LINHA TELEFONICA — ASSINANTES — EMISSAO DE ACOES

DO REGIME JURIDICO DO CONTRATO DE PARTICIPACAO FI-
NANCEIRA DE PROMITENTES-ASSINANTES DE LINHA TELEFONICA.
ANALISE DE QUESTOES JURIDICAS RELACIONADAS A CAPITALIZA-
CAO DO INVESTIMENTO E RETRIBUICAO EM ACOES AOS PROMITEN-
TES-ASSINANTES DE ACORDO COM AS NORMAS ADMINISTRATIVAS

E COMERCIAIS

PARECER

solicitado pela
COMPANHIA RIOGRANDENSE DE TE-
LECOMUNICACOES — CRT

EMENTA:

O contrato de participagdo financeira de
promitentes-assinantes nos investimentos
das empresas concessiondrias de servigo pu-
blico de telefonia tem a natureza de contrato
de adesdo, em que, subjacentemente ao con-
trato de aquisi¢do do direito a linha telef6-
nica, convenciona-se o direito do assinante
de investir na concessiondria de telecomu-
nicagoes, recebendo, apds a capitalizagdao
do investimento, o valor correspondente em
agaoes.

A capitalizagdo ¢ decorrente do ato de ho-
mologacgio do aumento de capital da compa-
nhia, pelo 6rgio societdrio competente (as-
sembléia geral ou conselho de administragio),
nao podendo ocorrer antes do ingresso de
recursos na sociedade.

Na fixagdo do prego de emissdo das agdes,
em aumento de capital, devem ser observadas
as disposi¢des da Lei das Sociedades por A-
¢oes, cujo escopo precipuo € o de evitar que,
com a fixa¢do de valor inadequado ds novas
agées a serem emitidas, opere-se a dilui¢do
da participagdo proporcional dos acionistas,
no capital da companhia.

I. DOS FATOS E DA CONSULTA

1. A COMPANHIA RIOGRANDENSE DE
TELECOMUNICACOES — CRT, também
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designada, neste parecer, CRT, através de seu
ilustre Procurador, Dr. FAUSTO ALVES LE-
LIS NETO, da ALTEMO ADVOGADOS AS-
SOCIADOS, solicita-nos parecer sobre as im-
plicagdes juridicas decorrentes da utilizagio,
pela Consulente, no ano de 1990, do sistema
de participacdo financeira para expansio das
redes de telefonia, na esteira do estatuido na
Portaria n? 1.361, de 15 de dezembro de 1976,
editada pelo entdo Ministério das Comunica-
¢oes.

2. O objetivo especifico da consulta consis-
te na interpretagdo e aplicacdo das normas
contidas na Portaria Ministerial n® 1.361, de
15 de dezembro de 1976, em especial os ar-
tigos 6.1 e 6.2.1. que dispdem basicamente
que:

— As importéncias pagas, a titulo de parti-
cipagdo financeira dos promitentes-assinan-
tes, serdo capitalizadas periodicamente, pelo
valor correspondente ao pagamento 2 vista da
data do contrato.

—— A retribuicdo em agdes serd feita pelo
valor patrimonial da a¢do, apurado no fim do
exercicio social anterior aquele em que ocor-
rer a capitalizagdo ou a transferéncia.

3. Tais dispositivos da referida portaria de-
terminam que, para a retribui¢@o em agdes de
participacio financeira, realizada por promi-
tente-assinante, deve ser considerado o valor
patrimonial das a¢des da companhia, apurado
no fim do exercicio social anterior aquele em
que ocorrer a capitalizagio.

4. Diante destas disposi¢des, a Companhia
recebia os valores dos promitentes-assinantes,



lan¢ando-os em uma conta especifica no pas-
sivo, denominada *“Recursos Capitalizdveis™.
Findo o exercicio social em que ocorria o
ingresso dos valores e uma vez aprovadas as
demonstra¢des financeiras deste exercicio, a
Companhia deliberava um aumento de capi-
tal, mediante a capitalizag¢do dos recursos da
conta “Recursos Capitalizdveis” . Nessa opor-
tunidade, era calculada a retribuicdo em a-
¢des, com base no valor patrimonial da agdo,
apurado no fim do exercicio social, anterior 2
data da efetivagdo do aumento de capital (ca-
pitalizagdo).

5. Em face dos fatos narrados (que vieram
acompanhados dos documentos indicados na
consulta) e dos dispositivos regulamentares
destacados, sdo formulados, pela Consulente,
0s seguintes quesitos:

“A) Considerando os termos da Portaria n®
1.361, de 15 de dezembro de 1976, editada
pelo entdo Ministério das Comunicagoes,
pode-se dizer correto o procedimento adotado
pela Consulente para a retribuicdo em agdes
aos promitentes-assinantes, que firmaram
contratos de participa¢do financeira, no ano
de 1990, ao utilizar o valor patrimonial da
acdo, apurado no fim do exercicio social ime-
diatamente anterior a capitalizagdo, de Cr$
38,290948?

B) Considerando a condi¢do da Consulente
de concessiondria do servigo piiblico de te-
lecomunicagdes para o Estado do Rio Gran-
de do Sul, bem como a competéncia consti-
tucional da Unido Federal para legislar sobre
telecomunicagdes, poderia a Companhia, ao
longo do ano de 1990, captar recursos para
expansdo da planta de telefonia, de modo
diverso ao previsto na Portaria n? 1.361, de
15 de dezembro de 1976? Observado o cri-
tério de captagdo estabelecido na norma mi-
nisterial, através do sistema de participagdo
financeira, poderia a Consulente agir de ma-
neira distinta a estabelecida pelo Poder Con-
cedente, no tocante a retribuigio em agdes?
Em o fazendo, descumprindo as normas
emanadas pelo Poder Concedente, in casu,
a Unido Federal, a que sangoes ficaria sujeita
a Consulente?

C) Nos casos em que, pela Consulente, foi

utilizado o valor patrimonial da ac¢do apurado
em 31/12/90, de Cr$ 38,290948, para os con-
tratos de participagio financeira neste ano fir-
mados, obteve a Companhia qualquer benefi-
cio pela adogdo deste valor de agdo e ndo do
valor apurado em 31/12/89, qual seja, de Cr$
4,538002?

D) Em sendo a Demandada (Consulente)
condenada a complementar a subscrigao de
acdes aos promitentes-assinantes com con-
tratos firmados no ano de 1990, com base
no valor patrimonial da agfio, apurado em
31 de dezembro de 1989, de Cr$ 4,538002,
restaria configurado o enriquecimento injus-
tificado dos demandantes, em detrimento de
todo o quadro de acionistas da Consulente,
em face dos reflexos dessa novel subscri¢io
sobre a participagdo aciondria dos demais
acionistas?

E) Com base no sistema de captagdo de
recursos para a expansdo das redes de telefo-
nia, regrado por normas do Poder Conceden-
te, bem como em face do cariter publico e
essencial da prestagdo do servico, qual a na-
tureza juridica do contrato de participagao fi-
nanceira, que propiciava ao promitente-assi-
nante a preferéncia na prestagdo do servigo de
telefonia e uma retribuigdo em agdes equiva-
lente ao valor por ele aportado? Pode ser
aquele contrato considerado como simples
compra € venda de agdes? Pode ser o mesmo
equiparado a um investimento no mercado
mobilidrio?

F) Considerando a natureza juridica dos
contratos de participagdo financeira, exclusi-
vamente no que tange ao investimento dos
promitentes-assinantes na expansdo da rede
de telefonia publica, retribuivel em ag¢des da
Consulente, poder-se-ia afirmar que se trata
de relacao de consumo, sob a égide da Lei n®
8.078, de 11 de setembro de 1990, o Cédigo
de Protegdo e Defesa do Consumidor?

G) Coadunando-se a natureza juridica dos
contratos de participagdo financeira com o
real intuito dos promitentes-assinantes ao
contratarem com a Companhia, bem como o
elevado valor de mercado do acesso ao servi-
¢o e a possibilidade de comercializagio entre
usudrios, inclusive com a existéncia de forte
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mercado paralelo, poder-se-ia afirmar que, ao
utilizar, para retribui¢io aciondria dos contra-
tos firmados no ano de 1990, o valor patrimo-
nial da agdo, apurado em 31/12/90, de Cr$
38,290948, agiu a Consulente em desacordo
com o principio da boa fé objetiva nos con-
tratos?

H) Descaracterizadas como relagdes de
consumo aquelas concernentes as retribui¢des
aciondrias, oriundas dos contratos de partici-
pacdo financeira, pelo simples fato de pode-
rem ser estes considerados como contratos de
adesao, face, inclusive, ao cardter ptblico do
servigo e, por conseguinte, da contratagio,
restaria a Consulente obrigada a retribuir as
agdes, aos promitentes-assinantes, com base
no valor patrimonial da agio, apurado antes
mesmo das préprias contratagdes?

I) Tendo em vista que foi, pela Companhia
Consulente, realizado um aumento de capital
(capitalizagdo), em novembro de 1990, que
promoveu o ingresso no capital social dos
valores provenientes dos contratos de partici-
pagdo financeira, firmados no primeiro se-
mestre daquele ano, e que, por conta do item
6.2.1. da Portaria n? 1.361/76, a retribuigio
aciondria deu-se com base no valor patrimo-
nial apurado em 31 de dezembro de 1989, de
Cr$ 4,538002, a partir deste proceder pode ser
constatada alguma irregularidade na posterior
capitaliza¢io, ocorrida em junho de 1991, ten-
do por base o valor patrimonial da agio, apu-
rado em 31/12/90, de Cr$ 38,290948? Algum
destes procedimentos contraria normas da
Portaria n2 1.361/76?

J) Considerando as respostas aos quesitos
anteriores, em conclusdo, em algum momento
agiu a Companhia de forma ilicita? Cumpriu,
no seu agir, as normas emanadas do Poder
Regulador e Concedente? Pode, pois, a Com-
panhia ser condenada a indenizar, ou emitir
lote complementar de acGes, aos que ora as-
sim o requerem?

K) A emissdo de agdes para pagamento aos
demandantes, em face de condenag¢io nas a-
¢Oes propostas, implicaria em dilui¢do do va-
lor patrimonial das a¢des da Companhia?”

