O saneamento no Brasil esta piorando?

A hipétese de que o saneamento basico brasileiro esta piorando apdés a aprovagdo
da Lei n° 14.026/2020, que instituiu o chamado “Novo Marco Legal do Saneamento’,
precisa ser debatida e investigada partindo de uma contradi¢do central: a ampliacédo dos
mecanismos de mercado, de supostas concorréncia pelos contratos e massiva insergéo de
participacdo do capital privado ndo tem necessariamente produzido uma ampliagdo
proporcional do acesso universal aos servicos de saneamento - ao contrario: ha evidéncias

de retrocessos econbmicos, sociais, sanitarios, de seguranga juridica e institucionais.

Objetivamente, a sustentagido da alteracdo da Lei 14.026, de 15 de julho de 2020,
estabeleceu uma profunda reestruturagcdo do setor de saneamento basico brasileiro. Os
eixos dessa alteragdo, basicamente visavam transferir estruturalmente as concessodes,
investimentos e operagdes do saneamento que até entdo era feito por empresas publicas
ou mistas ou autarquias, para o setor privado, os indicios de que a Lei 14.026/2026 estejam

privilegiando este setor parte-se de qué:

1) A vedagdo a celebracdo de novos contratos de programa entre municipios e
companhias estaduais.

2) 2) A ampliagao da obrigatoriedade de licitagdo para a prestagédo dos servigos.

3) O fortalecimento da Agéncia Nacional de Aguas e Saneamento Basico (ANA) na
edicdo de normas de referéncia.

4) O incentivo a regionalizagao da prestagao dos servicos.

5) A ampliacao das possibilidades de participacao da iniciativa privada.

6) A fixacdo de metas de universalizacdo para 2033 - essa, sendo a etiologia da

discussao sobre “evolugdo no setor”.

O que ancorava o descrito acima, a uma meta especifica era, literalmente o artigo 11-B da
14.026/20 que estabeleceu duas metas centrais a serem cumpridas até 31 de dezembro de
2033:

1) Atendimento de 99% da populagao com agua potavel.
2) Atendimento de 90% da populagdo com coleta e tratamento de esgoto.

Valido lembrar que as discussdes das bases e diretrizes do atual modelo, ndo foram
discutidas com “amplos setores sociais”, reclamacao que foi reproduzida por movimentos
sociais e populares, observatorios e sindicatos. Nesse sentido, Roland (2022) destaca que a



limitada participagcao desses atores constituiu um elemento relevante no processo de aprovacao da
Lei 14.026 de 2020.

A analise do autor permite compreender que a reforma ndo foi apenas uma

mudanca técnica ou regulatéria, mas também resultado de disputas politicas nas quais
grupos econdmicos organizados buscaram influenciar os rumos da politica publica, entao
aqui cabe questionar a efetividade da participacao social, considerando a assimetria entre a
capacidade de influéncia de grandes grupos empresariais e a de usuarios, movimentos
sociais, sindicatos e populagdes vulneraveis, assim, a aprovacao da referida lei deve ser
analisada também sob a perspectiva da legitimidade democratica, especialmente diante da
influéncia de interesses privados na redefinicdo de um servigo publico essencial, cujo
objetivo deveria ser a efetiva universalizagdo do acesso e a garantia do direito ao
saneamento.
Para analisarmos, portanto, para além da legitimidade do processo de aprovagéo da Lei n°
14.026/2020, a consisténcia das afirmacgdes sobre a “melhoria” ou “piora” no saneamento
apos suas alteragcbes, a questao fundamental é verificar se a reorganizagao institucional
promovida pela legislagdo esta produzindo resultados compativeis com ses objetivos
declarados.

E para evitar a celeuma sobre validade ou ndo dos dados a partir de sua obtengao e
interpretagéo, a distingdo € importante: ndao € metodologicamente correto afirmar que todos
os indicadores nacionais necessariamente pioraram sem demonstrar isso estatisticamente,
mas € possivel entretanto, sustentar que o modelo de expansido adotado apresenta
contradigdes estruturais e que os avangos observados ndo sao suficientes para demonstrar
uma universalizagdo efetiva ou quica significativa que justifique prejuizos sociais ou
econdmicos, portanto, a investigacao aqui articula quatro dimensoes:

1) A evolugdo dos indicadores de abastecimento de agua, esgotamento
sanitario e tratamento de esgoto apés 2020, considerando o artigo“11 B” da
lei.

2) A concentragdo econémica e a financeirizagdo do setor, em contraposi¢ao a
um dos argumentos do mercado que era garantir a concorréncia em

oposigcao ao monopodlio das companhias estaduais mistas.

3) O crescimento dos conflitos regulatérios e da judicializagdo, considerando
que as alteracbes introduzidas pela Lei n°® 14.026/2020 estabeleceram novos
arranjos institucionais e contratuais, potencialmente geradores de disputas
entre os diferentes agentes do setor. Esse cenario pode representar uma

contradicdo em relacdo a expectativa de maior seguranca juridica e



previsibilidade para os investimentos, apresentada como uma das
justificativas para a reforma.

4) Critério comparativo metodoloégico, com experiéncias internacionais,
especialmente Londres, Paris e outras cidades que passaram por processos

de privatizagao e posterior remunicipalizagao.

A evolugao dos indicadores nacionais entre 2019 e 2023

Aqui, uma discussdo metodoldgica: os dados obtidos para analise de série temporal,
vem do principal Think Tank usado na grande midia, em discussdes publicas e pelo Instituto
Trata Brasil e ABCON SINDCON representando o setor privado, com base em dados o
SNIS e do SINISA - do Sistema Nacional de Informag¢des sobre Saneamento(SNIS),
substituido a partir de 2024 pelo Sistema Nacional de Informagdes em Saneamento Basico
(SINISA).

