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1. Tema, contexto, objetivos e delimitagdo de escopo

O trabalho propde estudar a tentativa de privatizacdo da Companhia Riograndense
de Saneamento (“Corsan” ou “Companhia”) com a venda pulverizada das acdes por meio de
Initial Public Offering (“IPO”), que significa Oferta Publica Inicial. O tema principal serd a andlise
dos fatores relevantes que levaram o Estado do Rio Grande do Sul a desisitir do /PO e alterar o
modelo de venda das a¢Ges para a venda em bloco por meio de leildo. Para tanto, sera necessario

compreender o modelo inicialmente proposto, no qual o Estado pretendia vender
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aproximandamente 70% das acles e permanecer como acionista de referéncia com 30%,

estabelcendo ainda goden share em beneficio do Estado do Rio Grande do Sul.

A pesquisa, objeto desse projeto, analisard o arranjo estatutdrio e de governanca
estalecidos para que fosse possivel a privatizacdo da Corsan e, ao mesmo tempo, viabilizar uma
transicdo da empresa publica para privada, mantendo o Estado como acionista de referéncia e
com o poder de voto decisério sobre temas relevantes, como, por exemplo: (i) Plano de Agdo
Socioambiental firmado em 30 de junho de 2021, (ii) convénio de protecdo de nascentes firmado
em 11 de junho de 2021, (c) parcerias tecnoldgicas e de inovagdo com universidades publicas
firmadas no dmbito do programa “Univertech Corsan”, e (d) iniciativas de patrocinio e apoio a
acOes de valorizacdo da cultura local e tradi¢des galchas na proporc¢do do histérica praticada pela

Companhia nos ultimos trés anos anteriores.

O estudo tem como objeto entender, no caso concreto, por que o Governo do
Estado desisitiu do modelo de venda pulverizada das a¢des, no qual ainda se manteria como
acionista da Companhia, e migrar para um modelo de venda integral das acGes em bloco, por
meio de leildo que acabou ocorrendo na Brasil, Bolsa e Balcdo (“B3”) em 20 de dezembro de

2022.

O trabalho analisard o contexto da desestatizacdo da Corsan, relacionado ao Novo
Marco Regulatério do Saneamento, os fatores relevantes para a alteragdo do modelo de venda
das acBes, o que poderia ter sido melhorado para prosseguimento da operacdo via /PO e quais 0s
impactos perante a sociedade galicha em ndo ocorrendo a conclusdo da operacdo, considerando
ambos os modelos de venda das acdes (pulverizada ou em bloco), frente aos desafios da

universalizacad dos servicos no Estado do Rio Grande do Sul,

2. Justificativa da relevancia pratica e do potencial inovador

Com a publicagdo da Lei Federal n® 14.026/2020 (“Novo Marco Regulatério”), a qual
alterou substancialmente a Lei Federal n° 11.445/2007, estabelecendo uma série de mudancas
as prestadoras de servicos de saneamento basico, em especial: (i) a determinacdo de aposicao,

nos contratos vigentes, de metas de universalizagdo de 99% para o atendimento da populagdo
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com abastecimento de dgua e de 90% para o atendimento da populacdo com coleta e tratamento
de esgotamento sanitdrio, ambas até 2033, nos termos do art. 11-B do Novo Marco do
Saneamento; (ii) a obrigacdo de que tais metas constem nos instrumentos contratuais até 2022,
conforme previsto no art. 11-B, §19 na referida Lei; (iii) a previsdo de que o cumprimento das
metas seja verificado pelas agéncias reguladoras anualmente, apds intervalo de cinco anos,
conforme art. 11-B, §59, da referida Lei; e (iv) a vedacdo da firmatura de novos Contratos de
Programa para a prestacao dos servicos, determinando a celebragdo de contrato de concessao,
mediante prévia licitacdo, art. 10 da referida Lei; a Companhia, que hoje atende
aproximadamente 317 municipios do Estado do Rio Grande do Sul, 307 por meio de Contratos de
Programa firmados diretamente entre os Poderes Concedentes e a Companhia, se viu numa

situacdo que coloca em risco a sua existéncia.

Sendo assim, a Companhia, como as demais estatais de saneamento, ndo mais
poderd firmar novos Contratos de Programa e deverd expandir suas atividades mediante a
celebracdo de contrato de concessdo precedido de licitagdo — concorrendo, neste cendrio, com
o setor privado, sabidamente menos engessado pelas amarras legais, administrativas e

operacionais inerentes a atua¢do da Administracdo Publica.

