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me::e; do Oficic GAB-DP. no 55272017 a CEDAL apresentou a proposta de Reajuste Ancal
Ordinario referente a0 periodo 201772018, visando ao comprimento do lkr*crl.'!.n Fstadual no 4534472015
Do seu examie. Toi gonstatdo pelaCAPET ¢ pela Procuradosia da AGENERSA que ¢ pledo apresentado
pels CEDAE niko se coaduta com o dispositivo legal. por nlie estar de acordo com a metodologin do Fluxo
de Caixa Descontado. '

0 feito fol subimetido ao exame do Conselho Diretor desta Antarguia na Sessio Regulatoria de 29
de junhe de 2017, quando for exarada a Deliberagie AGENERSA nf 3'I4U.'E'I_IH?'. atraves: da qual foi
concedido o regjuste parcial de 3.5973% (teds inmteiros, einco mil, novecentos ¢ setenta ¢ wés décimos de

il por conto), reforente 4 variagas do IPCA {indice nacional de pregos ao consumidor amplo - IBGE)

T ELIRE RAC RO NGENERSA N 3140 DF 29 DE JUNHO DE 2017

COMPANIEEA CERIAE - REAJESTE T ARIEA IO ORDINARI) PARA O FERIODU 2 72015,

O CONSELHO-DIHE TOR DA AGENCEA REGULADORS DE ENERGIA F SANEAMENTO BASKOO DO ESTADO DO Rt DE
JANEIHO - AGENERSAL o o el iibuigdes lugais e neghricilai Btk T L e ot e Procosds Rigodaidina | 12003 BE207
pun ik, DETIBERA | ;
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At 3 O meader A UEREATE S rongiske parcenl clo AN T (s anteprss oo il noveoamlin © sclisla e ity v, di ivlles e e enkil asey
ajdbcadn sibre i drutied telana otliptmenle vigend i i Esadal e A ¢ s - CEINAL réfiente | varkaeh) dhoy A T
T dhe progis nob consunided anmbi - IGE) B puritadty de T2 sty Shine i e B0 ¢ o de 2007, oonfiam Likela efn imea VISt 2
stir o U o g b IOIT, ; ' :

Art 3 < Dietermmar & Usoparisia stadual de g ¢ Esposo - CIDAE, guc divillzus & oo estiutra pritiria ais Adus usuinivs, por e g
bt e fornmi e gy dleenlinglo) cor mibcsediia izl e 50 (mnta) dias de sia ériirado em-vigor com Romamendce i drtiko 39 &k Lo
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no periodo de 12 meses entre maio de 2016 ¢ maio de- 2017, Também fol detenminado queta CEDAE

apresentasse, no prazorde 10 dias, pleito de reajuste nos moldes do Decreto Estadual no 45.3442013.

FEm cumprimento a determinagio destz AGENERSA; a Compantiia apresentou novo pleito em 12
de julho de 2017, através do Oficio CEDAE GAB-DP n” 938/2017", o qual passamos a apreciar. Cumpre
unies destacar que o plerto de a:mjﬁﬁ_i_c apresentado pela CEDAE foi submetido a consulta publica na forma

regimental’. sendo certo gue nio form apresentadas quatsquer contribuigdes.

Lembra a Companhia que o Decreto Eviadual 1 4534472015 estipula, cm'sen artigo -, que o
rarifa praticada pela CEDAE serd reaiwsiada analmente, pelo mitodo do fluxo de caiva desconiado,
deverde o Compenhia apresentar estido para apreciagio da AGENERSA. Asgim foi o periido passado,
data base asosta 2006 a fullo 2017, em gue o CEDAE apresenon sen pleito ordinario que foi objeto das
Deliberacies N 2950 de 29082016 ¢ N 3028, de 06 de dezembra de 2016; sendo que o CEDAE recorrei '
diesta diltima ¢ teve seu recurso apreciado em 27042007 pela Deliberagin AGENE RSA N ﬂf}ﬁ de 27
abril de 2007 todus referentes ao Processo AdminiStrative i E-12/003 14320167, . :

Safienia que. em virude de nio terem sido, enta, acatadas as argumentagies da CEDAE no que se
refere 8 compensagies passadas. “apresentou pleito de reajusie extriordindrio ;.,:.Fm&: referente ds glosas do
pileito 20162017, apds amaterializagdo de elementos que foram glosados pela Agéncia. Assim, @ CEDAE -
atrivés da Gficio CEDAE GAB-DP n.° 5532017 - de 02 dé Maio de 2017, embasadet pelo Artigo 11 do
Decreto. Fstaduat 5. 453442015 apresonton pléito. de - veajuste - extraordindrio.  (processo - E-

VA3 260 T Reajuste Extraordingrio 20071 com base moy seguimies ifens:

« Dividendes (i, gr.-{ririﬂ;'

o [nere fldmwice s .

» Custo.dle Pessoal _

» Diferenya de ndo Realizagdo do Encontro de Contas

= Diferenga e Reajustes dos Exercicios 20032014, .?-'?rf-_i‘f.?ﬂﬁ Fe 2015 20H6"

Ressalta que esse “pleito extraondinario ¢ para recampor o base de custos incarrides ja gue a iarifa

aniforzacka Jor Insyficionte. fh'ﬂ"-t; a adequade gerugdo de cabva da CEDAE. Importa alida esclardcer gue
* Fls 2421345, |
- ' Fls. 346/367.
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deve ser apreciado antes do pléito ordingrio 20072018 para que este pleito seja aphicado sobre ¢ hase e
catos dn CEDAE ainstada ¢ recompasta”™; ¢ que “embora gré o presente momento nio ha (sich deliberacds
cder AGENERSA sovbire o rFefisde Tarifiri eatraorcdigario pleitreadp pela ¢ AR (F- 1205 3201 T a Cia,
apresenta o Plito de Reajuste Teaifirio Ovdindrio para o elclo de 2017 2005, yem quie ¢ Fase farifaria pira

incidéncia do. ftire reajusie fenha sido recompostd”,

No que tange 8o Reajuste Ordinario para 4 Data Base Agosto/2017 a Julbo/201 8, recorda qué em 02
de maio de 2017 apreserion © Estudo de Metodologias para Reajustes. Anuais ¢ Revislo Tariliria
Uu'fnqummi. tilizanda o método da formula paramétrica. Bsse pleito foi apreciadao na Sessio Regulatodia de
20 de julho de 2017 e, araves da Deliberagio M?ENHHSAIn‘-’BHIFE{JI?, esta Apéacia Reguladora
determinog qie, G CONSONANEE Cam o i)i.i;m;iu.nu Pecreto Estadual no 453442015, a CEDALE apresente
cnove pleito. utilizando a metodologia do fluxo de caixa descontado,  Atraves di mesmo documenta- foi
concedido o reajuste parcial de 3,5973%, que mpm-mﬂa a variagao do Indice.de Pregos a0 Consumidor
Amplo ~ IPCA do IBGE, para o periodo compreendido entre julho de 2016 ¢ maio de 2017..

Aduz que “segrimdo a detepmingg o, o CEDAE vem por wieio deste oficio qpresentan a nove o5t e
Fsticdo Prishite 32007 - Relatorio Tntermedidrto 3 22 Versdo ' utilizando o método do fluxe de caixa
discontado. () pleito de reaguste ordmgirio ¢ da ordem de 9.2192957. ‘

. Apresenta sua. fundanientagio-com base nos pronunciamentos do Comité de Pronunciamentos
Contibeis, mormente no que trata de distribuigdo de dividendos. obrigactes trabalhistas ¢ taxa de desconto.
Agreseenta que 'Ini:|;1illl “g cromograniy com o5 investimentos, ineheive s do FECAM que na
deliberagio ACENERSA #" 3130 de 20 de funiy de 2017 referente ao privesso EIZO03 0902016 (Esgoto
Betrra-Jovarepagud), o qual soficitiva qie o valor das obras alf tratadas, fosse adicionado no plewe de
reajuste extraordineirio) Contude como o pleite passado (E-12003' 4320160 wra de reajuste ovdindrio este
ilein comtimrd o ser andlisado no dambito deste pleito dé recisie ardindria ém conjunto com os demeis
Inestimentox previstas para o pertedo. Desta forme neste, processe incluimos o que dispoe a Delibercygido
n' 31306717 o sen ur'!igu.-.\‘"'. . ] i
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. Aponta que a Resolugdo Homologatdria ANEEL o 22062017 deliberou a antecipagdo. da data

hase dé reajustes tarifiros da |ight pam marga”,

Informa que. “pard pessoad foi considerado, na data base o reajuste pelp INPC prajetady ¢
pagamento de gratificogdo five " e que “en relciedio & fove de custa de capitol, o estucde da FGV utilizou a
metodologia CAPM (Capital Asser Princing Model) come teexat de desconto do fluxo de caiva upresentado
pela CEDAE am virtude do montante dos investimentaos da Compantig ser Compost, magoritariamente, e

FECHrSO8 proprios” .

Ressalts ginda seu entendimento de que “wdo se enquadra nas melhores priticas utilizar a TR
il de Oulras empresas Como referéneia para d luxd de desconto empregada emum fluvo de caiva, dado
qite cada entpresa passui caracteristicas especificay-—camo gra de endividamento, niveis de fnadimpléncia i
¢ atiigan enn mereados diversos - o que imviabitize o aifizacde de uma g :J_-.-E;fh Addenreis, nido s deve
confindiv'a e de retome do negicio em si (TIR) com a taxa de custo de capital wilizado pelas mesmas
A P’H} conceritoy que por difinigdo sdo diversos” ¢ que "o Esnudo anexo realizade pela FGV calcula a
s e desconta merodotogia mus ddegquade ¢ afustads a reafidadé da CEDAE, evidenciands ¢ memaoria

de edlendo da meso™, trazende a colagio o entendimento dos CPC 535 ¢ 56.

Aq Tinal, ty:k].l-qui‘: “'r.;u.r!!c.'s' fermos ¢ com fumdamento no Estmdo Prodiwe 372017 .ﬁ;t'}ﬂfri.l"fﬁ
Intermedicirto 3 2 Versdo' - eluborado pela FGV & em dnexo, submeté-se d AGENCEA REGEULADORA
I ENERGIAE .‘\‘.«!NE,HIH;\FH}.B._':‘:&'.‘{:H DO ESTADG DO RIO DE JANEIRCO — AGENERSA, o pleite
de reafuste de tarifas de 9.2192% a viger de 1%de agosto de 2017 a 31 de julho de 20157,

N . . | ! v -
S0 us Sesuinies 0s pontos apresentados pela CEDAL. através do relatério elaborado pefa Fundagao
Getulio Vargas: para analise destn AGENFRSA:

-

““Art 3" As tarifas de aplicacan conslantas da Tabela 1, Grupo A. e da Tabela 2, Grupo B do Anexo.
. estarao em vigor no periodo de 15 de margo de 2017a 14 de margo de 2018, .7
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. A EGY aponta que “foram analisados o comportamento de vilume foryrado, o mimero. de
cconatids, a inadimpléncia, a arrecadagin, o Custo de energia, ¢ as despesis de pessoud, Com bave no fluse

e caiva realizado pela Compania e relaririos gerenciars ™.

No gue tange 40 volume f‘nimdn a FGV faz menpao do impacto causado pela crise hidrica ¢
consequente queda de consumo: & defende que Malém i quedis em volume finurada ma Ltﬂt’gﬂﬂu
ddomicilicer o comportamento dovolume faturads Jotal para odas i categorias. embara lenhd egpreseniade
aline) vecuperagdo em 2006 ent relagdo a 2013, wio foi suficiente a poter e atingir o paramar de 2004,

{isdl

No que diz rl..*tmﬂ'[ﬁ ac pamero de economias atendicdas pela CEDAE. entende que o mesmo
“apresente sinis de créscimento, . Nos ltines 12 meses da série, de abril e 20060 abril de 2017,

verificous i aotava de crescimento do niimero de economies. fii de 1.06% a.a™.
. : :

Entende n FGV qué o inadimpléncia possui componente sazanal conforme o Grafice 4.3.1 ilustra ]

Esta inadimplincia ¢ marcada por eventos relevantes que alieram significenivamente. os valpres, No
histérice da Compearhia, o més de desembro, ocorren em 2014 ¢ em 2013 o éncontra de comtas enire o
Guverna da Extado v a CEDAE, comt .r fecardn di simero. sigrificativo de saldos em aberto de conios
e cutegoria publica estadual. Em desembre de 2016 wdo houve este exene denominacdy encontro d
comas”, Acreseenta que existe uma smalizacao para manmen-;ﬂ‘i'r da madunplem.m da Companhia. tendo
em vista 4 amadise do comportamento listdrico de madimpléncia no periodo dé janciro de 2014 a abil de
2017.

Sustenta que estes resultados sdo impactados, pela falta de pagamento nay comunidades de bura
Vedie ¢ de useririos domiciiares na wigido da havada ﬁﬁmﬁrﬂ;m'. arveas de baixe wrbamizagdy, alem das
wsairios publicos. Vale ressaltar o percentual menior apresentado na média dos meses de dezembro sdo
rexulicnites. doy encontros e contis dos saldos das contas ¢nr abert de Cloverna ! dy Estade com u

Conpessiondria, em dezembro de 2004 ¢ 2013, o que wdo ocarrei em chez 2006,

Conselheiro Lot Edurdo Tros - Provesson® | E-J..ﬁ(m.’u 1882017
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Ainda sobre o tema inadimpléncia, a CEDAE possui, de acorde com o Relaiorio de Administragdo
U Denionstragoes. Financeiras 2006, wnr total de RS 1143 hilhdes de contas & receber de wsuarios,
campastos-de: crodios fume aos mamicipios, eréditas furile ao Estacdo do Rig de Janeiro, créditos umto aas

orldos fedevars, (.07

Pa analise da armﬂdm;&ﬁ. salicnta que "o picos de arrecadagdo obvervados et disambro de
14 ¢ em desembro de 2003 sdo impactados pela encontro de.contas. ja mencionade no itein 4.3, Exie
oventa di encontro de comas enre @ Compankia ¢ o Governa do Estado nﬂu-wfm;: eny de= 20167
acrescenta que M arvecadogdo acumslada acompanbia o comportamenio obseérvado cor o volsmie
fittrado™ ¢ que “os velores de arrecadagio de T equipaaramiese gox de 2013 € sao inferiores aos vedores
de 2014 ¢ 2016 no wommulade mensal " :

Ao discorer sobie os despesas de pessoal. a FGV aponta que “a Compenhia vert nf*aﬁwm"a desele
i um Programe o¢ I.h*nu'.r:vﬂn Vohmtdria - POV, que lem por objetive a readequacdn do quadro
Sencionul de CEDAE, com melhor alocagdo das rectasos humanos ¢ busea o aumento da produtividade do
sen corpo functonal, O infuio mical ora, upis o reatizagdo do POV, cam o redecda projetacs na fotha de
pisamenio, réalisr vy concurso piblice parda o preeiehinente dos guadros ¢ o realizagdo de promogoes
wdimr dés coreiros, FSies ;':f_c.-.'qﬁ:hr'mn;mfm' ntir pcorrerm devido L 0 AROHECC e realizer e de-nova
conetrso pere preenchimento destay 1';1,:_!1'41:'{-1'. Apresenta ainda, grifico quer retrata as despesas com folha
bruta eéntre janciro de 2011 e desembro de 2006, no qual “pode-se observar o esforgo empenhiado pela
Companhic mo sertido de otimizar seus guddras” bem como “os principals SYERIOY GUe CAMSAram inipaclos
sianificanivos na follha brute dé pessoal do CEDAE.

- - .

