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NOTA TECNICA N° 2/2019 - DT
AGERGS
AGENCIA ESTADUAL DE REGULACAO DOS SERVICOS PUBLICOS
DELEGADOS DO RIO GRANDE DO SUL

DIRETORIA DE TARIFAS E ESTUDOS ECONOMICOS E FINANCEIROS

DATA: 11 de abril de 2019.

DE: Fabio Kurek — Técnico Superior — Economista
PARA: Diretoria de Tarifas

PROCESSO: SEI 000182-39.00/18-3

ASSUNTO: Terceira revisio tarifaria da Companhia Riograndense de Saneamento - CORSAN

Sr. Diretor,

Do Relatério:

O presente Processo trata da terceira reviséo tarifaria sob a vigéncia da Lei N° 11.445/07, norma que estabelece as diretrizes nacionais para o
saneamento basico. As tarifas resultantes dessa revisdo serdo aplicadas as faturas emitidas a partir de 1° de julho do corrente ano.

O requerimento foi encaminhado a AGERGS junto do qual constam as planilhas necessarias ao calculo e a introdugdo de diversos aspectos
metodolégicos que caracterizam uma revisdo de tarifas e ndo a simples variagédo de precos aplicada nos processos de reajustes de 2015 a 2018. Uma vez aprovada essa
revisdo, nos anos de 2020 a 2023, as tarifas voltam a ser reajustadas por indice de pregos estabelecido pela cesta de indices que resultara da atualizagdo, em face da
nova proporg¢éo ou peso das rubricas de custo revisadas, da Nota Técnica n.° 01/2015 DT/Saneamento, que embasou 0s reajustes realizados nos processos tarifarios de
2015 a 2018.

Assim, consta requerimento da CORSAN (partes 01 a 5):

Parte 01: Trata basicamente da Base de Ativos Regulatéria, dos planos de investimentos e dos ativos fixos atualizados (0217766).
Parte 02: Estabelece metodologia de calculo para apuragédo do custo médio ponderado do capital (WACC) (0217769).

Parte 03: Solicita reviséo das tabelas de receitas indiretas (0217770).

Parte 04: Traz um panorama da gestéo de perdas de agua no sistema de abastecimento (0217774).

Parte 05: Requisita indice de Revisdo Tarifaria com resumo dos itens de custo a serem considerados. Ao final apresenta-se a simula da receita
requerida e verificada e o indice revisional necessario para que os servigos sejam adequadamente remunerados (0217777).

Propde duas formas de calculo: uma com regra de transicdo para a BAR sem a atualizagdo do imobilizado técnico, ou seja, considera-lo a pregos de
2012 e outra trazer a Base de Ativos Regulatéria com a atualizagdo pelo INCC-DI para pregos de 2017.

Pleiteia que, caso seja feita a opgdo pelo calculo sem transigdo, que seja concedido o indice de Reposicionamento Tarifario de 25,74% para a
atualizagdo de suas tabelas tarifarias.

Lembro ainda que as serdo realizadas audiéncia e consulta publicas visando ouvir a Concessionaria, a sociedade civil, representantes dos érgédos de
defesa do consumidor, entre outros stakeholders visando aprimorar ainda mais o calculo revisional.

E o breve relatério.

Andlise do pedido revisional:
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Antes da analise e ponderagdes sobre o requerimento e nimeros apresentados pela CORSAN, além de recomendagdes desta Diretoria, é importante
ressaltar que o trabalho foi conduzido em conjunto com os técnicos da AGERGS, de forma que a introducdo da metodologia foi sugerida pela Agéncia e os célculos foram
sendo finalizados ao longo de sucessivas reunides de trabalho (0175092) (0182388) (0182390) (0198151) (0212446), entre os técnicos das duas instituicdes. Restou a
analise individualizada de itens de custo, base de remuneragéo e custo de capital que se procedeu em reunides com a equipe da CORSAN antes do envio do requerimento
a AGERGS. No entanto, apesar dos esforgos conjuntos, ha muito para aprofundar-se nos estudos tarifarios para a realizagédo da préxima revisao tarifaria em 2024.

Foi revisado o critério definido na ultima revisdo em que se definiu que a receita operacional direta dos servigos de agua e esgoto deve ser igual ao
custo dos servigos, o qual compreende as despesas de exploragdo, mais depreciagdes e remuneragdo do capital. Incluiu-se a receita dos servigos indiretos no célculo.
Trata-se de uma metodologia que define as tarifas para os municipios integrantes sistema CORSAN regulado pela AGERGS em atendimento ao modelo de gestédo
compartilhada dos servigos.

No entanto, considerando a manifestacdo da Diretoria de Assuntos Juridicos (0225359), os calculos foram feitos ndo considerando os dados dos
municipios de Santa Cruz do Sul, Erechim e os Municipios Regulados pelo Consércio da PRO-SINOS, pois sdo municipios que instituiram agéncias locais de regulagao,
ndo competindo a AGERGS, sob o ponto de vista legal, a regulagdo dos municipios citados. Foram incluidos os Municipios que ndo tem convénio de regulagdo com
nenhuma Agéncia Reguladora e ndo possuem Agéncia propria. Deixamos facultada a inclusdo do Municipio de S&o Borja, dadas as tratativas para a celebracédo de
convénio entre sua Agéncia Reguladora e a AGERGS.

Permaneceu também o critério de remuneracgdo do capital atualizado e devidamente depreciado (base de ativos corrigida e depreciada). No mesmo
sentido, a despesa de exploragdo utilizada (DEX) foi a obtida no ano de 2018.

No que tange aos investimentos, consideramos para fins de remuneragdo os investimentos futuros projetados pela companhia e a diferenga nao
remunerada dos investimentos do periodo entre a revisdo tarifaria de 2014 e a revisdo atual, ambos atualizados pela taxa de custo de capital e trazidos a valor presente
pelo Custo Médio Ponderado do Capital (WACC). Outra questdo também nao menos importante que deve ser destacada é a atualizagdo da base de remuneragao de
ativos. O valor contabil do ativo imobilizado foi corrigido pelo INCC-DI disponibilizado pela FGV para data base 12/2017. O critério esta correto para os recursos técnicos
disponiveis até o momento.

