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Resumo:

O presente trabalho busca destacar o processo de financeirizagao ocorrido no setor se saneamento
basico, a partir da maior participacao de empresas privadas e da ldgica presente nas empresas
publicas de capital aberto. A primeira secao busca contextualizar a politica de saneamento basico
apods a Constituicao de 1988, com algumas consideracdes sobre sua estrutura institucional, marcos
regulatérios e investimentos. Apds, na segunda secao, sugere-se algumas breves consideracdes
sobre o processo de financeirizacao do urbano e suas relacdes com o setor de saneamento. Por fim,
apresenta-se, na terceira secao, alguns dados consolidados sobre os investimentos do FGTS no setor,
destacando sua relevancia como fonte de financiamento para as empresas privadas e companhias de
capital aberto, bem como seu papel no lucro gerado por estas empresas. Na conclusao, destaca-se as
perspectivas futuras para o setor de saneamento, com aprofundamento do cenario destacado ao
longo do trabalho, em especial a partir das propostas em andamento, como 0 novo marco regulatério
do setor e a possivel extincao do Ministério das Cidades.
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A Participac¢ao Privada no Setor de
Saneamento Basico no Brasil

Uma andlise dos investimentos com recursos do FGTS

Introducao

O déficit no acesso aos servicos de abastecimento de 4gua e de coleta e tratamento de
esgoto demonstra a urgéncia no enfrentamento da questdo do saneamento basico no Brasil.
No periodo recente, diversas alternativas com vistas a universalizacdo dos servigos foram
propostas, destacando as possibilidades de intervencdo a partir dos investimentos
promovidos pelo Estado ou promovendo maior participacao do setor privado.

Ap0ds a aprovagdo da Constituigdo Federal de 1988, a politica nacional de saneamento
basico passou por um vazio juridico e institucional, instaurado desde o fim do Planasa, o plano
nacional de saneamento criado no periodo da ditadura militar, que orientava o modelo da
politica de saneamento centralizado nas Companhias Estaduais de Saneamento Basico
(CESBs), até o inicio dos anos 2000, quando foi corrigido com a criagdo do Ministério das
Cidades, que estruturou as politicas urbanas de maneira articulada.

Destaca-se, também, como fatores de inflexdo da politica, a promulgacdo da Lei do
Saneamento Basico (11.445) em 2007, bem como a implantacdo do Programa de Aceleracao
do Crescimento (PAC), anunciado conjuntamente a publicacdo da lei, que representou um
novo estimulo aos investimentos do setor.

Ao mesmo tempo, a participagao privada no setor de saneamento basico também se
expandiu no periodo recente, como destacaremos ao longo do trabalho. Neste sentido, o
modelo privatista bastante discutido ao longo dos anos 1990 ganha novo impulso, em especial
a partir da desaceleracdo econémica ocorrida a partir de 2014.

Nesta perspectiva, a participacao do setor privado no ambito do saneamento pode ser
interpretada como parte do processo de financeirizacdao ocorrido na produgdo do espaco
urbano. A busca por maior valorizacdo e retorno sobre o capital investido apresenta-se como
importante fator nas andlises recentes dos investimentos em torno da politica de saneamento
basico.

Cabe ressaltar que, embora os investimentos realizados no setor de saneamento
passem a contemplar retornos sobre aplicagdes vinculadas ao mercado de capitais, com maior
participacdo de empresas privadas, fundos de investimentos nacionais e internacionais, assim
como a abertura de capital de companhias estaduais, as fontes de financiamento continuam
centradas nos fundos parafiscais, como o Fundo de Garantia do Tempo de Servico (FGTS).

Assim, o presente trabalho busca destacar o processo de financeirizacdo ocorrido no
setor se saneamento basico, a partir da maior participacdo de empresas privadas e da logica
presente nas empresas publicas de capital aberto. Busca-se, também, evidenciar que parte
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dos lucros gerados por estas empresas estdo diretamente relacionados a participacdo do FGTS
como fonte de financiamento de seus investimentos, em especial por tratar-se de uma fonte
de recursos com juros reduzidos em comparacdo com fontes alternativas, reduzindo parte dos
custos vinculados aos pesados investimentos necessarios para obras de saneamento bdsico.

Para tal, o trabalho esta dividido em trés secbes, além desta introducdo e uma breve
conclusao que contempla, também, algumas perspectivas futuras sobre a politica de
saneamento bdasico. A primeira se¢do busca contextualizar a politica de saneamento basico
apos a Constituicdo de 1988, com algumas consideragdes sobre sua estrutura institucional,
marcos regulatdrios e investimentos. Apds, na segunda secdo, sugere-se algumas breves
consideracdes sobre o processo de financeirizacdo do urbano e suas relacdes com o setor de
saneamento. Por fim, apresenta-se, na terceira se¢do, numa abordagem quantitativa, alguns
dados consolidados sobre os investimentos do FGTS no setor, destacando sua relevancia como
fonte de financiamento para as empresas privadas e companhias de capital aberto, bem como
seu papel no lucro gerado por estas empresas.

Capitulo 1 — ConsideracOes sobre a Politica de
Saneamento Basico p0s-1988

O periodo que se inicia com a aprovac¢do da Constituicdo Federal de 1988 (CF/88)
apresenta caracteristicas conflitantes no que tange a politica de saneamento basico. Com a
extincdo do Planasa, no comeco da década de 1990, inicia-se um periodo de rumo erratico no
setor, caracterizado, principalmente, pela instabilidade institucional dos érgdos responsaveis
pela politica urbana.

A crise econOmica que atingia o pais desde os anos 1980, afetava diretamente as
politicas urbanas, e por consequéncia, impactando fundamentalmente as fontes de
financiamento. Ao mesmo tempo que a politica urbana ganhava respaldo e importancia na
Constituicdo Federal, sua estrutura institucional no Governo Federal caminhava em sentido
oposto (FAUSTINO, 2014). Neste sentido, Fagnani (2005) destaca que a crise nas politicas
urbanas, que se inicia como financeira, avanga para uma crise institucional.

