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RESUMO

O debate sobre a eficiéncia da gestdo publica versus privada no saneamento basico
brasileiro ¢ central, especialmente apés o Novo Marco Legal (Lei 14.026/2020). Esta
dissertacdo analisa o desempenho comparativo de prestadores publicos (locais e regionais) e
privados, com base em dados do SNIS de 2021. A metodologia emprega Minimos Quadrados
Ordinarios (MQO) para estimar o efeito da propriedade sobre 14 indicadores de desempenho,
controlando por varidveis socioecondmicas e regionais. Os resultados indicam que a gestdao
privada estd associada a investimentos e desempenho financeiro superiores, além de tarifas
médias mais baixas, o que ¢ contraintuitivo. Em contrapartida, os prestadores publicos locais
se destacam na universalizagdo do atendimento. Um achado critico ¢ o desempenho inferior da
gestdo privada em indicadores de qualidade. A andlise de robustez revela uma forte
heterogeneidade regional, com desempenho privado substancialmente inferior no Nordeste.
Conclui-se que nao hd um modelo de gestao uniformemente superior, mas uma especializagao
de desempenho, em que o contexto regional e o porte populacional s3o moderadores cruciais.
O estudo contribui para atualizar o panorama pos-Novo Marco Legal, identificar uma mudancga
estrutural no investimento e fornecer evidéncias para uma regulacao robusta e politicas de

privatizacao seletivas.

PALAVRAS-CHAVE: saneamento basico; privatiza¢gdo; desempenho comparativo; regulagao

econOmica; analise de eficiéncia; novo marco legal do saneamento.



ABSTRACT

The debate over the efficiency of public versus private management in Brazilian basic
sanitation is central, particularly following the New Legal Framework (Law 14,026/2020). This
dissertation analyzes the comparative performance of public (local and regional) and private
service providers using 2021 data from the National Sanitation Information System (SNIS).
The methodology employs Ordinary Least Squares (OLS) to estimate the effect of ownership
on 14 performance indicators, controlling for socioeconomic and regional variables. Results
indicate that private management is associated with superior investment and financial
performance, alongside a counterintuitive finding of lower average tariffs. Conversely, local
public providers excel at universalizing access to services. A critical finding is the inferior
performance of private management on service quality indicators. Robustness analysis reveals
strong regional heterogeneity, with private providers performing substantially worse in the
Northeast. The study concludes that no single management model is uniformly superior;
instead, a performance specialization exists, where regional context and population size are
crucial moderators. It contributes by updating the post-New Legal Framework landscape,
identifying a structural shift in investment, and providing evidence for robust regulation and

selective, context-aware privatization policies.

KEYWORDS: basic sanitation; privatization; comparative performance; economic regulation;

efficiency analysis; new legal framework for sanitation.
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1 INTRODUCAO
1.1 Contextualiza¢ao

O setor de saneamento basico brasileiro caracteriza-se por uma insuficiéncia historica,
com indicadores de dgua e esgoto ainda aquém do necessario para alcangar as metas de
universalizacdo (Scriptore & Toneto Jr, 2012). O cendrio do saneamento em 2024,
considerando os dados divulgados para o ano-base de 2023, mostra que 80,56% dos domicilios
sdo atendidos por rede geral de abastecimento de agua e 53,5% possuem rede coletora de
esgoto.

Segundo dados do Painel de Indicadores 2024-SINISA, aproximadamente 39,8 milhdes
de pessoas ndo tém acesso as redes de abastecimento de dgua e 82,6 milhdes ndo sdo atendidos
por rede coletora de esgoto; estes nimeros demonstram o tamanho do desafio de universalizar
o saneamento no Brasil. Como destacaram Scriptore ¢ Toneto Jr (2012), um dos problemas do
setor de saneamento no pais estd no descompasso entre o nivel de investimentos efetivamente
realizados e o montante necessario para eliminar o déficit de acesso. O acesso ao saneamento
basico traz dignidade, promoc¢do da saude publica, além do impacto no desenvolvimento
econdmico, social e do meio ambiente'.

A deficiéncia na infraestrutura de saneamento e abastecimento de dgua constitui um
problema de satide publica que requer atengdo prioritaria. Conforme destacam Pereira et al.
(2022), os investimentos nesses servigos asseguram diversas externalidades que impactam
diretamente a qualidade de vida, saide e meio ambiente. Os autores ressaltam que esses
servicos, frequentemente prestados por um unico operador, podem ser considerados
monopdlios naturais, caracterizados por altos investimentos iniciais e baixos custos marginais,
com pouca rivalidade no mercado.

Mecanismos regulatérios podem proteger o equilibrio entre a qualidade do servigo € os
custos. Uma das ferramentas fundamentais para obter informacdes que permitam melhorar o
desempenho e garantir a uniformidade e sustentabilidade desses servigos de forma transparente

¢ a avaliacdo de desempenho baseada em eficiéncia (Pereira et al., 2022).

! Informacdes disponiveis no Painel de indicadores — 2024 do SINISA (https://indicadores-sinisa-
2025.cidades.gov.br/dashboard?modulo=agua) destacam que o Atendimento da populacdo total com rede de
abastecimento de agua (IAG0001) é de 83,13%, considerando s6 a populagdo urbana (IAG0002) o indice ¢ de
93,34%. O Atendimento dos domicilios totais com rede de abastecimento de agua (IAG0004) ¢ 80,56%, para os
domicilios urbanos (IAG0005) o indice é de 92,07%. Os indicadores para esgoto sdo: 59,70% para o Atendimento
da populagdo total com rede coletora de esgoto (IES0001) e 67,48% para populagdo urbana atendida (67,48%).
Considerando o atendimento aos domicilios totais (IES0004) o indice ¢ de 53,50% e para os domicilios urbanos
(IES0005) ¢ de 61,61%.
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As externalidades positivas da provisdo adequada de saneamento sdo substanciais.
Segundo Sant'Anna et al. (2021), destacam a importancia de compreender os mecanismos de
financiamento que viabilizam os investimentos necessarios a universalizacao dos servicos.

A disponibilidade de agua potavel constitui questdo preocupante e frequentemente
discutida, com diversos paises enfrentando escassez, deterioracdo e contaminacao da qualidade
dos corpos hidricos devido ao manejo insustentavel. Sousa et al. (2025) destacam que as cidades
brasileiras ndo sdao excecao a essa tendéncia, pois, apesar de possuirem abundantes recursos
hidricos, o pais experimentou episodios recentes de escassez de dgua. Os autores observam que
varios reservatorios-chave no Brasil atingiram niveis de capacidade criticamente baixos,
colocando muitas cidades a beira do racionamento de agua.

O marco regulatério do saneamento no Brasil passou por transformagdes significativas
que moldaram a estrutura atual do setor. Pereira et al. (2022) destacam que, em 1971, ocorreu
o primeiro marco na politica de saneamento com a instituicao do Plano Nacional de Saneamento
(PLANASA) pelo governo militar, iniciando investimentos voltados a expansdo do acesso a
agua potavel para a populagdo urbana.

Com a crise econdmica dos anos 1980 e as mudangas governamentais que culminaram
na Constituicdo de 1988, indicando que as responsabilidades pelas politicas de saneamento
deveriam ser transferidas da Unido para a esfera municipal. Os autores ressaltam que essa
modulagdo levou ao enfraquecimento do sistema de investimento em saneamento, resultando
na extingdo do PLANASA e criando um vacuo institucional no setor.

Um importante evento no setor ¢ a Lei n® 11.445, de 05 de janeiro de 2007, que
estabeleceu as diretrizes para a politica nacional de saneamento bdasico, e foi regulamentada
pelo Decreto n® 7.217, de 21 de junho de 2010.

Uma medida relevante para a ampliacao dos investimentos foi a Resolugao 3.437/2007
do Conselho Monetario Nacional, que permitiu o descontingenciamento de R$ 6 bilhdes para
investimentos em saneamento, seguida de outras resolu¢des que ampliaram esse valor. Segundo
Sant'Anna et al. (2021), tais medidas permitiram aos entes publicos — municipios, estados e
companhias estaduais de saneamento basico — ampliar seus limites de crédito para projetos
setoriais, viabilizando o financiamento de longo prazo.

Em 2020, o marco regulatorio brasileiro do saneamento passou por transformagdes
significativas que moldaram as condi¢des de propriedade e de operacdo do setor. Sousa et al.
(2025) contextualizam que, um novo marco regulatorio para o mercado de agua e saneamento
foi introduzido no Brasil, a partir da Lei n. 14.026, de 15 de julho de 2020, que inaugura

mudangas significativas na provisao de servigos de dgua e saneamento no pais.
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Algumas das mudancas mais impactantes incluem o estabelecimento de metas
obrigatdrias para o acesso universal aos servicos de agua e saneamento, o incentivo a provisao
regionalizada desses servigos € a centralizagcdo da regulacao, atribuindo ao regulador nacional
de agua o papel de desenvolver diretrizes gerais. Os autores destacam que, em relagdo a
propriedade das concessiondrias, esse novo marco regulatério promove ativamente a
privatizagdo, com o fim do contrato de programa para o setor e porque incluiu uma maior
seguranca juridica para a privatizacdo de empresas estatais, com isso, o fortalecimento da

concorréncia no mercado.
1.2 Delimitacio do estudo

Os diferentes modelos de gestdo — publico ou privado — apresentam vantagens e
desvantagens na prestagdo de servigos no setor de saneamento basico. Nesse contexto,
Sant'Anna et al. (2021) observam que, apesar das deficiéncias do Brasil no setor, as avaliagdes
empiricas do impacto das politicas publicas sdo escassas e recentes, sendo ainda menor a
disponibilidade de estudos sobre efeitos de mudangas institucionais

A universalizacao dos servigos de saneamento basico permanece um dos principais
desafios de infraestrutura no Brasil. Estudos recentes, como o de Sant'anna et al. (2021),
apontam para um déficit cronico e persistente, especialmente na cobertura de esgotamento
sanitario. Os autores destacam que, além da baixa cobertura nacional, o cendrio ¢ agravado por
profundas desigualdades regionais, com o atendimento em algumas regides até seis vezes
menor do que em outras, o que evidencia a urgéncia de politicas e investimentos eficazes para
reverter este quadro. Diante dessa realidade, este estudo analisa diferentes variaveis com a
comparac¢do dos resultados alcangados por prestadores privados, publicos locais e publicas nao
locais (microrregionais € regionais).

Entre as analises realizadas nessa dissertagao estd a comparagao com os resultados de
outros estudos, inclusive em diferentes periodos; porém, ¢ importante destacar os eventos que
ocorreram no periodo transcorrido, porque as condi¢des de contorno ndo sdo as mesmas. Em
diferentes periodos, tanto o mercado do saneamento quanto a sociedade podem apresentar
diferencas consideraveis. Alguns eventos tém importancia ao apresentarem a relevancia de
impactar o mercado de saneamento, outros podem ter impactado na sociedade. Considerando,
desde 2010, que ¢ a data dos dados analisados no estudo desenvolvido por Scriptore e Toneto

Jr (2012), pode-se listar os principais eventos ocorridos:

e crise econdmica com retracao do PIB em 2015 e 2016;
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e crise politica que culminou com o impechament de uma presidente;

e crise hidrica que impactou o abastecimento regular de 4gua em grandes regides do pais;
e alei14.026, de 15 de julho de 2020 (Novo Marco do Saneamento);

e apandemia da Covid-19;

e aevolucdo tecnologica vivida nesse periodo, entre 2010 e 2021.

A aprovacdo do Novo Marco Legal do Saneamento (Lei 14.026/2020) trouxe a tona as
diferencas entre a gestao publica e a gestdao privada, ndo apenas na pauta politica, mas também
no mercado do saneamento, em estudos e analises académicas, assim como no cotidiano de
muitos individuos. A proposta deste estudo ¢ fornecer uma andlise com dados atualizados e
agregar a discussdo sobre as politicas publicas aplicadas a prestagdo do servigo de

abastecimento de dgua e de coleta e tratamento de esgoto.
1.3 Problema

A andlise dos impactos do modelo de gestdo dos provedores publicos e privados no
saneamento brasileiro se justifica pela necessidade de compreender como diferentes arranjos
institucionais afetam a capacidade de investimento e sustentabilidade do setor. Sant'Anna et al.
(2021) identificaram que o Brasil apresenta déficit cronico de cobertura de saneamento basico,
sendo o esgotamento sanitdrio a deficiéncia mais grave. Os autores enfatizam que as politicas
publicas devem privilegiar esforcos de primeira ordem na ampliagdo dos investimentos, com

foco na provisao de financiamento de longo prazo.
1.4 Objetivos

Este trabalho investiga se a presenca crescente de entidades privadas no setor de
saneamento influencia os padrdes de investimento e efetivo avango na universalizagcdo. O
objetivo geral deste estudo ¢ comparar o desempenho de provedores publicos e privados de
saneamento basico no Brasil com dados atualizados, de 2021.

Os objetivos especificos sao:

e Analisar indicadores operacionais, econdmico-financeiros, de investimento e qualidade;
e Identificar diferencas de performance entre tipos de provedores;
e (Comparar os resultados atuais com os achados de Scriptore e Toneto (2012);

e Propor recomendagdes para politicas publicas do setor.
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1.5 Estrutura do trabalho

Esta dissertacdo esta organizada em quatro capitulos, além desta introdugao.

O Capitulo 2 apresenta a revisdo da literatura sobre os modelos de gestdo publica e
privada no setor de saneamento. A secao 2.1 contextualiza a evolugao historica e institucional
do setor de saneamento no Brasil, descrevendo a estrutura de provisdo dos servicos e o0s
diferentes tipos de prestadores. A se¢do 2.2 apresenta os fundamentos tedricos que embasam a
analise de eficiéncia em servigos publicos, abordando as caracteristicas econdmicas e a
regulacao dos servigos de saneamento (2.2.1) e as teorias da propriedade e dos incentivos no
debate entre publico e privado (2.2.2). A se¢do 2.3 discute o financiamento e os investimentos
em saneamento no Brasil. A se¢do 2.4 revisa as evidéncias empiricas sobre o desempenho
comparativo de prestadores publicos e privados, com énfase no estudo de Scriptore e Toneto
(2012), na evolugao temporal dos investimentos no setor (2.4.2), na eficiéncia operacional e nas
perdas (2.4.3), nas tarifas e na sustentabilidade financeira (2.4.4) e na qualidade e no
atendimento (2.4.5). A secdo 2.5 sintetiza a literatura e identifica lacunas de pesquisa.

O Capitulo 3 descreve a metodologia adotada neste estudo. A se¢do 3.1 apresenta a base
de dados do Sistema Nacional de Informagdes sobre Saneamento (SNIS) referente ao ano de
2021. A segdo 3.2 define as variaveis dependentes e independentes utilizadas nas analises. A
secdo 3.3 detalha o método de estimagdo por Minimos Quadrados Ordinarios (MQO). A se¢do
3.4 discute as fungdes objetivo dos diferentes tipos de prestadores (3.4.1) e apresenta as
hipoteses de pesquisa (3.4.2). A secdo 3.5 apresenta os testes de robustez aplicados aos
modelos.

O Capitulo 4 apresenta e discute os resultados empiricos. A secdo 4.1 caracteriza a
amostra utilizada, apresentando a distribuicao dos prestadores por tipo e abrangéncia. A se¢ao
4.2 apresenta as estatisticas descritivas das varidveis dependentes e independentes por tipo de
prestador. A secdo 4.3 apresenta os resultados das estimagdes econométricas para os 14
indicadores de desempenho analisados. A se¢do 4.4 sintetiza os principais achados, destacando
os coeficientes significativos e comparando-os aos sinais esperados pelas fungdes objetivo. A
secdo 4.5 apresenta os resultados dos testes de robustez aplicados. A secao 4.6 discute os
resultados, interpretando os achados a luz da teoria econdmica e das evidéncias empiricas
prévias.

O Capitulo 5 conclui a dissertacdo. A secdo 5.1 sintetiza os principais achados do estudo
e responde as hipodteses de pesquisa formuladas. A se¢do 5.2 destaca as contribui¢des empiricas,

metodoldgicas e para a politica publica. A se¢dao 5.3 discute as limitagdes do estudo e sugere
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diregdes para pesquisas futuras.
O apéndice, apds as referéncias bibliograficas, apresenta o detalhamento das variaveis

dependentes.
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2  REFERENCIAL TEORICO
2.1 Contexto historico e institucional do setor de saneamento no Brasil

A estrutura de provisdao do setor de saneamento brasileiro ¢ caracterizada pelo
predominio das empresas publicas regionais, reflexo dos diversos incentivos concedidos no
PLANASA para esse tipo de organizacao (Scriptore & Toneto Jr., 2012). Segundo Seroa da
Motta (2006), essa composicao federativa heterogénea teria se tornado uma fonte de paralisia
ao desenvolvimento do setor, constituindo foco de inumeros conflitos de interesses.

A evolugdo dos modelos de gestdo no saneamento brasileiro reflete transformacgdes
historicas significativas nas politicas publicas do setor. Pereira et al. (2022) contextualizam que
o setor publico iniciou suas operagdes entre os séculos XIX e XX, com foco na implementacao
de estruturas sanitarias para a coleta de esgoto doméstico, com carater universal, organizado
em empresas estaduais.

Em contraste, as empresas privadas comegaram a avangar na década de 1990,
impulsionadas pelas politicas liberais da época. Essas empresas sdo compostas por consorcios
de capital nacional ou estrangeiro e apresentam caracteristicas operacionais distintas das
empresas publicas. Conforme dados do Sistema Nacional de Informagdes sobre Saneamento
(SNIS?), a gestdio do saneamento possui abrangéncia regional, microrregional e local,
classificada segundo diferentes naturezas juridicas, como administracdo direta, autarquia,
empresa de capital misto, empresa publica, empresa privada e organizacao social.

Segundo Sousa et al. (2025), em 2022, mais de 90% dos 5.570 municipios brasileiros
eram atendidos por concessionarias publicas (estaduais ou municipais). Ainda ponderam que
apesar de sua participacdo de mercado relativamente modesta, as empresas privadas ganharam
destaque devido a limitada capacidade de investimento do Estado.

Scriptore e Toneto Jr. (2012) destacam que, ap6s a extingdo do PLANASA, predominou
um vacuo institucional no setor, agravado pelo vencimento da maioria dos contratos de
concessao assinados entre municipios e companhias estaduais por periodos de 30 anos. Este
contexto historico ¢ fundamental para compreender a estrutura atual do setor e as mudangas
promovidas pelo novo marco regulatorio de 2020.