Os calculos apresentados pela CORSAN no requerimento encaminhado a AGERGS, em janeiro de 2019, baseiam-se nos valores de despesas de
exploragdo (DEX) realizadas em 2018 e nas receitas diretas e indiretas obtidas também no ano de 2018. Este calculo foi apresentado face as tratativas até entdo
empreendidas entre a equipe da AGERGS e da CORSAN.

Apos a entrega do requerimento na AGERGS, procedeu-se ao calculo com analise minuciosa das informagdes prestadas pela CORSAN e foram feitos
os devidos ajustes. A analise foi realizada seguindo a estrutura apresentada pela CORSAN. Primeiramente, cabe destacar, optou-se pela metodologia denominada sem
transigdo, ou seja, a atualizagdo dos valores do ativo técnico imobilizado sera feita até fins de 2017, evitando assim que se deixe residuo a ser considerado na Revisédo
Tarifaria Extraordinaria prevista para 2020 (com nova metodologia de avaliagdo de ativos com contratagdo de Consultoria especializada e validagao pela Reguladora).

Ao final desta Informagéo apresentamos as recomendacdes cabiveis. Ressaltamos que a exclusdo de algumas rubricas de despesas ou utilizagéo de
critérios estabelecidos para revisdo nédo foi consensual entre as equipes. Porém, na grande maioria das vezes, houve concordancia entre as equipes da AGERGS e
CORSAN no que tange aos critérios e metodologia utilizados.

No que se refere a Taxa de Regulagao, diferentemente do processo de revisao anterior onde haviamos proposto o aumento tarifa 0,5% (zero cinco por
cento) para 0,6% (zero seis por cento) para cobertura dos custos de regulagéoﬂl, nesta reviséo partimos do percentual ja consolidado de 0,6%.

Incluimos a taxa de regulagéo de 0,6 % (zero seis por cento) da receita da CORSAN em relagdo aos municipios que estdo sendo considerados na base
do calculo, por considerarmos que a regulacéo econdmica é exercida pela AGERGS. Eventuais diferengas, por novas revisdes da Taxa de Regulacdo, entre os valores
recolhidos pela CORSAN e os valores cobertos pela tarifa no periodo de 2019 a 2023, podem ser compensadas na revisdo de 2024. Outros custos de regulagdo que a
CORSAN venha a ter devem ser motivo de exame na préxima revisao tarifaria.

Capitulo 1- Regulagéo pelo custo do servigo

O modelo tarifario atual aplicado a CORSAN iguala a receita requerida ao custo da prestagdo dos servigos (dgua e esgoto) de modo a ressarcir os
custos e investimentos realizados pela companhia. Dessa forma, os investimentos que atualmente estdo sendo realizados e os que estdo previstos para serem realizados
na ampliagé@o do servigo de esgotamento sanitario nos préximos anos (compreendidos até a proxima revisdo) pela CORSAN provocardo um aumento de custos para a
concessionaria que necessitam de cobertura tarifaria.

O modelo de regulagdo pelo custo baseia-se nos custos incorridos pelo prestador para a defini¢ao de tarifas que garantam determinada taxa de retorno
sobre os investimentos realizados e ainda ndo amortizados/depreciados. Tem como vantagens a sustentabilidade do negécio, a diminuigdo do risco do negdcio,
manutengao dos lucros em nivel adequado e menor incentivo a deterioracdo da qualidade dos servigos por pressdo por margens (ajuste na qualidade).

Entretanto, se a tarifa for calculada somente com base nos custos incorridos pelo prestador, sem considerar critérios de eficiéncia operacional ou
prudéncia no investimento, ha a tendéncia a ineficiéncia e inchago destes custos, resultando em tarifas elevadas. O modelo de Regulacgéo pelo Custo, ao reduzir o risco
alocado ao prestador e garantir remuneragédo ao capital investido, € mais adequado para setores que precisam de significativos investimentos. J4 o modelo de Regulagdo
pelo Preco, com seus mecanismos de incentivo, € mais apropriado para aumentar eficiéncia em um setor ja amadurecido, o que ndo é o caso do saneamento no Rio
Grande do Sul.

Os modelos tarifarios de regulagéo pelo custo do servigo tém baixos incentivos a redugéo de custos, ja que o prestador tem a seguranca de que seus
custos serdo repassados ao consumidor via tarifas. Por outro lado, o0 modelo da bons sinais para que o prestador realize investimentos, uma vez que eles serdo incluidos
na base de capital para o calculo tarifario.

Além disso, como o setor de saneamento ndo é considerado um setor maduro, pois ainda apresenta baixos niveis de cobertura da populagdo atendida e
carece de investimentos, conclui-se que o modelo é o mais aderente ao setor justamente por assegurar a remuneracgdo de investimentos e criar incentivos ao aumento da
populagéo atendida com saneamento basico.

Através dessa expansdo serdo geradas externalidades positivas como a valorizagéo da propriedade urbana com impacto positivo sobre a arrecadagéo
do Imposto Predial Territorial Urbano (IPTU) e Imposto de Transmissdo de Bens Imdéveis (ITBI). Além disso, promove inclusdo social e diminuigdo do tempo e incidéncia de
enfermidades, quedas na taxa de mortalidade infantil, gerando como consequéncia a melhora na saude publica e aumento da produtividade no trabalho.
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Considerando os pontos positivos expostos nos paragrafos anteriores, o modelo escolhido € a regulacédo pelos custos incorridos pelo prestador. Ha,
porém, um cuidado especial para glosar custos considerados ineficientes, eliminando, desta forma, o incentivo a incorrer em sobreinvestimento e ma alocagéo de recursos
(efeito Averch—Johnsoan). Sendo assim, ajustamos periodicamente as tarifas considerando os custos de exploragdo e de capital incorridos pelo prestador e uma
remuneracao justa e adequada a realidade do setor.

Capitulo 2 — Proposta da revisao das tarifas vigentes

Independentemente das tratativas e definigbes ja fixadas até entdo em conjunto com a equipe da CORSAN, nosso entendimento é de que determinadas
despesas incluidas no total das DEX de 2018 nédo s&o elegiveis, devendo ser excluidas da base de calculo para a tarifa. Séo elas:

2.1 - Participagdo dos colaboradores no resultado (PPR): rubrica da despesa que ndo pode ser paga pela tarifa uma vez que a légica dessa
remuneragdo é um prémio pago aos colaboradores pelo acréscimo de resultado. A PPR representa um incentivo a melhoria da qualidade e produtividade ja alcancadas
pelos colaboradores. A sua exclusdo da despesa total significa o desafio de alcangar um patamar superior de produtividade sobre o obtido até o presente para o préximo
periodo revisional, além de representar o compartilhamento dos ganhos de produtividade com os usuarios dos servigos. O valor excluido da DEX é de R$ 24.939.333,20.