Uma fonte particularmente importante para essa analise € o estudo “Avancos do Marco
Legal do Saneamento Basico no Brasil” de 2025, elaborado pela GO Associados para o
Instituto Trata Brasil, utilizando dados do SNIS e SINISA. O estudo apresenta uma série
histérica que permite comparar os indicadores anteriores a aprovagao da Lei n°
14.026/2020 com aqueles registrados durante os primeiros anos de sua implementagéo. Os

resultados nacionais sdo os seguintes:



Evolugao dos Indicadores do Saneamento (2019-2023)
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Fonte: SNIS/SINISA, reproduzidos no estudo do Instituto Trata Brasil e GO Associados,
2025.

O atendimento de agua: Teve trajetéria ascendente entre 2019 e 2022 (pico de 84,9%),
seguida de uma retracdo em 2023 (83,1%).

O atendimento de esgoto: apresentou avanco continuo até 2022 (atingindo 56,0%),
recuando levemente em 2023 (55,2%).

O esgoto tratado: foi o indicador com maior crescimento relativo no periodo (+5,9 pontos
percentuais de 2019 a 2022), mantendo estabilidade em 2023 (51,8%).

Para observagoes bem objetivas, sendo a primeira: o abastecimento de agua
apresentou retrocesso no ultimo ano da série. Entre 2019 e 2022, o atendimento total de
agua cresceu de 83,6% para 84,9%. Entretanto, em 2023, caiu para 83,1%. Isso representa
uma reducado de 1,8 ponto porcentual em apenas um ano e um resultado inferior ao
registrado antes da aprovacdo da 14.026. E um dado importante porque demonstra que a
trajetéria de expansao nao foi linear e que os resultados positivos dos primeiros anos nao
se consolidaram - detalhe relevante que sendo inclusive nos primeiros anos 0s anos mais
“promissores” ou “novos negdcios” ou seja, que haveria um mercado inteiro ainda aberto

supostamente promissor do setor inteiro de saneamento no Brasil.

Segunda: a coleta de esgoto apresentou crescimento muito limitado.



Entre 2019 e 2023, o indicador passou de 53,2% para 55,2%, um crescimento de apenas
dois pontos percentuais em quatro anos. Em termos de universalizagdo, trata-se de um

resultado bastante modesto, sobretudo quando considerado a dimensao do déficit brasileiro.

Terceira: o tratamento de esgoto também apresentou desaceleragao.

O indicador passou de 46,3%, em 2019, para 51,8%, em 2023. Apesar do crescimento de
5,5 pontos percentuais, houve redugdo entre 2022 e 2023. O dado demonstra que a
expansao do tratamento ndo se manteve no mesmo ritmo durante todo o periodo.

O préprio estudo do Trata Brasil reconhece que ndo houve diferenca significativa entre os
niveis nacionais observados no inicio e no fim da série. Também destaca que, em 2023,
aproximadamente 34 milhdes de habitantes nao tinham acesso a sistemas formais de
abastecimento de agua e mais de 90 milhdes nido tinham coleta nem tratamento de esgoto
Aqui, mais uma vez, uma observacéo sobre a questido metodoldgica: ndo basta olhar se os
indicadores aumentaram ou diminuiram. E necessario analisar a velocidade de expansé&o
dos servicos em relagdo ao déficit existente e ao prazo legal estabelecido para a
universalizagdo. O saneamento € uma infraestrutura de expansao lenta, que exige obras,
financiamento, planejamento territorial e articulacdo entre diferentes niveis de governo.
Portanto, a simples existéncia de crescimento percentual n&o significa que a politica publica
esteja avancando em velocidade suficiente, mas, inclusive podemos estabelecer uma

comparagao entre a situacao registrada em 2023 e as metas de 2033:
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A comparacao utiliza o atendimento de esgoto como referéncia para a meta legal de
90% de atendimento com coleta e tratamento. Os conceitos dos indicadores ndo sao
rigorosamente idénticos, portanto, a tabela serve para dimensionar o déficit, nao para

calcular diretamente o cumprimento contratual.

A situacdo é particularmente preocupante no esgotamento sanitario: o pais precisa
avancar 34,8 pontos percentuais em dez anos, considerando a referéncia de 2023. Isso
exige uma expansdo média de aproximadamente 3,48 pontos percentuais por ano. Entre
2019 e 2023, entretanto, o avanco foi de apenas 0,5 ponto percentual por ano, em média.
Ha, portanto, uma diferenga muito expressiva entre o ritmo histérico recente e o ritmo
necessario para cumprir a meta. No abastecimento de agua, a distancia também é
significativa: seriam necessarios 15,9 pontos percentuais adicionais em dez anos.

Essa comparagao nao prova que o prazo de 2033 sera descumprido, mas permite sustentar
que a trajetéria observada até 2023 nao oferece evidéncias suficientes de que a

universalizag&o esteja assegurada.

A desigualdade territorial torna o problema ainda mais grave

Os indicadores nacionais escondem diferengcas regionais muito expressivas. Em

2023, segundo o estudo do Trata Brasil:

1) A regiao Norte apresentava atendimento de agua de apenas 60,91%.



O Nordeste registrava 74,03%.

)
3) O Sudeste alcangava 90,50%.
4) O Sul registrava 87,62%.
5) O Centro-Oeste apresentava 88,33%.

No esgotamento sanitario, a situagdo era ainda mais desigual: a coleta de esgoto
atingia apenas 22,84% na regido Norte e 33,79% no Nordeste. No Sudeste, chegava a
80,76%. O tratamento de esgoto também apresentava diferengas importantes: 22,88% no
Norte, 34,67% no Nordeste, 62,24% no Sudeste, 45,56% no Sul e 56,55% no Centro-Oeste.

Isso permite desenvolver um argumento importante, neste contexto:

A universalizacdo ndao depende apenas do volume de investimentos, mas também de
onde os investimentos séo realizados e de quais populacbées sao priorizadas.

