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PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR CVM N° 19957.000714/2016-12
Reg. Col. n°® 0415/16

Acusado: Estado de Sao Paulo

Assunto: Apurar a responsabilidade do Estado de Sdo Paulo, na qualidade de
acionista controlador da EMAE — Empresa Metropolitana de Aguas
e Energia, por suposta infracdo ao art. 116, paragrafo unico, da Lei

n°® 6.404/76.
Diretor Relator: Henrigue Machado
VoT0
I. INTRODUCAO
1. Trata-se de processo administrativo sancionador instaurado pela Superintendéncia de

Relagdes com Empresas (“SEP” ou “Acusacdo”) para apurar a responsabilidade do Estado de S&o
Paulo (“Acusado”), na qualidade de acionista controlador da EMAE — Empresa Metropolitana de
Aguas e Energia (‘EMAE” ou “Companhia”), pela suposta utilizacao, a titulo gratuito, de Servicos
de Controle de Cheias! pela Companhia. A SEP entende que tais servicos deveriam ser
remunerados pelo Estado de Séo Paulo, na qualidade de beneficiario do servico e, ao ndo fazé-lo,
0 acionista controlador teria violado seus deveres previstos no art. 116, paragrafo tnico, da Lei n°
6.404, de 15 de dezembro de 1976.

2. A SEP sustenta que os Servicos de Controle de Cheias ndo deveriam estar sendo
prestados pela EMAE ao Estado de Séo Paulo a titulo gratuito, em suma, por trés motivos a seguir
descritos:

(@) a prépria dindmica do servico evidenciaria que apenas excepcionalmente a
atividade se reverteria em proveito da geracdo de energia elétrica;

1 Conforme descrito no Termo de Acusacéo, o Servico de Controle de Cheias inclui a manutencio e operagdo de
estacOes hidraulicas, manejo de reservatorios, manutencdo e operacdo de postos de telemedicdo de pluviometria,
dentre outros.

Processo Administrativo Sancionador CVM SEI n° 19957.000714/2016-12 — Voto — Pagina 1 de 23


file://///crj-fs-01/comum/Exclusivo%20ASC/COMUNICAÇÃO%20INTERNA/Arquivos/Modelos%20de%20Arquivos%20CVM/documentos%20oficiais/www.cvm.gov.br

COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
Rua Sete de Setembro, 111/2-5° e 23-34° Andares, Centro, Rio de Janeiro/RJ — CEP: 20050-901 — Brasil - Tel.: (21) 3554-8686

WWW.cvm.gov.br

(b) oentendimento da Agéncia Nacional de Energia Elétrica (“ANEEL”) no sentido
de que a atividade ndo seria inerente a concessdo detida pela EMAE; e

(c) o contrato celebrado entre a Companhia e o Departamento de Aguas e Energia
Elétrica (“DAEE”, braco da administracéo direta do Estado de S&o Paulo) em 08.04.98
(“Contrato”), que tratou referida atividade como um servigo? que ultrapassaria as
obrigacGes da EMAE relacionadas a geracéo de energia elétrica, objeto da concessao
(fls. 230-252).

3. Nesse sentido, considerando que os Servicos de Controle de Cheias ndo seriam
abarcados pelo contrato de concessao federal e, portanto, ndo estariam incluidos no valor da tarifa
de energia elétrica cobrada do usuéario, a Acusacdo concluiu que tais servicos estariam sendo
prestados a titulo gratuito ao Estado de Sdo Paulo, o que configuraria violacdo dos deveres do
acionista controlador previstos no art. 116, paragrafo unico, da Lei n° 6.404/76.

4. Em sua defesa, o Acusado reitera o posicionamento ja exarado em manifestacdes
anteriores nos autos do processo no sentido de que a atividade de controle de cheias seria
obrigagdo conexa a geracao de energia elétrica, razdo pela qual ndo haveria como dissocia-la do
objeto do contrato de concessédo firmado entre a EMAE e a Unido. Afirma ainda que a atividade
de controle de cheias esta inserida no objeto social da EMAE, integrando o interesse publico que
justificou a criacdo de tal entidade da Administracdo Publica estadual.

5. Por fim, destaca que a garantia do equilibrio econémico-financeiro da Companhia
deve ser interpretada a luz das obrigacdes impostas ao Poder Publico e aquelas inerentes a um
acionista controlador.

II. MERITO

1.1 A ATIVIDADE DE CONTROLE DE CHEIAS E SUA CONEXAO COM A GERACAO DE ENERGIA
ELETRICA

6. O Estado de Sao Paulo afirma acertadamente, e em linha com o que foi exposto pela

Companhia ao manifestar-se* no processo, que a obrigagéo de controle de cheias existe “desde a
Lei Estadual n° 2.109, de 29 de dezembro de 1925, que concedeu favores a The Sdo Paulo
Tramway, Light and Power Company Limited para a realizacdo das obras visando a construgdo

2 De acordo com contrato que foi celebrado entre a EMAE e o DAEE para regular a atividade, os Servigos de Controle
de Cheias incluem a “manutencdo e operacdo de estruturas hidraulicas, manejo de reservatérios e manutencdo e
operacao de postos de telemedicao de pluviometria (...)” (clausula 1* — objeto).

% O Contrato previa pagamento a EMAE de R$72 milhdes ao N°, tendo o documento sido ajustado em margo de
1999 para reduzir o valor da remuneracdo para R$12 milhdes ao ano. Em 07.01.03 o Contrato foi encerrado e a
remuneracao deixou de ser devida, entretanto a atividade continua a ser realizada pela EMAE.

4 Resposta ao Oficio/CVM/SEP/GEA-3/N°303/13 (fls. 767/777).
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do que hoje ¢ o Complexo Henry Borden, a obrigacdo de controle de cheias foi instituida”. No
periodo subsequente, conforme aduzido pelo Acusado, diversos normativos abordaram
obrigacOes da Light relativas ao controle de cheias, como a Lei Estadual n°® 2.249, de 27 de
dezembro de 1927, o Decreto Estadual n° 4.056, de 27 de maio de 1926 e o Decreto Estadual n°
8.372, de 23 de junho de 1937.

7. O Acusado descreve especialmente as seguintes obrigacdes constantes do Decreto
Estadual n°® 4.045/26:

VIl — A Companhia podera reter as sobras das dguas dos rios mencionados no
Item “a” da Clausula I, de modo a evitar as inundag¢Ges das margens do rio Tieté,
sem diminuir a vazdo normal desses rios na época de estiagem, desviando,
outrossim, as sobras de suas aguas, pela Serra do Mar para 0 oceano, nas
proximidades do Cubatdo, onde serd utilizada a forga hidraulica das mesmas
para producdo de energia elétrica.
()
XIX — Ficard a Companhia obrigada a restabelecer a vazdo normal na época da
estiagem dos rios cujas aguas haja represado, além das sobras.
XX — Durante as maiores enchentes desviar-se-a para o Oceano o maior volume
possivel de agua, de modo a evitar inundagdes nas margens do rio Tieté.
8. Tal obrigacdo teria se repetido nos diversos normativos que historicamente
disciplinaram as concessdes de energia elétrica em geral e o Sistema Hidrico Tieté/Pinheiros em
particular, destacando-se os seguintes atos legislativos descritos no quadro abaixo:

Ato Conteudo

Decreto Federal n°® | Autoriza “The Sdo Paulo Railway, Light & Power Co. Ltd.” A funcionar no

3.349/1899 pais.

r?,eZTSEOG/EngguaI Aprova as clausulas do contrato de concessao da Light.

Decreto Federal n° [ Concede a Eletropaulo autorizacdo para funcionar como empresa de energia
85.839/1981 elétrica.

Decreto Federal n° | Outorga a Eletropaulo concessdo para a producéo de energia elétrica através
87.884/1982 de usinas hidrelétricas em operagdo no Estado de S&o Paulo.

Lei estadual n°
9.361/1996

Cisdo parcial da Eletropaulo, efetivada mediante a transferéncia de parcelas do
seu patrimonio para quatro novas sociedade, dentre as quais a EMAE,
destinada a geracéo de energia elétrica (Artigo 20, inciso III, “a” e Anexo L, 111,
‘Ga”)'

Res. ANEEL n°
72/1998

Transfere para a EMAE os direitos de exploracéo dos servicos publicos de
producdo de energia elétrica.