Pundem que i energin ¢ um insume importante para a CEDAL Informa que, Memborg o consume
e cn.r.rg!u rwn‘m s mantico em um mesmo patamar erre 2013 @ 2013, melusive comr leve gueda
preveniente die préticas de eficientizacdo, evido & crise Mdrica ¢ ¢ implantegdo do sistema de bandeiras.
e peassou. @ vigorar 19, Pels, foi ohservado um forte incrementy nos valores pagos nos anos de 2095 ¢
20467 - At

A seouir 8 FGV Projelos apreseata as premissas utilizadas para o cileulo do reajuste tanfano

solicitado,  Esclorece que “pard o moniGgen o fluxo de coiver desconioda, forom wilizados: os dads

* Conselhono Ligg Eduardo Troisi - Provesso o) 15-12/003/ 1882017 -
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disponibifizados pele Companiia, com ay valores realizados afé ey de 2047, ¢ a partiv destes. foran
estimadoy de forma a prover a CEDAE das Comdignes 1-:'.lﬂ'.'iu'-.'mrr.''ﬂ'r'r*.L & mamdengdo da exceléncia. da
quidichady <da dgua ¢ & melhoria dos servicos prestados & populagdo, para Sfazer frente. aos H'?l"t‘-..ﬁf'?.l'f.l.'ﬂ‘!ﬂ.ﬁ
necosstrios @ operacdo do sistema de ahasiecimento de dgi, coleta ¢ tratamento de esgoto ma drea de

concessdo do Estado do Ko de Janeivo, ¢, ainda, vbservando o pripcipiv da modicidade tarifiria’”.

* Frisa que “o periode de vigeneia da nove tarifa. ¢ de 1° de agosio de 2017 a 31 e fulhy de 20087 ¢
que “em consondncia com o fluxo de caixa gerencial apresemado pela Companltia, as contas foram
s prarcachas o (res grupos, segumdo d maturese o atividede:

o Atividides Cdperachondis: -
» Atvichdesde Financiamento) ¢
o Atividdedes de Trvestinenta’”.

Segundo o reladrio apresentado, 85 conras que integram as atividades operacionais 530 s

seppimes:
e Arrecadagdio; % 2
o ‘Despesas de Pessoal:
» Energia:

s Servigos de Terceiros;

s Fomecedores:
o Produtes Quimicos.

c = Alugudis e Fondo Imobiliario;
»  Tributos;

¥ Programa de Formagio do Patrimonio do  Servidor Fubimu - PASEP ¢
Contribuigdo para o Financiamento da Seguridade Social - C OFINS
¥ Imposto de Reada - IR ¢ Contribui¢io Social sobre o Lucro L iquido - CSLL: e
= v Outros Tributos, ;
e Despesas Judicmis: ¢
Duris Immmtmmm

(5 mhelhclmL iz Bdusrdo Troisi- Processo u”. 1+ 120003/ 1882017
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A seguin. 0 relatdrio expde os Crifénos para o prajecao das rubricas para o periodo de vigéncia da
nova tarifa, que € de 17 de agosta de 2017 a 31 de julbo de 2018.

5 f 1 Arretadogdo .

Para o estimativt da arrecadagdo, foram wilizados os dados da CEDAE, formecidos dosde
janetro de 2015 até maio de 2017, ¢ projetados’a partir do vedor gjustads’ do més cornispondesite
o o anferior acrescido do valor estimadi e crescimento das seonomias. Para éste tltino,
segundo ox deados fornecidas pela CEDAL, o mimere de cconomics, somadas (odas ay categoria,
armentow & wma faxa médiade 1.06% au. entre abiril de 2006 ¢ abril de 2007, ¢-assim. for stz

o percentual de 1%, para o crescimenta amial do sntero de ceonomiy.

3.1.2 Despesas de Pessoal

Para a estimativa das despesas de pessoal, foram wilizados os dadoy da CEDAE,
fornecidos desde faneivo de 2011 aié Jevereiro de 2017, e projetados, levamdo em consideragdo o8
impactos esperados peto. POV, .a adegquacdo do minero de funciondrios em funcdo do PDY.
rircifrastes yeloriats em metn de 2017 segundo o INPC dos wiltinos | 2 ekes, @ emomaic :i 2045
seguncdo a privisio de iflagéo sos proximas 12 meses. Adicionalmente foi previsto o pagamento de
rtCipagdo moy feros de R 3 .!-m'.f. prard coda Jﬁmmnaw dividido nos meses de agosto ¢ setembrg
de 2017 ¢ noy mesm valor o funciangrio dividido em jurtho ¢ jidho de 2018,
313 Energia Eléwica

Pava a estimariver doy desemmbolsos com onerga dleriva foram wilizades o8 dados do
[ico e pagamenio da CEDAE, fornecidos &m&_ﬁ&:eﬁm de 2015 aré metio de 2007 A profecan fin
vedlizaida & partly do valor ajustado’ do més corvéspondente no ano anterior aerescido. do valor
extimado de crescimento das economicy. Fara este a:h"n'mu‘ conforme ji mevciongdo no item 310 -

ol tilizad o percentual de 195 para o crescimento anual do nimero de' economias.

""Duaim‘ap:mdﬂcmespunﬁamvﬁw realizado mmpahsaumm de tarfa de modo a pemitr a
utlizagao dos valores para fins de estmativa. -

‘0 vﬂ@smmmammmﬂwwmuEMﬂEMH permitir &
mllzapaudmuabmspamﬂnsdeemm
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Neier s constderou @ ocorréncia de reajustes extraordindrios mo periodo projétods. Desse
el funml-r considerados oy percentuais de reajustes histdricos de Light ¢ Ampla — Enel ju
aitorizados oficialmente, e foi eskimade o percentual de. 4% para corregdo das tarifay max
Fespectivas daras de reajustes ordindrios de Eight ¢ Enel em marco de 2018, coptm a ponderagau
de consumo de 775 Light ¢ 23% Ampla. Exte peveentual di 4% esic alinhado com a expectativa de
inflenio fitura de acordo com o relutdrio Foeus do Banco Ceptral - BACEN, de 23 dle: prahr de
2017 unia vez que o se tem, amda. no momenito, uma divalgacdo péla A gém*m. Reguladara

daguele setor das estimativas de percentuars de reduste funres.

-

V514 Servicoy e Terceiros

Para o estimativa day servigos de terceiros, foram wtilizadas os dadds de caiva realizados
du CEDAE, fornecidos desde janeire de. 2015 aré maiv, de 2007 Esta rubrica inclui:
f'jn;l.rh_rm-;:m.ﬁ-nm,»r:'rn;:r'm: servicos de markerimg: concessiondrias de servigo prbiico; acordo de
reafistes repreyadds ¢ DUIros Servigus.

A projecao foi realizade a partir do valor do més c-:rrrmlpmnfem# 1o o arlerior corrigido
pelo ICA profetado para os proximas 12 meses, segundo o relatdrio Focus do BACEN ¢ a
inform o sabre acordos relativas o peafistes confratuals represados, com vealores fornecidas pela
CEDAE. :

§.1.3 Formecedores 3

Para a estimativa de ufe-a;;r:m-: com fornecedores, foram wtifizados os dados de caixa
réalizados da CEDAE, farneeidos desde janeira de 2015 wé maio de 2017, A ?J\."@I"l'{,.‘f'.'i‘l_,fﬂi realizoda
“a partiv do valor oy més correspondente no oo anterior corrigido pelo IPCA projetady para os

proximos 12 meses, segrmd o relaiario Focus do BACEN,

3.1.6 Produsas Gudmicas x

P estmativa de despesas com produtos quirmicos. foram whilizados os dados de calx
réatizadas di CEDAE, fornecidos destfe faneiro de 2015 até maio de 2017. A projecao foi retdizada
a, partir de vedor do mds wm;md{&:m no emo, anterior corrigido pelo IPCA projeiado para os

Conselheiro Ligi Fduardo Troisi - Processo n® F-3 200371882017
Piing 9 de 26 -

Ssoctvirran che Toaator da s Dyt Tasomvobs il moritd Sormiitise Assusaora da Cansaihalrn

{@>  Preesson £ 0]t ol



24rvigo Publico Estadual

Yrocesson® e 12on3\198 7 300
.. Data_03 Jos Lply Fa.'S3 ¥
Carbicones o i cho Ridh & Ramcuro FRUDACE: @- Carol Bastos Rels

Sacretaprado Fafacr do 4y il Eesgylshrl it L eori iy Assennora de Congeihelre
Lavils Reaudaiirale §nerle L“h':m-"mrll.'--I‘,a--ord--l—-1.“=.|-~-fﬂllin1-.‘:f Hanéing . AGENERSA
1D Feany o 20NS 130K

-

proxtmaos |2 meses, segunco o relatorio Facns do BACEN. Em odigdo o este valor fol consilérade

erereseimento dio nemiero de econonitas. estimade om 1% (La para o periodo,

3. 1.7 Alugnidis ¢ Fundo Tmobilidrio

Para a estimativa de aluguéis e findo imobiliario, foram utilizados os dados. de caixg
r'e'rn’.'-:'xﬁ:.!.ﬁ da CEDAE, }-‘E:umecwfmr dlevde fomeire de; ’UH até maio-de 2017, A profegido foi realizada
¢ ;xn'nr:ﬂ: iltinio wdlor realizado, niio de 2017 re;yu.wmifr peto pereentual do equivalente mensal
di [PCA projetade para os proximas 12 meses, segando o relarorio Foews do BACEN, Banco

C et dleo Bresi.

38T 'rr'huf;.lr

O tributos incluem PASEP ¢ CONFIS, IRP & CSLL e outros tribuos. Farer o extimative
e ributos foram wtilizeckas as estimativas para as principals ribricas do flicca de carxa que
incident tais tribufos ¢ cafculados o PASEP ¢ COFINS com a aliquon e 9.25% sobre o
feitriimenta estimudo, IRPL ¢ CSEL ;a_;m-: o pesidracdo estinraddy, ¢om cliguota di 34%, ¢ outros
tributos wicntlendo a métvica :

observada nos deados histericos da Companhia

-

3.1 9 Despesas Judiciais.

A Compenthi constituiu dois fundos no valor de RS 10 mithes ou 3% da areecadiydo
percebida no més unterior (o, mator dos dars) pard cvila, ohjerivendn fazer fremte as qwtn}ﬂ
Jiudiciols ¢ wﬁ-:#.!’ﬁﬂm Adicipnatmente aos dois fiundos, nos outros dens fol considerada o valor
bistirico (média dos dltimes 12 meses) corrigido pelo percemual equivalente menxal do e A
previsto o provimos 12 meses no relatdria Foous, a excecan dos dois fundos qise foram projetados
segmdo a regra acime explicitacdi
3 110 ¢ haras. Despesias € .'mer;ﬁ*x

Fara -Mmﬁfm de putras despesas - correntes ﬁumn' vilizenden: o8 dados de caiva
reclizados CEDAE, fornecidos désde juneira de 2013 até maio de 2017, Para a prijegdo das outras
clespesas correntes ﬁr comsiderade o yalor historico (mddia dos iltimios 12 meses) carrigido pele
perc crumw equivalente mensal do IPCA previsto para. o8 priximos 12 meses no relardria Focus,

Consefhelno Lulgl Edinrdo Troisi - Processo o F-12/003188/2017
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| excecdo tava de regulagdo, queeqrivale a 0.3% sobre o base de calewlo do somatario dus receitas
arifas auferidas pelos servigos prestades e arrecadados. A base de cdlcily joi obiida poartindo-se

- I
do faturamento. profetado, retirando ds receitas de Aguas de Nitgrdi € Petrobras. ¢ o valor de

COINS,

3.2 Atividactes de Financiamento
As comics que integram as anvidades de financiamento sdo as segunfes.
»  Receftas Finanoeinas: ,
v - Remmeragdo de Agoes que u CEDAE detém do Banca do Brasil

o [Dewpesas die Finpnotamerio: .
Fundo de Investiments em Direitos Creditarios - FIOC;
Debérieres;
Divider do Plano de Previdéncia dos: Funciondrios - PRECE;
O Programa de Reouperagio Fiscal - REFIS, parc elimenite o tributos!
0 Caixa Eeandmica Federal servigo ey afivietes;
(1 Urbes Econdnmica FML'IJ‘EH, (‘n‘rd:.;cfcr e Crédito Bancdrio - CCB:
() FINISA, Cédila die Credifo Bancario - CCB;
O Parcelamento SESISENAL ¢
O Dividendos obrigatorios.

Warein G el DERTGL R TR

O valores de despesas de financiumento foram langados no flice de acordo com 4
previsdo de pogementos informada pela CEDAE. For langadlo em 2015 na rubrica de dividendos
whrigatorios, o equivalemie 25 % oo Tucro liguide estimado pela Companing poara 2017, RS il
meithides. a ser pagoe em abril de 2018, e Lﬁﬁjﬁ#ﬂ:ﬁhm com e Lei n®6.404/1976,

Adicionedmente. em 2006 @ CEDAE obteve o resultado de RS 379 milhoes ¢, seaundo a
rqfér:k.’a Lot day S.As. tem por abrigacdn distribuir clividendos e RS O mitfices em 2007 Exiir
vl ;‘m pleiready em; Revisao E_rf.rmrdﬁmirm fuiies G- AGENERSA, wma ves gue esie ndo o
consideray ne decisao do reajisie tarifdrio do ciclo anterior fago 2006 @ jul 2007,

Comselhielro Luigl Kouardo Troisi - Processon® . E-12/003/1882017
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5.3 Ativickacles die Tnvestimento '
(s valores de investimento foram langados no flixo de caixa de aeordo com a previsdo de
gamientos infsrmcidet pelit CEDAE para o periodo de 19 de agosta dé 2017 a 31 de julho de 2015,
o fmvestimentos DE;
.-. Bivestmentos 1[G Agua;
o Investimenios DI A -
& Jnvestimenios DV .’-I'g:m {earro Pipal;
o * Investimentos D12CER Agwa da Baixada:
o lmvestimertios DS Esgeto;
i o vestimentos DT Eseoto: ¢
o Necessidacdk de Capitil dé Girp,

Quianter o capital de gir, mmxﬁlmeme a CERAE _m-.:l.m Fecurso necessdrio pana hilrar
sens. compromissos de curto prazo, ymwﬁ? este mio ¢ suﬁcwme recorre a0 mercado financeir
G custear sua operagdo, em fisde de diversos eventos. 1ais como: aunento ou Muiteanciior

 inesperade na inadimpléncia, necessidude de quitagée de cmnpﬁamissﬁf de curto prazo ¢m rastio

dle pressaes inflaciondrias ndo previsias, bem como para algamns Compromissos progrimados, como
- exemplo agrele. relative & impldistedo do PV (6 emissdo de dtl-l'x‘m wresi, A Concessiondria,
desidy 2012 vem recorreido o emissoes de debntures. para reforgar o capital de giro e outras
cttivideades wstiats da Conipanhia, conforme o Relatdrio da Administrogao e Demonstracdes

Jirareeivas de 2006, _ 2

Parte dessas necessidacles de capital de gira sio resultantes day difasagem historica
récorretife de a;ﬂ:l*z_r'q,*&q.ﬁ#mmﬁn dos reaiustes tarifarios anteriores eor percenticls abaise. dos
estimloN o petiodos,

34 Parametros ¢ Meigdologia de Cdlculo da-('_:ﬂmr de Remunerag o de Capitad ,

A seguir xﬁuapmwm o8 pardmetros ¢ metodologia de calewdo da rava de desconto

stilizada no fluxo de caixa :feﬁmmqlckl.

‘Conselheiro Lurei Eduwdo Troisi - Processo n® E-1200371882017
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Em e pese o Decreton™3 442013, em sew artigo | 0% incisa 3° indigue que o CEDAE
definird o custe médie pomderady de eapital profetads (WACL) para a rarifen com fims de revisdo
quingriencl, para o prosente esfudoa FizF wiilizon ¢ metoddlogia de calculo di custe de copital,
sob o dlica do aetoniste (CAPMYL para 6. descant do fluxo de caixa, teado vm viska que o
Conipanhicn vem se. financiando com recursos onerosos de ferceiros pura Sozer face aos ser
IVESTHINENIOS.

Mé recentemente, os investimentos evam financiadas. com recursos proprios da acionista
controlador (Governo do Estado da R de Janeiro), sem alcmvancagen fingriceire, ou sefa tomada
e reciryos oieresos (financiamentos). fista s;'ﬂ.&f_&‘&: s¢ altercu vpm a necessidade efe ridal iz dio
cle gramde volime de investimentos, aliada & deficiéncia financeirg do catvg estonduel, que obrigow
a Concessiondiria a buscar aumentar a géragdo inferpa de caiva (recursos proprios) e o werceiros
(Rncanciamentos externos), ben como realizar o distribuicdo de dividendos obrgaririos vo seu

! auionista contraladar. a partiv da retomadi de resultados positives pela Cancessionaria.”

A sepulr apresenta comentirios sobre as diferentes abordagens dos fluxos de caixa sob 4 otica:do
acionista {CAPM) ¢ da firma (WACC) ¢ sobre a taxa de remuneracio de capital apropriada para cada uma

= &

destas metodologias.