No setor de saneamento basico, como evidencia Britto (2011), o “vazio institucional”
se identificava pela auséncia de uma estrutura ministerial constituida - o que havia eram
diversos orgdos atuando no setor com pouca integracdo; de um plano nacional de
saneamento e de uma politica publica clara que determinasse a alocacdo de recursos para as
regidoes com os maiores déficits — ndo havia sequer um diagndstico nacional da cobertura dos
servicos de saneamento bdsico, que indicasse as regides prioritarias; e instrumentos para
verificar a aplicacdo e efetividade dos investimentos realizados, bem como sua eficacia social.
Dessa forma, o periodo compreendido entre a faléncia do Planasa até o fim da década de
1990, ficou conhecido pela auséncia da politica publica de saneamento basico.

Essa “falta de politica”, sobretudo, tornou os indices de atendimento por
abastecimento de agua e esgotamento sanitario ainda mais criticos, principalmente nas
cidades pequenas mais isoladas e periferias das grandes cidades. Nessas regides, as
implicagdes da caréncia de saneamento basico se faziam mais catastroficas, devido aos
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grandes aglomerados urbanos, que ainda contavam com a indefinicdo da titularidade dos
servicos nas regides metropolitanas.

Para a politica de saneamento basico, os anos da década de 1990 foram marcados por
duas perspectivas, uma induzida pela nova carta constituinte, com aspiragdes progressistas e
modelo de politicas publicas, universais, descentralizadas, com fortalecimento do poder local
e participacdo cidada. E outra influenciada pelo avango neoliberal, para o qual a concep¢ao
preponderante do saneamento é aquela relacionada a infraestrutura e economia urbana
(KUHN, 2018).

Ao longo de toda a década, buscou-se promover um processo liberalizante do setor de
saneamento basico, consonantes com a tentativa de abertura econémica desenvolvida no
periodo. Neste contexto, incentivos a privatizacdo do setor de saneamento foram
desenvolvidos, em especial através do Plano de Modernizacdo do Setor de Saneamento
(PMSS).

Cabe destacar que, em 1997, fomentando a empreitada das privatizacdes, o Conselho
Curador do FGTS aprovou a criacdo do Programa de Financiamento a Concessionarios Privados
de Saneamento (FCP/SAN) que pela primeira vez alocava recursos do fundo para a iniciativa
privada. Por seu turno, em julho de 1998, foi divulgada a Resolugdo n? 2521 do Conselho
Monetario Nacional, que vedava aos entes e empresas publicas as contrata¢des de novos
financiamentos em saneamento com recursos do FGTS, mesmo que fossem comprovadas as
condicbes econdmicas e financeiras que assegurassem a capacidade de pagamento dos
empréstimos pleiteados (BRITTO, 2011).

Ainda nos anos 90, instituicbes internacionais de grande influéncia politica e
econdmica, como o Banco Mundial, através do Banco Internacional para Reconstrucdo e
Desenvolvimento (BIRD) e o Banco Interamericano de Desenvolvimento (BID) tratavam as
acOes de saneamento no ambito da agenda de infraestrutura. A forte interferéncia dessas
instituicoes nas politicas publicas dos paises em desenvolvimento, especialmente da América
Latina, refletiu no ordenamento das politicas de saneamento desses paises as diretrizes
definidas por estes 6rgaos (BORJA E MORAES, 2005).

J4 no inicio dos anos 2000, o Governo Federal encaminha ao Congresso Nacional em
carater de urgéncia, o Projeto de Lei 4147/2001. O projeto, cujo titulo era “Regulacdo do Setor
de Saneamento no Brasil: prioridades imediatas”, contemplava o conjunto das acdes
propostas pelo BIRD e que se vinculavam aos compromissos assumidos pelo governo
brasileiro no acordo firmado com o Fundo Monetario Internacional (FMI), de forma receber
apoio financeiro na recuperagdo da crise que afetou o pais em 1998/99.

O setor de saneamento basico foi tratado como moeda de troca quanto aos
empréstimos contraidos para combater a crise fiscal. Em tal acordo, o governo federal
comprometeu-se a acelerar a ofensiva de privatizacdo e concessdo dos servicos de agua e
esgoto, inibindo o acesso dos prestadores publicos aos recursos oficiais (BRITTO, 2011).
Contudo, por meio de uma coalizdo inédita na area de saneamento basico, a Frente Nacional
pelo Saneamento Ambiental (FNSA) - grupo da sociedade organizada que reunia
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representantes de movimentos populares, sindicais e académicos - conseguiu exercer poder
de veto, abatendo esse projeto de lei.

Por fim, para Fagnani (2005), o periodo entre 1988 e 2002, apresenta-se como um
modelo controverso, que nao reformou o modelo estatizante do periodo anterior, baseado
no Planasa, mas também nao foi capaz de promover a completa instalagdao do modelo liberal
privado.

Com a elei¢cdo do Presidente Luis Indcio Lula da Silva ao governo federal, em 2003, sdo
formuladas pela Unido as primeiras propostas para se elaborar uma politica nacional de
saneamento basico e sua propagacao para os demais entes da federacdo, especialmente para
0s municipios, bem como para a populagao em geral.

De fundamental relevancia foi a criacdo, no mesmo ano, do Ministério das Cidades e
da Secretaria Nacional de Saneamento Ambiental (SNSA), que seria o gestor dos programas
publicos de fomento ao saneamento bdsico. A respeito do Ministério das Cidades, enfatizamos
ainda o fato de ter integrado, pela primeira vez, todas as politicas relacionadas ao
desenvolvimento urbano, além do saneamento, compunham a pasta, a habitagao, transportes
e mobilidade, numa tentativa de articulagcdo entre elas, em atendimento a uma demanda
antiga dos movimentos sociais que lutavam pela reforma urbana, de forma a superar o vazio
institucional definido anteriormente.

Destaca-se ainda, entre os principais avancos no que concerne a questdo institucional,
a realizacdo da primeira Conferéncia Nacional das Cidades, em 2003, que teve como
consequéncia, a implementacdo do Conselho das Cidades, para tratar dos diversos temas
urbanos. No campo do saneamento basico, a Conferéncia gerou, entre outras discussoes, as
diretrizes, que impulsionariam a politica nacional de saneamento, que seria implementada
nos anos seguintes.

