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Sameamento Sabesp reverteu ganho financeiro liquido em 2014 para uma perda de quase R§ 1 bilhdo no 1%tri

Juro e cimbio impactam balancos do setor

VictdériaMantoan
De Sdo Paulo

Com o aumersio das taxas de ju-
ros e adesvalorizagio doreal até o
fim demargo, ks das maiores em-
presas de saneamento do Brasil —
Sabesp, Copasa ¢ Sanepar — com
agdes negoriadas em bolsa, sofre.
ram forte impacio nos resultados
financetras ¢ no endividamento
{ver grffico ao lado). No case de
duas delas, que aindaprecisam en-
frentar a crise hidrica que s¢ agra-
vou fio aivo passado, o nivel deala-
Vancagein COMeaa prepcupar.

A Sabesp saiu de uma receita f-
naneeina llquida de RS 275 mi-
1h8es citre janeire a margo doano
passado, para uma despesa finan-
ceira liquida de RS 9858 milhbes
agord. As variagfes camblais e -
netdtias tiveram wim impacto -
gativo nas contas de RS 922 mi-
Ihdes, principalmente devido ao
acréscimo de RS 1 bilhio fruio da
desvalorizacio do real frentd an
d6lar e aoiene, Avariagho da infla-
cio medida pelo IPCA elevon as
despesasem R$ 23 milhides.

A mineirm Copasa regisiron
despesa financeira liqulda de RS
81,3 mithdes -~ 84% maior do que
a do mesmo trimestre de 2014, A
[ hia atribul o desemy
nho a um awmcnle de G6,6% nos
gastos. Apenas despesas com va-
riagbes tnonetdrias e cambiais su-
biram 242%, indo de RS 15,2 mi-
Thdes para RS 52 milhdes,

Tanio Sabesp quanio Copasa
estio em niveis delicados de ala-
vancagen A estatat paulista in-
formou no balange o descumpri-
mento de cliusutas de contratos
com o BNDES {banco estatal de
fomento), apbs superar pelo se-
gundo semestre em um ano o li-
mite de 3 vezes na relagio entre a
dfvida liquida ajustada ¢ o Ebitda
ajustade. Em dezembro do ano
passado, 1 alavancagem medida
pelo indice foi de 3,17 ¢ passou
para3,09 em margo desteano.

0 descumprimento das cliusu.
las restritivas (“covenants”) & ca-
racierizado quando se ultrapassao
limite por dois trimestres, conse-
cutivos ou ndo, no perfodo de 12
meses. Com o rompimento, a em-
presa teed de fornecer garantia por

Agua e saneamento na Bolsa
Desernpenhio trimestral - em RS milhdes
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meio da manutencio de aproxi-
madamente RS 250 mil em uma
conta banciria vinculada, o que
deve ser feito e até 30 dias desde
a data de divulgacio do balango,
dia 14 de maio, Em margo, o dire-
tor financeiro da Sabesp, Rui Af-
fonso, disse que conseguiu rene-
gociar todos os covenants de cito
contratos com o banco,

sem ¢a

0 Valor ji havia questionado
03 executivos da empresa-sobre o
risco e ndo cumprimento de
clfusulas de dividas. Alfonso dis-
s, na teleconferdncia sobre os re-
sultados de 2014, que ndo haveria
estourn da divida no primeiro -
mestre, apesar de a empresa estar
pressionada, Na semana passada,
apds prestar depoimento 3 (P da

g0 do ivel de alavancagem
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de S3o Paule, seu controlador, a
empresa teria qucbrado outros
“covenants” ho trimestre. (O acor-
do foi fechado em margo ¢ permi-
litt que ela registrasse crédito de
R$ 696 milhées no balango, Sem
isso, calcula o banco, seu Ebitda
ajustado da sido de RS 692 mi-
Thies, uma queda de 29% ha com-
paragio anual, 20 contritio do
aumento de 34% reportado.

