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ACAO JUDICIAL DA SABESP
CONTRA O ESTADO DE SAO PAULO

Estudo de Caso de uma Companhia Aberta
em Litigio com seu Acionista Controlador
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1. Infroducdio

Causa perplexidade a informacao de que
a SABESP, empresa de saneamento fundada
em 1973 e desde entdo controlada pelo Estado
de Sao Paulo. tenha proposto acao judicial de
cobranca em face do seu acionista contro-
lador. O presente estudo presta-se a analise
desse caso, visando a entender sua origem e
suarelacdo com diversos institutos do direito
societario e do mercado de capitais.

2. Sintese societdria da SABESP

A Cia. de Saneamento Bésico do Estado
de Sao Paulo/SABESP ¢ sociedade de econo-
mia mista, fundada pelo Poder Executivo do
Estado de Sao Paulo, mediante auforizacio
da Lei estadual 119, de 29.6.1973.

1. Leiestadual 119, de 29.6.1973: “Art. 1° Ficao
Poder Executivo autorizado a constituir uma sociedade
por agdes sob a denominagdo de Companhia de Sanea-
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Pode-se considerar o advento do Plano
Nacional de Saneamento/PLANASA, insti-
tuido pelo Decreto-lei 949, de 13.10.1969.
como marco inicial para constitui¢do da
SABESP. O PLANASA pretendia eliminar o
déficit de saneamento por meio da criacdo de
sociedades de economia mista (com controle
majoritario dos Estados) que pudessem ter
acesso aos recursos disponibilizados para o
setor de saneamento. sobretudo do Fundo de
Garantia do Tempo de Servico/FGTS. Con-
forme a Fundacdo Energia e Saneamento.’
tratava-se de uma concepc¢ao centralizadora
e de organizacdo dos servicos publicos em
bases empresariais. Assim, diversos Estados

mento Basico do de S&o Paulo — SABESP, com o objetivo
de planejar, executar e operar os servigos publicos de
saneamento basico em todo o territorio do Estado de S3o
Paulo, respertada a autonomia dos Municipios™.

2. Site da Fundag&o Energia e Saneamento, Dossié
Institucional Empresas de Saneamento em Sdo Paulo,
pesquisa realizada em 15.4.2014.
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criaram sua respectiva empresa de saneamen-
to para operar servicos de fornecimento de
agua e coleta de esgoto nos Municipios, por
meio de regime de concessao.

A SABESP resultou da fusao entre
as estatais Cia. Metropolitana de Agua de
Sao Paulo/COMASP e Cia. Metropolitana
de Saneamento de Sdo Paulo/SANESP. da
absorcdo da totalidade do patrimonio da
Superintendéncia de Agua e Esgotos da
Capital/SAEC e de parte dos patrimonios da
Cia. de Saneamento da Baixada Santista/SBS.
Cia. Regional de Agua e Esgotos do Vale do
Ribeira/SANEVALE e do Fomento Estadual
do Saneamento Bésico/FESB.

Conforme Lei estadual 8.523, de
29.12.1993. com redacdo alterada pela Lei
estadual 11.454. de 2.9.2003. o Poder Execu-
tivo do Estado de Sdo Paulo foi autorizado a
alienar acdes de propriedade da Fazenda do
Estado representativas do capital social da
SABESP. Contudo, a Fazenda do Estado deve
manter a quantidade minima correspondente
a mais da metade das acGes com direifo a
voto do capital social da companhia, de
modo a assegurar sua condicdo de acionista
controladora.

Com efeito. a SABESP abriu seu capital
em 1994, e em 2002 passou a ter suas acoes
negociadas no segmento do Novo Mercado
da Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros
de Sao Paulo/BM&FBovespa € na Bolsa de
Nova York/NYSE, na forma de American
Depositary Receipt. Conforme seu Estatuto
Social, de 23.4.2012, o capital social da
SABESP € de RS 6.203.688.565.23, total-
mente subscrito e integralizado. dividido em
227.836.623 acgdes ordindrias. O capital divi-
de-se em 50,3% de titularidade da Fazendo
do Estado de Sao Paulo e 24.8% e 24.9% de
acionistas da BM&FBovespa e da NYSE.
respectivamente.’

3. Site da SABESP, pagina de Relagdes com
Investidores. pesquisa realizada em 15.4.2014.
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3. Controvérsia entre a SABESP
e o Estado de Sio Paulo

3.1 Origens da controvérsia entre a SABESP
e o Estado de Sdo Paulo

Quando da constituicdo da SABESP.
em 1973, vigorava a Lei estadual 4.819. de
26.8.1958. posteriormente revogada pela Lei
estadual 200, de 13.5.1974. que assegurava
aos servidores das autarquias e sociedades
anonimas em que o Estado fosse detentor
da maioria das acdes beneficios de salario-
-familia. complementacdo de aposentadoria
e concessdo de pensdo e de licenca-prémio,
que eram assegurados aos demais servidores
publicos do Estado de Sado Paulo (“acrésci-
mos sociais e previdenciarios™).

Tendo sido beneficios instituidos pelo
Estado de Sao Paulo em favor de funcionarios
de autarquias e sociedades anénimas que este
controlasse, a SABESP entendeu que era o
proprio Estado o fitular dessas obrigagoes
de pagamento. Nesse sentido. apontou que
a lei estadual inclusive previu a criacdo de
“Fundo de Assisténcia Social do Estado™, o
qual teria por objetivo assegurar a Concessao
dos acréscimos sociais e previdenciarios bem
como a reserva de um orcamento especial da
Secretaria da Fazenda para essa finalidade.” A
SABESP alegou, contudo. que fora historica-

4. Lei estadual 4.819, de 26.8.1958:

“Art. 12 Fica criado o ‘Fundo de Assisténcia
Social do Estado’® com a finalidade de conceder aos
servidores das autarquias, das sociedades anonimas
em que o Estado seja detentor da maioria das agdes e
dos servigos mndustriais de propriedade e administragdo
estadual as seguintes vantagens, ja concedidas aos demais
servidores publicos: (...).

“()

“Art. 3® Fica aberto na Secretaria da Fazenda
um crédito especial de Cr$ 40.000.000,00 (quarenta
milhdes de cruzeiros), destinado a ocorrer & despesa com
a execucio desta Le1 ™

“Art. 3® Fica aberto na Secretaria da Fazenda
um crédito especial de Cr$ 40.000.000,00 (quarenta
milhdes de cruzeiros), destinado a ocorrer & despesa com
a execucio desta Le1 ™
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mente “orientada” pelo Estado de Sao Paulo
a arcar diretamente com os encargos decor-
rentes da Lei estadual 4.819. de 26.8.1958.

