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Esta publicacdo é a segunda da série Dialogos Estra-
tégicos. A cada trimestre, especialistas da Aesbe recebem
convidados de distintas areas, em diferentes cidades do pais,
para tratar dos desafios do setor de saneamento no Brasil.
As analises sao posteriormente transformadas em ebook. A
cobertura da primeira edicao, que teve como tema “Cenarios
Macroecondmicos e Saneamento Bésico”, pode ser acessa-
da aqui: https://bit.ly/SFBL4SN.

O Il Dialogos Estratégicos Aesbe foi realizado na Ce-
dae, no Rio de Janeiro, em 19 de marco de 2024, com
transmissdo ao vivo pelo canal da Aesbe no Youtube
(https://cutt.ly/cw9dY5Mp). Este encontro contou com a
participacao do presidente da Aesbe e da Cagece (CE),
Neuri Freitas; Aguinaldo Ballon, presidente da Cedae (RJ),
e Silvia Matos, coordenadora do Boletim Macro do Instituto
Brasileiro de Economia (FGV IBRE), que analisaram a situ-
acao econdmica das companhias de saneamento.

Avanco da regulacéo tarifaria foi um dos pontos sensi-
veis apontados para se garantir o equilibrio operacional das
empresas. Também foi destaque a agenda de continua bus-
ca pela eficiéncia, seja no ambito governamental, visando
obter espaco fiscal para o aumento de investimento no setor,
seja entre as companhias, cuja melhora de governanca abre
portas ao financiamento de projetos. Confira mais detalhes
nas proximas paginas.
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Universalizacao: 2024 e 2025
serao determinantes

A segunda edicao do Dialogos Estratégicos Aesbe
trouxe a luz temas pendentes e novos desafios na
agenda das companhias de saneamento para se avan-
car na universalizagdo. Ainda ha muitas definicbes em
aberto que sdo determinantes para os investimentos
na ampliacdo dos servicos de agua e esgoto, como
destacado por Neuri Freitas, presidente da Aesbe e
da Cagece, companhia estadual de saneamento do
Ceara. “Temos este ano e o préximo, no maximo, para
reconduzir esse caminho. Precisamos estar atentos
e discutindo, com todos convergindo para o melhor
resultado”, afirmou.

Freitas destacou que, apesar do otimismo ali-
mentado no debate em torno do Marco Legal, com
a perspectiva de se incluir novos operadores e atrair
mais recursos para o setor, muitos temas ficaram
pendentes apds a promulgacao da lei, em 2020. “Nao
avancamos em termos de licenciamento ambien-
tal, tampouco nas regras de captacao de recursos e
de compra e licitacdo para companhias estaduais”,
exemplificou, destacando que sao aspectos essen-
ciais para dar celeridade aos projetos. Outro alerta foi
quanto ao processo de regulagcado do Marco, a cargo
da Agéncia Nacional de Aguas e Saneamento Basico
(ANA). “Ainda ndo temos todas as resolucdes neces-
sarias, e o tempo esté correndo.”

Das questdes nao concluidas, a regulamenta-
cao tarifaria foi destacada entre as mais sensiveis.
O presidente da Aesbe lembrou que, no Brasil, o
setor conta com mais de 90 agéncias reguladoras,
e que as interpretacdes sobre quais custos a tari-
fa de 4gua e esgoto deve cobrir nem sempre sao
convergentes. Um regramento que uniformize essa
leitura, defendeu, é essencial para que as compa-
nhias operem em pé de igualdade, “visando a uma
tarifa justa”, completou. Outro ponto destacado por
Freitas é a necessaria implementacao da tarifa de
disponibilidade — prevista na lei, que determina uma
cobranca minima de todo consumidor que tenha a
rede de esgotamento disponivel na area em que re-
side —, 0 que estimularia um aumento das conexdes,
ampliando a base de arrecadagao. “No Ceard, te-
mos cidades em que apenas 30% dos lares estao in-
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“No Ceara, temos
cidades em que apenas
30% dos lares estao
interligados. Isso gera
uma tarifa individual
mais cara, que é

uma preocupacgao de
qualquer companhia,
seja ela publica ou
privada”