Por- requisigio da Presidéncia da AGENERSA', foi juntada aos autos a “planitha contendo a
demonstragdo detglhadi dos edlewlos da compensagdo de exercicios passadas. quais scfam, 20132014,
20142005 ¢ 2 52016™. Cumpre informar que esfes dados serio analisados no fmbite do Processo
Regulatorio n” E-12003/193/2017.

‘ : .

Também juntados aos autos as “planilhas dos investimentos previstos, etfos dodos stmarizodoy

e wtifizados 1t eleaheragdio peld FGV do fliso de caiva descontads™

Constam dos autos, copias do Diario Oficial"’. das publicagdes do Aviso para vista ¢ mamifestagio
do presente processo; ehpia dos ut‘mins'mnvitc aos orgaos do poder concedente, inforimando sebre a abertura
' Of PRESI " 26712017, fis. 369, '

® Oficio CEDAE GABIIP n® 1058/2017, fis, 372/376.
¥ Oficio CODIRILT n® 12912017, lfns 380 Oficio CEDAE GAB-DP n* 133:&::1? Fls, 4?514?&
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de vista ¢ manifesiagio ao pnmﬂssw”; copia dos Oficios :;—ncaminhandu'cc}pius.ﬂu inteiro. wor do presente
regulatinio as Prefeiuras de Valenga, Laje de Muriaé. Tangui e Rio Claro, tendo em yista s solicitacao por

puire dessas’

O feito fon emdo remetido & CAPET gque emitiv o Parecer Técnico CAPET o 1252017, como

sedue:
D Fuaros

I O presente fetto trata oo plein. da Concessiondria CEDAE para o reafustamenio iavifario a ser
implementade o partiy dé 01082017, em obediéncia ao disposto no artige ° do Decreio Estadnal
S5 3442013, associudy au Artigo 4" da Deffberagdo AGENERNA 30252016,
L1 A praposta inicicl, consubstanciada e Oficio GAB-DP 5522017, de ARUSI7, origmal da
Jolhay 16 a 69, com qIexas, propoe forntula praramétrica especifica, o ser mmplesientede. deniro
atros documentos. Tal propositura ndo encontra respaldo na base f{."-;.L{uf e perinite u‘ rgla (i
da Delegataria por esta AGENERSA, pois fot estabelecido qie os pieitos serdo fundamentados na
metodologio do Flise de Catva Descontado. I

1.2 Esta Camara, [éenica aprecio, inicialmente, o pleito atraves de Despacho de [9/06/17, as
Sl 142 ¢ 143, expres. sariclo & entendimento de que ndo foram adptadas as instrindes dlevickas,
propondo ¢ reapresentapdo da proposia e sugerindo a u;ﬂm,ﬂu extraordindric do perceniual de
3,3458%, relativo. d VT do IPCA de muaio 2006 a maia' 2017, pemeumai’ carrigido, por

upmim dler 230617, b folhas 131 ¢ 132, para 359735, grandeza correlo;

1.3, Tais -mge.?;.raex Joram  acothiday pelo Relator, fuzendo. parfe oo texto: da Deliberagao
31402017, de 2906/1 7, ax folhas 204

1o " 384, DDEﬂJ{!&MﬂE:’Em? fl 39{: DOERJ de 05/08/2047. Fl. 392, DOERJ de 11/09/2017;
Fiﬂ 4050,
* Fis 402/405. ,

- Comsgihoine Luigi Edugrdo Troist- Processon® E-12/003/ 1882017
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D propasta

2. dmeviés do (Nicio GAB-DP 9382017, de 120717, &.é‘ﬁ:-ﬂm 242 33 vom amexos, o CEDAE

furdamenta seu pleite, de Y. 21925, pos lermos comentados na sequencia,

20 A proposta se imicla. com consideragies sobre guesides precedéntes! que a @ oncessianric

entencle néio fereot sido devidamene avaliodeas ;m.- este Ente Reguador, fazenifo vinculo com pleite

e reguslamenio exirer windiric.

2.2 Notopico “Do pleito corvente de reajuste ordindgrio data hase agosto/2017 a julho 2018", a
- Delegatdria volta a mencionar o processo de reajuste extraordindrio, bem comn a formudugdo

inicial e o ajuste preliminar concedido pela AGENERSA;

23 No ripico "Aspectoy-a destacar”. o CEDAE traz extratos de diversas CPCY, profinc fenmeriftiy

comtaheis versando. sobve distribuican de dividendos, aspectos o natureza contabil ubr:guqrm_

fm&uﬂams:rv @ttt n’: desconto;

A0 Estudo de Mewodologia pura Reajustes Anwgis e Revisdo Tarifaria f_.hmuqrm:.m.’r! elaborade ' pela

Frndeao Gefidio Vargas - Profetos para o Concessiondria, apresentiy tipicos: come "Resuma Execuva”,
- Mimradugde™. "Contexto Regudardrio™ ¢ “Rﬁ#ﬂs&"a Revisdo arifiria”. que ndo se premdem especiafmente
. a preserte analive, rasdu peld qual nio os cilrrdaremios ! '
3 1. No topice "Comporiamynto das Principats Rubricas”, tém-ve ox dados de Wolime Fiturade'
com graficos pard cada cotegoria, ¢ o memmd’e Feonomias” (O subitem "hadimpléncia destaca,
micialmente, o encontra di contay ndo réalizado com o Governo do Fstado ey dezembro de 2016,
eI Conireste uum a realizagdo em 2014 ¢ 201S, informacdo - que apreseniard guivas vezes.
Apresontes wnd fmﬁm e tendéncia, estabelecida vrie 23%, em grafico e apania, mn.-_.";.r o frclice' de
28,2005 pare p mes de abiril 17, afirmando g FGY Projelos gue o8 prindipais impac 10§ advim das
aareqy de babxe renda da Boicade Fluniindnse ¢ dos wswirios da categaria Piblica;

- i
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12 No mesmo opico, enconfrapse as subiens ‘Avpecadegdo” com informagdes gerals,
"Pesseal”, com os dudos sobre o Programa de Demissdo Volwudrio - PIV ¢ sobre o concurso:
puiblice que haveria, mas ndo- ocorren. Ha, ainda, o subitem Energia” com grdficos sobre o

CORTSUIG FEISTraele,

4 O mesmo estiddo apresenta o tipico "Premissas Unilizadas”, onde a Consultoria destaca as imformagoes
recebiday da Delegatdrii ¢ que foram organizadas em 03 ftres) grandes. grapos de atfvidades, ax

oyperacionals. Gy de financiamenio ¢ as nvestimernTi.

4.1. Do primeiro gripo, destague-se o projecdo de erescimento de economias da ordent de 100%,
e reflite a taxa niddia ocorrida ne periodo de jameiro de 2003 'a maio de 2077, refletinde-se ma
arrecadagdn, As despesas de pessoal reflersin s impacios esperados do Plamo de De;wim'iu
Vohatiria - PRV ¢ 12 participacaes nos fucros (PLR), de ordem de RS 3.000,00 por fimcichrio,
em agasto/setembro de 2017 ¢ julho de 2018 O crescimenty dos gastas com energia elétrica
estimada em 4,000, com distribingao de TT.00% ng drea da Light ¢ 23.00% na drea da
.-lmp.fa-'?-l-'b'EL Servicos de terceiros, formecedores. alugudis e fumda imobifiario faram extimados o
partir projecao do IPCA para o proxime peviode, gue servin de base para a estiniva elle. frersi oy
com produtos quimicos. sendo que este ainda teve. em adiviomal, a estinariva de crescimento das

" econRomias;

4205 tribatos Aoram estimadas a partir dos dados historecos, aplicados sobre das expectativas di

receltas sobre as quais incidem. () enfrentarmento das despesas judiciais for mensurado a ;?E,ll"ff.';' da

meimir,;ﬁﬂ e 02 frnddos: especificos idespesas civeis ¢ mrabalhistas) ¢ pela projegdo do valor <

hixidwico mwidio stm’: o wleaiee de estimativa do 1PCA Esta, allds, também fof uiilizudu pora o

projegio das despesas. correntey, exceto a Tava de Regrdocdo, com percentual fixo ¢ cufos
 compongntes da base de cdleulo ja estdo cobertos pelas é;u‘mathw Proprias; '

4.3 As atividedes de finamciamento foram estimaddas a partiv de receitus financeiras e de despesas
h'r LS

o faraiicinento: séndo que nestas constam os dividendoy pbrigatérios, para os dualy se faz umed
projecdo sobire Olicro estimadeo, hem come st menciond a privisio para 2016, cujo pleita nia fof

acatade por este Enre Regdador, mas que esid contide no plétio de reajustamento extraardingrio,
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dd, A aividades de investimento sdo abordadas ent wma listagem de prioridades, swendo
miénciongde gue o CEDAE vem fazendy bty e emissdn de debéntures para veforgo do capiial de
giro, quande necessario, ¢ que este apresenta wi defasagem hisicrica, resultack) de reajustes

insuficientes mo passaiy

3. (X extuln passa, entao, para o fopive “Pardmiétros ¢ Metodologie de Ceileulo do Cliesto die. Remmmérigdo j
o Capital”, onde, em sew preditudo, o Convultoria destacon gue o fnvestimentos eram feitos com aportes
diretos do acionista. comtrolador (Governg do. Estady do Rio de Jangiro), sinragan alterada para o
realizagdo de i WIEPVERIGOES COM PeCurses proprios oi de iereeiros, senco gue extes de Sorma onerosd, o qu
justificou a opida, pela FGV Projetos, de substings o WACC pelo 4 .PM, na determinagdo da tava de
desconto da flie de catva, catacterizando o adogdo do o de Cara do Acionista, em defrimento do
Filuo de Calva de Fima, para os quietls cipresenta restmicis definigaes ¢ yni quaden comparativ. Sﬂﬁuf-

e wtopien "Reswultados Meangados”; s
5.1, O edlculo do CAPM obedecen & seguinte equagio:
Fe= it N g = H B A

S e
r. = feve de remmeragdo do acionisla
r = reeet fivre de riseo global
f=heta algvancado
eSS pﬁ?ﬂ?fn e risco de mércade
A= prdmio de Frico

A odtpos viseos do seror-ou da Concessiondrie;

 Sendo que o estudo considerou: :
¥, midia doy wlimaos 30 awos do T Bord 10 Year = 6,33%:
B = relagdo enire o retorne de wm give ¢ de uma carteira do meveado, vealavancadde © 0.5725;

P - 17 diferangaentre b o ¢ a taka fivee de vises — 6,94% .

=
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A medlama dos tlftimos T3 anas do EMBIBR - 2.56%

£y =

Aplicandi=se & equagao:

r o~ B.35% + 05725 * (B949%) + 2.30%

= 6:55% 1 3.97% 4 2.56% =
¥ = 13,0837% ~

(hs, - Em nossas contas, o resultade & 1 _?,Hnil’-j"f $ua, arrodandado 13085 covsicloramdn-se

-

ciperics o8 Volares indicados pelo estudo,

Consultoria fez o cdlcwdo da taxa em valgres reais ¢ nominais, pela média dos wlrimos 13 anos da
inflagdo norte-gmericana, (2119, mando & Eguacdo de Fischer,: gue detallion, depiis
recomvertida para moeda local brasileira, com a projecao dos proximos 12 (dose) meses (3.49%),
toanlizado F6,.6140%%, eonforme abaixo,

rveal (0 & Ensta pomtnal do capital proprie)/ (1 inflagde norte americana)) - 1

vl = {01 + 13.0557%) / ot + 2115y -

Fooreal = 10 FA80%

v moeda local:
# atomaineal ot recris o (0D 4 TOTING06 0 (T 4 3 AN -
v = A BIAG%

5.2 Nos resultades, sGo disponibilizados 06 (seis) quadros com as alternativas encontradas, sendo
(1 sem o reéajuste extraording irio:

Dy amalives
6 Observamoes, inicialmente, as projecies para o Flivo de Caiva da Concessiondria constanies da propostd
de reajustamento par‘;i-él perfode maie’ 2016 a maig 2017, comparando-as com as realizadas e verificarndo ¢

cx dliferencay encontradas. ().

[
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6.1, Notu-se, inicialmente. que- howve ama previsdo | de receias operacionals. superior d
efetivaments registrada pela esiudo da Consvlioric (RS 4.563 273,000, ) cante 4. 439937 000,410,
diferenger o menar de RS 406 314.000.00), mas que se tormou compensade largamenie pela gravde
diferenga a mefor dus despésas operacionais r;;mj;::,ﬂu de RS 9. 262 914.000,00 para realizagén de
RS 3N 39800000, diferenca a menor de RS 3.443.316.000,00). O saldo operaciona previsto em
20006 erer cher ordem dee (<) RS 439964100000, anre ton efetivenmente oblido de RS Mil.i:‘f o, 000, (0

6.2 Chucnnter aos investimentos, howve wnd previsdo de entradas de RS 642.658.000.00, mas o
entrada efetiva ol de RS 290.796 00,00, reducdo de RS 351.862.000.00, explicada peli crive.
financeira. do. Cantrolador, principal fonte, de recorsos. do Delegetdria para realizadn o
imvestimentos. Observe-se e ax saidas de imiestimentos cairam de prifecdo de By 771 AR ()
para u efervacdo de RS 29284200000, diferengd a menor de RS 478.623.000.00. ¢ sedelo e
arividade de investimentas previsto passon de (-) RS 1 28.807.060,00 pewva (<) RE 2046000, 00; :

6.3, Cucanitor s Ifﬂ_’f‘-’iﬂ’aéﬂﬁ finarceivas, howve uma previsdo de receiias de RS 801.000,09, micts ¢
entrad q,iirfﬁ*u foi de RS BO861 00000, diferengis a maior de' RS- S6, 059.000,00, Ax despesas foram
previstas ool RS 7703290000, ante redlizecdn de RS T64,1035.000,00, difererca a menor de
RS 6.224000.00; O saldo financeivo passou da projecio de () RS 769.528.000.00 para (-) RS
683 24400000

6.4, O fhixg de caixa previsio origimalmente pn"n.'r'u wp deficit estimedo enn RS 394 6720000, mas
G efetivie Fealizagdo. apresentan e superavit. de RS 384.966.000.00, wma grandeza pumérice
miibudar gisave igual, may de sial trogado;

6.5 Enfendemoy gue essa diferenca deva ser estudada nos eventos da | Revisdo Cuiriquenal do
Delegatirie, do forma o se apurar uma possivel compensagao pela ;x-a;f.;ﬁ_a & IO, g fnpacho

o e torifirio; %

-
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* Trabalhando sobwe a8 dados apresentados, Tenops as seguintes vertficapaes:

= 1 Consideramos adequadas as premissas rélativas ao erescinmento das cconomias, der 1 .00%,

.
72 Couslderamis que a c'u:mpa.w.m;ﬂr,l do impacto do POV precisa ser iniciade em agosto 2047,
pare 0. Gué efetuanos o adiquagdo no Flugo de Despesas com PL’.‘)‘.\'ﬂr:tf u_nre,w."ril'rx?'ﬂ ﬁé’:‘ﬂ Gl
Projetos, dimdka na matéria, -r.'ﬂl'l'.'i ideraremos quie o8 Custos de caplagao de recursos eyt o enissao
e dehintiines estio suficienteniente representados nos custos financeiros, ndo sendo necessarko,
lnipatice, facifvel. adotar-se nove reconhecimento de impacto nas despesas de pessoul, Observe-se
e a propeia CEDAE afirmou que o impacio pasitivo do POV jd se fuz sentiv plenimente em stus
contas, confirme Cficio GAB-DFP n° 41672006, de 1611416, as ﬁafhus 380 a 610 do processo E-
2003, 1452016, motadamente aos extrites de fexto acostados s folkes 383 a 385 do mesmo feir,
comt i redigdo de custos de cercade RS 200 milhdes anueis, desde 2006;

T3 Comsideramos, para @ projecdo dos dispindios. com. energia, a8, perceniigiy de - 2. 73%%,
conforine. profectes. maly atwalizidas parg o8 aumentos de tarifis das comcessiondrias de setor
para o presente giclo; I

s

7.4 Conyideramos adequiidas as premissas vedativas @ servigos de terceinos, formecedaores. aliginis

- ¢ funedts imobilicirio ¢ Qavtos com produtes quiricos;