A légica de mercado tende a valorizar projetos com maior previsibilidade de receitas,
maior densidade populacional e maior capacidade de pagamento dos usuarios. Mas, os
maiores déficits de saneamento frequentemente estdo em territérios com baixa densidade
populacional, menor renda, ocupacées informais e maiores dificuldades de implantagcao da
infraestrutura. Surge, assim, uma contradicdo entre a racionalidade econdémica dos
investimentos e a logica distributiva exigida por uma politica publica universal. O problema
nao é simplesmente a existéncia de empresas privadas no setor, mas a possibilidade de
que os mecanismos de selecdo de investimentos ndo sejam capazes de assegurar, por si
mesmos, a universalidade e a equidade territorial.

A grande contradicdo é: exatamente onde precisa-se mais universalizagao,
atendimento e avango em todos os indicadores, é onde nao ha “apetite do mercado” em um

primeiro momento, e isso é facilmente comprovado, vejamos:

Na Regiao Norte:



Rondénia — concessdo de saneamento sem nenhuma proposta com as seguintes
configuragdes: o projeto: concessédo dos servicos de agua e esgoto de 40 municipios de
Rondoénia, incluindo Porto Velho. Investimentos previstos: aproximadamente R$ 4,2 bilhdes.
Prazo: 35 anos. Resultado: nenhuma empresa apresentou proposta. Possiveis motivos:
juros elevados, riscos regulatérios e judiciais, limitagdes de capacidade financeira das
operadoras e incertezas sobre a remuneragao tarifaria. O governo estadual e o BNDES

deveréo reavaliar as condi¢des técnicas e financeiras do projeto.

Para — concessao do Bloco C inicialmente sem interessados

O Projeto: concessao dos servicos de agua e esgotamento sanitario em 27
municipios do Baixo Amazonas e Sudoeste Paraense. Investimentos previstos: R$ 3,6
bilhées. Resultado inicial: o leildo de abril de 2025 nao recebeu propostas. Solugao adotada:
revisdo da modelagem, mantendo o valor minimo da outorga, mas ampliando seu prazo de
pagamento de 3 para 20 anos. Resultado posterior: em agosto de 2025, a Aegea foi a Unica

participante e arrematou o bloco por R$ 400,6 milhdes.

Para — baixa concorréncia nos demais blocos

Além do Bloco C, os leildes dos blocos A, B e D tiveram participacdo de apenas um
grupo, a Aegea. O caso é relevante para estudar a concentracdo de interessados em

concessodes regionalizadas de saneamento na regiao Norte.

Na Regidao Nordeste:

Ceara — quatro blocos de concessao sem propostas

O Projeto: PPP de esgotamento sanitario da Cagece. Abrangéncia original: 127
municipios, divididos em cinco blocos. Investimentos previstos: aproximadamente R$ 7
bilhdes. Resultado: somente um dos cinco blocos foi arrematado; os outros quatro nao
receberam propostas. Bloco arrematado: Norte-Litordneo, com 23 municipios.
Concorréncia: o bloco teve apenas um participante, que ofereceu desagio de 1,15%. Em
outubro de 2026, foi publicado novo edital para esses quatro blocos, abrangendo 104
municipios e aproximadamente 1,2 milhdo de pessoas. O novo edital trouxe ajustes na
remuneragdo e no cronograma de investimentos. A entrega dos envelopes esta prevista
para 10 de dezembro de 2026.



Piaui — concessao regionalizada sem concorréncia

O projeto: concesséao regionalizada dos servigos de agua e esgoto. Resultado: apenas a
Aegea apresentou proposta. Problema identificado: auséncia de competicdo efetiva entre
operadores. Embora nao tenha sido uma licitacdo deserta, € um caso importante de baixa

atratividade concorrencial.

Paraiba — concessao da Cagepa com apenas uma proposta

O projeto: concessao de servicos de saneamento da Cagepa. Resultado: a espanhola
Acciona foi a Unica empresa a apresentar proposta e venceu o certame. Problema
enfrentado: o leildo precisou ser adiado em 15 dias para ampliar o prazo de analise dos
documentos pelos interessados. Resultado final: concessdo realizada, mas sem

concorréncia. Abaixo um grafico resumido:

Estado Ano Ocorréncia Resultado

Rondénia 2026 Nenhuma proposta Deserta

Para - Bloco C 2025 Nenhum interessado Relancada e contratada
Para - Blocos A,Be D 2025 Proponente Unico Sem disputa

Ceara - quatro blocos 2026 Nenhuma proposta Novo edital

Piaui 2024 Proponente Unico Sem disputa

Paraiba 2026 Proponente Unico Contratada

O que merece atengado: causas dos insucessos a partir das noticias, podem ter cinco
questdes que merecem investigagdo mais aprofundada, sendo que:

1) Modelagem econdémico-financeira: estimativas inadequadas de CAPEX, OPEX, taxa
de retorno e contraprestagao publica.

2) Matriz de riscos: distribuicdo inadequada dos riscos entre poder concedente e
concessionaria.

3) Outorga e remuneragdo: exigéncias financeiras que podem comprometer a
atratividade dos projetos.

4) Exigéncias editalicias: indicadores de desempenho e requisitos de habilitagdo que

podem restringir a participacao.



5) Capacidade de investimento: concentragdo do mercado em poucos operadores, que
ja possuem compromissos relevantes em outras concessdes.
E um dado interessante: levantamento da Radar PPP divulgado pela CNN em margo
de 2026 apontou que, desde julho de 2020, 42% das licitacdes de saneamento tiveram

apenas um participante e 20% tiveram somente dois concorrentes.

A pesquisadora Isadora A. Cruxén, em conjunto com Ana Lucia Britto, desenvolvem
uma andlise da transformacdo da estrutura de propriedade e controle das empresas

privadas de saneamento no Brasil. Dois trabalhos sédo especialmente relevantes:

1) As empresas privadas atuantes no saneamento: entre a financeirizacdo e a
concentracdo do mercado, publicado pelo Observatério Nacional dos Direitos a Agua

e ao Saneamento (ONDAS) em 2022, em coautoria com Ana Britto.