Ainda quanto aos avancos institucionais, apds 13 anos de tramitacdo no Congresso
Nacional, foi a promulgacdo do Estatuto da Cidades, a lei 10.257/2001, que estabelece as
diretrizes gerais da politica urbana no Brasil. Também destaca-se a promulgacdo da Lei de
Consércios Publicos, a Lei de Residuos Sélidos e a tdo aguardada Lei do Saneamento Basico
11.445/2007. Segundo Britto (2011), a promulgacdo de uma lei do saneamento basico era
esperada ha mais de 30 anos; a necessidade de uma estrutura juridica para o setor era crucial
para que houvesse investimentos de forma permanente, a fim de dar condicdes para a
universalizacdo do acesso e a melhoria da qualidade dos servicos de saneamento basico em
todo o Brasil.

O PL 7.361/2006 foi aprovado sem emendas e em 5 de janeiro de 2007, o qual
sancionou a lei n2 11.445 (LNSB), que dispGe sobre as diretrizes nacionais e a politica federal
de saneamento basico. Na ocasido de assinatura da lei, o Presidente anunciou investimentos
dos recursos do Programa de Aceleracdo do Crescimento — PAC para o saneamento, que
orcava valores da ordem de RS 40 bilh&es para o setor no quadriénio 2007-2010.

Para Britto (2011), um dos avancos da lei foi a obrigatoriedade dos servicos de
saneamento basico serem planejados, regulados, fiscalizados e submetidos ao controle social.
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Outro avanco da lei foi o fato de ela ser pautada sob os principios de uma politica social, ou
seja, baseou-se, entre outros, nos conceitos de universalidade, equidade e integralidade.

A lei reservou a Unido o dever de estabelecer e implementar a politica federal de
saneamento basico, com base em um conjunto de principios, de natureza social, distributiva,
econdmica, administrativa, sanitaria, ambiental e tecnoldgica, conforme art. 48. Nesse mesmo
artigo, esta presente uma das principais peculiaridades dessa politica de saneamento, a inter-
relacdo com outras politicas: desenvolvimento urbano, meio ambiente e saude.

Cabe destacar ainda a publicacdo do Plano Nacional de Saneamento (PLANSAB), no
fim de 2013. O Plansab define metas e investimentos para a universalizacdo dos servicos
vinculados ao setor de saneamento basico, bem como definicdes quanto ao marco
regulatorio. Com relacdo as fontes de financiamento, aponta a utilizacdo de recursos nao
onerosos do Orcamento Geral da Unido, de recursos onerosos do Fundo de Garantia do
Tempo de Servico (FGTS), Fundo de Amparo ao Trabalhador (FAT), financiamentos dos drgdos
internacionais, bem como recursos dos agentes vinculados ao setor.

Por fim, destacamos o papel do Programa de Aceleracdo do Crescimento (PAC), na fase
|, criada a partir de 2007 e, na fase Il, iniciada em 2010. O Programa destinou recursos
expressivos para o setor de saneamento basico, em especial através do Programa Saneamento
para Todos, utilizando recursos do FGTS, como apresentaremos detalhadamente na parte 3
do presente trabalho.

Capitulo 2 — Breves reflexdes sobre a financeirizacao do
setor de saneamento no Brasil.

Na primeira década dos anos 2000, estimulado por um periodo de retomada do
crescimento econémico, os investimentos em saneamento bdsico voltaram a agenda de
politicas publicas (FAUSTINO, 2014). O ciclo de retomada dos investimentos em saneamento
basico, em especial no periodo 2007-2014, ocorreu gracas a elevacao do gasto publico nestas
areas, em conjunto com a expansdo do orcamento dos fundos parafiscais utilizados como
fonte de financiamento da infraestrutura para cidades, com destaque para os financiamentos
do FGTS.

Britto e Rezende (2017) destacam, entretanto, que este periodo foi caracterizado pela
ambiguidade na politica de saneamento, uma vez que se mistura uma proposta de tratar o
tema como um direito social, ao mesmo tempo em que se estimula uma ldgica
mercantilizadora, com expansdo das empresas privadas no setor, bem como o inicio dos
fundos de investimentos estrangeiros como acionistas destas empresas.

Ainda segundo as autoras, modificagdes no capitalismo global, com a crise do
capitalismo fordista e ascensao do modelo neoliberal, modificam a relagao publico-privada,
em especial no setor de saneamento. Este processo implica em transformag8es nos recursos
aplicados no setor e na forma em que as empresas passam a buscar lucro. Como destacam:
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“A desterritorializacdo dos mercados financeiros, acompanhada da
ampliacdo da participacdo privada na prestacdo dos servicos; o
desenvolvimento de uma gestdo orientada por uma légica de negdcios ou
de mercado, em sintonia com as estratégias para a geracao de lucro privado
sdo aspectos comuns nesse periodo.” (Britto e Rezende, 2017, p.561)

Pirez (2016) define este periodo como a reestruturacdo neoliberal. Diversas
modificacGes ocorreram nas politicas urbanas, em especial apds a crise econdmica dos anos
1980. Para o autor, destacam-se as modificacdes nas legislacdes setoriais, a privatizacao de
empresas estatais e a descentralizacdo dos servicos em conjunto com o fim de subsidios
cruzados. Assim, o autor define que ocorre a remercantilizacdo dos servicos de infraestrutura
urbana, incluindo o setor de saneamento basico.

O cenario de crise econOmica parece encerrar o modelo de investimentos no padrao
composto por recursos ndao onerosos do Orcamento Geral da Unido (OGU) e recursos
onerosos, de diversas fontes. O quadro de crise fiscal, em conjunto com propostas de politica
econdmica de cunho neoliberal, sugere a transferéncia ao setor privado das novas
possibilidades de financiamento e expansao da infraestrutura urbana. Este cenario apresenta-
se com maior destaque para o setor de saneamento basico, principalmente apds a
desaceleracdao econOmica iniciada em 2014.