Contudo, nos casos de aliena¢do do controle aciondrio de sociedade de economia
mista, que detenham Contratos de Programa, o Novo Marco Regulatério possibilita a substituicdo

dos contratos, conforme cita-se:

Art. 14. Em caso de alienac8o de controle aciondrio de empresa publica
ou sociedade de economia mista prestadora de servicos publicos de
saneamento bdsico, os contratos de programa ou de concessdo em
execucdo poderdo ser substituidos por novos contratos de concessdo,
observando-se, quando aplicdvel, o Programa Estadual de
Desestatizacdo. (Destagues nossos).

§ 12 Caso o controlador da empresa publica ou da sociedade de
economia mista ndo manifeste a necessidade de alteragdo de prazo, de
objeto ou de demais cldusulas do contrato no momento da alienacdo,
ressalvado o disposto no § 12 do art. 11-B da Lei n2 11.445, de 5 de
janeiro de 2007, fica dispensada anuéncia prévia da alienagdo pelos
entes publicos que formalizaram o contrato de programa.

§ 22 Caso o controlador da empresa publica ou da sociedade de
economia mista proponha alteragdo de prazo, de objeto ou de demais
cldusulas do contrato de que trata este artigo antes de sua alienacdo,
deverd ser apresentada proposta de substituicdo dos contratos
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existentes aos entes publicos gue formalizaram o contrato de programa.
(Grifos aplicados).

§ 32 Os entes publicos que formalizaram o contrato de programa dos
servicos terdo o prazo de 180 (cento e oitenta) dias, contado do
recebimento da comunicagdo da proposta de que trata o § 29 deste
artigo, para manifestarem sua decisdo.

§ 42 A decisdo referida no § 39 deste artigo devera ser tomada pelo
ente publico que formalizou o contrato de programa com as empresas
publicas e sociedades de economia mista.

§ 59 A auséncia de manifestagdo dos entes publicos que formalizaram
0 contrato de programa no prazo estabelecido no § 32 deste artigo
configurard anuéncia a proposta de que trata o § 22 deste artigo.
Portanto, é neste contexto que o Governo do Estado do Rio Grande do Sul est3
promovendo a desestatizacdo da Corsan, buscando, ainda, maximizar o seu valor e garantir os

investimentos necessarios para atendimento da universalizagdo dos servicos nos municipios

atendidos pela Companhia.

3. Familiaridade com o objeto da pesquisa

A pesquisadora tem 16 anos de experiéncia na area de saneamento bdsico, tendo
atuado na drea comercial, juridica e de governanca corporativa de empresas responsaveis pelos
servicos de saneamento nos municipios do Estado do Rio Grande do Sul. Além disso, é advogada
desde 2006 com especializacdo em direito publico; Certificacgdo em Governance Officer e
Melhores Praticas de Governanca Corporativa pelo Instituto Brasileiro de Governanca

Corporativa.

Destaca-se a sintese da trajetdria profissional da pesquisadora:

(i) 2019-2023 (4 anos) - atuacdo na estruturacdo da empresa para realizar IPO
e posteriormente a desestatizacdo por meio de Leildo na B3, elaborando e
implementando politicas institucionais, de integridade e governanca
corporativa, bem como gerindo a estratégia juridica da empresa frente aos
temas relevantes e atuando junto aos érgdos de controle (Tribunal de

Contas, Ministério Publico e Auditorias).
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(ii) 2018 (1 ano) - atuacdo na estruturacdo de empresa publica federal para
estar em conformidade com a Lei Federal n2 13.303/2016, elaborando e

implementando as regras de governanca corporativa e integridade.

(iii) 2005-2017 (12 anos) - atuacdo iniciada na area comercial, prestando
assessoria e atuando em projetos estratégicos; a partir da conclusdo da
graduacdo, convidada a participar da equipe juridica e atuar, inicialmente,
nos processos de execucdo fiscal, na coordenacdo da geréncia de
regularizacdo patrimonial e indenizacGes e finalizou esta etapa como
coordenadora-geral do juridico, responsavel por 05 geréncias juridicas e 03
equipes administrativas com aproximadamente 50 colaboradores. Destaca-
se como projetos estratégicos de atuac¢do direta: a) unificacdo da plataforma
de atendimento comercial e operacional da empresa; b) construcdo da
regulacdo juridica da prestacdo dos servicos; c) estruturacao juridica para
aprovacdo de legislacGes municipais: Lein2 12.005/2016, Lei Complementar
n2 793/2016, Lei n? 12.088/2016, Lei n® 12.128/2016, Lei n? 12.060/2016,
Lein2 11.938/2015, Lei n® 11.245/2012; d) planejamento e implantacdo do
processo eletrdnico e do controle de produtividade no ambito do juridico;
e) recuperacdo de crédito da empresa junto aos seus devedores (mais de RS

70 milhdes).