I'arm a séicia da consultoria GO
Assodiados, especializada em in-
fracstrutura, [uciana Nazar, €
preciso lembrar que o efeito des-
se crédito teve um forte impacto
ndo recorente f1a cinpresa € que
os investimentos necessbrios pa-
ra as obras emcrgencials devemn
elevara divida da Sabesp. Ela diz,
noentanto, que para os priximos
meses havers utn elcito positivo
ainda mais significativo, do rea-
Juste tarifirio de 15,24%, aprova-
do pela Arsespnoinicio do més.

A Copasa também cruzou a li-
nha de endividamente ante o que
est] definido no estatuto da em-
presa. J§ em dezembro, ¢la havia
ultrapassado olimite de 2,8, indoa
2.9, Mas conseguiu anuéncia do
consetho de administragio pasa
chegar até o Hmite de 3 vezes. Em

Sabesp na Cimara de Vereadores  margo, ho enitanto, batewem 3,1,
paulistana, o presidente da esta- Assim, a estatal mincira infor-
tal, Jerson Kelman, disse que nivel  mou em relatbrio que estd reava-
de alavancogem ndo o preocupa.  Hando suas projecdes “para pro-
Analistas do banco de investi-  por adequagdes necessdrias na po-
mentas Credit Suisse que acom-  litica de endivid ), €
panham a Sabesp | aimem  do social®. Segundo seuw
relatérie divulgado para investi-  diretor financeiro ederelagiocom
ttores que, nio fosse o acordo fe-  os investidores, Edsen Monteiro, a
chado com o governo do Estado  Copasa estd sem capacidade de to-

tnar divida ¢ essas revisdes devem
sctvir para dar uma perspectiva
guie permita calibmrum indicador
suals adequado, capaz de gamntic
a tealizagdo de investimentos nos
prosimos anes. Para os RS 600 mi-
hées em invesdmentos previsios
para 2015, diz que os recursas ji
estio contratados. E declarou que
desde o fim do ano passado a em-
presando toma empréstimos.

Onivel deendividamentoem 3
vezes €, segundo Monleito, o gue
estd previsio na maior parte dos
rontros de dividasquea Copasa
tem, em especial com o BNDES,
Nesses casos, diz, ha tplerdncia de
20r% 2 25%. Ele informou que, jun-
1o cem a Caixa Fconbmica Fede-
ral, o BNDES respande por cerca
de 70% da divida da companhia.

Onica das irés que ndo tem uma
crise hidrica para enfrentar, a Sa-
nepar viu a despesa financein Li-
quida subir G0%, para RS 39,5 mi-
Ihaes, Os aumentos foram futtos,
principalmente da alta 21,7% dos
Juros, taxas de empréstimos e fi-
nanciamentos « de 107,9% das va-
tiagdes monetdrias. No seu relaté-
rio, apunta elevagio da taxa de ju-
s delongo praze (TII)

O diretor finanecito da empre-
sa, Gusiavo Fetnandes Guima-
rdes, lembra gue a cstatal ndo tem
dividas em moeda estrangeim,
mas que tem sido impactada tan-
1o pelo aumento das taxas como
pelo desempenha de caixa. Com
maior uso dos recursos prbprios,
diz, Isso impacta a divida Jiquida
eaindicadorde alavancagem,

Ele disse que a mudanga no sis-
tema de financiamento do BNDES
forgou a empresa a usar mais res
cursos proprios ¢ outros insint-
mentos do mercado, como debén-
Aures. Sobre a relagio da divida li-
quida ¢ Ebitda em 2,7 vezes, Gul-
matdes diz que a empresa estd "o~
mando todos os cvidados para
queissondo seja um problema”

Tovatia, as trés empresas repor-
faram lucro no trimestie, mas
com baixa: 33% na Sabespy; 86% na
Copasa e 28% na Sanepar, que loi
adinicaateraumentode4% nare-
crita. Sabesp ¢ Copasa — redugio
de 12% e 5%, respeclivamente,

A Sabesp ndo quis conceder en-
trevista par comentar o balango.