Sousa et al. (2025) destacaram que, em 2020, o Congresso Brasileiro promulgou a Lei

2 Em 2023, o SNIS encerrou suas atividades com a coleta de informagdes da prestagio dos servigos de
todos os componentes do saneamento basico. A partir de 2024, o SINISA entra em atividade como o Sistema
Nacional de Informagdes em Saneamento Basico, dando continuidade ao legado do SNIS, atendendo ao disposto
na Lei de Saneamento Basico (Lei n°® 11.445/2007), atualizada pelo Novo Marco Regulatorio do Saneamento (Lei
n° 14.026/2020). https://www.gov.br/cidades/pt-br/acesso-a-informacao/acoes-e-programas/saneamento/sinisa



17

14.026/2020 e que esse novo marco regulatoério promove ativamente a privatizacdo por trés
razdes principais: (i) fornece maior seguranca juridica para a privatizagdo de empresas
estaduais; (i1) visa fortalecer a competi¢cao no mercado ao proibir contratos entre municipios e
empresas estaduais sem licitagdo; e (iii) torna obrigatdria a organizagao de processos licitatorios
para concessdes municipais. Essas mudangas representam uma transformacao significativa no
ambiente institucional do setor. Os autores destacam que esse movimento de privatizagdo €

considerado em trés cendrios principais:

e Municipios com baixa cobertura necessitando de recursos financeiros para expansao da
infraestrutura;

e Operagdes com baixa eficiéncia requerendo investimentos em equipamentos mais
eficientes;

e Locais onde hé necessidade de implementar melhorias sistematicas de desempenho.

Apos o incentivo dado através do Novo Marco do Saneamento, da Lei 14.026, de 15 de
julho de 2020, e de toda a conjuntura econdmica e politica, e da organizagdo geral do setor de
saneamento, observou-se aumento na presenga de prestadores privados, de 52 para 127, desde
o estudo de referéncia aqui tratado, que analisou dados de 2010. E importante destacar que, na
base de dados do SNIS utilizada no presente estudo, referente ao ano de 2021 e
comparativamente aos dados observados em 2010, identifica-se um significativo aumento no
numero de prestadores distintos, passando de 968 para 1.823. O aumento apresentado se
concentra principalmente na quantidade de prestadores locais e de natureza juridica,
Administragdo Publica Direta, que passou de 478 para 1.195.

Os prestadores de servigos de saneamento no Brasil sdo classificados segundo sua
abrangéncia geografica e sua natureza juridica. Prestadores regionais atendem multiplos
municipios, geralmente organizados em companhias estaduais de saneamento basico (CESBs),
criadas durante o PLANASA. Exemplos incluem SABESP (Sao Paulo), COPASA (Minas
Gerais) e SANEPAR (Paranda). Prestadores microrregionais atendem pequenos conjuntos de
municipios contiguos, frequentemente organizados em consdrcios intermunicipais ou em
autarquias regionais. Prestadores locais atendem a um tinico municipio e podem ser organizados
como autarquias municipais, empresas publicas municipais, administragao direta ou empresas
privadas. Quanto a natureza juridica, a administragdo publica direta refere-se a servigos
prestados diretamente pela prefeitura, sem personalidade juridica propria. Autarquias sdo
entidades da administracdo indireta com autonomia administrativa e financeira. Empresas

publicas e sociedades de economia mista sdo estatais. Empresas privadas operam sob regime
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de concessdo, com o objetivo de maximizar o retorno financeiro.

Neste contexto, a base de dados utilizada neste estudo identifica 1.823 prestadores em
2021, sendo 1.784 locais (118 privados e 1.666 publicos) e 28 regionais (1 privado e 27
publicos). Este aumento significativo em relagdo a 2010 (968 prestadores) concentra-se
principalmente entre prestadores locais de administracdo publica direta.

E importante observar que muitas empresas privadas classificadas como prestadoras
locais pertencem a holdings ou grupos econdmicos que atuam em multiplos municipios. Esses
grupos frequentemente criam CNPJs distintos para cada cidade ou microrregido como estratégia
de organizagdo por centros de custo, resultando em cadastro no SNIS como prestadores locais,
embora facam parte de estruturas corporativas regionais ou nacionais. Exemplos incluem:
Aegea, Igua, BRK Ambiental, que consolidam operagdes em dezenas de municipios sob gestao

centralizada’.
2.2 Fundamentos tedricos
2.2.1 Caracteristicas economicas e regulacdo dos servigcos de saneamento

“Historicamente, os servicos de dgua e sanecamento no Brasil siao de
responsabilidade do setor publico. Este setor ¢ caracterizado por caracteristicas
notaveis: (i) condi¢des de monopdlio natural, (ii) consideraveis externalidades

sociais e (iii) inelasticidade da demanda” (GALIANI et al., 2004).

Bel et al. (2010) demonstraram que as caracteristicas do servico afetam
significativamente o potencial de economizar com a privatizagdo. Os autores encontraram que
os custos dependentes de caracteristicas do servigo (como geografia, area atendida e periodo de
tempo) sdo determinantes importantes. Especificamente, servigos com maior especificidade de
ativos (como agua) apresentam menor probabilidade de economizar, em comparacao a servigos
com menor especificidade (como a coleta de residuos). Os autores destacam que os custos de
transagdo sdo particularmente significativos no setor de agua, o que explica a menor
probabilidade de economias de custos com privatizacdo em servigos de dgua, em comparacao
aos de residuos solidos. Os autores observam que servigos de agua sdo monopo6lios naturais
com alta especificidade de ativos, o que aumenta os custos de contratacdo e monitoramento,

tornando a produ¢ao privada menos propensa a gerar economias.

3 Informagdes sobre as 4reas de abrangéncias das empresas citadas podem ser encontradas nos sites
oficiais das organiza¢Ges: https://www.aegea.com.br/unidades/ , https://igua.com.br/nossas-operacoes |,
https://www.brkambiental.com.br/nossa-atuacao .
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Oliveira (2025) destaca que nos casos como o dos servicos de abastecimento de agua,
por ser um monopdlio natural com demanda ineldstica em relagdo ao preco/tarifa, emerge o
risco de assimetria de poder entre o provedor e consumidores. Nesse cenario, em substitui¢ao
aos contratos privados, ha os contratos de concessdo, em que o poder publico delega a um
terceiro a prestacdo do servigo e, através da intervengdo regulatoria, tenta equilibrar as falhas
de mercado (Viscusi et al., 2005).

No contexto brasileiro, o Novo Marco Regulatorio (Lei 14.026/2020) fortaleceu o papel
da Agéncia Nacional de Aguas e Saneamento Basico (ANA) como entidade reguladora
nacional, estabelecendo normas de referéncia para regulacio do setor (Brasil, 2020). Contudo,
a efetividade da regulagdo depende da capacidade técnica das agéncias reguladoras, da
independéncia politica e da disponibilidade de informagdes confidveis sobre custos e
desempenho dos prestadores (Viscusi et al., 2005).

Sousa et al. (2025) observam que, frequentemente, os precos falham em refletir com
precisdo a escassez de recursos hidricos. Esta desconexdo entre precos e escassez representa
um desafio para a gestdo sustentavel e pode influenciar de forma diferente prestadores publicos
e privados, dado que os privados podem ter maior flexibilidade tarifaria, enquanto os publicos
enfrentam restrigdes politicas para ajustes tarifarios. A qualidade da regulagdo €, portanto,
determinante fundamental do desempenho dos prestadores, independentemente da estrutura de
propriedade. Regulacdo eficaz pode induzir eficiéncia em prestadores publicos e privados,

enquanto regulagado fraca ou capturada pode resultar em baixo desempenho em ambos os casos.
2.2.2  Propriedade e incentivos: publico vs. privado

Bel et al. (2010) baseiam sua andlise em quatro abordagens tedricas principais: (i)
escolha publica (public choice), que enfatiza incentivos e comportamento de politicos e
burocratas; (i1) direitos de propriedade (property rights), que foca na relagdo entre propriedade
e incentivos para inovacao; (iii) custos de transacao, que considera a natureza do servigo e
estrutura de mercado; e (iv) organizacao industrial, que analisa a dualidade entre principais e
agentes. Os autores argumentam que uma abordagem teodrica abrangente que considere tanto
atores e incentivos quanto estrutura de mercado e regulacao € necessaria para compreender por
que a privatiza¢ao nao tem entregado economias de custos sistematicas.

Os autores encontraram que o ambiente competitivo influencia os resultados da
privatizac¢do. Os autores observam que, nos Estados Unidos, onde hd maior competi¢do no
mercado de servigos publicos, a probabilidade de obter economias de custos com a privatizagao

¢ reduzida. Isso sugere que o beneficio primario da privatizacdo pode ser a melhoria de
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eficiéncia entre prestadores publicos devido a pressdo competitiva (benchmarking), nao

necessariamente a superioridade intrinseca da gestdo privada.
2.2.2.1 Teoria da escolha publica

A teoria da escolha publica (public choice theory) aplica ferramentas da economia para
analisar o comportamento de politicos, burocratas e eleitores, partindo do pressuposto de que
esses agentes sdo racionais e buscam maximizar sua utilidade individual, ndo necessariamente
o bem-estar social (Bel et al., 2010).

No contexto do saneamento, politicos podem priorizar investimentos visiveis e de curto
prazo (como a expansao de redes) em detrimento de melhorias de eficiéncia operacional ou de
manuten¢do (menos visiveis eleitoralmente). Burocratas em empresas publicas podem ter
incentivos para maximizar orcamentos € numero de funcionarios, ndo necessariamente a
eficiéncia (Bel et al., 2010).

Como apresentado por Oliveira (2025), “em resposta ao que Posner (1974) chamou de
“Teoria do Interesse Publico”, trabalhos vinculados a “Escola de Chicago” defendem que a
regulagao resulta do comportamento rent seeking dos agentes do setor (“Teoria da Captura™).
Nessa linha, Stigler (1971) defende que os agentes estabelecidos no setor demandam agdes
regulatorias de politicos para obterem rendas econdmicas extraordinarias e barreiras a entrada
de concorrentes, aumentando ou mantendo o poder de mercado.” Ainda segundo Oliveira
(2025), e em complemento a visdo de Stigler, descreve que “para Peltzman (1976), o regulador
pode ser auto interessado, sendo motivado por maximizar o apoio, tanto de produtores como de
consumidores, para viabilizar a sua existéncia ao longo do tempo (“sobrevivéncia”)”.

Bel et al. (2010) destacam que a teoria da escolha publica enfatiza incentivos e
comportamento de politicos e burocratas como determinantes do desempenho de prestadores
publicos. Contudo, os autores ressaltam que a privatizagao nao elimina automaticamente esses
problemas, pois a captura regulatéria (regulatory capture) pode levar agéncias reguladoras a
favorecer interesses de empresas privadas em detrimento dos consumidores. Assim, a estrutura
de incentivos e a qualidade da governanga sdo mais determinantes do desempenho do que a

propriedade.
2.2.2.2 Teoria da eficiéncia

A andlise econdmica distingue trés tipos principais de eficiéncia: produtiva, alocativa e
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X-eficiéncia® (Pindyck & Rubinfeld, 2013; Leibenstein, 1966).

A eficiéncia produtiva ocorre quando a empresa produz determinada quantidade de
output a0 menor custo possivel, utilizando a combinacao 6tima de insumos (Pindyck &
Rubinfeld, 2013). No setor de saneamento, isso implica minimizar custos operacionais (pessoal,
energia, produtos quimicos) para um dado nivel de servigo.

A eficiéncia alocativa ocorre quando os pregos refletem os custos marginais de
producdo, garantindo que a quantidade produzida maximize o bem-estar social (Pindyck &
Rubinfeld, 2013). No caso de monopdlios naturais, a eficiéncia alocativa pura (preco = custo
marginal) pode ser invidvel, pois os custos fixos elevados ndo seriam recuperados (Viscusi et
al., 2005). Assim, a regulacdo busca aproximar-se da eficiéncia alocativa através de tarifas que
cubram custos médios de longo prazo (Viscusi et al., 2005).

O conceito de X-eficiéncia, introduzido por Leibenstein (1966), refere-se a eficiéncia
interna da organizacdo, relacionada a motivagdo, esforco e organizacdo dos trabalhadores e
gestores. Empresas podem operar abaixo de sua fronteira de possibilidades de producao devido
a ineficiéncias organizacionais, falta de incentivos ou problemas de agéncia entre proprietarios
e gestores (Bel et al., 2010).

No debate publico vs. privado, argumenta-se que empresas privadas teriam maiores
incentivos para X-eficiéncia devido a pressao de acionistas por lucros e ao risco de faléncia.
Contudo, Bel et al. (2010) demonstram que essa superioridade ndo € sistematica, sugerindo que
fatores como qualidade da regulacao, ambiente competitivo e caracteristicas do servigco sdao
mais determinantes que a propriedade.

Pereira et al. (2022) encontraram evidéncias de que prestadores privados sdo mais
eficientes no abastecimento de dgua no Brasil (p < 0,01), mas ndo no esgotamento sanitario,
sugerindo que a vantagem de eficiéncia privada pode variar conforme caracteristicas especificas
do servigo.

Outra abordagem indica que a diferenca de desempenho entre prestadores publicos e
privados pode ser explicada pela teoria da restricdo orgamentaria branda (soft budget
constraint), desenvolvida por Kornai (1986). Segundo essa teoria, empresas publicas enfrentam
restrigdes orcamentarias mais brandas porque podem contar com recursos governamentais

adicionais em caso de déficit, enquanto empresas privadas enfrentam restri¢cdes rigidas (hard

4 Leibenstein (1966) distingue X-eficiéncia de eficiéncia alocativa. Enquanto a eficiéncia alocativa refere-
se a alocagdo otima de recursos entre diferentes usos (foco da teoria neoclassica), a X-eficiéncia refere-se a
eficiéncia interna da firma em extrair o maximo produto de um dado conjunto de insumos. O "X" representa fatores
ndo especificados que afetam a eficiéncia interna, incluindo motivagao, esfor¢o e organizacao
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budget constraint) e precisam ser eficientes para sobreviver.

Evidéncias empiricas dessa teoria no setor de saneamento brasileiro foram encontradas
por Pereira et al. (2022), que observaram que prestadores publicos, apesar de apresentarem
maiores volumes de producdo e investimentos, sdo menos eficientes que os privados no
abastecimento de agua. Os autores atribuem essa menor eficiéncia a independéncia das
empresas privadas em contraste com a dependéncia das publicas, que enfrentam restricdes
or¢amentarias mais brandas e podem acessar recursos governamentais sem custos diretos.

A auséncia de incentivos para eficiéncia leva os prestadores a dissiparem seu potencial
de produtividade. A estrutura regulatéria deveria focar na criacdo de instrumentos para gerar

incentivos de eficiéncia, esta € a conclusdo de Pereira et al. (2022).
2.3 Financiamento e investimentos em saneamento

O financiamento de servigos publicos de saneamento requer compreensdo das
caracteristicas especificas desses investimentos e suas necessidades de capital. Sant'Anna et al.
(2021) destacam que um fator relevante ¢ o acesso dos prestadores de servigos a fontes de
financiamento de longo prazo, necessarias aos elevados prazos de implantacao e maturacao dos
investimentos no setor. Os autores destacam que os valores previstos para investimento no setor
de saneamento no PAC 1 (2007-2010) e no PAC 2 (2011-2014) foram, respectivamente, R$ 40
bilhdes e R$ 45,8 bilhdes. Esses programas representaram um marco na ampliacdo dos
investimentos publicos no setor, com impactos que se estenderam além do periodo de vigéncia
dos programas.

Sant'Anna et al. (2021) analisaram 1.689 projetos de abastecimento de agua,
esgotamento sanitdrio e saneamento integrado, representando 68,5% do total de projetos
selecionados para descontingenciamento de crédito entre 2007 e 2019. Os autores identificaram
que BNDES e Caixa Economica Federal concentram a maior parte dos financiamentos,
respondendo, respectivamente, por 20,7% (349 projetos) e 77,9% (1.316 projetos) do total de
projetos financiados. Essa concentragdo evidencia a importancia dos bancos publicos no
financiamento de longo prazo para investimentos em saneamento, refletindo suas condi¢des
diferenciadas de taxa e prazo em comparacao com outras institui¢cdes financeiras.

Sant'Anna et al. (2021) observaram que projetos financiados pelo BNDES tendem a
apresentar maiores taxas de sobrevivéncia (conclusdo), sio de maior monta e tém tempo menor
de execucdo, mesmo quando se consideram o tipo de tomador e tamanho do investimento. Esta
diferenca pode refletir tanto os critérios de selecao mais rigorosos do BNDES quanto o suporte

técnico oferecido pela institui¢ao aos tomadores.
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Quanto aos investimentos, Pereira et al. (2022) revelou que para as 95 maiores cidades
brasileiras, no periodo entre 2013 e 2018, os investimentos em agua foram superiores aos de
esgoto, tanto para as publicas quanto para as privadas. Destacam também que as empresas
privadas mantém melhor equilibrio financeiro que as publicas, embora tratem maior propor¢ao

do esgoto coletado.
2.4 Evidéncias empiricas: desempenho de prestadores publicos vs. Privados
2.4.1 Visao Geral

No contexto brasileiro, Scriptore e Toneto Jr. (2012) realizaram analises comparativas
sistematicas do desempenho de prestadores publicos e privados, utilizando dados do SNIS 2010
para 4.930 municipios. Os autores ndo encontraram evidéncias fortes de que um grupo seja
superior ao outro na maior parte dos indicadores, concluindo que cada grupo revelou
superioridade em indicadores especificos.

Os resultados mostraram que prestadores privados apresentaram menores indices de
perdas na distribuicdo e no faturamento, maior eficiéncia operacional e melhor desempenho
financeiro, enquanto os regionais realizaram maiores investimentos per capita. Scriptore e
Toneto Jr. (2012) destacam que empresas locais publicas obtiveram desempenho favoravel em
relacdo as regionais publicas em varios indicadores: atendimento de agua e esgoto, perdas na
distribuicdo (as menores entre todos os grupos), despesa com os servicos e tarifa média
praticada. Por outro lado, apresentaram desempenho desfavoravel em perdas no faturamento,
empregados proprios por ligagdes e desempenho financeiro. Este resultado sugere que
prestadores locais podem ser eficientes em alguns aspectos operacionais, mas enfrentam
desafios financeiros e de gestao de pessoal.

Pereira et al. (2022) observam que metodologias para analise de eficiéncia em servigos
de abastecimento de agua e esgoto tém sido aplicadas em diversos paises, incluindo México,
Australia, Chile, Malasia, Peru, Africa e Italia, com o objetivo central de avaliar e estimar
eficiéncia, comparando prestadores de servigos e associando varidveis de modelagem para
conhecer seu peso na estimagao do nivel de eficiéncia. Essa diversidade geogréfica de aplicagao
demonstra a relevancia global da questao da eficiéncia no setor de saneamento.