2.2 - Indenizagdes trabalhistas: Na ultima revisdo, a Diretoria de Tarifas da AGERGS questionou a origem do valor apresentado, nos demonstrativos
contabeis, nesta rubrica e também o seu crescimento nos ultimos trés exercicios. Em resposta, a concessionaria atribuiu tal fato a modernizagéo do processo judicial
trabalhista, enfatizando a criagéo do peticionamento eletrdnico em 2010 e do Processo Eletrénico a partir de 2012, o que tornou o rito judicial muito mais célere.

Adicionalmente, foi mencionado que a partir do ano de 2012 chegaram para execugéo inimeros processos coletivos sindicais ajuizados de 2004 a 2007,
os quais culminaram em condenagdes expressivas financeiramente em razdo de abrangerem a quase totalidade dos servidores da empresa.

Analisando as naturezas destas despesas, considerando também que seus fatos geradores ocorreram em exercicios anteriores e que a propria
empresa reconhece na Informagéo supracitada o descumprimento da legislagdo e do seu Plano de Cargos e Salarios, concluimos pela necessidade de exclusdo do
componente “Indenizagdes Trabalhistas”.

Consideramos que o gasto demasiado com acdes trabalhistas é fruto de uma gestdo com falhas no controle e néo eficiente. Desta forma, visando
melhorar a eficiéncia e estimular a concessionaria a chegar num grau de exceléncia superior ao corrente, entendemos que a excluséo desta rubrica implica justamente em
criar incentivos para que a CORSAN alcance esses resultados.

O valor a ser excluido da DEX ¢, portanto, de R$ 105.821.040.74

2.3 - Publicidade e propaganda: A CORSAN informou que esta rubrica contabiliza os gastos com a politica de Marketing da empresa, podendo ser
aplicada em campanhas de incentivos fiscais, em que parte do recurso seria deduzida do Imposto de Renda. A Companhia também fornece, de forma gratuita e em
diversos 6rgdos do Estado, copos de agua envasados como forma de Publicidade e Propaganda.

Esses gastos séo excluidos da base de revisdo tarifaria, pois ndo possuem carater educativo em matéria de Saneamento. Entendemos que apenas as
despesas de publicidade e propaganda que tenham por finalidade orientar ou informar a populagéo a respeito do servigo prestado pela CORSAN seriam passiveis de
compor o calculo tarifario.

Dessa forma, foram excluidos da DEX os seguintes valores informados nos demonstrativos contabeis, data-base de 2018, da empresa:

. Publicidade e Propaganda — R$ 2.003.241,78

. Publicidade com Incentivos Fiscais — R$ 2.490.281,44
. Doagdes com Incentivos Fiscais - R$ 2.242.439,42

. Patrocinio com Recursos Proprios — R$ 4.371.711,60
. Doagdes — R$ 50.927,70

2.4 - Indenizagdes a Terceiros: Excluimos o valor de R$ 15.583.192,76 relativos a essa rubrica por entendermos tratar-se de problemas de gestao da
empresa. Dessa forma, criamos incentivo @ melhora de sua eficiéncia e evitamos que a tarifa remunere algo que possa ser melhor gerido.

2.5 - Multas de transito

Despesas realizadas por infragcdes de transito e por problemas identificados nos veiculos. A despesa de infragdo de transito, apds identificado o
condutor e sua responsabilidade no fato, é ressarcida a empresa através de descontos na folha de pagamento.

Este item teve seu valor de R$ 60.335,22 integralmente retirado da base de revisao.

2.6 - Outras infragdes

Essas despesas sdo decorrentes de penalidades de carater fiscal e ou administrativo, como atraso em prestagéo de declaracdes/ informagdes legais e
ou pagamentos. Sdo despesas esporadicamente contabilizadas na Companhia, considerando os controles realizados pela area contabil e financeira.

O valor contabilizado no exercicio de 2018, no total de R$ 1.090.808,70 foi eliminado do calculo.
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2.7. WACC - Custo médio ponderado de capital

Existe uma estrutura 6tima do capitall3], que maximiza o valor da empresa. Esse nivel estabelece um equilibrio entre os beneficios gerados pela
divida e os custos associados as maiores dificuldades e riscos financeiros.

Cada empresa tem sua estrutura étima de capital, cuja estimag@o é complexa e, muitas vezes, com resultados imprecisos. Dessa forma, a maioria das
agéncias reguladoras utiliza o Benchmarking internacional ou nacional, pela comparagdo com empresas do mesmo ou de outros setores para a definicdo da estrutura de
capital para a empresa regulada. A limitagdo de tal metodologia consiste na possibilidade de estarem sendo consideradas empresas que atuam em paises com
particularidades politicas, econémicas ou legais que distorcem o resultado.

A metodologia e a forma de calculo empregado por esta Diretoria podem ser visualizadas na Informacéo 40/2019 DT (0217914) e na planilha de calculo
WACC AGERGS (0222757), que trazem analise minuciosa da estimativa e obtengédo dos valores finais bem como das variaveis utilizadas e seu resumo pode ser visto no
quadro abaixo.

Tabela 1 — Resumo do WACC

Calculo do Custo Médio Ponderado de Capital - WACC com estrutura regulataria

Parimetro Valor CORSAN Valor (% a.a.)
Custo do Capital Proprio (R.) 14,68% 9,61%
Custo do Capital de Terceiros (Ry) 8,92% 8,92%
Parcela de capital proprio (W) 81,37% 60,25%
Parcela de capital de terceiros (W) 18,63% 39,75%
Impostos e contribuigdes 34,00% 34,00%
WACC pds-impostos 13,04% 3,13%

A CORSAN, nas reunides administrativas realizadas, argumentou que a obtencdo de um prémio de risco negativo inviabilizaria o uso do modelo (ver
informacéo 40, doc 0217914). Cabe destacar que as premissas basicas do CAPM utilizado na obtengdo do WACC, segundo Carlos Patricio Samanez, em seu livro
Engenharia Econdmica, editora Pearson, pagina 181 €182, séo:

"1. Todos os investidores possuem as mesmas expectativas quanto aos prémios e riscos dos ativos.