7.5, Consideramos adegquodas s previissas relativay o Tributos ¢ Despesas Jadciais;

- - -

76 Ndo consideramos - gstimativa de pagamenta de dividendos obrigatirios. a evepiplo. da -
prtice uck:}cx&r nos trabathos do reafiste ordindrio de agosto de 2006

== Comsideramos adequedas ds premissas relaivas aos investimemos, sem. cohltdo.  fazer
e

qtmisq:mrl'rmquln.smﬁ.i refocioninlens d perfodon [regresson;

T g0 |
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7.8 Nao constderams. gmisqmn" compersayoes. especificas relacionadas ao-enconiro de contas.
Exclarecenos gie o saldos sdo considerades na composido. da. inadimpléncia do Delegatdria.
ndosendo obfetivo recvalia-To em oo elemento;

8O niestimentos esto sendo consideradol na formu comd propasto, cam @ ressalva de que falia

detalfiariento, gue deve ser suprido com urgéncic; ot

9. Emr refocio sos pardmetros do cudo de remuneragdo de eeapited. nﬁsurﬂumu.rl e proposta da
Consulioria o O o da Equagio dé- Fischer para sdequagén das foramder do CAPAML que, por sia vez,
apresenta ma mdaga em relagdn a0 plefo de regfastamente de 2016, que epron pelo cdlewdo via WACC.
Cinardadas os devidos detalfcmentos téonicos que fusrificam tais opgoes, manfemos a promissa de adotar a
“eavar hasicer de 13.02%, similar & adotade pela TIR das demais Concessiondrias do setor reguddds por esta

AGENERSA, com o que enjendemos haver methor sintonta has andlises tarifarias oo setor, come wm lode;

@ Frivese quie, Sema adogdo: da m.mm de- Fischer, -a tava de remneragio caleilada pelo
EAPM ficomwem FJ.#?; Y. crvecondados, u gue mastra gue ndo hd grondes discrepdncias enire esta

¢'a sugeride por et CAPEL? :
Conclusies

11, Hpesentumis (s Seguimes Sugesties: -

M1 Homielosar ¢ reagiiste avifiri ordingrio amal da Concessiondria CEDALE em 3.4609%
: L :
feipen dteiroy, guatro mil, Seiscentos e aove decimios de niilésume pra cemio] ara Vigarar o pariv

de-UT AR T

L]
1.2, Por haver sidy :.‘r.ai;‘}:'#m'-‘-m?j:mfr prelaminarde 3,597 3% (trés inteiros, eince mil, ROVEEERTOS &
selenta ¢ (e décimps de milésimo por cento) o daia de 01082017, homolagar wn reajuste
complementar de RS 2.5748% oy tnteives, cmeo mil, Sefecenios ¢ quarenia € oilo décomos de

;  mifesimn porcenio), a Vigorar a panir de 011200 7;

=
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12 L6 dridice de* reajiste complementar ji inclit ay compensagoes devidas pela o

homelogacdo complita na doa contratual;

10.3. Aptovar a taxa de rénnmeracds de capital de 13,02% (treze imeiros ¢ dois cumesims por

CEMT

104, Enceminhar aos trabathos da I Revisio Quinguenal da CEDAFE a avaliggdo sobre o impacto
nay farifis oo exercicio ago2006 a Jul 2007, das diferengas encontradas entre as projecdes do

Fliove de Caixa da Concessiondria, visando extabeleber uma compensagao;
Ato continuo 2 CAPET emite a PIC n° 1272017, nos seaiinles temmos:

“Dir Fator

[, Compulyando. o5 termos ¢ as conclusdes do PTC CAPET 1252007, de 210092017, verificamos -a
wecessidude de wma alteragdo de caonteddo, pora o qual e suas consequéncias emitimas o presents Pavecer

Ticnito, com efello modificarivo do coerior,

Das Andlives e Alteragdes

2. No tipico 6.3 do Insirumento anterior constatamos wma entrado a maior de recrrsos financeiros det
(ke dle RS 80.05%.000.00, fustificada péla emiss@s de debdntures em marge de 2017, pava faser frene a
formcdo do fluxe de caixa imediato da {‘ED.-IL As informaedes ali expostas P\t’f’lﬂfﬁ"ﬁ‘t CHN S PRSI,

parém fz-s¢ wwuw:n e m."em';.a par p:mucmm' 0 gue e fare Deorven :rpurfmm do Mo de caiva
el Conersyionaria;

2. No tdpico 6.4 o Instrumento anterior constatamas gue a formule utilizada no fechamento iy corlies
colevionai dados de eélulay ndo condizentes com @ equagdo, gue ora corvigimos, ndo havendo o superavit
imicialmente apontade mas, sim, tm défici, passando a vigorar com a seguinie redacdo. '
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6.4, O flico de caiva previsto originalmente previa um deficit estimado.em RS 394.672. (00,00, mas
a eferivarealizacao u;wsfmuu unt céficit de RS $4.213.00. 13:74% do oviginalmente previsto;

3510 _mﬂ'fra.u de clisposicio de dados no flaxer de. caixe guirda vincwde com aquele apeeseniod
pelus ouriay Delegatdirias, o que entendemes adeguads, “por e trar de puddn veferendedo nos (13
ftrés) ceriames revisionals ja fevados a cabo pela AGENERSA;

3.2 Ressalvamos, entrétanto, que os dados xio oy disponiveis, ¢ que deverdo ser conferidos de
. Jorma aprofundada nos. estidos det Primeira Revisdo Changuenal da CEDAE, pa esteira de ouras

PRt i aiins;

4. No topico 6.3 do Instrumento anterior haviamos. feito wma sugesido baseada ma apresentacdo. de
supercvil gque, coma disposts acime, acabou ndo sende confirmado, havendo wm déficit, substancialmente
menor, mas déficl Logo. reformedanos a sugestdn de compensagdo. may manfenies o ideia de wma

aptorocdo aprefivdada, comeg Segte:

6.5, FEmendemos que ym‘ld apuragdo meis detalhada dos: dadas deva ser feria nos eventos da
Revisar Chnguenal da Delfegatario, de formea a se apigar un quadro mais efetivo das confus du
Concessiondrie, além de  propor  possiveis :'ﬂrupénmﬁei pefa.r- projegdes  efetuadas, que
ARt o ¢ oo terifeiriao vigene,

5 Notapice 7.7 do Instrinento anterior, haviamos considerado. adequiadas as premissas relativas aos
fieestimentos sem, confude, termas feito o adeguagdo dos Kmgamentos, que ora corvigimos, mentidos os

LICIHCHES Pres S LTSI,

- Dy Concluydes
o, Risteomunder as afteragiies promovidas pelo tapice 3, deste PTC, r}c’u}m @ comenicr, dit forma suglementar,
gue o eonceito die lucro/prejizo (ou superdvivdéficit, no caso) prevé U2 (diass abordagens distintas: wma
de carater eontabil ou econamico, apurado pelo. regime de competingia; outra, de carder financeirg,
apruriado prele regime de cofxe
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Na gHimeira. seguindo ficlmente os preceitos contdbels, temos & inclisdo de receitas ¢ despesas ndo
cfetiviadus, ow sefa, aquelas que 56 gerardo efeilos praticos en momgnio distinto do presente. Uma venda
pearcelida, por exemplo, poderd ser defaitvamente compensada em praso malor do que o do exercicio

Neguinte (caracieristiva de longo praze), mas deve ser escritarada, pois o fara gerador i acerre,

Vit segindi, Comyidera-se apenas oo gue fin comcretizaedo, Se howve avemda, considera-se o valor real d

operegdo, ndo importando as condiciondntes de proze dé compensagdo.
Diesier formet, BISE 0 Pressuposio récaice. de e 0 gl conceiton apresentardo vestltadlos distingos,

Observimchn oy documentos compdabes. apresemtados pela (CEDAE” femas o registiio de ficro no
Demenstrative do Resultadn do Exercicto, caracterizeoidy o Tacro comtahil, mas gue ndo se reflete na gestao

do e de coiva didrio da Empresa, gue registradéficit, conformd observado ro tdpico 3.

D spuclguer forme, permanece @ sugesido de gue os ffuxos de caixa sejam vertficados com nais rigor .,

fremie, sob o auspiotos de e Comsidtoric especialisoda;

61 Ainda quemio ao Flato de Caixt o tratamenty do preseme cicla tarifdrio. observou wma
vivicTcag o s pressuposios du otica do firme, e ndt o do aclonigia

Cenn effeito, cio preconsar a icteia e wm equilibrio que gurantisse a permanéncia da Empresa v
LA € MO ESPOge ecanGrtico gre oo, foca-se primordialiieate na visdo de perenidade. a Firma

enr primeiro hugar.

¥

A dtica do qeionista é fmnecliiatisia, viscrde o miacimizagda do fucre,  poueo iporsaido o
perenicide. O ganiy esperado ;M*-me? ser clocada e onra lupar o menar sinal de Fiseo, para.i

Gl it Vezes se conibi

A atice e i se prende oo pravicado mes outras Reguladas do seior, em seus S0entos revisiongis.
prarice gt sugiro sejo determinade a CEDAE pareos fiiiroy oventos: yi3

1
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10,1, Homologar o reafisie tarifario ordindrio anual da Concessiondria CEDAE em 3,5401%,

feince Bteiros, cingo mil. quatrocenios ¢ wum décimos de milésimo Pro cente), pard vigovar d porti

de Q1LB82017; '

N

. 10.2. Par haver sido dado en reajuste prefimsinar de 3.5973% (s inteiros, cinco nil novecenios ¢
setenta ¢ trés décimos de milésimg por cenip) na dat i r’jf OSI2007. homelogar uni reajuste
complementar de RS 2.5878% (dois inteiros, cinco mil, oilocentos ¢ selenta ¢ oifo décimos de

milesinmg por cento), peava vigorar a puvtiv de 0171200 7- : , i

14 Encaminhar aos trabalhos da | Revisio Oumguenal da CEDAE a avaliagio sobre o impacto,
! e ety oo exercicio ugﬁ*?l’hf 6 jﬂ!r?fu Todas diferencas. enconiradins enfve oy profepies do
Fhed de Ot ha € fr:.l.ﬂ'.!‘.:f:'ﬁn:irfu ¢ o efetivamdite observadas, visaudo anvailiar a necessideade de

SO RO RS,

7.1 A tarifa ora proposta desconsidera pleitos extraordindrios, que ndo cabem no presente
oo, por s irair de wn reordenamiento rarifarto que permia a ‘oncessiondria oblengdn de
® L umquadeo warifdvio de equilibrio para o periodo de 01 (um) an e agasto de 2017 a julho de
; Eﬁf.?i O Ui S propoe agid come atingide;

7200 Fluve de Carixa: Projetade sinidtico, no mesmo pedriio do comparativo do PTC 12520 i
e mosmexa I ot

8 Cuabe destecar, ainda, e dificuldade di se estabelocer wm pardgmetro. adequado. pera avaliogio d.
; fmnum'w}ﬁm efetuinios pela CEDAE, retadamente o inpacto deles em relogdo aos custos. haja visia o
diversidedde de fones de financiamento. basicamente alheias dos recursos propries da Concessioncria, e e
Fakervenydes pﬁt{ﬁdﬁﬂ;. consideremdn:se a complexidade dos 64 muicipioy da chj&s.r ele {rxtfat;fh.
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h*nﬁmmrﬁ que_foram abertos os. provesses E-12003.095 ¢ 0962016, para apuragdo dos ivestimentos
fivico-financeiros de 2015 ¢ 2016, respectivamente. Sugerimos. que ambos. sejame apensados a novo ,I'r.’:.rrr
i faga o apuragdo dos investimentos fisico-financerros da Delegatdria a partie do nicio da Regulagao
por esti AGENERSA. de forma a conseguirmes wm guadro consolidado, que acompanhe a evalugdo o
st e agosta de 2015, constitiindo subsidio para os trabulhos da primeira revisdo guinguenal, a ser

reclizcrde e 200200

Ao final, a CAPET apresenta a proposta do novo guadro tartinio.

Foram juntados dos autos o Oficio CERAE GAB-DP n 13322017, em resposta a0 Oficio
CODIRLT ' 12572007, encaminbando Tew ploviffes odix fmvestimenios ;Jr'..‘vil.'.'*r_is. enfos dielos st zoudos
fespeim writizenches: ma elaboracdo pela FOGV do fluxe de caixa fempestivamente: apresentadlo a essa Agéncia™,
complementado pelo Oficio CEDAE GAB-DP n” 1360/201 7, que trouxe retificacdds.

Os autos foram entdo encaminhados & Procuradoria da AGENERSA que, em Parecer' ', corrabora
goin as manifestagoes exaradas pelo Orgdo Téonico: ressaltando. conforme o fez a CAPET. a cautela ¢

coCTEncia Inerentes wos prncipios que regem a tantagio.

Fai assinado prazo para que CEDAE se manifeste em Razdes Finais,

ko relatono,

'* Fis 488 e seguintes.
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Processo n® : E-12/003/1882017

Data de autuacdo: 03/05/2017

Concessiondria: CEDAE

Assunto: Reajuste Tarifario Ordindrio para o Periode 20172018.
Sessio Regulatdria: 26 outubro de 2017.

VOTO

Através do Oficio GAB-DP n* 552/2017 a CEDAE apresentou a proposta de Reajuste Anual
Ordindrio referente o periodo 2017/2018, visando ao cumprimento do Decreto Estadual no 45.344/2015.
Do seu exame, foi constatado pela CAPET e pela Procuradoria da AGENERSA que o pleito apresentado
pela CEDAE ndo se coaduna com o dispositivo legal. por nio estar de acordo com a metodologia do Fluxo
de Caixa Descontado.

nmrmsmmmmmcmmmmmmsmwdﬂg
de junho de 2017, quando foi exarada a Deliberagio AGENERSA 1314072017, através da qual foi
concedido o reajuste parcial de 3,5973% (irés inteiros, cinco mil, novecentos e setenta e trés décimos de
milésimo por cento), referente & variagdo do IPCA (indice nacional de pregos ao consumidor amplo - IBGE)

mam N=. 3140 DE 29 DE JUNHO DE IDIT -
COMPANHIA CEDAE - REAJUSTE TARIFARIO ORDINARIO PARA O PERIODO 26172018,
0 CONSELHO-DIRETOR DA AGENCIA REGULADORA DE ENERGIA E SANEAMENTO BASICO DO ESTADO DO RIO DE
JANEIRG - MMm#mmmcwwnmmnquMmmwmﬁﬂlmylwnﬂ
pow unmmnarmidacks, DELIBERA
Art. 1" - Nio acator 8 propesta e reajuste ordinin amal spicsentida peln CEDAE, por nfio estar cm_ consondncia com o Dearetn Estadoal of
£5 3442015, o determmar que 1 CEDAE apresénle, no prazo de 1 {dez) dias a conter da publicaco deds Deliberaglo, pletto pars o reguste ondindnn
mmmmammmmﬁmﬁ:mmmmmmmmﬂmmw
Art. T - Comeeder 4 CEDAE o reaguste: porcial de 3,5973% (s ineiros. cinco mil, noveecnios o seienta ¢ tofs @écimos de milesimm por cnio), & so
mmm;mmmmﬁﬁmmmm:m = CEDAE, referente & vasiagio do [PCA (indice
puicioniil e propos. a0 comsmmtor ansplo - EBGE) na perkido de 12 meses entre mawo de 2016 ¢ maio de 2017, conforme (abcla om ancyo, 2 ¥iger a
et dhe 0] che ageoestion die 2017
Art. ¥ - Delerminar 3 Companhia Estadoal d¢ Aguss ¢ Esgoto - CEDAE, que divulzie 4 novi estruturs tinfing, a0 sos osudrios, por meio de
B en jomais de grande circalagdo, com aecedénce minma de 3 (i) dins de sus ontrada e vigor, com fundamento no antige 39 do Let
Federsl * 11 4452007, encaminhando obpia das alodidas publiciics a oin Asfncin Regulador
Art. & - Determinns que a Procuradonioda AGENERSA scompanle o deshinde dn Ao Civil Origingnia i 1,757 ¢ imedistsmente mnforme i felaloia
diese processn, até o brinsil em jlado do presente. sobee quaiquer decisio tnatada pels Onglos compeicics
A, F - Diclemnina & SECER que ofick a Secretaria de Estndo da Casa Ciwil ¢ Desenvolvimente Econdmico © a Secretana de Eamdo do Annbicnic
sab: cste decisio, cicaminhido copia do presente rekabno € volo,
A, 6° - Fsta Dedisercy cnirisd om vigs o pair da data de sue poblicacio
Tt de Juneiro, 2% de junio de 2017, JOSE BISMARCK VIANNA DE SOUZA, Ciomsclheio-Presidente, LUK EDUARDO TROISI,
{orsdhciro-Rekator, MOACYR ALMELDA FONSFOA, Conselheirn, SILVID CARLOS SANTOS FERREIRA. Conselheimc EEONARDO
CARNEIRO FREIRE, VOGAL

r
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Governo-do Estado do Rip de Janeino e G
Secretari de Estado doCasa Clvil ¢ Desenvolvimienis Econdmico ;
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no periodo de 12 meses entre maio de 2016 ¢ maio de 2017. Também foi determinado que a CEDAE
apresentasse, no prazo de 10 dias, pleito de reajuste nos moldes do Decreto Estadual no 45.344/2015.