6. Sistematizada a anélise juridica das ques-
tdes colocadas na Consulta, a exposi¢do abor-
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dar4, em primeiro lugar, o regime juridico do
contrato de participagdo financeira, previsto
na Portaria n? 1.361, de 15 de dezembro de
1976. Em seguida, serdo examinados os prin-
cipios e preceitos inerentes ao procedimento
de aumento de capital, mediante integraliza-
¢do de créditos, em sociedade andnima; os
critérios para a fixagdo do pre¢o de emissdo
e as responsabilidades envolvidas. Analisar-
se-4, subseqiientemente, a luz destes concei-
tos juridicos, a situa¢do objeto da consulta,
inclusive enfocando o exercicio abusivo de
direito por acionistas e as situagdes de enri-
quecimento ilicito. Serfo, ainda, examinados
no parecer os aspectos institucionais, atinen-
tes a disciplina e controle das atividades da
CRT, enquanto sociedade andnima aberta e
na qualidade de concessionaria de servicos de
telecomunicagdes.

II. DA NATUREZA JURIDICA DO
CONTRATO DE PARTICIPACAO
FINANCEIRA, PREVISTO NA
PORTARIA N¢ 1.361, DE 15 DE
DEZEMBRO DE 1976

A) O CONTRATO DE PARTICIPACAO
FINANCEIRA COMO CONTRATO
ATIPICO, AJUSTADO
SUBSIDIARIAMENTE AO CONTRATO DE
ASSINATURA DE SERVICO TELEFONICO

7. O Contrato de Participagdo Financeira,
previsto e regulado na Portaria n? 1.361/76 do
Ministério das Comunicagdes, é um contrato
atipico ou inominado, isto &, ndo esta disci-
plinado legalmente, como uma espécie de
contrato.

8. Sobre o contrato inominado, a doutrina
leciona:

“Os contratos atipicos sdo constituidos ele-
mentos originais ou resultantes da fusdo de
elementos caracteristicos de outros contra-
tos: resultam, em consegiiéncia, em certas
combinagées, em que ressaltam os contratos
chamados mistos, que aliam a tipicidade a



atipicidade, ou seja, conjugam e mesclam ele-
mentos de contratos tipicos, com elementos
de contratos atipicos.” "' (grifos nossos)

9. Considerando a sua origem e especifici-
dades, parece-nos possivel caracterizar o con-
trato de participa¢do financeira como um
Contrato de Investimento em Participagio
Aciondria em Futuro Aumento de Capital da
Concessiondria, que se apresenta como sub-
sididrio ao contrato de assinatura de uso de
linha telef6nica.

10. Cabe, de inicio, investigar o fim coli-
mado com a edi¢do da Portaria n® 1.361/76
do Ministério das Comunicagdes, que veio a
introduzir 2 Norma n2 08/76, que regula a
*“Participacdo Financeira do Promitente-Assi-
nante nos Investimentos das Empresas Con-
cessiondrias de Servigo Piblico de Telefo-
nia”, bem como o interesse principal dos con-
tratantes, ao celebrarem o contrato.

11. Com efeito, no negécio juridico em tela,
evidencia-se claramente que a inteng¢éo pri-
meira e primordial do “contrato de participa-
¢do financeira”, para a Concessiondria, € a de
possibilitar a expansdo da rede de telefonia
fixa, e, assim, garantir o acesso de novos usua-
rios a esses servicos. E o que se depreende da
Norma n? 08/76, aprovada pela Portaria n?
1.361/76, quando estabelece o seu objetivo:

“regular a participag¢do financeira de pro-
mitentes-assinantes nos investimentos das
empresas concessiondrias de servico piiblico
de telefonia”.

12. Tem-se, destarte, que o instrumento
contratual estabelecido na Portaria referida
procura atender a dois objetivos distintos, mas
que se complementam:

a) o do Poder Concedente e da empresa
concessiondria do servigo publico de telefo-
nia, que necessitam captar recursos para cus-
tear os investimentos necessarios 4 ampliagio
da rede de telefonia; e

b) o do promitente usuirio do servico de
telefonia, que deseja obter a prestagio do ser-
vigo piblico, através da assinatura do servi¢o
telefonico.

13. Observe-se que a prépria defini¢o de
“participagdo financeira”, dada pela Norma
n2 08/76, aprovada pela Portaria n® 1.361/76,
em seu artigo 2.1, evidencia o principal obje-
tivo do promitente-assinante, ao celebrar o
contrato, que € o de contratar a assinatura do
servigo piblico de telefonia:

*“2.1. Participagdo financeira, para efeitos
desta Norma, é o valor pago pelo promiten-
te-assinante para ‘tomada de assinatura de
servigo publico de telefonia, conversivel em
valores mobilidrios’.” (grifos nossos)

14. Assim, a conversdo da quantia, paga
pelo promitente-assinante, em valores mobi-
lidrios, tem apenas um efeito subsididrio ou
acessério ao contrato celebrado com o fim
de obter assinatura de linha telefonica. Bem
diversa € a situagao daquele investidor que,
intencionalmente, deseja investir no merca-
do de valores mobilidrios e, com essa meta
em vista, compra agdes de emissio de com-
panhia concessiondria de servigo pidblico de
telefonia.

B) O CONTRATO DE PARTICIPACAO
FINANCEIRA COMO UM CONTRATO DE
ADESAO

15. Adicionalmente ao exposto acima, cabe
salientar que o contrato de participagio finan-
ceira € um contrato de adesdo, ou seja, aquele
em que um dos contratantes, ou ambos, nio
tém liberdade contratual para discutir os ter-
mos contratuais, podendo apenas aceitar ou
recusar o contrato, baseando-se nas determi-
nagdes legais que estabelecem as condigdes
gerais aplicdveis aos contratos de certo tipo.

16. Temos salientado, a respeito dos con-
tratos de adesdo que:

“Trata-se de uma estandartizagdo do con-
trato, na qual uma das partes impde o con-
tetido do contrato a outra, geralmente com a
prévia aprovagdo das autoridades competen-
tes, ndo havendo entre os contratantes a

1 WALDIRIO BULGARELLI, Contratos Mercantis — Direito Comercial, 28 ed., vol. IV, Sao Paulo,

Ed. Atlas, 1981, p. 76.
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igualdade juridica, mas devendo um deles
aderir a proposta feita pelo outro, sem que
tal policitagdo admita qualquer aditamento,
modificacdo ou contraproposta.!

17. De fato, o contrato de participacédo fi-
nanceira € padronizado, obedecendo as nor-
mas regulamentares que o previram, sendo
certo que os promitentes-assinantes nio ne-
gociaram as condi¢des do investimento em
acdes da Companhia, mas aderiram a um ins-
trumento contratual pré-determinado, que es-
tava agregado a outro contrato, o qual con-
vencionava o direito ao servigo telefonico.

18. No caso especifico do denominado con-
trato de participagio financeira, os direitos e
obrigagdes das partes contratantes estdo esta-
belecidos na Portaria n? 1.361/76 do Ministé-
rio das Comunicagdes.

C) O CONTRATO DE PARTICIPACAO
FINANCEIRA COMO ADIANTAMENTO
PARA FUTURO AUMENTO DE CAPITAL

19. Também se pode afirmar que o contrato
de participagfio financeira tem a fungdo de
empréstimo a sociedade, feita pelos promiten-
tes-assinantes, até que a companhia delibere
o aumento de capital, emita as a¢des decor-
rentes deste aumento e proceda 2 retribuigdo
de agdes aos investidores (promitentes-assi-
nantes), no montante correspondente ao valor
investido — € o que se denomina, na praxe
comercial, de “adiantamentos para futuro au-
mento de capital”.

20. Pode-se afirmar, a luz do disposto na
Portaria n? 1.361/76, quanto aos direitos de
cada uma das partes no contrato de participa-
¢do financeira, que nele coexistem:

a) os direitos do contratante (promitente-as-
sinante) de receber a¢des pelo valor investido,
com base no patrimdnio liquido do exercicio
anterior ao da capitalizag@o e

b) a obrigag@o da companhia concessionéria

de capitalizar o crédito e proceder a retribui-
¢do de acoes.

21. Ainda, diante do estabelecido no diplo-
ma regulamentar em andlise, a obrigagdo da
empresa concessiondéria de servigo piblico de
telefonia, no contrato de participagio finan-
ceira, compreende dois momentos distintos e
dois principais deveres, adiante explicitados.

22. Desse modo, € obrigagao da companhia
proceder a capitalizagdo das importancias pa-
gas a titulo de participag@o financeira pelos
promitentes-assinantes, quando entender con-
veniente para a sociedade, respeitado o prazo
de 12 (doze) meses, previsto no item 6.1.1 da
Portaria n? 1.361/76:

“6.1.1. Os prazos de capitalizagdo serdo
fixados pela Telebrds, ndo podendo exceder
a 12 (doze) meses da integralizacdo do valor
da participagdo financeira ou da rescisdo do
contrato.”

23. Subseqgiientemente, a concessiondria
estd obrigada a retribuir, em agdes, o valor
pago pelo promitente-assinante, a titulo de
participacdo financeira, conforme previsto no
art. 6.1 da Norma n2 08/76, aprovada pela
aludida Portaria n? 1.361/76:

“6.1 — As importdncias pagas a titulo de
participagdo financeira dos promitentes-assi-
nantes serdo capitalizadas periodicamente,
pelo valor correspondente ao pagamento a
vista da data do contrato.”

D) DESCARACTERIZACAO DO
CONTRATO DE PARTICIPACAO
FINANCEIRA COMO CONTRATO DE
COMPRA E VENDA DE ACOES

24. Por outro lado, o contrato de participa-
¢do financeira ndo pode ser caracterizado
como contrato de compra e venda de agdes,
na medida em que lhe faltam os requisitos
bésicos desse tipo de contrato — a fixagdo do
preco ¢ da quantidade de a¢bes, no momento
da contratagéo.

25. Caracteriza-se o contrato de compra e

I ARNOLDO WALD, Curso de Direito Civil Brasileiro, Obrigagées e Contratos, Ed. Revista dos

Tribunais, Sao Paulo, 132 ed., p. 221.
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venda pela obrigagdo de transferir a proprie-
dade de um bem, contra a obrigac¢3o de pagar
o preco em dinheiro (art. 122 do Cédigo Civil
e art. 191 do Cédigo Comercial).

