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SANEAMENTO  

BÁSICO 

Principais contribuições da Fiesp para a 
primeira Revisão Tarifária da SABESP 



FIESP 

Lei 11.445  
1973 

2002 

2007 

2010: início da revisão tarifária 

2012: data prevista para o resultado 

2014: provável término da revisão 

2016: início do 3º ciclo tarifário 

Linha do tempo 
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Municípios atendidos 
363 municípios 
operados pela 

SABESP 

215 Convênios  
de Cooperação 

ARSESP 



FIESP 

 
 Março de 2010: Metodologia e Critérios para Determinação da 

Base de Remuneração Regulatória 
 

 Março de 2011: Definição da Metodologia e Cálculo do Custo 
Médio Ponderado de Capital (WACC) 

 

 Janeiro de 2012: Metodologia Detalhada do Processo de 
Revisão Tarifária da Sabesp 

 

 Novembro de 2012: Primeira Fase da Revisão Tarifária: Cálculo 
do P0 e do Fator X (preliminar) 

 

 2013/2014 (?): Segunda Fase da Revisão Tarifária: Cálculo Final 
do P0, Fator X e nova Estrutura Tarifária 

1ª Revisão Tarifária 
Etapas do Processo de Revisão 
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Posição da Sabesp 

• Pediu reajuste de 13,1%, sob as alegações: 
 
 Água é barata (representa apenas 0,66% do 

orçamento familiar) 
 

 Aumento de 10% representaria acréscimo de 
apenas R$ 5,18 na conta mensal (2 cafés) 
 

  Companhia precisa melhorar o rating BB+ 
para chegar ao investment grade 
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• documentos 
• planilhas 
• laudos 
• plano de negócios 

Assimetria de informações 
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• audiências públicas 
• consultas públicas 
• notas técnicas 
• deliberações 

Definição do WACC 
Pedido de Informações: 

• Detalhamento do cálculo 

P0 e Fator X 
Ação Cautelar: 

Plano de Negócios 
Laudo da Base de Ativos 
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Modelagem Tarifária 

• Margem Máxima P0 (Price Cap) – FCD 
da Receita Requerida dividida pelo 
Volume Previsto no ciclo tarifário 

 

• Regulação por incentivo tarifário 
 

• Reajustes anuais por meio do índice 
(IGPM – X) 
 

• Ciclos tarifários de 4 anos (2012/2016) 
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Receita Autorizada para prestação do serviço 

𝐕𝐨𝐥𝐮𝐦𝐞 𝐩𝐫𝐞𝐯𝐢𝐬𝐭𝐨 
𝑷𝟎 = 

Modelagem Tarifária 
Margem Máxima Inicial (P0) 
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𝑩𝑹𝑹𝑳𝟎 −
𝑩𝑹𝑹𝑳𝟒
𝟏 + 𝒓𝑾𝑨𝑪𝑪

𝟒 + 
𝟏−𝑾 ∙ 𝑶𝑷𝑬𝑿𝒕 −𝑾 ∙ 𝑫𝒕

𝑪 + 𝑪𝑨𝑷𝑬𝑿𝒕 + ∆𝑾𝑲𝒕
𝟏 + 𝒓𝑾𝑨𝑪𝑪

𝒕

𝟒

𝒕=𝟏

 

 
(𝟏−𝑾) ∙ 𝑽𝒕
𝟏 + 𝒓𝑾𝑨𝑪𝑪

𝒕

𝟒

𝒕=𝟏

 

𝑷𝟎 = 

Modelagem Tarifária 
Margem Máxima Inicial (P0) 



FIESP 

(BRRL x WACC) + CAPEX + OPEX 

Volume 
P0=  

remuneração investimento 
operação e  
manutenção 

volume previsto 
de água e esgoto 

Modelagem Tarifária 
Margem Máxima Inicial (P0) 
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𝒓𝑬 = 𝒓𝒇 + 𝜷𝒊𝑺𝒂𝒏
𝑺𝑷𝟓𝟎𝟎 ∙ 𝒓𝒎 − 𝒓𝒇 + 𝒓𝒑 

𝒓𝑫 = 𝒓𝒇 + 𝒓𝒄 + 𝒓𝒑 

𝑾𝑨𝑪𝑪 = 𝒓𝑬 ∙
𝑬

𝑬+𝑫
 + 𝒓𝑫 ∙

𝑫

𝑬+𝑫
∙ 𝟏 + 𝑻  

Taxa de Remuneração (WACC) 
CAPM - Country Risk Premium (usual) 

Capital Próprio 
(equity) 

Capital de Terceiros 
(debt) 
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Taxa de Remuneração (WACC) 
CAPM - Global de Solnik (Arsesp) 