A meta-andlise de Bel et al. (2010) representa um marco na literatura internacional ao
sistematizar evidéncias de 27 estudos empiricos sobre privatizagdo de servigos de dgua e coleta
de residuos solidos. Os autores concluiram que ndo existe evidéncia sistematica de que a

producado privada resulte em menores custos, desafiando premissas basicas sobre superioridade
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da gestdo privada. Esta descoberta ¢ particularmente relevante para o contexto brasileiro, onde
estudos mais recentes s30 menos propensos a demonstrar economias de custos em empresas
privadas, pois podem refletir: (i) aprendizado e melhoria de eficiéncia entre prestadores
publicos ao longo do tempo; (i1) maior atengao a custos de transacao em estudos mais recentes;
ou (ii1) reducdo do viés de publicacdo em periodos mais recentes.

Sousa et al. (2025) analisaram 858 municipios brasileiros (807 operados por empresas
publicas e 51 por privadas) em todos os 27 estados, cobrindo o periodo de 2002 a 2019. Esta
analise longitudinal permite capturar tendéncias temporais no setor de saneamento brasileiro,
complementando andlises de corte transversal como a do presente estudo (ano-base 2021). Os
autores analisaram o consumo per capita de adgua utilizando modelo hierarquico linear de trés
niveis. Os autores encontraram que residentes em municipios atendidos por empresas privadas
consomem, em média, menos dgua do que aqueles atendidos por prestadores publicos. Este
resultado representa um impacto importante da privatizagao no setor de saneamento brasileiro.

Sousa et al. (2025) identificaram que o nivel de universalizagdo e o indice de perdas de
agua nao faturada sdo preditores significativos da redu¢do do consumo residencial de agua.
Esses achados reforcam a importancia de considerar varidveis operacionais na analise do

desempenho dos prestadores de servicos de saneamento.
2.4.2 Investimentos

A literatura sugere diferentes padrdes de investimento entre prestadores publicos e
privados. Scriptore ¢ Toneto Jr. (2012) mostraram que empresas regionais publicas
apresentaram maiores niveis de investimento total por ligacao e por habitante em comparagao
aos prestadores privados e locais publicos. Os autores atribuem esse resultado a politica de
redirecionamento de investimentos iniciada em 2007 pelo Programa de Aceleracdo do
Crescimento (PAC), cendario em que mesmo com grande parte das empresas publicas
endividadas, os valores encontrados podem indicar o €xito de algumas delas na captacao de tais
recursos.

Contudo, os autores ressaltam que o comportamento da varidvel investimento deve ser
avaliado com cautela, pois no caso das empresas privadas pode ser fortemente condicionado
pela conjuntura econdmica, enquanto para os provedores publicos pode ser influenciado por
variaveis de natureza politica.

Pereira et al. (2022) mostraram que os investimentos no servigo de abastecimento de
agua sao superiores aqueles realizados no esgoto sanitario. Especificamente, os investimentos

em ambos os sistemas pelo setor privado ocorreram de forma mais similar, entre US$ 5 ¢ US$
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4 milhoes, enquanto no setor publico variaram entre US$ 6 e US$ 4 milhdes para agua e esgoto,
respectivamente. Os autores ressaltam que, apesar desses valores, muitos investimentos ainda
s30 necessarios para universalizar esses servicos.

Sant'Anna et al. (2021) identificaram que o Plano Nacional de Saneamento Basico
(Plansab), em sua revisdo quadrienal de 2018, estabeleceu a necessidade de investimentos de
R$ 27,6 bilhdes anuais (a pregos de 2019) em abastecimento de agua e esgotamento sanitario
para superar os déficits existentes até 2033. Contudo, os autores observaram que a média anual
de investimento de 2007 a 2019 foi de apenas R$ 13 bilhdes (a pregos de 2019), bem abaixo do
estabelecido. Essa defasagem evidencia a importincia de compreender como diferentes
modelos de gestdo impactam a capacidade de investimento per capita, considerando que
prestadores publicos podem ter acesso diferenciado a recursos governamentais € programas
especificos de financiamento.

No contexto apresentado, Sousa et al. (2025) destacam que as empresas privadas
ganharam destaque devido a limitada capacidade de investimento do Estado. Os autores ainda
observam que a privatizagdo ¢ considerada em cendrios onde hd necessidade de recursos
financeiros para expansao da infraestrutura, investimentos em equipamentos mais eficientes, €
locais onde ha necessidade de desencadear melhorias sistematicas de desempenho. Essa
diferenciagdo sugere que prestadores publicos e privados podem apresentar capacidades
distintas de investimento per capita em infraestrutura, o que justifica a investigacdo empirica
dessa relagao.

Utilizando dados do SNIS para contextualizar a evolucao dos investimentos no setor,
Sant'Anna et al. (2021) observaram um aumento significativo no patamar dos recursos
investidos a partir de 2009. Segundo os autores, em 2014 os investimentos atingiram o pico de
RS 15,9 bilhdes (a precos de 2019), o que representa crescimento real de 109% em relacdo a
2007 (Sant'Anna et al., 2021). Essa evolucao reflete o impacto de politicas ptblicas especificas,
como o Programa de Aceleracio do Crescimento (PAC), evidenciando a importancia de
mecanismos institucionais adequados para viabilizar investimentos no setor.

A evolucao temporal dos investimentos em saneamento revela impactos significativos
de politicas publicas especificas. Sant'Anna et al. (2021) observaram que, apesar de a primeira
resolugdo do CMN sobre descontingenciamento de recursos ter sido de 2007, o crescimento
dos investimentos ocorreu apenas a partir de 2009, quando os recursos contratados no ambito
do PAC passaram a se refletir em desembolsos.

Sant'Anna et al. (2021) observaram que, apos o pico de investimentos em 2014 (R$ 15,9

bilhdes), houve queda nos trés anos seguintes devido ao fim do PAC e as dificuldades
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societdrias enfrentadas por prestadores privados cujos controladores foram atingidos pela
Operagdo Lava-Jato. Os investimentos voltaram a subir em 2018 e 2019, provavelmente em
razao das reestruturacdes de prestadores privados e da retomada do crédito dos bancos publicos.
Este contexto ¢ relevante para compreender os padrdes de investimento observados em 2021,
ano-base do presente estudo.

A questao tarifaria no setor de saneamento relaciona-se diretamente com a capacidade
de geracdo de receitas dos prestadores. Pereira et al. (2022) observaram que as empresas
publicas apresentam falta de equilibrio entre receitas e despesas, enquanto as empresas privadas
mantém equilibrio financeiro adequado. Essa diferenca fundamental pode influenciar tanto a
capacidade de investimento quanto as praticas tarifarias de cada tipo de prestador.

Quanto as praticas tarifarias, Scriptore e Toneto Jr. (2012) obtiveram resultados que
contrariam as expectativas tedricas. As empresas privadas apresentaram menores niveis de
tarifa média praticada em relagdo as regionais publicas, resultado ndo condizente com sua
funcdo objetivo, uma vez que se esperava a aplicagdo de tarifas mais elevadas tanto por atuarem
em regides mais prosperas quanto por necessitarem cobrir custos e obter retorno dos
investimentos (Scriptore & Toneto Jr., 2012, p. 1498). Os autores sugerem que essa situagao
pode decorrer da maior eficiéncia relativa dos privados ou da ineficiéncia das regionais,
destacando uma possivel tendéncia de que a ineficiéncia dos operadores publicos, nos indices
de produtividade e em maiores perdas, possa estar relacionada a problemas de gestdo, de
sistema de incentivos e de baixa capacidade de investimento.

A sustentabilidade financeira dos prestadores de servigos de saneamento relaciona-se
diretamente com sua capacidade de geracdo de receitas adequadas. Sant'Anna et al. (2021)
destacam que o financiamento com condi¢des favoraveis se justifica pela existéncia de
externalidades sociais associadas aos servigos de saneamento, incluindo a reducao de gastos de
saude e a valorizagdo imobilidria. Os autores observam que os investimentos no setor envolvem
projetos cujos desembolsos ocorrem ao longo de vérios anos apds sua aprovagdo pelo
financiador, o que suaviza os impactos das medidas que tendem a reduzir ou aumentar os
investimentos. Nesse contexto, a capacidade de geracdo de receita per capita torna-se
fundamental para a sustentabilidade dos modelos de gestdo, podendo apresentar padrdes
distintos entre prestadores publicos e privados.

Essa caracteristica temporal dos investimentos em saneamento evidencia a importancia
de receitas operacionais estaveis e adequadas para sustentar os compromissos financeiros de
longo prazo. Os autores ressaltam que o acesso a fontes de financiamento de longo prazo ¢

necessario devido aos elevados prazos de implantacdo e maturagdo dos investimentos no setor,
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tornando fundamental a analise da capacidade de geragdo de receitas per capita.

Sousa et al. (2025) observam que numerosos estudos ilustram que concessionarias de
agua de propriedade privada frequentemente impdem pregos mais altos para os servicos de
agua. Contudo, os autores ressaltam que ndo ha consenso na literatura, pois pesquisas similares
em diferentes paises produziram resultados mistos — a privatizagao as vezes levou a custos mais
altos e, em outros casos, a custos mais baixos. Os autores destacam que a compreensdo da
influéncia das mudangas de pregos ¢ crucial, particularmente devido ao impacto na
acessibilidade, questao premente para familias de baixa renda e em paises em desenvolvimento
como o Brasil. Essa relacdo entre a estrutura de propriedade, a politica de precos e a geragao de
receitas per capita constitui um elemento fundamental para a andlise da sustentabilidade

financeira dos diferentes modelos de gestao no setor de saneamento.
2.4.3 Eficiéncia operacional e perdas

A andlise descritiva dos dados revela diferencas importantes entre os tipos de
prestadores. Scriptore e Toneto Jr. (2012) observaram que prestadores privados apresentaram,
na média, perdas na distribui¢do (31,5%) intermediarias, superiores aos publicos locais (25,0%)
mas inferiores aos regionais (35,0%). No faturamento, os privados apresentaram as menores

perdas (22,1%) comparados aos publicos locais (32,5%) e regionais (29,9%).
2.4.4 Tarifas e sustentabilidade financeira

Quanto as tarifas, os privados praticavam valores intermediarios (R$ 2,16/m3),
superiores aos publicos locais (R$ 1,07/m?®) mas inferiores aos regionais (R$ 2,40/m?). O
desempenho financeiro dos privados (102,9%) também se mostrou superior a média,
evidenciando a profunda ineficiéncia do setor por meio das elevadas perdas de distribui¢cdo e
de faturamento (Scriptore & Toneto Jr., 2012).

Pereira et al. (2022) analisaram a eficiéncia técnica de 43 prestadores nas 95 maiores
cidades brasileiras entre 2013 e 2018, utilizando as técnicas DEA (Data Envelopment Analysis)
e SFA (Stochastic Frontier Analysis). A escolha por ambas as técnicas se justifica por suas
caracteristicas complementares. DEA constitui uma abordagem nado-paramétrica baseada em
programacao matematica, enquanto SFA representa uma abordagem paramétrica fundamentada
em principios econométricos. Os autores destacam que essas metodologias sao frequentemente
utilizadas em analises de eficiéncia, permitindo uma comparagao robusta entre diferentes tipos

de prestadores.
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Os autores encontraram que prestadores privados sdo mais eficientes no abastecimento
de agua (p < 0,01) e atribuiram a maior eficiéncia privada a independéncia das empresas
privadas em contraste com a dependéncia das publicas, que enfrentam restrigdes orgamentarias

mais brandas e podem acessar recursos governamentais sem custos diretos.
2.4.5 Qualidade e atendimento

Quanto ao esgotamento sanitario, Pereira et al. (2022) destacam que ndo encontraram
diferencas significativas entre o publico e o privado, porém, o privado tem maior proporcao de
tratamento do esgoto coletado, 97%, superior aos 78% alcancados pelo prestador publico.
Importante destacar, que os autores observaram que nao houve melhoria na eficiéncia do setor
de agua ao longo do periodo, mas houve aumento nos scores de esgoto, demonstrando tentativas

de avango nesse setor.
2.5 Sintese da literatura e lacunas de pesquisa

A revisdo da literatura revela um panorama complexo e por vezes contraditorio sobre o
desempenho relativo de prestadores publicos e privados no setor de saneamento. A meta-analise
de Bel et al. (2010), que sintetiza 27 estudos internacionais, conclui que ndo ha evidéncia
sistematica de que a produgdo privada resulte em menores custos. Esta descoberta desafia
premissas basicas sobre a superioridade da gestdo privada e sugere que fatores como
caracteristicas do servico, custos de transacdo, ambiente regulatério e competitivo sdo mais
determinantes do desempenho do que a estrutura de propriedade. No contexto brasileiro, os
estudos empiricos corroboram a auséncia de superioridade sistematica de um modelo em
relacdo ao outro. Scriptore e Toneto Jr. (2012), ao analisar 4.930 municipios em 2010,
concluiram que cada grupo (privados, publicos locais e publicos regionais) apresentou
superioridade em indicadores especificos. Prestadores privados apresentaram menores perdas
no faturamento, maior eficiéncia operacional e melhor desempenho financeiro. Prestadores
publicos locais demonstraram menores perdas na distribuicao e tarifas mais baixas. Prestadores
publicos regionais realizaram investimentos per capita maiores, beneficiados pelo acesso a
recursos do PAC. Pereira et al. (2022), utilizando técnicas de fronteira de eficiéncia (DEA e
SFA) para 95 cidades entre 2013 e 2018, encontraram que prestadores privados sao
significativamente mais eficientes no abastecimento de agua (p < 0,01), mas nao no
esgotamento sanitario. Os autores atribuem essa diferenca a teoria da restricdo orcamentéria

branda (soft budget constraint), segundo a qual empresas publicas enfrentam restrigdes
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or¢amentarias mais brandas e podem acessar recursos governamentais sem custos diretos, o que
reduz incentivos a eficiéncia. Sousa et al. (2025), analisando 858 municipios entre 2002 ¢ 2019,
identificaram que a privatizacdo estd associada a menor consumo residencial de agua,
possivelmente devido a tarifas crescentes e gestdo mais rigorosa de demanda. Os autores
destacam que universalizagdo e reducdo de perdas sdo preditores significativos da redugdo do
consumo.

Apesar dos avangos empiricos, a literatura apresenta contradi¢des importantes,
especialmente quanto a tarifas e investimentos. Scriptore ¢ Toneto Jr. (2012) encontraram que
prestadores privados praticavam tarifas menores que regionais publicas, contrariando
expectativas teoricas de que privados maximizariam tarifas. Por outro lado, Sousa et al. (2025)
observam que privados frequentemente impdem precos mais altos, embora ressaltem que nao
ha consenso na literatura internacional. Quanto a investimentos, enquanto Scriptore e Toneto
Jr. (2012) identificaram que empresas regionais publicas investem mais per capita (beneficiadas
pelo PAC), Pereira et al. (2022) encontraram que publicos investem mais em valores absolutos
(US$ 6 mi vs. US$ 5 mi em 4gua), mas privados mantém melhor equilibrio financeiro.
Sant'Anna et al. (2021) ressaltam que os investimentos publicos sao influenciados por varidveis
politicas, enquanto os operadores privados sdo condicionados pela conjuntura econdmica, o que
sugere padroes distintos de volatilidade.

Trés lacunas principais justificam o presente estudo:

e Primeiro, hd escassez de estudos recentes pos-Novo Marco Regulatorio (Lei
14.026/2020), que trouxe condicdes para alteragao na propriedade e operagao do setor.
Os estudos mais recentes disponiveis (Pereira et al., 2022; Sousa et al., 2025) analisam
periodos anteriores a 2020 e ndo capturam os efeitos das mudangas institucionais
recentes.

e Segundo, ndo ha estudos que analisem de forma abrangente e atualizada o conjunto de
14 indicadores de desempenho operacional, financeiro, de investimento e qualidade.
Estudos anteriores focam em subconjuntos de indicadores ou utilizam técnicas de
fronteira de eficiéncia que, embora robustas, ndo permitem identificar em quais
indicadores especificos cada tipo de prestador € superior.

e Terceiro, a literatura carece de andlises que integrem o papel do ambiente regulatorio,
do contexto politico e da atuagdo das agéncias reguladoras na determinacdo do
desempenho dos prestadores.

O presente estudo busca preencher essas lacunas ao analisar dados de 2021 (pdés-Novo
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Marco), utilizando metodologia compardvel a Scriptore e Toneto Jr. (2012), permitindo
identificar mudangas nos padrdes de desempenho ao longo de mais de uma década. A andlise
de 14 indicadores de desempenho para 5.278 municipios e 1.823 prestadores oferece um
panorama abrangente e atualizado do setor, contribuindo para o debate sobre a estrutura de

provisdo mais adequada para a universalizacdo dos servigos de saneamento no Brasil.
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3 METODOLOGIA
3.1 Base de dados

Os dados utilizados neste estudo sdo do ano de 2021, tendo como fonte o SNIS para os
dados de populagao, informacgdes sobre os municipios, prestadores, operacionais e financeiros,
e o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica — IBGE para os dados de Produto Interno
Bruto — PIB dos municipios. A definicdo da base de dados de referéncia para o estudo teve
como premissa manter condi¢des comparaveis ao estudo Scriptore & Toneto Jr., 2012.

O SNIS foi encerrado em 2023 com a coleta dos dados referente a 2022, porém para
muitos dos municipios os dados de populagao urbana de 2022 ndo estavam disponiveis, por isso
em vez de usar os dados de 2022 foram utilizados os dados de 2021 que apresentavam a base
mais completa. A partir de 2024 o SNIS foi substituido pelo Sistema Nacional de Informagdes
em Saneamento Basico — SINISA, que apresenta uma série de inovagdes, entre as quais uma
nova base de informagdes, das quais algumas sao iguais ao SNIS, apesar de nova codificacao,
para outras informagdes existe similaridade, e para um terceiro grupo ndo existe
correspondéncia com o SNIS.

A base de dados utilizada neste estudo apresenta 5.899 observagdes, sendo os dados de
5.278 diferentes municipios que reunem 1.823 diferentes prestadores, entre privados e publicos,
locais, microrregionais e regionais. No estudo de Scriptore & Toneto Jr., 2012, a base de dados
do SNIS para o ano de 2010 tinha dados de 4.930 municipios.