Neuri Freitas
Presidente da Aesbe e
da Cagece (CE)

terligados. Isso gera uma tarifa individual mais cara,
e é uma preocupacao de qualquer companhia, seja
ela publica ou privada”, disse, lembrando que em
geral a baixa conexao acontece em regides mais po-
bres, que demandam subsidios para que as familias
honrem esse compromisso, somando outro desafio
a se equacionar. “O resultado de uma baixa taxa de

Projecoes da Aesbe
mostram que, se a aliquota
com O novo sistema
tributario for de 27,5%,
seria necessario um
reajuste de 18% na tarifa

de agua e esgoto apenas
para cobrir esse aumento.
Hoje, a carga tributaria do
saneamento é de 9,25%
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Empresas publicas que apostaram na governanga

tém desempenho similar as principais empresas privadas
média da margem ebitda das 3 maiores empresas privadas e
as 3 maiores empresas publicas entre 2019-2022

(classificagcao em termos de arrecadacao)
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Cia 0,
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Fonte: CVM, elaborado pela Cedae.

interligagcao é o risco de que grandes consumidores,
que nao sao obrigados a se conectar ao sistema -
caso, por exemplo, das industrias —, optem por uma
solucao individual economicamente mais vantajosa,
resultando em outra perda de receita pela compa-
nhia de saneamento”, afirmou. No caso do Ceara,
esse esforgco envolve tanto a Cagece quanto o setor
privado. Em 2022, a Aegea venceu duas parcerias
publico-privadas (PPP) de esgoto, com previsao de
investimento de cerca de R$ 6,2 bilhdes em 24 cida-
des contempladas no projeto.

Os desafios nesse percurso até a universaliza-
¢éo, cujo prazo previsto em lei é 2033, também in-
cluem elementos novos, como o impacto que o novo
sistema tributario podera gerar nas contas de agua
e esgoto, levando em conta o aumento da carga
previsto para o setor de acordo a reforma aprovada,
que ainda depende de regulamentacao. “Provavel-
mente, as revisoes tarifarias que teremos nos proxi-
mos 10 anos sera por conta de tributo”, disse, lem-
brando que, conforme previsto na Lei 14.596/23, a
atividade esta enquadrada entre as que contribuem
com a aliquota cheia. Na tramitacao do projeto, pre-
viu-se que o0 saneamento receberia tratamento tri-
butario diferenciado, igual ao setor de saude. Caso
se concretize a estimativa do Ministério da Fazenda,
de uma aliquota de 27,5% na soma dos dois no-
vos impostos CBS e IBS, a projecao da Aesbe é de
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gue seja necessario um reajuste de tarifa de 18%
para cobrir esse aumento. “Nao estamos contando
ai qualquer outra situagao, como recomposicao de
inflacdo ou de custo de capital para realizacao de
investimentos”, enumerou Freitas, ressaltando que
reajustes de tarifa de 4gua e esgoto sdo tema sen-
sivel e que, a depender do percentual pleiteado,
pode levar a judicializagées. Nas discussdes da re-
gulamentacao da reforma, a sinalizagdo mais forte
até agora feita pelo governo federal em beneficio

Mas endividamento ainda
fica aquém, restringindo
capacidade de investimento
meédia de divida liquida / Ebitda
2019-2022

w

3 maiores
cias privadas

3 maiores
cias publicas

Fonte: CVM, elaborado pela Cedae.
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do setor é a de se estabelecer a devolucédo de im-
posto para familias de baixa renda (cashback), que
na lei sé contempla energia elétrica e gas de cozi-
nha. “Esse aumento de carga vai prejudicar todo o
setor? Entendo que sim”, afirmou, indicando que a
preocupacao se estende tanto as empresas publi-
cas quanto aos operadores privados. “Por isso falo
da importancia do pacto social. Nao basta as com-
panhias quererem. Tem outros entes que precisam
compreender que, da forma como se esta tratando
esse tema, nado vai funcionar.”

