
foram de R$ XXX por m? para agua e R$ XXX por m3 para esgoto, com base nas tarifas
vigentes a partir de XX/XX/XXXX, conforme Comunicado SABESP XX/XX, nos termos da
deliberacdo ARSESP XXX de XX de XXX de XXXX, publicado no Diario Oficial do Estado
em XX/ XX/ XXXX.

Com o objetivo de demonstrar as condi¢cdes de sustentabilidade e equilibrio econémico-
financeiro da prestacdo dos servigcos, a partir do X° ano, o estudo projeta um ajuste na
tabela tarifaria do municipio, a ser implementada pela ARSESP, de modo a elevar a tarifa
média de agua de R$ XXX para R$ XXX por m3 e a tarifa de esgoto de R$ XXX para R$
XXX por m3, conforme tabela 2 a seguir (este trecho sofrera variagcées, conforme aquilo
gue for negociado no contrato).

Tabela 2 - Tarifa média efetiva e percentual de evasao

2.3 - Receitas

O célculo das receitas anuais € composto pelo produto dos parametros previstos de volume
micromedido por domicilio, nimero de domicilios atendidos e tarifa média de agua/esgoto.
Sao consideradas também as receitas indiretas que sdo provenientes de multas, da
execucao de ligacdes de agua e esgoto, de extensdes de rede de 4gua e esgoto, servicos
de corte, servigos de religacdo, etc. As receitas indiretas correspondem ao percentual de
XXX% do total de receitas de agua e esgoto. Este indice refere-se ao verificado no
municipio no periodo de janeiro a dezembro de XXXX, conforme informacdes obtidas no
sistema contabil da empresa e atualizado pelo IPCA-IBGE para dezembro de XXX.

A projecao das receitas liquidas de impostos e evasao, encontra-se na Tabela 3.
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2.4 - Tributos e Encargos sobre a Receita

O estudo adota a aliquota de 6,73% sobre o faturamento bruto para efeito de Cofins/Pasep
e 0,50% sobre o faturamento liquido de impostos destinado a Taxa de Regulacédo, Controle
e Fiscalizacdo - TRCF, instituida através do Decreto n°® 52.455, de 7 de dezembro de 2007,
devida a Agéncia Reguladora de Saneamento e Energia do Estado de Sao Paulo -
ARSESP.

Tabela 3 - Projecdo de Receita Bruta, Impostos e Taxas, Evasao e Receita Liquida

2.5 - Custos unitarios

Os custos unitarios referem-se somente aos custos para operar € manter os sistemas e
respectivos servi¢cos de agua e esgotos e néo incluem custos com evasao de receita, custos
de capital, custos financeiros e custos com depreciagcdo ou amortizacdo e evoluem de
acordo com parametros.de produtividade total de fatores, ganhos de escala, custos de
fatores e aumento donivel de servico.

Os custos unitarios por m3® micromedido tem como base os valores realizados no municipio
no ano de XXXX, atualizados pelo IPCA-IBGE para a data de XX/XX/XXXX e apresentam a

seguinte distribuigéo:
Tabela 4 - Custos unitéarios iniciais
Os custos totais sdo obtidos a partir da somatdria dos custos operacionais, calculados com

base nos custos unitarios por m3 micromedido.

A tabela 5 apresenta as projecdes desses custos e respectivos impostos.

Tabela 5 - Custos e Impostos
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2.6 - Valor da Base de Remuneracao Regulatoria - BRR

A base de ativos atual foi considerada no fluxo de caixa como desembolso inicial.
Compreende a Base de Remuneracdo Regulatoria liquida de depreciacdo acrescida do
valor de obras em andamento, atualizado pelo indice Nacional de Precos ao Consumidor
Amplo do IBGE - IPCA, que totalizavam na data base de XX/XX/XXXX o valor de R$ XX.
Para efeito de apuracdo da Base de Remuneracao Regulatéria sdo considerados apenas 0s
ativos vinculados a prestacdo dos servicos de saneamento, tais como os utilizados na
captacdo de 4gua bruta, aducédo, tratamento, reservacdo e distribuicdo de agua, coleta,
tratamento de esgotos e disposicao final do lodo, avaliados pelo custo de reposigao.