9. Nessa linha, a atividade de controle de cheias teria sido assumida pela EMAE a partir
do desmembramento da Eletropaulo, tendo a defesa ressaltado que o contrato de concessdo n°
002/2004, conforme redacdo conferida pelo segundo termo aditivo, de 12 de dezembro de 2012,
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faria referéncia direta e expressa a essa atividade. A clausula Décima, inciso V, atribuiria a
EMAE o encargo de controlar as enchentes, ao estabelecer o dever de respeitar os limites de
vazOes de restricdo maxima e minima, bem como seu inciso VII, que faz referéncia ao
cumprimento da legislacdo ambiental e de recursos hidricos, in verbis:

“CLAUSULA DECIMA - OBRIGACOES DA CONCESSIONARIA E
CONDICOES DE EXPLORACAO DAS USINAS HIDRELETRICAS.
Além de outras obrigacdes decorrentes de leis e de normas regulamentares
especificas, constituem obrigacfes da Concessionaria, inerentes as concessdes
reguladas por este Contrato:
()
V —respeitar os limites das vazdes de restricdo, maxima e minima, a Jusante das
Usinas Hidrelétricas, observando as regras operativas do NOS.
()
VIl — cumprir a legislacdo ambiental e de recursos hidricos, atendendo as
exigéncias contidas nas licencas j& obtidas e providenciando os licenciamentos
necessarios, respondendo pelas eventuais consequéncias do descumprimento da
legislacdo pertinente. (...)”
10. No mesmo sentido, a Subclausula Quarta da Clausula Segunda, bem como a
Subclasula Segunda da Clausula Décima fazem alusdo as normas incidentes sobre a operacao do
Complexo Henry Borden:

CLAUSULA SEGUNDA — OBJETO DO CONTRATO
Subcldusula Quarta — Aplicam-se a este Contrato a legislagdo e a
regulamentacdo relativas a exploracdo de potenciais hidraulicos para fins de
geracdo de energia elétrica, vigentes nesta data, e as que vierem a ser editadas
pelo Poder Concedentes e pela ANEEL.
CLAUSULA DECIMA — OBRIGACOES DA CONCESSIONARIA E
CONDICOE DE EXPLORACAO DAS USINAS HIDRELETRICAS
(..
Subclausula Segunda — A Concessionaria devera atender a todas as obrigacdes
de natureza fiscal, trabalhista e previdenciéria e aos encargos oriundos da
legislacdo e normas regulamentares estabelecidas pelo Poder Concedentes e
pela ANEEL, bem como a quaisquer outras obrigagdes relacionadas ou
decorrentes da exploracdo das Usinas Hidrelétricas, especialmente as seguintes:
| — Taxa de Fiscalizagdo de Servicos de Energia Elétrica; e
Il — Encargos de Uso do Sistema de Transmisséo e de Distribuicdo de Energia
Elétrica, quando devidos, celebrando os respectivos contratos em conformidade
com a regulamentag&o especifica.
11. Portanto, conclui a defesa que a obrigacédo de controle de cheias decorreria da outorga
do servico publico, ficando a cargo da concessionaria responsavel pelo complexo Henry Borden,
no caso a EMAE, sucessora da Eletropaulo em seus direitos e obrigagdes.
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12. Neste ponto, conquanto entenda correta a descricdo formal dos normativos
apresentados pela defesa, tenho que seu contetdo ndo permite a interpretacdo que se pretende. A
alegada conexao entre a atividade de controle de cheias e a atividade de geracédo de energia elétrica,
baseada em normativos historicos, ndo significa que o servico de controle de cheias prestado
atualmente pela EMAE seja revertido necessariamente ou integralmente para a producdo de
energia elétrica. Ao contrario, como se vera, a conexado das atividades, tal como pretendida pela
defesa, ndo revela a adequada interpretagdo juridica dos normativos nem se sustenta sob o aspecto
fatico-material.

13. Conforme se percebe nas figuras abaixo®, 0 esquema hidraulico da bacia do Alto Tieté,
planejado no comeco do século passado, pressupds a inversdo do curso do rio Pinheiros;
construcdo da represa Billings e das estacOes elevatdrias de Pedreiras e Traicdo; e a construcdo da
Usina Henry Borden, em Cubatéo, no sopé da Serra do Mar.

SITUACAO DO SISTEMA DE GERACAO HIDRELETRICA DO ALTO TIETE - CUBATAO
Situacao de 1910- 1924

BARRAGEM DE
PARNABA

RESERVATORIO DE
GUARAPIRANGA

5 Bacia Hidrografica do Alto Tieté (BHAT) — Geracédo Hidrelétrica (GH) e Abastecimento de Agua (AA), etapas
relevantes, situacdo atual e propostas. Apresentacdo de Sadalla Domingos na 143 Reunido do Conselho Superior de
Meio Ambiente da FIESP, em 24 de janeiro de 2017.
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SITUACAO DO SISTEMA DE GERACAO HIDRELETRICA DO ALTO TIETE - CUBATAO
Situacao de 1955 - 1965

14, A contribuicdo de aguas para esse sistema tem inicio com o desvio das aguas do Tieté
para o Rio Pinheiros, seguido pelo bombeamento para o Reservatorio Billings e sua condugdo a
gueda de 720 metros até a Usina Henry Borden. Ao fim, as aguas sdo direcionadas ao Oceano.

V¥V ELEVATORIA EXISTENTE
V' ELEVATORIA PLANEJADA
> RESERVATORIO EXISTENTE

\U> RESERVATORIO PLANEJADO
VINCULAGAO HIDRICA

OCEANO
ENTRE BACIAS ATLANTICO

Fontes: DAEE, Hidroplan.
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15. O bombeamento das &guas dos rios Tieté e Pinheiros para o Reservatério Billings,
entretanto, foi prejudicado e limitado por motivos ambientais decorrentes da falta de tratamento
do esgoto na regido, como descreve Antonio Faria®:

Como inexistissem sistemas de tratamento de esgotos e de efluentes industriais,
a Billings transformou-se desde o final da década de 1930 na grande cloaca da
Regido Metropolitana de So Paulo. As condigdes sanitarias da Billings ficaram
tdo deterioradas que em 1976 as autoridades tiveram que mudar as regras
operacionais do sistema. Provisoriamente, 50% das aguas eram descarregadas rio
abaixo a partir de Edgard de Souza e os outros 50% eram recalcados para o
reservatorio. Além disso, o turbinamento da usina de Henry Borden era mantido
no minimo de modo a garantir o maximo armazenamento possivel para assegurar
a diluicdo dos esgotos. Essa operacdo, chamada de Operacdo Saneamento, foi
retomada a partir de 1983 visando estabelecer uma regra operacional adequada
ao sistema hidrico da bacia do Alto Tieté.

16. A situacdo ambiental na regido deteriorou-se a ponto de a Constituicdo do Estado de
Sdo Paulo de 1989 expressamente determinar a suspensdo do bombeamento das aguas para o
Reservatério Billings. O art. 46 do Ato das Disposi¢cdes Constitucionais Transitorias assim
estabeleceu:

Artigo 46 - No prazo de trés anos, a contar da promulgacdo desta Constituig&o,
ficam os Poderes Pablicos Estadual e Municipal obrigados a tomar medidas
eficazes para impedir o0 bombeamento de aguas servidas, dejetos e de outras
substancias poluentes para a represa Billings.

17. A solucdo encontrada restou juridicamente materializada pela Resolu¢do Conjunta da
Secretaria do Meio Ambiente e da Secretaria de Saneamento e Energia n°® 3/92, sucedida pela
Resolucdo Conjunta SMA/SSE n° 2 de 19 de fevereiro de 2010, que trata de procedimentos a
serem adotados em casos de emergéncia na operacdo do sistema hidrico da bacia do Alto Tieté e
bacias a ela interligadas. Em resumo, a mencionada resolugéo estabelece as situa¢des excepcionais
em que o bombeamento das aguas do Rio Pinheiros para a Represa Billings pode ocorrer. A
redacéo dos arts. 1° e 2° da mencionada resolugéo séo bastante representativos, razao pela qual se
transcrevem:

Art. 1° - Os 6rgdos responsaveis pela operacdo do sistema hidrico da bacia do
Alto Tieté e das bacias a ela interligadas ficam autorizados a proceder ao
bombeamento das &guas do Rio Pinheiros para a Represa Billings, guando
ocorrerem as seguintes situagdes de emergéncia:

® FARIA, Antonio Augusto da Costa. A Light e a utilizacdo dos recursos hidricos da Bacia do Alto Tieté para a
geracdo de energia elétrica. Notas Ambientais n° 24, junho de 2000. Acessivel em:
http://arquivo.ambiente.sp.gov.br/cea/2011/12/AntonioAugusto.pdf
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| — sobrelevagdo de 20 a 30 cm do nivel d’agua do Rio Tieté, a montante da
Barragem Movel, ou no Canal Pinheiros Inferior, de forma que seja iniciado o
bombeamento:

a) ao ser atingida a sobrelevacdo minima de 20 cm, com registro de chuvas
maiores que 20 mm pelo Radar Meteorologico de Sdo Paulo, operado pelo
DAEE;

b) ao ser atingida a sobrelevacdo minima de 30 cm, com qualquer registro de
chuvas pelo referido radar;

Il — sobrelevagao minima de 30 cm do nivel d’agua do Canal Pinheiros Superior;
I11 — descarga do Reservatorio do Guarapiranga para o Canal Pinheiros Superior
para controle de cheias desse reservatorio.

