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CEDA PERTO DE VOCE
OFICIO CEDAE GAB-DP N° 938/2017 Rio de Janeiro, 12 dqjulho de 2017,
Ao

Exmuo. Sr. Luigi Troisi

Conselheiro da AGENERSA

Avenida Treze de Maio. n° 23, Edificio Darke, 23" Andar
Centro, Rio de Janeiro/RJ

CEP: 20031-902

Ref:: Deliberacio AGENERSA 3.140/2017 - Processo n° E-12/00§.188/2017 -

Reajuste Tarifario Ordindrio 2017/2018,

Exmo. Sr. Conselheiro-Relator,

Cumprimento-o, respeitosamente, vem a Companhia Estadual
Esgotos — CEDAE, por meio do presente, em cumprimento a Deli

referéncia, apresentar as informagdes ¢ documentagdes que seguem:

Do Pedido

Conforme estabelecido pelo Decrcto Estadual n.® 45.344, de 17 @

de Aguas e

beracao em

e Agosto de

2015, em 02 de maio de 2017 na forma do artigo 9° a CEDAE submeteu & ppreciagdo da

Agéncia Reguladora de Enegia e Sancamento Basico do Estado do Riofde Janeiro -

AGENERSA - pleito de reajuste ordindrio para o periodo de 1° de agostojde 2017 a 31

de julho de 2018,

O pleito de reajuste tarifario ordinario para o ciclo 2017/2018, em {2 de maio de

2017, foi enviado por meio do Oficio CEDAE GAB-DP n.® 552/2017, Tde apresenta

“Estudo de Metodologias para Reajustes Anuais ¢ Revisdo Tarifaria Q@i

qual apresentou o método da formula paramétrica.

nquenal” no

www.cedae.comibr AGEHERSA Prolocolo

Av. Pres. Vargas, 2655 . Cidade Nova . Rio de Janeiro. CEP 20.240-030
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Esta AGENERSA, em sessio regulatoria do dia 9 de junho de 2017,
DELIBERACAOQ n° 3140 sobre o pleito apresentado.

Cumprindo o determinado no artigo 1° da DELIBERACAO n° 314

reapresenta o pleito ordindrio de reajuste para o periodo de agosto de 201

2018 ¢ solicita sua analise e deferimento.

Consideracdes sobre questdes precedentes

O Decreto Estadual n.° 45.344/2015 estipula, em seu artigo 9%,

decidiu pela

(. a CEDAE

7 a julho de

ue a tanfa

praticada pela CEDAE sera reajustada anualmente pelo método do fluko de caixa

descontado, devendo a Companhia apresentar estudo para apreciagio da AQ

Assim foi no periodo passado, data base agosto/2016 a julho/201

CEDAE apresentou seu pleito ordinario que foi objeto das Deliberagdes

ENERSA.

[, em que a

N° 2950 de

29/08/2016 ¢ N° 3028, de 06 de dezembro de 2016, sendo que a CEDAE rgcorreu desta

Gltima e teve seu recurso apreciado em 27/04/2017 pela Deliberagdo AG

3106 de 27 de abril de 2017 todas referentes ao Processo Admninsity

12/003.145/2016.Em secdo regulatoria extraordindria realizada na AGENTY

de Dezembro de 2016, o o Conselho Diretor decidiu em sua Deliberacio n®

i) que a CEDAE faz jus ao reajuste no percentu
integral de 12,7490% (doze inteiros, sete mil,

noventa décimos de milésimos por cento) refereni

de Agosto/2016 a Julho/2017.

ENERSA N°
ativo n.° E-
RSA em 06
3028/16:

de reajuste

quatrocentos ¢

ao periodo

ii) que a CEDAE, tendo em vista que a auséncig do reajuste

integral nos meses de Agosto a Dezembro de 2016,
concedido apenas a partir de Outubro/2016 (9,32%
refletiri em um reajuste complementar de 7,

parcialmente
) a diferenca
1261% (sete

inteiros, hum mil, duzentos ¢ sessenta ¢ hum
milésimo por cento), na estrutura atualmente vige
Janeiro de 2017, nos termos do Adendoao Pa
AGENERSA/CAPET n.® 115/2016;

décimos de
e, a partir de
er Técnico

iii) que a Companhia deve empreender urgentemente programa
de recuperagio de perdas fisicas e combate a fraudg;