2) Securing financial returns in politically uncertain worlds: Finance and urban water
politics in Brazil, publicado em 2024 na revista Environment and Planning C: Politics and
Space.

O segundo trabalho é particularmente relevante porque n&o se limita a descrever a
entrada de investidores financeiros. Ele investiga como a financeirizacdo modifica as
relacdes politicas e regulatérias necessarias para garantir a rentabilidade dos investimentos.
No Brasil, o setor de saneamento basico vem passando por um processo de crescente
financeirizagado, caracterizado pela ampliacdo da participacado de investidores financeiros e
pela influéncia da logica de valorizagdo do capital sobre a organizacdo, a gestao e as

decisdes de investimento das empresas prestadoras dos servigos.

No saneamento, isso significa que a agua e o esgotamento sanitario deixam de ser
considerados apenas servigos publicos essenciais e passam a ser também tratados como
ativos capazes de produzir fluxos financeiros previsiveis e retornos de longo prazo. A
caracteristica econbmica do saneamento torna esse setor particularmente atraente para

investidores financeiros. Isso ocorre porque:

1) O consumo de agua € uma necessidade permanente, afinal, a tendéncia de
crescimento populacional e crescimento vegetativo industrial tende a ndo retroceder,
neste segundo fator inclusive com a questdo dos data centers (e o uso de
refrigeracéo), tende a aumentar.

2) A prestacdo dos servigos envolve infraestrutura de longa duragao e substituicdo de
malhas atuais por “eficiéncia” principalmente em controle de perdas.

3) Os contratos normalmente possuem prazos extensos, normalmente 35 anos.



4) A receita tarifaria tende a apresentar relativa previsibilidade com o modelo
regulatério atual.

5) A prestacdo dos servigos possui caracteristicas de monopdélio natural.

6) Os investimentos podem produzir receitas recorrentes por longos periodos,
principalmente com metodologias complexas que acabam ancorando “custos” como

“‘investimento” em metodologias de custo regulatério e reajuste tarifario.

A combinagcdo desses fatores transforma os contratos de saneamento em ativos
financeiros potencialmente atrativos. A questao é que a légica de valorizagao financeira ndo
€ necessariamente coincidente com a légica de universalizagdo. Enquanto a primeira busca
previsibilidade de receitas, controle de riscos e remuneragdo do capital, a segunda exige
investimentos em areas que frequentemente nao apresentam retorno financeiro imediato.
No artigo publicado pelo ONDAS, Ana Britto e Isadora Cruxén demonstram que o mercado
privado brasileiro ja apresentava elevada concentragao antes da aprovacéo do Novo Marco
Legal. O estudo identifica cinco empresas de destaque:

1) BRK Ambiental: o estudo identifica a Brookfield Business Partners, brago de
private equity da Brookfield Asset Management, como controladora de 70%
do capital, e o FI-FGTS com os 30% restantes, na estrutura analisada pelas
autoras.
2) Aegea Saneamento: a empresa passou a contar com investidores como o
GIC, fundo soberano de Singapura, e posteriormente a Itausa, além de sua
estrutura societaria original.
3) Igua Saneamento: também aparece no processo de reorganizagao societaria
e de ampliacao da participacao de investidores financeiros no setor.
4) Aguas do Brasil;
5) GS Inima: capital sul-coreano,
Segundo o levantamento, essas cinco companhias concentravam quase 60% dos contratos
publico-privados existentes no setor. As trés primeiras, isoladamente, concentravam quase
48%. O artigo também aponta que quatro grandes empresas — BRK, Aegea, Igua e Aguas
do Brasil — detinham aproximadamente 75% dos contratos publico-privados em 2019,
considerando o recorte analisado no artigo cientifico de Cruxén (2026). E importante
observar que esses percentuais utilizam recortes temporais e conjuntos de empresas
diferentes, portanto ndo devem ser tratados como uma série estatistica diretamente
comparavel, e que estes grupos se reconfiguram com outros fundos, em estudos mais
recentes, inclusive atualiza esta composicéo e adiciona também a Equatorial.
No artigo de 2024, Cruxén desenvolve um argumento particularmente importante para a

andlise do Marco Legal. A pesquisadora demonstra que a entrada de investidores



financeiros néo representa apenas uma mudanga na composi¢cao acionaria das empresas.
Ela provoca também uma transformacdo na maneira como essas empresas se relacionam
com o poder publico. A pesquisa compara quatro empresas privadas: BRK Ambiental,
Aegea, Igua e Aguas do Brasil. A metodologia combina:

1) Andlise documental.

2) 85 entrevistas com 77 pessoas.

3) Dados sobre contratos publico-privados de saneamento entre 1994 e 2019.

4) Observacao das relagbes entre empresas, investidores, agentes publicos e

reguladores.

A conclusdo central é que a financeirizagdo produziu uma mudanga na estratégia
politica das empresas. Anteriormente, sob o controle de grupos empresariais ligados a
construgao civil, as companhias privadas apresentavam maior dependéncia de negociag¢des
politicas locais. Com a entrada de investidores financeiros, passaram a buscar maior
padronizagao regulatéria, centralizacdo das decisbes empresariais e redugcédo da autonomia
das subsidiarias locais. Cruxén denomina esse movimento de centripetal politics, que pode
ser traduzido como politica centripeta.

A estratégia consiste em reduzir a exposi¢céo as incertezas politicas locais e ampliar
a previsibilidade institucional dos investimentos. A pesquisadora também identifica a
mobilizacdo das empresas em favor de padrdes regulatorios nacionais, relacionando esse
movimento a reforma setorial aprovada em 2020.