26. A descaracterizagdo do contrato de par-
ticipag@do financeira como tipo de contrato de
compra e venda ja se infere da prépria redagio
da Norma n? 08/76 (aprovada pela Portaria n2
1.361/76) que, ao definir em seu art. 22, a
figura do promitente-assinante, expressamen-
te dispoe tratar-se de contrato de promessa de
tomada de assinatura do servigo, atrelado a
uma participago financeira ou a uma caugao.

“2.2 Promitente-assinante, para efeitos
desta Norma, é d pessoa natural ou juridica,
de direito publico ou privado, que firmar com
empresa concessiondria de servigo publico de
telefonia contrato de promessa de tomada de
assinatura do servigo estabelecido pela TE-
LEBRAS, mediante participagdo financeira
ou cau¢do” . (grifos nossos)

27. Na mesma Portaria n® 1.361/76, se
evidencia a natureza de adiantamento de
recursos para futura capitalizagido da compa-
nhia, na forma de a¢Ges, em que estes recur-
sOs retornariam ao promitente-assinante,
sendo subscritas no aumento de capital fu-
turamente procedido. Tanto assim, que o seu
art. 6.1., sob a rubrica “capitaliza¢do”, re-
fere-se a capitalizag@o periédica das impor-
tincias pagas a titulo de participagdo finan-
ceira. Ndo &, portanto, contrato de compra e
venda de agdes.

28. Por outro lado, a nogdo de contrato de
compra e venda de a¢des estd, ainda, descar-
tada, no caso, por ilegalidade, na medida em
que a negociagdo de suas préprias agdes, pela
sociedade an6nima, estd proibida, nos estritos
termos do artigo 30 da Lei n2 6.404/76.

E) DESCARACTERIZACAO DA RELAGAO
DE CONSUMO NO CONTRATO DE
PARTICIPACAQO FINANCEIRA

29. J4 se disse, anteriormente, que 0 contra-
to de participagdo financeira é acessério ao
contrato de assinatura de servigo telefonico.

Trata-se, na verdade, de dois contratos, com
regimes juridicos diversos, celebrados dentro
de um dnico instrumento.

30. No contrato de assinatura de servigo
telef6nico, as relagdes entre a concessionaria
de servigo puiblico e os usudrios caracterizam
relagdo de consumo, sob a égide do Cédigo
de Defesa do Consumidor.

31. Com efeito, a relagao de consumo exige
a presenca, no seu polo passivo, de uma * pes-
soa fisica ou juridica que adquire ou utiliza
produto ou servigo como destinatdrio final” .
Isto significa que o produto ou servigo hé de
ser adquirido para suprir uma necessidade
propria, e nio para o desenvolvimento de uma
outra atividade negocial. Nesse caso, apli-
cam-se as normas especificas de protegio ao
consumidor, contidas no Cédigo de Defesa do
Consumidor (Lei n® 8.078/90).

32. A matéria referente aos direitos e obri-
gacdes dos usudrios de servigo puiblico vem
tratada nos seis incisos do art. 72, que se re-
porta a lei disciplinadora da prote¢do ao con-
sumidor (Lei n® 8.078, de 11 de setembro de
1990) e particulariza, em relagio aos destina-
tarios do servigo piiblico, quais as garantias
asseguradas e os deveres que lhes sfo atribui-
dos, estritamente em relag@o aos servigos pii-
blicos que lhes sdo prestados por estas con-
cessiondrias.

33. Pode-se afirmar que, quanto aos con-
sumidores de telefonia, energia elétrica, gés
ou 4gua, que utilizam tais produtos ou ser-
vigos enquanto “destinatdrios finais”, para
suprir necessidade prépria, a relagio juridi-
ca, que se instala entre estes e as concessio-
nérias que os fornecem, encontra-se sob a
égide do Cddigo Brasileiro de Defesa do
Consumidor (Lei n¢ 8.078, de 1990). Em
matéria de servigos publicos, o Cddigo es-
tabelece exatamente quais as obriga¢des das
concessionérias submetidas ao regime de
responsabilidade nele instituido:

“Art. 22. — Os drgdos publicos, por si ou
suas empresas, concessiondrias, permissio-
ndrias ou sob qualquer outra forma de em-
preendimento, sdo obrigados a fornecer ser-
vigos adequados, eficientes, seguros e quanto
aos essenciais, continuos.
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Pardgrafo iinico — Nos casos de descum-
primento, total ou parcial, das obrigagdes
referidas neste artigo, serdo as pessoas ju-
ridicas compelidas a cumpri-las e a reparar
os danos causados na forma prevista neste
Cadigo” .

34. J4 no contrato de participagdo finan-
ceira, ndo se cogita de servigo publico, mas
sim de investimento do promitente-assinante
na Concessiondria, que se converterd em
agoes. Nao ha como caracterizar, portanto,
neste contrato, a relagdo de consumo, por
faltar-lhe os requisitos acima explicitados,
que estdo presentes na prestagdo de servigo
publico. Embora unidos os dois contratos
num instrumento inico, cada um deles tem
regime juridico préprio e inconfundivel com
o do outro.

F) SINTESE

35. As nogdes acima expostas levam a
configurar o contrato de participagdo finan-
ceira como um contrato atipico, de adesio,
vinculado ao contrato de assinatura de ser-
vigo publico de telefonia, mas representando
um adiantamento, feito pelo promitente-as-
sinante, para o fim de viabilizar financeira-
mente a expansdo do sistema e o atendimen-
to ao servi¢co contratado, cujo valor serd
devolvido sob a forma de agdes (subscritas
¢ integralizadas com estes recursos), no mo-
mento em que vier a ser deliberado o au-
mento de capital da companhia concessiona-
ria, no prazo de doze meses, a contar do
investimento feito conforme previsto na Por-
taria n? 1.361/76.

36. Submetida ao Poder Judicidrio, a maté-
ria em enfoque nao obteve entendimento uni-
forme, manso e pacifico, perante a primeira e
a segunda instancias, no Estado do Rio Gran-
de do Sul. No entanto, grande parte das sen-
tengas proferidas e dos acérdios prolatados
pelo Tribunal de Justica do Estado do Rio

Grande do Sul, descartam a nogao de contrato
de compra ¢ venda em relagdao 2 natureza
juridica dos contratos de participagdo finan-
ceira.

37. E o caso, por exemplo, do acérdio da
lavra do ilustre Desembargador CLARINDO
FAVRETTO! que reconheceu ndo se tratar de
contrato de compra e venda. Quanto a natu-
reza juridica do contrato de participagéo fi-
nanceira pactuado entre as partes, entendeu o
Relator Desembargador CLARINDO FA-
VRETTO que nio se trata, in casu, de con-
trato de compra e venda de ag¢bes, uma vez
que o objetivo do contrato pactuado entre as
partes era a aquisi¢do de um telefone, ndo
guardando relagdo com a compra e venda de
agdes de uma sociedade andnima aberta. E
acrescenta as suas razdes, que, de fato, o pro-
mitente-assinante autofinanciou seu telefone,
sendo que esse autofinanciamento seria res-
gatdvel, no prazo de 12 meses, na forma de
emissdo de ag¢des, a prego nunca inferior ao
valor nominal.

1. DO AUMENTO DE CAPITAL NA
SOCIEDADE ANONIMA

A) PRINCIPIOS E PROCEDIMENTOS
RELATIVOS A DELIBERACAO DO
AUMENTO DE CAPITAL

38. O aumento de capital de uma sociedade
andnima, mediante subscricio de agGes, em
emissdo privada ou piblica, estd disciplinado
na Lei das Sociedades por Agdes (Lei n®
6.404/76 e suas alteragGes posteriores), nos
artigos 166, 167, 170 a 172, complementados,
no que couber, pelas normas reguladoras da
constitui¢do da companhia, por forga do dis-
posto no art. 170, § 62 da mesma Lei.

39. Em face dos miiltiplos atos que envol-
vem o procedimento de aumento de capital
de uma sociedade andnima, legalmente exigi-
dos, a Comissdo de Valores Mobilidrios,

1 Apelagdo Civel n? 70.000.063.677, 52 CC, Porto Alegre, Desembargador CLARINDO FAVRETTO.
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apoiando-se na doutrina de BETTI!, qualifi-
cou os aumentos de capital por subscrigio
publica como “fatispécie complexa de forma-
¢do sucessiva” .2

40. Certo é que a operag@o de aumento de
capital apresenta caracteristicas complexas,
“decorrentes da prética de atos seriados,
abrangendo deliberagdes assembleares, a con-
clusdo de contratos de subscri¢do e a obser-
vagdo rigorosa de formalidades legais?

41. Assim, a falta de um dos requisitos le-
galmente exigidos acarreta a nulidade e a ine-
ficicia do aumento de capital, na medida em
que todos eles sdo reputados essenciais, por-
que estio envolvidos no processo os interes-
ses da sociedade, dos acionistas e de terceiros,
dentre eles, especialmente, os dos credores.

42. Quanto a este efeito, a doutrina, mesmo
antes da Lei Societdria de 1976, j4 afirmava
serem as formalidades ditadas pela lei, para o
aumento de capital, essenciais, bastando que
uma delas seja omitida para que o aumento
de capital venha ser anulado. Nesse diapasao,
WALDEMAR FERREIRA atribui a essas
normas procedimentais natureza de ordem pu-
blica.*

43. Também no ambito jurisprudencial hi
decisdes declarando a nulidade e ineficdcia de
aumento de capital que ndo cumpriu todos os
requisitos legais.®

44. Quanto 2 responsabilidade dos acionis-
tas e administradores, tratando-se de compa-
nhia aberta, além da responsabilizagdo civil,
decorrente do disposto nos arts. 117 e 158 da
Lei Societéria, cabe a responsabilizagio ad-
ministrativa, a cargo da Comissdo de Valores

Mobilidrios, que pode sujeitar os infratores as
penalidades previstas nos arts. 92, incisos V e
VIe 11 da Lei n® 6.385/76.

B) O PRECO DE EMISSAO DAS ACOES
DECORRENTES DE AUMENTO
DE CAPITAL

45. A Lei n29.457, de 05 de maio de 1997,
além de reproduzir as anteriores disposigdes
da Lei n? 6.404/76, de forma mais explicita,
permitiu a adogdo alternativa e cumulativa
dos critérios enunciados no seu artigo 170,
pardgrafo 12, estabelecendo que, em se tratan-
do de aumentos de capital através da emissio
de novas agodes, o pre¢o de emissdo das agdes
deveri ser fixado levando-se em consideragao
os seguintes trés parametros:

a) o valor da cotacdo das agdes no mercado;

b) o valor do patrimdnio liquido;

c) as perspectivas de rentabilidade da Com-
panhia.

