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RESUMO



A Companhia de Saneamento Bésico do Estado de S&o Paulo (SABESP) é uma das principais
empresas de saneamento do Brasil. Ao longo dos anos, a companhia passou por transformacdes
em suas praticas contabeis e em seu modelo de negdcios, com a concessdo de servicos a
terceiros. Essas mudancas podem ter impactado na situacao financeira da SABESP, afetando a
receita operacional, fluxo de caixa, lucratividade, endividamento e investimentos. Objetivos:
analisar a situacao contabil-financeira da SABESP, explanando os motivos para privatizagéo,
os desafios contébeis bem como suas mudancas. Método: O estudo baseou-se na analise de
dados e na revisdo de literatura, os dados foram obtidos no portal da transparéncia e na central
de resultados da Companbhia, o periodo analisado foi de 2013 a 2023. Consideracdes finais: A
SABESP enfrenta desafios contabil-financeiros, mas tem adotado diversas estratégias e
mudancas para melhorar sua eficiéncia e sustentabilidade, sem a necessidade de privatizagéo.

Palavras-Chave: Regulacédo do setor de saneamento; setor de saneamento

ABSTRACT

The Sdo Paulo Basic Sanitation Company (SABESP) is one of the leading sanitation companies
in Brazil. Over the years, the company has undergone transformations in its accounting
practices and business model, with the outsourcing of services to third parties. These changes
may have impacted SABESP's financial situation, affecting operational revenue, cash flow,
profitability, indebtedness, and investments. Objectives: to analyze SABESP's accounting and
financial situation, explaining the reasons for privatization, the accounting challenges, as well
as its changes. Method: The study was based on data analysis and literature review, with data
obtained from the Transparency Portal and the Company's results center, covering the period
from 2013 to 2023. Final considerations: SABESP faces accounting and financial challenges,
but has adopted various strategies and changes to improve its efficiency and sustainability,
without the need for privatization

Keywords: Sanitation sector regulation; Sanitation sector.
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1. INTRODUCAO



A discussdo sobre a privatizacdo de empresas estatais tem sido frequente ao longo das
ultimas décadas, sendo alvo de debates tanto no cenério politico quanto académico. No campo
da contabilidade, a privatizacdo dessas empresas apresenta um desafio importante, pois implica
na transicdo de um modelo contabil fundamentado em principios do setor puablico para um
modelo voltado ao setor privado. Enquanto no campo politico esse desafio depende da empresa
que sera privatizada, bem como, do periodo socioecondmico que se dara a privatizacdo e 0
produto privatizado. No presente trabalho far-se-a uma analise contabil financeira na SABESP,
elencando sua situacdo na Ultima década.

A SABESP é uma empresa publica que desempenha papel crucial no fornecimento de
servicos de dgua potéavel e saneamento para milhdes de pessoas em todo o estado de S&o Paulo,
abrangendo mais de 360 municipios paulistas (SABESP, 2024). A Companhia desempenha um
papel fundamental na garantia da satde publica, bem como no desenvolvimento econémico e
social da regido. Ao longo de sua histéria, a SABESP enfrentou desafios significativos, tais
como a necessidade de ampliar e modernizar suas infraestruturas para acompanhar o
crescimento populacional e atender as crescentes demandas por servigos de dgua e saneamento.

Ademais, aspectos como a eficiéncia operacional, a sustentabilidade financeira e a gestao
de riscos tém sido areas de enfoque para a empresa. A Politica de Precos e Tarifas (PPT) da
SABESP desempenha um papel crucial na gestéo financeira da empresa e em sua capacidade
de cumprir suas obrigagOes, preservar a qualidade dos servigos e realizar os investimentos
necessarios em infraestrutura. Ratificando um dos grandes desafios de empresas desse
segmento que € equilibrar as necessidades de investimento em infraestrutura com a capacidade
de pagamento dos usuéarios, garantindo que as tarifas permanecam acessiveis para a populacéo,
especialmente para os segmentos de baixa renda. Isso muitas vezes requer um delicado
equilibrio entre a necessidade de receitas para financiar investimentos e a preocupacdo com a
equidade e a justica social, envolvendo confrontos ideoldgicos, contabeis e principalmente
financeiro.