2.0s investidores obtém retornos liquidos idénticos, ou seja, possuem as mesmas taxas de impostos e custos operacionais.

3. Nao ha obstaculos para os investimentos, tais como limites de empréstimo, restricdes de revenda a curto prazo e limite superior para agoes.
4.Existe um ativo livre de risco que pode ser utilizado para captar ou aplicar recursos a taxas idénticas.

5. Os investidores maximizam a utilidade esperada e sdo avessos ao risco.

6. O Unico risco que os investidores experimentam & o risco sistematico.

7. Os mercados sao perfeitos: cada investidor € um tomador de pregos que ndo pode influenciar as cotagdes dos titulos. Ndo ha custos de transagéo e
nenhum custo para obter informagdes".

Segundo Aswath Damodaran, em seu livro Avaliagdo de Investimentos, 2° edigdo, editora Qualitymark, na pagina 70, discorre: “O modelo de
determinagdo de precos de ativos de capital pressupde que nao haja gastos com transagdes, que todos os ativos sejam negociados e que os investimentos sejam
infinitamente divisiveis (ou seja, que se possa adquirir qualquer fragdo de uma unidade do ativo). O CAPM pressupde ainda que todos tenham acesso as mesmas
informacgdes, o que impossibilitaria aos investidores encontrar no mercado ativos abaixo ou acima de seu valor justo. Com base nessas suposigdes, os investidores podem
continuar a diversificar, sem custos adicionais. No limite, suas carteiras ndo apenas incluirdo todos os ativos negociados no mercado, como terdo pesos idénticos sobre os
ativos de risco (com base em seu valor de mercado)”.

Dessa forma, ndo é premissa do modelo que o retorno de mercado seja maior que o retorno do ativo livre de risco. Ou seja, € um comportamento que se
espera para o modelo, mas que n&o se verificou no periodo em estudo. Quando um investidor assume um maior nivel de risco ele espera um maior nivel de retorno, mas
isso nem sempre se concretiza. Do contrario n&o teriamos investimento algum em titulos publicos, considerados de natureza menos arriscada e todos os recursos
seriam canalizados para renda variavel.

Sendo assim, dado que trabalhamos com varidveis reais que refletem as condicdes do mercado em andlise, temos convicgdo para afirmar que o
modelo traz um resultado respaldado pelas premissas fundamentais e adequado ao célculo do custo do capital préprio.

2.8 - Calculo revisional

A CORSAN apresentou a AGERGS proposta de revisdo tarifaria tomando por base os principios e diretrizes estabelecidos na Lei Federal
n°® 11.445/2007, tendo sido empregada nos célculos a mesma metodologia adotada na 2° Revisdo Tarifaria ocorrida no exercicio de 2014, com a inclusdo das receitas
indiretas na base de calculo.

O método envolve basicamente:
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. Célculo da base de ativos regulatéria (BAR) (2.9);
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. Calculo da receita unitaria média requerida para cobrir os custos envolvidos no servigo, composto basicamente de despesas de exploragéo,

depreciacdes, provisdes, amortizagdes e remuneragao adequada da base de ativos regulatérios (2.10);

. Célculo da receita unitaria média verificada (2.11);

. Célculo do indice necessario para alinhar a tarifa unitaria média, verificada a tarifa unitaria média requerida visando a cobertura dos custos (2.12).

2.9. Base de Ativos Regulatéria - BAR

A Tabela 2 demonstra o calculo da remuneragédo adequada da Base de Ativos Regulatéria — BAR. Na primeira coluna constam os valores calculados
pela CORSAN, enquanto que, na coluna ao lado, situam-se estes mesmos valores, porém, com os devidos ajustes realizados pela Diretoria de Tarifas da AGERGS:

Tabela 2 — Remuneracio Adequada da BAR

Componente CORSAN AGERGS

(a) Afivos Imobilizado, Intangivel € Financeiro Atualizados 6.866.480.575,56 6.866.480.575 56
(b) Plano de investimento Realizado - diferenga a remunerar 2014 a 2018 579.405.803,00 130.578.533 42
(c) Plano de Investimentos Planejado - 2019 a 2023 942 986.007,00 1.004.816.550,00
(d) Capital Circulante Liquido Regulatario 118.908.810,30 76.962 664,63
(e) Total da BAR 8.507.781.195,86  8.078.838.323,61
(f) Taxa de Retorno (WACC) 13,04% 8,13%

(g) Remuneragédo Adequada da BAR 1.109.414.667,94 656.809.555,71

A seguir, descrevemos os valores apurados pela AGERGS para cada um dos componentes da BAR:

a. Ativos Imobilizado, Intangivel e Financeiro Atualizados: mantido o valor da concessionaria;

b. Plano de investimento Realizado - diferenga a remunerar 2014 a 2018: A diferenga entre os valores apurados é decorrente da utilizagéo de
diferentes metodologias no calculo do valor futuro dos investimentos realizados entre os anos de 2014 e 2018 cujos montantes nao foram amortizados ao longo do periodo
relativo a revisao tarifaria desse periodo. Trouxemos os valores para a mesma data base e aplicamos o WACC da Revisao de 2014 que era de 10,44%.

Tabela 3 — Diferenca entre os investimentos planejados e realizados - CORSAN

Origem dos Recursos 2014 2015 2016 2017 2018 Total
Investimentos Planejados 400.845.320 259.159.827 139.717.632 85.399.095 44.421.577 §929.543.452
Investimentos Realizados 302.595.111 303.192.396 302.386.199 320.645.459 280.130.089 1.508.949.255
Investimento Elegiveis Valor Presente (98.250.209) 44.032.569 162.668.567 235.246.364 235.708.512 579.405.803

Tabela 4 — Diferenca entre os investimentos planejados e realizados - AGERGS

Origem dos Recursos 2014 2015 2016 2017 2018 Total
Investimentos Planejados 596.324.166 385.543.400 207.853.245 127.045.376 66.084.494  1.382.850.681
Investimentos Realizados 302.595.111 303.192.396 302.386.199 320.645.459 284.610.049 1.513.429.214
Investimento Elegiveis Valor Presente (293.729.055) (82.351.004) 94.532.954 193.600.084 218.525.555 130.578.533 |

c. Plano de Investimentos - Planejado 2019 a 2023: S&o os investimentos futuros trazidos a valor presente. A diferenga deve-se as distintas taxas de

retorno (WACC) utilizadas. As tabelas 10 e 11 evidenciam a diferenga gerada pelo uso das duas taxas de desconto (WACC):