iv) que a CEDAE deve realizar maior controlg dos custos
operacionais, visando a economicidade e modicidadle tanfiria;
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v) que a CEDAE implemente programa de redugio
inadimpléncia, incluindo a cobranga dos atrasado

publicos e privados;

vi) que a CEDAE aumente a capitagdo de receita

e combate a
: pelos entes

e atraves da

eficiéncia na prestacio de servico, em prol da unjversalizagdo

dos servigos;

vii) que a CEDAE envic Relatério Anual de

Atividades,

contendo discriminadamente todas as atividadgs fisicas e

financeiras realizadas pela Companhia. (VOTO, pg

Entretanto, em que pese a fundamentagio da CEDAE, nas suas

através do Oficio CEDAE GAB-DP n.° 141672016, em 16 de novembro de

39)

razdes finais

2016, onde a

CEDAE - com extensa argumentagio sobre a glosa das premissas afdotadas pela

Companhia em seu estudo tarifirio -, premissas essas embasadas tan

quanto pelas melhores praticas de mercado conforme registrado no Ofig

finais.

Chama a atengiio na secio 1IL2 do referide Voto que, no que

compensacdes passadas que ndo foram acatadas pela AGENERSA no rea

0 legamente

Ho de razdes

se refere as

uste tarifario

do ciclo de 2016/2017 que “(..) cabe ao Ente Regulador informar que taf pedido deve

ser objeto de reequilibrio extraordindrio ndo podendo ser contempladd

processo de reajuste.”.

Nio tendo a argumentagdo acatada na deliberagio 30282016, 4

forcada a recorrer pelo OFICIO CEDAE GAB-DP N° 1526/2016 de 15 dg

2016 onde reforcou sua argumentagio e fundamentou sustentada no

brasileiro quanto as questdes contabels, que era o assunto em analise.

A AGENERSA novamente nio considerou as argumentagdes legais

na deliberacio n® 3106 de 27 de abril de 2017 negou o recurso também

ordinario data base agosto/17 a julhol8.

Sendo assim, conforme inclusive orientado pela AGENERSA na

ne presente

CEDAE foi
dezembro de

marco legal

da CEDAE e

ara 0 reajuste

apreciagio do

recurso, a CEDAE apresentou pleito de reajuste extrordindrio ainda refefente as glosas

www.cedae .com.br
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do pleito 2016/2017, apés a materializacio de elementos que foram g
Agéncia, Assim, a CEDAE - através do Oficio CEDAE GAB-DP n.® 553/
de Maio de 2017, embasada pelo Artigo 11 do Decreto Estadual n.®
apresentou pleito de reajuste extraordindrio (processo E12-003.193-2

Extraordinario 2017) com base nos seguintes itens:
Dividendos Obrigatérios

Energia Elétrica

Custo de Pessoal

Diferenca de nio Realizagiio do Encontro de Contas

Ressalta-se que este pleito extrordinirio ¢ para recompor a ba

Diferenca de Reajustes dos Exercicios 2013/2014, 20142015 e 201

losados pela
017 -, de 02
45.344/2015
@017 Reajuste

5/2016

se de custos

incorridos ja que a tarifa autorizada foi insuficiente para a adequada gerdeio de caixa

da CEDAE. Importa ainda esclarecer que deve ser apreciado antes do pl
2017/2018 para que este pleito seja aplicado sobre a base de custos da CE

€ recomposta.

Importante ressaltar que embora até o presente momento néo ha d
AGENERSA sobre o reajuste tarifario extraordinario pleiteado pela C
003.193-2017), a Cia. apresenta o Pleito de Reajuste Tarifario Ordinario g
2017/2018, sem que a base tarifaria para incidéncia do futuro reajus

recomposta.