Em cumprimento & determinacio desta AGENERSA. a Companhia apresentou novo pleito em 12
de julho de 2017, através do Oficio CEDAE GAB-DP n° 938/2017, 0 qual passamos a apreciar. Cumpre
antes destacar que na condugio do presente feito foram observados os principios norteadores do Direto
Administrativo bem como a garantia Constitucional da efetiva participacio no processo, materializada
através de consulta piblica na forma regimental’, sendo certo que ndio foram apresentadas quaisquer
contribuicles.

Lembra a Companhia que “o Decreto Esiadual n® 453442015 @I{wﬂa em seu arvigo 95, que a
tarifa praticada pela CEDAE serd reapustoda anualmente pelo método do fhoco de caiva descontady,
devendo a Companhia apresentar estudo para apreciagde da AGENERSA” e salienta que, “apresentou
pleito de reajuste extraovdindgrio ainda referente as glosas do pleito 2016/2017, apos a materializagdo de
olementos que Jforam glavados pela Agéncia”.

No que tange a0 Reajuste Ordindrio para a Data Base Aposto/2017 a Julho/2018, recorda que em 02
de maio de 2017 apresentou o Estudo de Metodologias para Reajustes Anuais e Revisio Tariféria
Quinguenal, utilizando o método da formula paramétrica. Esse pleito foi apreciado na Sessio Regulatoria de
29 de julho de 2017 quando foi concedida o reajuste parcial de 3,5973%, que representa a variaglio do Indice
de Pregos a0 Consumidor Amplo — IPCA do IBGE, para o periodo compreendido entre julhio de 2016 e
maio de 2017 e determinado que, em consondncia com o Disposto no Decreto Estadual no 45.344/2015, a
CEDAE apresente novo pleito, utilizando a metodologia do fluxo de caixa descontado®.

Ao fnal, aduz que “nestes lermos e com fundamento no ‘Estude Produio 32017 — Relatdrio
Intermedidrio 3 — 2 Versio' - elaborado pela FGV e em anexo, submete-se & AGENCIA REGULADORA
DE ENERGIA E SANEAMENTO BASICO DO ESTADO DO RIQ DE JANEIRO — AGENERSA, o pleifo
de regjuste de tavifas de 9,2192% aviger de I° de agosto de 2017 a 31 de julfio de 20157,

% Fis. 2421345,
® Fls. 346/367. .
* Conforme disposto na Delberagiio AGENERSA n° 3140/2017.
]
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Secreinria de Estado da Casa Civil ¢ Descnvalvimenio Eoondmmico AR AGENE DN
Agtncin Regulsdon: de Energin & Saneamento Baisico do Fstado do Rio de Jancir s sanoionisls 85570

Sio os seguintes os pontos apresentados pela CEDAE para andlise desta AGENERSA, através do
retﬂéﬁnelabﬂmdnpethﬂaﬂ_nGﬂﬂlin Vargas:

+ Comportamento das principais rubricas
Volume faturado

Namero de economias
Inadimpléncia

Amecadagio

Pessoal

2 .2 B B

0]

o Energia
* Premissas utilizadas
Atividades operacionais
Atividades de financiamento
Anvidades de investimento
Pardmetros ¢ metodologia de caleulo do custo de remuneragiio de capital

[ L ] 2

[

Nesse sentido, a CAPET, através dos Pareceres Téenicos 125 e 127 aponta que, o Estudo de
Metodologia para Reajustes Anuais ¢ Revisgo Tarifiiria Quinguenal, elaborado pela Fundagio Getilio
Vargas - Projetos para a Concessiondria, apresenia fopicos como "Resumo Executive”, "Inirodugégo”,
"Comtexto Regulatério” e "Reafuste e Revisdo Tarifdria”. que ndo se prendem especialmente & presente '
andlise (.7, ;

No que tange ao topico "Comportameénto das Principais Rubricas”, registra que “tém-se as dados de
Volume Faturado’, com grdficos para cada caiegoria, ¢ o 'Numero de Economias. O subitem
‘?rxx.".ﬁrpﬁ:ﬂa' destaca, micialmente, o encontro de covitas krdo realizado com o Governo do Estado em
dezembro de 2016, em contraste com a realizagio em 2014 ¢ 2015, informagdo que apresentard ouwtras
vezes. Apresenta wma linka de tendéncia, estabelecida em 25%. em grdfico que aponta, ainda, o indice de
28.29% para o més de abril/17, afirmando a FGV Projetos gue os principais impactos advém das dreas de
baixa renda da Baixada Fhaninense ¢ dos usudrios da categaria Publica. No mesmo topice, encontram-se
as subitens ‘drrecadagio”, com informagcoes gevais, "Pessoal”, uamm&xknmbmaﬁﬂgrmm;k
Diemixsdn FHMTPDVEMM&W&JM#WIE. mices mdio ocorren. Hlid. aingde, o subitem
‘Energia”, com grdficos sobre o consumo regisirado”.
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Aduz que o mesmo estudo apresenta e topico "Premissas Utilizadas”, onde a Consultoria destaca
as informeagoes recebidas da Delegataria e que foram organizadas em 03 (wwés) grandes grupos de
atividadles, as operacionais, as de financiamento e as investimento.

4.1. Do primeire grupo, destaque-se a projegdo de crescimento de economias da ordem de 1,007,
que reflete a taxa média ocorrida no periodo de janeiro de 2015 a maio de 2017, refletindo-se na
arrecadagdo. As despesas de pessoal refleiem os impactos esperados do Plano de Demisséo
Vohmtdria - PDV e 02 participacoes nos lucros (PLR'), da ordem de RS 3.000,00 por finciowdrio,
em agosio/setembro de 2017 ¢ pulho de 2018, O crescimento dos gasios com enevgia elétrica
estimado em 4,00%, com distribuicio de 77,002 na drea da Light ¢ 23,00% na drea da
Ampla’ENEL. Servicos de terceivos, fornecedores, aluguéis e fiodo imobilidrio foram estimados a
partir de projecdo do IPCA para o proximo perviods, que serviu de base para a estimativa de gasios
com prodidas guimicos, sendo que este ainda leve, em adicional, a estimativa de creéscimento das

EooRomHas;

4.2. Os tritnitos foram estimados a partir dos dados histricos, aplicados sobre as expectativas das

- receitas sobre as quais ncidem. () enfrentamento das despesas fudiciais foi mensurado a pariir da
constituwigdo de 02 fundos especificos (despesas civeis e trabalhistas) e pela projecio db valor
histovico. médio sob o alcance da estimativa do IPCA. Esta, alids, também foi wilzada para a
projecdo das despesas correntes, exceto a Tava de Regulugdo, com percentual fivo e cujos
compeonentes da base de calculo ja estdo cobertos pelas estimativas proprias;

4.3, As adividades de financiamento foram estimadas a partir de receitay finemeeiray e de despesas
de financiamenio, sendo que nestas constam os dividendos obrigatdrios, para os quais se faz wma
projegdo sobre o lucro estimado, bem como se menciona a previsdo para 2016, cujo pleiio ndo foi
acatade por este Ente Regulador, mas que estd contida no ,E!eim de reajustamerito extraordingrio;

4.4. As atvidades de investimenio sdo abordadas em uwma listagem de prioridades, sendo
mencienade que-a CEDAE vem fazendo wso de emissdo de debéntures pava reforgo do capital de

® Leia-se, abono satarial

Conselheiro Luigi Eduardo Troisi - Processo n® E-12/003/188/2017
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giro, quando necessdrio, ¢ que este apresenta uma defasagem histdrica, resultado de reajustes
nsuficientes no passado”. '

Acrescenta que “o estudo passa, entdo, para o idpico "Pardmetros ¢ Metodologia de Caleulo do
 Custo de Remumeragdo do Capital”, onde, em seu predmbulo, a Consultoria destacou que os investimenios
eram feilos com aportes diretos do acionista controlador (Governo do Estado do Rio de Janejre), situacio
alterada para a realizacdo de intervencdes com recursos proprios ou de lerceiros, sendo que estes de forma
anerasa, o que fustificon a apgdo, pela FGV Projetos, de substituir 0 WACC pelo CAPM, na determinagdo
da texa de desconto do flixo-de cabva, caracterizando a adogdo do Flure de Caiva do Acionista, em
detrimento do Flxo de Caixa da Firma, para os quais ageesenta resumidas definigbes ¢ wm quadro
comparaiive, .?;'gw-se o tapico “Resultados Alcangadas®;

3.1. O calcvdo do CAPM obedecen a seguinte equagdo:
ri=rt B - v 1+

Onde:

r. = faxa de venmmeragio do acionista

ry = taxa livre de riseo global

F = beta alavancado

Ty = Iy = prémio de risco de mercado

1 = prémio de risca

1, = outros riscos do setor ou da Concessiondrics;

Sendo que o estudo considerou:

ry = média dos ultimos 30 anos do T Bond 10 Year = 6,55%;

B = relagdo entre o retorno de um ativo ¢ de wma carfeira do mercado, realavancado = 0,5725;
¥ - 1y = diferenga entre 0 mercado e a taxa livee de risco = 6,94%

i = mediang dos wiimos 15 anos do EMBI+BR = 2. 56%

=0 | :

Aplicando-se a equagdo:

T, = 6,55% + 0,3725 * (6.94%) + 2.56%
r,=655% + 3.97% + 2.56%
r.=13,0857%

Obs.: Em nossas contas, o resultado & 13,08315%, arredondado 13,08%, considerando-se
apenas os valores indicados pelo estudo,

Conswltoria fez o cdlculo da tava em valores reais e nominais, pela média dos tltimos 15 anos da
inflagdio norte-americana (2,1 1%6), usando o Equagdo de Fischer, que detalhou, depois

i
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reconvertida para moeda local brasileira, com a projegéa dos praximes 12 (doze) meses (3,49%),
totalizamdo 16,6140%, conforme abaivo:

o real = ((1 + custo nominal do capital proprio) / (1 + inflagdo norte americana)) - 1

roreal = (1 + I3.0857%6) /(1 + 2,11%)) - 1

r.real = 10, 7489%

Em moecla local:
r.mominal em recis = (T + 10,7489%) /(T + 3.49%)) - 1
= J4.61405%
5.2. Nos resultados, sdo disponibilizados 06 (seis) quadros com as alternativas encontrades, sendo
01 sem o reajuste extraordindgrio.

Das andlises

6. Observamos, inicialmerte, as projecdes para o Fluxo de Caixa da Concessiondria consiantes da proposta
de regiustamento para o periodo maio/2016 a main2017, comparando-ay com as realizadas e verificando
as diferencas encontradas, conforme exposto no quadro na w-qwncia cujos dados foram extraidos dos
Mocos de caiva entregues com os estudfos da FGY Profetos:

6.1. Nota-se, imicialmente, gue howve wma previsdo de receitas operaciongis Superior
efefivamente registrada pelo estudo da Consultoria (RS 4.863.273,000,00 ante 4.439.957.000,00,
diferenger a menor de RS 406.3 14.000,00), mas que se tornow compensada largamente pela grande
diferenca a menor das despesas operacionais (profecdo de RS 9.262.914.000,00 para realzagdo de
RS 3,819.598.000,00, diferénga a menor de RS 3.443.316.000,00). O saldo operacional previsto em
2016 era da ordem de (-) RS 4.399.641.000,00, ante um efetivamente obiido de RS 640.359.000,00;

6.2. Uuanto gos imvestimentos, houve wma previsiio de entradas de RS 642,658 000,00, may o
entrada efetiva foi de RS 290,796.000,00, reducdo de RS 351.862.000,00, explicada pela crise
Sfmanceira do Controlador, principal fonte de recursos da Delegatiria pava a realizacéo de
investimentos, Observe-se gue as saidas de investimentos cairam da projegdo de RS 771.465.000.00
para a efetivagio de RS 292.842.000,00, diferenca a menor de RS. 478.623.000,00. O saldo da
atividade d investimentos previsio passou de {-) RS 128.807.000,00 para () RS 2.046.000,00:

A
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6.3. Quanto as atividades financeiras, houve wma previsio de receitas de RS 801.000.00, mas a
entrada efetiva foi de RS 50.861.000,00, diferenca a maior de RS 80.059.000,00. As despesas foram
previstas em RS 770.329.000,00, ante uma realizagdo de RS 764.105.000,00. diferenca a menor de
RS 6.224.000.00: O saldo financeiro passou da projecio de (-) RS 769.528.000.00 para (-)
RS 683.244.000,00:

E complementa a CAPET através do PTC 12772017 que:

“2 No tipico 6.3, do Instrumento anterior constaiamos wma enfrada a maior de recursos
[financeiras da ordem de RS 80.059.000.00. fustificada pela emissdo de debémures em margo de
2017, para faser frente & formacdo do fluxo de caiva imediato da CEDAE. As informagdes ali
EXPOSIAS PETIAIECEN (5 MESTIAS, Porém faz-se Recessdrio este adendo para posicionar. o quié de
fato ocorreu na apuracao do fluxo de caiva da Concessiondria;

E que:

“3. No tépico 6.4. do Insiriemento anterior constatanios que a formuda wilizada no fechearmento das
contas colecionava dadps de células ndo condizentes com a equagdo, qw- ora corrigimos, nio
hevendo o superavit inicialmente apontade mas, sim, um déficit, passando a vigorar com a seguinte

6.4. O fluxe de caixa previsto originalmente previa wm déficit estimado em RS

- 394.672.000.00, mas a g.f;:h'l_u realizacdo apresentou um déficit de RS 54.215,00,

13.74% do originalmente previsto; ™

E ainda que:

“4. No tdpico 6.5. do Instrumento anterior haviamos feito uma sugesido baseada na apresentogdo
substancialmente menor, mas déficii. Logo, reformulamos a sugesido de compensagdo, murs
mcntemas a ideia de uma amaacin aprofimdada, como segue!