Nesse contexto, as Parcerias Publico-Privadas (PPPs) emergem como uma ferramenta
estratégica para a SABESP, principalmente nos ultimos anos ap6s a aprovagdo da lei n°
17.853/2023. Dos Santos et. al. (2024), salienta a importancia e crescente debate de alternativas
de financiamento do setor de saneamento. Dessa forma, a relevancia das PPPs para a SABESP
reside ndo apenas na capacidade de acelerar investimentos, mas também na transferéncia de
riscos e responsabilidades. Com o envolvimento do setor privado, a empresa pode compartilhar
0 Onus financeiro e operacional de projetos de longo prazo, reduzindo sua exposi¢do a

potenciais desafios e incertezas.
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Diante do exposto, o presente trabalho tem como objetivo principal analisar a evolugéo
financeira da SABESP no periodo de 2013 a 2023, visto que a Companhia é a maior do estado
de Sao Paulo. Para tanto far-se-4 uma analise da evolucéo da receita, divida, lucros da empresa,
verificando se houve mudancas contabeis e as principais alteragdes ocorridas no periodo. A
pesquisa se justifica pelo crescente debate acerca da privatizacdo da Companhia e situacdo da
situacdo financeira dela.

Além desta Introducdo e das considerages finais, 0 estudo esta organizado em mais trés
topicos. O proximo descreve os estudos correlacionados & SABESP nos Ultimos anos. Em
seguida, é apresentado o procedimento metodologico. No terceiro traz a descri¢do e analise de

dados, e na sequéncia, as considera¢oes finais.

2. SANEAMENTO BASICO NO BRASIL

O setor de saneamento bésico € uma érea de infraestrutura econdmica e social que envolve
beneficios significativos, ou seja, beneficios econdbmicos que ndo sdo diretamente refletidos nas
receitas dos provedores de servicos (Silva, 2022).

Um exemplo classico disso € a coleta e o tratamento de esgoto, que proporcionam beneficios
coletivos para a sociedade, embora o pagamento pelos servicos seja feito de forma
individualizada (Cicogna et al., 2022). O abastecimento de agua também é um servico
essencial, com beneficios percebidos de forma mais direta pelos individuos, facilitando assim
sua cobranca e a expansao de sua rede (Ferreira; de Aradjo Dantas, 2021).

Os servicos de saneamento representam um monopolio natural devido a escala das redes de
captacdo e distribuicdo (Galvao Junior, 2009). Essa exclusividade na prestacdo dos servicos de
agua e esgoto é essencial para garantir sua viabilidade econémica. Por se tratar de um servico
essencial, a demanda por agua € inel&stica, ou seja, menos sujeita a mudangas nas preferéncias
dos consumidores (Costa, 2023). Além disso, as receitas do setor sdo pulverizadas, uma vez
que a cobranca é feita de forma individualizada em cada domicilio (Leoneti; Prado; Oliveira,
2021).

No Brasil, os municipios geralmente tém responsabilidade direta pela prestacdo dos
servicos de &gua e esgoto em suas areas de jurisdi¢cdo, mas sua execucdo pode ocorrer por
diferentes maneiras e sob responsabilidade pelo exclusivamente municipal ou partilhada entre
os distintos niveis governamentais. Quando ha interesse exclusivamente local, a competéncia

recai unicamente sobre o municipio (Assuncao Junior, 2014). No entanto, quando existe um
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interesse comum, é amplamente aceito que a responsabilidade seja compartilhada entre os
municipios e o estado, por meio de uma estrutura de governanca Inter federativa. E importante
ressaltar que, em muitos casos, essa instancia de gestdo compartilhada ainda ndo foi
estabelecida, conforme discutido por Galiani et al. (2005).

No decorrer das décadas, houve diversas mudancas e discussdes para o setor. Diante do
cenario interno e externo, em 1995, aprovou-se a Lei de ConcessGes de Servigos Publicos, Lei
n°® 8.987, conforme pontua Scriptore; Toneto; Junior (2012), essa lei € responsavel por montar
0 arcabouco juridico que impulsionou o investimento privado no setor. Entretanto, a presenca
do setor privado no saneamento também gerou debates e controvérsias. Um dos pontos de
discussdo é a regulacdo dos servigcos (Pimentel et al., 2022). E necessario estabelecer
mecanismos regulatorios eficazes para garantir que as empresas privadas cumpram suas
obrigacBes contratuais e fornecam servicos de qualidade aos usuarios. A regulacdo também
precisa equilibrar o interesse das empresas em obter lucro com o objetivo de fornecer servicgos
acessiveis e de qualidade para todos (Silva, 2017). Nesse aspecto, a Agéncia Nacional de Aguas
(ANA) e o Ministério do Desenvolvimento Regional tém influéncia quanto as questdes
relacionadas a agua e ao saneamento em todo o pais.

Outra questdo importante € o acesso universal a agua e ao esgotamento sanitario.
Historicamente, o setor publico desempenhou um papel central na busca por esse objetivo,
especialmente nas areas mais carentes e de dificil acesso (Ferreira; de Aradjo Dantas, 2021). A
entrada do setor privado levantou preocupacdes sobre a possibilidade de exclusdo de
comunidades de baixa renda e areas rurais, onde a rentabilidade dos investimentos pode ser
menor (Costa, 2023). E fundamental garantir que o acesso aos servicos de saneamento basico
seja ampliado e que nenhum grupo populacional seja abandonado (Pimentel et al., 2022).