A licio técnica que nos apresenta o ndo atendimento do recurs

Pito ordindrio

DAE ajustada

cliberacdo da
EDAE (E12-
ara o ciclo de

te tenha sido

p da CEDAE

novamente reiterada no pleito extrordinario é que a prudéncia gerencial determina,

conforme fundamentado no recurso com 0os CPCn® 08 ¢ CPC n.® 25, a

se fazer provisionamento sobre despesas provaveis. Como explica em seu

lecessidade de

paragrafo 14,

CPC 33 "165 e 166 (transcritos a frente) o provisionamento de despes
sustentado pela logica de suprir o caixa da empresa para pagamentos co
frente. A decisdo aplicada pelo regulador de aguardar a materializag

contdbeis, como por exemplo o pagamento de dividendos obrigatorios

s provaveis €
romissados a

o de rubricas

o3 acionistas,

Av. Pres. Vargas, 2655 . Cidade Nova . Rio de Janeiro . CEP 20.2
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para somente depois aceitar a reposi¢io do custo tem se mostrado de dif]

pois acumula indefinidamente valores retroativos e represados a serem

tarifa a frente, atividade que causa claro desequilibrio econdmico-finar

sabido conceito diverso de reajuste, que, quando ndo aplicado, causa in:

caixa frente aos compromissos assumidos.

Do Pleito Corrente de Reajuste Ordinidrio Data Base Agosto/2017 A |

cil execucgdo,
repostos pela
ceiro a Cia.,

uficiéncia de

Julho /2018

No que se refere ao pleito de reajuste tarifario ordinario para o ciclo 2017/2018,

em 02 de Maio de 2017, foi enviado por meio do Oficio CEDAE GAB-DP

n.® 532/2017

onde & apresentado o “Estudo de Metodologias para Reajustes Anuais ¢ Revisdo

Tarifiria Quinguenal”, no qual apresenta-se o método da formula paramég

rica, sugerido

para a realizagio dos proximos reajustes tanfarios anuais ¢ o qupl levou em

consideracdio as rubricas; (i) Pessoal; (i) Energia Elétrica; (iii) Produtos ¢

Servigos de Terceiros; (v) Outras Despesas; ¢ (vi) Investimentos.

Entretanto, em 29 DE JUNHO DE 2017 pela Deliberagdo 3140 no s
Conselho Diretor da AGENERSA determinou a reapresentagdo dos estud
que a CEDAE refaga o trabalho a partir do método do fluxo de caixa
mesmo tendo concedido reajuste parcial de 3,5973%, que representa

indice de Precos ao Consumidor Amplo — IPCA do Instituto Brasileiro

Juimicos; (1v)

e artigo 1°, o
ps solicitando

Aescontado, e

variagio do

Geografia e

Estatistica — IBGE, para o periodo compreendido entre junho de 2016 a maio de.

Seguindo a determinagdio, a CEDAE vem por meio deste oficid
novo estudo “Estude Produto 3/2017 — Relatério Intermediario 3
utilizando o método do fluxo de caixa descontado. O pleito de reajuste

ordem de 9,2192%.

apresentar o
L 2* Versao”

hrdinatio ¢ da

Ainda se faz importante reiterar que o pleito de reajuste extraoydindrio E-12-

003/193/2017 ainda nfo foi apreciado e que sua analise ¢ deliberacio ¢ d

importancia e deveria ocorrer com o intuito de recompor a base de custos

: fundamental

da Cia. etera

Av. Pres. Vargas, 2655 . Cidade Nova . Rio de Janeiro . CEP 20.2
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eficacia econdmica almejada neste pleito ordindrio, para 2017/2018, seguindo - portanto

- a ordem cronologica dos eventos.

Aspectos a Destacar

Como fundamentacio reconhecida pelas melhores praticas e do arcabouco

juridico legal brasileiro , relacionamos os CPC importantes que concerngm ao assunto

em pauta:

CPCn°CPC0O8—q

CPC n" 25, cujo oly

e, em seu paragrafo 10,

ue versa sobre a distribuigiio dos dividendos:

“(...) o dividendo obrigatério deve ser registradp como uma

obrigacio na data do encerramento do exercicio s

referem as demonstracdes contdbeis™

etivo é

ocial a que se

“estabelecer que sejam aplicados critérios de reconhecimento e

bases de mensuragido apropriados a provisdes ¢

ativos contingentes e que seja divulgada informa

4 passivos e

pdo suficiente

nas notas explicativas para permitir que os usuarigs entendam a

sua natureza, oportunidade € valor.”

“Os seguintes termos sdo usados neste Pronunciamento, com os

significados especificados:

Provisiio € um passivo de prazo ou de valor incertos.