8 1° - Os niveis d’agua do Canal Pinheiros Inferior poderdo ser obtidos nas
proximidades da Usina Elevatoria de Traigdo junto a Estrutura de Retiro.

8 2° - Os niveis d’agua do Canal Pinheiros Superior poderdo ser obtidos nas
proximidades das usinas elevatorias de Traigdo e Pedreira.

Art. 2° - Os Secretérios de Estado do Meio Ambiente e Saneamento e Energia
poderdo, conjuntamente, determinar a retomada do bombeamento das aguas do
Rio Pinheiros para a Represa Billings, nas seguintes situagdes:

| — queda da cota na tomada d’agua da Usina Henry Borden a niveis
insuficientes para assegurar o fornecimento de energia elétrica em situagdes
emergenciais;

Il — formagdo de espumas surfactantes no Rio Tieté, a jusante de Edgard de
Souza, que venham a extravasar o espelho d’agua;

111 — formagdo de “bloom” de algas nos corpos hidricos da Regido Metropolitana
de Sdo Paulo e Médio Tieté, comprometendo sua qualidade para fins de
abastecimento publico.

Paragrafo Unico — Em caso de impedimento de um dos Secretarios, a autorizacao
pode ser dada somente por um deles, “ad referendum” do impedido, na primeira
oportunidade. (sem grifos no original)

18. A partir desse momento, restou evidenciado que a inversdao do curso do rio e 0
bombeamento de aguas para a Represa Billings ndo teria por finalidade precipua a geragdo de
energia elétrica (art. 1°, caput), mas, sim, o controle de cheias (art. 1°, I, Il e lll, e art. 2°, I) e a
qualidade da agua para fins de abastecimento publico (art. 2°, I11). Excepcionalmente, nos casos
em que a cota na tomada d’agua ameace o fornecimento de energia elétrica em situagdes
emergenciais, 0 bombeamento visard a geragcdo de energia elétrica, objetivo da Usina Henry
Borden (art. 2°, I).

19. Como se percebe nos quadros abaixo, a reversao dos fluxos dos rios Tieté e Pinheiros
nao fazem parte da operacao “normal” da EMAE e ocorre nas situagdes que requerem o “controle
de cheias”.
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20. Com efeito, a restricdo ao bombeamento das aguas dos rios Tieté e Pinheiros,
autorizado apenas na ocorréncia de situacdes de emergéncia, reduziu enormemente a geracao de
energia elétrica pela EMAE. Em medida cautelar de protesto interruptivo da prescricdo em face
do Estado de Sao Paulo (fls. 567-573), ajuizada com objetivo de resguardar direitos da Companhia
em relacdo a reducdo da sua capacidade de geracao de energia elétrica, a EMAE estimou prejuizos
anuais de mais de R$ 230.000.000,00 (duzentos e trinta milhdes de reais). Em seu site’, a
Companhia informa que a restricdo reduz em 75% aproximadamente a energia produzida em
Henry Borden.

7 http://www.emae.com.br/conteudo.asp?id=Usina-Hidroeletrica-Henry-Borden.
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21. E nesse contexto, apos a promulgacéo da Constituicio do Estado de Sdo Paulo de 1989
e a edicdo da Resolucdo Conjunta da Secretaria do Meio Ambiente e da Secretaria de Saneamento
e Energia n° 3/92, que os normativos citados pela defesa, assim como as clausulas do contrato de
concessao, devem ser interpretados. Assim, se a Lei Estadual n® 2.109/25 e o Decreto Estadual n°
4.045/26 estabeleceram a obrigacdo da Light de estabelecer a vazdo normal dos rios que houver
represado, isso ndo significa que toda a atividade de controle de cheias tem conexdo com a geracédo
de energia elétrica. Ao contrario, como visto, atualmente tal conexao é apenas eventual.

22. Da mesma forma, o contrato de concessdo estabelece obrigagdes “relativas a
exploragdo de potenciais hidraulicos para fins de geragdo de energia elétrica” (Clausula Segunda)
e “relacionadas ou decorrentes da exploragdo das Usinas Hidrelétricas” (Clausula Décima) e deve
ser interpretado reconhecendo-se que os Servicos de Controle de Cheias ndo sdo executados
primordialmente para a exploracdo do potencial hidraulico. O contrato de concessao, portanto, ndo
engloba a atividade e os custos relacionados ao controle de cheias.

23. Mais do que isso, a redacdo das clausulas citadas pelo Acusado ndo permitem concluir
que a EMAE seja responsavel por toda e qualquer atividade de controle de cheias. Respeitar 0s
limites das vazdes de restricdo € uma obrigacao geral de todas as concessionarias de geracdo, assim
como cumprir a legislacdo ambiental e de recursos hidricos, em vista da natureza do servico
prestado e sua intima relagdo com o movimento das aguas. E cedico que a geracio de energia
elétrica por meio de energia hidraulica pode gerar grandes impactos ambientais e sociais,
especialmente no caso do Brasil, onde, dentre as fontes de energia exploradas, a hidrica representa
64,49%5,

24. Ndo a toa, as obrigacGes destacadas pelo Acusado sdo comuns a todos 0s
concessionarios, podendo ser identificadas em diversos contratos de concessdo de energia®, ndo
sendo especificas para a EMAE e tampouco podendo ser interpretados como indicativo de que o
servico de controle de cheias realizado pela Companhia esteja incluido na concessdo e que,
portanto, ndo deveria ser remunerado pelo seu beneficiado, o Estado de S&o Paulo.

25. A questdo relativa a inserc¢éo ou ndo dos Servicos de Controle de Cheias no escopo do
contrato de concessdo para geracdo de energia elétrica foi objeto de anélise pela ANEEL que
identificou “a prestacao de servigos considerados como atividades atipicas a concessao de servico
publico de energia elétrica, relativamente ao controle de cheias dos rios Tieté e Pinheiros, no
Estado de Sdo Paulo”, determinando, assim, que 0s custos relativos a atividade deveriam ser
separados contabilmente na proporcdo determinada por aquela agéncia reguladora®®.

8 V. http://www2.aneel.gov.br/aplicacoes/capacidadebrasil/FontesEnergia.asp, acesso em 11.05.18.

® Em consulta ao site da ANEEL, ao verificar os dez ultimos contratos celebrados, vé-se que todos preveem tais
obrigacdes (v. http://www.aneel.gov.br/contratos-de-geracao; acesso em 10.05.18).

10 Conforme consta no processo administrativo que culminou na lavratura de auto de infragdo (doc. ANEEL n°
48536.023435/2001-00, disponivel para consulta no site www.aneel.gov.br).
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26. Com efeito, ap6s uma andlise detida dos principais pontos envolvendo a matéria, quais
sejam, (i) os direitos e obrigagOes da concessdo historicamente, (ii) o potencial das usinas
integrantes do complexo gerador, (iii) as estruturas integrantes do sistema hidraulico da EMAE, e
(iv) a atividade de controle de cheias, a ANEEL concluiu que “[e]xiste a necessidade de
segregacao dos custos de geracéo e atividades atipicas (controle de cheias), fundamentada em
critérios adequados, a fim de evitar impactos indevidos na tarifa de energia elétrica da EMAE”,
tendo sido lavrado auto de infracdo para aplicar uma multa @ EMAE por ndo ter atendido as
determinacOes daquela Autarquia.

217. Irresignada, a EMAE recorreu da decisdo que, contudo, foi mantida por aquela
agéncia!®. No voto condutor proferido pelo Diretor Geral da ANEEL, Jerson Kelman, é afastado,
de plano, qualquer exame sob a perspectiva juridica? em razao de a matéria estar adstrita ao ambito
técnico, conforme parecer emitido pela Procuradoria Federal da ANEEL. Para melhor esclarecer
a controvérsia, oportuno transcrever trechos do bem fundamentado voto:

38. Para exercer a operacdo desse sistema hidraulico, que objetiva reduzir os
riscos de inundacdo, a EMAE firmou contrato com DAEE, principal alvo das
determinacdes expedidas pela fiscalizacdo e que redundaram no Auto de Infragédo
objeto de impugnacéo pela Recursante.