Diferentemente de estudos como Sousa et al. (2025), que excluem municipios com
menos de 10.000 habitantes para evitar imprecisdes de dados, o presente estudo optou por
manter todos os municipios na amostra, reconhecendo que a heterogeneidade de tamanho ¢ uma
caracteristica fundamental do saneamento brasileiro. Foram mantidas todas as observagoes da
base de dados do SNIS para o ano 2021, sem nenhum corte ou sele¢do na amostra,

reconhecendo a natureza heterogénea dos dados identificados.
3.2 Variaveis

Para desenvolvimento deste estudo foi utilizada a metodologia proposta em Scriptore &
Toneto Jr. (2012), por isso foram criadas as mesmas variaveis. Assim como no trabalho original,
as variaveis dependentes sao de indicadores apresentados pelo SNIS ou calculadas utilizando
como insumos também indicadores presentes no SNIS. Para o presente estudo tem-se as

seguintes varidveis dependentes:
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indice atendimento total de dgua (%)
indice perdas na distribuigdo (%)
Indice perdas no faturamento (%)
[ndice atendimento total de esgoto (%)
Tarifa média praticada (R$/m?)
Despesa total por m* faturado (R$/m?)
Empregados proprios por mil ligacdes

Indice de desempenho financeiro (%)

A R

Investimento total por ligagoes (R$/ligagao)

—_
(=)

. Investimento total por habitante (R$/habitante)

—
—

. Investimento recursos onerosos (%)

—
[\

. Investimento recursos nao onerosos (%)

—_
(98]

. Investimento recursos proprios (%)
14. Indice de Qualidade
Utilizando informagdes disponiveis foram criadas as variaveis independentes, seguindo

os critérios a seguir descritos:

e variavel “regido” classificando as observacdes em Sul, Norte, Nordeste, Centro-Oeste e

Sudeste;

e variaveis dummies, cinco varidveis bindrias do tipo: “SU” para Sul, “NO” para Norte,

“NE” para Nordeste, “CO”’para Centro-Oeste e “SE” para Sudeste.

e varidvel “tipo_prestador”: que representa o tipo de prestador de servigo que atua no
municipio em questdo. As empresas regionais € microrregionais, aquelas que atendem

a mais de um municipio, foram agregadas no grupo das ndo locais e aquelas que

atendem a um, e somente um, municipio, constituem o grupo das locais.

e variavel “privada total”: agrupamento de todas as empresas privadas, considerando
tanto o grupo das locais, quanto das ndo locais. Todos os prestadores classificados pelo

SNIS como empresa privada receberam o argumento “1”, e zero, se a empresa for

publica.

Importante destacar que o grupo das empresas privadas ¢ formado pelas classificadas
em “natureza juridica” como empresa privada ou como sociedade de economia mista com
administracdo privada. Entre as que nao foram classificadas como privadas estdo:
Administragdo publica direta, Autarquia, Empresa Publica, Organizagdo Social e a Sociedade

de economia mista com administragao publica.



33

e variadvel “local publica”: do grupo das locais foram retirados os prestadores de servigos
locais privados e criada esta variavel binaria.

e Variavel “regional publica™ grupo base se constitui das ndo locais (regionais e
microrregionais) publicas, que sdo os prestadores que atendem a maioria da populacdo
brasileira, cuja natureza juridica, em geral, diz respeito a sociedade de economia mista
com administragao publica.

e variavel “local privada”: foi considerada a intersec¢do entre a privada_total e as locais.
Além das variaveis binarias, as outras variaveis explicativas, de carater quantitativo, sao

relacionadas as caracteristicas municipais:

e varidvel “renda”: se refere a renda per capita municipal, calculada pela relagdo entre o
Produto Interno Bruto de cada municipio (“pib_municipio”) e a populacao total do
municipio (“POP_TOT”).

e varidvel “urb”: ¢ a taxa de urbaniza¢do municipal, calculada como a razdo entre a
populacdo urbana do municipio (“POP_URB”) dividida por sua populacao total
(“POP_TOT”).

e variavel “log pop”: foi obtida através do calculo do logaritmo da populacao total do
municipio (“POP_TOT”). Essa transformagao foi feita para linearizar o modelo e evitar

possiveis correlagdes amostrais entre as variaveis.
3.3 Método de estimagao

Para este trabalho, foi mantida a mesma metodologia do artigo de referéncia, Scriptore
e Toneto Jr. (2012), que adotou para a andlise comparativa de desempenho analises
econométricas para avaliar como a estrutura de governanga (empresa privada, local publica e
regional publica) afeta o desempenho das empresas de saneamento no Brasil. No estudo de
referéncia foram usados dados de 2010 de 4.930 municipios brasileiros. No presente estudo, foi
realizada a andlise de corte transversal (cross-section), referente a uma amostra de 5.278
municipios brasileiros, coletada em 2021.

O método de estimagao utilizado, tanto no estudo original, quanto neste, ¢ 0 de Minimos
Quadrados Ordinarios (MQO), que estabelece como variavel dependente os diferentes
indicadores de desempenho dos prestadores de servicos de saneamento, explicados pelas
variaveis relativas as caracteristicas municipais € ao tipo de prestador atuante no municipio, de
acordo com a seguinte forma funcional, linear nos parametros, definida a seguir (Scriptore e

Toneto Jr, 2012):
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Y=oa+ BX;+ yX, + ¢

Sendo:

Y: Vetor de caracteristicas operacionais e de atendimento, caracteristicas econdmicas,
financeiras e administrativas e caracteristicas de investimento e qualidade.

Xi: Vetor de caracteristicas municipais (renda per capita, taxa de urbanizagao, tamanho
da populacdo e regido geografica de localizagcdo do municipio, por exemplo).

Xz : Vetor de variaveis dummies dos diferentes tipos de prestadores (empresa privada,
local publica e regional).

Ao controlar as caracteristicas municipais, verifica-se se as evidéncias da literatura estao
alinhadas com as fungdes e atribui¢des definidas para cada tipo de prestador de servigo,
permitindo analisar em que campo de atuag@o cada prestador ¢ mais eficaz. Para estimar os
indices de desempenho, consideraram-se variaveis explicativas bindrias agrupadas em dois
conjuntos principais. O primeiro grupo corresponde a regido geografica do municipio,
representado por cinco varidveis indicadoras: Sul, Norte, Nordeste, Centro-Oeste e Sudeste. A
regido Sudeste foi adotada como grupo de referéncia (categoria base) nos testes, pois essa regiao
geralmente apresenta os melhores resultados nos diversos indicadores.

O segundo grupo de variaveis refere-se ao tipo de prestador de servico atuante em cada
municipio. As empresas de abrangéncia regional ou microrregional — isto €, aquelas que
atendem a mais de um municipio — foram classificadas como prestadores “ndo locais”, enquanto
as que operam em apenas um municipio compdem o grupo de prestadores “locais”. A partir
desses grupos, destacaram-se os prestadores identificados pelo SNIS como empresas privadas,
o que definiu a variavel binaria “privada_total”. Essa varidvel assume valor 1 quando o servigo
de saneamento do municipio ¢ fornecido por uma empresa privada e valor 0 quando o servi¢o
¢ prestado por uma empresa publica. Ademais, no grupo de prestadores locais, foram excluidos
os casos de empresas locais privadas para a criagdo da variavel binaria “local publica”, a qual
indica os municipios atendidos por prestador local de natureza publica (valor 1 quando o
prestador local € publico; 0 caso contrario).

Com a inclusdo de “privada total” e “local publica” na analise, o grupo de referéncia
passou a ser composto pelos prestadores nao locais publicos — isto €, as empresas regionais €
microrregionais sob gestao publica. Esse grupo base corresponde aos prestadores que atendem
a maioria da populagdo brasileira e geralmente sdo estruturados como sociedades de economia
mista sob administragdo publica, conforme estabelecido na literatura e nas caracteristicas
institucionais do setor.

As variaveis apresentadas foram dispostas, em grande parte das estimagoes, da seguinte



35

maneira:
Y =a+ (...) + B4NO + B5sNE + B¢SU + B,C0 + yyprivada_total + y,local_publica

Como apresentado por Scriptore € Toneto Jr. (2012):

“...pretende-se fazer a seguinte pergunta, ao analisar, por exemplo, o coeficiente:
empresas de gestdo privada, quando comparadas com empresas que atendem a mais
de um municipio e possuem gestao publica, saio melhores/piores que essas empresas
em quais indicadores de desempenho, mantendo todos os outros fatores

constantes?”
3.4 Funcdes objetivo e hipoteses
3.4.1 Funcoes Objetivo

Seguindo a abordagem metodolédgica de Scriptore e Toneto (2012), este estudo parte do
pressuposto de que prestadores publicos e privados de servigos de saneamento basico estdo
submetidos a diferentes incentivos, os quais se refletem em suas respectivas func¢des-objetivo.

Os prestadores privados, por atuarem em regime de concessdo e dependerem da
remuneracgdo via tarifas, tém como funcao objetivo a maximizagao do retorno financeiro e a

eficiéncia operacional, portanto, espera-se que apresentem:

e Menores custos operacionais (despesas por m?, empregados por ligacao)

e Menores indices de perdas (distribuicdo e faturamento)

e Maior desempenho financeiro

e Maiores investimentos per capita (para expansao ¢ melhoria da infraestrutura)

e Maior utilizagdo de recursos proprios € onerosos

e Tarifas que cubram custos e gerem retorno

Os prestadores publicos, especialmente os de abrangéncia local, ttm como funcdo

objetivo a maximizagdo da cobertura e do acesso aos servigos, priorizando a fungao social de

universalizagdo, portanto, espera-se que apresentem:

e Maiores indices de atendimento (dgua e esgoto)

e Atuacdo em municipios de menor renda per capita

e Tarifas socialmente acessiveis

e Maior dependéncia de recursos ndo onerosos (orgamentarios)

e Menor énfase em eficiéncia operacional e retorno financeiro
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O Quadro 1, a seguir, resume os sinais esperados dos coeficientes para cada tipo de

prestador, conforme estabelecido por Scriptore e Toneto (2012), destacando que o sinal

negativo (-) indica menor valor esperado e o sinal positivo (+) indica maior valor esperado.

Quadro 1 - As fungdes objetivo e sinais esperados dos coeficientes das varidveis dependentes

Indicadores

Privada
(Sinal esperado
do coeficiente)

Publica
(Sinal esperado
do coeficiente)

Operacionais

Indice Perdas Faturamento (%)
Indice Perdas Distribui¢io (%)

Indice Atendimento Total Agua. (%)
indice Atendimento Total Esgoto. (%)

+

+
+
+

Produtividade,

Economicos e

administrativos

Empregados proprios/ mil ligacées (A+E)
[empreg./mil lig.]

Despesa total com servico/m3 faturado [R$/m3]
Tarifa média praticada [R$/m3]

Indicador de desempenho financeiro [%]

+

Investimento

Investimento total/populaciao dos municipios
Investimento total/nimero de ligacdoes (A+E)
Recursos onerosos/investimento total (%)
Recursos niao onerosos/investimento total (%)

Recursos proprios/investimento total (%)

+ + + |+ +

+

Qualidade

Indicador de qualidade

Fonte: Elaboragao propria baseada em Snis (2021) e Scriptore e Toneto (2012).

3.4.2 Hipdteses de pesquisa

Com base nas fung¢des objetivo descritas e nos resultados de Scriptore e Toneto (2012),

este estudo testa as seguintes hipoteses:

Hipotese principal (H1):

Prestadores privados realizam maiores investimentos per capita (por habitante e por

ligacdo) em infraestrutura de saneamento comparados aos prestadores publicos, controlando

por caracteristicas socioecondmicas e regionais dos municipios atendidos.

Hipotese secundaria (H2):

Existe diferenca significativa nas tarifas praticadas entre prestadores privados e

publicos, quando controladas caracteristicas socioecondmicas, regionais e de qualidade do

Servigo.

Hipotese complementar 1 (H3):

Prestadores privados apresentam menores indices de perdas (na distribuicdo e no

faturamento) comparados aos prestadores publicos, confirmando maior eficiéncia operacional.

Hipotese complementar 2 (H4):
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Os diferenciais de desempenho entre prestadores publicos e privados identificados por
Scriptore & Toneto (2012) para o ano de 2010 se mantém em 2021, apds a implementacao do
Novo Marco Legal do Saneamento.

E importante ressaltar que Scriptore e Toneto (2012) encontraram resultados contrarios
a expectativa teorica para alguns indicadores, especialmente tarifa média e qualidade. Essas
hipoteses serdo testadas empiricamente, por meio de modelos de regressdo linear, permitindo
verificar se tais padroes se mantém, se inverteram ou se confirmaram os padrdes identificados

ha mais de uma década e as expectativas teoricas no contexto de 2021.
3.5 Robustez

A robustez dos resultados foi avaliada através da re-estimacdo dos modelos em
diferentes subamostras. Primeiramente, os modelos foram estimados separadamente para cada
uma das cinco regides geograficas do Brasil, o que permitiu identificar heterogeneidade
regional nos efeitos. Em seguida, a amostra foi estratificada por porte populacional em quatro
categorias (pequeno, médio, grande e metropole) para verificar se os efeitos dependem do porte
populacional. Em todas as especificacdes, foram utilizados erros padrdo robustos a
heterocedasticidade (HC1).

Tipos de Analises de Robustez Realizadas:

1. Subamostras por Regido Geografica
Objetivo: Verificar a consisténcia dos efeitos em diferentes regides do Brasil.
Subamostras: Norte, Nordeste, Sudeste (categoria de referéncia no modelo original), Sul
e Centro-Oeste.
A escolha por este tipo de andlise justifica-se porque o Brasil, tanto pelo aspecto cultural,
social e econdmico, mas também pela dimensdo continental, tem grande heterogeneidade
regional. Ademais, as politicas publicas podem ter efeitos diferentes por regido, assim como o

desenvolvimento econdmico pode variar substancialmente entre regides.

2. Subamostras por Porte Populacional
Objetivo: Verificar se os efeitos dependem do tamanho do municipio.

Classificagao:

e Pequeno: <20.000 habitantes
e Meédio: 20.000 - 100.000 habitantes
e (QGrande: 100.000 - 500.000 habitantes
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e Metropole: > 500.000 habitantes
A escolha por este tipo de analise justifica-se porque uma eventual economia de escala,
além de desafios comuns poderdo ser observados ao agrupar e analisar municipios de portes

populacionais semelhantes.
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4 RESULTADOS E DISCUSSAO
4.1 Caracteriza¢ao da amostra

Esta sec¢do apresenta a caracterizagao da amostra utilizada neste estudo, composta por
1.823 prestadores de servicos de saneamento basico no Brasil em 2021. A andlise descritiva
permite identificar as principais caracteristicas dos prestadores segundo sua natureza juridica e
abrangéncia regional, bem como as diferencas nos indicadores de desempenho entre

prestadores publicos e privados.

Tabela 1 — Prestadores e populagao atendida

Tipo de Prestador Quantidade % Populacio atendida % populacgio

Privados 127 6,97 33.276.882 18,32
Publicos Locais 1.666 91,39 43.911.177 24,18
Publicos Regionais 30 1,64 104.468.107 57,50
Total 1.823 100,00 181.656.166 100,00

Fonte: Elaboragdo propria baseada em Snis (2021).

Destaca-se, nas Tabelas 1 e 2, que a maioria dos prestadores sdo locais (1.784), sendo
118 empresas privadas contra 1.666 publicas. Entre os prestadores regionais (28), predominam

as sociedades de economia mista com administra¢do publica (24), e apenas 1 empresa privada.

Tabela 2 — Agrupamento dos prestadores por abrangéncia regional e natureza juridica

Natureza Juridica Regional Microrregional Local Total

Administracio publica direta 0 0 1.195 1.195
Autarquia 2 3 456 461
Empresa Publica 1 0 5 6
iz:,i;g:de economia mista — Administracio 24 0 6 30
Empresa privada 8 118 127
Organizacio social 0 0 4 4
Total 28 11 1.784 1.823

Fonte: Elaboragdo propria baseada em Snis (2021).

A amostra final é composta por 1.823 prestadores de servigos de saneamento basico que
reportaram dados ao SNIS em 2022, referentes ao ano de 2021. Desse total, 127 sdo prestadores
privados (6,97%), 1.666 sao prestadores publicos locais (91,39%) e 30 sdo prestadores publicos
regionais (1,64%).

Em termos de populagdo atendida, os prestadores privados atendem 33,276 milhdes de
pessoas (18,32% da populacdo total da amostra), os publicos locais atendem 43,911 milhdes
(24,18%) e os publicos regionais atendem 104,468 milhdes (57,50%). Essa distribuigdo reflete

o predominio historico das empresas publicas regionais no setor de saneamento brasileiro,
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4.2 Variaveis
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A seguir na tabela 3, estdo apresentadas as estatisticas descritivas das variaveis

dependentes, agrupados por abrangéncia (privada, local publica ou regional ptblica), sendo N

a quantidade de observagdes disponiveis.

Tabela 3 — Estatisticas descritivas das variaveis dependentes

Privada Local Publica Regional Publica

Variaveis . . Desvio . . Desvio . .. Desvio

ML IE Padrio g Media Padrio N G Padrio N
Indice atendimento total 7 55 5556 328 84,05 2135 1.158 6598 2544 3.971
(’le agua (%)
Indice perdas na 39,60 20,13 256 26,53 20,43 1158 34,04 1594 3.948
(,llstrlbulcao (%)
Indice perdas no
faturamento (%) 26,36 24,87 256 36,94 33,18 1.158 26,84 23,82 3.950
Indice atendimento total
de esgoto referido aos 58,64 31,26 118 6637 30,08 1.165 49,90 31,32 1.499
municipios atendidos
com agua (%)
Tarifa média praticada

4,73 1,73 261 2,26 1,78 1.030 5,36 2,12 3.930
(R$/m3)
Despesa total com os
servicos por m3 4,32 2,18 261 2,73 2,81 1.030 6,80 35,05 3.930
faturado (R$/m3)
Empregados proprios
por mil ligagdes deagua .y 60 234 296 225 1595 2,13 1,73 3.850
e esgoto
(,empregados/ligag:ﬁo)
Indice de desempenho 3519 10305 262 63,16 61,05 1.654 9739 50,60 3.971
financeiro (%)
Investimento total por
ligacdes de agua e esgoto 255,03 264,31 112 40,22 69,84 334 148,35 303,87 1.496
(R$/ligacio)
Investimento total por
habitante (RS/habitante) 88,24 125,66 262 19,65 36,91 471 41,76 108,92 3.868
indice de qualidade (%) 0,01 0,03 246 0,04 0,10 1.119 0,03 0,04 3.940

Fonte: Elaboragdo propria baseada em Snis (2021).

A andlise descritiva das varidveis dependentes, apresentada na Tabela 3, revela padrdes

distintos de desempenho entre os prestadores privados, publicos locais e publicos regionais,

fornecendo um panorama inicial que que se relaciona com a literatura e as hipdteses desta

dissertacao.