46. O propésito do legislador, com tais pre-
ceitos, foi o de evitar uma “dilui¢cdo injusti-
ficada da participagdo dos antigos acionis-
tas, ainda que tenham direito de preferéncia
para subscrevé-las” .

47. Nos primérdios de vigéncia da Lei n®
6.404/76, a CVM explicitou o seu entendi-
mento acerca da disciplina da matéria, que
permanece justificivel em relagdo & recém
editada reforma da Lei Societéria:

“As novas agbes devem ser emitidas por
prego compativel com o valor econémico da

1 Para EMILIO BETTI, “tratando-se de seqii€ncia organizada, ela configura uma fatispécie de formagao
sucessiva, que se qualifica, em sentido amplo, de processo, € consiste em vérios atos juridicos sucessivos,
dirigidos a2 mesma finalidade, dos quais cada ato que se segue pressupde, necessariamente, o precedente
e prepara e preanuncia o subseqiiente”. (EMILIO BETTI, Teoria Geral do Negécio Juridico, trad.
Portuguesa de Fernando Miranda, Coimbra, Editora, 1969, t. 2, p. 188).

2 Parecer CVM/SJU n? 16715, de 25/03/80, publicado no DOU de 10 de julho de 1980.
3 MAURO RODRIGUES PENTEADO, Aumentos de Capital das Sociedades Andnimas, Ed. Saraiva,

Sdo Paulo, 1988, p. 131.

4 WALDEMAR FERREIRA, Manual do Comerciante, 32 ed., Sio Paulo, Nacional, 1929, p. 74.
5 Tribunal de Justica de Sdo Paulo, Ap. 262.088, Rel. LAFAYETTE SALLES JUNIOR, RT 510:81-2.
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acdo (de troca, de patriménio liquido ou de
rentabilidade) e nao pelo valor nominal. A
emissdo de acdes pelo valor nominal, quando
a Companhia pode colocd-la por preco supe-
rior, conduz a dilui¢do desnecessdria e injus-
tificada da participa¢do dos acionistas, que
ndo tém condigdes de acompanhar o aumen-
to. A existéncia do direito de preferéncia nem
sempre oferece prote¢do adequada a todos os
acionistas. A emissdo de agdes pelo valor
econdmico é a solugcdo que melhor protege os
interesses de todos os acionistas, inclusive
daqueles que ndo subscreverem o aumento, e
por isto deve ser adotada pelos érgdos com-
petentes para deliberar sobre o aumento de
capital” .

48. A Portaria n? 1.361/76 estabeleceu que
o prego de emissdo das agdes deveria ser fi-
xado em fun¢3o do patriménio liquido (art.
170, inciso II), que tem por pressuposto o
direito do sécio de participar do acervo social,
ou seja, a parte do patriménio da sociedade
que caberd & agio, no caso de liquidagdo des-
ta, em fungdo da fragdo que lhe € correspon-
dente.

49. O principal aspecto enfocado nas dispo-
sicdes da atual lei, e que j4 se encontrava
presente na Lei n2 6.404/76, € a defesa asse-
gurada pelo legislador contra a dilui¢do da
participagdo dos antigos acionistas da Com-
panhia que, mesmo tendo direito de preferén-
cia a subscri¢do, ndo o exergam.

50. Esclarecem, ainda, os Professores AL-
FREDO LAMY FILHO e JOSE LUIS BU-
LHOES PEDREIRA' que a tinica razéio que
pode justificar a dilui¢do € o interesse da
Companbhia, sendo que aquela somente serd
legitima, na medida em que se impde, para
atender ao interesse social.

51. A protecido dos acionistas contra danos

decorrentes da emissdo de novas ag¢des, por
preco inadequado, construiu-se, nos Estados
Unidos, no caso Bodell v. General Gas &
Eletric Corp., de 1926. A Justica de Delaware
considerou que, n2o obstante o irrestrito po-
der atribuido aos administradores da compa-
nhia para fixar o preco de emissdo das agdes,
a equity, por analogia com as mesmas razdes
que estdo na base do direito de preferéncia
(preemptive right), interviria a favor dos acio-
nistas contra a deterioracio injustificada de
sua parte social.?

52. Na doutrina norte-americana, esse
principio do justo preco do valor de emissdo
é consagrado. WILLIAM CARY adverte
que, mesmo ndo violado o direito de prefe-
réncia, a emissio de novas agdes pode sig-
nificar uma violagdo do dever, que tém os
administradores, de fixar um prego de emis-
sdo suficientemente alto para nzo diluir, sem
justa causa, a participacdo dos acionistas
existentes.?

53. Trata-se de norma que, segundo RAF-
FAELE NOBILLI, nio tutela o direito de op-
¢d0, mas a consisténcia econdmica da parti-
cipagdo do sdcio e o direito de conversdo do
obrigacionista (quando se trata de obriga¢des
conversiveis em ag¢des), que sofreriam dilui-
¢io (annacquamento), se um terceiro adqui-
risse as agdes sem um 4gio (sopraprezzo) ade-
quado.*

54. E patente a semelhanga na linguagem
da lei brasileira e na do direito dos Estados
Unidos sobre a matéria, ressaltando a impor-
tancia da observagdo do critério adequado
para a fixagao do preco de emissio.

55. Nesse sentido, pode-se afirmar que os
trés critérios que a lei pétria enuncia no art.
170, para fixagdo do preco de emissdo, con-

1 ALFREDO LAMY FILHO e JOSE LUIS BULHOES PEDREIRA, A Lei das S/A. (pressupostos,
elaboragdo, aplicagio) Rio de Janeiro, Renovar, 1992, p. 502 e 503.

2 Court of Chancery of Delaware, 15 Del. Ch. 119, 132 A. 442 (1926), Aff d 15 Del. Ch. 420, 140 A.
264 (1927) in WILLIAM L. CARY, Cases and Materials on Corporations, 42 ed., 1969, p. 1.173.

3 WILLIAM L. CARY, Cases and Materials on Corporations, 42 ed., 1969, p. 1.173.
4 RAFFAELE NOBILI e MARCO VITALE, La Riforma delle Societa per Azioni, 1975, p. 372.
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solidam o principio do justo prego das agdes,
na forma admitida no direito americano, que
tem, ainda, por fundamento o direito essencial
do acionista de ndo ser privado indevidamente
de sua quota nos lucros e no patriménio liqui-
do, evitando-se que, com a subscrigio de no-
vas a¢des a preco inadequado, se reduza o
valor absoluto do direito dos acionistas que
ndo participam do aumento.

56. Ou seja, um prego de emissdo muito
baixo poderia, portanto, ser prejudicial a uma
parte dos sécios. Um prego muito alto seria
injusto para os subscritores. Em outros ter-
mos, as agdes devem ser emitidas por um
prego justo ou razoédvel, como aduz BAL-
LANTINE.!

C) O AUMENTO DE CAPITAL POR
CAPITALIZACAO DE CREDITOS

57. A integralizagio do pre¢o de emissdo
das agBes poderd ser feita mediante a capita-
lizag#o dos créditos que o subscritor tiver con-
tra a companhia, observado o disposto no §
22, do art. 171, da Lei n® 6.404/76.

58. Os créditos a capitalizar s#io auténticos
empréstimos 2 sociedade, a0 mesmo tempo
em que representam uma antecipagio de fu-
turo aumento de capital. Esse procedimento
constitui prética freqiiente nas companhias fe-
chadas, de pequeno e médio porte, para aten-
der as necessidades de recursos — s#io os
denominados “adiantamentos para futuro au-
mento de capital”, contabilizados em contas
especfficas com a mesma denominagiio.

59. Discute-se a natureza jurfdica desse
adiantamento para subscricio de futuro au-
mento de capital, o qual, na generalidade,
deve ser classificado como empréstimo, que
serd ou niio capitalizado, na medida em que
& assegurado o direito de preferéncia aos acio-
nistas da sociedade (art. 171, § 28, da Lei nf
6.404/76), que poderfio exercé-lo, e, nesse
caso, poderd ocorrer situagiio em que o acio-

nista se substitui ao credor, cabendo ao titular
do crédito apenas a devolugio dos valores
entregues em adiantamento.

60. Entendemos, porém, que, no caso do
contrato de participagdo financeira, a conver-
s#o dos créditos em agdes decorre do diploma
que o instituiu — a Portaria n2 1.361/76. Por-
tanto, ocorrendo a situagdo acima, a compa-
nhia deverd deixar de exercer seus direitos,
para permitir que se realize a subscrigio pelos
promitentes-assinantes.

61. Por outro lado, ¢ importante consignar
que, especialmente tratando-se de integraliza-
¢do de subscrigdo de agdes mediante a utili-
zagdo de créditos, deve ser adotado o valor
patrimonial para a fixagdo do prego de emis-
sdo das novas agdes, evitando a diluigdo in-
justificada da participag@o dos antigos acio-
nistas no capital da sociedade. Alids, no caso
da Portaria n? 1.361/76, a capitalizagdo deve
ocorrer com base no valor patrimonial das
agbes do exercicio anterior 2 capitalizagio,
por expressa disposiglio do seu art. 6.2.1.

62. Contudo, em tese, pode ocorrer que o
valor de mercado das agSes seja superior ao
valor patrimonial, e, nesse caso, muito prova-
velmente ocorreréd o exercicio do direito de
preferéncia pelos acionistas, para vendé-las,
depois, no mercado, a prego superior. Com
isto, estaria inviabilizada a subscrigdo do au-
mento, com capitalizagiio em créditos, pelos
seus titulares. )

63. Foi o que se deu com a TELEBRAS, nos
contratos de participagiio financeira, firmados
com promitentes-assinantes, em 1996. Como
usualmente o valor patrimonial ficasse acima
do valor de mercado, nenhum acionista exer-
cia o direito de preferéncia na subscrigio do
aumento de capital, e, desse modo, os promi-
tentes-assinantes o subscreviam integralmen-
te. Conforme estabelecido nas normas regu-
lamentares e nos contratos, as agdes decorren-
tes do aumento ¢ integralizadas com os recur-
sos adiantados eram atribufdas aos promiten-
tes-assinantes.