A SABESP, uma das principais empresas de saneamento publico da América Latina,
desempenhava um papel central nesse dilema, sendo responsavel pelo atendimento do estado
mais populoso do Brasil, atendendo aproximadamente 360 municipios (Giuseppin; Moterani,
2023).

No caso especifico da Sabesp, a empresa tem sido alvo de discussdes sobre a
possibilidade de privatizagdo ou de estabelecimento de parcerias com o setor privado. Essas
discussbes geralmente envolvem consideracdes sobre a capacidade da empresa de investir em
expansdo e melhorias nos servigos, bem como sobre 0s impactos socioecondmicos e ambientais
de qualquer mudanca na estrutura de propriedade da empresa (Levy, 2021).

E importante ressaltar que as politicas e as abordagens em relagéo ao saneamento bésico

podem variar ao longo do tempo e entre diferentes governos e administragdes. O debate sobre
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a participacéo do setor privado no setor de saneamento continua em andamento no Brasil, com

diferentes perspectivas e interesses envolvidos (Giuseppin; Moterani, 2023).

3 ESTUDOS RELACIONADOS

Diante das mudangas no setor de saneamento principalmente sobre a forma de
financiamento, sobre a qualidade do servico prestado, da acessibilidade aos servigos aumentou-
se as discussdes sobre as privatizacdes, principalmente na SABESP, que atua como uma das
principais Companhia do setor, conforme elucidado no Quadro 1, o qual apresenta estudo nos

ultimos dez anos com essa tematica.



Quadro 1. Estudos referenciais
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Autor/Ano Titulo Objetivos Principais achados
Assuncdo Junior, Financiamento do saneamento | ldentificar as instituicGes que mais | Os resultados do trabalho revelaram a CEF, Governo e BID
(2014) basico: uma anélise dos custos dos | financiaram o setor de saneamento basico | como as instituicGes que mais emprestaram dinheiro as

empréstimos e das entidades

financiadoras. 2014

no Brasil e medir o custo dos empréstimos
por elas exigidos

empresas de saneamento béasico. Outra constatagdo
importante foi que a maior parte dos recursos oriundos do
exterior destinou-se a uma Gnica empresa. A SABESP (maior
empresa do setor) absorveu, em média, 79% dos empréstimos
estrangeiros.

Fantin (2015)

Governanca da &gua e a atuacao da
SABESP na crise hidrica de S&o
Paulo em 2013 a 2015

Estudar o atual modelo de governanca da
agua, principalmente na regido
metropolitana de S&o Paulo.

Com a descentralizacdo administrativa através da prestacdo
do servico, em sua grande parte da RMSP, pela SABESP,
houve a preensdo de maior eficiéncia e proximidade da
execucdo do servico necessario.

Lopes (2016) O impacto da crise hidrica no valor | Determinar o valor justo (“fair value”) da | ldentificou que a sua saude financeira foi debilitada,
de mercado de uma empresa. Estudo | SABESP e consequentemente analisar | principalmente devido a queda do volume faturado total e a
de caso: SABESP como a crise hidrica paulista do biénio | renincia de receita oriunda dos programas de bonificagdo e
2014-2015 impactou a sua saude financeira. | contingenciamento propostos pela companhia, ademais, o
reajuste tarifario em 2015 ndo foi suficiente para manter as
receitas no mesmo nivel de anos anteriores. Além disso, foi
possivel verificar que os a desvalorizagdo cambial do real
perante o dolar também contribuiu para piorar a ja
complicada situacdo da SABESP.
Borges; Ferrara, | A financeirizagdo como processo | Analisar como o  processo de | Com a abertura financeira da Companhia, verificou-se
(2017). politico e socioecondmico na | financeirizagdo adotado pela SABESP alguma diversificacdo das origens de crédito para
reorganizacdo da producdo dos | (Companhia de Saneamento Bésico do | investimento: i) com o progressivo aumento do lucro préprio
servigos publicos da SABESP Estado de S&o Paulo) implicou em | acumulado no periodo; ii) de programas, fundos e instituicées
mudancas na sua organizacao financeiras puablicas nacionais e internacionais que
Econdmico-financeira e se isso gerou | disponibilizaram
alteracbes na expansdo e qualidade da | Recursos dirigidos a servicos de saneamento ambiental
producdo 1 do servigo de Infraestrutura de | (fornecimento de agua, coleta e tratamento de esgoto); e, iii)
saneamento ambiental, em S&o Paulo, entre | 0 mercado financeiro composto de indmeros ativos
2000 e 2015. disponiveis a empresa como meio de investimento, protecdo
e especulacdo
José; De  Moraes; | Politicas Publicas de Saneamento | Investiga o papel da regulagdo para a | Conclui-se que a presenca de agéncias reguladoras é

Hollnagel (2018)

Basico no Estado de S&do Paulo

efichicia dos servicos publicos de
saneamento na cidade de Sdo Paulo

indispensavel para a garantia desses servigos em Séo Paulo,
frente aos desafios atuais, principalmente para o efetivo
controle social.