Esse argumento é central para a tese porque permite compreender a Lei n°
14.026/2020 nao apenas como uma alteragao juridica destinada a ampliar investimentos.
Ela também deve ser analisada como parte de uma transformagao politico-econémica mais
ampla, na qual os interesses de investidores financeiros passam a influenciar a organizagao
institucional do setor. Isso nao significa que a pesquisadora tenha demonstrado que os
investidores determinaram individualmente o conteudo da lei ou que a financeirizagao tenha
causado diretamente a redug¢do dos indicadores de cobertura. Significa que existe uma
relacdo documentada entre a transformacao da propriedade empresarial, a reorganizagao
das estratégias politicas das empresas e a busca por um ambiente regulatério mais
previsivel. A universalizagdo dos servicos de saneamento basico pressupde o atendimento
de toda a populagao, inclusive daqueles grupos sociais e territorios que, pelas suas
caracteristicas socioeconbémicas e territoriais, n&o representam necessariamente
oportunidades de investimento economicamente atrativas para o capital privado. Entre eles,

destacam-se:

1) Comunidades periféricas.

2) Favelas e ocupagdes urbanas.



3) Municipios pequenos.

)
4) Areas rurais.
5) Populagdes de baixa renda.
6) Territérios com infraestrutura precaria.

Em contrapartida, os investidores financeiros precisam considerar a capacidade de geragao
de receitas, os riscos contratuais e o retorno esperado. Cruxén e Britto identificam
expressamente essa tensdo em seu artigo de 2022, questionando como assegurar as taxas
de retorno esperadas pelos investidores e, simultaneamente, garantir o atendimento as

populagbes vulneraveis, com baixa ou henhuma capacidade de pagamento.

O capital financeiro ndo precisa necessariamente se opor a universalizagao, mas a
universalizacdo nao pode depender exclusivamente da racionalidade de valorizagdo do
capital financeiro. Para que o modelo funcione, sdo necessarios mecanismos robustos de
subsidio cruzado, tarifas sociais, obrigacbes contratuais, fiscalizacdo e planejamento
publico. Sem esses instrumentos, existe o risco de que as regides economicamente mais
atrativas recebam maior atencido, enquanto os territérios mais vulneraveis continuem
dependendo de subsidios e intervengdes estatais. E importante destacar que a existéncia
de capital privado ndo comprova, isoladamente, a auséncia de investimentos sociais. A
questao cientifica é verificar se os contratos, os investimentos realizados e os resultados
efetivos demonstram compatibilidade entre rentabilidade e universalizagdo. A terceira
dimensdao da argumentacdo esta relacionada a transformagdo da propria natureza da
concorréncia no setor. O Marco Legal passou a incentivar a competi¢cao pela prestagéo dos
servicos mediante licitagcdes e concessodes.

Em tese, a concorréncia permitiria selecionar prestadores mais eficientes, ampliar
investimentos e melhorar a qualidade dos servicos.
Entretanto, é necessario diferenciar duas formas de concorréncia:
1) Concorréncia no mercado: diferentes empresas disputam consumidores.
2) Concorréncia pelo mercado: empresas disputam contratos para prestar servicos em
determinada area, frequentemente em regime de monopdlio territorial.
No saneamento, predomina a segunda modalidade.

Uma empresa vence uma licitagcdo e passa a prestar o servico em determinada
regido, normalmente por um periodo prolongado.

Isso significa que a competicdo acontece principalmente no momento da licitagdo. Depois
da concessao, os usuarios ndo podem simplesmente escolher outra empresa para fornecer

agua ou coletar esgoto. Portanto, a concorréncia ndo elimina a necessidade de regulagéo



publica. Pelo contrario, torna a qualidade da modelagem contratual e da fiscalizagdo ainda
mais importante.

Quando poucas empresas concentram a maior parte dos contratos, a competi¢cao
pode adquirir uma caracteristica oligopolista. A concentragdo econémica cria assimetrias

entre os agentes privados e o poder publico. Grandes grupos empresariais possuem:

1) Maior capacidade financeira.

2) Equipes juridicas especializadas.

3) Capacidade de elaborar estudos de viabilidade.

4) Experiéncia na negociagao de contratos complexos.
5) Acesso a investidores internacionais.

6) Conhecimento especializado sobre regulagao e estruturagao financeira.

Municipios pequenos e administracbes publicas com menor capacidade técnica
podem enfrentar dificuldades para equilibrar essas relagdes. Britto e Cruxén (2026)
identificam expressamente esse problema: a concentracdo empresarial € a assimetria de
conhecimento e recursos podem fragilizar os entes publicos na negociagdo, gestéo e
regulacdo dos contratos. O resultado potencial é uma situagcdo na qual a concorréncia
formal existe, mas a capacidade efetiva de competicdo se concentra em um conjunto
reduzido de grandes grupos econémicos.

Outra questao importante é a diferenca entre investimento anunciado, investimento
contratado e investimento efetivamente realizado.

A existéncia de grandes leildes, outorgas e contratos de concessao nao significa
necessariamente que os recursos tenham sido convertidos em novas redes de

abastecimento, estacdes de tratamento e ligagdes domiciliares. E necessario separar:

1) Valor dos contratos de concessao.

2) Valor das outorgas pagas ao poder concedente.

3) Investimento de capital efetivamente realizado.

) Investimento destinado a expansao da cobertura.

5) Investimento destinado a manutencao e recuperagao de infraestrutura existente.
) Investimento destinado a melhoria da qualidade do servico.

Essa distincao é fundamental porque o pagamento de uma outorga representa uma
transferéncia financeira associada a concessao, mas nao equivale, por si s6, a construgao
de infraestrutura de saneamento - uma das questdes acerca deste “processo” da outorga é
o que levanta Alex Aguiar, em As outorgas e a exploragdo privada dos servigos de
saneamento (ONDAS, 2022).