A formacdo académica e a experiéncia profissional da pesquisadora a qualificam
para o estudo proposto neste trabalho. Além disso, importante referir que, no caso concreto, em
gue pese ter atuado como Governance Officer, tem capacidade de fazer a analise critica em face

da operacdo que acabou ndo sendo realizada, manisfestando-se imparcialmente.

4. Modelo de pesquisa

A pesquisa sera realizada sob a modalidade de estudo do caso concreto em formato

de pesquisa coletiva. Pretende-se coletar e analisar a documentagdo do caso de desestatizacdo
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da Corsan a luz das regras de governanca corporativa, concluindo de forma a orientar operacdes

futuras de desestatizacad de companhias de saneamento.

Em virtude do processo de privatizacdo ja ter sido objeto de analise do Tribunal de
Contas do Estado do Rio Grande do Sul e boa parte da documentacdo ja estar para acesso publico,
serd possivel o aprofundamento do caso concreto. A partir deste trabalho serd possivel
apresentar um estudo critico acompanhado de recomendacdes para préximas operagdes do

setor de saneamento.

Além da coleta e analise das informagdes documentais, serdo realizadas entrevistas
com pessoas envolvidas, que conhecem e atuaram profundamente no caso, e podem esclarecer
as duvidas que surgirdo durante o desencolvimento da pesquisa proposta, a qual serd um tanto

desafiadora.

5. Quesitos
O trabalho tem como escopo responder as seguintes questdes?

a) De que forma o Novo Marco Regulatdrio do Saneamento afeta as Companhias
Estatais de Saneamento?

b) Quais os modelos de desestatizacdo aplicaveis as Companhias Estatais de
Saneamento?

c) Quais os fatores influenciaram o Governo do Estado do Rio Grande do Sul a
modificar o modelo de venda da desestatizacao da Corsan?

d) Havia altera¢des que poderiam ter sido realizadas no modelo de venda por meio
de IPO para que se buscasse a sua manuten¢do?

e) Quais as consequéncias a médio e longo prazo de ndo ser realizada a

privatizacao da Corsan?
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6. Fontes de pesquisa

As fontes de pesquisa incluem: (i) bibliografia do Dr. Aloisio Zimmer, Direito
Administrativo do Saneamento, Um estudo a partir do Novo Marco Legal (Lei n2 14.026/2020);
(i) documentacdo publica disponivel sobre o caso de privatizacdo da Corsan; (iii) textos
doutrinarios e artigos sobre o Novo Marco Legal; (iv) entrevistas com os principais envolvidos
(advogados, diretores, conselheiros, consultores, auditores) para
obter subsidios para pesquisa, validar as conclusGes e dar robustez as
recomendacdes que serdo feitas neste trabalho; e (v) aplicacdo da experiéncia profissional da

propria pesquisadora.

7. Bibliografia preliminar e legislagdo a ser analisada
e Zimmer, Aloisio. Direito Administrativo do Saneamento, Um estudo a partir
do Novo Marco Legal (Lei n2 14.026/2020), 12 edicdo, Editora Evangraf Ltda,
Porto Alegre, 2021.
e Granziera, Maria Luiza Machado. Novo Marco do Saneamento Bésico no
Brasil. 22 Edicdo, Editora Foco, 2022.
e Heinen, Juliano. Direito da Regulacdo — Teoria e Pratica dos Setores

Regulados, 12 edicdo, Editora Juspodivm, 2021.

8. Cronograma de execucdo

2023 2024

ATIVIDADES ago |set [out |nov |dez |jan [fev |mar |abr |mai |jun |ju
Pesquisa bibliogréfica e de legislagdo 16h|16h
Andlise da bibliografia e da legislacdo 40h|40h
Desenvolvimento do texto relevante decorrente da bibliografia e da legislagdo 50h
Selegdo de documentagdo do caso concreto 20h
Analise da documentagao do caso concreto 40h [40h
Desenvolvimento do texto relevante decorrente do caso concreto 50h
Elaboragdo de perguntas para a entrevista 20h
Realizagdo das entrevistas 40h
Transcri¢do do contelido relevante decorrente das entrevitas 20h
Organizagao de todo o material de pesquisa 16h
Redagdo da pesquisa 30h
Revisdo do trabalho final 30h
TOTAL DE HORAS 468h

ago |set [out |nov |dez