6.5, Entendemas que wna aperacao mais detathada dos dados deva ser feita nos
mm[&p#ﬂpw&rﬂekgméﬂﬂa%ﬁrmammumqm
mais cfetive das comtas da Concessiondria, além de propor possiveis
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compensagaes pelas projecdes efetuadas, que impactaram o quadre farifirio
vigente; "

Continua a CAPET no PTC n® 12522017:
“7. Trabalhando sobre os dados apresentados, temos as seguintes verificacbes:
7.1. Consideramos adequadeas as premissas relativas ao crescimento das economias, de 1,00%;

7.2, Consideramos que a compensagdio do impacto do PDV precisa ser iniciada em agosto/ 2017,

para o qué efetuamos a adequagdo no Flixo de Despesas com Pessoal apresentado pela FGV
Projetos. Ainda na maréria, consideraremoys que os cusios de captagdo de FECHTSOS COM @ emissdo
de debéntures estdo suficiemtemente repr‘emﬂa:ﬁ;s nas custos financeiros, ndo sendo necessdrio,

tampouco factivel, adotar-se nove reconhecimento de impacto ﬁmdexpmmdépamai Observe-se
quie a prapria CEDAE afirmou que o impacto positive do PDV ja se foaz sentir plenamente em suay
contas, conforme Oficio GAB-DP n® 141672016, de 16/11/16, as folhas 580 a 610 do processo E-
12/003. 145/2016, notadamente aos extraios de texio acosiados as folhas 583 a 585 do mesmo feito,

com uma reduedo de custos de cevea de RS 200 milhdes anuads, desde 2016;

7.3. Consideramas, para a projecdo dos dispéndios comr emergia, os percentuais de 2.73%,
conforme projegoes mais atualizadas para os aumentos de tarifas das concessiondrias {:ia‘.m'ar
para o presente ciclo; ;

7.4 Consideramos adequadas as premissas relativas a servigos de leveeiros, fornecedores, aluguéis
¢ fumdo imobilidrio ¢ gastos com prodidos quimicos,

7.5. Consideramos adequadas as premissas relativas a Tributas e Despesas Judiciais;

7.6. Nido consideramos a estimativa de pagamento. de dividendos obrigatérios, a exemplo da
prtica adotada nos trabalhos do reajuste ordindrio de agosto de 2016: "

®

Conselheiro Luigi Eduardo Troisi - Processo o E- 12003/ 1882017 ;
Pagma & de 26 3



dérvico Piblice Estadua
Mevsssan 1 A looa e o1y
Data ,_ﬂéjﬂ_ﬁ._r’@.l} Fs. 562

Q-Ir.__...
VLR
{:arn] Bastae Rals

T
Governo do Estado do Rio de Janeiro A Gastos heis
Secretaria de Femdo da Cosa Civil & Deservolvimento Econdmioa ;_rt ] h.;-
Apinciz Reguladon de Enesgin ¢ Sanemmentn Bisico do Estado dis Rio de-Jonoisn, o1 o1 28541368

E no PTC 127, informa gue:
“3. No tapico 7.7. do Instrumento anterior, haviamos considerado adequadas as. premissas
relativas aos investimenios sem, contudo, lermos feito a adequagdio dos lancamenios, que ora
CONTIZIMOS, Manfidas 05 demis pressupostos;

7.8, Ndo consideramos quaisquer compensacdes especifieas relacionadas ao encontro de contas,
Esclarecemos que os saldos sio considerados ha composicio da inadimpléncia da Delegatiria
ndo senda objetivo reavalic-lo em outro elemenio;

B (s investimentos esido sendo considerados na forma comeo proposto, com a vessalva de que falta
detalhamento, que deve ser suprido com wrgéncia;

9. Em relagio aos pardmetros do cusio de remmeragio de capital, ohservamos que a proposta da
Consultoria inclui o uso da Equacdo de Fischer para adequagdo das formdea do CAPM, que, por sua vez,
apresenta uma mudanga em relacdo oo pleito de reajustamento de 20106, que optou pelo cdlcwlo via WACC,
Cruardadas os devidos detalhamentos técnicos que fustificam teis opedes, mantemos a premissa de adotar a
taxa basica de 13,02%, similar a adotada pela TJ'E': das demais Concessiondrias do setor remdadas por esia
AGENERSA, com o que entendemos haver methor sintonia nas andlises tarifirias do selor, como um todo;

9.1. Frise-se que, sem a adocdio da Equado de Fischer, a taxa de remueragtio caloulada pelo
CAPM ficou em 13,08%, arredondadas, o que mostra que néo ha grandes discrepincias entre exta
¢ a sugerida por esta CAPET; " : -

Informa a CAPET que “O indice de recjuste complementar ja inclui as compensacdes devidas pela
i homologagdo completa na data contratual *;

Apresenta as scguintes conchistes através do PTC 127/2017:

“Dras Conclusies

6. Retomando as alteracoes promovidas pele tdpico 3., deste PTC, temos a comentar, de forme suplementar,
que o conceito de lucrojprejuizo (ou superdvit/déficil, no caso) prevé 02 (duas) abordagens distintas: uma,

Conselheiro Luigi Eduardo Troist - Processo n® E-12/003/1882017
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de cardter coniahil ou econémico, apwrado pelo regime de competéncia; outra, de cardter financeiro,
apurado pelo regime de caixva.

Na primeira. seguindo fielmente ps preceitos contdbeis, temos a inclsdo de receltas ¢ despesas nio
efetivades, ou seja, aquelas que s6 gerardo efeitos prdticos em momento distinto do presente. Uma venda
parcelada, por exemplo, poderd ser definitivamente compensada em prazo meior do que o do exercicio
seguinte (caracteristica de longo prazo), mas deve ser escriturada, pois o falo gerador ja acorren

Na segunda, considera-se apenas o ato gue foi concretizado. Se howve a venda, considera-se o valor real da
operagdo, ndo importando as condicionantes de prazo de compensagao.

Desta forma, tem-se o pressuposio lécnice de que os dois conceitos apresentardo resultados distintos.

Observando os documentos contdbeis apresentados pela CEDAE, temos o regisiro de lucro no
Demonsirative do Resultado do Exercicio, caracterizando o lucro contdbil, mas que ndo se reflete na gesido
do fluxo de caica didrio da Empresa, que regisira déficit, conforme observado no topico 3.

De qualguer forma, permanece a sugesido de que os flicos de catva sejam verificados com mais rigor a
frente, sob o5 auspicios de wma Consultoria especializada; :

6.4, Ainda quanto ao Fluxo de Caiva, o tratamento do presente ciclo farifario observou uma
vinculagdo aos pressupostos da otica di firma, e ndo a do acionista.,

Com efeito, ao preconizar a ideia de um equilibrio que garantisse a permanéncia da Empresa mo
lempo ¢ 1o espago economico que ocupa, foca-se primordialmente na mﬁodep&rmxﬂmﬁ, a Firma
em primeira lugar. ’

A dtica do acionista ¢ imediatista, visando a maximizagdo do lucre, pouco importando a
perenidade. () ganha esperado pede até ser alocado em outro lugar ao menor sinal de risco, para o
quaal muitas vezes se condribui. :

Conselheiro Luigi Eduardo Troisi - Processo n® E-12003/18872017
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A ética da firma se prende ao praticado nas owras Reguladas do setor, em seus eventos revisioncis,
prdfica que sugiro seja determinada a CEDAE para os futuros eventos:! ™

E sugere:

» Aprovar a fava de rennmeragdo de capital de 13,02% (trece inteiros e dois centésimos por cento);

o Homologar o reajuste tarifdrio ovdindrio anual da Concessionaria CEDAE em 5,5401% (cince
inteiros, cinco mil, quatrocenios e wm décimos de milésimo pro cento), para vigorar a partir de
01/08/2017; ; |

» Por haver sido dado em reajuste preliminar de*3,5973% (trés inteiros, cinco mil, novecentos e
setenta ¢ trés décimos de milésimo por cemto) na data de 01082017, homologar wm reajuste
complementar de RS 2, 5878% (dois imteiros, cinco mil, oifocentos e setenia e oito cﬂcmm di
milésimo por cemto), para vigorar a partir de 0111201 7;

o Encaminhar aos trabalhos da I Revisdo Quinguenal da CEDAE a avaliagdo sobre o impacto, nas
tavifis do exercicio ago/2016 a jull2017, das diferencas encontradas entre as projegbes do Fheo
de Caixa da Concessiondria e o5 efetivamente observados, visando avalior a necessidade de
compensagoes;”

Lembra. ainda a CAPET no PTC 1272017 que:

“7.1. A tarifa ora proposta descansidera pleitos extraordmdrios, que ndo cabem no presente momento, por
sé tratar de wm reordenamento tariftrio que permita a Concessiondria a obtengdo de wm quadro tarifirio
de equilibrio para o periodeo de 01 () ano, de agosto de 2017 a juiho de 2018, o que se propoe agui como
atingido;

8 Cabe destocar, ainda, a difinddade de se estabelecer wwm parametro adequado para avaliagio dos
ivestimenios. efetuados pela CEDAE, notadamente o impacto deles em relagdo aos custos, haja visia a
diversidade de fontes de financiamento, basicamente alheias aos recursos proprios da Concessiondria, ¢ de
intervengdes propostas, considerando-se a complexidade dos 64 municipios da drea de aragdo.

Verificamos que foram abertos os processas F-121003.095 e 09672016, para gpagdo dos Investimenios
fisico-financeiros de 2015 ¢ 2016, respectivamente, Sugerimos que ambas sejam apensados a nove feito,

ik
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que faga a apuracdo dos ivestimentos fisico-financeiros da Delegatdria a partiv do inicie da Regulagdo
par esta AGEJ'*JE&"H. de forma a conseguirmos um quadro consolidado, que acompanhe a evolugio a
pariir de agosto de 2015, constituindo subsidio para os trabalhos da priméira révisio quinguendl, a ser
realizada em 2020; " ;

Foram juntados aos autos o Oficio CEDAE GAB-DP n® 13322017, em sesposta ao Oficio
CODIR/LT o 125/2017, encaminhando “as planifhas dos investimentos previstos, cujos dados sumarizados
Joram wilizados na elaboracio pela FGV do fluxe de caiva tempestivamente apresentado a essa Agéncia’.
complementado pelo Oficio CEDAE GAB-DP n’ [360/2017", que trouxe retificagdes.

Os autos foram entlio encaminhados & Procuradoria da AGENERSA.

“DA FUNDAMENTACAOQ LEGAL
Trata-se de processo regulatorio nstaurado com vistas & realizacdo do redjuste ordindrio das
tarifs praticadas pelia CEDAE pelo periodo 2017/2018, : -

) feito foi deliberado. Ocasido em que restou determinade a CEDAE apresentagéo, no prazo de 10
(dez) dias a contar da publicacio do presente alo deliberative, pleito para o reqjuste ordindrio amual, de
dcorde com a metodologia do Fheco de Caixa Descontade, nos moldes do Decreto n® 43.344/201 3,

Sendio por falia de competéncia regimental, may sobretudo em razdo do cunho eminentements
técnico é‘q:.-ese refere o ohjeto do presente processo - reajuste ordingrio -, a manifestagdo que ora se inicia
limitar-se- a abordagem juridica do tema, sem préjuizo da andlise de outras questdes identificadas no seu
tramscorrer do regulatovio que, s.mj, reclamam inferferéncia de igual netureza.

Nesta toada, héi de se ressaltar, prelimingrmente, que o feito em tela foi conduzido com estrita observincia
aos principios norteadores do direito administrativo, dentre os quais o da ‘tramsparéncia”. da
“impessoalidade” da “publicidade ", do “contraditério” e 0 da “ampla defesa”. Merece destague, inda, @
observincia & garantia constitucional da efetiva parficipacio no processo, consubstanciada na realizagde

* Fis. 482/486,
B
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de consulia piblica, oporiunizando aos membros da sociedads civil apresentagdo de contribuicdes com o
intuite de influenciarem na decisdo a ser tomada por este drgdo regulador.

O regjuste larifdrio que informa os presentes atos reflete wm direito da concessiondria
originariamente assegurado no art. 37, inciso XXI1° da Constituigdo Federal, em especial quando gardnte
dquele que contrata com a Administragdo Priblica a mamaengdo das condigoes da proposta.

No plano infraconstitucional, a Lei n® 11.445, de 3 de janeiro de 2007 - “Estabelece diretrizes
nacionais para o saneamente basico (...) e da oaras providéncias"'-, a qual considera expressamente como
um dos obfetivos da regulacdo “a definigdo de tarifas que assegwrem tanto o equilibrio econdmico e

financeire dos contratos como a modicidade tarifiria, medianie mecanismos gue induzam a eficiéncia dos
servicos e que permitam a apropriagdo dos gawhos de produtividade’ conforme inciso IV, art. 22.
Importante aqui salientar que, embora o sentido da legislagdo em referéncia alcance revisdes larifarias, o
feito em exame é}'mafimda apenas na procedimento relacionado ao regjuste ordindrio amual das tarifas
praticadas pela CEDAE. Cabe lembrar que & no plano das revisGes quinguenais a sede por exceléncia do
pleno encontro de contay de analise acurada de todos os documentos auditados oriundos da CEDAE.

Como ndo poderia ser diferente, o Decreto n® 45.344 de 17 de agosto de 2015, que estabelece as
condigies gerais para a regulagao ¢. fiscalizagdo da CEDAE pela AGENERSA, igualmente traz previsio de
reajusies armais, reforgando o poder regulatirio normative desta Auwlarquia no que. concerne o
regﬂmmmﬁﬁ dos critérios nerenies ao processo de, reajuste tariféivio, (...). f

Demais disso, e conforme ja destacady, o procediments em tela & informade por guestbes de cunho
eminentemente fécnico, como por exemplo andlise das rubricas qise informam o fluxo de caixa da CEDAE,
cujas ax andlises, a toda evidéncia, passam & margem do campe de atuagdo desta Procuradoria

1= Dos DIVIDENDOS “OBRIGATORIOS”
Sobre a temdtica em questdo, a CAPET ndo. considera a estimativa de pagamento de dividendos
obrigatorios, a exemplo da pratica adotada nos trabalhos do reajuste ordindrio de agosto de 2016,

Conselheiro Luigi Edissrdo Trodsi - Processo o® E-12/003/1882017
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Preliminarmente, conforme o §4°, artigo 202, Lei n® 6.404/1976, importante que s¢ lenha em mente
que hd excepcionalidade quanto: a obrigatoriedade de pagar dividendos para certas condigoes,
diferentemente do que a FGV informa. A lei afasta a obrigatoriedade do pagamento dos dividendos quando
ele se reputar incompativel com a situagdo financeira da companhia

Em decorréncia, considerando o advento da hipotese acima, ou seja, os lucros gue deixarem de ser
distrituidoy serdo regixirados como reserva especial e, se ndo absorvidos por prejuizos em exercivios
subseqiientes, deverdo ser pagos como dividendo assim que o permitir a situagdo financeira da companhia.

Ndo ¢ tarde lembrar que a CEDAE ndo pode ser comparada com as empresas que informam o
mercado, notadamente quande em foco a decisdo recente do STF - Acido Civel Origindria n® 275711 - que
reconhecen o direito constitucional & imunidade tribwddria reciproca aos servigos prestados pela CEDAE,
voltados ao fornecimento de dgua e d coleta e wo tratamento de esgotos sanitdrios.

Outrossim, & de bom alvitre destacar que no bojo da Ao Constitucional Origindria n° 2730 AgR,
Relator Ministro Edson Fachin, Tribunal Pleno, jidgamento em 24.3.2017, e 3.4.2017, restou corsfenado
o entendimento acima, observando-se, ainda, que nas empresas estatais - prestadoras de servigo piblico de
abastecimento de dgua ¢ tratamento de esgoto - a participagdo privada ne quadro societdario é irvisiria e
ndo deveria haver o infuito de lucro. Tal entendimento, diga-se de passagem, coloca em “xeque " a suposia
ligica dos dividendos, defendida no feiro.

Na pritica o dividendo passon a ser obrigatirio, eis que o aclonista majoritdrio, *quase wnico”, é
o proprio governa ¢, em virtude das escolhas ¢ condicionamentos estatais, que refogem andlise por pearte
diesta Autarquia, emendey como melhor destine o Tesowro, ao inmvés de Mﬁwmg_mﬁum-ﬁ-ﬂrizﬁ que
perfazem a modicidade tarifiri.

Dignte do exposto, esta Procuradoria reitera ertendimento adotado pela CAPET, cabendao
recordar que a instdncia reguladora deve harmonizar os inferesses plurais que permeiam a prestacdo dos
servigos publicos reguladas, envolvendo a triangulacio da relacdo propriamente dita: poder concedente,
usicirios & CEDAE. Em omtras palaveas. he ogqui wm cuidado especial pas acdes em gue fieuram o
Concedente como controlador da sociedade de economia mista em questio e, ao mesmo fempo, concorre

Conselheiro Luigi Eduardo Troisi - Processo n® E-12/003/188/72017
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atuacdo efetiva par parte desta Autarguia - eqilidistante das armadilhas da subjetividade -, ancorada,
portanto, no equilibrio socio-econdmico, atendo-se ao abjeto da prestagdo em guestdo, ewja logica reveste-
se de certo distanciamento ao cogitado “Tucro ™.

Il - DA TAXA DE DESCONTO

Com relagdo a temdtica em questdo, a CAPET sugere manter a premissa na adogdo da raxa basica
de 13,02%, similar @ adotada pela TIR das demais concessiondrias do sefor reguladas por esta
AGENERSA, ressaltando que ndo ha grande discrepancias entre a sugerida pela FGV e a gue esta sendo
sugerida pelo drgdo regulador.