Da mesma maneira, a emissdo de debéntures ou a captacdo de recursos no
mercado financeiro ndo comprova que o dinheiro foi aplicado na expansao dos servigcos, um
dos vetores disso é um estudo de Renan P. Almeida e Lucas Hungaro sobre a COPASA,
publicado em 2021, que demonstra como a financeirizacdo pode modificar as prioridades de
uma empresa de economia mista, os pesquisadores identificaram que, em um contexto de
crise fiscal, o governo estadual optou por ampliar a distribuicdo de dividendos
extraordinarios para aumentar suas receitas, com apoio dos acionistas privados. O trabalho
€ relevante porque demonstra que as decisbes financeiras de uma companhia de
saneamento podem ser influenciadas por necessidades fiscais e interesses de remuneracao

do capital, ndo apenas pelas necessidades de expansao da infraestrutura.

O artigo de Ana Lucia Britto, publicado em 2025 na revista Geoforum, também aprofunda a
analise da entrada de capital financeiro e da ampliacdo da privatizagdo dos servigos de
agua e saneamento no Brasil. A hip6tese que surge é a seguinte: a mudanga do modelo de
financiamento e concorréncia pode aumentar a capacidade de mobilizacdo de capital
privado sem necessariamente aumentar, na mesma proporcdo, a capacidade de
universalizagcado dos servigos. Isso ocorre porque o volume de recursos mobilizados ndo € o
Unico fator determinante. E preciso analisar sua destinacéo, sua distribuicdo territorial, sua
relacdo com a capacidade de pagamento dos usuarios e o grau de controle publico sobre os
contratos. A conclusdo é que, uma politica de saneamento ndo pode ser avaliada
exclusivamente pelo volume de capital privado atraido ou pelo nimero de concessodes

realizadas, ela precisa ser avaliada pelo resultado social e territorial dos investimentos.

A inseguranca juridica

Se a seguranca de retorno dos investimentos ou pelo menos em uma
avaliacdo econOmica basica depende de fatores na modelagem dos editais, como
desagio, necessidade de investimento, faturamento, expansao e outros, ha também
algo essencial para qualquer investidor: a seguranga juridica, ameagada, por
exemplo com a judicializagdo da prépria Lei n° 14.026/2020. Abaixo estao apenas

as Acgdes Diretas de Inconstitucionalidade relacionadas a legislagéo:



Processo Autor

ADI 6492 Partido Democratico Trabalhista (PDT)

ADI 6536 PCdoB, PSOL e PT

ADI 6583 Associacdo Nacional dos Servicos Municipais de Saneamento
(ASSEMAE)

ADI 6882 Associacdo Brasileira das Empresas Estaduais de Saneamento
(AESBE)

As acbes questionam diferentes aspectos da legislagado, especialmente a autonomia
municipal, a vedagdo aos contratos de programa, a regionalizacdo e a ampliagdo da
participacdo privada. Entre os argumentos apresentados estavam os riscos de
concentragdo dos servigos nas maos de empresas privadas e de comprometimento da
autonomia dos municipios. O STF julgou inconstitucionais os dispositivos questionados, em
dezembro de 2021. Entdo, ndo se pode afirmar que a legislacdo tenha sido declarada
inconstitucional. Entretanto, a prépria existéncia das quatro agbes demonstra a dimenséao
das controvérsias institucionais provocadas pela reforma.

Um dos principais problemas do novo modelo esta relacionado a reorganizacédo dos
contratos de prestagao dos servicos.

A legislagao alterou profundamente a relagdo entre municipios e companhias estaduais,
especialmente ao vedar a celebragdo de novos contratos de programa. Essa alteragao criou
dificuldades de adaptacdo para municipios que historicamente dependiam de companhias
estaduais para a prestagdo dos servicos. Um exemplo importante estd nos dados
apresentados pelo Ministério das Cidades em audiéncia publica na Camara dos Deputados,
em setembro de 2023. Segundo informagdes da Secretaria Nacional de Saneamento
Ambiental, em janeiro de 2023 havia 1.113 municipios em situagcado contratual precaria,
abrangendo aproximadamente 30 milhdes de habitantes. A situagido estava distribuida da
seguinte maneira:

1) 351 municipios tinham contratos vigentes, mas sem comprovagdo aprovada de

capacidade econémico-financeira dos prestadores.
2) 762 municipios apresentavam contratos irregulares ou precarios, incluindo situacdes

de contratos nao formalizados ou vencidos.



Esses numeros acima sao especialmente importantes porque demonstram que a transicao
institucional ndo ocorreu sem dificuldades. E importante ndo confundir precariedade
contratual com auséncia de prestacido dos servigos. Os municipios mencionados poderiam
continuar recebendo servicos de agua e esgoto, mesmo com irregularidades na relacao
juridica com os prestadores. O problema esta na instabilidade dos arranjos institucionais e
na dificuldade de assegurar planejamento de longo prazo.

O novo modelo amplia a importancia de contratos de concessdao e de instrumentos

econdmico-financeiros complexos. Esses contratos podem envolver:

1) Metas de expansao locais e regionais (vide os PMSBs municipais).

2) Reequilibrio econdmico-financeiro e custo regulatério.

3) Revisbdes tarifarias.

4) Indenizagdo por investimentos ndo amortizados (e alteracdo da
responsabilidade do municipio e possibilidade de repasse ao setor privado)
Transferéncia de ativos.

)
6) Reparticdo de riscos e matriz de risco.
) Arbitragem.

)

Alteragdes nas condicdes de prestagao dos servigos.

A prépria Lei n° 14.026/2020 prevé mecanismos privados de resolugdo de disputas,
inclusive arbitragem, além de disciplinar a indenizagéo de ativos ndo amortizados. Esse
cenario pode produzir conflitos entre concessionarias, municipios, estados, agéncias
reguladoras e wusuarios. Uma questdo particularmente relevante €& o reequilibrio
econdmico-financeiro, onde nos casos do Rio de Janeiro e no Rio Grande do Sul houve
conflitos inclusive regulatérios. Imagine uma concessdo na qual a empresa assume
compromissos de universalizagdo, mas posteriormente identifica condi¢des econdmicas
diferentes daquelas previstas na modelagem original.