64. Com o aumento da cotagio das agbes
da TELEBRAS, em bolsa de valores, o cenério

| HENRY W. BALLANTINE, Ballantine on Corporations, 1946, p. 475,
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mudou, tendo havido exercicio do direito de
preferéncia, o que obrigou-a TELEBRAS a
abrir mio do exercicio do seu direito em favor
dos promitentes-assinantes, de forma a cum-
prir a sua obrigacdo contratual de entregar as
agdes correspondentes ao valor da participa-
¢do financeira. Nesta ocasido, vigorava a Por-
taria n? 1.028/96, que tinha os mesmos pro-
pésitos e as mesmas regras da Portaria
1.361/76, objeto deste Parecer, prevendo que,
para os contratos firmados antes de 25 de
agosto de 1996, a conversdo dos créditos seria
feita pelo valor da agio apurado no balango
de 31 de dezembro de 1996. Para os contratos
firmados apéds aquela data, porém, o critério
passou a ser o de valor de mercado.

D) EXAME DA SITUACAO JURIDICA
OBJETO DA CONSULTA. A
RETRIBUICAO EM ACOES,

DECORRENTE DO CONTRATO DE
PARTICIPACAO FINANCEIRA.
EXERCICIO ABUSIVO DE DIREITO E
ENRIQUECIMENTO ILICITO

65. Dispdem os itens 6.1 ¢ 6.2.1 da Portaria
Ministerial n2 1.361, de 15 de dezembro de
1976:

“6.1 — As importdncias pagas a titulo de
participagdo financeira dos promitentes-assi-
nantes ser@o capitalizadas periodicamente,
pelo valor correspondente ao pagamento a
vista da data do contrato.

6.2.1 — Os valores patrimoniais referidos
nos incisos Il a IV deste item serdo apurados
no fim do exercicio social anterior aquele em
que ocorrer a capitaliza¢do, ndo podendo as
agoes ser emitidas por valor inferior ao no-
minal.”

66. Tais dispositivos regulamentares deter-
minam que, para a retribui¢do em agdes; de
participagdo financeira realizada por promi-
tente-assinante, deve ser considerado o valor
patrimonial das a¢bes da companhia, apurado
no fim do exercicio social anterior aquele em
que ocorrer a capitalizagio.

67. Diante destas disposi¢des, a Consulen-
te recebia o valores dos promitentes-assinan-
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tes, langando-os em uma conta especifica no
passivo denominada “Recursos Capitalizi-
veis”.

68. Findo o exercicio social em que ingres-
savam os valores €, uma vez aprovadas as
demonstrac¢des financeiras deste exercicio, a
Companhia deliberava um aumento de capi-
tal, mediante a capitaliza¢do dos recursos da
conta “Recursos Capitalizdveis” . Nessa opor-
tunidade, entdo, era calculada a retribui¢do
em agdes, com base no valor patrimonial da
agdo apurado no fim do exercicio social, an-
terior & data da efetivagdo do aumento de
capital (capitalizagao).

69. De acordo com o regime juridico dos
aumentos de capital de sociedades andnimas,
o direito a retribui¢do em agdes surge a partir
do momento em que ocorre a aplicacio de
recursos financeiros na companhia, sendo que
o valor patrimonial da ag¢do (base de célculo
do nimero de agdes a ser atribuidas) deve ser
aquele apurado depois do efetivo ingresso
desses recursos, contabilizados como “ Re-
cursos Capitalizdveis”.

70. Sabe-se que a capitalizagio decorre do
procedimento de deliberagdo do aumento de
capital da sociedade, momento em que sera
fixado o valor de emissdo das agbes, que
serdo subscritas e integralizadas, no caso,
com os créditos oriundos do contrato de
participagdo financeira. Considerando que a
CRT estava obrigada, por for¢a da Portaria
n2 1.361/76, a proceder a capitalizagio dos
créditos dentro de doze meses, a deliberagio
assemblear que aprovou o aumento de capi-
tal ocorreu no exercicio seguinte (1991)
aquele exercicio social em que se deu o
aludido aporte de recursos (1990), tendo sido
fixado o preco de emissdo das agdes decor-
rentes do aumento, com base no valor patri-
monial destas, na data do encerramento deste
exercicio social (1990).

71. Estd explicada a razio pela qual a norma
regulamentar referiu-se, como base de cilcu-
lo, ao valor patrimonial da a¢do da compa-
nhia, apurado no fim do exercicio social an-
terior aquele em que ocorreu a capitalizagio.
E este o valor que deve servir de base para o



célculo do mimero de ages a serem atribuidas
ao titular desse direito (o promitente-assinan-
te).

72. Ademais, a hermenéutica juridica repu-
dia a exegese que leve ao absurdo, devendo
ser interpretadas as cldusulas do contrato de
participagdo financeira, normatizado na Por-
taria n? 1.361/76, de acordo com o fim e a
natureza deste contrato, mantendo consonén-
cia com a disciplina legal pertinente, a praxe
comercial, além de guardar harmonia com as
demais disposi¢des normativas e contratuais
incidentes. E o que esti expresso no art. 131
do Cédigo Comercial:

“An. 131. Sendo necessdrio interpretar as
clausulas do contrato, a interpretagdo, além
das regras sobreditas, serd regulada sobre as
seguintes bases:

1. a inteligéncia simples e adequada, que
for mais conforme a boa fé, e ao verdadeiro
espirito e natureza do contrato, deverd sem-
pre prevalecer a rigorosa e restrita significa-
¢do das palavras;

2. as cldusulas duvidosas serdo entendidas
pelas que o ndo forem, e que as partes tiverem
admitido; e as antecedentes e subsegqiientes,
que estiverem em harmonia, explicardo as
ambiguas;

3. o fato dos contraentes posterior ao con-
trato, que tiver relagdo com o objeto princi-
pal, serd a melhor explicagdo da vontade que
as partes tiverem no ato da celebragdo do
mesmo contrato;

4. o0 uso e prdtica geralmente observada no
comércio nos casos da mesma natureza, e
especialmente o costume do lugar onde o con-
trato deva ter execugdo, prevalecerd a qual-
quer inteligéncia em contrdrio que se preten-
da dar as palavras;

5. nos casos duvidosos, que ndo possam
resolver-se segundo as bases estabelecidas,
decidir-se-d em favor do devedor”.

73. Em suma, interpretagio diversa da que
€ exposta neste parecer parece-nos inadmis-
sivel, na medida em que estaria frustrando
o principio do justo prego de emissio, além
de ensejar tratamento inequitativo dos novos
acionistas em relacio aos antigos, porquanto

estariam sendo retribuidos com base em va-
lor patrimonial de exercicio passado, para o
qual ndo concorreram os recursos por eles
(promitentes-assinantes) aportados a socie-
dade.

74. Além destes aspectos, o promitente-as-
sinante, ao pretender subscrever as agdes ob-
jeto da conversdo de créditos, por valor infe-
rior ao do patriménio liquido do exercicio
social em que investiu na sociedade, estaria
incorrendo em enriquecimento sem causa, ve-
dado por lei, em virtude de principio geral do
Direito.

75. Muito embora ndo esteja especifica-
mente disciplinado no vigente Cédigo Civil,
a figura do enriquecimento sem causa estd
reconhecida como regra basica em virios dis-
positivos, dentre eles, o art. 964 do Cédigo
Civil (que trata do pagamento indevido),
constando, também, do Projeto de novo Cé-
digo, no art. 920, com a seguinte redagéo:

“Aquele que, sem justa causa, se enrique-
cer a custa de outrem, serd obrigado a resti-
tuir o indevidamente auferido, feita a atuali-
zagdo dos valores monetdrios.”

76. Ressalta, o dispositivo projetado, os ele-
mentos configuradores do enriquecimento
sem causa, quais sejam, o enriquecimento de
uma pessoa, e 0 empobrecimento correlato de
outra, sem razdo juridica.

77. Por outro lado, analisando o caso sub-
metido ao nosso exame juridico, observa-se
que a retribui¢do do investimento feito pelo
promitente-assinante, em agdes da CRT, tal
como antes descrita, ndo representou qualquer
vantagem adicional para a sociedade ou para
seus acionistas controladores, em detrimento
do direito dos investidores, porque estes re-
ceberam exatamente o que era justo e fora
convencionado, observando as regras legais
societdrias pertinentes.

78. Cabe, inclusive, afirmar que a Consu-
lente agiu de boa fé, atendendo ao espirito e
a natureza do contrato firmado com os pro-
mitentes-assinantes.

79. E de acordo com este principio que deve
ser examinado o contrato de participagio fi-
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nanceira, porquanto, constitui regra expressa
do ordenamento juridico nacional, a necessi-
dade de se privilegiar, na interpretagdo dos
contratos, aquela que for mais conforme 3 boa
fé!

IV. ASPECTOS INSTITUCIONAIS

A) A CRT ENQUANTO COMPANHIA
ABERTA. DISCIPLINA LEGAL E
REGULAMENTAR DE REGENCIA DOS
ATOS SOCIETARIOS. COMPETENCIA DA
CVM PARA CONTROLAR E FISCALIZAR
0S ATOS SOCIETARIOS EMANADOS
DA CRT

80. A COMPANHIA RIOGRANDENSE DE
TELECOMUNICACOES — CRT é uma so-
ciedade andnima aberta, ¢ ainda, concessio-
ndria de servigo piblico de Telecomunica-
¢oes.

81. Por ser uma sociedade andnima, tudo o
que se relacionar com a estrutura ¢ atos da
sociedade estd sob a regéncia de normas de
direito privado, especialmente as contidas na
Lei das Sociedades por Agdes — Lei n¢ 6.404,
de 15 de dezembro de 1976.

82. Ademais, a CRT se constituiu como
uma companhia aberta?, registrada perante a
CVM e que tem os tftulos de sua emissdio
negociados no mercado de bolsa de valores.
Nessa condiglo, deve observar, no que res-
peita 0 mercado de valores mobilidrios, os
preceitos estabelecidos na Lei n® 6.385, de
07 de dezembro de 1976; bem como a regu-
lamentagfo editada pela Comissio do Valo-

res Mobilidrios — CVM, a agéncia regula-
dora deste mercado, & qual estd submetida
quanto ao controle e fiscalizagdo dos seus
atos e daqueles de seus acionistas e admi-
nistradores, conforme deixa expresso o art.
8¢, 1V, da Lei n® 6.385/76.