39. Inegavel a relevancia da funcdo de operar e manter o sistema hidraulico de
controle de cheias na regido metropolitana de S&o Paulo. Todavia, atualmente,
nitida é a distingdo existente entre essa atividade e a de geracdo de energia
elétrica. Dessa diferenca emana o principal argumento para segregar da atividade
principal as receitas e despesas vinculadas a atividade acessoria.

(...)

41. O mesmo Contrato [de concessdo], em sua Clausula Sexta, inc. X1V, que trata
dos encargos da concessiondria e condigdes de exploracdo dos aproveitamentos
hidrelétricos, prescreve que a EMAE tem a obrigacdo de MANTER REGISTRO
CONTABIL, EM SEPARADO, DAS ATIVIDADES ATIPICAS gue ndo sejam
objeto destas concessdes, ou constituir outra empresa para 0 exercicio das
mesmas.

(.)

1 Prevaleceu o entendimento do relator de voto vista, o Diretor Geral Jerson Kelman, que manteve a multa no valor
de R$138.111,18, em reunido realizada em 19.09.05.

2 Ao receber o processo, o relator encaminhou os autos a Procuradoria, por meio do Memorando n° 48/2001-
DR/ANEEL, de 28.08.01, para que se manifestasse sobre a defesa apresentada, no sentido de “subsidiar nosso
julgamento e voto, em especial para esclarecer se podem ser consideradas atividades atipicas daquelas préprias de
uma concesséo de servico publico de energia elétrica 1-a prestagéo de servicos de controle de cheias dos Rios Tieté
e Pinheiros no Estado de S&o Paulo; 2-a manuteng&o e operacao de estruturas hidraulicas; 3-0 manejo e operagao
de postos de telecomunicagdes de pluviometria e fluviometria com base em contrato assinado com o Departamento
de Aguas e Energia Elétrica —- DAEE, do Estado de S0 Paulo” (doc. ANEEL n° 48510.029823/2001-00). Em resposta
a Procuradoria afirmou que “a questdo inerente a natureza das atividades enumeradas no Memorando n°® 48/2001-
DR/ANEEL depende de analise técnica, que por requerer conhecimentos de um engenheiro especialista em assuntos
de energia elétrica, extrapolam o ambito dessa Procuradoria Federal” (grifou-se) (Informacdo n°® 361/2004-
PF/ANEEL, de 20.10.04, integrante do doc. ANEEL n° 48516.081998/2004-00).
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43. Contudo, ndo se afigura justo o consumidor final de energia elétrica absorver,
via custo de geracdo, um dispéndio que recai sobre a concessionaria de servico
publico e que ndo decorre da atividade a ela outorgada, mas da operacdo e
manutencdo de um sistema, que melhor caberia no contexto de um programa de
controle de cheias, resultado da gestdo integrada de recursos hidricos ou de
politicas metropolitanas pelo poder pablico, estadual e municipal. (grifou-se)

28. Ao concluir, o Diretor Geral afirma que a concepcdo original do sistema criado no
inicio da década de 1920 ndo subsiste e o sistema atual, que envolve o uso multiplo dos recursos
hidricos e que alterou a vocacdo do Reservatorio Billings, exorbitaria a concessdo, de modo que,
enguanto a qualidade da &gua ndo permitir o restabelecimento do bombeamento, havera colisdo na
utilizacdo destes recursos de uso multiplos na regido metropolitana de S&o Paulo e a geracdo de
energia na Usina Henry Borden.

29. Diante do posicionamento técnico da ANEEL, agéncia reguladora do setor elétrico
responsavel por regular e fiscalizar a producédo, transmissao, distribuicdo e comercializacdo de
energia elétrica®®, e dos argumentos ja expostos neste voto, tenho que a discussdo sobre o controle
de cheias integrar ou ndo a concessao resta superada.

30. Nada obstante, o assunto foi levado ao Poder Judiciario em acdo ordinaria proposta
pela EMAE em desfavor da ANEEL visando anular o referido auto de infracdo, pois, no
entendimento da Companhia, ndo haveria que se falar na segregacao contabil dos servigos relativos
ao controle de cheias dos rios Tieté e Pinheiros, manutencéo e operacao de estruturas hidraulicas,
manejo e operacdo de postos de telecomunicacdes de pluviometria e fluviometria. Segundo a
Companhia, “apesar de serem ordinariamente atipicas, tratam de atividades tipicas a concessdo de
energia elétrica concedida a Autora”.

31. A sentenca proferida pelo juizo da 13 Vara Federal da Secao Judiciéria do Distrito
Federal, em 30 de novembro de 2009, julgou improcedente o pedido com exame de mérito*4,
cabendo transcrever os excertos de destaque:

Ora, néo vislumbro qualquer ilegalidade ou desacerto na conduta da ANEEL, que
apenas aplicou a penalidade descrita na lei em virtude da autora ja ter sido
notificada e ter continuado a descumprir a determinacdo imposta pelo agente
fiscalizador. Importante registrar ainda, que no periodo de 09 a 28/08/1999, a
empresa autora sofreu fiscalizacdo tendo sido constatado que os pontos que
motivaram a emissdo do auto de infragéo anterior, sio 0S mesmos de agora e que,
também, ndo haviam sido sanados pela concessiondria, suscitando reiteradas
determinacdes para a justificativa e comprovagdo documental das operagdes com
0 DAE (cf.f1.40).

(.)

131 ei n® 9.427, de 26 de dezembro de 1996.
14 Contra a sentenca foi interposto recurso de apelagdo, ainda pendente de julgamento.
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No que se refere a tipicidade ou ndo das atividades discutidas no presente feito,
acrescente-se que, analisando 0s autos, conclui-se que realmente se trata de uma
atividade dissociada da geracdo de energia elétrica, propriamente dita. Por isso, a
determinacdo da ré de ndo se vincular referidas despesas as de geracao de energia,
a fim de que n&o sejam repassados ao consumidor de energia elétrica tais custos,
isso porque, a ocorréncia das cheias nos rios daquela cidade é um problema do
Estado e ndo do consumidor de energia elétrica que sofreria com tal encargo.
(..)

Contudo, a autora insiste em associar os dois conceitos, trazendo aos autos laudos
periciais na tentativa de demonstrar a similitude entre as duas tarefas. Entretanto,
nédo logrou demonstrar a tipicidade capaz de desconstituir o Auto de Infragéo, ora
em discussdo. Apenas, ficou evidente o seu temor em sofrer um desequilibrio
econdmico-financeiro em virtude da execugdo dessas ditas tarefas em face de
compromisso outrora assumido com o Estado de Séo Paulo, ou seja, de controlar
as cheias dos rios Tieté Pinheiros, manutencdo e operacdo de estruturas
hidraulicas, manejo e operacao de postos de telecomunicacfes de pluviometria e
fluviometria.

32. Alias, instigada pela SEP, a ANEEL voltou a manifestar-se sobre o assunto por meio
do Oficio 644/2015-SFF/ANEEL, de 6 de novembro de 2015 (fls. 1024/1025). Na oportunidade,
reiterou o entendimento de que a prestacdo do Servico de Controle de Cheias ndo é atividade
atinente a geragdo de energia elétrica.

33. Por fim, importa afastar o argumento de que o entendimento da ANEEL sobre a
matéria ndo seria conclusivo antes do pronunciamento final do Poder Judiciario. Conforme
jurisprudéncia pacifica do Supremo Tribunal Federal®, as instancias civel, penal e administrativa
sdo independentes, de modo que ndo hé obrigacdo de a ANEEL ou a CVM aguardar a manifestacao
final do judiciario para proferir sua decisdo, 0 que contrariaria a separacdo de poderes,
enfraqueceria o poder de policia e desprestigiaria a especializacdo técnica dos orgdos da
Administracdo Publical®.

15 Nos termos da recente decisdo do Egrégio Superior Tribunal Federal, proferida em 02.05.2017 no ambito do agravo
regimental em mandado de seguranga n° 34.420/DF.