14

Margulies, (2018)

Desempenho das empresas de
saneamento bésico brasileiras: uma
analise dos setores publico e privado

Analisar se o fato de a empresa ser publica
ou privada impacta na qualidade da
provisdo de servicos, na eficiéncia
operacional e na conjuntura financeira

Constatou que empresas publicas e privadas conseguem atuar
com qualidade equivalente quando héa forca regulatdria.

Lebelein, (2019)

Saneamento no brasil: uma analise
da regulacdo tarifaria

Verificar a existéncia de diferencas entre
estes dois grupos de prestadores do ponto
de vista econdmico e na forma de regulacéo
que cada grupo requer. Por meio de uma
andlise dos modelos de regulacdo
econdmica e das empresas de saneamento
do Brasil

Os resultados demonstraram que os indicadores possuem
certa convergéncia, e, portanto, sdo bons pardmetros de
analise de eficiéncia, mas seus resultados podem ser de
conclusdo prematura, pois a base de dados proveniente do
SNIS apresenta variacfes que podem comprometer a
precisdo dos resultados. De fato, parece existir
concessionarias que precisam melhorar sua gestéo,
principalmente as estaduais, mas ainda ndo parece haver
espaco para determinar qual o modelo de empresas apresenta
superioridade.

Viana, (2020)

Impactos da abertura de capital de
empresas estatais na prestacdo de
servigos publicos de saneamento
bésico: um estudo de caso da
SABESP

Investiga a existéncia de eventuais
impactos positivos da abertura de capital
das cesbs na prestacdo dos servigos, com
énfase no caso da SABESP- SABESP.
Além da SABESP, a Companhia de
Saneamento do Parana — SANEPAR e a
Companhia de Saneamento de Minas
Gerais — COPASA também contam com
participagdo minoritaria privada em seu
capital social e acfes negociadas em Bolsa.

Os resultados demonstram que as empresas estatais abertas
apresentaram desempenho superior as fechadas no periodo
avaliado e corroboram o argumento

De que a abertura de capital contribuiu para a expanséo e
melhoria dos servi¢os. As evidéncias

S&o ainda mais fortes para SABESP e SANEPAR, que
figuraram entre as trés melhores posi¢6es na maioria dos
indicadores examinados.

Da Silva; Fracalanza |,
(2023)

Publica ou privada? A SABESP em
uma encruzilhada

Analisa como processos de privatizacdo
gue ndo se resumem & apropriacao total das
empresas publicas de saneamento por parte
do setor privado estdo cada vez mais
presentes no Brasil.

Os resultados da analise apontam que a referida empresa ndo
cumpriu satisfatoriamente o papel de garantir o direito
humano a agua nas areas periféricas da RMSP durante a crise
hidrica, verificando-se que ha um desvio da fungdo na
motivacdo do funcionamento destas empresas, isto €, servir
ao publico com a oferta de servigos relacionados a
saneamento basico, inclusive para as popula¢fes socio
ambientalmente vulneraveis.

Fonte: Elaboracdo propria

Legenda: CEF: Caixa Econdmica Federal; BID: Banco Interamericano de Desenvolvimento; RMSP: Regido Metropolitana de Sao Paulo
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Ao longo dos estudos realizados desde 2014 até o presente, tem sido observado um
interesse crescente na forma de financiamento, na abertura de capital e na privatizagdo no setor
de saneamento béasico. De acordo com Assuncdo Junior (2014), durante o periodo de 2009 a
2012, a Caixa Econdmica Federal (CEF), o governo, o Banco Interamericano de
Desenvolvimento (BID) e o Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social
(BNDES) foram os principais financiadores do saneamento basico. No entanto, constatou-se
que a Sabesp foi a principal beneficiaria do capital estrangeiro nesse periodo. Da mesma forma,
Viana (2020) corroborou com esses estudos anteriores ao verificar que as empresas estatais que
abriram seu capital se beneficiaram mais do que as outras com essa medida.

Especificamente na area contabil, nota-se algumas diferencas entre a atuacao publica e
privada, principalmente no que tange as fontes de financiamento e objetivos, mas também pela
énfase na transparéncia dos dados e pelo modo de interpretacao das informac6es contabeis.

No setor publico, a transparéncia dos dados é crucial devido & natureza dos recursos
utilizados, que sdo geralmente provenientes dos contribuintes. Ademais, a regra de ouro do
setor publico é fazer tudo o que esta escrito na lei, enquanto no setor privado, ndo se pode fazer
0 que é proibido. Outros pontos importantes diferenciam a forma de arrecadacéo, o calculo para
tarifa e a divulgacéo dos resultados e salude financeira do setor.