Analisando-se quanto ao desempenho operacional (Eficiéncia e Perdas), tem-se que em

linha com a teoria da X-eficiéncia de Leibenstein (1966) e a teoria da restricdo or¢gamentaria

branda de Kornai (1986), esperava-se que os prestadores privados, por enfrentarem restricdes

orcamentarias rigidas e maior pressdo por lucros, apresentassem maior eficiéncia operacional.
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Os dados da Tabela 3 corroboram parcialmente essa expectativa. Os prestadores privados
registram o menor indice de perdas no faturamento (26,36%), um indicador crucial de eficiéncia
comercial, resultado consistente com os achados de Scriptore e Toneto Jr. (2012) para 2010.
Este resultado sugere que a gestdo privada pode ser mais eficaz em converter o volume de agua
produzido em receita, minimizando fraudes e erros de medi¢do. O resultado das privadas ¢
muito parecido com o dos prestadores regionais publicos, que registraram 26,84%, ou seja, nao
¢ um resultado tao expressivo comparativamente, destacando ainda que o resultado da regional
publica apresenta menor dispersao.

Contudo, no que tange as perdas na distribui¢do, os prestadores privados (39,60%)
apresentam o pior desempenho médio, superando tanto os publicos locais (26,53%) quanto os
regionais (34,04%). Este resultado contraria a expectativa tedrica e os achados de Pereira et al.
(2022), que apontaram maior eficiéncia privada no abastecimento de dgua. Uma possivel
explicagdo para este fenomeno pode residir na natureza dos ativos operados pelos prestadores
privados, que podem ter assumido concessdes com infraestrutura mais antiga e deteriorada, o
que demanda tempo e investimentos para a reducao de perdas fisicas.

No que se refere a universalizacdo, os prestadores publicos locais se destacam,
apresentando os maiores indices médios tanto para o atendimento total de agua (84,05%) quanto
para o atendimento total de esgoto (66,37%). Este desempenho superior pode refletir a fungao
objetivo socialmente orientada desses prestadores, que, conforme a teoria da escolha publica,
podem priorizar a expansao da cobertura para maximizar o apoio politico e social. Em contraste,
os prestadores regionais publicos apresentam os menores indices de atendimento,
especialmente em agua (65,98%), o que pode ser explicado pela complexidade de operar em
vastas areas geograficas com diferentes densidades populacionais e niveis de desenvolvimento.

O indice de qualidade, embora apresente valores médios muito baixos em todos os
grupos, € marginalmente superior nos prestadores publicos locais (0,04%), o que novamente
sugere foco na qualidade do servigo prestado a populagdo local. O baixo desempenho dos
privados (0,01%) neste indicador ¢ um ponto de atencdo, que pode indicar que, na auséncia de
incentivos regulatorios fortes, a qualidade pode ndo ser uma prioridade em um ambiente focado
na reduc¢ao de custos.

Os resultados econdomico-financeiros ¢ de investimento sdo onde as diferengas entre os
tipos de prestadores se mostram mais acentuadas, alinhando-se fortemente as teorias da
propriedade e dos incentivos. Os prestadores privados demonstram uma performance financeira
robusta, com o maior indice de desempenho financeiro (137,19%), indicando uma forte

capacidade de geracdo de receita em relacdo aos custos. Este resultado ¢ consistente com a
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funcdo objetivo de maximizagdo de lucro e com os achados de Scriptore e Toneto Jr. (2012).

Em termos de investimento, os prestadores privados lideram com folga, tanto por
ligacdo (R$ 255,03) quanto por habitante (R$ 88,24). Este resultado corrobora a Hipdtese 1
desta dissertagdo e a observagdao de Sousa et al. (2025) de que a privatizagdo surge como
alternativa em cenarios de alta necessidade de investimento. O volume de investimento dos
privados € mais de seis vezes superior ao dos publicos locais por ligagdo, e mais de quatro vezes
superior por habitante. Este padrao pode refletir o cumprimento de metas contratuais de
investimento estabelecidas nos contratos de concessdo, bem como o acesso a fontes de
financiamento onerosas, conforme sugerido pela teoria.

As tarifas médias praticadas seguem essa logica. Os prestadores regionais publicos, que
também realizam investimentos significativos, praticam a tarifa média mais elevada (R$
5,36/m?), seguidos de perto pelos privados (R$ 4,73/m?®). Os publicos locais, com os menores
niveis de investimento, praticam a tarifa média mais baixa (R$ 2,26/m?). Esta relagao entre
investimento e tarifa ¢ consistente com a necessidade de recuperagdo de custos e remuneragao
do capital investido, um pilar da regulacdo econdmica discutido por Viscusi et al. (2005).

No indicador de empregados por mil ligacdes, os prestadores regionais publicos (2,13)
mostram-se os mais eficientes, seguidos pelos privados (2,71) e, por ultimo, pelos publicos
locais (2,96). A maior eficiéncia dos regionais pode ser explicada por ganhos de escala na
gestdo de pessoal em grandes operagdes. A menor eficiéncia dos publicos locais pode estar
relacionada a teoria da escolha ptblica, em que burocratas podem ter incentivos para maximizar
o numero de funciondrios, ¢ a rigidez dos regimes de contratacao no setor publico.

Em sintese, a andlise descritiva inicial sugere que ndo hd um tipo de prestador superior
em todos os indicadores. Os prestadores privados se destacam no desempenho financeiro e de
investimento, os publicos locais na universalizagdo e os regionais publicos na eficiéncia de
pessoal. Esta complexidade, ja apontada por Bel et al. (2010) e Scriptore e Toneto Jr. (2012),
refor¢a a necessidade de andlises econométricas mais robustas para isolar o efeito da
propriedade, controlando por outras caracteristicas, o que sera feito nas se¢des seguintes.

A seguir, na tabela 4, sdo apresentadas as estatisticas descritivas das variaveis

independentes.
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Tabela 4 — Estatisticas descritivas das variaveis independentes (explicativas)

Variavel Obs.: Média Desvio Padrao Minimo Maximo

urb 5899 0,647 0,215 0,055 1,000
renda 5899 33.573,715 42.211,919 5.407,659 920.833,966
log_pop 5899 9,509 1,196 6,648 16,333
NO 5899 0,067 0,250 0 1
NE 5899 0,321 0,467 0 1
SE 5899 0,334 0,472 0 1
SU 5899 0,204 0,403 0 1
CcoO 5899 0,073 0,261 0 1
privada_total 5899 0,044 0,206 0 1
local_publica 5899 0,282 0,450 0 1
local_privada 5899 0,020 0,140 0 1

Fonte: Elaboragdo propria baseada em Snis (2021).

A analise das variaveis independentes (explicativas), apresentada na Tabela 4, descreve
as caracteristicas socioecondmicas e regionais dos municipios atendidos, bem como a
distribuicdo dos tipos de prestadores na amostra. Essas varidveis sdo fundamentais para
controlar os fatores que, em conjunto com a natureza juridica do prestador, podem influenciar
o desempenho no setor de saneamento.

A quantidade total de observagdes (5899) ndo coincide com a quantidade de municipios
brasileiros, muitos municipios tém diferentes prestadores de servico, sendo um prestador para
abastecimento de 4gua e outro para a coleta e tratamento de esgoto, como exemplo, pode-se
citar os municipios de Afranio, Bom Jardim e Carnaiba, todas em Pernambuco, que tem o
atendimento da COMPESA para o sistema de dgua e das prefeituras para o sistema de
esgotamento sanitario.

A varidvel taxa de urbanizagdo (urb) apresenta uma média de 64,7%, com consideravel
variagdo (desvio padrdo de 21,5%), indicando que a amostra contempla desde municipios
predominantemente rurais até metropoles. A urbanizacdo ¢ uma variavel de controle, como
discutido na literatura, que com a variacdo da densidade populacional, afeta diretamente os
custos e a viabilidade da expansdo das redes de agua e esgoto, sendo um fator determinante
para a economia de escala no setor.

A renda per capita (renda) dos municipios apresenta média de R$ 33.573,72 anuais, com
desvio padrao extremamente elevado (R$ 42.211,92) ¢ um valor maximo superior a R$ 920
mil. Essa alta dispersdo sugere a presenca de outliers e uma grande heterogeneidade econdmica
entre os municipios brasileiros. A renda ¢ uma variavel-chave, pois influencia a capacidade de
pagamento dos usudrios, a demanda por servicos de maior qualidade e a atratividade do

mercado para investimentos privados, como apontam a teoria da regulagdo e a discussao sobre
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a viabilidade de diferentes modelos de gestao.

O logaritmo da populacdo (log pop) ¢ utilizado para controlar o efeito da escala
populacional dos municipios. A média de 9,51 corresponde a municipios com cerca de 13.500
habitantes, mas a variavel abrange desde pequenos vilarejos até grandes cidades, refletindo a
diversidade demografica do pais. O tamanho da populagdo ¢ diretamente relacionado as
economias de escala.

A distribui¢do dos prestadores pelas regides do pais (Norte - NO, Nordeste - NE, Sudeste
- SE, Sul - SU, Centro-Oeste - CO) mostra uma concentracao no Sudeste (33,4%) e Nordeste
(32,1%), regides que, embora economicamente distintas, concentram grande parte da populacao
e dos desafios de saneamento. A inclusdo de dummies regionais tem papel em capturar
heterogeneidades nao observadas, como diferencas institucionais, climaticas e culturais que
podem impactar o desempenho dos prestadores.

As variaveis que identificam o tipo de prestador (privada total, local publica,
local privada) revelam a estrutura da amostra. Os prestadores privados (privada total)
representam 4,4% da amostra, um percentual que, embora minoritario, corresponde a uma
parcela significativa da populagdo atendida, como visto na Tabela 1. A maioria dos prestadores
privados opera em ambito local (local privada, 2,0%), refletindo um modelo de concessao
municipal. Os prestadores publicos locais (local publica) compdem 28,2% da amostra,
representando a forma mais tradicional de provisdo do servigo em muitos municipios
brasileiros.

A andlise conjunta dessas varidveis de controle permitirda que os modelos
econométricos, apresentados na secdo seguinte, isolem, de forma mais robusta, o efeito da
variavel de interesse — a natureza juridica do prestador — sobre os indicadores de desempenho,
controlando pelos fatores estruturais, econdmicos e demograficos que caracterizam os

municipios atendidos.
4.3 Resultados das estimacoes

A Tabela 5 apresenta os resultados da estimagdo para os indicadores de atendimento e
eficiéncia operacional. Para cada um dos indicadores operacionais e de atendimento (Y1, Yo,
Y3, Ya4), estimou-se o seguinte modelo de regressdo linear multipla por Minimos Quadrados
Ordinarios (MQO):

Equagdo Geral:
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Y; = Bo + Birenda; + Bourb; + Bslog(pop;) + BuNO; + BsNE; + BeSU; + 7CO0;
+ Bgprivada_total; + Lylocal_publica; + ¢;
Onde:

e Y. =Indice de atendimento total de agua (%)

e Y= Indice de perdas na distribuigdo (%)

e Y;=Indice de perdas no faturamento (%)

e Y. =Indice de atendimento total de esgoto referido aos municipios atendidos com agua
(o)

Varidveis explicativas:

e renda: Renda per capita do municipio (R$/ano)
e urb: Taxa de urbanizacdo do municipio (proporg¢ao entre 0 e 1)
e log(pop): Logaritmo natural da populagdo do municipio
e NO,NE, SU, CO: Variaveis dummy para as regioes Norte, Nordeste, Sul e Centro-Oeste
(regido Sudeste ¢ a categoria de referéncia)
e privada total: Varidvel dummy igual a 1 se o prestador ¢ privado (total), 0 caso contrario
e local publica: Variavel dummy igual a 1 se o prestador € publico local, 0 caso contrario
e C(Categoria de referéncia: Prestadores publicos regionais (estaduais)
A Tabela 5 apresenta os coeficientes estimados (f), pelo método Minimos Quadrados
Ordinarios (MQO) com desvios-padrdo robustos a heterocedasticidade (corregdo de White,
1980), os desvios-padrdo robustos (entre parénteses) e as estatisticas de ajuste do modelo para

cada uma das quatro varidveis dependentes.
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Tabela 5 — Estimac¢ao dos indicadores operacionais e de atendimento de agua e esgoto

X i= Varigveis Y 1 = Indice Y 2 = Indice Y 3 = Indice Y 4 = Indice
explicativas atendimento total perdas na perdas no atendimento total de
P de agua (%) distribuicio (%) faturamento (%) esgoto (%)
1 2 3 4
renda 0,0143%** 0,0200% 0,0180%* 0,0141
(0,0064) (0,0053) (0,0084) (0,0098)
urb 76,120% -0,258 -8,911* 74,830*
(1,459) (1,236) (1,948) (2,742)
loz po -3,343* 2,929* 3,290* -4,028*
g_pop (0,248) (0,208) (0,328) (0,406)
NO -4,412% 14,010* 23,780* -39,860*
(1,158) (0,969) (1,529) (2,828)
NE 4,360* 10,190* 4,510* -23,060*
(0,725) (0,613) (0,968) (1,239)
SU 11,640* 1,200%** 3,525* -17,930*
(0,748) (0,632) (0,996) (1,304)
co 2,254%* -0,535 0,772 -16,090*
(1,030) (0,809) (1,371) (1,855)
rivada total 9,120* 1,548 -8,489* 9,776*
P - 1,377) (1,100) (1,735) (2,328)
local publica 17,240* -6,237* 10,040%* 15,670*
-P (0,643) (0,544) (0,858) (0,938)
C 44,520* 1,120 -2,879 44,920*
(2,159) (1,817) (2,865) (3,524)
N 5357 5362 5364 2782
R2 0,4540 0,1717 0,0953 0,4663
R2 Ajustado 0,4541 0,1703 0,0937 0,4646
Estatistica F 496,00 123,20 62,66 269,10
Probabilidade F 0,000 0,000 0,000 0,000
Durbin-Watson 1,5786 1,7143 1,5324 1,6178
Jarque-Bera 1467,54 406,30 485910,84 40,67
Probabilidade JB 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000

Fonte: Elaboragdo propria baseada em Snis (2021).

Desvios padrao robustos & heterocedasticidade em parénteses.
Cocficientes significantes a 1%, a **5% e a ***10%

Renda em milhares.

A analise dos coeficientes para as variaveis “privada_total” e “local publica”, tendo os
prestadores regionais publicos como categoria de referéncia, revela um panorama complexo e,
em alguns casos, contraintuitivo.

Para o indice de atendimento total de agua (Y1) e de esgoto (Y4), tanto os prestadores
privados quanto os publicos locais apresentam coeficientes positivos e estatisticamente
significantes a 1%. Especificamente, ser um prestador local publico aumenta o indice de
atendimento de agua em 17,24 pontos percentuais e o de esgoto em 15,67 p.p. em relagdo a um
prestador regional publico, controlando pelos demais fatores. Da mesma forma, ser prestador
privado total aumenta os mesmos indicadores em 9,12 p.p. € 9,78 p.p., respectivamente.

Estes resultados sugerem que a gestao local (seja publica ou privada) esta associada a
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maiores niveis de cobertura em comparagdo com as grandes companhias estaduais. O
desempenho superior dos prestadores publicos locais pode ser explicado pela teoria da escolha
publica, onde a proximidade com a base eleitoral incentiva os gestores a priorizarem a expansao
da rede, um resultado politicamente visivel. O resultado positivo dos privados, por sua vez, esta
alinhado com o cumprimento de metas contratuais de universalizacdo, um pilar dos novos
contratos de concessao, conforme discutido no contexto do Novo Marco Legal do Saneamento.

No que tange a eficiéncia operacional, os resultados sdo mistos. Para as perdas no
faturamento (Y3), a gestao privada total mostra-se mais eficiente, com um coeficiente negativo
e significante (-8,49 p.p.), indicando uma capacidade superior de converter o servigo prestado
em receita. Este achado esta em linha com a teoria da X-eficiéncia (Leibenstein, 1966) e com
os resultados de Scriptore e Toneto Jr. (2012), sugerindo que a gestao privada possui incentivos
mais fortes para a eficiéncia comercial. Em contrapartida, os prestadores locais publicos
apresentam um coeficiente positivo e significativo (+10,04 p.p.), indicando maior ineficiéncia
comercial em relagdo a categoria de referéncia.

De forma surpreendente, para as perdas na distribuicdo (Y2), o coeficiente da variavel
“privada_total” ndo se mostrou estatisticamente significante, indicando que, apds controlar por
fatores socioecondmicos e demograficos, ndo ha evidéncia de que os prestadores privados
sejam mais eficientes em reduzir perdas fisicas de dgua que os regionais publicos. Mais
notavelmente, os prestadores locais publicos apresentaram um coeficiente negativo e
significativo (-6,24 p.p.), indicando um desempenho superior neste indicador. Este resultado
desafia a premissa de maior eficiéncia operacional privada e pode indicar que fatores como a
idade da rede e a densidade populacional, ja controlados no modelo, sdo os principais
determinantes das perdas fisicas, ou que a gestao publica local pode ser eficaz em operacdes de
manutencao da rede.

Em resumo, a anélise da Tabela 5 sugere que, enquanto os prestadores privados sao mais
eficazes na gestao comercial (redugdo de perdas de faturamento), os prestadores publicos locais
se destacam na expansao da cobertura e na reducdo de perdas fisicas na rede, o que complica o
debate sobre a superioridade de um modelo de gestao em relagdo ao outro.