𝒓𝑬 = 𝒓𝒇 + 𝜷𝑺𝑩𝑺𝟑
𝑰𝑩𝑶𝑽 ∙ 𝜷𝑰𝑩𝑶𝑽

𝑺𝑷𝟓𝟎𝟎 ∙ 𝒓𝒎 − 𝒓𝒇 + 𝒓𝒑 

𝒓𝑫 = 𝒓𝒇 + 𝒓𝒄 + 𝒓𝒑 

𝑾𝑨𝑪𝑪 = 𝒓𝑬 ∙
𝑬

𝑬+𝑫
 + 𝒓𝑫 ∙

𝑫

𝑬+𝑫
∙ 𝟏 + 𝑻  

~rp 

~rp ~rp 

~rp X 
Capital Próprio 

(equity) 

Capital de Terceiros 
(debt) 
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  Solnik RCP 

rf 4,19% 4,19% 

rm 5,88% 5,88% 

ββ 1,27   

β  0,75 

rp 2,68% 2,68% 

rc 3,06% 3,06% 

re (real) 11,66% 8,62% 

rd (real) 7,31% 7,31% 

T 34% 34% 

E/(E+D) 53% 53% 

D/(E+D) 47% 47% 

WACC (real) 8,06% 6,45% 

Taxa de Remuneração (WACC) 
CAPM - Comparativo 
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• Comparativamente, a Aneel definiu WACC de 6,64% para 
o 3º ciclo tarifário das transmissoras em junho/2013. 
 

• Na época, a Fiesp solicitou a revisão da metodologia (a 
mesma utilizada pela Aneel, pela Arsesp no GN e a mais 
aceita internacionalmente). O que resultaria em novo 
WACC de 6,45% com a exclusão do duplo beta – em 
torno de R$ 2 bi a mais no ciclo 2012/2016. 
 

• Não aceitou a contribuição da Fiesp 
 

Taxa de Remuneração (WACC) 
Duplicidade do risco país 
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Base de Remuneração (BRRL) 

• A ARSESP publicou no seu site o arquivo “Base de Ativos 
da SABESP”. Na planilha “Total Geral da Base de 
Remuneração” o valor da base é R$ 12 bilhões. 

  
• Na Nota Técnica o valor é distinto: R$ 26 bilhões. 

 

• Já no relatório de informações trimestrais (ITR) da 
SABESP, em setembro de 2012  o valor informado é    
R$ 21 bilhões para os Ativos Imobilizados em Serviço 
(AIS).  
 

• O esperado é que o valor regulatório seja menor do 
que o valor contábil. 
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Base de Remuneração (BRRL) 

• A ARSESP não especifica se o banco de preços utilizado 
no laudo da SABESP foi formado a partir de pesquisa de 
mercado ou de preços praticados pela empresa.  
 

• A metodologia do Valor Novo de Reposição pressupõe  
eficiência de preços e aderência aos preços de 
mercado, não podendo ser utilizados valores da própria 
empresa. 
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• A ARSESP aceitou a rubrica “Obras em Andamento” e 
seu valor de R$ 6,4 bilhões como parte da Base de 
Remuneração.  
 

• Obras em andamento fazem parte do investimento 
(CAPEX), portanto, não podem integrar a BRR antes da 
sua conclusão. 
 

• Não houve análise crítica da ARSESP sobre os critérios 
de prudência de investimentos ou alocação eficiente de 
recursos sobre essas obras. 
 

• A Arsesp reviu a posição e passou o montante dessas 
obras para o CAPEX. 

Base de Remuneração (BRRL) 
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... 01/08/2013 

Base de Remuneração (BRRL) 
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• Expansão dos sistemas (redes de abastecimento de 
água e coleta e tratamento de esgotamento sanitário) 

 

• Desenvolvimento Operacional (melhorias do sistema e 
renovação de ativos) 

 

• Despesas capitalizáveis (custos de projeto e execução 
de obras) 

 

 

 

Investimento (CAPEX) 
o que é considerado? 
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• O CAPEX é apenas financeiro. Não foram apresentadas 
metas físicas vinculadas ao programa de investimentos 
(cobertura de água tratada, aumento do volume tratado de 
esgoto, expansão da rede, etc.) 
 

• A ARSESP não verificou se os valores de investimentos 
estão compatíveis com os praticados pelo mercado.  
 

• Não houve estudo sobre custos unitários comparativo 
(apenas os custos da própria Sabesp). 
 

• Arsesp definiu corte de 8,3% em relação ao PN. 

Investimento (CAPEX) 
Constatações da Fiesp 
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• Pessoal 
 

• Materiais de tratamento 
 

• Materiais gerais 
 

• Serviços 
 

• Energia Elétrica 
 

• Despesas gerais 

Custos Operacionais (OPEX) 
o que é considerado? 
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 Com a Lei 12.783/2013 (conversão da MP 579/2012), houve 
redução entre 16,7% e 20,2% no custo com energia elétrica. 
 