Ao longo das décadas de 1970 e 1980
a confrovérsia entre SABESP e Estado de
Sao Paulo relacionada aos beneficios decor-
rentes da Lei estadual 4.819, de 26.8.1958,
estava mais relacionada a extensdo do que
a responsabilidade pelos pagamentos, que
seguiam sendo realizados diretamente pela
SABESP. Dentre intumeros outros pontos.
se discutia, por exemplo, se a disposicdo
contida na Lei Estadual de n®. 200, de 13 de
maio de 1974, que revogou a Lei estadual
4.819, de 26.8.1958, no sentido de que os
beneficiarios até aquela data manteriam os
direitos adquiridos aproveitaria aos funcio-
nérios da SABESP provenientes de empresas
ou autarquias cuja lei de criacdo vedasse tais
concessoes.

A partir dos registros que a SABESP
apresentou quando do ingresso de agdo judi-
cial contra o Estado de Sao Paulo. é possivel
extrair diversas informacdes sobre o imbro-
glio. De inicio se destaca que o assunto era de
fato complexo. relacionado a necessidade de
a SABESP e o Estado de Sao Paulo acomoda-
rem beneficios de funcionarios advindos de
diversas empresas e autarquias publicas que
constituiram a companhia. Verifica-se que
a partir da criacdo da SABESP o tema dos
beneficios relacionados a Lei estadual 4.819,
de 26.8.1958, foi objeto de diversas discus-
soes entre SABESP e Procuradoria-Geral do
Estado, bem como de normas esparsas da
companhia; até que em 1.9.1994 a SABESP
editou sua chamada Norma Interna 56. pela
qual consolidou as regras relativas a salario-
-familia. complementacio de aposentadoria
e concessdo de pensdo e de licenca-prémio
aplicaveis a servidores e pensionistas.

A controvérsia. contudo. estava longe
de chegar ao fim. Em assembleia-geral
extraordinaria da SABESP. de 21.11.1996,
o Estado de Sao Paulo. por meio da sua Pro-
curadora do Estado, requereu que constasse
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em ata que a SABESP estava proibida de “in-
terpretar” a Lei estadual 4.819. de 26.8.1958,
bem como de “criar, ampliar ou inserir”
qualquer dispositivo relativo aos beneficios
da licenca-prémio e da complementacdo
de aposentadoria em regulamento interno.’
Nesse contexto, a SABESP submeteu refe-
rida Norma Interna 56 para o Estado de Séo
Paulo. ao qué a Procuradoria teria reiniciado
a discussdo acerca dos critérios para conces-
sdo desses beneficios, culminando em uma
série de novas orientacdes sobre o assunto.

Em 2003 a SABESP e a Fazenda do
Estado de Sao Paulo estavam adotando
iniciativas para, grosso modo, revisar a
concessao desses beneficios. Em resposta. a
Associacdo de Aposentados e Pensionistas
da SABESP/AAPS propos acdo civil publica
em face de ambas. obtendo tutela judicial
para manutencdo dos acréscimos sociais e
previdenciarios na forma que vinham sendo
realizados — em observancia estrita, portanto.
a referida Norma Interna 56 da SABESP.
A sentenca foi proferida nesse sentido em
30.3.2005 e posteriormente confirmada pelo
TRT. Assim, ressalvada eventual reversdo do
julgado, as controvérsias relativas a extensao
da Lei estadual 4.819, de 26.8.1958. para a
SABESP restaram prejudicadas por forca de
decisdo judicial. permanecendo a companhia
obrigada a arcar diretamente com os benefi-
cios. nos termos da sua norma interna.

5. “b) Da Ordem do Dia — Complementagéo de
Aposentadoria e Pensdes — Lei n. 9.361/1996: A Sra.
Procuradora do Estado, Dra. Lucia Cerqueira Alves
Barbosa, propos que fossem ratificados os termo do
Oficio Circular CODEC n. 196, de 29 de julho de
1996, no sentido de que a SABESP ndo podera dar
interpretagdo adversa ao que dispde aLein 4.819/1958,
posteriormente revogada pela Lein. 200/1974. ficando a
empresa, dessa forma, expressamente proibida de criar,
ampliar ou mserir, em regulamento interno. qualquer
dispositivo relativamente aos beneficios da licenga-pré-
mio e da complementacdo de aposentadoria. Os Srs.
Acionistas votaram por constar em ata a proposigdo do
acionista majoritario” (extraido da petigdo inicial daagdo
de procedimento ordinario com pedido de antecipagdo
de tutela promovida pela SABESP em face do Estado de
Sdo Paulo, Autos 0041721-21.2010.8.26.0053, perante
a 9% Vara da Fazenda Publica de S&o Paulo/Capital).
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3.2 Histérico de negociacdo
e fransacdo entre as partes

Como visto anteriormente. desde a cons-
tituicdo da SABESP em 1973 e ao longo das
décadas de 1970 e 1980 ndo se verifica que
tenha havido discussdo significativa entre a
SABESP e o Estado de Sao Paulo acerca da
titularidade da obrigacdo de pagamento dos
beneficios decorrentes da Lei estadual 4.819,
de 26.8.1958. em que pese a SABESP alegar
em sua acdo judicial que nunca teria deixado
de pleitear compensacdo pelos pagamentos
realizados.

A década de 1980 foi marcada por forte
recessdo econdmica, e 0 modelo centralizado
criado pelo Plano Nacional de Saneamento/
PLANASA., instituido pelo Decreto-lei 949.
de 13.10.1969, cedeu espaco a descentrali-
zacdo e a livre concorréncia. A Lei de Con-
cessoes Publicas foi revisada. e os servigos
publicos de agua e esgoto ndo mais seriam
restritos as empresas estatais, admitindo-se
o ingresso de outros operadores, por meio de
licitagdo. De acordo com a Fundacio Energia
e Saneamento.® a SABESP enfrentou uma
crise no periodo. ndo conseguindo abastecer
todos os habitantes da Regido Metropolitana
de Sao Paulo. estressando suarelacdo com as
Prefeituras e acumulando prejuizos.

Esse foi o pano de findo para a abertura
do capital social da SABESP. em 1994. Nesse
momento a companhia buscava sanear suas
contas e obter independéncia dos recursos
publicos. Esse processo foi essencial para o
amadurecimento societario da SABESP: é
bastante representativo que em 1997 — ape-
nas trés anos apos a abertura do seu capital.
portanto — a companhia tenha firmado “Pro-
tocolo de Entendimentos™ com o Estado de
Sao Paulo pelo qual. pela primeira vez de
que se tem noticia. as partes formalizaram
que envidariam esforcos para segregar seus

6. Site da Fundagdo Energia e Saneamento. Dossié
Institucional Empresas de Saneamento em Sdo Paulo.
pesquisa realizada em 15.4.2014.
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respectivos débitos e créditos:” ou seja: evi-
tando e corrigindo situagdes que poderiam
provocar “confuisdo patrimonial” entre elas.