Passivo é uma obrigagio presente da entidade

derivada de

eventos ja ocorridos, cuja liquidagdo se espera gue resulte em
saida de recursos da entidade capazes de gefar beneficios

econdmicos.

Av. Pres. Vargas, 2655 . Cidade Nova . Rio de Janeiro . CEP 20.2
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E ainda, em seu paragrafo 14:

CPC n° 33 — que versa sobre obrigagdes trabalhistas:

Evento que cria obrigagdo ¢é um evento que cria Yyma obrigagdo
legal ou nfo formalizada que faga com que a cntiﬂiidc ndo tenha
nenhuma alternativa realista sendo liquidar essa obfigagdo.

Obrigacdo legal € uma obrigacio que deriva de:
(a) contrato (por meio de termos explicitos ou implicitos);
(b) legislacio; ou

{c) outra agdo da lei."

Uma provisdo deve ser reconhecida quando:

(a) a entidade tem uma obrigacio presente (legal ou ndo
formalizada) como resultado de evento passado;

(b) seja provivel que serd necessaria uma saida dg recursos que
incorporam beneficios econdmicos para liquidar a pbrigacdo; e

(c) possa ser feita uma estimativa confiivel |do valor da
obrigacio.
Se essas condigdes ndo forem satisfeitas, nenhiima provisdo
deve ser reconhecida. (GRIFO NOSSO0O)

"165. A entidade deve reconhecer um passivo g uma despesa
com beneficios rescisorios mo momento qUe OCPITEr Primeiro
dentre as seguintes datas: (a) quando a entidade ngio mais puder

cancelar a oferta desses beneficios (...).

166. Para heneficios rescisdrios devidos em razio|da decisdo do
empregado de aceitar uma oferta de beneficiog em troca da

rescisio do contrato de trabalho, 0 momento em fue a entidade

Av. Pres. Vargas, 2655 . Cidade Nova . Rio de Janeiro . CEP 20.210-030
www.cedae.com.br

7/11




CEDAE

9

PERTO

GOVERNO DD

Rio de Janeiro

DE VOCE

CPC n” 02 — que versa sobre a taxa de desconto:

ndo pode mais cancelar a oferta desses beneficios

ocorrer primeiro dentre as seguintes opgdes:

guando o empregado aceita a oferta;”

35, A taxa de desconto deve ser a taxa antes dos

reflita as avaliagGes atuais de mercado acerca:

(a) do valor do dinheiro no tempo; e

(b) dos riscos especificos do ativo para os quais

€ a data que

mpostos, que

#s estimativas

de fluxos de caixa futuros néo tenham sido ajustadas.

56. Uma taxa que reflita avaliagdes atuais de merpado do valor

do dinheiro no tempo e dos riscos especificos
retorno que os investidores exigiriam se cles

escolher um investimento que gerasse fluxos

montantes, tempo de ocorréncia e perfil de riscg

do ativo & o
fivessem que
de caixa de

cquivalentes

aqueles que a entidade espera que advenham do afivo. Essa taxa

& estimada a partir de taxas implicitas em transagoes correntes

de mercado para ativos semelhantes, ou ainda dg custo médio

ponderado de capital de companhia aberta listada

em bolsa que

tenha um ativo Unico (ou carteira de ativos) semelhante em

termos de potencial de servigo e riscos do ativg sob revisio.

Entretanto, a taxa de desconto (ou taxas) utilizada

o valor em uso do ativo ndo deve refletir 0s riscos

para Imensurar

para 0s quais

os fluxos de caixa futuros estimados tenham sido ajustados.”
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Incluimos ¢ cronograma com os investimentos, inclusive os do FE

deliberagio AGENERSA N° 3136 de 20 de junho de 2017 referents

CAM que na

40 Processo

E12/003090/2016 (Esgoto Barra-Jacarepagua), o qual solicitava que o vglor das obras

ali tratadas fosse adicionado no pleilo do reajuste extraordindrio. Con

pleito passado (E12/003145/2016) era de reajuste ordinario este item co

tudo como o

ntinuara a ser

analisado no ambito deste pleito de reajuste ordinario em conjunto cgm os demais

investimentos previstos para o periodo. Desta forma neste processo ing

dispde a deliberagdo 3136/17 no seu artigo 4.