O processo de financeirizagdo, debatido com grande énfase nos trabalhos vinculados
as politicas urbanas?, sugere que a produc3o do espaco urbano passa, entdo, a ser incorporada
no processo de valorizacdo do capital em multiplas escalas. Modifica-se, desta maneira, a
capacidade de investidores em se apropriar da renda gerada pelo processo de urbanizacao,
como define Sanfelici (2013). Tal fato pode ser identificado através da expansdo da
participacdo dos agentes privados no setor de saneamento basico.

Britto e Rezende (2017) destacam que esse processo esta diretamente relacionado
com a insergdo da agua na circulacdo do dinheiro e do capital. As autoras sugerem que a
mercantilizacdo da agua acaba por transforma-la em uma commodity, em que os precos
cobrados passam a ser determinantes para inclusdo do setor de saneamento em um processo
financeirizado.

Para Sanfelici (2013), o processo de financeirizacdo apresenta uma caracteristica
inédita no sistema financeiro capitalista: transformar qualquer fluxo financeiro estavel em um
titulo passivel de negociagao e, consequentemente, especulagdao, em um mercado secundario.
Ja para Pryke e Allen (2017), as obras de infraestrutura urbana tornam-se ativos de classe
financeira, em especial apds a acdo de intermediadores financeiros que consegue extrair
valores de ativos de baixa liquidez, transformando-os em ativos liquidos, através de sua
entrada no mercado financeiro.

Estas possibilidades destacadas pelos autores explicam, em parte, novas modalidades
e inovacgoes financeiras que se articulam com a producdo da infraestrutura urbana. Contudo,

! Uma sintese do debate tedrico sobre financeirizagdo e a producdo do espaco urbano pode ser encontrada em Klink e Barcellos
(2017).
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cabe destacar que o caso brasileiro deve ser visto como peculiar. A auséncia de um mercado
de capitais pleno, que permita direta vinculagdo dos setores da infraestrutura urbana ao
mercado financeiro, limita a interpretacao do processo de financeirizacdo dos investimentos
em politicas urbanas no Brasil.

Contudo, é possivel identificar aspectos relevantes que aproximam o caso brasileiro
das interpretacdes sobre o processo de financeirizagdo. Como destaque, pode-se citar a Lei
de Concessdes (Lei 8.987/1995), a Lei de Parcerias Publico-Privadas (Lei 11.079/2004), a
criagdo das Debéntures Incentivadas (Lei 12.431/2011) e a criagdo do Programa de Parcerias
de Investimentos — PPI (Lei 13.334/2015), dentre outras, que compdem a estruturacdo de um
arcabouco juridico capaz de tornar o setor de infraestrutura urbana mais atrativo ao setor
privado.

Cabe ressaltar que, a despeito das novas possibilidades de execucdo e financiamento
dos investimentos em saneamento basico, as formas alternativas ao Orcamento Geral da
Unido e ao FGTS, ainda apresentam pouco destaque. Por exemplo, de acordo com o Ministério
da Fazenda (2018), de 2012 a julho/2018, as debéntures incentivadas para o setor de
saneamento totalizavam apenas RS 613 milhdes.

Assim, ainda que mecanismos tenham se desenvolvidos ao longo dos uUltimos anos, de
forma a promover maior participagdo do setor privado no saneamento basico, as fontes de
financiamento através do mercado de capitais continuam bastante restritas. Desta forma, as
fontes tradicionais do financiamento da infraestrutura urbana, como o FGTS, acabam por
serem incorporadas ao processo de financeirizacdo descrito anteriormente.

Destacamos na préxima se¢do, como uma parcela expressiva dos recursos do FGTS
acaba por ser direcionada para empresas do setor de saneamento que buscam, como fator
primordial, o lucro financeiro, guardando pouca relagdo com uma estratégia mais ampla de
reducdo de desigualdades sociais.

Capitulo 3 — O FGTS como agente da financeirizacao do
saneamento no Brasil

Como definem Klink e Barcellos (2018), compreender o fendmeno da financeirizagdo
passa por avaliar os mecanismos de crédito e financiamento dos investimentos na politica
urbana, bem como, as relagdes entre a utilizacdo de recursos publicos e privados.

Com a criacdo do Ministério das Cidades, a Secretaria Nacional de Saneamento
Ambiental reestruturou a contabilidade dos gastos. Ainda que a comparacao da evolucdo dos
investimentos, com anos anteriores, ndo seja factivel, o montante investido a partir de 2003
foi expressivo em relagdo aos anos anteriores, em razao do descontingenciamento que o
Ministério das Cidades promoveu, a partir das excepcionalidades presentes na Resolucdo do
Conselho Monetario Nacional n? 2.827/2001. Entretanto, o periodo em que o segmento
recebe ampliacdo substancial de recursos publicos, coincide com a implementacdo do
Programa de Aceleracdo do Crescimento - PAC (KUHN, 2018).
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Para o setor de saneamento, os recursos onerosos sao empréstimos de longo prazo e,
no caso dos recursos provenientes da fonte FGTS, o principal agente financeiro responsavel é
a Caixa Economica Federal (CEF). S3o oferecidas taxas de juros e outros encargos em valores
mais acessiveis, se comparados com outras opg¢des de financiamento, como por exemplo,
capitais de terceiros ofertados no mercado nacional. Ademais, seus encargos totais sdo
compativeis com as taxas de retorno da maioria dos servigos de saneamento basico, com juros
baixos (atualmente sdo compostos de 6% a.a. acrescidos de taxa de administracdo de no
maximo 2% a.a. e taxa de risco de até 1% a.a.), conforme definido no Manual de Fomento do
Programa Saneamento para Todos (CEF, 2018).

Como destacado anteriormente, a auséncia de um mercado de capitais plenamente
desenvolvido, limita a interpretacdo do processo de financeirizacao do urbano no Brasil. Neste
sentido, o papel dos investimentos com fonte de recursos do FGTS cumpre papel
fundamental. Britto e Rezende (2017) apontam a importancia da criacdo do Fundo de
Investimento do FGTS (FI-FGTS) como demanda dos agentes privados, que permitiria maior
participacdo dos recursos do FGTS no mercado de capitais.

Como forma complementar a interpretacao das autoras, apresentaremos a analise dos
financiamentos realizados com recursos do FGTS para o setor de saneamento basico, através
dos Programa Saneamento para Todos — Modalidades Publico e Privado?. Royer (2016)
ressalta a importancia dos fundos parafiscais (FGTS e SPBE) como fonte do financiamento das
politicas urbanas, com a sua articulagao com inovagdes e mercado financeiro.