Naquele momento. além da discussao
sobre o reembolso dos pagamentos realizados
pela SABESP relativos aos acréscimos so-
ciais e previdenciarios. o Estado de Sao Paulo
acumulava divida confessada perante a SA-
BESP por servigos prestados de fornecimento
de dgua e coleta de esgoto para o Governo do
Estado e companhias relacionadas.® Assim,
entre os anos de 2001 € 2008 a SABESP e o
Estado de Sdo Paulo estiveram engajados em
vigoroso processo de negociacdo visando a
equacionar ambas as pendéncias.

Como primeiro resultado das negocia-
¢Oes. em 11.12.2001 a SABESP e o Estado
de Sao Paulo celebraram acordo denominado
“Termo de Reconhecimento e Consolidacio
de Obrigacdes. Compromisso de Pagamento
e Outras Avencas™. Pelo Termo de Reconheci-
mento. a SABESP receberia cinco reservato-
rios de agua de titularidade do Departamento
de Aguas e Energia Elétrica/ DAEE. érgio
gestor dos recursos hidricos do Estado de Sdo
Paulo. que também compds o instrumento e
que se sub-rogaria em crédito perante o Esta-
do de Sao Paulo para compensar parcialmente
a divida do Estado de S@o Paulo relativa a
prestacdo dos servigos pela SABESP?

7. Protocolo de Entendimentos de 30.9.1997:
“Clausula Quarta. O Estado e a SABESP estabelecerio
um programa permanente de aferigdo das suas relagdes
de débito e crédito, com vistas ao equacionamento de
eventuals pendéncias, oriundas de relagdes obrigacio-
nais distintas daquelas mencionadas anteriormente™
(extraido dos autos da a¢do de procedimento ordimnario
com pedido de antecipagdo de tutela promovida pela SA-
BESP em face do Estado de S30 Paulo, Autos 0041721-
21.2010.8.26.0053, perante a 9° Vara da Fazenda Publica
de Sdo Paulo/Capital).

8. O Governo do Estado de S&o Paulo e partes
relacionadas sdo usudrios dos servicos de fornecimento
de dgua e coleta de esgoto da SABESP. Conforme
declarado pela companhia, os termos e condigdes dos
servicos 880 “normais de mercado”, exceto emrelacio a
forma de liquidacdo. que tem sido objeto de negociacio
entre as partes (SABESP, Balango Anual, 2013, p. 15).

9. Segundo o Termo de Reconhecimento, seriam
transferidos para a SABESP os reservatorios de agua de
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Ainda no ambito do Termo de Reconhe-
cimento, o Estado de Sdo Paulo reconheceu
sua obrigacdo em relacdo aos pagamentos de-
correntes da Lei estadual 4.819, de 26.8.1958.
ainda que tenha consignado limitacdo dessa
responsabilidade aos encargos que tenham
obedecido a “critérios de pagamentos esta-
belecidos pelo Departamento de Despesa
de Pessoal do Estado — DDPE. fundados na
orientacdo juridica fixada pela Consultoria
Juridica da Secretaria da Fazenda, Procura-
doria-Geral do Estado — PGE e legislacdo
correlata™.!” De acordo com os célculos
apresentados pelo Estado de Sao Paulo. seria
devido a SABESP o valor de 320 milhdes de
Reais. Finalmente. as partes acordaram pela
confratacdo de um terceiro independente. a
Fundacdo Instituto de Pesquisas Contabeis.
Atuariais e Financeiras/FIPECAFI. para
realizar os célculos do valor controverso.

O Termo de Reconhecimento foi adi-
tado pelas partes em trés oportunidades: em
22.3.2004, em 28.12.2007 e em 17.11.2008.
No Terceiro Aditamento, tendo como suporte
diversos célculos produzidos pela FIPECAFL.
o Estado de S&o Paulo revisou o valor que
reconhecia como devido a SABESP para
reembolso dos pagamentos decorrentes da
Lei estadual 4.819. de 26.8.1958. passando
de 320 para 915 milhoes de Reais. Ainda con-
forme o acordo. o montante seria quitado pela
transferéncia dos cinco reservatorios de dgua
de titularidade do Departamento de Aguas

Taigupeba, Jundiai, Biritiba, Paratinga e Ponte Nova,
importantes para manutengio do volume de agua do
Sistema do Alto Tieté. O Ministério Publico do Estado
de S&o Paulo impugnou a transferéncia dos reservatorios,
sob o principal argumento de mexisténcia de autorizagdo
legislativa para alienagdo do patrimonio do Departamen-
tode Aguas e Energia Elétrica DAEE (SABESP. Balango
Anual, 2013, p. 15).

10. Considerando Primeiro do Termo de Reconhe-
cimento e Consolidagdo de Obrigagdes, Compromisso de
Pagamento e Oufras Avencas firmado entre Estado de Sdo
Paulo e SABESP em 11.12.2001 (extraido dos autos da
agdo de procedimento ordinario com pedido de antecipa-
¢do de tutela promovida pela SABESP em face do Estado
de Sdo Paulo, Autos 0041721-21.2010.8.26.0053, peran-
te a 9° Vara da Fazenda Publica de Sdo Paulo/Capital).
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e Energia Elétrica/DAEE, condicionada a
aprovacdo dessa alienacdo e pelo valor de
696 milhdes de Reais e pelo parcelamento do
saldo remanescente, de 219 milhoes de Reais.
Por fim. o Estado de Sao Paulo comprometeu-
-se a0 reembolso dos pagamentos vincendos
dos acréscimos sociais e previdencidrios,
também limitado ao quanto decorresse dos
critérios aceitos pelo Estado.

3.3 A¢do judicial promovida pela SABESP
contra o Estado de Sdo Paulo
e influéncia de auditoria externa
independente e de acionistas minoritarios

O Terceiro Aditamento ao Termo de
Reconhecimento e Consolidacdo de Obriga-
¢oes. Compromisso de Pagamento e Outras
Avencas firmado pela SABESP e pelo Estado
de Sao Paulo em 17.11.2008 foi um marco na
relacdo transacional entre as partes — contudo.
longos 35 anos apos a fundacdo da compa-
nhia. quando se iniciou a confrovérsia rela-
cionada a Lei estadual 4.819. de 26.8.1958.
O Terceiro Aditamento. ainda. em que pese a
significar grande avanco no pleito creditério
da SABESP, haja vista o reconhecimento
pelo Estado de Sdo Paulo da obrigacdo de
reembolso da ordem de 915 milhdes de Reatis,
ndo resultou no equacionamento total entre
as partes. Com efeito. esse acordo resultouna
diferenciacdo entre créditos “incontroversos”
e “controversos”.