Tabela S - Investimentos Planejados 2019 a 2023 — WACC CORSAN 13,04%
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Origem dos Recursos 2019 2020 2021 2022 2023 Total
Total Valor Nominal 358.728.724 334.994.826 284.635.594 212.800.495 155.211.326 1.346.370.965
0OGU e OGE Valor Nominal 58.363.590 53.622.958 37.814.553 35.059.657 28.695.832 213.556.590
Investimentos Elegiveis Valor Nominal 300.365.134 281.371.867 246.821.041 177.740.838 126.515.494 1.132.814.375
Investimento Elegiveis Valor Presente 300.365.134 248.915.413 193.163.209 123.055.370 77.486.881 942.986.007

Tabela 6- Investimentos Planejados 2014 a 2018 - WACC AGERGS 8,13%

Origem dos Recursos 2019 2020 2021 2022 2023 Total
Total Valor Nominal 358.728.724 334.994.826 284.635.594 212.800.495 155.211.326 1.346.370.965
OGU e OGE Valor Nominal 58.363.590 53.622.958 37.814.553 35.059.657 28.695.832 213.556.590
Investimentos Elegiveis Valor Nominal 300.365.134 281.371.867 246.821.041 177.740.838 126.515.494 1.132.814.375
Investimento Elegiveis Valor Presente 300.365.134 260.216.233 211.100.749 140.588.117 92.546.267 1.004.816.550

Assim, pretende-se criar uma sistematica, ou seja, os investimentos futuros sdo trazidos a valor presente utilizando o WACC calculado quando da
Revisdo Tarifaria Ordinaria, enquanto as diferengas sdo remuneradas pelo WACC calculado na ultima Revisao.

d. Capital Circulante Regulatério: retirado da base o valor de R$ 41.946.145,67 referente a aplicagdes financeiras da concessionaria. Entendemos
que a CORSAN ja estd sendo remunerada através dos juros obtidos pela aplicagdo dos recursos. Dessarte, ressaltamos a importancia de evitar a dupla contagem e
remunerar duas vezes o mesmo capital onerando o usuario de forma desnecessaria.

e.Total da Base Regulatéria de Ativos — BAR: (a) +(b)+(c)+(d)

f. Taxa de Retorno (WACC): Para maiores esclarecimentos ver Informagao 40-2019 DT (0217914).

g. Remuneragao Adequada da BAR : (f)*(g)

Através da metodologia adotada pela AGERGS, obtemos o valor de R$ 656.809.555,71 como remuneragdo adequada da Base de Ativos Regulatoria

conforme exposto na tabela 2.

2.10. Receita Unitaria Média Requerida (RUMR)

A Receita Unitaria Média Requerida (RUMR) é obtida pela divisdo dos Custos dos Servigos (CS) pelo Volume Faturado de Abastecimento de Agua e

Esgoto Sanitario Anual (VFAE):

Tabela 7 - Receita Unitiria Média Requerida (RUMR)

Componente

CORSAN

AGERGS

(a) Despesas de Exploragéo - DEX

(b) (-) Ajuste / exclustes

(c) DEX atualizada

(d) Depreciagdes, Provisbes e Amortizagdes - DPA
(e) Remunerag&o Adequada da BAR

(f) Total dos Custos dos Servigos (CS)

(g) Tributos Incidentes sobre a Receita (PIS/COFINS)

(h) Créditos Tributos Incidentes sobre a Receita (PIS/COFINS)

(i)Total da receita Requerida

(i) Volume Faturado de Agua e Esgotamento Sanitério Anual - (VFAE) em m®

RUMR = CS/VFAE

1.599.418.292 53
-144.156.357,21
1.455.261.935,32
80.946.335,87
1.109.414.667,94
2.645.622.939,13
269.588.977 50
-41.581.306,53
2.873.630.610,10
272.801.859,00
10,53

1.659.440.411,37
-158.653.312,56
1.500.787.098,81
104.530.269,02
656.809.555,71

2.262.126.923 54
230.510.733,51
-41.481.272,52

2.451.156.384,53
272.801.859,00
8,99

Na sequéncia é explicado o valor de cada um dos componentes da Receita Unitaria Média Requerida (RUMR):

a) Despesas de Exploracdo — DEX: Refere-se as despesas necessarias a prestacédo dos servigos pela companhia e abrangem despesas de operagédo
e manutengdo, as comerciais, as administrativas e fiscais. A diferenca deve-se ao fato de que no momento do envio a Concessionaria ainda ndo dispunha dos valores
atualizados para o més de dezembro de 2018, apenas projegoes.
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b) Ajustes / exclusdes: referem-se as despesas supracitadas e explicada no Capitulo 2 (itens 1 a 8) dessa Informac&o. Trazemos um quadro resumo:

Tabela 8 — Exclusdes da DEX

Exclusdes CORSAN AGERGS
Participacdo dos colaboradores nos resultados (PPR) -32.961.609,66  -24.939.333,20
Indenizacdes de Acdes Trabalhistas -00.124.909,82 -105.821.040,74
Publicidade e Propaganda -2.049.779,91 -2.003.241,78
Publicidade com Incentivos Fiscais -1.253.638,30 -2.490.281,44
Doacdes com Incentivos Fiscais -616.363,64 -2.242.439,42
Patrocinio com Recursos Proprios -4.074.643,20 -4,371.711,60
Doacgdes -55.557,49 -50.927,70
Multas de Trénsito -61.187,60 -60.335,22
Outras Infragdes -1.189.973,13 -1.090.808,70
Indenizacdes terceiros -11.768.694,47 -15.583.192,76

TOTAL -144.156.357,22 -158.653.312,56

As diferengas devem-se ao fato de que, no momento que a CORSAN fez o pedido Revisional, tinha apenas a projecédo dos custos para o més de
dezembro de 2018, e quando a AGERGS procedeu a apuragéo o referido més ja estava disponivel. Ha concordancia na excluséo dos itens por ambas as partes.

c. Despesas de Exploragao Atualizadas: (a) + (b).

d. Depreciagoes, Provisdes e Amortizagdées: mantido o valor apresentado pela Concessiondria. A diferenga deve-se ao fato de que no momento do
envio a Concessionaria ainda ndo dispunha dos valores atualizados para o més de dezembro de 2018, apenas projegdes. Dessa forma, procedeu-se a atualizagdo.