16 Adicionalmente, vale mencionar que por conta do principio da inafastabilidade do controle judicial, previsto no art.
50, inciso XXXV, da Constituicao Federal, de fato a lei ndo excluira da apreciacdo do Poder Judiciario lesdo ou ameaca
a direito. Entretanto, tal apreciacdo sofre limitagdes, como pontua José dos Santos Carvalho Filho ao afirmar que “0
controle judicial sobre os atos da Administracao é exclusivamente de legalidade (...), sendo vedado ao Judiciario,
como corretamente tém decidido os Tribunais, apreciar o que se denomina mérito administrativo, vale dizer, a ele é
interditado o poder de reavaliar critérios de conveniéncia e oportunidade dos atos, que sdo privativos do
administrador publico, (...) caso contrario estar-se-ia possibilitando que o0 juiz exercesse também fungéo
administrativa, o que ndo corresponde, obviamente, a sua competéncia” (CARVALHO FILHO, José dos Santos.
Manual de direito administrativo, 23 ed., ed. ver., ampl. e atualizada até 31.12.09. Rio de Janeiro: Lumen Juris, 2010,
p. 1105-1106).
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1.2 A ATIVIDADE DE CONTROLE DE CHEIAS E A MISSAO PUBLICA QUE JUSTIFICOU A CRIACAO
DA COMPANHIA

34. O segundo argumento trazido pelo Estado de S&o Paulo é no sentido de que a atividade
de controle de cheias estaria perfeitamente inserida no objeto social da Companhia e integraria a
missao publica que justificou a criacdo da EMAE. O Acusado destacou, em especial, 0 seguinte
trecho do estatuto social®’:

ARTIGO 2° - Constitui objeto da sociedade:
()

Il — estudar, planejar, projetar, construir, manter e operar barragens de
acumulacdo, sistemas hidraulicos e outros empreendimentos, destinados ao
aproveitamento multiplo das aguas, para si ou para terceiros;

35. Nesses termos, 0 Acusado destaca que estd expressamente previsto que cabe a EMAE
desenvolver as atividades relacionadas as barragens de acumulacdo e sistemas hidraulicos
destinados ao aproveitamento multiplo das aguas e, ainda, que a bacia hidrografica do Alto Tieté
é um importante manancial para o estado de Sdo Paulo, que oferta dgua para diversos usos.

36. Assim, em um primeiro momento, o objetivo foi a geracéo de energia, tendo, ao longo
do tempo, se agregado a essa funcdo inicial o controle de cheias e a producdo de agua para
abastecimento da regido metropolitana, sendo claro que o controle de vazao dos rios seria inerente
ao uso multiplo de aguas.

37. Sob essa perspectiva, o controle de cheias seria essencial sob o viés do uso multiplo
da &gua e se reverteria para a geracdo de energia elétrica, objetivo primordial da Companhia, tendo
o0 Estado agido de acordo com as diretrizes da legislacao setorial, dentro dos limites do objeto e do
interesse social, do qual o interesse publico que justificou a sua criacdo é parte integrante, ndo
tendo havido abuso, que sé ocorreria quando o controlador usa seu poder de comando para atingir
objetivo estranho ao interesse da companhia.

38. De fato, ndo somente o estatuto como 0s normativos que historicamente disciplinaram
a matéria, assim como o contrato de concessdo, preveem obrigacOes de carater ambiental. Tal
ponto, entretanto, ja foi rebatido anteriormente neste voto, tendo razdo a Acusagdo quando afirma
que tais dispositivos ndo podem ser interpretados dissociados de seu contexto original, que é
justamente a geracdo de energia hidroelétrica, motivo pelo qual esse argumento trazido pela defesa
também ndo merece prosperar.

17 Redacéo do estatuto social que incorporou as alteragdes introduzidas pela AGE de 29.04.11, datado de 13.06.11,
parte integrante da defesa apresentada (anexo 3 do documento SEI n° 0122646).
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39. De forma analoga, devem ser interpretados os dispositivos do estatuto social da
Companhia. Dessa forma, ainda que conste do objeto social*® da EMAE atividades relacionadas a
manutencdo e operacdo de barragens de acumulacdo, sistemas hidraulicos e outros
empreendimentos destinados ao aproveitamento multiplo das aguas (Art. 2°, inc. 111, do estatuto
social), tais atividades estardo relacionadas com o interesse publico que justificou a criacdo da
empresa tdo somente na medida em que se relacionarem a geracdo de energia elétrica. Isto porque,
da prépria analise dos normativos histéricos a que se refere a defesa, ndo verifico que o interesse
publico que justificou a criacdo da Companhia seja o tratamento de esgoto, o controle de enchentes
ou o abastecimento publico de agua.

40. De outro modo, o estatuto social da companhia viabiliza a execucdo de atividades
diversas ndo relacionadas ou parcialmente relacionadas com a geracéo de energia, como 0 Servico
de Controle de Cheias, afastando a pretendida incidéncia da regra excepcional de que trata o art.
238'°, da Lei n° 6.404/76. Tratam-se de atividades comerciais, meramente privadas, que decorrem
do aproveitamento negocial do patriménio e das caracteristicas da Companhia, como se percebe a
partir dos seguintes itens do mesmo estatuto:

ARTIGO 2° - Constitui objeto da empresa:
()

18 ARTIGO 2° - Constitui objeto da empresa:

I. estudar, planejar, projetar, construir, operar e manter sistemas de produgdo, armazenamento, conservacio e
comercializacdo de energia, convencional ou alternativa, para si ou para terceiros;

Il. estudar, planejar, projetar, construir, operar e manter sistemas de tratamento e destinagéo de residuos urbanos e
industriais, para fins de geracdo de energia;

I11. estudar, planejar, projetar, construir, manter e operar barragens de acumulagdo, sistemas hidraulicos e outros
empreendimentos destinados ao aproveitamento multiplo das aguas, para si ou para terceiros;

IV. estudar, elaborar, projetar, executar, explorar ou transferir planos e programas de pesquisa e desenvolvimento que
visem qualquer tipo ou forma de energia, bem como de outras atividades correlatas a tecnologia disponivel, quer
diretamente, quer em colaboragcdo com 6rgaos estatais ou particulares;

V. explorar, isoladamente ou em participagdo com outras sociedades, atividades derivadas da utilizagcdo subsidiaria
dos bens materiais ou imateriais de que é detentora em razdo da natureza essencial da sua atividade e, inclusive,
exploracdo de recursos naturais, bem como a prestacdo de servigos que, direta ou indiretamente, se relacione com o
seu objeto;

VI. prestar outros servigcos de natureza publica ou privada, inclusive servigos de informética e de sistemas de
telecomunicagcfes, mediante a exploracdo de sua infraestrutura, com o fim de produzir receitas alternativas,
complementares ou acessorias;

VII. contribuir, no &mbito de suas atividades, para a preservacdo do meio ambiente, diretamente ou por meio de
parcerias com o setor Publico, com a sociedade civil organizada, ou com organizag@es internacionais, estimulando e
desenvolvendo a educagdo ambiental em sua area de concesséo, além de participar em programas sociais de interesse
COMUNItario;

VIII. participar, em associagdo com terceiros, de empreendimentos que propiciem melhor aproveitamento de seu
patrimdnio imobiliario;

IX. armagdo e trafego de embarcagdes na navegagao interior, fluvial e lacustre.

19 Art. 238. A pessoa juridica que controla a companhia de economia mista tem os deveres e responsabilidades do
acionista controlador (artigos 116 e 117), mas podera orientar as atividades da companhia de modo a atender ao
interesse publico que justificou a sua criagao.
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V. explorar, isoladamente ou em participacdo com outras sociedades, atividades
derivadas da utilizagdo subsidiaria dos bens materiais ou imateriais de que é
detentora em razdo da natureza essencial da sua atividade e, inclusive, exploracédo
de recursos naturais, bem como a prestagdo de servicos que, direta ou
indiretamente, se relacione com o seu objeto;

VI. prestar outros servi¢cos de natureza publica ou privada, inclusive servicos de
informatica e de sistemas de telecomunica¢fes, mediante a exploracdo de sua
infraestrutura, com o fim de produzir receitas alternativas, complementares ou
acessorias;

41. Assim, tenho como indevida a discussdo da matéria a luz da regra especial veiculada
pela parte final do artigo 238, da Lei da S.A., devendo-se reconhecer, in casu, que os deveres e as
responsabilidades do Estado de Sdo Paulo sdo idénticos aqueles a que se submetem acionistas
controladores de natureza privada?®, inclusive, por evidente, os descritos nos artigos 116 e 117, da
Lei da S.A. Alias, o comando descrito no art. 238 da mesma Lei ndo afasta o dever geral de
conformacao; ao contrério, o reitera, destacadamente quando a atividade da companhia néo estiver
vinculada ao interesse publico que justificou a sua criagao.