Os créditos “incontroversos™ seriam
representados pela soma dos valores que
em tese teriam sido pagos por forca da Lei
estadual 4.819, de 26.8.1958, se tivessem sido
aplicados, grosso modo. os critérios que o Es-
tado de Sdo Paulo assumira como correfos no
ambito do calculo homologado pelo Terceiro
Aditamento ao Termo de Reconhecimento, de
17.11.2008. Os créditos “controversos”. por
sua vez, seriam obtidos pela diferenca entre
o valor efetivamente pago pela SABESP
relativo aos acréscimos sociais e previden-
ciarios e o valor dos créditos incontroversos,

08/04/2015 17:20:48



@

156 REVISTA DE DIREITO MERCANTIL 164/165

consideradas as devidas atualizacdes. De
acordo com sua escrituracdo contabil.' temos
que a SABESP entende ainda como créditos
controversos, atualizados até dezembro/2013,
o valor aproximado de 716 milhdes de Reais.

Eis que chegamos ao momento que nos
parece mais relevante para a andlise societaria
que se segue. Os administradores da SABESP
com mandato de 2007 a 2010 conduziram a
companhia durante a fase mais proficua de
negociacdo com o Estado de Sao Paulo. que
culminou no reconhecimento por parte deste,
em 17.11. 2008, da obrigacdo de reembolsar a
companhia em 915 milhdes de Reais. Ainda
assim, como mencionado anteriormente. a
controvérsia permanecia em relaco a parte
expressiva dos valores pagos — e ja durava
35 anos desde a constituicdo da companhia
e 11 anos desde que as partes consignaram
pela primeira vez sua intencdo de segregar
respectivos débitos e créditos.

Finalmente. soma-se a isso o fato de
que em 22.1.2010 a SABESP publicou Fato
Relevante, comunicando sua decisdo de
republicar as demonstracdes financeiras do
exercicio de 2008, reconhecendo despesas de
409.1 milhdes de Reais e obrigacdes atuariais
de 535.4 milhdes de Reais, relacionadas a
parte controversa vencida e vincenda dos
beneficios decorrentes da Lei estadual 4.819,
em face da “incerteza de recebimento” desses
créditos.’? Ocorre que até aquele momento a
companhia adotava a prética de contabilizar
a totalidade dos pagamentos relativos aos
acréscimos sociais e previdenciarios em seu
“Contas a Receber”. considerando a expecta-
tiva de reembolso pelo Estado de Sdo Paulo
— 0 que era mencionado com um ponto de
atencdo pela auditoria externa independente
(Delloite) até o primeiro semestre de 2008
e como ressalva ao balanco pela nova audi-

11. SABESP, Balango Anual 2013, p. 15.

12. V. nota de rodapé 6.

13. Pagina da SABESPno site da Bolsa de Valores,
Mercadorias e Futuros de S&o Paulo (BM&FBovespa) na
Internet, pesquisa em Informagdes Relevantes, realizada
em 15.4.2014.
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toria (PricewaterhouseCoopers) a partir do
segundo semestre, apos a mudanca conforme
sistema de rotatividade determinado pela Co-
missdo de Valores Mobilidrios/CVM.* Com
arepublicacdo. ainda segundo o comunicado,
o parecer da auditoria externa independente
para o exercicio de 2008 seria reemitido sem
ressalva — e o lucro liquido daquele periodo
seria revisado de 1 bilhdo de Reais para 63.6
milhdes de Reais.

A republicacdo das demonstracoes
financeiras do exercicio de 2008 se deu em
29.1.2010. em jornais de grande circulacio.
com alguma repercussdo na midia. Uma das
matérias, publicada pelo jornal Falor Econo-
mico, suscitou a tese de que a medida teria
sido adotada porque a ressalva no balanco
pela auditoria externa independente estaria
dificultando o registro de uma emissao pu-
blica de debéntures no valor de 600 milhdes
de Reais pela companhia, cujo pedido havia
sido indeferido em 14.1.2010 pela autarquia.
Ainda, publicou comentario de um analista no
sentido de que poderia ter havido “motivacdo
politica™."” Consta, por fim. que nesse periodo
houve questionamento por parte de acionistas
minoritarios acerca das medidas adotadas
pela SABESP para persecucdo dos valores
controversos em face do Estado de Sdo Paulo.

Teriam havido, ainda, duas tentativas
de composicao amigavel entre as partes. com
envio de oficios pela SABESP ao Estado de
Sado Paulo, em marco e junho/2010. propondo
instauracdo de procedimento arbitral e com-
posicdo amigavel. respectivamente.’®

Finalmente, em 9.11.2010. no final do
tltimo ano do mandato dos entdo adminis-

14. CVM, Instrugdo 308, de 14.5.1999: “Art 31
O Auditor Independente — Pessoa Fisica e o Auditor
Independente — Pessoa Juridica ndo podem prestar
Servigos para um mesmo cliente, por prazo superior a
5 (cinco) anos consecutivos, contados a partir da data
desta Instrugdo, exigindo-se um intervalo minimo de 3
(trés) anos para a sua recontratagdo”.

15. “Novo balanco da SABESPreduz lucro em RS
1 b1”, jornal Valor Econémico, 25.1.2010.

16. SABESP. Balango Anual 2013, p. 15.
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tradores da companhia, a SABESP ingressou
em face do Estado de Sdo Paulo com acdo
de procedimento ordindrio com pedido
de antecipacdo de tutela. Autos 0041721-
21.2010.8.26.0053, perante a 92 Vara da
Fazenda Publica de Sao Paulo/Capital. pela
qual pleiteia do seu acionista controlador o
reembolso por todos os pagamentos relacio-
nados a Lei estadual 4.819, de 26.8.1958,
desde a constituicdo da companhia. em
1973. até aquela data. bem como reembolso
mensal dos valores vincendos. sob pena de
multa didria. Foi atribuido & causa do valor de
891.9 milhdes de Reais. A acdo foi contestada
pelo Estado de Sdo Paulo e esta pendente de
julgamento.

4. Aspectos societdrios da acdo judicial
4.1 Sociedade de economia mista

A sociedade de economia mista nio ¢
um tipo societario. mas. sim. a natureza de
uma pessoa juridica de direito privado com-
posta pelo Poder Publico e por particulares.
autorizada por lei para a realizacdo de um
servico publico ou uma atividade econémica
de interesse do Estado.

A relevancia da figura das sociedades
anonimas para a sociedade brasileira reside
na conjugacdo dos recursos privados e da
orientacéo da sociedade pelo Poder Publico!’
para realizacdo de atividades de interesse
coletivo. Trata-se. portanto. de uma forma

17. A doutrina destaca a importincia de gestdo
pelo Poder Publico para que se possa falar em sociedade
de economia mista Nas palavras de Hely Lopes Meirel-
les: “Ndo se infira, porém, que toda participagdo estatal
converte o empreendimento particular em sociedade
de economia mista (...). O que define a sociedade de
economia mista é a participagdo ativa do Poder Plblico
na vida e relagio da empresa. Ndo importa seja o Estado
s0c10 majoritario ou minoritario; o que importa é que se
lhe reserve, por lel ou convencdo, o poder de atuar nos
negocios soctats” (Hely Lopes Meirelles e outros, Direito
Administrativo Brasileiro, 412 ed., $80 Paulo, Malheiros
Editores, 2015, p. 460).
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de descentralizacdo administrativa. em que
as sociedades se inserem no contexto da
Administracdo Publica indireta. por meio do
qual o Estado pode se utilizar de um modelo
empresarial privado para consecucgédo dos
seus objetivos.