Por exemplo, para garantir essa transparéncia, as entidades do setor pablico seguem
normas contabeis especificas, como as Normas Internacionais de Contabilidade do Setor
Publico (IPSAS), gque enfatizam a divulgacdo completa e clara das informac@es financeiras.
Isso inclui a publicacdo de relatdrios anuais, orcamentos e demonstracdes financeiras que sdo
acessiveis ao publico em geral. Enquanto no setor privado, a interpretacdo dos dados contabeis
esta fortemente ligada a avaliacdo do desempenho financeiro e a maximizacao do retorno sobre
o investimento. Os investidores e analistas financeiros frequentemente usam indicadores como
lucro liquido, margem de lucro e retorno sobre o patriménio liquido para avaliar a salde
financeira e o potencial de crescimento de uma empresa. Em sintese, a finalidade dos dados
contabeis é divergente e tem finalidade opostas.

Outro ponto de suma importancia sdo as normas contabeis, o setor publico geralmente
segue normas contabeis especificas, como as Normas Internacionais de Contabilidade do Setor
Publico (IPSAS), enquanto o setor privado segue normas como os International Financial
Reporting Standards (IFRS). Durante a transigéo, é essencial entender e aplicar corretamente
as normas contabeis relevantes para o novo ambiente. J& uma das principais divergéncias e

como observado tema de pesquisa para varios estudiosos é o financiamento.
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O tratamento contabil de ativos e passivos pode variar entre o setor publico e o setor
privado. Por exemplo, no setor publico, os ativos podem ser avaliados com base no seu valor
econémico, enquanto no setor privado, o valor justo de mercado pode ser mais relevante.
Durante a transicdo, € importante revisar e ajustar as politicas de contabilidade relacionadas a
avaliacdo e mensuragdo de ativos e passivos para garantir conformidade com as normas
contébeis aplicaveis ao novo ambiente.

A estrutura organizacional e os controles internos podem ser diferentes entre o setor
publico e o setor privado. Durante a transi¢do, € importante revisar e ajustar 0s processos e
controles internos para garantir a conformidade com as melhores préticas do setor privado,
incluindo a segregacéo de fungdes, a revisdo independente e a gestéo de riscos.

Em resumo, a transicao contabil do setor publico para o setor privado envolve uma série
de consideracfes importantes, desde a conformidade com normas contabeis especificas até a
revisdo de processos internos e controles. Uma abordagem cuidadosa e planejada é essencial

para garantir uma transigéo suave e bem-sucedida.

4.PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

O estudo esta baseado na analise de dados e na revisdo de estudos correlacionados. Essas
etapas sdo cruciais e complementares para a pesquisa. Conforme ressalta Creswell (2014), a
analise de dados € um processo sistematico de inspec¢do, limpeza, transformacéo e modelagem
de dados com o objetivo de descobrir informacdes Uteis, apoiar a tomada de decisdes e gerar
conclusdes, possibilitando assim, a identificacdo.de padrdes, tendéncias e relagdes nos
conjuntos de dados coletados, possibilitando a geracdo de novos conhecimentos e a resposta
a questdes de pesquisa especificas.

Por sua vez, a revisao de estudos desempenha um papel essencial na contextualizacdo e
fundamentacéo tetrica da pesquisa. Conforme destaca Machado (2018), a revisdo de estudos
€ uma etapa crucial do processo de pesquisa, envolvendo a busca, selecdo, analise e sintese de
estudos relevantes sobre o tema em questdo, evidenciando as lacunas e importancia da
pesquisa, além de e fornece uma base teorica sélida para o desenvolvimento da pesquisa.

Ao realizar uma revisao de literatura, é importante adotar uma abordagem sistematica e

critica. Segundo Green et al. (2018), a revisdo de literatura deve ser bem conduzida,
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envolvendo uma busca abrangente por estudos relevantes, uma avaliacdo cuidadosa da
qualidade metodoldgica dos estudos incluidos e uma sintese coerente dos resultados.

Assim, o presente estudo baseara tanto na analise de dados quanto a revisdo de literatura,
oferecendo suporte empirico e tedrico para os resultados obtidos, combinando uma anélise
cuidadosa dos dados coletados com uma revisdo critica da literatura existente. Conforme
salienta Raupp; Beuren (2006), a pesquisa descritiva em contabilidade é de suma importancia
para esclarecer determinadas caracteristicas ou fatos.

Dessa forma, far-se-a uma busca de pesquisas correlacionadas com a anélise de situacéo
econdmica da SABESP, suas formas de financiamentos e outros aspectos analogos objetivando
compreender sua conjuntura de 2013 a 2023. Além da base teorica, a pesquisa focard nos
resultados publicados pela Companhia, disponibilizados pela Central de resultados da SABESP
e pelo portal da transparéncia.