A empresa pode solicitar revisdo contratual, alegando desequilibrio econémico-financeiro. O
poder publico, por sua vez, precisa avaliar se os custos apresentados s&o legitimos e se a
revisdo nao transfere indevidamente riscos empresariais aos usuarios. Esse tipo de conflito
pode envolver valores elevados, mudancgas tarifarias e disputas sobre a responsabilidade
pelo financiamento das obras. A judicializacdo, nesse sentido, pode representar uma
dimensao dos custos institucionais do modelo.

Isso, sem contar os conflitos com relagdo a configuragao de modelagem, editais e licitages,
com envolvimento de Tribunais de Contas estaduais e outros tribunais, s6 no caso da

COPASA, por exemplo, ja se somam 7 (sete) judicializacdo sem contar as possiveis



advindas de interpretagcdes de responsabilidade concessionaria, como por exemplo, a
polémica da renovacao por inércia do Art. 14 da Lei N° 14.026/20.

Todos estes fatores citados acima, s&o variaveis notorias de possibilidades
diversas acerca da insegurancga juridica cernentes a atual situagdo da regulacéo e

da legalidade do saneamento publico no Brasil.

Os comparativos e a experiéncia internacional: Londres, Paris e a crise dos

modelos privatizados

O caso de Londres é um dos exemplos mais importantes para analisar os riscos da
financeirizagdo dos servicos de saneamento. Em 1989, o setor de agua e esgotamento
sanitario da Inglaterra e do Pais de Gales foi privatizado. A justificativa central era que a
iniciativa privada teria maior capacidade de mobilizar recursos, realizar investimentos e
melhorar a eficiéncia operacional - justificativa esta, a mesma no Brasil. Entretanto, ao longo
das décadas seguintes, a estrutura financeira das empresas passou por transformacoes
significativas.
O caso mais emblematico é o da Thames Water
A empresa é responsavel por servicos essenciais de abastecimento e esgotamento
sanitario em Londres e em outras localidades do sudeste da Inglaterra. O problema nao
esta apenas em sua capacidade operacional, mas também em sua estrutura financeira. Um
relatério do Comité de Meio Ambiente, Alimentacdo e Assuntos Rurais da Camara dos
Comuns britanica, publicado em junho de 2025, apresentou um diagnéstico bastante critico
do setor.
O documento apontou:
1) Endividamento elevado das companhias.
2) Pagamento histérico de dividendos elevados, semelhante a pratica dos
“JCPs” no Brasil.
3) Investimentos insuficientes em infraestrutura, mesmo com o alto grau de
urbanidade em Londres e regido.
4) Problemas de poluigdo ambiental.
5) Fragilidade financeira das empresas.
6) Falhas na regulagdo, mesmo com a OFWAT (considerada um dos melhores
modelos de regulagdo no mundo)
7) Dificuldade de assegurar a sustentabilidade de longo prazo dos servigos.
O relatério afirma que o setor perdeu de vista sua finalidade publica e passou a operar

crescentemente como uma rede de negécios financeiros, em vez de atuar prioritariamente



como guardido de um bem publico. O documento também identifica problemas de

alinhamento entre os interesses dos investidores e as necessidades dos usuarios.

O problema do endividamento da Thames Water, merece muito uma atengao
especial: um relatério parlamentar britdnico publicado em setembro de 2026
aprofunda essa discussao. Segundo o documento, durante o periodo em que a
Macquarie foi controladora majoritaria da Thames Water, entre 2006 e 2017:

1) A divida da empresa aumentou de £3,4 bilhdes (R$ 25,4 bilhdes) para £10,8
bilhdes (R$ 80,68 bilhdes).
2) Foram pagos aproximadamente £2,5 bilhdes (R$ 18,68 bilhdes) em
dividendos aos acionistas.
3) A andlise citada pelo Parlamento estimou retornos médios de 15,5% a 19%
ao ano para a Macquarie.
4) Parte do endividamento teria sido transferida para a prépria empresa
operacional.
Em 31 de margo de 2026, a divida da Thames Water alcangava aproximadamente £19,1
bilhdes (R$ R$ 142,68 bilhdes), de acordo com o mesmo relatério. O documento também
descreve a utilizacdo de um empréstimo emergencial de £3 bilhdes (R$ 22,41 bilhdes) para
evitar a insolvéncia da companhia

A Contradicao de Londres: Crescimento da Divida da Thames Water
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O caso, portanto, demonstra um problema estrutural: empresas privadas responsaveis por

monopolios naturais podem utilizar mecanismos financeiros que ampliam a remuneragao



dos investidores sem necessariamente produzir investimentos proporcionais na
infraestrutura. E importante ndo concluir que todos os problemas operacionais da Thames
Water decorreram exclusivamente da financeirizagdo. Ha também questbes regulatdrias,
ambientais, administrativas e de gestéo.

A experiéncia demonstra que a privatizagdo e a participagdo de investidores
institucionais nao eliminam os riscos de endividamento excessivo, subinvestimento e
deterioracao dos servicos. A principal contribuicdo do caso londrino para a analise brasileira
€ demonstrar que a capacidade de atrair capital financeiro ndo deve ser confundida com a

capacidade de universalizar e manter servigos publicos de qualidade.

Paris e a remunicipalizagdo como resposta aos limites da privatizacao

Durante décadas, os servicos de abastecimento de agua foram operados por
empresas privadas, principalmente Veolia e Suez. Em 2010, a prefeitura de Paris decidiu
retomar a gestdo publica dos servigos, criando a empresa municipal Eau de Paris, esse

processo é conhecido como remunicipalizagcao pelo Transnational Institute (TNI).