42. Com efeito, na delimitacdo do interesse publico que justificou a criacdo da companbhia,
deve o intérprete estar atento a propria excepcionalidade da exploracdo direta da atividade
econémica pelo Estado e a sujei¢do das empresas estatais ao regime juridico proprio das empresas
privadas, nos termos do art. 173 da Constituicdo Federal. Por subverter o regime juridico privado
comum a atividade econdmica, o comando constitucional exige postura restritiva por oportunidade
da caracterizacdo do interesse publico no exercicio de atividades pela companhia, seja na
interpretacdo direta dos termos da Lei de criacdo seja na avaliacdo da permanéncia das
circunstancias fatico-juridicas que a ensejaram. No caso vertente, implica reconhecer que 0
Servico de Controle de Cheias ndo se vincula ao interesse publico que justificou a criacdo da

20 Neste ponto, é sempre pertinente a citacdo do precedente do Colegiado consignado no julgamento do Processo
Administrativo Sancionador CVM n° 2013/6635, Diretora Relatora Luciana Dias, segundo a qual: “45. O art. 238
nao parece afastar os deveres e responsabilidades atribuidos a qualquer acionista controlador ou modificar as regras
gerais as quais esta sujeita qualquer companhia aberta. Ao contrario, reafirma-os e, em carater excepcional,
estabelece apenas que as atividades da companhia poderao ser conduzidas pelo controlador (e exclusivamente pelo
controlador) de modo a atender o interesse publico que justificou a sua criagdo. 46. Na verdade, a principal
consequéncia do art. 238 ndo é um regime de excecao justificado pelo interesse publico, mas, sim, a confirmacgao de
que o regime juridico societario, construido e desenvolvido ao longo do tempo como um parametro de convivio para
a protecdo dos interesses tipicos de uma coletividade dos socios, permanece incolume e aplicavel a disciplina das
situagdes de conflito que podem opor os acionistas, sejam eles publicos ou privados. 47. O que, a meu ver, o art. 238
parece impedir é que se questione as decisdes do controlador quando elas visam a promover o interesse publico
primario que justificou a criacdo da companhia. Em outras palavras, a lei permite ao controlador publico uma légica
diferente daquela que imp0e ao controlador privado. 48. A Lei, no entanto, ndo da ao controlador publico poderes
mais amplos ou prerrogativas diferentes daquelas que da ao controlador privado. O controlador publico, nesta
capacidade, ndo tem uma competéncia maior que a dos controladores privados. Ele tampouco se submete a um regime
societario diferente.(...)”
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EMAE (aproveitamento do potencial hidrdulico para geracdo de energia elétrica), sob pena de
alargamento indevido dos motivos determinantes de sua constituicao.

43. Conclui-se, dessa forma, que ao orientar a Companhia a executar servico destinado a
satisfazer interesse publico distinto daquele que justificou a sua criacdo e sem a devida
remuneracao, incorre o Estado de Sao Paulo em infracdo a norma societaria.

1.3 EQUILIBRIO ECONOMICO-FINANCEIRO DA COMPANHIA

44, Por fim, o Gltimo argumento trazido pela defesa refere-se ao equilibrio econdémico-
financeiro da Companhia. Afirma o Acusado que no periodo de 2011 a 2015 repassou recursos
para a manutencdo do Canal Pinheiros ja que a suspensdo do bombeamento de &guas poluidas
para a represa Billings teria resultado no aumento do assoreamento da calha do Rio Pinheiros, de
forma dissociada da operacdo da Usina Henry Borden. Assim, diante de obrigacdes normativas
de cunho ambiental que extrapolariam as obrigagfes da concessdo, com consequéncias danosas
devido ao ndo cumprimento de responsabilidades de terceiros, o Estado efetuou tais repasses a
Companhia.

45, Com relacdo ao controle de cheias, sustentou o Acusado que a partir da renovagéo do
contrato do contrato de concessdo ocorrida em 04.12.12, no bojo da alteracdo do marco
regulatério operada pela Medida Provisoria n® 579/2012, os custos de tais atividades teriam sido
reconhecidos?.

46. Lembrou que a celebracdo do Contrato com o DAEE teria sido a solu¢do negociada
encontrada pelo Governo do Estado para equacionar o problema de desequilibrio econdmico
financeiro da EMAE a época, situacdo que nao mais se justificaria, j& que os custos relativos a
prestacdo dos Servicos de Controle de Cheias estariam contemplados na concessdo, razao pela
qual ndo comprometeriam a capacidade econémica e financeira da Companhia.

47. Argumenta que a “afirmacdo de que o Estado deve responder pelo equilibrio
econdmico-financeiro da Companhia ndo autoriza, por si sO, a celebracdo de contratacdes
indiscriminadas, para angariar recursos para os cofres da estatal”, e tampouco significa uma
obrigacdo de direito exigivel a qualquer tempo, independentemente das normas constitucionais e
legais que regem a atuacéo publica.

2L A defesa faz referéncia a manifestacdo da EMAE no processo (fls. 767-777) em que sustenta que a analise do
equilibrio deveria ser feita em dois periodos: o primeiro no intervalo regido pelo arcabougo regulatério vigente entre
15.03.04 e 04.12.12; e o segundo a partir da alteragdo do marco regulatério do setor elétrico estabelecendo regime
de cotas. Segundo a Companhia, “a remunera¢do da Usina Henry Borden passaria a ser feita por tarifa fixada a
partir da poténcia instalada da usina”. Em sintese, a ANEEL teria realizado uma analise de custos do setor de
geracdo, estimando os custos operacionais para cada usina e tal estimativa, além das variaveis “capacidade instalada”

6

e “fator de capacidade”, incluiria outras como “tipos de turbinas”, “custos ambientais” e “controle de cheias”.
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48. Inicialmente, quanto ao argumento de que o Contrato com o DAEE tinha por objeto
apenas trazer o equilibrio econémico-financeiro & Companhia, concordo com a Acusagdo quando
afirma que a existéncia desse documento reforca a conclusdo de que o controle de cheias excederia
as obrigacGes da Companhia referentes a concessdo, pois expressamente estabelece, como
pressuposto?’, que “a operacao de controle de cheias, hoje realizada pela EMAE, ultrapassa 0s
limites de sua obrigacdo como concessionaria de servicos publicos, para caracterizar-se como
servico urbano de interesse regional ou estadual”.

49. Neste contexto, bem andou a Acusacdo ao dispor que se o controle de cheias fosse
parte da concessdo, como afirma o Acusado, ndo faria sentido algum que um contrato entre a
EMAE e o Estado de S&o Paulo (representado pelo DAEE) regulasse detalhes de um servigo a ser
prestado a Unido Federal, na qualidade de poder concedente, estabelecendo, inclusive, que o
servico poderia ser suspenso em caso de inadimplemento.

50. Para a SEP, seguir a logica da defesa levaria a concluséo implicita de que o Contrato
celebrado teria sido, na verdade, uma simulagéo entre as partes:

41. Interpretacdo diversa, como resta implicita neste argumento dos
administradores e controlador, leva a assumir de gue o Contrato era, na verdade,
uma simulacéo de ambas as partes: o Estado de S&o Paulo teria deliberadamente
pago por algo o qual ndo precisava pagar e a EMAE teria recebido por algo que
ndo fazia jus, uma vez que os servicos motivadores de sua remuneragao ja
restavam inseridos na concessao de que é detentora.

42. Um contrato nesses moldes seria de licitude e validade duvidosas em vista da
legislacdo civil e, como se sabe, 0s negdcios juridicos devem ser interpretados
sempre que possivel no pressuposto de que se conformam a lei. Desse modo, 0
contra-argumento dos administradores e controlador da EMAE nédo deve ser
acolhido. (grifou-se)

51. Aliés, o fato de o Estado ter repassado recursos a Companhia para a manutengédo do
Canal Pinheiros corrobora o entendimento de que certas atividades atinentes ao controle de cheias
devem ser remuneradas pelo Estado, ou, a0 menos, que a parcela preponderante dessas atividades

22 Dois outros pressupostos constantes do referido contrato merecem destaque:

(...) CONSIDERANDO os encargos atribuidos ao Estado no gerenciamento de recursos hidricos, de assegurar meios
financeiros e institucionais que propiciem o aproveitamento dos recursos hidricos, nos termos dos arts. 212 e 205, inc.
Il e IV da Constituicdo do Estado de S&o Paulo, combinado com os arts. 8° e 3°, inc. IV e V da Lei Estadual n® 7.663,
de 30/12/91; CONSIDERANDO, ainda, que o Conselho Diretor do Programa Estadual de Desestatiza¢do, em sua 75°
reunido de 5 de marco de 1998, recomendou, e 0 Exmo. Sr. Governador do Estado aprovou essa recomendagdo, no
sentido de que o ressarcimento dos custos dos trabalhos da EMAE com a execucdo dos servicos concernentes ao
controle de cheias, de responsabilidade do Poder Publico, fosse suportado pelo Governo do Estado, através do DAEE,
mediante a celebracdo de contrato entre as duas entidades (...) como consta da Ata da 75% Reunido do mencionado
conselho diretor e publicagdo no DOE de 12/03/98; (...)”. (grifou-se)

Processo Administrativo Sancionador CVM SEI n° 19957.000714/2016-12 — Voto — Pagina 18 de 23


file://///crj-fs-01/comum/Exclusivo%20ASC/COMUNICAÇÃO%20INTERNA/Arquivos/Modelos%20de%20Arquivos%20CVM/documentos%20oficiais/www.cvm.gov.br

COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
Rua Sete de Setembro, 111/2-5° e 23-34° Andares, Centro, Rio de Janeiro/RJ — CEP: 20050-901 — Brasil - Tel.: (21) 3554-8686

WWW.cvm.gov.br

que ndo aproveita a geracdo de energia deve ser remunerada pelo Acusado, pois tais servicos,
igualmente, ndo integram a concessdo, como extensamente j4 tratado neste voto.