Os dados em andlise compreenderdo os anos de 2013 a 2023, sendo coletados pelos
pesquisadores no periodo que compreende os meses de janeiro de 2024 a junho de 2024. A
busca dos estudos referenciais ocorreu nas bases de dados Scielo, ProQuest, Scopus e google
académico com a finalidade de analisar e compreender a atual situacdo contabil financeira da

Sabesp.

5. DESCRICAO E ANALISE DE DADOS

A SABESP tem uma histéria que se entrelagca com o desenvolvimento do estado de Sao
Paulo. Fundada em 1973, a SABESP foi criada com a missdo de prover servicos de agua e
saneamento basico para a populacdo paulista. Desde entdo, tem desempenhado um papel
fundamental na melhoria da qualidade de vida dos cidaddos e no desenvolvimento econdmico
da regido.

Ao longo dos anos, a SABESP enfrentou desafios significativos, como a necessidade de
expandir e modernizar suas infraestruturas para atender ao crescimento populacional e as
demandas crescentes por servigos de agua e saneamento. Além disso, a empresa tem se
destacado pela sua atuacdo em momentos de crise, como durante periodos de escassez de agua,
demonstrando sua capacidade de gestdo e resiliéncia diante de desafios complexos.

Conforme dados divulgados pela empresa (SABESP, 2024), com base em junho de 2023, a
companhia conta com 1.232 pocos, 2.720 reservatorios, além de 598 estacdes de tratamento de
esgotos, atuando em mais de 300 municipios. Considerada uma das maiores empresas de

saneamento do mundo em termos de populacdo atendida, a SABESP abastece cerca de 28,7
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milhdes de pessoas com &gua e oferece servico de coleta de esgotos para aproximadamente 25,5
milhdes de habitantes.

Além disso, tem sido pioneira em iniciativas de sustentabilidade e preservacdo ambiental,
investindo em tecnologias e praticas que visam reduzir o impacto ambiental de suas operagdes
e garantir o acesso sustentavel a agua para as geracoes futuras.

Como uma das maiores empresas de saneamento do mundo, a SABESP desempenha um
papel crucial na promocdo da salde publica, na protecdo do meio ambiente e no
desenvolvimento socioecondmico da regido. Sua importancia vai além das fronteiras do estado
de Séo Paulo, servindo como exemplo de boas praticas e eficiéncia na gestdo de recursos
hidricos para todo o Brasil e mundo.

No campo contabil financeiro, a SABESP ¢é pioneira em diversos fatores. A companhia foi
a primeira empresa estatal a entrar na Bolsa de valores de Sdo Paulo (Bovespa), em 2002, e a
ser listada em Nova lorque. A companhia é responsavel por aproximadamente 30% dos
investimentos em saneamento béasico realizados no pais. Desde 1994, a companhia passou a ser
uma empresa de economia mista de capital aberto, com o Estado sendo seu Unico acionista. Em
2023, conforme relatério divulgado na central de resultados do Relacionamento com investidor,
a composicao do capital da Companhia era de 50,3% do capital social detida pelo Governo do
Estado de S&o Paulo, 38,3% por acdes na B3 (Brasil, Bolsa e Balcao) e 11,4% pela NYSE —
ADR Nivel 111, exemplificado na Figurada 2.

Figura 2: Distribuicdo do Capital social — Sabesp (2023)

Distribuicdo do Capital Social (31/12/2023)

50,3

Governo do Estado de S3o Paulo = B3 - Novo Mercado = NYSE - ADR NiVEL IlI

Fonte: R.I. Sabesp. Disponivel em: https://ri.sabesp.com.br/informacoes-financeiras/central-de-resultados/
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Dado sua composic¢do de capital social, a companhia esta sujeita aos controles dos 6rgaos
reguladores ambientais e setoriais, bem como ao Tribunal de Contas do Estado de S&o Paulo.
Além das regras e regulamentacdo do mercado financeiro e do mercado de Nova York.

Conforme exemplifica Vianna (2020), nos altimos 20 anos, iniciada no fim da década de
90, a SABESP passou por importantes mudancas, como alternativa a privatizacdo, foi
implementada estruturais para melhorar sua eficiéncia, incluindo descentralizagdo da gestéo,
reducdo de perdas de faturamento e aprimoramento da politica de pessoal.

As mudancas na composicdo do capital social provocaram indiretamente ajustes na
abordagem financeira da Companhia. Conforme exposto na Central de Resultados da Sabesp
(2024), adotou-se gradualmente os novos padrdes contabeis internacionais (IFRS) ao longo dos
anos, com um marco significativo em 2010, quando as empresas de capital aberto passaram a
preparar suas demonstracdes financeiras de acordo com o IFRS, conforme exigido pela
Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM). Desde entdo, a Sabesp tem continuamente atualizado
suas préaticas contdbeis para estar em conformidade com as mudancas e atualizacBes dos
padrdes IFRS.