Como se nota, segundo a dicgdo do §30, art. 10, Decreto n® 45.344/2015, ndo foram apresentados
na feito, ou melthor, demonstrados cdlewlos ou documentas similares capeazes de comprovar que a taxa
adotada pela AGENERSA ndo. ¢ coerente com a finalidade legal que se perguire - comparibifizagéo da
necessaria gevagdo de caixa para cumprimento dos fnvestimentos. Ao comtrario, as frresignagles
apvesentadas carecem de demonistrasdo de inpacto neste sentido,

Cabe ressaliar que esta sendo proposta pela AGENERSA no sentido de permitir o avango da
CEDAE em diregdo a cobertura maior dos servigos prestados.

Este aumento de margem vai propiciar gue ¢ CEDAE aumente ¢ cumpra as metas. regulotorioy
mommﬂwmmmﬁvﬂm. que ja é tardio. Somente dando os meios é que se
pode cobrar desemperho. E com este a{y‘e}ﬂu qiie esta AGENERSA esti equiparande: a remuneragdo de
capital de todas as Concessiondrias. Este afo se comduna com a recomendagdo da CAPET, que possui
expertise para aferir este tipo de contrapartida, isto é. a contrapartida financeira compativel para o
atendimento das mefas, as quais dardo & médio praze, maior satisfagio e dignidade a populagéo do Extado
do Rio de Janeiro, e, go mesmo tempo, reduzindo-se custos de outras dreas com a chegada do saneamento
de forma universal, o que € dever do Estado.

IV —DOS INVESTIMENTOS
Em atengdo aos tmwvestimentos, a CAPET emtende adeguadas as premissas relativas ooy
investimentos, sem, contudo, fazer quatsquer compensacoes relacionadas a periodos pregressos. Outrossim,
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adhiz que o investimentos estao sendo considerados, com a ressalva de que falta detalhamento, que deve ser
supwide com wrgéncia.

As preocupogies langadas pela CAPET atraem especial cogitacdo, por parte do Regrdador, em
relagdo ao mapeamento das vaniagens que poderdo ser obtidas quando comparadas com os socrificios
econdmicos advindos ds mvf.sf:mm correlatos. [sto porque “quanto maior for o graw de atualidede,
mais cara se lormard a prestagao do servigo publico’”, reclamando assim wma avaliagdo prévia
regulatiria. 3

Acrescenta-se. ainda, o efeito reverse no sentido de que muitas vezes pode estar em jogo ndo
apenas o custo financeiro, mas sim a possivel repercussao “indesejada social ' e, sobretudo, desnecessdria
para a friegdo do servigo,

O desafio, partanio, & ponderar todas as questdes que se mostram fungidas ao principio da.
atualidade. € que, mum esforco de sintese, reclama a utilizacdo, sempre que possivel, das mais modernas
técnicay, equipamentos e instalagOes, mas que isto ndo- impligie em prefuizo social, lampouco em
injustificada assimetria tarifiria.’ '

 Nao se pretende desmerecer a importancia pritica dos investimentos, sendo de mais valia recordar
que a prapria Lei n® 11443, de 03 de janeiro de 2007 determing que os servicos publicos de saneamento
serdo prestados com base em principios findameniais, dentre eles, oportuno citar agueles que Irazem
Sundamentos besicos para tratar das questdes atinented & expansdo do servigo publico de saneamento, quais
sejam: 1) wniversalidade; i) integralidade, compreendida como o comjunto de todas as atividedes e
componentes de cada wum dos diversas servigos de saneamento basico, propiciande a papulagée o acesso na
conformidade de suas necessidades ¢ maximizando a eficicia das agdes e resultados; iit) articulagdo com as
politicas de deservolvimento urbano e regional, de habitagdo, de combate a pobreza.e de sua ervadicacdo,
de proteciio ambiental, de promocad da saide e outras relevante interesse social voltadas para a melhoria
da quelidade de vida, para as quals o saneamento basico seja fator determinante,

" ALMEIDA, Aline Paola Comea Braga Camara de. As tarifas e as demals formas de remuneracao dos
senicos plblicos. Rio de Janeiro: Lumen Juris, 2009, p. 148
'mmwmmmmmmmmEmdmmmdsmum
senvigos plblicos. Rio de Janeiro: Lumen Juris, 2009, p. 148.
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Neste amgulo de andiise, esta Procuradoria sugere aoompanhamento rigovose pelos drgdos
técnicos da AGENERSA de todas as intervengdes que serdo realizadas pela CEDAE com o3 possiveis
heneficios sociais que poderda ser proporcionados (andlise de impacto).

Adicionalmente, em homenagem ao principio da seguranca juridica, recomendamios, o dmbito dos
processos regulatorios abertos pﬂ?‘ﬂ' a presente finalidade, sejam rigorosamente auditados e certificados os
inmvestimentos realizados, os valores amortizados, a depreciagcio e os respectivos saldos.

V- CUSTOS ENERGIA ELETRICA
Quartto ao item em questdo ndo hd divergéncias eis gue & entendimento wndnime que as politicas
puiblicas do governo fedeval impactam diretamente ro equilibrio econdmico-financeira das concessaes.

Tenha-se em mente que o totalidade do desequilibrio foi considerada nos edleulos do reajuste
extracrdindrio. Nesta toada, sugerimos adogdo do entendimenio apresentado pela CAPET, bojo do qual
considera adequado o percentual de 2,73% para projecde dos dispéndios com energia.

Vi- CUSTOS DE PESSOAL

Com relagdo ao itemy em espeque, @ CAPET pugna pela compensacio do impacto do PDV a
comecar em agosta/2017, restando efetuada, desde ji, adequagdo no Fliuxo de Despesas com pessoal
Wﬁaﬁﬁ?ewmcﬁmmmmdemmmaemm&odadebéﬁnnsmﬁo
suficientemente repranmm:#m nas cusios financeiros, ndo sendo necessdrio adotar novo reconhecimento de
impacto nas despesas de pessoal. A esse respeito, a CAPET chama atengio pora o falo de que a CEDAE
réconhecen o impacto positive do PDV em suas contas, via redugdo de custos de RS 200 milhoes.

A FGF ressalta gue “a Companhia vem realizando desde 2016 um Programa de Demissdo
Volwstdria - PDV, que tem por objetivo a readequagio do quadro fimcional da CEDAE, com melkor
alocagdo dos recursos lnananos e busca o aumento da produtividade do seu corpo fimcional " 14

Parece coerente a premissa adotada pela CAPET com o conteiido apresentado no relitério da
FGV. A CAPET considera que o fluxo financeiro pode ser equilibrado com os ganhos opeéracionais

"
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implementados pefcf CEDAE - persamenio este endossado pela FGV -, comeo pode ser bem n&mmwda no
trecho acima extraide do seu velatdrio. A CAPET explicita, ainda, que, em face dos ganhos e incrementos
aperacionals, ndo haverd necessidade de novas dividas. Como s¢ nota. as ponderagdes seguem lastreadas
em valores que informam a modicidade tarifaria, cabendo lembrar aqui a exigéncia, da tarifa razodvel e
portanto, equilibrada, por meio da andlise do investimento (certo, comprovado, dtil e eficaz), do ganho
(fusto ¢ razodvel), sem deivar de considerar o direito e o patriménio dos usudrios]y.

Diante do exposto, sugerimos adogdo das premissas apresentadas pela CAPET.

VIl - ENCONTRO DE CONTAS

A esse respeito, a CAPET adwe que nio considerow quaisquer compensagdes especificas
relacionadas ao encontro de contas, esclarecendo, aimda, que os saldos foram considerados na composicdo
da inadimpléncia da delegatdria

No esteio da manifestacdo da CAPET, que eniende resiar represeniado no montante da
inadimpléncia e ja comtemplado dentro do fluxo de caiva utilizado para o cdleulo da complementagao de
reqjuste ordindrio, esta procuradoria ratifica o presente entendimento, qual seja, que afasta uma seguonda
consideragdo.

Por outro lado, a defesa pelo pleito da presente natwreza, impoe cuidado maior por parte da
CEDAE nas questdes, ou melhor, no trato das excegiies legais que afasiam a obrigatoriedade de pagamento
dos dividendos, atrainde, pois, dever maior de cautela no que se refere ao equilibrio do item ! eis que nao
ez sentido pagamento de Hivfdemfm.qub de eventual desbalanceamento em suas comtas provocado
primacialmente pelo Governo do Estado, de onde se espraiam créditos devidos a CEDAE, que equavalem
ao montante dg RS 198.661.842,00 feento e noventa ¢ oito milhies, seiscenios € sessenia & wm mil ¢
oitocentos ¢ quarenta e dois reais), consoante s¢ extrai do Processo Regulatério no E-1210031193/2017
(reajusste extrardindrio). '

VIfl- DAS GLOSAS EFETUADAS EM PLEINTOS ANTERIORES
A CAPET ressalta que foram adequadas as premissas relativas aos investimentos, sem, contudo,

Juzer quaisquer compensages relacionadas a perisdos pregressos.

. Y
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Prefliminarmente, fenha-se em mente o termo micial da regulacdo, tendo como base o més de
agosto de 2013 para efeitos de registro de contabilicade regulatoria

Sobre ¢ fema em espeque, importante registrar, ainda, que @ CEDAE vem se valendo de reafiustes
periddicas no tempo._ Em 2014, as tarifas de deva e, esgoto ficaram 6,75% mais caras. Em 2013, a correcdo
nas contas foi de 6,26%. Oy cdleulos foram realizados pela FGV, assim come nos anos anteriores.
Considerando a expetise da FGV na matéria em voga, questdes da presente natweza (déficit de caixa)
certamente foram enfrentadas nos reafustes que antecederam o exercicio regulatirio, que s.mj. sofreu
ancilise .acurada pefa FGV,

Deftui dai' a normalidade que se segue nos procedimentos atinentes avs ‘reajustes ordindrios das ,
tarifis praticadas pr-.'_fﬂ CEDAEF.

IX - DO APENSAMENTO DE PROCESSOS

A CAPET ressalta em suas momifestagdes que o processos aberfos para apuragio dos
ivestimentos fisico-financeiros de 2015 ¢ 2016 sejam apensados para facilitar a andlise dos investimentos
Sfisico-financeiros da Delegatdria a partir do inicio da Regidacio por esta AGENERSA, de forma a s¢ obrer
um quiadro consolidado, que acompanhe a evolig:io a partir de agosio de 2013, ¢wnmm|ndmp¢m
o8 trabalhos da primeira revisdo quinguenal, a ser realizada em 2020,

Sobre o tema em questdo, esta Procuradoria emtende, segundo as normas processuais, qie o
apensamento implica na tramitagdo em confunio dos processos em questdo ¢, por 6bvio, os processos que
se prétende apensar, embora apresentem  identidade quamto o matéria, ndo  apressatam, por
impossibilidades *fitica ¢ juridica”, a mesma identidade quanto aos investimentos fisico-financeiros, razio
pela qual esta Procuradoria ndo julga prudente adogédo de 1al comporiamenio processiual,

X - DAS CONSIDERACOES FINAIS

Diante do exposto, esta Procuradoria sugere adogio dos cileulos formdados pela CAPET, os
quais se coadiumam com os principios que informam a regulacdo tariftiria e gozam de aptiddo a viabilizar
investimentos no seior de saneamento bdsico, Outrassim, necessdrio se faz; i) acompanhemento rigoroso
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peloy drgios 1eciicos .da AGENERSA de fodax ;‘.‘s infervengaes que serdo realizadas pela CEDAE com os
possivets beneficios sociais que poderdo ser proporcionados (andlise de impocto); e i) sejam rigorosamente
auditaday ¢ certificados os investimentos realizados. os valores amortizados, a depreciagdo e os respectivos
saldos.

Ao ensejo. mantidos, até o presente momento, o5 cfeitos da decisdo do Supremo Tribunal Federal
que reconhecen a imnidode reciproca das sociedades de economia mista presiadoras de servigos piiblicos
- A¢do Chvel Originaria n® 2,757 Rip de Janeiro, Rel, Mm Luiz Fiee. "

Através do Oficio GAB-DP n® 1452/2017" a CEDAE apreserita suas razies finais através das quais
reitera 0s argumentos ja apresentados sobre os seguintes pontos: dividendos, taxa de desconto, fluxo de
caixa, energia clétrica, investimentos, novo déficit no fluxo de caixa gerado pelo reajuste a menor,
desrespeito ao reajuste anual pelo método fluxo de caixa aprovado em Decreto, e encontro de contas,

Arites de passarmos & andlise do fieito, cumpre destacar que a condugiio do presente processo foi
ferta com estrita observancia dos principios noneadores do Direito Administrativo, dentre os quais o da
transparéneia, da impessoalidade. da publicidade, do contraditorio ¢ da ampla defesa.  Ressalto, ainda a
observiincia a garantia constitucional da efetiva parficipagiio no processo, consubstanciada na realizacio de
consulta pisblica na forma regimental'”, sendo certo que niio foram apresentadas quaisquer contribuigoes.

Constam dos autos, copias do Didrio Oficial'', das publicagies do Aviso para vista e manifestagin
do presente processo; copia dos oficios convite acs Grglios do poder concedente, informando sobre a abertura
de vista ¢ manifestagfio ao processo'’; copia dos Oficios encaminhando copias do inteiro teor do presente
regulatdrio aos drgdos que a requisitaram.;

Ressalto que o pleito de Reajuste Anual Ordinaric apresentado pela CEDAE encontra-se nos
moldes do Decreto Estadual 453442015, wilizando o método do fluxo de caixa descontado. Vale aqui
immehmmﬁa&xmm&&mﬁmﬁmﬁnGMMMmbﬁlnﬂdﬂ

' B 384, DOERJ de 04/09/2017: Fi 300, DOERJ de 05/09/2017; FI. 392, DOER. de 11/06/2017;
1T

Fls. 408/459:
" Fis. 402/405.
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reajuste anual. Nesse sentido, cerfo € que na Séssiio Regulatoria de 29 de junho de 2017 foi concedido, por
mﬁmﬁﬁﬁﬂﬁﬂﬂhmr&iﬂemﬂ,ﬁefm& provisoria, na data cometa, ¢ comgido agora de
fmmanmnnpmsarusnmemquefni;rﬂimdumnmajﬂsmmfmﬁm_ismmnn‘m,mmvczqm,pur
decisio umiateral, a CEDAE apresentou seu pleto no formato de Formula Parametrica, em
desconformidade com a determinagiio do Decreto Estadual.

Cumpre destacar que a CAPET abordou em seus Pareceres Técnicos a condugiio dos trabathos sob a
“gtica da firma”, conforme préitica desta Agéncia Reguladora com as demais repuladas. Esse ponto mereceu
a atencdo da CEDAE que, em suas razdes finais, afirma que “a Agéncia nio se mostra aberta a mudangas
conceitugis, aceitando o uso da dtica da firma”. Ora, cabe ao ente Regulador fixar os critérios atravds dos
quais exercera suas fungdes legais e a imesignagio da Companhia parece ser uma tentativa de regular o
Regulador.

Saliento que a Camara Técnica de Politica Econdmica e Tarifiria efetuou a andlise téenica de todos
os pontos envolvidos, enquanto a andlise juridica foi realizada pela Procuradoria da AGENERSA, as quais
sdo consideradas no preseate voto, servindo também como seu fundamento, quando da apreciagiio de cada
aspecto pleiteado pela CEDAE.

Passando & andlise do mérito, aponto que, a exemplo da pritica addtada nos trabalhos de Reajuste
Ordinirio realizados em agosto/2016, acolho o entendimento da CAPET de nfio considerar a estimativa de
pagamento de dividendos. Lembra, ainda, a Procuradoria da AGENERSA que a Lei 6404/1976 “afasta a
obrigatoriedade do pagamento de dividendas quando ele se repitar incomipativel com a situagéo financeira

Também acompanho a CAPET no que diz respeito 4 Taxa de Desconto, sendo adotado o percentual
de 13,02%, que ¢ similar a TIR adotada para as demais reguladas por esta Agéncia. Ressalto que este valor
nio se afasta daquele apresentado pela Fundagio Getilio Vargas em sua proposta ¢ ndo houve
demonstragio, por parte da CEDAE, capaz de comprovar que a taxa aqui adotada ndio € coerente com a sua
finalidade legal, qual seja, a geragao de caixa para a realizagio dos investimentos necessarios.
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No que tange aos investimentos, fago coro com a Camara Técnica de Politica Fcondmica e
Tarifdria, que entende adequadas as premissas relativas aos mesmos, sem contudo fazer compensagies
relativas a periodos pregressos. Aduz que, no cilculo do reajuste ordindrio anual, os referidos investimentos

foram considerados como propastos.