83. Com efeito, dentre as competéncias
enunciadas no artigo 82 da lei reguladora do
mercado de valores mobilidrios, destacam-se:

“Art. 8 — Compete a Comissdo de Valores
Mobilidrios:

I — regulamentar, com observéncia da po-
litica definida pelo Conselho Monetdrio Na-
cional, as matérias expressamente previstas
nesta Lei e na Lei de Sociedades por A¢des;

{.)

Il — fiscalizar permanentemente as ativi-
dades e os servicos do mercado de valores
mobilidrios, de que trata o art. 12, bem como
a veiculagdo de informagées relativas ao
mercado, ds pessoas que dele participem, e
aos valores nele negociados;

(..)

V— fiscalizar e inspecionar as companhias
abertas, dada prioridade as que ndo apresen-
tem lucro em balango ou as que deixem de
pagar o dividendo minimo obrigatério.”

84. As atividades de inspegdo ¢ fiscalizagdo
da CVM estdo dispostas no art. 92 e seus
incisos [ a IV, a saber:

“Art. 98 — A Comissdo de valores Mobi-
lidrios terd jurisdicdo em tado o terriiério
nacional e no exercicio de suas atribuigées,
observado o disposta no art. 15, § 28, poderd:

I— examinar registros contdbeis, livros ou
documentos:

a) das pessoas naturais e juridicas que in-
tegram o sistema de distribui¢do de valores
mobilidrios (art. 15);

b) das companhias abertas;

1 A partir da entrada em vigor do Cédigo de Defosa do Consumidor, que incorporou no artigo 51, IV,
a norma que considera nula cldusula que seja incompativel com a boa fé, os civilistas brasileiros
estenderam para além dos limites do sistema de prote¢iio ao consumidor a aplicagiio do dever de lealdade,
como principio norteador de qualquer relag#o jurfdica. No campo jurisprudencial, inclugive em julgados
do Supremo Tribunal Federal, reconheceu-se a boa fé como importante na interpretaglio ¢ na andlise do
comportamento das partes, na execuglio dos contratos em geral,

2 Leis n® 6,385/76, art. 22 — Considera-se aberta a companhia cujos valores mobilidrios estejam
admitides A negociaglio na bolsa ou no mercado de balclio.
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c) dos fundos e sociedades de investimento;

d) das carteiras e depdsitos de valores mo-
bilidrios (arts. 23 e 24);

e) dos auditores independentes;

f) dos consultores e analistas de valores
mobilidrios;

8) de outras pessoas quaisquer, naturais ou
Juridicas, que participem do mercado, ou de
negdcios no mercado, quando houver suspei-
ta fundada de fraude ou manipulag¢do, desti-
nada a criar condigdes artificiais de deman-
da, oferta ou preco dos valores mobilidrios.

Il — intimar as pessoas referidas no inciso
anterior a prestar informagées ou esclareci-
mentos, sob pena de multa;

I — requisitar informagdes de qualquer
drgdo piblico, autarquia ou empresa piibli-
ca;

IV — determinar as companhias abertas
que republiquem, com corregoes ou adita-
mentos, demonstragées financeiras, relato-
rios ou informagdes divulgadas.”

85. No que toca 2 responsabilizagio admi-
nistrativa e penalizagio de companhias aber-
tas e seus acionistas, administradores ¢ mem-
bros do Conselho Fiscal, bem como de inter-
mediérios e demais participantes do mercado,
aLein®6.385/76 é expressa, no art. 92, incisos
VeV

V — apurar, mediante inquérito adminis-
trativo, atos ilegais e prdticas ndo equitativas
de administradores, membros do conselho fis-
cal e acionistas de companhias abertas, dos
intermedidrios e dos demais participantes do
mercado;

VI — aplicar aos autores das infragées
indicadas no inciso anterior as penalidades
previstas no art. 11, sem prejuizo da respon-
sabilidade civil ou penal.

§ 12 — Com o fim de prevenir ou corrigir
situagoes anormais do mercado, como tais
conceituados pelo Conselho Monetdrio Na-
cional, a comissdo poderd:

I — suspender a negociagdo de determina-
do valor mobilidrio ou decretar o recesso de
bolsa de valores;

Il — suspender ou cancelar os registros de
que trata esta lei;

Il — divulgar informagées ou recomenda-
¢oes com o fim de esclarecer ou orientar os
participantes do mercado;

1V — proibir aos participantes do mercado,
sob cominagdo de multa, a prdtica de atos
que especificar, prejudiciais ao seu funciona-
mento regular.

§ 22 — O inquérito, nos casos do inciso V
deste artigo, observard o procedimento fixa-
do pelo Conselho Monetdrio Nacional, asse-
gurada ampla defesa.”

86. Sobre a competéncia regulamentar da
CVM, dispde o pardgrafo dnico, do art. 22 do
mesmo diploma legal, destacando-se, dentre
as suas atribuigdes, as seguintes:

“Art. 22......coeunen.. (omissis)

Pardgrafo vinico — Compete @ Comissdo
expedir normas aplicdveis as companhias
abertas, sobre:

I — a natureza das informagées que devam
divulgar e a periodicidade da divulgagdo;

Il — a compra de agdes emitidas pela
propria companhia e a alienagdo das agées
em tesouraria;

1V — padrées de contabilidade; relatérios
e pareceres de auditores independentes;

V — informagdes que devam ser prestadas
por administradores e acionistas controlado-
res, relativas a compra, permuta ou venda de
agéoes emitidas pela companhia e por socie-
dades controladas ou controladoras;

VI — a divulgagdo de deliberagées da as-
sembléia geral e dos 6rgdos de administracdo
da companhia, ou de fatos relevantes ocorri-
dos nos seus negdcios, que possam influir, de
modo ponderdvel, na decisdo dos investidores
do mercado, de vender ou comprar valores
mobilidrios emitidos pela companhia;

VIII — As demais matérias previstas em
lei.”

87. Concluindo quanto a este aspecto, em
face das disposigdes legais e regulamentares
a que estd submetida a CRT, enquanto com-
panhia aberta, todas os seus atos, relativos ao
aumento de capital da sociedade e subscrigao
de agOes, e todos as demais agdes e delibera-
¢oes, relacionadas com a sua vida societéria,
devem conformar-se as normas legais e regu-
lamentares disciplinadoras das sociedades
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andnimas abertas, encontrando-se sob a juris-
dicdo administrativa da CVM sob os aspectos
regulamentar, fiscalizatério e punitivo.

88. A circunstancia de ser a CRT uma so-
ciedade de economia mista, a época da edig¢do
da Portaria n® 1.361/76, nao modifica as afir-
magdes acima, encontrando-se estas socieda-
des sob o regime de direito privado, contando,
inclusive, com disposi¢des especificas, pre-
vistas na Lei n? 6.404/76, conforme esclarece
o art. 235 desta Lei:

“Art. 235 — As sociedades andnimas de
economia mista estdo sujeitas a esta Lei, sem
prejuizo das disposi¢des especiais de lei fe-
deral.

§ 12— As companhias abertas de economia
mista estdo também sujeitas as normas expe-
didas pela Comissdo de Valores Mobilidrios.

§ 2¢— As companhias de que pariiciparem,
majoritdria ou minoritariamente, as socieda-
des de economia mista, estdo sujeitas ao dis-
posto nesta Lei, sem as exce¢des previstas
neste capitulo.”

B) DA CRT COMO CONCESSIONARIA
DE SERVICOS DE TELEFONIA.
DISCIPLINA LEGAL E REGULAMENTAR
DE REGENCIA DA ATIVIDADE.
COMPETENCIA DA UNIAO FEDERAL
PARA CONTROLAR E FISCALIZAR
O0S ATOS DA CRT

89. A COMPANHIA RIOGRANDENSE
DE TELECOMUNICAGCOES — CRT é con-
cessiondria de servigo publico de telecomuni-
cagdes. Sendo assim, ela também se submete
a toda a disciplina constitucional, legislativa
e regulamentar concernente a concessio que
lhe foi conferida, para exploragio de servigos
de telecomunicagdo.

90. Servigo piiblico, no conceito enunciado
por HELY LOPES MEIRELLES:

“é todo aquele, prestado pela Administra-
¢do ou por seus delegados, sob normas e
controles estatais, para satisfazer necessida-

des essenciais ou secunddrias da coletivida-
de, ou simples conveniéncias do Estado.”!

91. A prestagdo do servigo piiblico est4 pre-
vista no art. 175 da Constitui¢do Federal, que
assim se expressa:

“Art. 175. Incumbe ao Poder Piiblico, na
forma da lei, diretamente, ou sob o regime da
concessdo ou permissdo, sempre através de
licitagdo, a prestagdo de servigos publicos.”

92. Considera-se Poder Concedente a
Uni#o, o Estado, o Distrito Federal, ou o0 Mu-
nicipio, em cuja competéncia se encontre o
servigo piiblico. No caso dos servigos pibli-
cos de telecomunicagdes, é a Unido Federal
o poder concedente, cujas competéncias, re-
lacionadas com a prestagio do servigo piblico
concedido, sdo indelegdveis.

93. Com efeito, no ambito das telecomuni-
cagdes, a Constituicdo Federal atribuiu a
Unido Federal a competéncia para “explorar,
diretamente, ou mediante concessao ou per-
missdo, os servigos de telecomunicagdes, nos
termos da lei, que dispor4 sobre a organizagéo
dos servigos, a criagiio de um 6rgao regulador
€ outros aspectos institucionais.” (art. 21, in-
ciso XI, da C.F.)

94. Delegando a prestagio de servigo, de
sua competéncia, a empresa privada, compete
ao Poder Concedente, por intermédio dos 6r-
gdos que compdem a sua estrutura adminis-
trativa, zelar pelo controle da qualidade do
servigo e da sua regularidade, através de me-
canismos fiscalizatérios, além de assegurar
aos usudrios o atendimento de seu direito ao
servigo adequado e a uma tarifa médica.

95. Cabe ao Poder Concedente exercer a
atividade regulamentar, modificando, quando
for necessario, as regras de servigo, sempre
no sentido de zelar pela adequada e regular
execugdo do objeto da concessio, com vistas
ao seu constante aperfeigoamento, para aten-
dimento das melhores e mais modernas con-
dicdes técnicas e operacionais.