Além disso, a partir de 2013, a Sabesp iniciou a implantacdo do sistema ERP SAP ECC,
visando integrar e otimizar suas operacGes financeiras e de suprimentos. J& em 2017, a
companhia fortaleceu suas politicas de gestdo de riscos e conformidade, incluindo a criagdo de
comissdes especificas para a gestdo de riscos corporativos e ética, adotando uma politica
rigorosa de controle interno e auditoria.

Com a promulgacdo da Lei Federal n® 11.445/2007, também conhecida como Lei do
Saneamento Bésico, que permite que empresas publicas de saneamento, como a Sabesp,
participem de concessdes e parcerias publico-privadas (PPPs) para a prestacdo de servicos de
saneamento basico, como abastecimento de agua, esgotamento sanitario, limpeza urbana e
manejo de residuos sélidos, o nimero de concessdes aumentou significativamente. Dentre 0s

principais acordos, no periodo analisado, estéo:

e Concessdo de agua e esgoto em Guarulhos (2019).

e Parceria publico-privada para servicos de esgoto no litoral paulista (2017).

e Parceria publico-privada em S&o Lourengo (2014) com a finalidade da construcéo
do Sistema Produtor de Agua S&o Lourenco.

e Concessdo com Olimpia (2023), sendo a ultima conquistada pela empresa.
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Cabe salientar conforme Dos Santos et. al. (2024), a diferenga entre concessédo e
privatizagdo. Enquanto a primeira, segundo a Lei n® 8.987/1995 (Lei de licitagdes e Contratos
Administrativos) é delegada de sua prestacdo feita pelo poder concedente, mediante licitacdo a
pessoa juridica ou a consorcio de empresas que demonstrem capacidade para desempenho por
sua conta e risco e por prazo determinado. J& a privatizacao, de acordo com a Lei n® 9.491/1997
trata-se da transferéncia, para iniciativa privada, da execucao de servicos publicos, bem como
daqueles de sua responsabilidade, ou seja, significa a alienacdo a prestacdo do servico a
iniciativa privada.

Dos Santos et. al. (2024), aponta que diante do cenério de financeirizacdo do setor, a
emissdo de debéntures incentivadas tem se consolidado nos ultimos anos como alternativa a
captacdo de recursos.

Se por um lado, as concessdes e parcerias publico-privada possibilitam o aumento da
receita atraves da expansao da base de clientes, por outro lado, exigem que a empresa realize
investimentos substanciais em infraestrutura, obrigando a companhia a desenvolver
mecanismos de financiamento e empréstimos.

Por exemplo, em meados de 2020, a Companhia contava com empréstimos e
financiamentos de diversos Orgdos internacionais, tais como o BID Invest no projeto de
recuperacdo da qualidade da agua na Bacia do Rio Pinheiros e no Programa de Energia
Fotovoltaica, o Banco Interamericano de Desenvolvimento (BID) nos Projetos de Despoluicéo
do Rio Tieté (etapas de 22 a 4%), o Banco Internacional para Reconstrucdo e Desenvolvimento
(BIRD — Banco Mundial) nos programas de Recuperacdo Ambiental dos Mananciais do Alto
Tieté — Programa Mananciais e Programa de Sustentabilidade e Incluséo aos Servigos de
Saneamento e Preservacdo da Agua para Abastecimento Plblico na RMSP, o Banco Nacional
de Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES) na execucdo de obras de Esgotamento
Sanitario na RMSP, o Financiamento da contrapartida da SABESP no Projeto Tieté (32 Etapa),
financiado pelo BID, o PAC — Aumento da Adugéo e Reservacdo — Zona Oeste de Sao Paulo —
Santana de Parnaiba e 0 PAC — Obras e servigos para melhoria do Sistema de Abastecimento
de Agua, a Japan International Cooperation Agency (JICA) nos programas de Recuperagio
Ambiental da Regido Metropolitana da Baixada Santista (Programa Onda Limpa), Programa
Integrado de Melhoria Ambiental na Area da Bacia de Mananciais da Represa Billings e
Programa de Reducao de Perdas de Agua e Eficiéncia Energética, além dos diversos programas

de financiamento pela Caixa Econémica Federal e emissdes de debéntures.
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A figura 1 descreve os valores das financas da SABESP, que contempla os valores de receita
liquida, lucro liquido e divida total da SABESP no periodo de 2013 a 2023.