Para o presente trabalho, busca-se identificar o papel do FGTS no setor de saneamento
basico, apontando a elevagao dos investimentos para empresas que possuem vinculagdo com
o mercado de capitais, ainda que os investimentos ndo ocorram através do FI-FGTS. Assim, o
levantamento que se segue apresenta dados consolidados das contrata¢cdes do Programa
Saneamento para Todos — Modalidades Publico e Privado.

Os valores dos contratos de financiamento, do dmbito do Programa Saneamento para
Todos, sdo compostos pelo valor do financiamento, proveniente de fonte onerosa (FGTS),
mais o valor de contrapartida oferecida pelo tomador (companhias estaduais de saneamento
basico, empresas publicas ou privadas e entes da federacdo). De modo que, o valor de
financiamento (FGTS) e contrapartida® (recurso préprio do tomador) constituem o valor de
investimento do empreendimento, que além de obra pode englobar outros servicos. De
maneira a destacar os recursos do FGTS, optou-se por desconsiderar os valores de
contrapartida aplicados em cada um dos contratos. O valor de contrapartida minima exigida
para cada contrato varia entre 5% e 10% do valor do investimento, a depender das exigéncias

2 |sto é, n3o sdo analisados aqui, os investimentos realizados pelos prestadores dos servicos de abastecimento de dgua e
esgoto, com recursos proprios, a partir dos excedentes da sua arrecadacgdo tarifaria. Companhias de saneamento, como a
SABESP, por exemplo, detém alto poder de investimento préprio, através de sua arrecadagao de tarifas e realizam obras de
saneamento basico, independente da contratacdo de empréstimos com recursos publicos da Unido.

3 A contrapartida é a parte de recursos de outras fontes, préprias do Tomador, financeiros ou n3o, obrigatéria para compor o
valor total do investimento. O investimento é constituido pelo valor do financiamento (ou empréstimo) e pela contrapartida.
Fonte: Manual de Fomento do FGTS — Saneamento para Todos.
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de modalidade (abastecimento de agua, esgotamento sanitario, tratamento de perdas, etc)
contratada.

De forma a identificar a aproximacdao dos investimentos dos recursos do FGTS com
uma busca de valorizacdo financeira através do setor de saneamento bdsico, optou-se por
separar as empresas que acessaram estes recursos em cinco categorias: a-) Estados b-)
Municipios; c-) CESBs de capital fechado (cujo uUnico controlador é o respectivo governo
estadual) d-) CESBs de capital aberto (companhias que possuem capital aberto na Bolsa de
Valores) e, por fim e-) empresas privadas.

Os valores dos contratos foram solicitados ao Ministério das Cidades através do Servico
de Informacdo ao Cidadao (SIC) e tabulados de forma a identificar a participacdo de cada um
dos grupos citados. Ressaltamos que foram excluidas as contratacGes referentes aos
programas relacionados as modalidades manejo de residuos sélidos e manejo de aguas
pluviais, uma vez que impossibilitaria a comparagcdo com as CESBs, por ndo fazer parte do
escopo de servigos dessas empresas e ndo se enquadrar na analise proposta por este trabalho.

A separagdo proposta visa identificar como os recursos do FGTS para o saneamento
basico podem cumprir parte de um processo de financeiriza¢cdo do setor de agua e esgoto no
Brasil. Entende-se, a partir desta perspectiva que as empresas privadas buscam um processo
de remuneracdo e valorizacdo de seus ganhos financeiros, que nao necessariamente guardam
relacdo com uma proposta de reducdo das desigualdades sociais vinculadas ao setor.

A composicdo acionaria destas empresas também sugere maior vinculacdo com o
processo de financeirizacdo descrito anteriormente. Como destaque podemos citar algumas
empresas privadas do setor de saneamento que possuem em sua composi¢cdo fundos de
investimentos estrangeiros, que buscam taxas de retorno de seus investimentos compativeis
com outras modalidades de investimentos.

A “AEGEA Saneamento e Participacdes S.A.” possui em sua composi¢do aciondria® a
International Finance Corporation (IFC), o Fundo Soberano de Singapura (GIC) e o Fundo
Global de Infraestrutura, também operado pelo IFC. J4 a “IGUA Saneamento” recebeu aporte®
de RS 400 milhdes da Alberta Investment Management Corporation (AIMCo), fundo de
investimentos com sede no Canadd. Outro exemplo de destaque é a “BRK AMBIENTAL S.A”,
empresa formada a partir da transferéncia dos ativos da Odebrecht Ambiental para o fundo
de investimentos canadense Brookfield Asset Management em associacao com o Fundo de
Investimentos do FGTS (Fi-FGTS)®.

De acordo com a ABCON (2018), atualmente 322 municipios brasileiros sdo atendidos
por prestadores de servicos de agua e esgoto privados, em diversas modalidades de
concessao, com populacdo atendida superior a 31 milhdes de habitantes. Estas contratacdes
estdo divididas nas seguintes modalidades: concessdo plena (149 municipios), concessdo

4 Disponivel em http://ri.aegea.com.br/wp-content/uploads/sites/33/2018/08/estrutura-societaria-R22-26-07-2018.pdf -
acesso em 18/11/2018.

> Disponivel em http://ri.iguasa.com.br/conteudo pt.asp?idioma=0&tipo=52035&conta=28&id=255442 — acesso em
18/11/2018.

6 Disponivel em http://ri.brkambiental.com.br/conteudo pt.asp?idioma=08&conta=28&tipo=52802 — acesso em 18/11/2018.
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parcial (21 municipios), subconcessdo (1 municipio), parcerias publico-privadas (16
municipios), subdelegacdo (3 municipios), locacdo de ativos (4 municipios) e outras (78
municipios).