52. Noutro ponto, o fato de ter havido uma grande mudanca no modelo regulatorio do setor
elétrico a partir de 2012, que supostamente teria dispensado a segregacdo dos custos relacionados
aos Servicos de Controle de Cheias e incluido tais custos nos calculos da remuneracéo devida a
Companhia, ndo altera o cenario prévio e suas consequéncias juridicas. Ou seja, mesmo que
assistisse razdo a defesa, seria necessario reconhecer a ocorréncia da infracdo no periodo de 2003
a 2012, ainda que a Acusacgéo tenha acertadamente se limitado aos fatos ocorridos a partir de
26.09.07, cinco anos antes da instauracdo do processo.

53. A rigor, 0 objetivo da defesa com esse argumento é sustentar que, apos a alteracéo do
marco regulatério advinda da Medida Provisoria n° 579, de 11 de setembro de 2012, convertida
na Lei n° 12.783, de 11 de setembro de 2013, os custos com o Servi¢o de Controle de Cheias
estariam sendo remunerados, pois a tarifa fixada pelo poder concedente incluiria “os custos
incorridos em todo complexo Henry Borden”. Assim sendo, ndo haveria falar-se em infracdo ao
art. 116, paréagrafo Unico, da Lei n° 6.404/76, ja que a EMAE estaria sendo remunerada, ainda que
néo pelo Estado de S&o Paulo.

54. Sobre esse ponto, é oportuno destacar inicialmente que, nos termos da Lei n° 10.848/04
e do Decreto n° 5.177/04, e antes do advento da MP n° 579/12, as prestadoras de servicos publicos
de geracdo de energia elétrica, como a EMAE, ndo eram remuneradas por tarifa, mas por preco
fixado por lotes de MW médios em leildes de energia promovidos pela Cémara de
Comercializacao de Energia Elétrica. A EMAE vendia seus lotes de energia em leildes, dos quais
participam as distribuidoras (estas, sim, remuneradas por tarifas), cujo preco teto era 0 mesmo para
todas as vendedoras (geradoras), no ambiente de contratacdo regulada. Nesse contexto, ndo é
realmente possivel assegurar que os custos adicionais relativos ao Servigco de Controle de Cheias
pudessem estar sendo remunerados pelas adquirentes (distribuidoras).

55. O novo modelo remuneratério de geracdo de energia da Companhia tem por
fundamento a Receita Anual de Geracdo (RAG), que € o valor em Reais (R$) a que a geradora de
energia elétrica tem direito pela disponibilizacdo da Garantia Fisica, em regime de cotas de
garantia fisica, de energia e de poténcia da usina hidrelétrica. Esse valor é pago em parcelas
duodécimas e sujeito a ajustes de indisponibilidade ou desempenho da geracdo. A RAG é
composta dos custos regulatérios de operagdo, manutencdo, administracdo, remuneracdo e
amortizacdo da Usina Hidrelétrica, sendo reajustada anualmente em julho, além de sofrer revisao
a cada 5 anos.

56. Nesse novo cenario, diante do conjunto fatico-probatorio constante dos autos, nao é
possivel asseverar que todas as atividades do Servico de Controle de Cheias estdo sendo
adequadamente remunerados (por tarifa e, ndo, pelo Estado de Sdo Paulo). Mais do que isso, ndo
ha a informacdo de que a ANEEL tenha reconhecido a validade da incluséo dos respectivos custos
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na composicao das despesas que deveriam ser remuneradas pela RAG. Ao contrario, conforme ja
relatado no item 32 deste voto, a ANEEL reiterou por meio do Oficio 644/2015-SFF/ANEEL, de
6 de novembro de 2015 (fls. 1024/1025) o entendimento de que a prestacdo do Servico de Controle
de Cheias ndo é atividade atinente a geracdo de energia elétrica, devendo-se concluir que seus
custos ndo deverao ser considerados para o calculo da tarifa.

57. Nesse sentido, € bastante ilustrativa a Nota Técnica n° 006/2006-SCG/SRG/ANEEL,
de 17 de fevereiro de 2006 (fls. 189/194) por meio da qual aquela agéncia analisa o pedido da
EMAE de desativacdo parcial da Usina Hidrelétrica Henry Borden, com 8 (oito) unidades
geradoras, como forma de viabilizar economicamente o empreendimento, até que haja
disponibilidade hidrica adicional para retomada parcial ou total da capacidade de geracao.
Conforme relata a ANEEL, a Companhia apresentou a situacdo de dificuldade decorrente dos
encargos de uso do sistema de transmissdo da usina, considerando que devido as restricGes
ambientais, alheias ao setor elétrico, tinha sua energia assegurada de 108 MWmed, porém 0s
citados encargos eram calculados com base na poténcia instalada de 889,7MWmed. Nesse
contexto, é claramente improcedente a alegacdo de que os custos dos Servicos de Controle de
Cheias seriam remunerados pelas receitas da concessao, pois, como visto, a mesma era deficitaria
justamente pelo baixo aproveitamento das aguas a que a Companhia estava submetida.

58. Com efeito, a conclusdo da ANEEL na analise do pedido ¢ que “face as condicdes
especificas da usina e em funcéo das restricdes ambientais impostas, que limitam a geracéo de
energia, cabe ao Governo do Estado de Sdo Paulo, que detém o controle acionario da EMAE,
efetuar estudos e desenvolver acdes com o objetivo de restabelecer o equilibrio econémico-
financeiro do empreendimento, conforme compromisso assumido perante o Poder Concendente".
De fato, a Nota Técnica relata diversas oportunidades nas quais o Estado de Sdo Paulo reconhece
o desequilibrio financeiro da concessdo e afirma reconhecer sua responsabilidade na solucdo do
problema. Para o mérito deste processo, destaca-se o seguinte trecho:

Em 18 de novembro de 1997, o Governador do Estado de Sdo Paulo encaminhou
o Oficio GG.MC. n°® 248/97 ao Ministro de Minas e Energia, tratando do
Programa Estadual de Desestatizacdo do Governo do Estado de S&o Paulo, no
qual estd explicitado: “Como € do conhecimento de Vossa Exceléncia, a
utilizacdo da plena capacidade de geracéo na Usina Hidroelétrica Henry Borden
vem sofrendo crescentes restrigdes por conta de dispositivo da Constituicdo
Estadual que determinou a recuperacdo ambiental do Reservatorio Billings e
pela prioridade de utilizacéo de suas aguas para o abastecimento publico. Esta
restricdo, aliada aos custos de capital e manutencdo e operacédo do sistema,
exige uma solucéo por parte do Governo do Estado, solugéo essa que garanta
0 equilibrio econdmico-financeiro da EMAE — Empresa Metropolitana de Aguas
e Energia S.A. levando em conta ndo apenas as tarifas de suprimento de energia
elétrica a serem homologadas pelo Poder Concedente, como o rateio dos custos
aos demais beneficiarios dos servigos prestados pela empresa.” Finalizando o
Oficio, afirma: “Considerando esse cenario e a necessidade premente de
contiuidade do Programa Estadual de Desestatiza¢do, vimos dar ciéncia a Vossa
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Exceléncia de que o Governo do Estado de S&o Paulo adotara as medidas
necessarias para garantir o equilibrio econdmico-financeiro da EMAE —
Empresa Metropolitana de Aguas e Energia S.A. e solicitamos o
encaminhamento deste pleito ao DNAEE”. (grifou-se)
59. A fim de demonstrar que os Servicos de Controle de Cheias ndo eram equacionados
pela operacdo da Companhia, é contundente o Relatério a Diretoria (fls. 387/390) preparado pelo
Diretor-Presidente da EMAE, Ricardo Borsari, e apresentado a diretoria em 24 de agosto de 2012
com o objetivo de aprovar a contratacdo de escritdrio de advocacia para a promocao de medidas
judiciais?® para a indenizagdo dos prejuizos sofridos pela Companhia. Ao descrever 0s custos
suportados pela EMAE sem a devida compensacao, 0 executivo assevera:

Mais impactante ainda sdo os custos de operacdo e manutencdo do Canal
Pinheiros e das usinas elevatorias de Traicdo e Pedreira, estruturas integrantes do
referido Sistema Hidroenergético, atualmente utilizados exclusivamente para
o controle de cheias, mas cujos volumes de 4gua bombeados ndo agregam, na
pratica, energia a Usina Henry Borden, pois sdo muito inferiores aos volumes
retirados pela SABESP dos reservatorios da EMAE. (grifou-se)

60. Por fim, diante desse cenario e a par de diversos outros documentos dos autos que
demonstram essa situacdo da Companhia, registro que tenho por prejudicado eventual debate
juridico quanto a regularidade da conduta do Estado de S&o Paulo caso os Servicos de Controle de
Cheias estivessem sendo custeados por tarifa. Mantida a premissa de que tais servicos ndo se
revertem necessariamente ou integralmente para a geracao de energia elétrica, teriamos hipotese
na qual atividades de interesse estadual seriam custeadas pelos consumidores de energia elétrica
por meio de concessdo publica federal. Nesse caso, mesmo sem prejuizo financeiro direto para a
companhia e seus acionistas, e independentemente da competéncia da ANEEL para analise da
legalidade da conduta e da eficiéncia econdmica do modelo, perquirir-se-ia no ambito desta
comissdo o conteudo do dever de lealdade do Estado de Sdo Paulo para com a comunidade em que
atua, nos termos do art. 116, parte final do paragrafo Gnico, da Lei n° 6.404/76, e 0s requisitos para
transacdes com partes relacionadas.

I11. DAS RESPONSABILIDADES

61. A Acusacéo foi construida a partir do fato de que o Estado de Sao Paulo, com a suposta
finalidade de ajustar a situacdo econémica da Companbhia, teria contratado a EMAE para prestar
0s Servicos de Controle de Cheias e, em um segundo momento, sob o argumento de ter-se
alcancado tal equilibrio, parou de pagar deliberadamente pelos servigos prestados pela Companhia,

23 Trata-se da Medida Cautelar de Protesto Interruptivo da Prescricdo (fls. 416/ 424), ajuizada em 1° de outubro de
2012, em desfavor da SABESP e do DAAE, da Ac¢do de Instituicdo de Compromisso Arbitral, contraa SABESP, entre
outras medidas.
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servicos esses de interesse publico a serem assegurados pelo ente estatal que, neste caso, era
também o acionista controlador da EMAE.

62. A Acusacdo prop06s a responsabilizacdo do Estado de Sdo Paulo por infracdo ao
disposto no paragrafo unico do art. 116 da Lei n® 6.404/76, segundo o qual o acionista controlador
deve usar o poder com o fim de fazer a companhia realizar o seu objeto e cumprir sua funcao
social, e tem deveres e responsabilidades para com os demais acionistas da empresa, 0s que nela
trabalham e para com a comunidade em que atua, cujos direitos e interesses deve lealmente
respeitar e atender.

63. Nesses termos, considerando os argumentos apresentados neste voto, tenho que o
Estado de S&o Paulo, na qualidade de acionista controlador da EMAE, por ter se beneficiado
gratuitamente do Servico de Controle de Cheias prestado pela Companhia, infringiu o disposto no
art. 116, paragrafo unico, da Lei n° 6.404/76. Assim, com fundamento no art. 11, inciso Il e §1°,
inciso 1, da Lei n° 6.385/76, considerando a capacidade econdmica do infrator, a gravidade em
abstrato do delito e, como agravante, a prética reiterada da conduta, voto pela condenacdo do
Acusado ao pagamento de multa no valor de R$ 500.000,00 (quinhentos mil reais).

64. Por sua vez, a SEP concluiu por ndo atribuir responsabilidade aos administradores da
EMAE. A Acusacao considerou o carater continuado da suposta pratica irregular e entendeu que
“seria excessivo responsabilizar os administradores por ndo terem adotado outras medidas com
vistas a fazer com que a EMAE fosse remunerada pela prestacdo do Servico de Controle de
Cheias”. Dito de outra forma, a Acusacdo entendeu regular a decisao tomada pela administragdo
da Companhia de prosseguir com a prestacdo dos servicos ao Estado, mesmo sem a devida
contraprestacéo.

65. Para a SEP, desde 2006, quando foi proposta a acdo para anular o auto de infragdo
lavrado pela ANEEL, a EMAE ja teria se comprometido com a tese de que as atividades de
Controle de Cheias seriam tipicas do contrato de concessdo, conforme consta do pleito de
anulacédo do auto de infragdo lavrado pela ANEEL.

66. Assim, na visdo da Acusacdo, um administrador que assume seu cargo apos esses
eventos se depararia com um cenario dificil, pois, ainda que quisesse levar a Companhia a adotar
postura diversa, tal posicionamento comprometeria as chances de éxito da agdo judicial em curso
e “dificilmente obteria compensacéo do Estado de Sao Paulo, dadas as manifestacGes anteriores
ostensivas e voluntarias da prépria EMAE admitindo ndo fazer jus a essa remuneracao”.

67. Quanto a conduta dos administradores da Companhia, entendo, entretanto, que cabe a
administracdo, e em particular a diretoria, o poder de gerir, que “consiste em deliberar e decidir a
respeito dos negdcios sociais”?*, cabendo aos diretores conduzir o processo de negociagdo que

24 LEAO JR., Luciano de Souza, in LAMY FILHO, Alfredo e PEDREIRA, José Luiz Bulhdes (coordenadores),
Direito das Companhias. Rio de Janeiro: Forense, 2017, 2% ed., atual. e ref., p. 773.
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precede a contratacdo, em nome da companhia, com terceiros (artigos 138 e 139). Na hipotese de
serem identificadas falhas nesse processo, cumpre aos administradores, nos limites de suas
atribuicoes, responder pelas consequéncias de seus atos comissivos ou omissivos em face de seus
deveres estabelecidos nos artigos 153 a 157 da Lei n® 6.404/76. Em se tratando de transacfes com
partes relacionadas, impde-se aos administradores, nos termos do art. 245 da Lei n° 6.404/76%°, o
dever de zelar para que a contratacdo seja realizada observando ‘“condigdes estritamente
comutativas, ou com pagamento compensatdrio adequado”, sob pena de responsabiliza¢do por
eventuais danos causados.

68. No caso vertente, conguanto reconheca certa razoabilidade na decisdo da SEP de nao
requerer a responsabilizacdo dos administradores por oportunidade do Termo de Acusacao, tenho
que postura diversa devera ser adotada caso o Colegiado desta CVM acompanhe as razdes deste
voto e ndo se iniciem imediatamente esfor¢os objetivos e evidenciaveis destinados a superar a
situacdo irregular descrita no processo. Formada a conviccdo definitiva no ambito desta comisséo,
a atuacao sancionadora da Autarquia, conforme ja registrado no item 33 deste voto, ndo requer o
transito em julgado de discusséo judicial, destacadamente quando ela se processa em face de 6rgao
administrativo diverso e sobre questdes juridicas diferentes, ainda que as circunstancias faticas
sejam correlacionadas. Além disso, € imperiosa a atuacdo das areas técnicas desta CVM para a
conformidade da atuac@o dos agentes supervisionados, nos termos da legislacdo de regéncia e das
decisbes do 6rgdo regulador.

69. Por fim, na hipdtese de se mostrar necessaria nova atuacdo sancionadora desta
Autarquia para apuracdo das responsabilidades pelos atos praticados ap0s este julgamento,
recomendo que a SEP apure o montante da vantagem econdmica anualmente obtida, de modo a
contribuir com a efetividade da deciséo, nos termos do art. 11, 8 1°, 11, da Lei n° 6.385/76, com
redagédo dada pela Lei n° 13.506, de 13 de novembro de 2017.

E o voto.

Rio de Janeiro, 29 de janeiro de 2019.

HENRIQUE BALDUINO MACHADO MOREIRA
DIRETOR RELATOR

25 Art. 245. Os administradores ndo podem, em prejuizo da companhia, favorecer sociedade coligada, controladora ou
controlada, cumprindo-lhes zelar para que as operagdes entre as sociedades, se houver, observem condi¢des
estritamente comutativas, ou com pagamento compensatorio adequado; e respondem perante a companhia pelas
perdas e danos resultantes de atos praticados com infragdo ao disposto neste artigo.
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