Entretanto, a CAPET destaca a necessidade de um masor detalhamento dos mvestimentos, com o
que cormobora a Procuradoria. Nesse sentido, a CEDAE encaminha a esta AGENERSA os oficios GAB-DP
n° 1332/2017 ¢ GAB-DP 1360/2017" que, a meu entender, devem ser examinados em processo especifico,
a ser instaurado pefa SECEX para essa finalidade, cujas conclusdes devem ser remetidas para andlise no
ambito da | Revisio Quinguenal.

Passamos a amalisar o item Energia Elétrica. Tendo em vista que projegdes de curto prazo no
cendrio bisico do Copom'” para o IPCA consideram a inflagio acumulada em doze meses, até agosto de
2017, como 2,73%, a CAPET adota esse percemtual para realizagio das projecdes de custo ::nn11 encrgia
elétrica. Esse entendimento ¢ corroborado pela Procuradoria da AGENERSA ¢ por mim acompanhado. £
miicuqimmspciﬁmsﬁﬂiﬂmhnp&ﬂmmdmpmsd:thmmmnﬁnm:ammhﬁuma
excegio.  Portanto, qualquer repercussio nesse sentido poderd ser examinado em sede de reajuste

Do exame dos custos de pessoal, a CAPET considera que a compensagdo com o impacto do PDV
deve ser iniciada em agosto/2017 ¢ para tanto realizou as adequagtes no Fluxo de Despesas com Pesscal
apresentado pela FGV. Também entende que os custos de captagio de recursos com emissao de debéntures
nfio devem ser reconhecidos na despesa de pessoal, uma vez que estio devidamente representados nos
custos financeiros. A Procuradoria da AGENERSA entende por coerente a premissa adotada pela Camara
Técnica, gue considera que o fluxo financeiro pode ser equilibrado com os ganhos operacionais
implementados pela CEDAE, que inclusive afirma que contribuiram para que sejam desnecessarias novas
dividas. Nesse sennido, acato a recomendagio da CAPET.

Devemos ainda abordar o encontro de contas com o Govemno do Estado do Rio de Janeiro, A esse
respeito esclarece a CAPET que nfio considerou quaisquer compensagoes especificas uma vez gue os saldos

" Fls. 482/486.
" Relatério de Inflagéo do Banco Central do Brasil, Junho 2017, Volume 19, Namero 2.
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foram considerados na composico da inadimpléncia da CEDAE, procedimento ratificado pela Procuradoria
¢ com o qual corroboro. De outro talante, por se tratar de uma obrigagio futura, niio se pode ter por certo
que o Governo do Estado do Rio de Janeiro ndo irh cumprir com suas obrigagdes, inobstante 0 momento
financeiro que ora enfrenta. Portanto, compreendo que, para considerar eventual inadimplemento das
obngagdes do Govemo do Estado para com a CEDAE, ¢ necessério aguardar o final do exercicio, o que
ainda ndo ocormen.  Com essa decisdo, nfo se esti negando essa pritica, somente aguardando o momento
aportune, acompanhando o entendimento do Tlmo, Conselheiro José Bismarck, no imbito do Regulatorio
E-12/003/145/2016. ¢

Apds ter editado o PTC 1252017, ¢ tendo notado que alguns itens nao estavam considerados na
totahidade do periodo de projegdo, a CAPET fez a adequagdic para o total do periodo através do
PTC [27/2017. Saliento, ainda, que os parametros adotados pela Camara Técnica, elencados em seus
Pareceres, foram levados a planilha de readequagiio produzida preliminarmente pefa Fundagio Getulio
Vargas Projetos. Essa foi o pritica adotada nas simulagBes ocorridas durante as reunides em que se
discutiram os aspectos dos reajustes da CEDAE, inclusive com a participagiio dos seus Executivos e de
representantes da FGV, sendo sua adogdio, porianto, de amplo conhecimento da Companhia. Quanto #
reduciio do fluxo esperado. poder-se-d fazer o comparativo ao final do ciclo.

Cumpre ainda ressaltar que compensacies e glosas relativas @ processos pregressos nao foram
examinades no presenfe Processo € sim o ser@0 no processo referente a reajuste extraordindrio,
E-12/003/193/2017, de relatoria do Ilmo. Conselheiro José Bismarck.

A CAPET sugere o apensamento dos processos relativos a apuragio investimentos fisico-
financeiros 2015 e 2016 da CEDAE. Tende em vista a necessidade de uma andlise sistémica e conjunta
de todos os investimentos realizados a partir do inicio da Regulacio, acato a sugestio da CAPET. Pama
tanto, serd necessdrio a instauraglio de Processo Regulatdrio especifico para andlise de investimentos do
periodo, por parte da SECEX, devendo seu assunto ser “Investimentos Fisico-Financeiros 2015.2019",
Em seguida, a SECEX deverd efetuar o apensamento dos Processo E-12/003/95/2016 — Investimento

©  Fisico-Financeiro 2015 e do Processo E-12/003/96/2016 — Investimento Fisico-Financeiro 2016 aos
autos do novo processo que tratard dos “Investimentos Fisico-Financeiros 2015-2019”. Apds ter
realizado o comando acima, determinar & SECEX que, sejam extraidas copias das fls. 482 a 486 do

A
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presente processo, para juntada aos autes do nove processo gue tratara dos “Tnvestimentos Fisice-
Financeiros 2015-2019",

No que diz respeito 2o impacto da Agfo Civil Origindria n° 1.757 na estrutura tarifiria, julgo
“  pertinente acompanhamento regular do deslinde do feito pelo érgao juridico da AGENERSA, objetivando,
quando da formagao da coisa julgada, a tomada das necessdrias providéncias por esta Agencia Reguladors,

Tendo em vista o exposto pela CAPET e corroborado pela Procuradoria da AGENERSA, e apos
detalhada andlise dos autes, proponho a0 Conselho Diretor: f

e Homologar o reajuste tarifirio ‘ordinério anual da Concessiondria CEDAE em 5.5401% (cineo
inteiros, cinco mil, quatrocentos ¢ um décimos de milésimo por cento), para vigorar & partir de
01/08/2017;

e Homologar um resjuste complementar de 2,5878% (dois inteiros, cinco mil, oitocentos e setenta ¢
oito décimos de milésimo por cento), conforme tabela tariféria no Anexo I, em raziio de haver sido P
concedido um reajuste preliminar de 3,5973% (irés inteiros, cinco mil, novecentos ¢ setenta e trés
décimos de milésimo por cento) na data de 0L/08/2017; :

o ., Determinar 4 SECEX que imediatamente remeta para a CEDAE a tabela tarifiria no Anexo | para
adaptagio ao sistema de cobranga da companhia e posterior publicag@io; i

« Determinar 4 Companhia Fstadual de Agua e Esgoto - CEDAE que divylgue a nova estrutura
tarifiria, acs Seus usuArios, por meio de anincios em jornais de grande circulagho. com
antecedénicia minima de 30 (triria) dias de sua entrada ém vigor, com fundamento no Artigo 39 da
Lei Federal n® 11.445/2007, entaminhando copia das aludidas publicagdes a esta Agéncia
Reguladora:

« Determinar que a Comparhia Estadval de Agua e Esgoto - CEDAE publique a nova estrutira
tariféria na Imprensa Oficial, remetendo-a, em até 5 (cinco) dias apds a publicagio, para conferéncia
pela CAPET; .

o Determinar” 8 SECEX a instauragio de Processo Regulatdrio - especifico para andlise de
investimentos do periodo, devendo o assunto ser Investimentos Fisico-Financeiros zmsézmg";
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o Determinar & SECEX o apensamento dos Processo E-12/003/95/2016 — Investimento Fisico-
Financeiro 2015 e do Processo E-12/003/96/20 16 — Investimento Fiﬂm—Fim 2016 aos aulos
o TN prooRi i tratai dos “avieslimonios Fisoo-Faistinros 201 5-:2019%

+  Determinar a SECEX que, apos ter realizado o comando acima, sejam extraidas copias das fis. 482
a 486 do presente processo, para juntada aos autos do novo processo que tratard dos “Investimentos

Fisico-Financeiros 2015-20197;

Eo vdm.
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CONCESSIONARIA CEDAE

aow17

~ Rewjuste anual OrAmAr - aosto oo 2017

FAIXA DE
MODELAGEM | CATEGORIA | 0o Lﬂ.urucm Turifs | {A) | Tarifs 2(A) | Torifs 3 (4}
CONTA MINIMA 1,00 3 289Aah|
DAILS 1,00 3768435 3768439
16 A 30 2.0 £10556 G084
DOMICTLIAR 31 A45 3,00 13osanel 1305304
46 A 60 6,00 22610608] 2261060
ACIMA DE 60 8,00 30147877 30 1»m—rq
. OAZD 340 12 B12678] 1281267
:;:I;T: COMERCIAL 21 A 30 L I LTI SR
R ACIMA DE 30 6,40 2007581 24117081
A2 5.0 10 S0SERD| 19,3050
INDUS TRIAL 11 A 30 5,46 0 575655 200575657
ACTMA DE 50 659 24080297] 24080297
; DA IS 132 49033 497434
EAA ACIMA DE 15 b 11 5830 [ERTEED
PUBLICA Y E 132 4342177
ES TADUAL ACTMA DE 15 192 9§ ADA2R
MODELAGEM |  CATEGORIA FADKADE | i T IPLICADOR] Tarifs | (B) | Tarita 2(B) | Tarite 3(8)
A CONSUMO/m3 |* i
CONTA MINIVA 1,00 2885508
DALS L0 I306638] 330563
16 A 30 2,20 7272405 727240
DOMICILIAR I ASS 3,00 9916915 941691
46 A 6B 6,00 198338250 1983582
ACTMA DE 68 5,00 26445100 26,4451
A0 3,40 T T
ESTRUTURA | COMERCIAL LA 599 19 B0 759 1980076
TARIFARIA ACIMA DE 38 6,40 20, 156080] 20, 156080
AREA "B oA 470 [5 536807 15 356497
: AW 470 15.5065407] 15536497
ST A1 540 17850800 17,5040
ACTMA DE 130 5,70 15842134 gzl
OALS 132 43634 136344]
FRBENH ACIMA DE 15 292 vss2e61| 9652461
PUBLICA BALS 132 3 B0RETO}
ESTADUAL AUIMA DE 15 192 B425683

Turifa S acial;

AmEhmiElmEkQL

Considor 1 economin ¢ cobennga de 30 dias:
Vador de conta pars Unidade Predial (stendida com cobriisos e Sem isgoio): BS 1 185

Tarifa 1 Unidade predil com volume :puﬁﬂmlﬁl],ﬁm‘.-‘dﬂmmémm
T.ri_!m 2e 3 - Domals Unidndes

|189! 22! T

539

A~
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DELIBERACAO AGENERSA N® + DE 16 DE OUTUERO DE 2017.

COMPANHIA CEDAE - Reajuste Tarifiitio Ordinirio para o Periodo 2017/2018.

O CONSELHO-DIRETOR DA AGENCIA REGULADORA DE ENERGIA E SANEAMENTO BASICO DO ESTADO DO
RIO DE JANEIRD - AGENERSA, nov uso de suas atribuighes legais ¢ regimentais, téndio em vista o que consia no Processo Regilatdrio
0" E-12/003/ [ 882017, por unaninidade,

%

DELIBERA:

'

Art, 1°- Homiologar o Teajuste tarifario ordindrio anual da Concessiondria CEDAE em 5,5401% (cinco imteiros, cinco mil,
quatrocentos ¢ um décimos de milésimo por cento), para vigorar a partir de 01/08/2017;

Art.2°-  Homologar um reajuste complementar de 2,5878% (dois ntelus, cinoe il cilooentes = setenta & Gite décimos de
milésimo por cento), conforme tabela tarifiria no Anexo 1. em mzio de haver sidq ido um reajuste preliminar de 3,5973%

- (s inteiros, cinco mil, novecenios ¢ setenta e rés décimos de milésimo por cerilo) na data de 01/08/2017;
' AR 3 Determinar 4 SECEX que irpediatmme remeta para a CEDAE a-ml;ei:a tarifinia no Anexo 1 para adap@¢io ao sistema
de cobranga da companhia ¢ posterior publicagiio;

Art. 4~ Determinar & Companhia Estadual de Agua e Esgoto - CEDAE que divulgue a nova estrutura tarifiiria, aos seus
usuarios, por meio de anincios em jomais de grande circulagiio, com antecedéncia minima de 30 (trinta) dias de sua entrada em
vigor, com fundamento no artigo 39 da Lei Federal n® 1144572007, encaminhando copia das aludidas publicagbes a esta
Agéncia Reguladora;

Art.5°-  Determinar que a Companhia Fstadual de Agua ¢ Esgoto - CEDAE publique a nova estrutura thrifiiria na Jmprensa
Oficial, remetendo-a, em até 5 {cinco) dias apds a publicaglo, para conferéncia pela CAPET;

AF 6°%- Determinar & SECEX a msiauragio de Processo Regulatonio especifico para mndlise de investimenios do perfodo,
devendo o assunto'ser “lnvestimentos Fisico-Financeimos 2015-20197;

ArL 7°- Determinar & SECEX o apensamento dos Processo E-12/003/952016 — Investimento Fisico-Financeiro 2015 ¢ do
Processo B-1 2003962016 — Investimento FE;icu—Fim 2016 aos autos do novo processo que tratard dos “Investimentios
Fisico-Financeiros 2015-20197; el '

b ArLE- Determingr & SECEX que, apas ter realizado o comando acima, sejam extraidas copias das fis. 482 a 4806 do presenie
processo, para juntada aos autos do nove processo que tratard dos “Investimentos Fisico-Financeiros 2015-2019”;
Art.9°-  EstaDeliberagiio entrard em vigor a partir da data de sua publicagio. S

Rio de Taneiro, 26 de outbro de 2017,

v ;
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ANEXO |

CONCESSIONARIA CEDAE

w17

Heamustis anupd ordanaess - agosto de 2017

MODELAGEM | CATEGORIA m';m immm Tarifa § (A) | Tarifa 2({A) | Tarifa3{X)
CONTA MINIMA 1,80 32504810
DAIS 100 1768435
16430 .20 §,200556
DOMICILIAR 31 A4S 300 11305304
446 A 50 6,00 22 £10608
ACTMA DE 60 1,00 30,147477
, A 2D EFT ] 12812678
fm;ﬂ‘ COMERCIAL 21430 599 2 572004
AREA #4 ACIVA DE 30 0,40 24,117981
0Am 520 19555060 19,
INDUSTRIAL 21 A3 546 M375653] 20575653
ACTVMA DE 30 639 2080297 2408029
POREICA BAIS 132 4974334 4.574334)
ACTMA DE 15 192 1,003830) 11003830}
PUBLICA A lS 1.32 4343133
ESTADUAL ACIMA DE 15 2,92 96029 :

FAINA DNE
MODELAGEM | CATEGORIA mm mm" Tarifs 1 (B) | Tarile I (H) | Tarifs 3 (H)

CONTA MINIMA 1.00 2 BE3 50K
0AlS 1,00 3, 75008 1,30563
16430 270 7.272403 7.272403
DOMICTLIAR 3 AdS 140 3916913 0916913
46 Al 6,0 19533825]  19.RIIEES
ACIMA DE &0 508 26,445100]  26.245100)
0 AH 340 11,239167] 11,2391
ESTRUTURA |  COMERCIAL AR 509 1980769 1980076
TARIFARIA ACTMA DE 30 b0 211560800 21,15
AREA "B” oA 470 15536497) 15 536457)
N SIAL 21 A3 -~ 470 15536497  [5536497
31 A 130 540 ITAa42] 17.650442)
AUCIMADEI3 | - 5™ 18842134}  1R.B43134
5 DAIS 132 4 363441 2.36344]
i ACIMADE IS 291 952961 9652461
PUBLICA BALS 132 3.BOERTO
ESTADUAL ACIMA DE 15 2492 8 425051

Tarifs 1- Unidade prodial com volume q:uﬂq- wie O, Sm"dineconomia.
Tlnﬁi'a'. e 3= Dreruads Unsdades

Tarifs Social:
Congiders | econoiia ¢ cobranga de 30 dins,
Vidor de conia pora Unidade Predal {oentida com cobr fimu o sem espora’ 108 13,20,

A cobranga de esgoio 6 igual & cobranga de dgun.

o
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