Com relacdo as Companhias Estaduais de Saneamento (CESBs), criadas durante o
regime militar - uma por estado da federacao - para garantir o controle e o gerenciamento das
atividades de saneamento em seus respectivos estados, esta pesquisa, diferenciamos as
“CESBs de capital fechado” das “CESBs de capital aberto”, cujas representantes sdo as
companhias que possuem capital aberto na Bolsa de Valores

Ainda neste sentido, entende-se que a atuacdo das empresas publicas de capital
aberto apresenta trajetdria semelhante as empresas privadas, uma vez que os lucros auferidos
e a distribuicdo de dividendos acabam por modificar a forma de atuacdo destas companhias.
Rezende e Marques (2012), destacam que a “privatizacdo” das Companhias Estaduais de
Saneamento Basico (CESBs) ndo ocorreu da forma como se previu na década de 1990, mas
sim, por meio da abertura do capital e com nova configuracdo de arranjos territoriais e
institucionais na area do saneamento basico. Segundo as autoras, “as companhias estaduais
cada vez mais tém baseado a sua atuag¢do na lIégica dominante do mercado, na tentativa de
jungdo entre o bom funcionamento técnico e operacional a concepg¢éo do lucro” (Rezende e
Marques, 2012, p.15).

Quanto ao setor publico, os prestadores de servicos, ora estudados, sdo os entes da
federacao, responsdveis pelos servicos de saneamento em suas localidades: “Municipios”, por
meio de suas autarquias municipais ou administracao direta e “Estados”.

O grafico 1 apresenta o total dos valores investidos em abastecimento de agua e
esgotamento sanitario no pais, no periodo de 2003 a 2017, com recursos do FGTS. Ao longo
do periodo, os valores investidos totalizam RS 32,40 bilhdes, distribuidos em 1763 contratos
de empréstimo. A participacdo das empresas privadas e das companhias estaduais de capital
aberto representaram 49% dos recursos do FGTS contratados, totalizando RS 15,90 bilhdes.

Grafico 1 - Total de contratagdes, por tipo de
prestador, no periodo de 2003 a 2017, com
recursos do FGTS (em bilhGes)

M Cesb

M Cesb capital aberto

Municipio R$7,30;
22%
H Privado
Estado

Fonte: Ministério das Cidades. Posi¢cdo 24/08/2018. Elaboragdo Prépria.

10



o XV” ENANPUR
ol NATAL2019
K . 27 a31maio

J4 o gréfico 2 apresenta a evolucdo das contratacdes ao longo periodo 2003-2017. E
possivel identificar dois ciclos de expansdo vinculados ao Programa de Aceleracdo do
Crescimento, com aumento do montante aplicado no biénio 2007-2008, com contratacdes
realizadas no periodo do PAC | e o novo ciclo de contratacdes, entre 2012 e 2014 no ambito
do PAC Il. Verifica-se também a oscilacdo anual nas contratacdes. Isto se deve, em parte, ao
fato de que no ano seguinte as contratacdes, os tomadores/prestadores de servicos estdo
envolvidos em providenciar a documentacdo necessaria para o inicio das obras: licitacdo,
licencas ambientais, documentacdo relativa a titularidade das areas, dai os picos de valores
contratados entre os anos.

Grafico 2 - Evolucgao das contratagdes, em agua e esgoto, com
recursos do FGTS (2003-2017) - RS Bilhdes
7,00

Bilhoes
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0,00
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Fonte: Ministério das Cidades. Posi¢cdo 24/08/2018. Elaboragdo Prépria.

Também é possivel identificar, a partir do Grafico 2, os impactos da crise econdmica
ocorrida a partir de 2014, que refletiu as acées do governo federal na implementacdo de uma
agenda de ajuste fiscal, com cortes significativos de recursos para o saneamento. O volume
de contratacdes, que apresentou trajetdria de crescimento expressiva entre 2011 e 2014,
sofre importante reducdo, mesmo tratando-se de recursos onerosos, principalmente nos anos
de 2015 e 2016. Ja em 2017 apresenta-se importante retomada, contudo, sem a participacao
das empresas privadas, como veremos adiante.

As contratagdOes realizadas pelas empresas privadas ocorrem, em geral, de maneira
concentrada no periodo 2011-2016, como demonstra o Grafico 3. Tal fato sugere que a
participacdo do setor privado no saneamento basico se intensifica a partir deste periodo. Cabe
destacar, também, que as contratacdes ocorridas entre 2013-2015, totalizaram mais de RS 6
bilhGes de reais, representando os anos de maior investimento do setor privado de toda a
série analisada.

11
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Ja as Companhias Estaduais de capital aberto apresentam tendéncias mais uniformes
de contratacdo ao longo do periodo. Isto se deve, em parte, a sua alta capacidade em contrair
empréstimos e de endividamento publico. Novamente, destacam-se as contratacées nos
periodos vinculados ao PAC | e Il. J& em 2017, apresentaram expressivo volume de
contratacdes depois da retracdo ocorrida entre 2014-2016.

Grafico 3 - Evolugao das contratagdes, por tipo de prestador
(2003-2017) - RS Bilhdes
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Bilhoes
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o

H Privado M Cesb capital aberto m Cesb Estado Municipio

Fonte: Ministério das Cidades. Posi¢cdo 24/08/2018. Elaboragdo Prépria.

No periodo 2011-2016, as empresas privadas foram responsaveis por mais de 42% das
contratagdes com recursos do FGTS para saneamento bdsico, como demonstra o Grafico 4,
enguanto as CESB de capital aberto foram responsdaveis por pouco mais de 19% e as CESB de
capital fechado por 24,5%. Tal fato pode ser visto como um importante direcionamento dos
recursos do Fundo para financiamento de empresas privadas e, consequentemente, reducao
drdstica de contratacdes do setor publico: com estados e municipios.

Do ponto de vista da distribuicdo regional dos financiamentos do FGTS para
saneamento basico, o Grafico 5 apresenta o volume de recursos destinados para cada regidao
do pais, por tipo de prestador. Destaca-se, a principio, a baixa participacdo da Regido Norte
nos financiamentos onerosos do FGTS, uma vez que se trata da regido com menor capacidade
de investimentos do pais, bem como aquela com maior déficit de cobertura por redes de agua
e esgoto. Em razdo disso e das localidades serem espacadas umas das outras, o uso de
solugOes alternativas de saneamento bdsico é comum na regido.