Financas - 2013 a 2023

20.000

15.000

Lyl

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
= Receita Liquida (RS milhdes) = Lucro Liquido (RS milhdes) Divida total (R$)

Figura 1: Tendencias das financas da SABESP nos periodos de 2013 a 2023

Fonte: Elaboracdo  propria  com base  nos  resultados  anuais. Disponivel  em:
https://ri. SABESP.com.br/informacoes-financeiras/central-de-resultados/.

Avaliando o panorama geral dos dados apresentados na figura 1, a analise detalhada indica
gue a SABESP apresenta um cenario financeiro incerto, com crescimento consistente da receita
liquida e do lucro liquido, porém com um nivel elevado de divida total ao longo do periodo
observado, principalmente ap6s a crise hidrica de 2020.

A receita liquida da SABESP apresenta uma tendéncia de crescimento constante no periodo
dos ultimos 10 anos que foram analisados, com aumentos anuais significativos. Em 2013, a
receita liquida era de aproximadamente R$ 10,7 bilhdes, evoluindo gradualmente até atingir
cerca de R$ 15,8 bilhdes em 2022. Para 2023, a tendéncia de crescimento persiste, com uma
receita liquida estimada em aproximadamente R$ 17,8 bilhdes, indicando expectativa de
continuidade nessa trajetdria de expansao.

Ja o lucro liquido observa-se oscilacdo dado a constancia do aumento da divida. Em 2013,
o lucro liquido era de aproximadamente R$ 1,2 bilhdo. Houve varia¢des ao longo do periodo,
com uma queda em 2017 e 2018, seguida de uma recuperacdo. Em 2022, o lucro liquido atingiu
cerca de R$ 2,9 bilhdes, e em 2023 chegou a aproximadamente R$ 3,2 bilhGes. Visando a
desestatizacdo da empresa, em meados de 2023, conforme o relatorio anual foi lancado o
Programa de Desligamento Incentivado (PDI).
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Apesar desse desempenho positivo em termos de receita e lucro, a SABESP mantém um
nivel elevado de endividamento durante todo o periodo analisado. Em 2013, a divida total era
de aproximadamente R$ 10,5 bilhGes, evoluindo gradualmente até atingir cerca de R$ 17,9

bilhGes em 2022. Em 2023, a divida total é estimada em aproximadamente R$ 18,1 bilhdes.

6. CONSIDERACOES FINAIS

Nos ultimos 20 anos, a SABESP, uma das maiores empresas de saneamento do mundo,
passou por diversas mudancgas estruturais para melhorar sua eficiéncia, incluindo
descentralizacdo da gestdo, reducdo de perdas de faturamento e aprimoramento da politica de
pessoal. Entretanto, a crise hidrica de 2020 impactou significativamente a receita da companhia,
levando a um aumento expressivo em sua divida total.

A empresa é descrita como tendo implementado mudancas estruturais como alternativa
a privatizacdo. A SABESP é uma empresa de economia mista de capital aberto, com o Estado
sendo seu Unico acionista desde 1994, o que sugere uma busca por maior eficiéncia e
sustentabilidade dentro do modelo de empresa estatal.

A SABESP enfrenta desafios como a necessidade de expansao e modernizacdo de sua
infraestrutura para atender ao crescimento populacional e as demandas por servicos de agua e
saneamento. A crise hidrica de 2020 impactou significativamente sua receita, levando a um
aumento expressivo em sua divida total, o que representa um desafio contabil a ser gerenciado.
No entanto, a empresa tem buscado diversas fontes de financiamento, como empréstimos e
financiamentos de instituicbes nacionais e internacionais, para viabilizar seus projetos de
infraestrutura e preservagdo ambiental.

Nos ultimos 20 anos, a SABESP implementou importantes mudancas estruturais para
melhorar sua eficiéncia, como descentralizacdo da gestdo, reducédo de perdas de faturamento e
aprimoramento da politica de pessoal. Essas mudancas foram adotadas como alternativa a
privatizagdo, demonstrando a busca da empresa por maior eficiéncia e sustentabilidade dentro
do modelo de economia mista. Além disso, a SABESP tem se destacado por suas iniciativas de
sustentabilidade e preservacdo ambiental, investindo em tecnologias e praticas que visam
reduzir o impacto de suas operacoes.

Cabe ressaltar a importancia da SABESP no setor de saneamento, motivando assim a

presente pesquisa, além disso, a Companhia encontra-se num momento crucial, dado os
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frequentes debates acerca da sua privatizagdo. Ratificando-se a necessidade de estudos criticos
sobre o desenvolvimento econdmico bem como as regularizagdes no setor. Deixando em aberto
para futuras pesquisas a analise de financiamento do setor de saneamento, as participagdes
publica e privada, o impacto do marco do saneamento na evolugdo do setor e principalmente, o
acompanhamento econémico das empresas desse setor. Além de toda mudanca contabil e

financeira diante da regulagdo do saneamento.
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