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Chegam ao STF manifestagﬁeg sobr e disputa por
controlede siderurgica

Depois que o Superior Tribunal de Justica, aCVM, Cade e Advocacia-Geral da Unido responderam ao pedido do ministro
André Mendonga, do STF, para opinar arespeito dadisputa entre a CSN e a italo-argentina Ternium pelo controle da
Usiminas, esta semanafoi avez da Camara dos Deputados se manifestar.

Reprodugéo

Segundo a procuradoria da Camara, areformadalei das S.A., de 2001,
protege os socios minoritarios contra mudancas de control e disfarcadas
de empresas de capital aberto. Nem todas as manifestagdes seguem o
mesmo caminho ou sdo conclusivas. Umas reforcaram atese da
Ternium, outras menos.

Mas a Camara destacou que, durante o processo legislativo, houve uma
opcao dos deputados para que ficasse explicito, em lei, o conceito de
alienacdo de controle para se disciplinar as circunstancias em que deve
ocorrer a Oferta Publica de Aquisicdo de Agdes (OPA).

O documento ressalta uma emenda em particular: a de niimero 30, que Disputa por acdes da Usiminas ser resolvida pelo Supremo
deu ao artigo 254-A aredacdo atual e introduziu a OPA. O mecanismo Tribunal Federal

da ao minoritério a chance de vender suas acdes por pelo menos 80% do

valor pago por acdo com direito avoto.

A Camararegistra a preocupacao do legislador: “No § 1°, é introduzido o conceito de alienagéo de controle, tendo em
vista a necessidade de se conferir maior seguranca juridica aos acionistas, em face das constantes reestruturagdes
societérias que, em muitas ocasides, trazem embutidas verdadeiras alienagfes de controle”, diz ajustificativa da emenda

A Ternium foi condenada aindenizar a CSN em R$ 5 bilhdes justamente porque o STJ concluiu que o grupo italo-
argentino assumiu o controle da Usiminas de forma disfarcada, de modo a evitar a oferta publica. A discusséo no
Supremo se dana ADI 7.714, em que a Associacdo de Comércio Exterior do Brasil (AEB) tentareverter adecisdo do STJ.

A AGU enviou a Mendonca manifestacBes de trés 6rgaos do governo: Casa Civil, Controladoria-Geral daUnido e
Ministério daMicroempresa. A Casa Civil argumentou que a disputa entre CSN e Ternium ndo envolve uma questéo
constitucional, mas de interpretacdo de lei federal. Por essarazéo, a controvérsia deve ser resolvidano STJ, ndo no
Supremo.

A CGU limitou-se a descrever as manifestagdes de todos os 6rgaos intimados, entre eles a Procuradoria Geral da Fazenda
Nacional, que pontuou néo haver interesse da Uni&o na agdo do Supremo.

Ja o Ministério da Microempresa entendeu que a discussdo ndo deve ser feitano Judiciério, mas na Comissdo de Valores
Mobiliarios — que ja entendeu ndo ter ocorrido troca de controle.

“E de se reconhecer, nesse contexto, que o Judiciério ndo é dotado de todo o conhecimento técnico e especiaizado para
assuntos que vao além do caréter tipicamente juridico das normas e regulagdes’, afirmou o oficio da pasta, que defende a
CVM como foro competente para a questéo.

A CVM defendeu o entendimento que adotou ao apreciar o caso em favor da Ternium e reafirmou que néo houve troca de
controle. “A simples troca de um ou mais membros do bloco de controle, sem que tenha havido a alienacéo de controle,
ndo enseja a obrigatoriedade de realizacdo da OPA”, diz manifestacdo assinada pelo presidente da autarquia, Jodo Pedro
Nasci mento.

O Cade alegou que uma mudanca na interpretacdo pode aumentar o risco das transagdes e afastar investimentos. “Ha que
se considerar com muito cuidado os efeitos que modificagcdes hermenéuticas podem ter no mercado, em especial caso
interfiram em precificages pretéritas, gerando equilibrios incertos no presente e no futuro”, disse o 6rgdo antitruste.

Pelo STJ, manifestou-se o ministro Moura Ribeiro, relator do caso na Corte. Ele explicou que a deciséo, por 3 votos a 2,
se baseou num rearranjo de controle na Usiminas. 1sso porque a Ternium e o Grupo Nippon Steel firmaram um acordo de
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acionistas prevendo que decisdes de gestdo da Usiminas passariam a depender da aprovacéo das duas companhias,
incluindo o consenso paraindicacdo do presidente da sidertrgica.

“O controle da companhia ndo est4 somente no nimero de agbes, mas depende do elemento subjetivo do acionista, com o
propdésito de dirigir aempresa’, disse Moura Ribeiro. O controle, portanto, decorre do poder de eleger a maioria dos
administradores, além ater efetivainfluéncia natomada de decisdes sensiveis.

Entenda a disputa pela Usiminas

A disputa comegou em 2011, quando o bloco de controle da Usiminas incluia Nippon Steel, Votorantim, Camargo Corréa
e a Caixa de Empregados da Usiminas (CEU). O Grupo Ternium comprou as a¢des da V otorantim, Camargo Corréa e
parte da CEU, atingindo 43,3% das ac¢les ordinarias. A Nippon Steel manteve 46,12% das acles e, assm, aCVM
entendeu que a OPA ndo era hecessaria— 0 que foi seguido por outrasinstancias judiciais.

Acontece que 0 Ternium pagou pelas agdes um valor acima do praticado pelo mercado. O STJinicialmente concordou
com as insténcias ordinérias, mas, nos embargos de declaragdo, observou mudangas no comando. As resolugdes ordinérias
passaram a exigir quérum de 65% e as especiais de 90%, necessitando consenso entre Ternium e Nippon Steel — o que
caracterizou, de fato, a mudanca de controle.

Enquanto o caso aguarda andamento nos tribunais de Brasilia, o grupo italiano age em diferentes frentes para defender
seus interesses e influenciar decisdes judiciais. O assunto também levou membros do governo italiano a circular entre o
empresariado brasileiro, tendo como pano de fundo os 150 anos daimigracdo italiana para o Brasil.

Antes da decisdo desfavoravel no STJ, o Grupo Ternium publicou o que se chama de “fato relevante”, informando ao
mercado que assumira o comando da Usiminas. No entanto, a companhia continua afirmando em processos que nao
assumiu o controle que admitiu deter publicamente.

Para que o STF aceite a acdo da AEB também ha uma preliminar. A entidade, que tem o Grupo Ternium na sua diregéo,
precisa demonstrar a pertinéncia temética da sua representacéo, além de comprovar sua presenca em pelo menos dez
estados brasileiros.

Outro desafio da ADI é conseguir suscitar uma tese juridica com paradigma constitucional — e ndo um caso concreto, que

SO seria examinado em sede de recurso extraordinério. Nesse plano, a ADI se tornariaum recurso amaise o STF, uma
guartainstancia para o caso.

Fonte: https://conjur.jumps.com.br/2024-nov-21/chegam-ao-stf-manifestacoes-sobre-di sputa-de-control e-de-siderurgical
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