12
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Grafico 4 - Total dos investimentos, por tipo de
prestador, no periodo de 2011 a 2016 (em bilhdes)
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Fonte: Ministério das Cidades. Posi¢do 24/08/2018. Elaboragdo Prépria.

Na Regido Centro-Oeste ha predominancia de empresas privadas responsaveis pelos
servigos de agua e esgoto, por isso, essas empresas sao as maiores tomadoras de empréstimos
na regido. Ja na Regido Sul, o tipo de prestador com maior valor contrato é a CESB de capital
aberto. Essas empresas investiram o triplo do valor contratado por outros prestadores.
Enguanto na Regido Nordeste é proeminente a presenga do ente municipal como tomador de
empréstimos, seguido pelas CESBs de capital fechado.

Grafico 5 - Contratagdes realizadas por tipo de Prestador e
Regido (2003 - 20017) - RS Bilhdes
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Fonte: Ministério das Cidades. Posi¢cdo 24/08/2018. Elaboragdo Prépria.
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Com relagdo as empresas privadas, apresentam-se com maior destaque o0s
financiamentos nas RegiGes Sudeste e Centro-Oeste, identificando possivel concentracao
regional da atuacdo destas empresas. J& as CESB de capital aberto, como descrito
anteriormente, concentram-se nas regioes Sudeste e Sul. A semelhanga entre os estados
dessas regioes é a existéncia de CESBs, financeiramente equilibradas, passiveis de obter
empréstimos.

O Gréfico 5 também apresenta a concentracdo de recursos do FGTS nas regides do pais
com maior poder econémico, fato que se justifica pela maior capacidade financeira e de
endividamento dos tomadores de empréstimos destas dreas, uma vez que para contratacdo
de recursos onerosos estas variaveis sdao definidas como prioritarias.

Por fim, a Tabela 1 abaixo, apresenta os valores contratados por tipos de prestador nas
modalidades do Programa Saneamento para Todos. O valor dispendido aos componentes
“classicos” do saneamento, Abastecimento de Agua e Esgotamento Sanitdrio, correspondem,
respectivamente, a 45,70% e 49,09% do total investido no setor.

Tabela 1 - Contratagdes por modalidades e tipo de Prestador (2003-
2017) - Valores em milhdes (R$)

CESB CESB
Privado capital capital Municipio Estado Total
aberto fechado

Abastecimento

. 3.131,13 3.061,60 4.783,07 1.135,09 2.708,00 14.818,89
de agua

Desenvolvimento

e 45,49 460,41 166,43 112,53 122,18 907,04
institucional
Esgot?rr"le.nto 4,136,97 4.903,20 2.654,92 2.414,40 1.806,27 15.915,77
sanitario

Estudos, planos e

. 0,00 52,21 2648 2461 27,64 130,94
projetos
Redugdo e
controle de 30,92 27,56 4,11 0,00 0,00 62,59
perdas
Saneamento 0,00 22,99 000 441,92 123,44 588,35
integrado

Total Geral 7.344,51 8.527,97 7.635,01 4.128,56 4.787,52 32.423,57

Fonte: Ministério das Cidades. Posi¢cdo 24/08/2018. Elaboragdo Prépria.
O fato do maior percentual de investimento ser dirigido a modalidade Esgotamento
Sanitario é compativel com o maior déficit de acesso ao servico. Em contraposicao, o

Abastecimento de Agua sempre foi privilegiado, recebendo, historicamente, a maior fatia dos
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recursos do governo federal. Ainda assim, o recurso expressivo investido em cobertura por
agua condiz com o crescimento demografico e a ampliacdo dos sistemas de abastecimento de
agua para conter a crise hidrica que atingiu, principalmente, a Regido Sudeste.

O Saneamento Integrado, segundo o Manual de Fomento (CEF, 2018) tem por
finalidade, a atuagcdo em assentamentos precarios e areas habitadas por populacdo de baixa
renda, associadas a obras integradas das diversas modalidades do saneamento basico,
inclusive a instalagdo de unidades sanitarias domiciliares e outras agdes ambientais e de
promocdo a cidadania. Por tal finalidade, trata-se de uma modalidade comum ao setor
publico, dai a auséncia de contratacoes pelo setor privado, como pode ser visto na Tabela 1.

Ja a modalidade Redugdo de Perdas de faturamento e de distribuicdo de dagua, possui,
majoritariamente, maior nimero de contratagdes com empresas privadas e CESB de capital
aberto. A justificativa para a convergéncia de recursos desta modalidade para contratacGes
com estas empresas é o fato deste prestador, além de realizar o atendimento dos servicos de
saneamento, também buscar o lucro. Hd uma prioridade, portanto, na manutencdo e o
gerenciamento dos sistemas de abastecimento de 4gua, diminuindo a gerac¢do de perdas de
faturamento e distribuicdo, visto que as perdas causam prejuizos financeiros.

Conclusao

Apds mais de uma década caracterizada por um enorme vacuo institucional e baixo
investimento, que culminou na insuficiéncia de cobertura da prestacdo de servicos de
saneamento basico, a criacdo da Ministério das Cidades e a elevacao dos investimentos com
a implantacdo do PAC, bem como a definicdo de um novo marco regulatério sugeriram como
um novo alento ao setor.

Destaca-se, porém, que este periodo também se caracterizou por um aumento
significativo da participacdo do setor privado no saneamento basico e, mais recentemente,
com maior participacdo do capital financeiro vinculado a estas empresas, inclusive o
internacional. Este processo alinha-se com interpretagdes recentes sobre o processo de
financeirizacao do espaco urbano.

A busca por valorizacdo do capital intensifica a participacdo de grandes grupos
econdmicos, fundos de investimentos nacionais e internacionais, além de uma nova regulagao
gue visa minimizar os riscos dos investimentos privados no setor do saneamento basico,
principalmente através de concessdes e parcerias publico-privadas.

Contudo, até o presente momento, ainda se destaca a fonte de financiamento baseada
em recursos do FGTS, inclusive para empresas privadas e de capital aberto, que poderiam
acessar fontes de financiamento alternativas, bem como recorrer ao mercado de capitais
propriamente dito.