e. Remuneracdo adequada da BAR: A diferenga se deve tanto pela apuragdo de um Base de Ativos Regulatéria menor quanto pela diferenga no
calculo do custo médio ponderado do capital (WACC). A taxa de remuneragdo pleiteada pela Concessionaria descola-se da realidade atual, na qual a taxa SELIC é de
6,5% ao ano.

f. Total dos custos dos servigos: obtida pela soma de (c) + (d) + (e).

g. Tributos Incidentes sobre a receita: referem-se a aplicagdo do percentual de 10,19% do PIS (Programa de Integragdo Social) e COFINS
(Contribuigéo para o financiamento da seguridade social), segundo a metodologia de calculo denominada “por dentro”.

h. Créditos Tributos Incidentes sobre a receita (PIS/COFINS): acatado valor apresentado pela Concessionaria.

i. Total da receita requerida: (f) + (g) + (h).

j. Volume Faturado de Agua e Esgotamento Sanitario Anual: utilizado valor apresentado pela concessionaria.

A partir dos calculos, obteve-se, segundo o célculo proposto pela AGERGS, a receita Unitaria Média Requerida (RUMR) de R$ 8,99 por m3.

2.11. Calculo da receita unitaria média verificada

Apurada com base nos dados realizados do sistema corporativo da CORSAN, referente ao periodo de um ano, acumulado até a data de 31/12/2018. A
AGERGS manteve os dados da concessionaria:

Tabela 9 - Receita Unitaria Média Verificada - RUMV
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RECEITA / VOLUME Agua Esgoto sgr':fi:::mz?::ms TOTAL
Receita Operacional Bruta Direta Anual - ROD 2.012.809.125,27 144 662 053 54 127 666.073,62 2.285.237.252 43
Volume Faturado Anual em metro® - VFAE 241.803.615,00 30.998.244,00 272.801.859,00 272.801.859,00
RUMV = RODNVFAE 8,32 4,67 0.47 8.38

2.12. Calculo do indice de Reposicionamento Tarifario

Tabela 10 — Calculo do IRT Necessario

Componente CORSAN AGERGS
Receita Unitaria Média Verificada - RUMV 8,38 8,38
Receita Unitaria Média Reguerida - RUMR 10,53 8,99
IRT = RUMR/RUMV 25,75% 7,26%

Observa-se que o céalculo da CORSAN, com a atualizagdo da DEX para 2018, indica um aumento de 25,75% na tarifa atual, enquanto que a Diretoria de
Tarifas da AGERGS apurou um incremento de 7,26% sobre a tarifa vigente.

Capitulo 3 — Metas de reducéo de perdas.

A Lei 11.445/2007 que estabelece as diretrizes nacionais para o saneamento basico estabelece que as Agéncias Reguladoras busquem estimular maior
eficiéncia nas Concessionarias do servigo publico de saneamento basico.

Traz em seu texto:
Art. 22. Sé&o objetivos da regulagdo:

“IV - definir tarifas que assegurem tanto o equilibrio econémico-financeiro dos contratos quanto a modicidade tarifaria, por meio de mecanismos que
induzam a eficiéncia e a eficacia dos servigos e que permitam o compartilhamento dos ganhos de produtividade com os usuarios”.

Dessa forma, acreditamos que o estabelecimento de metas de redugdo de perdas torna a regulagdo econdmico-financeira aderente aos aspectos legais
e vai ao encontro do preconizado pela literatura referente as melhores praticas das Agéncias Reguladoras.

Uma das questdes criticas no saneamento € o que se conhece por perdas do sistema. Tem-se as chamadas perdas comerciais, perdas técnicas e
perdas por inadimpléncia. A Corsan relata uma série de projetos estratégicos visando melhorar a gestdo de perdas da Concessionaria, com previsdo de a¢des imediatas
para controle de perdas nos seus 42 maiores sistemas com a implantagédo de 300 valvulas redutoras de pressao, implantagdo de 540 macromedidores, implantagdo de 133
distritos de medicéo e controle, substituicdo de 600km de redes, dentre outras agdes.

Atualmente, o indice de Perdas na Distribuigéo- IPD situa-se em 39,42%. A CORSAN tem meta de redugdo do indice de perdas de agua para 37,47%
para o ano de 2020.

3.1 Proposta da Diretoria de Tarifas

Entendemos como positiva a iniciativa da CORSAN de melhorar sua gestdo estratégica de custos a qual insere a redugdo de perdas de agua na
distribui¢do para o patamar de 37,47% no ano de 2020. Dessa forma, como incentivo a redugdo de perdas de agua por parte da CORSAN, recomendamos a adog&do nessa
revisdo do indice total médio para o periodo de 2019 a 2023 de1,49% de redugéo nos seguintes itens de custos (DEX) relacionados a producéo de agua:

Tabela 11 — Metas de reducio de perdas na producio de dgua
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ltem 2018
Cloro e Derivados 10.684.144,46
Sulfato de Aluminio 14.971.187,74
Materiais Utilizados em Laboratério 1.802.291,28
Material de Dosagem de Produtos 7.380,99
Material de Filtragem 583.676,29
Outros Materiais de Tratamento 10.147.116,60
Agua Tratada para Revenda 1.790.420,44
Luz 4.304.676,08
Forca 208.370.424,78
TOTAL CUSTOS 252.661.318,66
Perdas sobre a Producao (%) 39,62%
Perdas sobre a Produc#o (RS) 100.104.414,45
Meta de Reducdo de Perdas (%) -1,49%
Meta de redugdo de perdas - 1.491.593,24

O percentual de redugéo de 0,90% em média para o periodo de 2019 a 2023 é proposto considerando a meta prevista pela prépria Corsan para 2020.
De forma que o calculo é composto pela redugéo de 0,3% ao ano até 2023, como se procura demonstrar na Tabela 18 a seguir:

Tabela 12 — Calculo da meta de reduciio de perdas de 4gua

ANO Redugdo de 0,3 % ao ano Redugdo nas perdas (%)
2019 100,00 0,5 99,5000 ~0,5000
2020 99,50 05 99,0025 -0,9975
2021 99,00 0,5 98,5075 -1,4925
2022 98,51 05 98,0150 ~1,9850
2023 98,01 05 97,5249 22,4751
Média -1,4900