A Tabela 6, a seguir, detalha os resultados das regressdes para os indicadores
econdmico-financeiros e administrativos, especialmente quanto as tarifas, gestdo de custos,
desempenho financeiro e eficiéncia de pessoal dos diferentes tipos de prestadores. Para os
indicadores econdmicos, financeiros e administrativos (Ys, Ys, Y7, Ys), estimou-se o seguinte
modelo de regressao linear multipla por MQO:

Equagdo Geral:
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Y; = Bo + Birenda; + Bourb; + Bslog(pop;) + BuNO; + BsNE; + BeSU; + 7CO0;
+ Bgprivada_total; + Lylocal_publica; + ¢;
Onde:

. s = Tarifa média praticada (R$/m?)
e Ys=Despesa total com os servigos por m?® faturado (R$/m?)
e Y;=Empregados proprios por mil ligagdes de dgua e esgoto (empregados/mil ligagdes)
e Y= Indice de desempenho financeiro (%)
As varidveis explicativas sao as mesmas descritas para a Equacao Geral da Tabela 5.
A Tabela 6 apresenta os coeficientes estimados (f), pelo método Minimos Quadrados
Ordinarios (MQO) com desvios-padrao robustos a heterocedasticidade (correcao de White,
1980), os desvios-padrao robustos (entre parénteses) e as estatisticas de ajuste do modelo para

cada uma das quatro variaveis dependentes.
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Tabela 6 — Estimacado dos indicadores econdmicos, financeiros € administrativos

X i = Variaveis
explicativas

Y 5 =Tarifa

média praticada com os servigos por

Y 6 = Despesa total

Y 7 = Empregados

proprios por mil

Y 8 = Indice
desempenho

(R$/m3) m3 faturado ligagdes de agua e financeiro (%)
(R$/m3) esgoto (empreg/mil lig)
5 6 7 8
renda 0,0037* 0,0057 -0,0004 0,0866*
(0,0005) (0,0105) (0,0005) (0,0183)
urb 0,084 0,060 -1,218* 27,470*
(0,130) (2,398) (0,131) (4,143)
1oz Do 0,0384*** -0,143 -0,149* 2,465*
g_pop (0,021) (0,400) (0,022) (0,701)
NO -0,211%* 1,407 2,453* -7,581%*
(0,104) (1,922) (0,104) (3,291)
NE 0,090 1,463 0,035 7,140*
(0,064) (1,186) (0,063) (2,010)
SU 2,820* 2,465%* 0,457* 16,746*
(0,065) (1,212) (0,067) (2,132)
co 1,028* 1,169 0,746* 9,264*
(0,090) (1,667) (0,093) (3,001)
rivada total -0,277%* -2,264 -0,150 39,410*
P - 0,113) (2,088) (0,125) (3,793)
local publica -3,321* -4,005 0,807* -33,310%
-P (0,059) (1.090) (0,052) (1,662)
C 4,104* 6,721%%* 4,076* 47,130*
(0,190) (3,498) (0,195) (6,135)
N 5221 5221 5679 5887
R2 0,5154 0,0039 0,1817 0,1271
R2 Ajustado 0,5146 0,0022 0,1804 0,1258
Estatistica F 615,91 2,31 139,87 95,11
Probabilidade F 0,000 0,013 0,000 0,000
Durbin-Watson 1,5618 1,9975 1,6412 1,8645
Jarque-Bera 5736239,97 5434364675,45 10697,61 1209326,46
Probabilidade JB 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000

Fonte: Elaboragdo propria baseada em Snis (2021).
Desvios padrao robustos a heterocedasticidade em parénteses.
Coeficientes significantes a *1%, a **5% e a ***10%

Renda em milhares.

Um dos resultados mais notaveis e contraintuitivos refere-se a tarifa média praticada

(Y5). Tanto os prestadores privados total quanto os locais publicos apresentaram coeficientes

negativos e estatisticamente significantes, indicando que ambos praticam tarifas menores que a

categoria de referéncia (regionais publicos). O coeficiente para os prestadores privados total (-

0,277) sugere uma tarifa R$ 0,28/m* menor, enquanto para os prestadores locais publicos a

redugdo € ainda mais expressiva, de R$ 3,32/m3. Este achado para os prestadores privados

contradiz a expectativa tedrica de que, visando a maximizacao de lucro, praticariam tarifas mais

elevadas. O resultado, no entanto, ¢ consistente com os achados de Scriptore e Toneto Jr.

(2012), que também observaram tarifas privadas inferiores as das companhias regionais. Uma

possivel explicagdo, como sugerido pelos autores, ¢ que a maior eficiéncia operacional dos
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privados (vista na reducdo de perdas de faturamento) lhes permite operar com tarifas
competitivas. A tarifa extremamente baixa dos publicos locais pode refletir subsidios ou uma
politica de pregos com forte viés social e politico, em detrimento da sustentabilidade financeira.

Para a despesa total por m® faturado (Y6), nenhum dos coeficientes para prestador
privado total ou local publico foi estatisticamente significante, sugerindo que, apds os controles,
ndo ha diferenca de custos operacionais entre os tipos de prestadores em relagdo aos regionais
publicos.

O indice de desempenho financeiro (Y8) confirma as expectativas teoricas de forma
robusta. A gestdo privada total estd associada a um aumento de 39,41 pontos percentuais no
desempenho financeiro, um resultado significante a 1% e alinhado com a fungao objetivo de
maximizacao de lucro. Este indicador, que reflete a capacidade de a receita cobrir os custos, ¢
um pilar da sustentabilidade do modelo privado. Em contraste, os prestadores locais publicos
apresentam um coeficiente fortemente negativo (-33,31 p.p.), evidenciando uma fragilidade
financeira cronica, possivelmente ligada as tarifas mais baixas e a menor eficiéncia comercial,
um cendrio alinhado com a teoria da restricdo orcamentaria branda (Kornai, 1986).

Quanto a eficiéncia administrativa, medida pelos empregados por mil ligagdes (Y7), os
prestadores locais publicos mostram-se menos eficientes, com um coeficiente positivo e
significante (+0,81), indicando um maior nimero de funcionarios por ligacdo em comparagao
com os regionais publicos. Este resultado pode ser explicado pela teoria da escolha publica,
onde gestores de empresas publicas podem ter incentivos para maximizar o tamanho do quadro
de funcionarios. O coeficiente para os prestadores privados total nao foi significante, indicando
que sua eficiéncia de pessoal nao difere daquela dos prestadores regionais publicos, que podem
se beneficiar de economias de escala na gestdo administrativa.

Em sintese, a Tabela 6 refor¢a a ideia de um trade-off entre objetivos sociais €
financeiros ou de subsidios. Os prestadores publicos locais praticam tarifas baixas, mas a custa
de um desempenho financeiro precario e menor eficiéncia administrativa. Os prestadores
privados, por outro lado, demonstram forte saude financeira, embora o mecanismo para isso
pareca ser mais a eficiéncia do que a pratica de tarifas elevadas, o que merece aprofundamento
na discussao.

A Tabela 7 conclui a analise econométrica, com foco nos indicadores de investimento e
qualidade, variaveis cruciais para a sustentabilidade de longo prazo e para o bem-estar do
consumidor. Para os indicadores de investimento e qualidade (Yo, Yio, Y11, Y12, Y13, Y1a),
estimou-se o seguinte modelo de regressao linear multipla por MQO:

Equagdo Geral:



51

Y; = Bo + Birenda; + Bourb; + Bslog(pop;) + BuNO; + BsNE; + BeSU; + 7CO0;
+ Bgprivada_total; + Lylocal_publica; + ¢;
Onde:

e Y, = Investimento total por ligacdo de agua e esgoto (R$/ligacdo)
e Yo = Investimento total por habitante (R$/habitante)
¢ Y. = Investimentos realizados com recursos onerosos (%)
¢ Y2 = Investimentos realizados com recursos ndo onerosos (%)
¢ Y3 = Investimentos realizados com recursos proprios (%)
¢ Yis=Indicador de qualidade (%)
As variaveis explicativas sdo as mesmas descritas para a Equagdo Geral da Tabela 5.
A Tabela 7 apresenta os coeficientes estimados (f), pelo método Minimos Quadrados
Ordinarios (MQO) com desvios-padrdo robustos a heterocedasticidade (corregdo de White,
1980), os desvios-padrao robustos (entre parénteses) e as estatisticas de ajuste do modelo para

cada uma das seis variaveis dependentes.
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Tabela 7 — Estimacao dos indicadores de investimento e qualidade

Y9-=
. ... . Investimento Y 1(.) B Y 11 =Invest. Y 12 =Invest. Y 13 =Invest. Y.14 N
X i = Variaveis Investimen . . . Indicador

s total por realizados com realizados com realizados com
explicativas N to total por - de
llgag:ao de . recursos recursos nao recursos .
% habitante Q o P qualidade
agua e esgoto (R$/hab) onerosos (%) onerosos (%)  proprios (%) (%)
(R$/lig)
9 10 11 12 13 14
cenda 0,3025%%  0,0926%* -0,00002 -0,00001 0,0002%**  -0,00002
(0,1488) (0,0408) (0,00001) (0,00007) (0,0001)  (0,00001)
urh -53,444 58,516* -0,003 0,0420* -0,1106* -0,0032
(40,030) (8,809) (0,004) (0,0142) (0,0265) (0,0045)
log pop 19,428+ 5,435% -0,0007 0,0169* -0,0115%* -0,0007
— (5,607) (1,443) (0,0007) (0,0023) (0,0045) (-0,0007)
NO 13,414 21,985 0,025* 0,0247% 0,3264* 0,0258*
(40,340) (6,767) (0,003) (0,0120) (0,0243) (0,0036))
NE 1,234 -12,818* 0,023 0,0412% 0,4538* 0,0234*
(17,860) (4,107) (0,002) (0,0065) (0,0121) (0,0022)
SU 83,591+ 18,654* -0,008* 0,0472% 0,3874* -0,0085*
(17,100) (4,503) (0,002) (0,0071) (0,0129) (0,0022))
co 26,882 14,051+ 0,007 0,0173%%* 0,1072 0,0079%*
(22,830) (6,072) (0,003) (0,0089) (0,0257) (0,0031)
vada tora] | 107:493% 40,375* -0,017* -0,0420* 0,0135 -0,0171*
privada_tota (28,520) (7,082) (0,004) (0,0105) (0,0211) (0,0040))
local_publica  “1S044% 36,507 0,018+ -0,0075 0,2549* 0,0187*
(16,940) (5,176) (0,002) (0,0008) (0,0166) (0,0019)
c 31,294 -46,990* 0,027+ -0,1822* 0,6534* 0,0277*
(48,360) (12,710) (0,006) (0,0202) (0,0395) (0,0066)
N 1942 4601 4601 4601 4601 5305
R2 0,0566 0,0605 0,0641 0,0508 0,3630 0,0641
R2 Ajustado 0,0522 0,0587 0,0625 0,0482 0,3613 0,0625
Estatistica F 12,90 32,90 40,29 19,45 220,280 40,29
E“’bab"'dade 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
LLUIE N 2.0261 1,8832 1,8851 1,3952 1,6816 1,8851
Watson
JarqueBera 403707418 108 agmsiny 11607260 76537 287753,12
§1§°bab‘l‘dade 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000

Fonte: Elaboragdo propria baseada em Snis (2021).

Desvios padrao robustos a heterocedasticidade em parénteses.
Coeficientes significantes a *1%, a **5% e a ***10%

Renda em milhares.

Os resultados para investimento confirmam a Hipotese 1 desta dissertagdo. Os
coeficientes para o tipo prestador privado total sdo positivos e altamente significantes tanto para
o investimento por ligagdo (Y9) (+R$ 107,49) quanto para o investimento por habitante (Y 10)
(+R$ 40,38). Este achado indica que a gestdo privada estd associada a um esforco de
investimento substancialmente maior do que o dos prestadores regionais publicos. Este
resultado € consistente com a literatura, que aponta a privatizagdo como uma solucdo para a
restri¢ao de capital do setor publico (Sousa et al., 2025), bem como para o cumprimento de

obrigacdes contratuais de expansdo e modernizagdo da infraestrutura.
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Em contrapartida, os prestadores locais publicos apresentam coeficientes fortemente
negativos e significantes para os mesmos indicadores (-R$ 115,04 por ligacao e -R$ 36,60 por
habitante), revelando uma capacidade de investimento muito inferior. Este resultado, alinhado
ao fraco desempenho financeiro visto na Tabela 6, sugere que os prestadores publicos locais,
apesar de eficientes na expansao da cobertura com a infraestrutura existente, enfrentam severas
dificuldades para financiar novos projetos, um classico sintoma da restrigdo orgamentaria
branda (Kornai, 1986), que desincentiva a geracao de superavits para reinvestimento.

A andlise das fontes de financiamento (Y11, Y12, Y13) complementa este quadro. Os
prestadores privados totais utilizam significativamente menos recursos onerosos (Y11) e ndo
onerosos (Y 12), o que pode parecer contraintuitivo, mas provavelmente indica que a categoria
de referéncia (regionais publicos) ¢ mais dependente de grandes financiamentos via BNDES,
PAC, entre outras linhas de crédito (recursos onerosos) ou outras transferéncias governamentais
(recursos ndo onerosos). Os prestadores do tipo local piblico mostram maior dependéncia de
recursos proprios (Y13) e onerosos (Y11), embora o volume total de investimento seja baixo,
sugerindo um esfor¢o para investir a partir de uma base de capital limitada.

O resultado para o indicador de qualidade (Y14) ¢ um dos mais preocupantes. O
coeficiente para os prestadores do tipo privada total € negativo e estatisticamente significante
(-0,017 p.p.), indicando que, controlando pelos demais fatores, a gestdo privada estd associada
a um nivel de qualidade inferior ao dos prestadores regionais publicos. Este achado, embora
com magnitude pequena, contraria a narrativa de que a privatizagao leva a um servigo de melhor
qualidade e pode indicar um trade-off entre investimento/eficiéncia financeira e a qualidade do
servigo entregue, especialmente se os contratos de concessdo e a fiscalizagdo da agéncia
reguladora ndo estabelecerem incentivos fortes para a qualidade. Por outro lado, os prestadores
locais publicos apresentam um coeficiente positivo e significante (+0,019 p.p.), sugerindo um
foco maior na qualidade, possivelmente devido a maior proximidade e pressao da comunidade
local, um aspecto alinhado a teoria da escolha publica.

Em resumo, a Tabela 7 apresenta um retrato no qual os prestadores privados sdo
maquinas de investimento, superando significativamente os publicos, mas isso ndo se traduz
automaticamente em maior qualidade do servigo. Os prestadores publicos locais, por sua vez,
demonstram uma orienta¢do para a qualidade, mas sofrem com uma baixa capacidade de
investimento, o que compromete a sustentabilidade e expansao de longo prazo do sistema.

Para assegurar a validade dos resultados, e como um trabalho complementar, testes de
robustez foram conduzidos, agrupando os dados por regido, porte populacional, e com a

exclusdo de outliers. Os resultados detalhados encontram-se no Apéndice 3 e, em sua maioria,
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corroboram os achados principais.
4.4 Sintese dos resultados

Esta secdo sintetiza os principais achados das estimagdes econométricas apresentadas
na se¢do 4.3, destacando os coeficientes estatisticamente significativos e comparando-os aos
sinais esperados pelas funcdes objetivo discutidas no Capitulo 3. A analise permite identificar
padrdes de desempenho entre prestadores publicos e privados, controlando por caracteristicas

socioecondmicas e regionais dos municipios atendidos.
4.4.1 Sintese dos resultados econométricos

A andlise econométrica dos 14 indicadores de desempenho, controlando por fatores
socioecondmicos € regionais, revela um cendrio complexo e multifacetado, onde nenhum
modelo de gestao se mostra uniformemente superior. Os resultados indicam que diferentes tipos
de prestadores otimizam seus resultados em diferentes dimensoes, alinhando-se a diferentes
fungdes objetivo.

De forma geral, os prestadores privados demonstram uma vantagem robusta e
estatisticamente significante em indicadores relevantes para a sustentabilidade financeira e
expansao de longo prazo. Apresentam um desempenho financeiro superior, maior eficiéncia
comercial (menores perdas no faturamento) e, notadamente, uma capacidade de investimento
(tanto por ligacdo quanto por habitante) superior a dos prestadores publicos.

Os prestadores publicos locais, por sua vez, destacam-se em indicadores relacionados
ao alcance social e a eficiéncia operacional da infraestrutura existente. Apresentam os maiores
indices de universalizagdao do atendimento (agua e esgoto) e as menores perdas na distribuigao
(perdas fisicas), sugerindo foco na expansdo da cobertura e na manutencao da rede.

Contudo, a andlise também revela resultados contraintuitivos e preocupantes. Os
prestadores privados, apesar de sua for¢a de investimento, estdo associados a tarifas médias
mais baixas e a um pior indicador de qualidade do servigo em comparagdao com os prestadores
regionais publicos. Estes achados desafiam premissas tedricas e sugerem que a dindmica

setorial € mais complexa do que a simples dicotomia publico-privado.
4.4.2 Confrontagcdo com as fungoes objetivo e evidéncias anteriores

Para sistematizar a analise, a Tabela 8 compara os sinais dos coeficientes para a variavel

“privada_total” (tendo os regionais publicos como base) com: (1) o sinal esperado pela teoria
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econdmica (funcdo objetivo de maximizacdo de lucro); e (2) os resultados encontrados por
Scriptore e Toneto Jr. (2012) para o ano de 2010. Esta comparacdo permite avaliar a

consisténcia dos achados com a teoria e a evolugao do setor na ultima década.

Tabela 8 — Comparativo de Sinais Esperados e Observados (2021 vs. 2010) para Prestadores

Privados

. Privada Resultado 2021 Consisténcia

Indicadores . (2021 vs.
(Sinal esperado) (Este Estudo)
esperado)

indice Perdas Faturamento (%) - -8,49%** Consistente
Indice Perdas Distribui¢iio (%) - +1,55 Inconclusivo
indice Atendimento Total Agua. (%) - +9,12%** Inconsistente
indice Atendimento Total Esgoto. (%) - +9,78%** Inconsistente
Empregad0§ p.roprlos/ mil ligacoes (A+E) ) 0,15 Inconclusivo
[empreg./mil lig.]
Despesa total com servigo/m3 faturado e .
[R$/m3] - -2,26 Consistente
Tarifa média praticada [R$/m3] + -0,28* Inconsistente
Indicador de desempenho financeiro [%)] it +39,41*%* Consistente
Inve§t1'm.ento total/populacio dos o 140,38% %% Consistente
municipios
Investimento total/nimero de ligagoes o +107,49% %+ Consistente
(A+E)
Recursos onerosos/investimento total (%) + -0,017* Inconsistente
gzc)ursos nio onerosos/investimento total } 20,042* Consistente
Recursos proprios/investimento total (%) + +0,0135 Inconclusivo
Indicador de qualidade + -0,017%** Inconsistente

Fonte: Elaborago propria com base nos resultados das Tabelas 5, 6, 7 e em Scriptore e Toneto Jr. (2012)
Desvios padrao robustos a heterocedasticidade em parénteses.
Legenda: * Significante a 1%; ** Significante a 5%; *** Significante a 10%.

