INSTITUTO BRASILEIRO DE ENSINO, DESENVOLVIMENTO E PESQUISA - IDP
POS-GRADUACAO EM DIREITO, JUSTICA E DESENVOLVIMENTO
MESTRADO PROFISSIONAL

SERGIO ROBERTO GARCIA

DISSOLUCAO PARCIAL NAS SOCIEDADES LIMITADAS
ESTUDO EMPIRICO DA APURACAO DE HAVERES
ANTES E APOS O CPC DE 2015

SAO PAULO
2021



SERGIO ROBERTO GARCIA

DISSOLUCAO PARCIAL NAS SOCIEDADES LIMITADAS
ESTUDO EMPIRICO DA APURACAO DE HAVERES
ANTES E APOS O CPC DE 2015

Dissertacao de Mestrado desenvolvida sob a
orientacio do Prof. Dr. Ricardo Geraldo
Rezende Silveira, apresentada para a obtengao
do Titulo de Mestre em Direito, Justica e
Desenvolvimento.

SAO PAULO
2021



SERGIO ROBERTO GARCIA

DISSOLUCAO PARCIAL NAS SOCIEDADES LIMITADAS
ESTUDO EMPIRICO DA APURACAO DE HAVERES
ANTES E APOS O CPC DE 2015

Dissertacdo de Mestrado apresentada ao
Programa de Mestrado Interdisciplinar
Profissional em Direito do Instituto Brasileiro
de Ensino, Desenvolvimento e Pesquisa - IDP,
como requisito para a obtencdo do titulo de
Mestre em Direito, Justica e Desenvolvimento.

Data da defesa: 23/06/2021

BANCA EXAMINADORA

Prof. Dr. Ricardo Geraldo Rezende Silveira
IDP Direito — Sao Paulo

Prof. Dr. Atala Correia
IDP Direito — Sao Paulo

Prof. Dr. Luciano Benetti Timm
IDP Direito — Sao Paulo



DEDICATORIA

Em memoria de minha mae Carlinda, incansavel apoiadora e grande incentivadora de
meus estudos.
A Teresinha, sempre solicita e abnegada parceira, principalmente nos momentos mais

criticos da etapa final desta dissertacao.



AGRADECIMENTOS

Aos colegas e professores do IDP, pela oportunidade de ricas interagdes e aprendizados
inovadores.

Expresso minha especial gratiddo aos gestores do IDP Sao Paulo que, face aos
momentos peculiares da “pandemia”, souberam realizar as adaptagdes administrativas e
modificagdes instrumentais do curso, mantendo o elevado nivel das aulas e o perfil do mestrado
profissional.

As professoras Maria Marinho e Tatiana Aguiar, cujos ensinamentos tedricos e
pragmaticos de metodologia cientifica muito me ajudaram na construcdo do viés empirico desta
dissertacdo, possibilitando aprofundar o tema no contexto do Mestrado Profissional em Direito,

Justica e Desenvolvimento.



1.1
1.2

1.3
1.4

1.5

2.1
2.2
2.2.1
222

3.1
3.2
33
3.3.1
332
333

4.1
4.2

4.2.1
422
423
4.2.4
4.2.5

SUMARIO

| I 2000 1) 767X 0 TR

CONCEITOS, MOTIVOS E DATA DA EXTINCAO DO VINCULO
SOCTETARIO.....ououeeeeeerereressesesssensssssssssssssssssssssnssssssssssnsssssssssensassssssases

CONCEITOS.....ce et

EXTINCAO DO VINCULO SOCIETARIO NA DISSOLUCAO
VOLUNTARIA ...ttt et eee e s ees e

EXTINCAO DO VINCULO SOCIETARIO NO RECESSO.....................
EXTINCAO DO VINCULO SOCIETARIO NA EXCLUSAO DO

EXTINCAO DO VINCULO SOCIETARIO COM O FALECIMENTO
DO SOCTO ..o e r e e s e r e

O TRATAMENTO DA DISSOLUCAO PARCIAL DA SOCIEDADE
LIMITADA NA VIGENCIA DO CPC DE 1973......ccovvvererrenrrrresressenees

ANALISE DA DOUTRINA SOBRE O TEMA....c..ovvvuirirrririierioeeionne.
ANALISE DE DECISOES DO “STI” ....cooovuiviieeeeeeeeeeeeeeseeeerseeeesessenes
REsp n°® 1335619. Balango de determinacgdo e fluxo de caixa.....................
AREsp n° 939912. Método do “balanco especial de determinagao” ..........
O TRATAMENTO DA DISSOLUCAO PARCIAL NO CPC/2015......
ANALISE DA DOUTRINA SOBRE O TEMA.........cccocovviieieeereesrnnnen,
DISSOLUCAO PARCIAL DE SOCIEDADE ANONIMA FECHADA.....
ANALISE DAS DECISOES DO “TISP” .....oovoveveeeeeeeeeseseeneeseeseenenen,
Apelacao Civel n° 1038863-75.2018.8.26.0002 Balango de determinagao.
Agravo de Instrumento n°® 2252170-38.2016.8.26.0000. Balanco Especial
Apelacao Civel n° 0032305-48.2010.8.26.0564. Fluxo de Caixa. FCD......
CONCLUSAO DO CAPITULO.c...ccueereerreeersssesessssssssessessessessessessssasses
PERSPECTIVA SOB A ANALISE ECONOMICA DO DIREITO.....
INCLUSAO DO AVIAMENTO NA APURACAO DE HAVERES..........