A Constituicdo Federal do Brasil de
1988 ndo conceituou. mas estabeleceu deter-
minadas normas em relacdo as sociedades de
economia mista — dentre elas. que sua criacdo
deve ser autorizada por lei especifica.’® O art.
52 do Decreto-lei 200. de 25.2.1967. por sua
vez, define sociedade de economia mista no
ambito da Administracdo Publica Federal.'
objeto de criticas doutrindrias, na medida
em que limitou a Unido a utilizar apenas da
forma de sociedade anonima; a ter por escopo
apenas exploracdo de atividade economica:
a obrigar que o capital publico votante seja
majoritario.”” O Estado de Sdo Paulo também
dispos em sua legislacdo sobre a necessidade
de manter “participacio majoritaria” nas em-
presas em que possua participacdo. para fins
de descentralizacdo dos servicos publicos.*!

18. CF: “Art. 37 A Administracio Publica dirsta e
indireta de qualquer dos Poderes da Unido. dos Estados,
do Distrito Federal e dos Municipios obedecera aos
principios de legalidade, impessoalidade, moralidade,
publicidade e eficiéncia e, também. ao seguinte: (...); XIX
—somente por le especifica podera ser criada autarquia e
autorizada a mstituigdo de empresa plblica, de sociedade
de economia mista e de fundago, cabendo & lei comple-
mentar, neste tltimo caso, definir as dreas de sua atuacio;
XX — depende de autorizagdo legislativa, em cada caso,
a criacdo de subsidiarias das entidades mencionadas no
inciso anterior, assim como a participagdo de qualquer
delas em empresa privada; (...)".

19. Decrato-lei 200, de 25.2.1967, com redacdo
dada pelo Decreto-le1 900, de 29.9.1969: “Art. 5% Para
o0z fins desta Let, considera-se: (_); III — sociedade de
economia mista — a entidade dotada de personalidade
juridica de diretto privado, criada por le1 para a explora-
cdo de atividade econdmica. sob a forma de sociedade
anonima, cujas agdes com direito a voto pertencam em
sua matoria & Umifo ou a entidade da Administracdo
indireta; ()7

20. Hely Lopes Meirelles e outros, Direito Admi-
nistrativo Brasileiro, cit., 412 ed.. p. 460.

21. Decreto-le1 Complementar estadual 7, de
6.11.19609:
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E possivel estabelecer pontos comuns
e divergentes entre as empresas publicas
e as sociedades de economia mista. Nesse
sentido, Maria Sylvia Zanella Di Pietro
propde o seguinte rol: como pontos comuns.
a criacdo e a extingdo autorizadas por lei.
a personalidade juridica de direito privado.
a sujeicdo ao controle estatal. a derrogacéo
parcial do regime de direito privado por nor-
mas do direito publico, a vinculacdo aos fins
definidos na lei instituidora e o desempenho
de atividade de natureza econdmica: €. como
pontos divergentes, a forma de organizacéo e
a composicdo do capital.”

A Lei das Sociedades Anonimas. por
sua vez. dispos que as sociedades anénimas
de economia mista bem como as companhias
em que elas participarem, majoritaria ou mi-
noritariamente, serdo sujeitas a suaregulacéo.
as disposicoes especiais de lei federal e as
normas expedidas pela Comissdo de Valores
Mobiliarios/CVM.*

4.2 Autonomia patrimonial da sociedade

A autonomia patrimonial da sociedade
¢ um dos pilares fundamentais do direito so-
cietario. Com efeito. a personalizacdo juridica

“Art. 1% O Estado descentralizara os servigos que,
por sua natureza ou finalidade, justifiquem autonomia
técnica, administrativa, ou financeira.

“Art 22 A descentralizacdo se efetivarad mediante
a constituigdo de: I — autarquias; IT — empresas publicas
e empresas em cujo capital o Estado tenha participagdo
majoritaria, pela Administragdo centralizada ou descen-
tralizada: 111 — fundagdes.”

22.Maria Sylvia Zanella D1 Pietro, Direito Admi-
nistrativo, 24% ed., Sdo Paulo, Atlas, 2011, pp. 457 e 461.

23. Le16.404. de 15.12.1976:

“Art. 235 As sociedades andnimas de economia
mista estdo sujertas a esta Lel, sem prejuizo das dispo-
sigdes especiais de lei federal.

“§ 12 As companhias abertas de economia mista
estdo também sujeitas as normas expedidas pela Comus-
sdo de Valores Mobilirios.

“§ 29 As companhias de que participarem, majo-
ritaria ou minoritariamente. as sociedades de economia
mista estdo sujeitas ao disposto nesta Let, sem as exce-
¢oes previstas neste Capitulo.”
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das sociedades implica segregacdo entre o
patrimoénio alocado na sociedade e o patri-
monio remanescente dos empreendedores: e,
tratando-se de sociedades limitada e anonima,
os dois tipos societarios mais relevantes no
Pais. é a autonomia patrimonial da sociedade
que permife a limitacao de responsabilidade
dos sdcios e acionistas.

O conceito acima decorre da proposta de
que o empreendedor possa constituir uma em-
presa. alocando nela determinado capital. que
sera destinado a exploracdo de uma atividade,
e que no curso da sua existéncia somente
aquele investimento esteja sujeito ao risco
negocial. A limitacdo de responsabilidade ao
valor da sua participacdo no capital social é
uma caracteristica essencial das sociedades
limitada e anoénima:* vale dizer que os in-
vestidores ndo responderdo pelas dividas da
sociedade — exceto nas hipoteses de “abuso
da personalidade juridica”. por desvio de
finalidade ou confusdo patrimonial.”

A autonomia patrimonial, ainda. tem
singular relevancia entre os s6cios. recipro-
camente, na medida em que assegura que o0s
ativos de uma sociedade empreséria sejam
utilizados de acordo com seus objetivos: e
que os lucros auferidos. notadamente. sejam
mantidos segregados até que ocorra sua des-
tinacdo, na forma que os socios deliberarem
— podendo ser. por exemplo. convertidos em
reserva, reinvestidos na sociedade ou distri-
buidos entre os socios, na medida das suas
participacdes. A confusdo patrimonial. por
sua vez, seria configurada caso um dos sacios
utilizasse quaisquer desses recursos sociais de

24 Emrelacio as sociedades limitadas, conforme
o art. 1.052 do CC. Lei 10.406, de 10.1.2002: e, em
relacdo as sociedades andnimas, conforme o art. 12 da
Le16.404, de 15.12.1976.