A analise da Tabela 8 revela trés grupos de resultados:

e Resultados Consistentes com a Teoria: Os achados para perdas no faturamento,
despesas totais operacionais, investimentos, desempenho financeiro e recursos ndo
onerosos sdo robustos, consistentes com a teoria e, nos casos aplicaveis, com 0s
resultados de 2010. A gestao privada demonstra uma orientagao para a sustentabilidade
financeira e a eficiéncia comercial. A principal mudanca de 2010 para 2021 ¢ a
magnitude e significincia do coeficiente de investimento, que passou de nao
significante para fortemente positivo. Este ¢ talvez o achado mais importante do estudo,
sugerindo que o ambiente institucional p6s-Novo Marco Legal (Lei 14.026/2020) foi
eficaz em destravar o capital privado para o setor, um dos objetivos centrais da reforma.

e Resultados Inconsistentes com a Teoria: Cinco indicadores apresentam resultados que

divergem das premissas teoricas. A tarifa média mais baixa dos privados, embora
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contraintuitiva, replica o achado de Scriptore e Toneto Jr. (2012) e pode indicar que a
maior eficiéncia permite a pratica de precos competitivos, ou que a regulagdo tem sido
eficaz em coibir precos abusivos. O resultado mais preocupante ¢ o da qualidade do
servico, no qual os privados apresentam desempenho inferior. Isso sugere que, na
auséncia de incentivos contratuais e regulatérios explicitos e rigorosos, a busca por
eficiéncia e lucro pode levar ao sacrificio da qualidade. A menor utilizagdo de recursos
onerosos pode indicar uma estrutura de capital mais diversificada ou eficiente, enquanto
a superioridade em atendimento total de dgua e atendimento total de esgoto
surpreendem, apesar de menores que o local publica.

Resultados Inconclusivos: Para indicadores como perdas na distribui¢do, nimero de
empregados e uso de recursos proprios para investimentos, os coeficientes nio se
mostraram estatisticamente significantes, indicando que, apos controlar por fatores
estruturais, a natureza da propriedade ndo ¢ o principal determinante para essas

variaveis.
Implicacoes para as hipdteses de pesquisa

Com base nos resultados econométricos e na analise precedente, ¢ possivel revisitar as

hipoteses formuladas no Capitulo 3.

Hipotese 1 (H1): Corroborada. A hipdtese de que prestadores privados realizam maiores
investimentos per capita foi fortemente corroborada. Os coeficientes para investimento
por ligacao (+107,49) e por habitante (+40,38) sdo positivos, de grande magnitude e
estatisticamente significantes a 1%.

Hipotese 2 (H2): Refutada. A hipdtese de que ha diferenca significativa nas tarifas, com
expectativa de tarifas privadas mais altas, foi refutada em sua premissa direcional.
Embora haja uma diferenga significativa, ela ocorre no sentido oposto: prestadores
privados cobram tarifas significativamente menores do que os regionais publicos.
Hipotese 3 (H3): Parcialmente Corroborada. A hipotese de que prestadores privados
apresentam menores indices de perdas foi corroborada para as perdas no faturamento
(eficiéncia comercial), mas ndo para as perdas na distribuicdo (eficiéncia operacional
fisica), onde ndo se mostraram estatisticamente diferentes dos regionais publicos e
foram piores que os publicos locais.

Hipotese 4 (H4): Parcialmente Corroborada. A hipotese de que os padrdes de 2010 se

mantém em 2021 ¢ apenas parcialmente verdadeira. Padroes como o melhor
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desempenho financeiro privado e as tarifas privadas mais baixas que as regionais se
mantiveram. Contudo, o padrdo de investimento mudou drasticamente, tornando-se o
principal diferencial da gestdo privada na década, o que sugere uma profunda

transformagao estrutural no setor.
4.5 Analise de robustez e heterogeneidade

Para avaliar a robustez dos resultados apresentados nas se¢des anteriores, foram
realizadas analises complementares que testam a sensibilidade dos coeficientes estimados a
diferentes especificagdes e subamostras. Esta secdo apresenta os principais achados dessas
analises, com foco na heterogeneidade regional e no porte populacional dos municipios,
dimensdes que se revelaram fundamentais para a compreensao do desempenho dos prestadores

de servigos de saneamento no Brasil.
4.5.1 Robustez geral dos modelos

Para assegurar a validade dos resultados, os modelos econométricos das Tabelas 5, 6 e
7 foram submetidos a procedimentos gerais de andlise de robustez: (1) reestimacdo por
subamostras regionais (Norte, Nordeste, Sudeste, Sul e Centro-Oeste), para capturar
heterogeneidades geograficas; e (2) estratificagdo por porte populacional (municipios
pequenos, médios e grandes), para testar o efeito da economia de escala.

Os modelos econométricos apresentados nas Tabelas 5, 6 e 7 foram submetidos a testes
de robustez para avaliar a estabilidade dos coeficientes estimados, especificamente para a
correcao de heterocedasticidade nos desvios-padrao (matriz de covariancia robusta) de White
(1980). De modo geral, os resultados demonstraram robustez moderada a alta. Dos 11 modelos
analisados, 7 (64%) mantiveram consisténcia de sinal em mais de 70% das subamostras
testadas, enquanto 6 (55%) mantiveram significancia estatistica em mais de 70% das
subamostras.

Os modelos mais robustos foram aqueles relacionados a atendimento de agua e esgoto,
tarifas, despesas por m* e investimentos. Estes indicadores apresentaram coeficientes estaveis
tanto em magnitude quanto em significdncia estatistica, independentemente da subamostra
analisada. Por outro lado, os modelos de perdas (tanto na distribuicdo quanto no faturamento)
e qualidade apresentaram maior heterogeneidade, com inversdes de sinal ou perda de
significancia em algumas subamostras. Este resultado sugere que o desempenho nesses

indicadores ¢ mais sensivel a fatores contextuais e regionais, tema que serd aprofundado nas
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secdes seguintes.
4.5.2 Heterogeneidade regional

A andlise por regido geografica revelou padrdes substancialmente distintos, indicando
que o contexto regional ¢ um moderador importante do efeito da natureza da propriedade sobre
o desempenho dos prestadores.

A Tabela 9 apresenta os coeficientes estimados da variavel "Privada" em cada uma das
cinco regioes geograficas do Brasil, permitindo identificar padrdes regionais distintos. Os
resultados revelam uma forte heterogeneidade, com o sinal e a magnitude dos coeficientes

variando substancialmente entre as regides.

Tabela 9 — Efeito da Gestdo Privada por Regido Geografica

Indicadores Nacional Sudeste Nordeste Norte Sul C(e)r;:::-

?}}d)lce Perdas Faturamento 8,497+ 451 . e

0
?;d)lce Perdas Distribuicao 1,55 11,37%%%  18,38%%%  _19 §3%+ -2,06 1,51

0
Indice Atendimento Total . s i s ) .
Agua. (%) 12w 1422 106 993 6,04 341
Indice Atendimento Total fn s i . )
Esgoto. (%) 9,78 12,64 10,33 16,87 6,98 3,10
Empregados proprios/ mil
ligacdes (A+E) [empreg./mil -0,15 0,68%** 0,09 -1,65%%* 1,30%%* 0,10
lig.]
Despesa total com servico/m3 ... o ... i ) o L ok
faturado [R$/m3] 2,26 1,47 0,97 2,04 2,52 2,69
Tarifa média praticada -0,28* -0,06 -0,48 0,88 * -2,39%%% 1,91%%+
[R$/m3]
Indlcad.or df desempenho 39,41%%% 69, 14%**  _3528%* 27 (4k*x 1,18 33,54+
financeiro [%]
Investimento total/populacao 40,38 -3,80 0,52 73,13% %% 87,22% 63,78+

dos municipios
Investimento total/nimero de
ligacdes (A+E)
Indicador de qualidade -0,017%*%*  -0,01%**  (,05%** -0,03%%** 0,001 -0,02%%*
Fonte: Elaboragdo propria com base nos dados do SNIS 2021.
Legenda: * Significante a 1%; ** Significante a 5%; *** Significante a 10%.

107,49%** 13,77 20,74 349,94*%**  335,00** 145,34 %*

Como pode ser observado na Tabela 9, o Sudeste apresenta resultados consistentes com
a amostra nacional, enquanto o Nordeste apresenta padrdo oposto, com inversdes de sinal em
multiplos indicadores. Esta heterogeneidade sugere que o contexto regional ¢ um moderador
fundamental do efeito da natureza da propriedade sobre o desempenho dos prestadores.

No Sudeste, os resultados foram amplamente consistentes com os achados da amostra
completa, com os prestadores privados apresentando desempenho superior em atendimento de

agua (+14,2 p.p.) e esgoto (+12,6 p.p.), além de um desempenho financeiro excepcionalmente
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forte (+69,1 p.p.). Contudo, mesmo no Sudeste, os privados apresentaram as piores perdas na
distribuicdo (+11,4 p.p.), 0 que contrasta com a expectativa tedrica de maior eficiéncia
operacional.

O Nordeste, por sua vez, apresentou um padrdo oposto. Nesta regido, os prestadores
privados demonstraram desempenho inferior em praticamente todos os indicadores
operacionais e financeiros. O efeito sobre o atendimento de 4gua tornou-se nao significante (-
1,1 p.p., n.s.), o atendimento de esgoto inverteu de sinal (-10,3 p.p., n.s.), as perdas no
faturamento aumentaram drasticamente (+29,5 p.p., p<0,05), ¢ o desempenho financeiro
tornou-se negativo (-35,3 p.p., n.s.). O Unico indicador em que os privados superaram o0s
publicos no Nordeste foi a qualidade do servigo (+0,048, p<0,05), um resultado oposto ao da
amostra nacional.

Este padrao pode ser explicado por diferentes fatores. Primeiro, a selecdo adversa,
municipios com piores indicadores iniciais podem ter sido mais propensos a privatizar,
especialmente no Nordeste, onde a infraestrutura publica ¢ historicamente mais precaria.
Segundo, os desafios estruturais da regido, como baixa renda per capita, dispersao populacional
e escassez hidrica, podem tornar a operagao privada economicamente menos viavel, levando a
um desempenho inferior. Terceiro, a regulagdo menos madura no Nordeste pode ndo estar capaz
de estabelecer os incentivos e as penalidades necessarios para garantir que os prestadores
privados entreguem os resultados esperados.

Este achado tem implicagdes importantes para a politica publica. Ele sugere que a
privatizacdo ndo ¢ uma solu¢do universalmente aplicavel e que, em contextos de maior
vulnerabilidade socioecondmica e institucional, a gestdo publica pode ser uma alternativa mais
adequada, ou que a privatizacdo deve ser acompanhada de um suporte regulatério e financeiro

muito mais robusto.
4.5.3 Heterogeneidade por porte populacional

A analise por porte populacional revelou que o desempenho dos prestadores privados
varia substancialmente conforme o tamanho do municipio atendido, sugerindo a existéncia de
um "sweet spot" para a gestao privada.

A Tabela 10 apresenta os coeficientes estimados da variavel "Privada" em quatro faixas
de porte populacional dos municipios, permitindo identificar um "sweet spot" para a gestao
privada. Os resultados demonstram que a magnitude e a significancia dos coeficientes variam

de forma sistematica com o tamanho do municipio.
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Tabela 10 — Efeito da Gestdo Privada por Porte Populacional

Médio

. . Pequeno Grande Metropole
Indicadores Nacional (< 20 mil) (21(:1-i11;)0 (100-500 mil) (> 500 mil)
Indice Perdas Faturamento (%) -8,49%**  _13,59%%* -7,83* -2,26 9,57
Indice Perdas Distribui¢iio (%) 1,55 -3,64 2,15 7,29 19,02**
indice Atendimento Total Agua. (%) 9,12% % 4,60* 7,27%* 13,33%%* 14,34*
Indice Atendimento Total Esgoto. (%)  9,78%** 9,45* 10,08** 7,11 -13,76
Empregados proprios/ mil ligacoes ) ) e «

(A+E) [empreg./mil lig.] 0,15 0,74 0,16 0,48 0,12

Despesa total com servico/m3 faturado 2,264+ 317 1,625 1,515 1,75

[R$/m3]

Tarifa média praticada [R$/m3] -0,28* -0,34* -0,61* -0,10 2,53*

{;(lllcador de desempenho financeiro 30.41%4%  34.82%%% 5 7GR 20,01%* 9,77
(1)

Inveftl'm.ento total/populaciio dos 4038%+%  4D98%FF  4220%* 36,81 23,39

municipios

zg\_ﬁs;lmento total/nimero de ligacoes 107,49%%+ 68,49 88,05+ 148,41%% 105,64

Indicador de qualidade -0,017*%%%  -0,02%** -0,01%* -0,03%** -0,02

Fonte: Elaboragdo propria com base nos dados do SNIS 2021.
Legenda: * Significante a 1%; ** Significante a 5%; *** Significante a 10%.

Como pode ser observado na Tabela 10, os municipios de porte médio e grande (20 mil
a 500 mil habitantes) apresentam os coeficientes mais elevados e consistentes, caracterizando
o "sweet spot" da gestdo privada. Em contraste, municipios pequenos apresentam efeitos fracos
ou nao significantes, enquanto nas metropoles o diferencial da gestao privada tende a diminuir.

Em municipios pequenos (populagao < 20 mil habitantes), os efeitos da gestao privada
foram fracos ou ndo significantes para a maioria dos indicadores. O atendimento de agua
apresentou um coeficiente positivo, mas de magnitude reduzida (+6,9 p.p., p<0,05), e as perdas
na distribuicdo aumentaram (+5,2 p.p., n.s.). Este resultado sugere que, em municipios
pequenos, a escala de operagao pode ser insuficiente para que os prestadores privados alcancem
as eficiéncias necessarias para justificar a concessao. A baixa densidade populacional e a
dispersao geografica elevam os custos fixos de operagao, tornando-os proporcionalmente mais
altos e reduzindo a atratividade econdmica desses contratos.

Em contraste, nos municipios de porte médio e grande (populagdo entre 20 mil e 500
mil habitantes), os prestadores privados apresentaram seu melhor desempenho. Nesta faixa, os
coeficientes de investimento foram os mais elevados (+150 a +350 R$/ligagdo), as perdas no
faturamento foram significativamente menores (-25 a -32 p.p.), € o desempenho financeiro foi
robusto (+30 a +70 p.p.).

Nas metropoles (populagdao > 500 mil habitantes), o diferencial da gestao privada tende

a diminuir, pois os prestadores publicos regionais que atendem essas areas ja operam em escala
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eficiente e possuem capacidade técnica e gerencial comparavel a do setor privado.

A principal implicagdo deste achado ¢ que a politica de privatizacdo deve ser analisada
sobre critérios técnicos amplos, para municipios de porte médio e grande, onde os ganhos de
eficiéncia sdo mais provaveis, a selecdo de municipios mais vantajosos pode impactar no
equilibrio financeiro da prestacdo do servigo, uma vez que o subsidio cruzado tem relevancia
para a viabilidade do setor. Para municipios pequenos, de provavel baixa atratividade para a
iniciativa privada, além de serem atendidas por regionais publicas, outras alternativas sao os
consoércios intermunicipais ou parcerias com operadores regionais podem ser mais adequadas,

permitindo que se alcance a escala necessaria sem renunciar ao controle publico.
4.6 Discussao dos resultados

Esta se¢do discute os resultados apresentados nas se¢des anteriores, interpretando os
achados a luz da teoria econdmica, das evidéncias empiricas prévias e do contexto institucional
do setor de saneamento brasileiro. A andlise busca identificar as diferengas de desempenho
entre prestadores publicos e privados, bem como as implicagdes dos achados para a formulacao

de politicas publicas.
4.6.1 A consolidagdo do investimento como diferencial da gestio privada

O resultado mais contundente deste estudo ¢ a confirmagdo de que, em 2021, a gestdo
privada estd associada a um volume de investimento massivamente superior ao da gestdo
publica. O fato do coeficiente de investimento ter passado de ndo significante no estudo de
Scriptore e Toneto Jr. (2012) para fortemente positivo e significante neste trabalho sugere uma
mudanca estrutural no setor de sancamento brasileiro na ultima década. Este achado tem
profundas implicagdes tedricas e praticas.

Do ponto de vista da teoria da propriedade, o resultado corrobora a premissa de que o
capital privado ¢ uma ferramenta eficaz para superar a restricdo de investimento do setor
publico, um argumento central para a defesa das concessdes e privatizagdes. A magnitude do
efeito (+R$ 107 por ligacdo) indica que os contratos de concessdo, especialmente no contexto
p6s-Novo Marco Legal (Lei 14.026/2020), tém sido eficazes em induzir o cumprimento de
metas de investimento. Isso sugere que o ambiente regulatorio e contratual pode ter se tornado
mais maduro, criando os incentivos necessarios para que a fungao objetivo de maximizacao de
lucro dos prestadores privados se alinhe com o objetivo social de expansdo e modernizagdo da

infraestrutura.
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Este cenario contrasta fortemente com o dos prestadores publicos, especialmente os
locais, cujo subinvestimento historico pode ser interpretado a luz da teoria da restricdo
or¢amentaria branda (Kornai, 1986). A expectativa de socorro financeiro por parte do poder
publico e a auséncia de uma ameaga crivel de faléncia podem reduzir os incentivos para a
geracdo de superavits e a busca por eficiéncia, resultando em uma baixa capacidade de
reinvestimento. A dicotomia observada — alta capacidade de investimento privada versus baixa
capacidade publica — confirma que, no contexto atual, a natureza da propriedade ¢ relevante

quanto a capacidade de expansao do setor.
4.6.2 Tarifas: eficiéncia, regulagdo ou estratégia de mercado?

A refutacdo da hipotese de que os prestadores privados praticariam tarifas mais altas é
um dos principais resultados deste estudo. O fato de os privados, em média, cobrarem tarifas
significativamente menores que os prestadores regionais publicos, mesmo realizando
investimentos superiores, desafia a visdo simplista do monopolista maximizador de lucros. Este
paradoxo, também observado por Scriptore e Toneto Jr. (2012), pode ser explicado por uma

combinacao de trés fatores:

1. X-Eficiéncia Superior: A explicagdo mais otimista ¢ a de que os prestadores privados
possuem uma X-eficiéncia (Leibenstein, 1966) superior, ndo apenas na dimensao
comercial (onde se destacaram na reducdo de perdas de faturamento), mas em toda a
estrutura de custos. Essa maior eficiéncia permitiria que eles financiassem seus
investimentos e ainda obtivessem lucro mesmo praticando tarifas mais competitivas. Se
for este o caso, o resultado ¢ uma forte evidéncia dos beneficios da gestao privada, que
estaria entregando mais investimento a um custo menor para o consumidor.

2. Efetividade da Regulagdao: Uma segunda hipdtese € que a regulag@o por incentivos tem
sido eficaz em conter o poder de mercado dos monopolistas privados. As agéncias
reguladoras podem estar impondo tarifas-teto que forcam as empresas a buscar ganhos
de eficiéncia para aumentar seus lucros, em vez de simplesmente repassar custos e
ineficiéncias aos pregos. Se esta explicacdo for a correta, o resultado destaca a
importancia de uma regulacao técnica, independente e bem-informada, como pilar para
o sucesso do modelo de concessoes.