96. Compete ao Poder Concedente, ainda,
editar normas regulamentares claras e com-
pletas, sobre as etapas e instrumentos dos pro-

1 HELY LOPES MEIRELLES, Direito Administrativo Brasileiro, 192 ed., Malheiros Editores, Sio

Paulo, p. 294.
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cessos fiscalizatério, interventivo e punitivo,
definindo os meios e 0s prazos para o exerci-
cio dos direitos a ampla defesa e ao contradi-
tério, por parte do concessiondrio ou do per-
missiondrio, sempre com observancia do de-
vido processo legal (art. 59, inciso LV, da
Constituigdo Federal).

97. Tem-se como inerente as fungées do
Poder Concedente, mesmo antes da edi¢do da
Lei de Concessdes, estimular o aumento de
qualidade e produtividade, tudo com o obje-
tivo maior de criar condi¢des adicionais para
o aprimoramento dos servigos concedidos. E
foi exatamente este o fim precipuo da Portaria
n? 1.361/76 — a expansio do servigo de tele-
fonia.

98. Hoje, as atribui¢des inerentes ao Poder
Concedente estdo disciplinadas, no setor de
telecomunicagdes, principalmente, pela Lei n?
9.472, de 16 de julho de 1997, que criou a
Agéncia Reguladora dos Servigos de Teleco-
municagdes -— ANATEL, a qual, explicitan-
do os principios fundamentais do regime ju-
ridico do setor, no seu artigo 12, respaldado
nos preceitos constitucionais, deixa clara a
competéncia da Unido, e, particularmente da
Agéncia Reguladora constituida (antes exer-
cida pela Unido Federal, através de 6rgao da
Administragdo Direta):

“Art. 12 Compete a Unido, por intermédio
do érgdo regulador e nos termos das politicas
estabelecidas pelos Poderes Executivo e Le-
gislativo, organizar a exploragcdo dos servi-
¢os de telecomunicagaes.

Pardgrafo unico. A organizagdo inclui, en-
tre outros aspectos, o disciplinamento e a
fiscalizag¢do da execugdo, comercializacdo e
uso dos servigos e da implantagdo e funcio-
namento de redes de telecomunicagées, bem
como da utilizacdo dos recursos de orbita e
espectro de radiofreqiiéncias.”

99. Em resumo, a CRT, na qualidade de
concessiondria de servigo ptblico de teleco-
municagoes, esta regida por normas de direito
publico, em tudo que se relaciona com a ex-
ploragcdo de servigos de telecomunicagdes,
que lhe foi concedida, submetendo-se as nor-
mas emanadas do Poder Concedente e a fis-
calizagdo e controle deste.

C) A PORTARIA N2 1.361/76 E AS
RELACOES JURIDICAS DE DIREITO
PUBLICO E DIREITO PRIVADO QUE SE
CONSTITUEM A PARTIR DE SUAS
DISPOSIGCOES. A COMPETENCIA DA
CVM E DA UNIAO FEDERAL QUANTO
A ATOS DECORRENTES DA
MENCIONADA PORTARIA

100. Depreende-se, claramente, de toda a
exposigdo feita acima, que a CRT esté sob a
égide de duas espécies distintas de disciplina
normativa e de controle por autoridades ad-
ministrativas, sendo que as suas atividades
privadas estdo nitidamente diferenciadas das
integrantes do segmento de direito piblico.

101. Cabe, nesse passo, estabelecer a linha
diviséria da disciplina legislativa e regula-
mentar aplicdvel, de direito piblico e de di-
reito privado, bem como a esfera de atuagio
dos dois 6rgdos de fiscalizagdo e controle a
UNIAO FEDERAL (ANATEL) e a CVM,
respectivamente.

102. A mencionada Portaria n? 1.361/76
apresenta-se como documento vinculatério
para as concessiondrias de servigo puiblico,
para a expansdo de seus servigos, sendo que,
a época de sua edigdo, todas as concessiona-
rias eram sociedades de economia mista.

103. Particularmente sobre a participagio
financeira do promitente-assinante, as obriga-
¢des da concessiondria consistem em:

a) proceder, periodicamente, A capitaliza-
¢do do investimento, observado o prazo ma-
ximo de doze meses da integralizagdo do va-
lor da participa¢io financeira;

b) capitalizar os investimentos pelo valor
patrimonial da agdo;

c) apurar o valor patrimonial da ag3o, com
base no fim do exercicio social anterior ao da
capitalizag@o, ndo podendo este ser inferior
ao valor nominal da ag@o.

104. Quanto as obrigagdes relativas ao re-
lacionamento juridico entre a concessionaria
e 0 usudrio, no tocante ao cumprimento das
obrigagdes estabelecidas no diploma regula-
mentar e no contrato de adesio respectivo, a
concessiondria deve obediéncia a todo o con-
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junto de normas legais e regulamentares que
ditam a sua conduta, competindo a Unido Fe-
deral, através de seu 6rgdo regulador, exercer
o controle e a fiscalizagdo destes atos.

105. Tal atribuigéo da Uniao Federal, con-
tudo, nio pode invadir a esfera de atribuigoes
da Comissio de Valores Mobilidrios —
CVM, nem dar interpretagio ¢ aplicagdo as
normas legais e regulamentares atinentes aos
procedimentos de capitalizagdo e subscrigdo
de agdes, derivadas do referido contrato de
participagdo financeira.

106. Assim € que o capital social da com-
panhia somente poderd ser aumentado em ob-
servéncia ao procedimento expresso no artigo
166 e demais normas pertinentes da Lei de
Sociedades Andnimas e nunca por determina-
¢do do Poder Concedente, ou, até, do Judicii-
rio, contrérias ao ordenamento juridico pré-
prio.

107. Qualquer agfio ou intervengio deste
tipo importaria em violagdo de preceito cons-
titucional, por interferéncia indevida do Esta-
do no funcionamento da sociedade (art. 52,
XV, C.F)

108. Reconhecendo a linha diviséria exis-
tente entre o regime juridico publico e priva-
do, na situagdo em exame, o Tribunal de Jus-
tica do Rio Grande do Sul j4 decidiu pela ndo
interferéncia do Estado em assuntos internos
da sociedade privada.!

V. CONCLUSOES. RESPOSTAS AOS
QUESITOS FORMULADOS

109. Diante de todo o exposto, passamos a
responder aos quesitos formulados pela Con-
sulente.

110. A) PRIMEIRO QUESITO:

“Considerando os termos da Portaria n2
1.361, de 15 de dezembro de 1976, editada
pelo entdo Ministério das Comunicagdes,
pode-se dizer correto o procedimento adoia-
do pela Consulente para a retribuicdo em

agoes aos promitentes-assinantes, que firma-
ram contratos de participagdo financeira, no
ano de 1990, ao utilizar o valor patrimonial
da agdo, apurado no fim do exercicio social
imediatamente anterior a capitalizacdo, de
Cr$ 38,2909487"

RESPOSTA AO PRIMEIRO QUESITO:

111. Sim. Conforme exposto no Parecer,
pelo procedimento adotado, a Consulente
cumpriu as obrigagses que lhe competiam, em
face do disposto na Portaria n? 1.361/76, bem
como observou as disposigdes legais societ4-
rias, relativas ao processo de aumento de ca-
pital e fixagdo do prego de emissdo das agées
decorrentes do aumento.

112. B) SEGUNDO QUESITO:

*“Considerando a condi¢do da Consulente
de concessiondria do servigo publico de tele-
comunicagées para o Estado do Rio Grande
do Sul, bem como a competéncia constitucio-
nal da Unido Federal para legislar sobre te-
lecomunicagédes, poderia a Companhia, ao
longo do ano de 1990, captar recursos para
expansdo da planta de telefonia, de modo
diverso ao previsto na Portaria n 1.361, de
15 de dezembro de 19767 Observado o crité-
rio de captagdo estabelecido na norma minis-
terial, através do sistema de participagdo fi-
nanceira, poderia a Consulente agir de ma-
neira distinta a estabelecida pelo Poder Con-
cedente, no tocante a retribuicdo em agoes?
Em o fazendo, descumprindo as normas ema-
nadas pelo Poder Concedente, in casu, a
Unido Federal, a que sangées ficaria sujeita
a Consulente?”

RESPOSTA AO SEGUNDO QUESITO:

113. Quanto a primeira parte do quesito,
parece-nos que a Portaria n? 1.361/76 definiu,
a época, procedimento a ser seguido pelas
concessionarias (todas sociedades de econo-
mia mista) para a obtengdo dos recursos ne-
cessdrios 2 expansdo do sistema, instituindo
o modelo de contrato de participagdo finan-
ceira. Através deste instrumento, o promitente

1 Apelagio Civel n? 70.000.063.677, 58 CC, Porto Alegre, Desembargador CLARINDO FAVRETTO.
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assinante pagava um prego pela assinatura do
servigo e obtinha, paralelamente, o compro-
misso da concessiondria de retribui¢do da
quantia paga em agdes da companhia, que
seriam subscritas com este crédito, em au-
mento de capital a realizar-se no periodo de
doze meses.

114. No tocante ao segundo aspecto enfo-
cado no quesito formulado, € nosso parecer
que, conforme estd estabelecido na norma re-
gulamentar, a concessiondria estd adstrita a
observar o procedimento ditado na Portaria
referida, emanada do Ministério das Comuni-
cagdes — Orgdo do Poder Concedente — que
instituiu o regime de expansdo do servigo,
criando o mecanismo hdibil para o financia-
mento de tal expansdo, em moldes a ndo criar
Onus excessivos para a concessiondria, ao
mesmo tempo em que estimulava o usuério a
investir na concessiondria, recebendo acgdes
como retribuigdo a sua participag@o financeira
na prépria atividade econdmica de prestagio
do servigo publico.

115. Por outro lado, a concessiondria esta
obrigada a respeitar as determinagdes emana-
das do Poder Concedente, em tudo que diga
respeito ao objeto da concessdo, inclusive
quanto a forma de prestagio do servigo, as
relagdes entre a concessiondria e o usudrio, as
tarifas, os planos de investimento e de expan-
s30 dos servigos da concessiondria, submeten-
do-se as sangbes que podem consistir, de-
pendendo da gravidade, na intervengdo, en-
campagdo do servigo e declaragio de caduci-
dade da concessdo.