25. CC, Le1 10406, de 10.1.2002: “Art. 50. Em
caso de abuso da personalidade juridica, caracterizado
pelo desvio de finalidade, ou pela confusgo patrimonual,
pode o juiz decidir, a requerimento da parte, ou do Mi-
nistério Publico, quando lhe couber intervir no processo,
que os efeitos de certas e determinadas relagdes de
obrigagdes sejam estendidos aos bens particulares dos
administradores ou socios da pessoa juridica™
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acordo com seus proprios interesses. e ndo os
da sociedade.

4.3 Deveres fiducidrios dos administradores

Tratando-se de administradores de
sociedade de economia mista. antes de tudo
ha que ser realizada uma distin¢do: perante o
Poder Publico estes terdo natureza de agentes
publicos; mas perante a sociedade e os demais
acionistas encontram-se sujeitos aos exatos
mesmos deveres e responsabilidades dos
administradores das companhias privadas.

Os principais deveres a que estdo sub-
metidos os administradores estdo elencados
nos arts. 153 a 157 da Lei das Sociedades
Anénimas.*® quais sejam: dever de diligén-
cia (art. 153); dever de atuar segundo suas
atribuicoes (art. 154): dever de lealdade (art.
155): dever de evitar situacdes de conflitos
de interesses (art. 156); e dever de informar
(art. 157).

O dever de diligéncia. conforme o art.
153 da Lei das Sociedades Anonimas.”’
dispde que o administrador deve empregar o
mesmo cuidado e a diligéncia que um homem
ativo e probo empregaria na conducdo dos
seus proprios negocios. O instituto incor-
pora o principio do bonus pater familiae.
proveniente do Direito Romano. que designa
um padrio de comportamento responsavel
de um homem meédio, independentemente
de conhecimentos técnicos. Nos tempos

26. Além destes. ha diversos outros deveres dos
administradores dispersos na Lei das Sociedades Anoni-
mas, tals como: convocar assembleia-geral ordinaria (art.

23); divulgar e deixar a disposigdo dos acionistas, até
um més antes da assembleia-geral ordinaria, documentos
da administracdo (art. 133); estar presente a assemblela-
-geral ordmaria (art. 134); providenciar demonstragdes
financeiras (art. 176); e zelar para que as operagdes
entre sociedades coligadas, controladoras ou controladas
observem condigdes estritamente comutativas (art. 245).

27 Lei6.404, de 15.12.1976: “Art. 153. O admi-
nistrador da companhia deve empregar, no exercicio de
suas fungdes, o cuidado e diligéncia que todo homem
ativo e probo costuma empregar na administragio dos
S2Us Proprios negocios™.
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atuais a interpretacdo do dispositivo € mais
abrangente. exigindo dos administradores
ndo apenas uma conduta responsavel, mas
também técnica e profissional.*®

Com base em decisdes adotadas por
tribunais norte-americanos, a American Bar
Association publicou o Corporate Directors’
Book.” que sugere diversos desdobramentos
para o dever de diligéncia que podem servir
de referéncia para o Direito Brasileiro. A
titulo exemplificativo. com base no dever de
diligéncia, os administradores teriam obriga-
¢do de: participar das reunides dos érgdos de
administracdo; estar bem informados sobre
as matérias que serdo discutidas nas reunioes
para as quais forem convocados: investigar
potenciais problemas ou assuntos sensiveis.
sempre que tiverem conhecimento deles:
e informar seus pares a respeito dos fatos
que considerarem relevantes para tomada
de decisoes.

O dever de atuar segundo suas atri-
buicdes. conforme o art. 154°° da Lei das
Sociedades Anénimas, dispde que o admi-
nistrador deve exercer as atribuicdes que a
lei e o estatuto lhe conferem para atender
aos objetivos da companhia. O artigo traz
também importante definicdo para o caso
em referéncia: conforme o § 12 do referido
artigo.”* o administrador eleito por determi-
nado acionista ou grupo de acionistas tera os

28. Flavia Parente, O Dever de Diligéncia dos Ad-
ministradores de Sociedades Anénimas, Rio de Janeiro,
Renovar, 2005, pp. 51-52.

29. American Bar Association, Corporate Direc-
tor 5 Guidebook, 5% ed., Chicago, The Business Lawyer,
2007, n. 4, pp. 1.495-1.4%96.

30. Le1 6.404, de 15.12.1976: “Art. 154. O ad-
ministrador deve exercer as atribuigdes que a lete o
estatuto lhe conferem para lograr os fins e no interesse
da companhia, satisfeitas as exigéncias do bem piblico
e da fungdo social da empresa”.

31.Leiden® 6.404, de 15 de dezembro de 1976.
“Art. 154, (_..) § 1° O admumstrador eletto por grupo
ou classe de acionistas tem. para com a companhia. os
mesmos deveres que os demais, no podendo, ainda
que para defesa do interesse dos que o elegeram. faltar
a esses deveres”
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mesmos deveres para com a companhia, nao
podendo privilegiar aqueles que o elegeram.
Em que pese falar membro de conselho e ndo
de administracdo. o tema da independéncia
em relacdo ao acionista eleitor foi também
abordado no Caédigo das Melhores Préticas
de Governanca Corporativa do Instituto Bra-
sileiro de Governanca Corporativa.*

O dever de lealdade. conforme o art.
155 da Lei das Sociedades Anonimas.>
dispde que o administrador deverd servir
com lealdade a companhia e manter reserva
sobre seus negocios. O dispositivo consagrou
o standard of lovalty do Direito Norte-Ame-
ricano. segundo o qual o administrador deve
exercer seus poderes com boa-fé na condugéo
dos negécios sociais.™ O dever de lealdade
traduz-se em um rol concreto de condutas
proibidas pela lei. dentre as quais destacamos.
pela relevancia no presente caso. aquela do
inciso II. no sentido de que € defeso ao ad-
ministrador se omitir na protecao dos direitos
da companhia.

O dever de evitar situacdes de conflitos
de interesses, conforme o art. 156 da Lei

32. Site do Instituto Brasileiro de Governanca
Corporativa: “2.16 (...). O conselheiro deve trabalhar
para o bem da empresa e, por conseguinte. de todos
os aclonistas. O conselheiro deve buscar a méxima
independéncia possivel em relagdo ao acionista, grupo
acionario ou parte interessada que o tenha indicado ou
elerto para o cargo, consciente de que, uma vez elerto,
sua responsabilidade refere-se ao conjunto de todos os
proprietarios” (pesquisa realizada em 15.4.2014).

33. Lei 6.404, de 15.12.1976: “Art. 155. O ad-
minmistrador deve servir com lealdade a companhia e
manter reserva sobre os seus negocios, sendo-lhe vedado:
I—usar, em beneficio proprio ou de outrem, com ou sem
prejuizo para a companhia, as oportunidades comerciais
de que tenha conhecimento em razdo do exercicio de seu
cargo; IT — omitir-se no exercicio ou protegio de direttos
da companhia ou, visando a obtengfo de vantagens, para
s10u para outrem, deixar de aproveitar oportunidades de
negocio de interesse da companhia; IIT — adquirir, para
revender com lucro, bem ou direito que sabe necessario
a companhia, ou que esta tencione adquirir™.