Foco na gestao

Aguinaldo Ballon, presidente da Cedae (RJ), des-
tacou no evento a importancia de se aperfeicoar a
gestao das companhias publicas, facilitando o cami-
nho ao financiamento para expansao da cobertura.
Para ilustrar, Ballon apresentou um levantamento a
partir dos dados do Sistema Nacional de Informa-

Depois de ter sua receita
reduzida a metade depois
das concessoes, a

Cedae precisa planejar a
adequacao de sua operacao
para uma demanda que
pode decrescer caso as
concessionarias consigam
reduzir as perdas — que hoje

chegam a 65% em alguns
casos — para a meta de 25%
em 8 anos

“Pudemos, a partir

de 2022, investir nos
sistemas de producgéo,
algo que da mais
resiliéncia ao sistema,
permitindo menos
interrupgcdes e um
tratamento com mais
qualidade”

Aguinaldo Ballon
Presidente da Cedae

¢oes sobre Saneamento (SNIS) e de balangos das
empresas relativos a 2022, em que compara o de-
sempenho das trés maiores empresas estatais em
termos de arrecadagao - Sabesp, Copasa e Sanepar
- com as trés principais operagodes privadas. “Vemos
que, entre essas empresas publicas que ja tém um
nivel de governanga maior, pois ja negociam acoes
em bolsa, o Ebitda (lucros antes de juros, impostos,
depreciacdo e amortizacdo) médio observado entre
2019 e 2022 é similar ao das companhias privadas,
com excecgao apenas da principal do setor privado.”
Em termos de endividamento, entretanto, a diferen-
¢a entre ambos os grupos ainda é grande: enquanto
a média da relagao divida liquida/Ebtida entre as 3
maiores companhias privadas é de 4,1, entre as pu-
blicas é de 1,5, sinalizando um potencial ainda a ser
explorado. “Com uma gestao mais eficiente, trans-
parente, com menor incidéncia do poder publico so-
bre as decisbes, é possivel aumentar a performance
das empresas publicas para que possam se apoiar
no mercado, tomar um endividamento maior, e assim
investir mais”, defendeu.

No avento, Ballon apresentou a trajetéria da Ce-
dae nesse esforgo por aumento de eficiéncia. Desde
a concessao de quatro blocos de operagdes abarcan-
do aregiao metropolitana e parte das cidades do inte-
rior do estado em 2021/22, a atividade da companhia
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Ao concentrar sua atividade na
captacao, tratamento e suprimento
depois das concessoes em 2021/22,

a Cedae recuperou capacidade de
investimento, agora direcionado a
estabilidade do sistema e qualidade da
agua - Investimento em R$ milhoes

2048 360,26
2019 e
2000 o

Fonte: Cedae. Foto: Tomaz Silva/Agéncia Brasil

restringiu-se a captagao, tratamento e fornecimento
da agua as concessionarias. “Pudemos, a partir de
2022, investir nos sistemas de producéao, algo que da
mais resiliéncia ao sistema, permitindo menos inter-
rupcdes e um tratamento com mais qualidade”, ex-
plicou. Ballon indicou que o montante investido nes-
sas operacoes em 2023 foi similar ao observado nos
Ultimos cinco anos antes das concessodes, lembran-
do que antes era preciso cobrir uma demanda mui-

to maior, com as demais atividades que hoje estao a
cargo da operagao privada.