Os dados apresentados na secdo 3 do trabalho sugerem que a participacdo das

empresas privadas e das Companhias Estaduais de capital aberto representam parcela
expressiva do volume de contratacbes de recursos do FGTS para investimentos em
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saneamento basico. Neste sentido, identifica-se que parte dos recursos do Fundo tende a
financiar investimentos no setor, garantindo retornos econ0micos aos acionistas destas
empresas.

Cabe ressaltar que, entre 2011 e 2016, a parcela de recursos do FGTS utilizadas no
financiamento destas empresas atinge valor superior a 61% do total de recursos aplicados.
Além de permitir um novo estagio do processo de financeirizacdo do setor, estes
investimentos acabam por aprofundar desigualdades regionais, como também descrito na
secdo 3, uma vez que se concentram nas regides mais ricas do pais.

No momento em que este artigo é escrito, dois aspectos institucionais bastante
relevantes sdo debatidos e podem significar importante impacto na politica de saneamento
basico nos préximos anos: a extingao do Ministérios das Cidades e a publicacdo do novo marco
regulatério do setor, através da Medida Provisdria n? 844/2018.

A extingdo do Ministério das Cidades pode ser apontada como enorme retrocesso no
gue tange as politicas urbanas, uma vez que o vacuo institucional visto ao longo da década de
1990, pode ser considerado um dos principais responsaveis pelo enorme déficit de acesso ao
saneamento no Brasil.

O papel de coordenacdo desenvolvido pelo Ministério das Cidades foi de enorme
importancia pela busca de politicas de desenvolvimento urbana aplicadas de maneira
articulada, bem como permitiu a elevacdo expressiva dos recursos aplicados nas areas
vinculadas a politica urbana. Considera-se, também, que de forma a acessar tais recursos
publicos para investimentos em saneamento basico, o Ministério impoe exigéncias técnicas e
institucionais aos tomadores, de maneira a orientar a politica de saneamento basico.

Desta maneira, a extingdo pode apontar a perda de protagonismo destas questdes no
grupo de politicas publicas e, em especial no setor de saneamento basico, em conjunto com a
aprovacao do novo marco legal, o direcionamento para maior participacao do setor privado,
com impactos ainda pouco conhecidos desta nova forma de atuacdo na provisdo dos servicos.

Em outra mudanga institucional relevante, numa proposta clara de promover a
privatizacdo do setor, o governo federal anunciou em 2016, o Programa Nacional de
Desestatizacdo das Empresas Estaduais de Agua e Esgoto, acdo que foi complementada em
junho/2018 com a sancdo da Medida Provisdria n? 844, que visa alterar o marco legal do
saneamento basico.

As principais propostas da MP sdo: atribuicdes de competéncias - e possiveis,
sobreposicdes de fungdes - a Agéncia Nacional de Aguas (ANA) para alterar regras e diretrizes
de abrangéncia nacional sobre os servigos de saneamento e alteragdo da lei 11.445/2007 para,
segundo justificativa do governo federal, melhorar as condi¢es estruturais do saneamento
basico no pais.

A mudanca prevista na MP de maior controvérsia entre as entidades ligadas ao setor,

atribuiu-se ao artigo 10-A, que torna obrigatodria a concorréncia publica para a delegacdo ou
concessdao de prestacdo de servicos de agua e esgoto nos municipios do pais. Na norma
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vigente, os entes municipais podem assinar contratos de programa ou concessao diretamente
com as companhias estaduais de saneamento basico, sem a necessidade de abertura de
licitacdo publica, que sé é obrigatdria quando hd a intencdo de contratar uma empresa
privada.

A aprovacdo do texto da MP da forma proposta, estimulard o interesse das empresas
privadas apenas pelos municipios superavitarios, deixando os deficitarios sob
responsabilidade do poder publico. E de conhecimento geral, que o maior déficit de acesso
aos servicos de saneamento esta localizado nas periferias sem urbanizac¢do formal das grandes
cidades, onde muitas vezes é necessaria a instituicdo da tarifa social e nas localidades rurais
distantes, de baixo poder econémico, onde as empresas privadas certamente ndo obterdo
lucros ao investir.

A premissa de que o setor privado ampliard a cobertura de saneamento e aperfeicoara
0s servicos é questionado por setores da sociedade organizada. Alega-se que o setor privado
investird o minimo valor de recursos para tentar aumentar o lucro, ademais, ndo ha exemplos
concretos de que esse modelo é mais eficiente do que o publico.

Neste sentido, as altera¢des citadas indicam uma diminuicdo das possibilidades de
uma coordenacdo da politica de saneamento bdsico, bem como um direcionamento da
execugdao dos investimentos para o setor privado. Como apontado na andlise dos dados,
parcela expressiva dos recursos com menor taxa de juros, em especial do FGTS, tendem a
migrar para estas empresas.

Além disso, o arcabouco juridico-institucional definido até 2018 define a participacao
do setor publico como fundamental na execucdo da politica nacional de saneamento. Ainda
assim, o direcionamento desta atividade para o setor privado torna-se relevante nos ultimos
anos. A extincdo do Ministério das Cidades e modificagbes no marco regulatdrio no sentido
privatista certamente aprofundariam este processo.

Assim, entende-se para este trabalho que o direcionamento dos recursos do FGTS para
empresas privadas e companhias estaduais com capital aberto indicam nova rodada de
aprofundamento do processo de financeirizacdo do “urbano” no Brasil, tal qual visto na
politica habitacional anteriormente. Desta forma, vinculam-se os recursos disponiveis do FGTS
a maior valorizacdo do capital investidos por estas empresas, bem como maior retorno na
forma de lucros e dividendos, inclusive para investidores estrangeiros.

Por fim, de forma a aprofundar as interpretacGes propostas por este trabalho, resta
como necessario identificar a composicdo aciondria das empresas privadas e de capital aberto
gue buscam recursos do FGTS. Desta maneira, faz-se possivel identificar a transferéncia de
parte dos lucros obtidos com a prestacdes dos servicos de saneamento basico para os setores
vinculados ao mercado financeiro. Também torna-se importante, identificar a participacdo de
outras fontes de financiamento nos investimentos destas empresas, além da utilizacdo de
recursos proprios.
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