34. Nelson Eizirik, Questées de Direito Socie-
tario e Mercado de Capitais, Rio de Janeiro. Forense,
1984, p. 75.
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das Sociedades Anonimas.* dispde que, em
situacdo em que se tenha conflito de inte-
resses. o administrador deverd se abster de
participar de deliberacdo, informar os demais
administradores e fazer constar da ata seu
impedimento ao exercicio do direito de voto.

Por fim, o dever de informar, conforme
oart. 157 daLei das Sociedades Anonimas.*
dispde sobre a obrigacdo do administrador de
informar sobre eventual participacao em titu-
los e valores mobiliarios da companhia para
a qual seja nomeado. bem como sociedades
controladas ou do mesmo grupo econdmico.
Ainda, em seu § 42, dispde sobre a obrigacdo
de comunicar imediatamente a Bolsa de Va-
lores e ao mercado. por meio da imprensa.,
qualquer “fato relevante™ que possa influir na
decisdo dos investidores sobre venda, compra
ou exercicio de quaisquer direitos relativos
aos valores mobilidrios da companhia. O
assunto também foi citado pela Lei 6.385,
de 7.12.1976.% e regulado pela Comissdo de
Valores Mobiliarios/CVM por meio da Instru-

35.Lei 6404, de 15.12.1976: “Art. 156 E vedado
ao administrador intervir em qualquer operagdo social
em que tiver interesse conflitante com o da companhia,
bem como na deliberagdo que a respeito tomarem os
demais administradores, cumprindo-lhe cientifica-los do
seu impedimento e fazer consignar. em ata de reunido do
conselho de administrago ou da diretoria, a natureza e
extensdo do seu interesse™.

36. Le16.404, de 15.12.1976:

“Art. 157. O administrador de companhia aberta
deve declarar, ao firmar o termo de posse. o numero de
agdes, bonus de subscricdo, opgdes de compra de agdes
e debéntures conversiveis em acdes de emissdo da
companhia e de sociedades controladas ou do mesmo
grupo, de que seja titular.

“()

“§ 4% Os admimstradores da companhia aberta
sdo obrigados a comunicar imediatamente & Bolsa de
Valores e a divulgar pela imprensa qualquer deliberagdo
da assembleia-geral ou dos orgdos de administragdo da
companhia, ou fato relevante ocorrido nos seus negocios,
que possa influir, de modo ponderavel, na decisdo dos
mnvestidores do mercado de vender ou comprar valores
mobilidrios emitidos pela companhia ™

37.Le16.385,de 7.12.1976: “Art. 42 O Conselho
Monetario Nacional e a Comissio de Valores Mobiliarios
exercerdo as atribuigdes previstas na lei para o fim de:
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¢d0 358.de 3.1.2002. O tema é tao relevante,
que mesmo o Codigo Penal tipifica o crime de
ocultacdo ou informacéo falsa ao mercado.

4.4 Responsabilidade dos administradores

A Lei das Sociedades Anénimas dispde
que o administrador ndo sera responsavel por
ato regular de gestdo da sociedade. mas que
respondera civilmente pelos prejuizos que
causar quando proceder com violagdo da lei
ou do estatuto: ou. dentro das suas atribuicdes.
com dolo ou culpa.’®

De acordo com a Lei das Sociedades
Anonimas. o conselho de administracio sera
orgdo obrigatério das companhias abertas e
de capital autorizado.*” Nessas hipoteses ha
que se considerar que a administracao da so-
ciedade sera compartilhada pelo conselho de

(...); IV —proteger os titulares de valores mobiliarios e os
investidores do mercado contra: a) emissdes irregulares
de valores mobiliarios; b) atos ilegais de administradores
e acionistas controladores das companhias abertas, ou de
admimstradores de carteira de valores mobiliarios: ¢) o
uso de informagcdo relevante ndo divulgada no mercado
de valores mobilidrios™.

38. Decrato-lei 2.848_ de 7.12.1940:

“Art. 177. Promover a fundac&o de sociedade por
agdes, fazendo, em prospecto ou em comunicacdo ao
publico ou & assembleia, afirmacdo falsa sobre a cons-
tituicdo da sociedade, ou ocultando fraudulentamente
fato a ela relativo:

“Pena — reclusdo, de 1 (um) a 4 (quatro) anos, e
multa, s2 o fato ndo constitui crime contra a economia
popular.”

39 Lei 6,404, de 15.12.1976: “Art. 158. O admi-
nistrador ndo é pessoalmente responsavel pelas obriga-
¢des que contrair em nome da sociedade e em virtude
de ato regular de gestdo; responde, porém, civilmente,
pelos prejuizos que causar. quando proceder: I — dentro
de suas atribuigdes ou poderes, com culpa ou dolo; IT—
com violagdo da lei ou do estatuto™.

40. Lei 6.404, de 15.12.1976:

“Art. 138. A administragdo da companhia com-
petira, conforme dispuser o estatuto, ao conselho de
admimistracdo e a diretoria, ou somente & diretoria.

“(.)

“§ 2¢ As companhias abertas e as de capital
autorizado terdo. obrigatoriamente, conselho de admi-
nistracdo.”
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administracdo e pela diretoria. de forma que,
consequentemente, suas responsabilidades
também deverdo corresponder as fimcdes que
cada qual exerce.

O conselho de administracdo &, por de-
finicdo legal, orgao de deliberacdo colegiada,
que ndo exerce a funcdo de representacdo da
sociedade. Cabe aos conselheiros. assim. par-
ticipacdo na tomada das decisdes de natureza
geral sobre os negécios da companhia.* Ja,
os diretores devem representar a sociedade e
exercer atividades executivas, no ambito das
atribuicdes estipuladas no estatuto social e
nas atas de nomeacao e deliberacdo atinentes
ao tema.

3. Conclusio

Como se depreende da exposicao acerca
da controvérsia enfre as partes, desde sua
constituicdo a SABESP realizou diversos
pagamentos em favor de servidores e pen-
sionistas por forca da Lei estadual 4.819,
de 26.8.1958. de competéncia originaria do
Estado de Sdo Paulo. Sem adentrar um dos
pontos da controvérsia entre as partes. sobre
se teria, ou ndo, havido orientacdo do Estado
de Sao Paulo para que a SABESP arcasse
diretamente com essas despesas. ndo se pode
evitar a conclusdo de que se estabeleceu,
nesse episodio. confusdo patrimonial entre
as partes.