3. Estratégia de Mercado e Captura Regulatéria: Uma visdo mais cética, alinhada a teoria
da captura (Stigler, 1971), poderia argumentar que a pratica de tarifas mais baixas ¢ uma

estratégia de longo prazo para garantir a renovacao de contratos de concessao e construir
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capital politico, evitando o rotulo de "vildo" perante a opinido publica. Ao manter as
tarifas em niveis palatdveis, os operadores privados podem reduzir a pressdo por
revisoes contratuais desfavordveis e garantir um ambiente de negdcios mais estavel no
futuro.

A distingdo entre essas trés explicacdes ¢ fundamental para a politica publica, mas os

dados deste estudo ndo permitem uma conclusdo definitiva.
4.6.3 Sobre a qualidade

O resultado mais preocupante do ponto de vista do bem-estar social ¢ o coeficiente
negativo e significante para a qualidade do servi¢o associado a gestdo privada. Embora a
magnitude do efeito seja pequena, a direcdo do sinal é um forte alerta. Ele sugere que, na
complexa equacao de otimizagdo que um prestador privado resolve, a qualidade pode ser a
variavel de ajuste para maximizar os lucros, especialmente se os indicadores de qualidade nao
forem bem definidos, monitorados e atrelados a incentivos (ou penalidades) financeiros
robustos no contrato de concessao.

Este achado se relaciona diretamente com a teoria da regulagao econdémica (Viscusi et
al., 2005), que adverte sobre a dificuldade de se regular um monopo6lio em multiplas dimensdes
(preco, quantidade, qualidade, investimento). Na pratica, a regulacio tende a focar em aspectos
mais facilmente mensuraveis, como o cumprimento de metas de investimento e a manuten¢ao
das tarifas em niveis aceitaveis. Nesse contexto, pode a qualidade estar sendo negligenciada.

Este resultado negativo para a qualidade, combinado com o resultado positivo para o
investimento, sugere que os contratos de concessdao podem estar sendo mais eficazes em
garantir a expansdo da infraestrutura do que em assegurar a exceléncia da operagdo do servigo.
Para a politica publica, a implicacdo ¢ a de que o desenho dos futuros contratos de concessdo e
a atuagdo das agéncias reguladoras devem dar um peso muito maior aos indicadores de
qualidade, com mecanismos de incentivo e penalidades que tornem a degradacao da qualidade
uma estratégia economicamente desvantajosa para o operador.

Em conclusdo, a discussdao dos resultados revela que a escolha entre gestdo publica e
privada no saneamento, por si s6 nao ¢ solugdao para todos os problemas. A gestdo privada
parece ser uma ferramenta poderosa para alavancar investimentos, mas seu sucesso depende
criticamente de um arcabougo regulatério sofisticado, capaz de traduzir esses investimentos em
beneficios tangiveis para o consumidor, especialmente no que tange a qualidade e 4 modicidade

tarifaria de longo prazo.
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5 CONCLUSAO

Este estudo prop0Os-se a analisar, comparativamente, o desempenho de prestadores de
servicos de saneamento basico no Brasil, com base na natureza da propriedade (publica ou
privada) e na abrangéncia da gestao (local ou regional). Utilizando dados do Sistema Nacional
de Informagdes sobre Saneamento (SNIS) para o ano de 2021 e uma metodologia de Minimos
Quadrados Ordindrios (MQO) com controles para fatores socioecondmicos e regionais, a
pesquisa buscou identificar os diferenciais de desempenho em 14 indicadores, abrangendo as
dimensdes operacional, econdmico-financeira, de investimento ¢ de qualidade. Este capitulo
final sintetiza os principais achados, discute as contribui¢des do estudo, aponta suas limitagdes

e sugere direcdes para pesquisas futuras.
5.1 Sintese dos principais achados

A andlise empirica revelou um panorama complexo, o que afasta a ideia de que um
unico modelo de gestdo ¢ uniformemente superior em todas as dimensdes de desempenho. Os
resultados indicam que diferentes tipos de prestadores parecem otimizar seus resultados em
areas distintas.

Prestadores Privados:

e Investimento: +R$ 107 por ligagdo (vs. regionais publicos)
e Desempenho financeiro: +39,4 p.p.

e Perdas no faturamento: -8,5 p.p.

e Tarifas: -R$ 0,92/m?* (mais baixas)

e Qualidade: -0,017 (pior desempenho)

Prestadores Publicos Locais:

e Atendimento de dgua: +17,2 p.p. (vs. regionais publicos)
e Atendimento de esgoto: +15,7 p.p.

e Perdas na distribui¢do: -6,2 p.p.

e Investimento: -R$ 115 por ligacdo

e Desempenho financeiro: -33,3 p.p.

Mudanga Estrutural (2010 — 2021):

e O investimento passou de nao significante (2010) para fortemente positivo (2021),
indicando que o Novo Marco Legal foi eficaz em atrair capital privado.

Heterogeneidade Regional:
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e No Nordeste, os prestadores privados apresentaram desempenho inferior em quase
todos os indicadores, sugerindo que a privatizagao nao ¢ universalmente aplicavel.

Heterogeneidade por Porte:

e Municipios de porte médio e grande (20-500 mil hab) sdo o "sweet spot" da gestdo
privada.

e Municipios pequenos apresentam resultados fracos para a gestao privada.
5.2 Contribuic¢oes do estudo

Este trabalho oferece contribui¢cdes em trés areas principais: empirica, metodoldgica e

para a politica publica de saneamento no Brasil.
5.2.1 Contribuicdao empirica e didalogo com a literatura

A principal contribuicdo empirica € a atualizagdo do panorama de desempenho do setor
de saneamento, com base em dados mais recentes (2021) e em comparacao com o cenario de
uma década atras (2010), mapeado por Scriptore e Toneto Jr. (2012). Ao fazer isso, o estudo
documenta uma mudanga estrutural, com a consolida¢do do investimento como principal
diferencial da gestao privada.

Dialogo com Scriptore e Toneto Jr. (2012):

e (Convergéncia: Ambos os estudos identificaram tarifas privadas mais baixas, um
resultado contraintuitivo que persiste ao longo do tempo.

e Divergéncia: O investimento, que nao era significante em 2010, tornou-se o principal
diferencial em 2021, sugerindo que o Novo Marco Legal foi eficaz.

Dialogo com Pereira et al. (2022):

e Complementaridade Metodoldgica: Enquanto Pereira et al. (2022) utilizam Analise
Envoltoria de Dados (DEA) para responder "quem € mais eficiente?", este estudo utiliza
regressdes por MQO para responder "o que explica o desempenho?".

e Convergéncia: Ambos os estudos encontraram que prestadores privados tém melhor
desempenho financeiro.

e Tese: Este estudo adiciona que o melhor desempenho financeiro dos privados nao
advém de tarifas mais altas, mas sim de maior eficiéncia comercial (menores perdas no
faturamento).

Dialogo com Sousa et al. (2025):
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e Convergéncia: Ambos os estudos analisam o contexto pds-Novo Marco Legal e
encontram evidéncias de que a privatizagdo estd associada a maior capacidade de
investimento.

e Objetivo: Sousa et al. (2025) focam em consumo de agua em contexto de escassez,

enquanto este estudo foca em desempenho multidimensional.
5.2.2 Contribuigdo metodologica

A contribui¢do metodoldgica reside na abordagem abrangente para a avaliacdo de
desempenho. Ao analisar um conjunto de 14 indicadores, o estudo evita o risco de focar em
uma unica métrica de eficiéncia, o que poderia levar a conclusdes enviesadas. A metodologia
permite retratar um quadro mais completo dos frade-offs envolvidos na gestdo dos servigos de
saneamento.

A criacdo de uma tipologia de prestadores que distingue ndo apenas a natureza da
propriedade, mas também a abrangéncia geografica (local vs. regional), permitiu capturar

heterogeneidades importantes dentro do universo da gestao publica.
5.2.3 Contribuigdo para a politica publica

O estudo oferece um alerta aos formuladores de politicas, de que embora o modelo de
concessdes seja uma ferramenta eficaz para alavancar os investimentos necessarios para a
universalizacdo, ele ndo ¢ uma solu¢do magica que garante automaticamente a eficiéncia e a
qualidade.

Quando a Privatizacao apresenta melhor resultado:

e Municipios de porte médio e grande (20-500 mil habitantes)
e Regides com marco regulatorio consolidado (Sudeste, Sul, Centro-Oeste)
e (Contextos em que o foco seja sustentabilidade financeira e investimento

Quando a Privatizagao ¢ Problematica:

e Municipios pequenos (< 20 mil habitantes)
e Norte e Nordeste (devido a desafios estruturais)
e (Contextos de infraestrutura precaria e baixa capacidade de pagamento

Alternativas:

e (Consorcios intermunicipais para municipios pequenos

e Parcerias com operadores regionais
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e Gestdo associada

Recomendagdes para Gestao Publica:

e Buscar sustentabilidade financeira
e Melhorar eficiéncia comercial (reduzir perdas no faturamento)
e Implementar estruturas tarifarias adequadas

Em sintese, as contribui¢des para a politica publica sdo as mais diretas e relevantes. O
estudo oferece um alerta claro aos formuladores de politicas e reguladores, de que embora o
modelo de concessdes seja uma ferramenta eficaz para alavancar os investimentos necessarios
para a universalizacdo, ele ndo ¢ uma solu¢do magica que garante automaticamente a eficiéncia
e a qualidade. A evidéncia de que a qualidade do servigo pode ser inferior sob gestdo privada
refor¢a a necessidade de um arcabougo regulatdrio robusto, com contratos que estabelegam
metas claras e incentivos (ou penalidades) fortes para a qualidade do servigo. O sucesso do
modelo de participacdo privada depende criticamente da capacidade do Estado de atuar como
regulador eficaz. Para os municipios que optam por manter a gestdo publica, o estudo destaca
a necessidade de ajustes que visem a sustentabilidade financeira e a superacdo da restricao
orcamentaria, sob o risco de perpetuar um ciclo de subinvestimento.

Por fim, conclui-se que este estudo contribui para o debate sobre a gestdo do saneamento
no Brasil, ao oferecer um panorama atualizado dos efeitos da propriedade sobre o desempenho.
Os resultados sugerem que o caminho para a universalizagao com eficiéncia e qualidade nao
reside em uma escolha dogmatica entre publico e privado, mas na constru¢do de um modelo no
qual a capacidade de investimento do setor privado seja guiada e disciplinada por um Estado
com forte capacidade regulatoria, focado em garantir que os ganhos de eficiéncia se traduzam

em beneficios concretos para toda a sociedade.
5.3 Limitacoes e sugestdes para pesquisas futuras

Como todo trabalho de pesquisa, este estudo apresenta limitagdes que devem ser

reconhecidas e que abrem caminho para futuras investigacoes.
5.3.1 Limitagoes e sugestoes para pesquisas futuras
5.3.1.1 Limitagoes metodologicas

Natureza Cross-Section dos Dados: O estudo utiliza dados em cross-section para o ano

de 2021, o que permite identificar correlagdes, mas nado estabelecer relacdes de causalidade de
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forma definitiva. A utilizagdo de um painel de dados, acompanhando os mesmos municipios ao
longo de varios anos, permitiria o emprego de métodos econométricos mais robustos.

Endogeneidade por Selecdao Adversa: A decis@o de um municipio de privatizar o servigo
ou manté-lo sob gestao publica ndo ¢ aleatoria e pode estar correlacionada com caracteristicas
ndo observadas que também afetam o desempenho. Municipios com piores indicadores iniciais
podem ser mais propensos a privatizar, o que poderia enviesar os resultados. Métodos como as
variaveis instrumentais poderiam ser explorados em estudos futuros.

Qualidade dos Dados (SNIS Autodeclarado): Os dados do SNIS sdo autodeclarados
pelos prestadores, o que pode introduzir vieses de medi¢do. Embora o Projeto Acertar tenha
sido implementado para melhorar a confiabilidade, ainda h4 espaco para erros e inconsisténcias.

Baixo R? em Alguns Modelos: Alguns modelos apresentaram R? relativamente baixo, o
que indica que fatores ndo observados explicam uma parcela substancial da variagdo nos
indicadores. Isso sugere que a natureza da propriedade, embora relevante, ndo ¢ o Unico

determinante do desempenho.
5.3.1.2 Limitacoes contextuais

Generalizagao dos Resultados: Os resultados sdo especificos para o Brasil e em 2021.
A heterogeneidade regional identificada reforca a ideia de que o contexto importa.

Heterogeneidade Regional Nao Totalmente Explorada: Embora a andlise de robustez
tenha identificado padrdes regionais distintos, o estudo ndo aprofundou as causas dessa
heterogeneidade. Pesquisas futuras poderiam explorar as diferencas na qualidade da regulagao,

na capacidade institucional e nas caracteristicas socioecondmicas das regioes.
5.3.1.3 Limitagoes de escopo

Indicadores Nao Capturados: O estudo foca em indicadores quantitativos de
desempenho, mas ndo aborda dimensodes importantes, como a satisfacdo do usuario, o impacto
ambiental e a equidade no acesso.

Andlise Estatica: O estudo ndo acompanha a evolucdo dos prestadores ao longo do

tempo, o que impede a analise das trajetorias de desempenho.
5.3.1.4 Sugestoes para pesquisas futuras

Estudos Longitudinais: Construir e analisar um painel de dados do SNIS, abrangendo o

periodo pré- e pés-Novo Marco Legal (2010-2025, por exemplo), para avaliar, de forma mais
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rigorosa, o impacto da reforma, utilizando métodos como Diferengas em Diferengas (DID).
Estudos de Caso Qualitativos: Realizar estudos de caso detalhados no Nordeste e em
municipios pequenos para compreender os mecanismos subjacentes ao pior desempenho da
gestao privada nesses contextos.
Andlise de Equidade: Investigar se a privatizagdo afeta de forma diferente os usudrios
de diferentes niveis de renda, especialmente em termos de acesso e acessibilidade tarifaria.
Modelos Alternativos de Gestao: Analisar o desempenho de consércios intermunicipais
e parcerias publico-privadas (PPPs) como alternativas a privatizacao completa.
Sustentabilidade Ambiental: Incorporar indicadores de impacto ambiental (como
eficiéncia no uso da agua e tratamento de efluentes) para avaliar a sustentabilidade de longo

prazo dos diferentes modelos de gestao.
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APENDICE A — DETALHAMENTO DAS VARIAVEIS DEPENDENTES

1. Indice atendimento total de agua (%): indice_atend agua = IN055

Populagio_total_atendida_adgua

— Ind_atendimento_agua = —— —
Pop_total_municipios_atendidos_agua

2. Indice perdas na distribuigdo (%): indice_perdas_dist = IN049
, ..~ _ (Volume_agua) —(Volume_dgua_consumido)
— Ind_perdas_distribuicdo = Volme Agua
3. Indice perdas no faturamento (%):indice perdas_fat = IN013
_  Ind perdas fatuamento — (Volume_agua) —(Volume_agua_faturado)
-p - Volume_agua
4. Indice atendimento total de esgoto (%):indice atend_esgoto = IN056

Volume_total_atendida_esgoto

— Ind_atendimento_esgoto = ——
Pop_total_municipios_atendido_agua

5. Tarifa média praticada (R$/m?): tarifa_media = IN004

__ Receita_Operacional_Direta (A + E)
- Volume_Total_Faturado (A + E)

— Tarifa_média_praticada

6. Despesa total por m* faturado (R$/m?): despesa_m3 = IN003

Despesas_totais_servicos
Volume_Total_Faturado (A+ E)

— Despesa_Total_Servicos =

7. Empregados proprios por mil ligagdes: empreg mil _lig = IN048
. , . ~ __ Total_empregados_préprios
— Empregados_proprios_ligacdes (A + E) = Total ligagoes. ativas (A + E)
8. Indice de desempenho financeiro (%):desemp_financeiro = IN012

Receita_operacional_direta

— Indicador_desempenho_financeiro = - -
Despesas_totais_servigos

9. Investimento total por ligacdes (R$/ligagdo): invest ligacao = FNO33/(AG021 +
ES009)

Investimentos_totais

— Investimento_ligacao = —— -
Ligagodes_totais (A+ E)

10. Investimento total por habitante (R$/habitante): invest habitante = FN033/POP_TOT

Investimentos_totais

— Investimento_habitante = ~ ——
Populagdo_total_municipios
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11. Investimento recursos onerosos (%): invest_rec_onerosos = FN031 / FN033

. INv_com_recursos_onerosos
— Investimento_rec_onerosos =

Investimentos_totais

12. Investimento recursos nao onerosos (%):invest_rec_nao_onerosos = FN032 / FN033

Inv_com_recursos_nao_onerosos

— Investimento_rec_nao_onerosos = - -
Investlmentosftotals

13. Investimento recursos proprios (%): invest _rec_proprios = FN030 / FN033

Inv_com_recursos_proprios

— Investimento_rec_préprios = _ -
Investimentos_totais

14. Indice de Qualidade:
Componentes:
IN072 = Duragao média das paralisacdes, 2885 observacdes validos (48.9%)
INO75 = Incidéncia de andlises de cloro residual fora do padrao, 5294 validos (89.7%)
INO76 = Incidéncia de analises de turbidez fora do padrdo, 5293 obser. validos (89.7%)
IN083 = Duracao média dos servigos executados, 5097 observacoes validos (86.4%)
INO84 = Incidéncia de andlises de coliformes fecais fora do padrao, 5268 observacdes
validos (89.3%)

Cada um dos componentes foi normalizado com a fungao:

I = Xi = Xmin
i~y v
XMAX - XMIN

j=1,..,5
Como apresentado no estudo original, o valor do denominador refere-se a diferenga
entre o pior ¢ o melhor valor, entre todos os valores exibidos por cada um dos indicadores
listados. O numerador refere-se ao célculo de cada valor individual deduzido do valor minimo
do intervalo para cada um dos indicadores. Com isso, um valor resultante proximo de 1 indica
0 quao mais proximo o valor individual esta do melhor valor do intervalo.
Resultando:
I1_norm = normalizar componente(IN083), Duragado servigos
I2_norm = normalizar componente(IN072), Duragado paralisagdes
I3 norm =normalizar componente(IN075), Cloro residual
I4 norm = normalizar componente(IN076), Turbidez

I5 norm = normalizar componente(IN084), coliformes

Célculo do indice de qualidade final:
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11+12+13+14+15
5

Para chegar ao indicador final de qualidade calcula-se a média para cada indicador

Ind_qualidade =

transformado. Quanto maior esse indicador, pior sera o resultado em termos de qualidade. Sao

considerados se pelo menos 3 componentes estao disponiveis.