O estudo de Joyce Valdovinos, publicado em 2012 na revista Water International,
analisa os fatores que levaram a decisao. A autora identifica dois elementos fundamentais:
1) A revisdo da compreensao sobre o papel do poder publico na gestdo dos
servigos de agua.
2) A decisao de recuperar a capacidade institucional de planejamento, gestédo e
controle da politica publica.
A remunicipalizagdo permitiu que o municipio retomasse diretamente a gestdo de um
servico essencial, incluindo o controle sobre a organizacao financeira e as prioridades de
investimento. A literatura sobre o caso também destaca a importancia da integracao entre

gestao operacional, planejamento publico e mecanismos de financiamento.

A experiéncia de Paris é relevante porque demonstra que a privatizacdo ndo é um
caminho institucional irreversivel. Mesmo em uma cidade com capacidade econdmica
elevada, a administracdo publica considerou que a retomada da prestagao dos servicos
poderia representar uma alternativa mais adequada aos objetivos de interesse coletivo.

Isso permite formular uma questao para o Brasil:
Se a privatizagao é apresentada como solugao universal para a falta de investimentos, por
que cidades e paises que passaram por esse processo também decidiram recuperar o

controle publico sobre seus servigos de agua?



A resposta ndo deve ser

simplificada. A

remunicipalizacdo n&o garante

automaticamente eficiéncia ou universalizagédo. Ela representa uma alternativa institucional

que precisa ser avaliada em suas condicbes especificas.

comparacoes entre os casos de Londres, Paris e do Brasil.

Dimenséao

Organizacdo

Questéo financeira

Regulacéo

Problema central

Debate institucional

Londres

Privatizac&o integral do setor
de dgua na Inglaterra e no
Pais de Gales

Endividamento e
remuneracao do capital

Regulacdo econémica e
ambiental

Sustentabilidade financeira e
qualidade

Reforma do modelo privado

Paris

Retomada da gest&o publica
municipal

Reorganizacdo do
financiamento publico

Controle publico municipal

Governanca e controle
publico

Remunicipalizacao

Aqui, entdo, algumas

Brasil

Expanséo de concessbes e
participacdo privada

Entrada de investidores
financeiros

Regulacéo descentralizada e
normas de referéncia da ANA

Universalizac&o, equidade e
capacidade regulatoria

Equilibrio entre prestacdo

publica e privada

A principal semelhanca estda na tensdo entre a logica financeira e a natureza
essencial do servigco. Em todos esses casos, a agua € um servigo que exige investimentos
permanentes, mas que também possui uma dimensao de direito social. O problema surge
quando a remuneracao do capital, a gestdo dos contratos ou a sustentabilidade financeira
das empresas passam a disputar prioridade com a expanséo universal dos servicos.

A experiéncia de Londres demonstra que a privatizacdo pode produzir problemas de
endividamento, subinvestimento e perda de capacidade operacional. A experiéncia de Paris
demonstra que a retomada publica pode ser uma alternativa institucional para recuperar o
controle sobre as prioridades do servico.

Esses casos nao provam que o Brasil necessariamente seguira 0 mesmo caminho, e
demonstram que nao é cientificamente adequado assumir que a ampliacdo da participacao
privada produz, por si s6, melhores resultados sociais. O desempenho do modelo depende
de condigbes institucionais concretas: capacidade de regulagdo, transparéncia, estrutura

financeira, mecanismos de responsabilizagao, protecao tarifaria e controle publico.



A conclusées: o saneamento piorou ou melhorou?

Ap0ds a analise sobre a articulacdo das quatro dimensdes apresentadas permite
construir uma hipétese mais sofisticada, como na premissa inicial, a deterioracao do
saneamento nao precisa ser entendida exclusivamente como uma redug¢ao absoluta do
numero de pessoas atendidas. Ela também pode ocorrer por meio de uma deterioragao das
condicdes institucionais necessarias para assegurar o acesso universal. Os apontamentos,

das analises das quatro dimensdes, apresentam que é permitido a conclusao:

1) Deterioracao da capacidade de universalizagao

Os indicadores nacionais demonstram que o avanco da cobertura entre 2019 e 2023 foi
limitado, especialmente no esgotamento sanitario. O abastecimento de agua, inclusive,
apresentou resultado inferior em 2023 ao registrado em 2019. A tendéncia, portanto, até
2033 que as metas ndo sejam sequer atingidas com a possibilidade de servicos mais

instaveis, tarifas maiores e condigcbes mais precarias para os trabalhadores do setor.

2) Deterioragao da capacidade de planejamento publico
A concentracdo financeira e consequentemente empresarial e a complexidade das
estruturas financeiras podem ampliar a assimetria entre concessionarias e administragdes
publicas, dificultando a gestéo e a fiscalizagao dos contratos.

3) Deterioragao da funcao social dos investimentos
A expansdo de mecanismos financeiros cria o desafio de compatibilizar a rentabilidade dos
investidores com a necessidade de atendimento de populagdes vulneraveis e territorios
economicamente menos atrativos.

4) Deterioragao da segurancga institucional

A transicdo contratual, a reorganizacao federativa e a complexidade dos contratos

ampliam os pontos potenciais de conflito entre prestadores, municipios, estados,

reguladores e usuarios.

A questao central é que esses quatro fendbmenos podem ocorrer simultaneamente:



Uma empresa pode ampliar sua receita, atrair investimentos e conquistar novos contratos
sem que isso represente uma expansao proporcional do acesso aos servicos.Da mesma
forma, um setor pode apresentar crescimento econdmico e financeiro sem apresentar
avancos equivalentes em sua fungao social.

Essa é a contradigdo que deve orientar a investigagdo de porqué insistir em uma lei que
apresentou claros retrocessos sociais, econémicos, sanitarios, legais, regulatérios e de

desenvolvimento social.

Lucas G. Tonaco Ferreira

Académico na Pré-Reitoria de Pesquisa e Pés-Graduagdo (PROPPG) da UNIFEI
(Universidade Federal de Itajuba), diretor de organizagbes nacionais e membro de
organizacdes internacionais sobre desenvolvimento, infraestrutura, saneamento,

energia, gas e meio-ambiente.
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