A confuisdo patrimonial em que um dos
socios se utiliza dos ativos da sociedade &
fenémeno mais associado as empresas fami-
liares. em que o socio majoritario costuma
acumular cargo de administrador e gere como
um s6 patriménio o social e o particular.
No caso da SABESP. contudo, o contexto &
singular: o desvio foi originado no momento
em que companhia era eminentemente estatal,

41. Arnoldo Wald, “A evolugdo do regime legal do
conselho de administracdo. os acordos de acionistas e os
impedimentos dos conselheiros decorrentes de confiitos
de interesses”. Revista de Direito Bancdrio, do Mercado
de Capitais e da Arbitragem 11/17.
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em 1973. e foi ganhando relevancia somente
na medida em que os acionistas minoritarios
ingressavam na companhia, sobretudo a partir
da abertura do seu capital. em 1994, ¢ da
negociacdo das suas acdes no segmento do
Novo Mercado da Bolsa de Valores, Merca-
dorias e Futuros de Sdo Paulo/BM&FBoves-
paenaBolsade Nova York/NYSE. em 2002.

De fato. em que pese ao fato de a SA-
BESP ter sido desde logo constituida como
sociedade de economia mista. a concentracdo
das suas aces em nome do Estado de Sao
Paulo. por forca da fusdo da Cia. Metro-
politana de Agua de Sdo Paulo/COMASP
e da Cia. Metropolitana de Saneamento de
Sao Paulo/SANESP, bem como da absorcdo
da totalidade do patrimoénio de outras enti-
dades estaduais, diminuia sensivelmente a
relevancia da segregacdo do seu patrimonio
em relacdo ao Estado. Conforme se dava o
processo de diluicdo do seu capital. confu-
do. o equacionamento dos seus respectivos
créditos e débitos se tornava imprescindivel.
A abertura. ademais. se deu em paralelo a
evolucdo do mercado de capitais no Brasil.
com surgimento dos principios de governanca
corporativa e institutos de protecdo dos acio-
nistas minoritarios.

Ao final da década de 1990 e inicio dos
anos 2000 é possivel identificar um trabalho
obstinado por parte da administracdo da
SABESP no sentido de dar tratamento aos
créditos histéricos junfo ao seu acionista con-
trolador, tanto em relacdo ao pagamento dos
acréscimos sociais e previdenciarios como as
tarifas pela prestacdo de servigos fornecimen-
to de dgua e coleta de esgoto do Governo do
Estado de Sdo Paulo e partes relacionadas.
E razoavel inferir, pelo proximo relaciona-
mento entre os representantes do Estado e os
administradores por ele nomeados para gerir a
companhia. pelo conhecimento dessas partes
qualificadas sobre suas respectivas responsa-
bilidades e pela publicidade junto ao mercado
sobre a existéncia desses créditos. que tenha
de fato havido interesse e negociacdo inten-
sa com vistas a um acordo — o que de fato
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ocorreu em relacdo a parte consideravel dos
valores. denominada “incontroversa”.

O periodo de dois anos que antecedeu
a propositura da acdo judicial da SABESP
em face do Estado de Sao Paulo € de grande
relevancia para compreender o caso. Recapi-
tulando: as partes haviam firmado o Terceiro
Aditamento ao Termo de Reconhecimento
e Consolidacdo de Obrigacdes. Compro-
misso de Pagamento e Outras Avencas. em
17.11.2008. pelo qual o Estado de Sao Paulo
reconheceu obrigacdo de reembolso da ordem
de 915 milhdes de Reais, mas, ainda assim,
permanecia pleito creditério da ordem de
716 milhdes de Reais pela SABESP.* sem
perspectivas de solucdo. A partir dai se de-
senrolaram os fatos que deram publicidade a
incerteza quanto ao recebimento dos créditos
controversos bem como. pela primeira vez,
afetaram de forma dramatica os resultados da
companhia: aressalva ao balanco da SABESP
pela auditoria externa independente. a partir
do segundo semestre de 2008: e a republica-
¢do em 2010 das demonstracoes financeiras
do exercicio de 2008. com provisionamento
dos valores correspondentes a parte contro-
versa dos pagamentos relacionados a Lei es-
tadual 4.819. de 26.8.1958. com consequente
reducdo do lucro liquido daquele exercicio
em quase 1 bilhdo de Reais.

Em 9.11.2010, mesmo ano em que
fora publicado Fato Relevante sobre a repu-
blicacdo das demonstracdes financeiras do
exercicio de 2008, por fim a SABESP den
por esgotada a fase de tratativas amigéaveis e,
a despeito da sua condicdo de acionista con-
trolador. ingressou em face do Estado de Sao
Paulo com acéo judicial com valor atribuido
de 891.9 milhdes de Reais. pleiteando reem-
bolso por todos os pagamentos relacionados
a Lei estadual 4.819. de 26.8.1958. Desta-
ca-se que a medida fora adotada por uma
administracdo em que a grande maioria dos
membros fora nomeada pelo préprio Estado.
Sem pretender subtrair da medida o carater

42 V. nota 10.
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ético por parte dos administradores que ela
representa. é possivel também relaciona-la a
uma série de mstitutos do direito societario
e do mercado de capitais. cuja observancia
contribuiu para esse desfecho:

* A exigéncia de auditoria das demons-
tragdes financeiras de companhias abertas por
auditores externos independentes. com siste-
ma de rotatividade, que, no caso. resultou em
ponto de atencdo até o primeiro semestre de
2008 e. com mudanca compulsoria do auditor.
em ressalva as demonstragdes financeiras, a
partir do segundo semestre de 2008.

* A exigéncia de comunicar imediata-
mente o mercado sobre qualquer fato rele-
vante que possa influir na decisdo dos inves-
tidores sobre venda. compra ou exercicio de
quaisquer direitos relativos aos valores mobi-
lidrios da companhia, que, no caso, resultou
no conhecimento publico sobre a mudanca de
expectativa sobre o recebimento dos valores
controversos, confribuindo também para o
questionamento pelos acionistas minoritarios
acerca das medidas adotadas para persecucio
dos valores pela companhia. E:

* A possibilidade de responsabilizacdo
pessoal dos administradores por prejuizo
causado a companhia, por dolo ou culpa.
inclusive na hipotese de violacdo dos seus
deveres fiduciarios. dos quais se destacam o
dever de diligéncia e o dever de evitar situa-
¢oes de confiifo de inferesses — o que. no caso.
poderia ser configurado caso se omitissem em
realizar a cobranca do Estado de Sdo Paulo: a
via judicial, inclusive, se tornava imperiosa,
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na medida em que havia risco crescente de
que os créditos viessem a ser considerados
prescritos.

Concluimos. portanto. que a acdo judi-
cial da SABESP em face do Estado de Sao
Paulo € um caso emblematico da evolugao
do modelo de cooperacdo publico-privado.,
do direifo societario e do mercado de capitais
no Brasil; bem como € desde ja um exemplo
acabado, seja qual for o resultado da acao,
de como os institutos atuais contribuem para
decisdes administrativas responsaveis no
ambito das sociedades.
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