Os ativos vinculados ao grupo de contas Bens de Uso Geral, também compdem a Base de
Remuneracdo Regulatéria - BRR e sdo avaliados pelo. método expedito, a partir da
atualizacdo de valores contébeis (Deliberacdo Arsesp 156/2010).

Este montante representa uma estimativa do valor do ativo ainda néo remunerado.

A atualizacdo monetaria foi calculada para o periodo de construcdo e para o periodo
posterior & incorporacao do ativo até a data base de XX/XX/XXXX, apresentado na tabela 6
a sequir.

A identificacdo e detalhamento de cada um dos ativos relativos ao Municipio de XXXX

encontram-se no anexo |1V deste CONTRATO.

Tabela 6 - Valor da Base de Remuneracao Regulatéria— BRR

2.7 - Investimentos

O plano de investimentos em obras para adequacdo e ampliacdo dos sistemas de agua e
esgoto esta baseado nas informagbes disponiveis no momento, ndo possuindo as
caracteristicas e detalhamento tipicos dos projetos de engenharia e meio ambiente. As
reais intervencdes que serdo realizadas nos sistemas de agua e esgoto dependem de
estudos detalhados e projetos especificos e das respectivas aprovagdes ambientais e dos
demais o6rgdos de controle, que poderdo resultar em acdes, solucbes e dispéndios

diferentes dos previstos.
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A projecdo dos investimentos em agua, esgoto e bens de uso geral totaliza R$ XXX em
valores correntes.

A tabela 7 a seguir apresenta as projecoes desses investimentos.

Tabela 7 - Investimentos em imobilizado, obras e capital de giro

2.7.1 - Amortizacéo do Ativo

A amortizacdo do ativo intangivel € um item de despesa gue nado representa desembolso
efetivo. Seu impacto no fluxo de caixa gera um beneficio fiscal decorrente da sua
consideracdo como despesa na base de calculo dos impostos de renda e contribuicdo
social sobre lucro liquido (IR+CSLL).

Como os ativos ndo sdo atualizados monetariamente na contabilidade, esse beneficio perde
valor real ao longo da amortizacdo. do bem. Foi considerada essa diminuicdo do beneficio
fiscal real decorrente da inflacdo ao longo do periodo de amortizacao.

O imposto de renda e a contribuicdo social sobre o lucro liquido foram considerados com
uma aliquota efetiva conjunta de 34%.
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3 - CONCLUSAO

Este estudo tem por objetivo a avaliacdo das condicbes de equilibrio econémico-
financeiro da prestacdo de servicos de saneamento, caso fosse adotada a logica
regulatoria de equilibrio no &mbito do municipio.

Aqui sdo expostos os resultados projetados no ambito do municipio, em particular.
Contudo, cabe frisar que a atual premissa da regulacdo econdémica praticada pela
ARSESP assume como “prestacao regionalizada” toda a base de municipios operados
pela SABESP, utilizando-se dos subsidios cruzados para a manutencdo do equilibrio
econdmico-financeiro geral da prestacao de servigcos pela Companhia, conforme previsto
no 82° do Art. 29 da referida legislacao.

A Lei Federal n.° 11.445/07 estabelece que os.servicos de saneamento basico prestados
mediante contratos de programa deverdo atender as condi¢bes de sustentabilidade e
equilibrio econémico, seja no &mbito do-municipio ou na prestacao regionalizada.

Neste contexto, considera-se que a agéncia reguladora devera continuar assegurando o
equilibrio geral da prestacdo de servicos pela. SABESP, permitindo desta forma a

prestacao dos servigos no Municipio de XXXXXXX.

Por fim, é apresentado o fluxo de caixa projetado para o municipio ao longo de plano.
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