Assim, incluindo as metas de reducéo de perdas de agua, a tarifa seria reajustada em 7,20 % conforme segue:

Tabela 13 — Célculo da receita unitaria média requerida com reduciio de perdas

Componente

CORSAN

AGERGS

(a) Despesas de Exploragéo - DEX

(b) (-) Ajuste / exclusdes

(c) DEX atualizada (2018)

(d) Depreciagtes, ProvisGes e AmortizagGes - DPA

(e) Remunerag&o Adequada da BAR

(f) Total dos Custos dos Servigos

(g) Tributos Incidentes sobre a Receita (PIS/COFINS)

(h) Créditos Tributos Incidentes sobre a Receita (PIS/COFINS)
(i) Redugéo de perdas

{j) Total da receita Requerida

(h) Volume Faturado de Agua e Esgotamento Sanitario Anual - VFAE em m®

RUMR = CS/VFAE

1.599.418.292,53
-144.156.357,21
1.455.261.935,32
80.946.335,87
1.109.414.667,94
2.645.622.939,13
269.588.977,50
-41.581.306,53
0,00
2.873.630.610,10
272.801.859,00
10,53

1.659.440.411,37
-158.653.312,56

1.500.787.098,81
104.530.269,02
656.809.555,71

2.262.126.923,54
230.510.733,51
-41.481.272,52

-1.491.593,24

2.449.664.791,29

272.801.859,00
8,98

Tabela 14 — Indice de revisio com metas de redugio de perdas
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Componente CORSAN AGERGS
Receita Unitaria Média Verificada - RUMV 8,38 8,38
Receita Unitaria Média Requerida - RUMR 10,53 8,98
IRT = RUMR/RUMV 25,75% 7,20%

Conclui-se que o indice de Reposicionamento Tarifario (IRT), com a inclusdo de metas de redugdo de perdas para os Municipios que tem convénio com

a AGERGS e aqueles com contrato de programa e sem Agéncia Reguladora ¢é de 7,20% a ser aplicado sobre suas tabelas tarifarias.

3.2 Inclusado do Municipio de Séo Borja

Estd em andamento na AGERGS, processo administrativo visando tratar da possibilidade de celebragdo de Convénio entre AGERGS e AGESB

(Agéncia Municipal de Regulagao dos Servigos Publicos Delegados de Sao Borja), conforme pode ser visualizado no expediente 000285-39.00/19-8.

Dado que existe a possibilidade da assinatura do convénio até o momento em que for pautada a votagédo da Revisédo Tarifaria Ordinaria da Corsan em
2019, entendemos ser relevante trazer a possibilidade do céalculo conjunto, ou seja, com a incluséo de ativos, despesas de exploragéo, receitas e plano de investimentos do

Municipio de S&o Borja.

Assim, trazemos um resumo do calculo ja com a implantagéo de metas de redugéo de perdas.

Tabela 15 - Remuneracio Adequada da BAR

Componente

CORSAN

AGERGS + AGESB

(a) Ativos Imobilizado, Intangivel e Financeiro Atualizados
(b) Plano de investimento Realizado - diferenga a remunerar 2014 a 2018
(c) Plano de Investimentos Plangjado - 2019 a 2023

(d) Capital Circulante Liguido Regulatério
(e) Total da BAR

(f) Taxa de Retorno (WACC)

(g) Remuneragao Adequada da BAR

6.922.675.629,27
584.419.203,00
966.356.995,00
120.081.938,92
8.595.533.766,19
13,04%
1.120.857.603,11

6.922.675.629,27
125.764.815,00
1.031.773.751,00
77.721.961,64
8.157.936.156,91
8,13%
663.240.209,56

Como podemos visualizar, foram feitos os acréscimos referentes ao impacto do Municipio de Sao Borja na base de célculo culminando no incremento da

remuneragéo adequada da BAR, com esta atingindo o valor de R$ 663.240.209,56.

Tabela 16 - Receita Unitaria Média Requerida

Componente

CORSAN

AGERGS+AGESB

(a) Despesas de Exploragéo - DEX
(b) (-) Ajuste / exclusdes
(c) DEX atualizada (2018)

(d) Depreciagtes, ProvisGes e Amortizagoes - DPA

(e) Remuneragé&o Adequada da BAR
(f) Total dos Custos dos Servigos

(g) Tributos Incidentes sobre a Receita (PIS/COFINS)
(h) Créditos Tributos Incidentes sobre a Receita (PIS/COFINS)

(1) Redugéo de perdas
(j) Total da receita Requerida

(h) Volume Faturado de Agua e Esgotamento Sanitario Anual - VFAE em m®

RUMR = CS/VFAE

1.677.156.285,94
-160.208.693,85
1.516.947.592,09
105.024.673,33
1.120.857.603,11
2.742.829.868,53
279.494.363,60
-41.722.623,67
0,00
2.980.601.608,46
275.499.904,00
10,82

1.677.156.285,94
-160.208.693,85

1.516.947.592,09
105.024.673,33
663.240.209,56

2.285.212.474,98
232.863.151,20
-41.722.623,67

-1.500.958,20

2.474.852.044,31

275.499.904,00
8,98

Verifica-se a manutencdo da Receita Unitaria Média Requerida, concluindo-se que o Municipio tem uma estrutura de custos semelhante ao sistema

regulado pela AGERGS e também uma baixa participagdo no valor global dos custos.
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Tabela 17 - Receita Unitaria Média Verificada - RUMV

Faturamento Servigos

RECEITA / VOLUME Agua Esgoto Indiretos TOTAL
Receita Operacional Bruta Direta Anual - ROD 2.031.367 254,76 146.394 394,34 12872161418 2.306.483.263,29
Volume Faturado Anual em metro® - VFAE 244.080.502,00 31.419.402,00 275.499.904,00 275.499.904,00
RUMV = ROD/VFAE 8,32 4,66 047 837

A receita unitaria média verificada cai apenas R$ 0,01 com a inclusdo do Municipio de Sdo Borja do célculo. Dessa forma, impacta positivamente no IRT
necessario a manutengao do equilibrio, o que pode ser visualizado na tabela abaixo.