116. C) TERCEIRO QUESITO:

“Nos casos em que, pela Consulente, foi
utilizado o valor patrimonial da a¢do apura-
do em 31/12/90, de Cr$ 38,290948, para os
contratos de participa¢do financeira neste
ano firmados, obteve a Companhia qualquer
beneficio pela adogdo deste valor de agdo e
ndo do valor apurado em 31/12/89, qual seja,
de Cr$ 4,5380027”

RESPOSTA AO TERCEIRO QUESITO:

117. Ndo. Conforme ressaltado no Parecer,
a Companhia néo auferiu nenhum beneficio
adicional, utilizando o valor patrimonial da

agdo, apurado em 31/12/90, na medida em que
esse valor representa o justo pre¢o de emissio
das acdes, considerando o ingresso dos inves-
timentos no curso do ano e tendo em vista que
todos os valores constantes da conta de “Re-
cursos Capitalizdveis” (onde foram contabi-
lizados os investimentos do promitente-assi-
nante) foram corrigidos monetariamente, na
forma da Lei n? 7.799/89, artigos 32 e 42, I,
“a” e “e”, determinantes do procedimento de
atualizagdo monetéria das demonstragées fi-
nanceiras das companhias. Portanto, na me-
dida em que eram corrigidas as demonstra-
¢Oes financeiras, o patrimdnio liquido tam-
bém tinha o seu valor submetido a0 mesmo
regime de correg¢do monetaria.

118. D) QUARTO QUESITO:

“Em sendo a Demandada (Consulente)
condenada a complementar a subscri¢do de
acoes aos promitentes-assinantes com con-
tratos firmados no ano de 1990, com base no
valor patrimonial da a¢do, apurado em 31 de
dezembro de 1989, de Cr$ 4,538002, restaria
configurado o enriquecimento injustificado
dos demandantes, em detrimento de todo o
quadro de acionistas da Consulente, em face
dos reflexos dessa novel subscrigdo sobre a
participagdo aciondria dos demais acionis-
tas?”

RESPOSTA AO QUARTO QUESITO:

119. Sim. A pretensio dos promitentes-as-
sinantes, que consiste em receber agdes por
valor patrimonial correspondente ao exercicio
anterior aquele em que efetivaram o aporte de
recursos, configura enriquecimento injustifi-
cado, na medida em que ndo concorreram para
o resultado verificado no patrimdnio liquido
da sociedade.

120. E) QUINTO QUESITO:

“Com base no sistema de captagdo de re-
cursos para a expansdo das redes de telefo-
nia, regrado por normas do Poder Conceden-
te, bem como em face do cardter piblico e
essencial da prestagéo do servico, qual a na-
tureza juridica do contrato de participa¢do
financeira, que propiciava ao promitente-as-
sinante a preferéncia na prestagdo do servigo
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de telefonia e uma retribuicdo em acées equi-
valente ao valor por ele aportado? Pode ser
aquele contrato considerado como simples
compra e venda de agées? Pode ser o mesmo
equiparado a um investimento no mercado
mobilidrio?”

RESPOSTA AO QUINTO QUESITO:

121. O contrato de participacdo financeira
pode ser caracterizado como um contrato de
investimento consistente em adiantamento,
realizado com a finalidade de participagio
futura no capital da sociedade, mediante subs-
cri¢io de agdes, pelo valor patrimonial do
final do exercicio anterior ao da capitalizagio
dos ditos créditos.

122. F) SEXTO QUESITO:

“Considerando a natureza juridica dos
contratos de participagdo financeira, exclu-
sivamente no que tange ao investimento dos
promitentes-assinantes na expansdo da rede
de telefonia piiblica, retribuivel em agées da
Consulente, poder-se-ia afirmar que se trata
de rela¢do de consumo, sob a égide da Lei n®
8.078, de 11 de setembro de 1990, o Cédigo
de Prote¢do e Defesa do Consumidor?”

RESPOSTA AO SEXTO QUESITO:

123. N3o. No que se refere a qualidade e as
condi¢des da prestagdo do servigo piiblico,
cabe afirmar que a relagdo juridica entre a
concessiondria e o usudrio é, também, uma
relagdo de consumo, como tal conceituada no
Cédigo do Consumidor — Lei n¢ 8.078/90.
No entanto, a obrigagio decorrente do contra-
to de participacdo financeira nio gera relagio
de consumo.

Encontra-se, enquanto investimento em
participagio aciondria, no campo das relagdes
de direito societério entre acionista e compa-
nhia.

124. G) SETIMO QUESITO:

“Coadunando-se a natureza juridica dos
contratos de participa¢do financeira com o
real intuito dos promitentes-assinantes ao
contratarem com a Companhia, bem como o
elevado valor de mercado do acesso ao ser-
vigo e a possibilidade de comercializa¢do en-
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tre usudrios, inclusive com a existéncia de
forte mercado paralelo, poder-se-ia afirmar
que, ao utilizar, para retribuicd@o aciondria
dos contratos firmados no ano de 1990, o
valor patrimonial da agdo, apurado em
31/12/90, de Cr$ 38,290948, agiu a Consu-
lente em desacordo com o principio da boa
Jé objetiva nos contratos?”

RESPOSTA AO SETIMO QUESITO:

125. A resposta € negativa. Parece-nos que
a Consulente observou as disposigdes conti-
das na Portaria n® 1361/76, de boa fé, tal como
vinha sendo aplicada na época e vieram a ser
aplicadas outras normas posteriormente edi-
tadas, com a mesma finalidade. Exemplo da
assertiva € a Portaria n? 1.028/96, editada pos-
teriormente, regulando a mesma matéria, que
determinava, para os contratos firmados antes
de 25 de agosto de 1996, a conversio dos
créditos dos promitentes assinantes, com base
no valor patrimonial da agao, apurado em ba-
lango de 31/12/96, (data posterior ao investi-
mento feito na Companhia). Por outro lado,
atentando-se a verdadeira causa do negécio
(a assinatura do servigo), observou-se, na oca-
sido a existéncia de um mercado paralelo, de
venda de linhas telefénicas, por valores supe-
riores aos contratados com as concessiona-
rias, fazendo com que os promitentes-assinan-
tes tivessem lucro na revenda destes contra-
tos, em muitas das situagdes.

126. H) OITAVO QUESITO:

“Descaracterizadas como relagées de con-
sumo aquelas concernentes as retribui¢des
aciondrias, oriundas dos contratos de parti-
cipagdo financeira, pelo simples fato de po-
derem ser estes considerados como contratos
de adesdo, face, inclusive, ao cardter piiblico
do servico e, por conseguinte, da contrata-
¢do, restaria a Consulente obrigada a retri-
buir as agdes, aos promitentes-assinantes,
com base no valor patrimonial da a¢do, apu-
rado antes mesmo das préprias contrata-
¢coes?”

RESPOSTA AO OITAVO QUESITO:
127. Nio, a Consulente ndo estava — e nem



deveria estar — obrigada a retribuir o inves-
timento dos promitentes-assinantes com base
no valor patrimonial anterior a prépria con-
tratagdo. Atendendo fielmente as disposigoes
da lei societaria, a Consulente fixou de forma
justa e eqiiitativa o pre¢o de emissdo das a¢d-
es, a serem dadas em retribui¢do ao investi-
mento feito pelos promitentes-assinantes, evi-
tando a diluigdo injustificada dos antigos
acionistas, conforme ficou demonstrado atra-
vés da andlise feita no curso do Parecer.

128. I) NONO QUESITO:

“Tendo em vista que foi, pela Companhia
Consulente, realizado um aumento de capital
(capitaliza¢do), em novembro de 1990, que
promoveu o ingresso no capital social dos
valores provenientes dos contratos de parti-
cipagdo financeira, armados no primeiro se-
mestre daquele ano, e que, por conta do item
6.2.1. da Portaria n? 1.361/76, a retribui¢do
aciondria deu-se com base no valor patrimo-
nial apurado em 31 de dezembro de 1989, de
Cr$ 4,538002, a partir deste proceder pode
ser constatada alguma irregularidade na pos-
terior capitalizagdo, ocorrida em junho de
1991, tendo por base o valor patrimonial da
a¢do, apurado em 31/12/90, de Cr$
38,290948? Algum destes procedimentos
contraria normas da Portaria n® 1.361/76?”

RESPOSTA AO NONO QUESITO:

129. Cabe observar que houve, de fato, um
tratamento distinto para os promitentes-assi-
nantes que contrataram a participagdo finan-
ceira até o primeiro semestrede 1990 e aque-
les que o firmaram posteriormente. Nio ha,
contudo, observadas as normas da Portaria n®
1.361/76, descumprimento de suas disposi-
¢des, quer num, quer noutro caso. Assim €
que as normas regulamentares nio fixaram
data certa para a realizag@o da capitalizagdo
dos créditos, mas, sim, estabeleceram um pe-
riodo para que tal ocorresse — doze meses, a
contar da integralizagdo do pagamento do va-
lor contratualmente fixado (art. 6.1 da Porta-
ria). Portanto, ndo houve, nesses dois casos,
afronta ao disposto na Portaria 1.361/76,

quanto as obrigacdes da concessioniria de
retribui¢io do valor da participag@o financeira
em agdes da CRT, fixado o valor patrimonial
com base na apuragdo do balango no exercicio
anterior ao da deliberagdo da capitalizagio.

130. J) DECIMO QUESITO:

“Considerando as respostas aos quesitos
anteriores, em conclusdo, em algum momento
agiu a Companhia de forma ilicita? Cumpriu,
no seu agir, as normas emanadas da Poder
Regulador e Concedente? Pode, pois, a Com-
panhia ser condenada a indenizar, ou emitir
lote complementar de agoes, aos que ora as-
sim o requerem?”

RESPOSTA AO DECIMO QUESITO:

131. Néo. Podemos afirmar que a Consu-
lente procedeu, no caso da consulta, de acordo
com as disposigdes legais e regulamentares
pertinentes. N3o €, a nosso ver, vidvel a sua
condenagdo a pagar complemento de agdes,
em face do que requerem, em via judicial, os
demandantes (promitentes-assinantes).

132. K) DECIMO PRIMEIRO QUESITO:

“A emissdo de a¢des para pagamento aos
demandantes, em face de condenagdo nas
agdes propostas, implicaria em diluicdo do
valor patrimonial das a¢ées da Companhia?”

RESPOSTA AQ DECIMO PRIMEIRO
QUESITO:

133. Sim, parece-nos, segundo demonstra-
do no curso do Parecer, com respaldo na dou-
trina nacional e estrangeira, bem como nas
normas de direito societdrio pertinentes, que
a emissio de agdes abaixo do seu valor patri-
monial atual, configuraria dilui¢do da partici-
pagdo dos antigos acionistas no capital social
da Consulente.

E 0 nosso parecer.
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