Ballon também tratou dos desafios da Cedae
nessa transicdo de modelo. Um deles, relativo a
gestao de demanda futura. Nos trés primeiros anos
de operacao das concessodes, foi contratualizada o
fornecimento com demanda contratada; apds esse
periodo, prevé-se uma contratacao a partir da ex-
pectativa de demanda. “Caso a reducao de perdas
na operacao prevista em contrato aconteca — de ca-
sos em que se chega a 65% para 25% apos 8 anos,
que é a meta estabelecida na lei, a tendéncia é de
que essa eficiéncia das concessionarias resulte em
uma reducao de demanda e de receita”, afirmou,
destacando o horizonte de planejamento da Cedae
para adequar a operacao conforme a previsdo de
demanda e receita futuras. A principio, a dificuldade
das concessionarias em assumir o ritmo de reducéo
de perdas parece ser maior do que foi previsto, dis-
se Ballon - “por fatores que vao da conformacao do
territorio a fraudes e ligacoes irregulares, em territé-
rios em que as empresas nao conseguem chegar”
—, acrescentando mais um ponto de dificuldade no
planejamento da adequacéao do sistema.

Com as concessoes, a Cedae passou de uma
receita liquida de aproximadamente R$ 6 bilhdes
para R$ 3 bilhbes em 2022. Nos ultimos anos, con-
tou Ballon, o esforco de reestruturacao englobou de
programas de demissao voluntaria para redesenho
do contingente de profissionais a reducao de custos
de producao. “No ano passado, promovemos leildes
de energia migrando para o mercado livre, o que
nos proporcionard uma economia em 2024 prevista
em quase R$ 200 milhées”, contou. Somando a um
equacionamento dos passivos judiciais da empre-
sa — que somente em 2023 somaram um pagamen-
to de R$ 650 milhdes. “Considerando que a quase
totalidade das acdes da Cedae estao nas méaos do
estado, conseguimos liminar no STF para garantir a
possibilidade de pagamento de dividas via precaté-
rio. Abrimos espaco para equacionar o passivo judi-
cial, seja trabalhista, tributario ou civil na perspectiva
de chamar credores estabelecer metas de desconto,
para que no futuro tenhamos uma situacao finan-
ceira melhor”, contou. “Conformando a empresa a
essa nova estrutura, a expectativa é de que este ano
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tenhamos um resultado positivo e daqui para frente,
com a estabilizacao da receita operacional, tudo que
possamos gerar de caixa seja usado no investimento
em infraestrutura.”

Ambiente macro

Silvia Matos, coordenadora do Boletim Macro IBRE,
ressaltou no seminario a melhora das condicdes ma-
croecondmicas que podem abrir caminho para redu-
zir o custo do capital para o investimento “Estamos
no caminho de combater a inflacdo, em sincronia
com as principais economias. Ainda ha incertezas
no campo internacional, sobre as quais nao temos
dominio, mas podemos fazer nossa parte”, disse,
referindo-se a gestao fiscal e seu impacto na condu-
cao da politica monetaria. A falta de uma conducéao
fiscal adequada - seja com gastos além da capaci-
dade arrecadatéria, seja pela ineficiéncia na aloca-
¢ao de recursos -, destacou Silvia, traz dois efeitos
negativos: atrapalha a trajetéria de queda dos juros,
encarecendo os financiamentos, e reduz o espago
para aumento de gastos no campo do saneamento.
“Enquanto nao equacionarmos os gastos publicos
de forma mais eficiente, havera menos espago para
cuidar de caréncias tao urgentes como a da cober-
tura de saneamento”, afirmou.

A economista destacou a perspectiva de au-
mento dos investimentos no agregado da econo-

Investimento publico em infraestrutura sinaliza reagao, .
mas restricoes fiscais podem limitar essa evolucao .
(em R$ bilhGes - valores constantes de 2023) W

Fonte: Abdib.