 Essa redução deveria ser obrigatoriamente repassada aos 
consumidores, não podendo ser apropriada pela SABESP, pois 
não se trata de ganho de eficiência e sim redução de custos.  
 

 A ARSESP não considerou a redução na tarifa de energia na NT 

inicial, mas recalculou a rubrica, passando de R$ 2,26 bi 
para R$ 1,92 bi para o período 2012/2016 –         
redução de 15%. 

Custos Operacionais (OPEX) 
Redução do custo da energia 
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• A tarifa de esgotamento sanitário é arbitrada em 
função do volume de água consumida.  
 

• Há diversas áreas onde o esgoto coletado não é 
tratado. Nesses casos a tarifa de esgoto deveria ser 
menor, pois o consumidor está pagando por um serviço 
que não existe. 
 

• A ARSESP deve exigir a descriminação do valor de coleta 
e de tratamento para possibilitar a correta cobrança da 
tarifa de esgoto, conforme o serviço oferecido (apenas 
coleta de esgoto ou coleta e tratamento). 

Custos Operacionais (OPEX) 
Tarifas de esgotamento sanitário 
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Mercado Previsto 

1) Ausência de Estudo de Mercado  
 

• Não houve estudo de mercado para a projeção do 
volume, baseado nas obrigações perante os municípios 
de sua área de  influência ou incrementos em função 
dos novos investimentos. 

 

• Mesmo nessa fase preliminar de reajuste tarifário, é 
inaceitável o estabelecimento do volume como  
resultado de uma projeção com base em de consumo 
de apenas 2 anos.   
 

• Isso demonstra ausência de estratégia e planejamento 
para o saneamento básico do Estado de São Paulo. 
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Mercado Previsto 

2) Cobrança da Tarifa Mínima 
 

• Muitos consumidores pagam 10 m³ (faturamento 
mínimo praticado pela SABESP), porém consomem 
menos que esse valor. 
 

• Esse fato leva a um “volume” total faturado superior 
ao efetivamente distribuído de água e esgoto 
coletado. 
 

• Essa diferença, 10% maior que o  volume distribuído, 
não foi sendo considerada pela ARSESP no cálculo do 
P0. 
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Mercado Previsto 

• A Fiesp recomendou o uso do volume faturável no 
cálculo do P0, neste reajuste preliminar. 
 

• Em complemento, eliminar a cobrança  do consumo 
mínimo para a nova estrutura tarifária.                       
O Consumidor paga o que efetivamente consome. 
 

• A Arsesp acatou a recomendação e utilizou o volume 
faturável até a proposição da nova estrutura tarifária 
pela Sabesp 



2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 

27,9 25,9 26,0 25,6 25,7 

30,7 30,6 30,5 30,3 30,2 30,1 

29,7 28,8 27,9 27,0 - - 

Site SABESP 

Projeção PN 

Projeção NT 

Perdas de água 

Arsesp: 

diminuição gradual 
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Perdas de água 

Volume Distribuído 
≠ 

Volume Faturável 

Volume Distribuído → perda real 
     (vazamentos, roubos, ligações clandestinas e 
       medições incorretas) 
 
Volume Faturável → perda aparente =  
     perda real – (volume faturado – volume distribuído) 



Perdas de água 

Cidade do México 
37% 

SABESP 
30% 

Roma 
38% 

Lima 
37% 

Bogotá 
41% 

Bangkok 
34% 

Delhi 
53% 

Nairobi 
34% 

Istanbul 
30% 

Paris 
10% Tokyo 

3% Lisboa 
9% 

Nova York 
10% 

Dubai 
15% 

Melbourne 
10% 

fonte: SWAN - Stated NRW Rates in Urban Networks, August 2011 

Singapura 
4% 

San Diego 
8% 
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Perdas de água 

• Segundo o Relatório de Sustentabilidade 2012 da 
SABESP, a empresa produziu (coletou do meio 
ambiente), em 2012: 

3 trilhões de litros 
 

• A SABESP faturou: 

2 trilhões de litros. 
 

• A SABESP perdeu: 

1 trilhão de litros. 
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1,5l 

500 
voltas 

Perdas de água 
1 trilhão de litros? 
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Perdas de água 
1 trilhão de litros? 

14m 
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Perdas de água 

Posição da Fiesp: 
 

• A FIESP exige que os consumidores não paguem 
pelas perdas decorrentes de ineficiências 
operacionais da concessionária.  
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Reajuste Provisório 

Reajuste tarifário provisório de  

2,35% 
A proposta inicial era de  

1,94% 

Posição da Fiesp: nenhum reajuste tarifário pode 
ser concedido pela ARSESP à SABESP antes da 
reparação dos vícios desta revisão tarifária. 

Pelo menos, longe dos 

13,1%... 



Obrigado! 