Na Resolugio Homologatéria ANEL n® 2.206 de 14 dec margo

deliberada a mudanca e antecipagio da data base da LIGHT para margo:

“Art. 3° As tarifas de aplicacdo constantes da Tal

A, e da Tabela 2, Grupo B, do Anexo, estardo

periodo de 15 de marco de 2017 a 14 de margo de ]

Para pessoal foi considerado na data base o reajuste pelo INPC

pagamento de gratificacdo fixa.

Em relaciio 4 taxa de custo de capital, a o estudo da FGV utihzou

luimos o que

de 2017, foi

hela 1, Grupo
€m VIZoT no

018, .7

[ projetado e

n metodologia

CAPM (Capital Asset Princing Model) como taxa de desconto do fluxo de caixa

apresentado pela CEDAE em virtude do montante dos investimentos da ¢

composto, majoritariamente, de recursos proprios.

Importante ainda ressaltar que néo se enquadra nas melhores praticas
média de outras empresas como referéncia para a taxa de desconto emp]
fluxo de caixa, dado que cada empresa possui caraceristicas especificas —
endividamento, niveis de inadimpléncia e atuagdo em mercados dive
inviabiliza a utilizagfio de uma taxa média. Ademais, ndo se deve confy
retorno do negdcio em si (TIR) com a taxa de custo de capital utilizado

(CAPM), conceitos que por definigio sdo diversos.

lompanhia ser

ptilizar a TIR
regada em um
como grau de
[s08 =, 0 que
indir a taxa de

pelas mesmas
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Assim, o Estudo anexo realizado pela FGV calcula a taxa de dg

sSconto com a

metodologia mais adequada e ajustada a realidade da CEDAE, evidenciando a memoria

de cilculo da mesma.

Ainda buscando integrar as melhores praticas, a CEDAE apresenfa ainda sobre

a questdo da taxa de

CPC 02, itens 55 € 36.

desconto utilizada no fluxo de caixa e encontra empasamento no

. destacados abaixo:

“55. A taxa de desconto deve ser a taxa antes dos

reflita as avaliagdes atuais de mercado acerca:

{a) do valor do dinheiro no tempo; ¢

mpostos, que

{(b) dos riscos especificos do ativo para os quais as gstimativas de

fluxos de caixa [uturos ndo tenham sido ajustadas.

36. Uma taxa que reflita avaliaches atuais de mercado do valor do

dinheiro no tempo e dos riscos especificos do ativ

que os investidores exigiriam se eles tivessem qug

& 0 retomo

escolher um

investimento que gerasse fluxos de caixa de montarjtes, lempo de

ocorréncia e perfil de risco equivalentes aqueles que a entidade

espera que advenham do ativo. Essa taxa é estimafla a partir de

taxas implicitas em transagdes correntes de mercado para ativos

semelhantes. ou ainda do custo médio ponderado

de capital de

companhia aberta listada em bolsa que tenha um afivo nico (ou

carteira de ativos) semelhante em termos de potencigl de servigo e

riscos do ativo sob revisdo. Entretanto, a taxa de

desconto (ou

taxas) utilizada para mensurar o valor em vso do ative nio deve

refletir os riscos para os quais os fluxos de

estimados tenham sido ajustados.”

caixa Tuturos

@y

Av. Pres.

L fuwmachn | meesms =
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No estudo da FGV ora apresentado discorremos com mais profundidade sobre o

tema.

Apenas como exercicio, apresentamos na planitha de caiclléc- ancxa a

possibilidade de analisar o impacto no percentual de reajuste do objeto do
2017 Reajuste Extraordinario 2017 que reiteramos deve ser apreciado em

este regjuste ordinario 2017/2018.

Nestes termos e com fundamento no “Estudo Produte 3/2017
Intermediario 3 - 2" Versdo ™ - claborado pela FGV e em anexo,
AGENCIA REGULADORA DE ENERGIA E SANEAMENTO E
ESTADO DO RIO DE JANEIRO — AGENERSA, o pleito de reajuste
0,2192% a viger de 1° de agosto de 2017 a 31 de julho de 2018.

retof Presidente

ANEXO: Nota Técnica 03 da FGV, em cdpia fisica e digital.

12-003.193-

conjunto com

— Relatdrio
submnete-se a
LASICO DO

de tarifas de
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