“Enquanto né&o
equacionarmos 0s
gastos publicos de

forma mais eficiente,
havera menos espaco
para cuidar de
caréncias tao urgentes
como a da cobertura
de saneamento”,

Silvia Matos
Coordenadora do
Boletim Macro IBRE

mia brasileira para 2024, reflexo de uma retomada
ciclica, acompanhado a trajetéria de flexibilizacao
da politica monetaria. Projecdes do Boletim Macro
IBRE de marcgo (https://cutt.ly/nw25007w) apontam
a uma expansao de 4,3% no investimento em 2024,
depois de uma queda de 3% em 2023. “A taxa de
investimentos no Brasil em 2023 foi de 16,5%, muito
baixa, e isso &€ um desafio”, afirmou. Mas ha limi-
tacdes para uma visao otimista, especialmente no
campo do investimento publico. “Ainda estamos em

M Publico
M Privado
M Total

i
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trajetéria de aumento da divida publica, pois ainda
ha déficit”, alertou. “Estamos em meio a reformas
que buscam equilibrar o fiscal com medidas que
ampliam a arrecadacao, mas as despesas ainda au-
mentam”, ressaltou, reforcando a defesa por poli-
ticas que privilegiem a eficiéncia da alocagao dos
recursos publicos.

Silvia destacou que é consenso entre economis-
tas — seja no campo ortodoxo, ou entre os heterodo-
xo0s — de que as areas de infraestrutura de um pais
que promovem um maior impacto social precisam
de investimento publico. “Se tomar como exemplo
o Chile, que é referéncia quanto a participagcao do
capital privado, vemos que em areas como sanea-
mento, e mesmo mobilidade urbana, o estado tem
uma participagcdo maior”, ilustrou. “No Brasil, entre-
tanto, estamos em um momento em que a magni-
tude dos recursos disponiveis para o saneamento
estd aguém do necessario, sendo que esse setor
deveria ser tratado com o mesmo nivel de prioridade
que a educacéao e a salde, diante de seu impacto ja
comprovado na salde e no desempenho da popu-
lacao”, disse.

Freitas, da Aesbe, ilustrou essa necessidade de
recursos publicos citando o caso do saneamento ru-
ral. “No PAC, os recursos previstos para essa area
sao R$ 480 milhdes, para o Brasil todo. Somente no
Cear4, investiremos R$ 2 bilhdes nos préximos qua-
tro anos, com recursos proéprios e financiamento do

Média de investimento realizado vs
média de investimentos necessarios
para garantir a universalizacao

KPMG

RS 82

bilhdes/ano

Plansab

RS 39

bilhdes/ano

SNIS 2019-22

RS 20

bilhdes/ano

Fonte: Dados SNIS 2017-2022, Plansab e KPMG.

Para avancar na
universalizacao do
saneamento em areas
rurais, a Cagece ira

investir R$ 2 bilhoes
nos proximos quatro anos

Os recursos previstos
no Novo PAC para

saneamento rural no pais
somam R$ 480 milhoes

Foto: Acervo do Programa Nacional de
Saneamento Rural (PNSR)/Funasa.

KFW (banco aleméao de desenvolvimento) e do Ban-
co Mundial”, comparou. Diante da disparidade de
numeros, Freitas destacou a importancia de que o
saneamento rural seja repensado “e de fato coloca-
do na agenda”. Tal como ressaltado no sexto estudo
da série Universalizar, disponivel no site da Aesbe,
(link: https://cutt.ly/gw9dFenC), o equacionamen-
to da cobertura de agua e esgoto nessas regioes
devem considerar particularidades geograficas e
ambientais, que demandam a criagcdo de modelos
econdmicos e institucionais especificos para que
garantir sustentabilidade e eficiéncia a longo prazo.

Reveja o Il Dialogos Estratégicos Aesbe
https://www.youtube.com/watch?v=5KwhbtU6UMo
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Segunda edigao do Dialogos Estratégicos Aesbe contou com a
participacao de especialista da FGV.

Da esquerda para a direita: Solange Monteiro (revista Conjuntura
Econbmica), Aguinaldo Ballon (presidente da Cedae), Neuri Freitas
(presidente da Aesbe e da Cagece) e Silvia Matos (coordenadora
do Boletim Macro do Instituto Brasileiro de Economia)
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