Tabela 18 — Calculo do IRT Necessario

Componente CORSAN AGERGS+AGESB
Receita Unitaria Média Verificada - RUMV 8,37 8,37
Receita Unitaria Média Requerida - RUMR 10,82 8,98

IRT = RUMR/RUMV 29,23% 7,30%

Sendo assim, o indice de Reposicionamento Tarifario proposto pela Diretoria de Tarifas com a Inclusdo do Municipio de Sao Borja na base de calculo e
com previsao de redugao de perdas é de 7,30% a ser aplicado sobre suas tabelas de receitas diretas e indiretas.

4. Inclusao do prego para troca de lacres

Atendendo ao memorando n° 22/2019 — DG (0215833), constante no processo 000065-39.00/19-8 que solicita o calculo de tarifa envolvendo a troca de
lacres, conforme a redagdo do Art.70, §1° do RSAE e ao encaminhamento 35/2019-DT (0218112), no qual o Diretor sugeriu o tratamento conjunto do expediente na
Revisao Tarifaria Ordinaria, optamos por seu tratamento neste expediente.

Dessa forma, utilizamos a metodologia do benchmark, ou seja, buscamos os pregos autorizados por outras Agéncias Reguladoras no Brasil. A maioria
das Agéncias nao possui prego homologado para tal servigo, sendo encontrados precos nas Concessionarias SABESP (0225437) e SANEPAR (0225438).

A SABESP pratica o prego de R$ 20,78 e a SANEPAR R$ 20,00 para a substituigdo do lacre. Como média obtemos o valor de R$ 20,39.
Como os pregos sao de 2018, sugerimos sua corregao pelo IRT apurado de 7,20 %.
Sendo assim, R$ 20,39 * 1,0720 = R$ 21,86.

Sugerimos que seja incluido o servigo de substituicdo de lacres na tabela de servigos indiretos com o prego de R$ 21,86.

5. Fatura em endereco alternativo

Atendendo ao encaminhamento n° 606/2018 — DG (0185869), constante no processo 000665-39.00/18-9 que solicita a inclusdo na tabela de receitas
indiretas do servigo de envio de fatura em endereco alternativo, segundo o oficio 877/2018—-GP (0185847), optamos pelo tratamento conjunto neste expediente da Revisdo
Tarifaria Ordinaria.

Cabe ressaltar que a ndo cobranca pela geragao, emisséo e entrega do documento acaba onerando os outros usuarios, dado que o valor que deixa de
ser cobrado de uma parcela dos usuarios é absorvido por todo o sistema.

Sendo assim, manifestamos concordancia com a inclusdo da referida cobranga na Tabela de Receitas Indiretas, com valor idéntico ao cobrado pela
emissdo de segunda via/notificagdo de débito que hoje é de R$ 4,79 e sobre o qual incidird o percentual calculado nesta Revisdo Tarifaria Ordinaria.

4. Recomendagbes

1) Que sejam notificados os Municipios que se encontram no “limbo”, ou seja, sem Agéncia Reguladora, que precisam regularizar sua situagdo. Os
mesmos ndo cumprem o determinado pela Lei 11.445/2007 que determina a definicdo de Agéncia Reguladora. Ressaltamos também que na proxima Reviséo Tarifaria
Ordinaria os mesmos ndo serdo incorporados a base revisional, sendo, portanto, excluidos do calculo.

11 of 12 24/04/2019 15:30



SEI/AGERGS - 0225374 - Nota Técnica https://sei.agergs.rs.gov.br/sei/controlador.php?acao=documento_imprim...

12 of 12

2) Foram vérias e significativas as analises realizadas e definigdes alcangadas no processo revisional que demandaram dos técnicos da CORSAN e da
AGERGS muita reflexdo e estudo para conduzir a bom termo os resultados do trabalho desenvolvido, ainda que muito falte para o aprofundamento dos temas relativos a
tarifa. Nesse sentido, recomendamos a contratagdo de empresas especializadas em apoio a AGERGS para estabelecimento de uma metodologia de definicdo dos custos
(DEX) via Benchmarking com, na medida do possivel, o uso de ferramentas tipo DEA (Analise Envoltéria de Dados) ou Minimos Quadrados ou ainda Fronteira Estocastica,
cuja finalidade é a de definir custos eficientes de produgéo e prestagéo de servigos.

Da mesma forma, é necessaria a contratagcédo de empresas em apoio a AGERGS para a avaliagédo de ativos (Base de Remuneragéo) com vistas a
determinagéo dos investimentos prudentes que deverdo ser recuperados e remunerados pela tarifa. Ja existe processo para validacdo da base de ativos da Corsan SEI
001140-39.00/18-8. O andamento do mesmo é de extrema importancia para dar uma maior seguranga e consisténcia sobre as bases nas quais se assentam nossos
calculos e projegdes.

3) Destacamos que o indice de Reposicionamento Tarifario encontrado reflete as particularidades e idiossincrasias dos Municipios que serviram de
base para o célculo. Dessa forma, o uso do IRT para outros Municipios ndo abrangidos no computo dos custos (conveniados com outras Agéncias Reguladoras) configura
erro metodoldgico crasso e ndo se adequa a realidade em questao refletindo falta de capacidade técnica e de interpretagao da realidade.

5. Por fim, conclui-se que:

1. Caso seja optado pelo calculo considerando apenas os Municipios que fazem parte da AGERGS é recomendada a aplicagdo do indice de
Reposicionamento Tarifario de 7,20% sobre as tarifas diretas e indiretas da CORSAN;

2. Caso seja incluido o Municipio de S&o Borja no calculo, é recomendada a aplicagdo do indice de Reposicionamento Tarifario de 7,30%.

3. Recomenda-se que seja incluido da tabela de receitas indiretas o prego para troca de lacres de R$ 21,86.

4. Recomenda-se que seja incluido na tabela de receitas indiretas o servico de envio de fatura em endereco alternativo, com mesmo valor de emisséao
de 2° via de fatura.

E a nota técnica.

[1] A metodologia adotada na revisdo ¢ de que as despesas de exploragao (DEX), incluindo os custos de regulagéo, sejam mantidos entre revisdes e devem ser
suportados pela tarifa através do mecanismo de reajustes anuais com base na cesta de indice, de forma que, em cada nova revisao, se reestabelega 0 novo
patamar de custos para o proximo periodo.

[2] Averch, H., Johnson, L. Behaviour of the firm under regulatory constraint. American Economic Review, v. 52, 1962.

[3] Estrutura de capital é a proporg¢do entre capitais de terceiros (dividas) e capitais proprios que a empresa utiliza para financiar suas atividades.

Em 11de abril de 2019.
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