A APURACAO DE HAVERES PELA VISAO DA “ANALISE
ECONOMICA DO DIREITO — AED” ......cooviveeeeeeeeeeeeeeeeeeee oo,

Em caso de recesso ou retirada..........ooeeeveenieeiieniiienieeiieeie e
Em caso de eXClusao d0 SOCIO........ceiviieriieeiieeiie e
Em caso de dissolugdo parcial em sentido eStrito..........cceeeveevvercreenureenenne.
Em caso de morte do s6cio ou extingdo da personalidade juridica..............

Controvérsias doutrinarias e jurisprudenciais sobre o tema.........c...cc.oeu......

CONCLUSAO DO CAPITULO. ....corrurererrnsessressssessassssssssessssssssessessans

12

15
15

17
18

19

23

25
25
34
34
41
45
45
51
54
54
59
62
65
66
66



5.1

52

53

54
54.1

6.1

6.2

6.3
6.3.1
6.3.2
6.3.3
6.3.3.1
6.3.3.2
6.3.3.3
6.3.34
6.3.3.5
6.4

6.4.1

A JURIMETRIA COMO FERRAMENTA DE GESTAO E

OTIMIZACAO DO PAPEL JURISDICIONAL......cceeeeueerurreenererssenesnes 83
O NEOLOGISMO E O SURGIMENTO DA JURIMETRIA NO
BRASIL.. oottt ettt ettt ettt s enae e 85
ANALISES EMPIRICAS DE DISSOLUCOES PARCIAIS E
APURACAO DE HAVERES......c.ooiiieee ettt 87
COMPARACAO COM AS PESQUISAS JURIMETRICAS FEITAS
PELA ASSOCIACAO BRASILEIRA DE JURIMETRIA (ABJ)............... 93
QUESTIONARIO RESPONDIDO POR PROFESSOR..............ccco.c........ 99
COMENTARIOS SOBRE AS RESPOSTAS DO QUESTIONARIO 100
CONCLUSAO DO CAPITULO.c...cocumcuninssissscsssssssssssssssssssssssssssssssess 102
METODOS DE AVALIACAO DA EMPRESA E PERICIA

JUDICIAL. 103
DATA BASE PARA A APURACAO DE HAVERES..........cccoccoovvvvennne. 103
METODOS DE APURACAO DE HAVERES........coovieeeereeeeeeeeeeeen 104
METODOS DE AVALIACAO DE EMPRESAS.........ccooovvoiieeeeeeenen. 112
Fluxo de Caixa Descontado — FCD.........ccccoeviiiiiiiiiieieiieeeee e 114
Avaliagao por MUIIPIOS.....cccviieiieciieceece e 116
Outros modelos de avaliagdo de empresas..........ceeveeereeereeecieenieeieeneeeeenenn 118
Método de avaliagao patrimonial contabil............ccceeeeveerciieiniieiiiee e, 119
Método de avaliag@o patrimonial pelo mercado...........cocceeeeiienieeciieniennnn. 119
M¢étodo do valor presente dos dividendos............ceeveeeviieeiiieiiiieeiieeeiieens 119
Método de capitalizag@o dos TUCTOS.........ccueerieiiiieiiieiieie et 120
Método dos multiplos de fluxo de caiXa........ccocevveeeeiieeciienciieeie e 120
PERICIA CONTABIL DE APURACAO DE HAVERES E LAUDO
PERICTAL.... oottt et 121
Laudo de Avaliagao Contabil Ajustado a Precos de Mercado..................... 124
CONCLUSAO DO CAPITULO..c..ccvcumiurniesscssnsssssssssssssssssssesssssssssssss 126
CONCLUSOES 128

REFERENCIAS ..eceeveveeesesesesensssssssssessssssssssesssssssssssssnssssssssssnsassssssssnsasses 131



INTRODUCAO

O novo Codigo de Processo Civil inserido pela Lei n° 13.105, de 16 de margo de 2015,
entrou em vigor em 18 de margo de 2016. O normativo trouxe uma regulamentagdo unitaria ao
tratar a acdo de dissolugdo parcial stricto sensu e a acdo de apuragdo de haveres sob mesmo
nomen juris. Essa nova regulacdo consta na Parte Especial do codigo, especificamente no Livro
I, Titulo III e no Capitulo V — Da Acdo de Dissolucao Parcial de Sociedade e ndo encontra
correspondéncia na Lei n® 5.869, de 11 de janeiro de 1973, ou seja, no Cédigo de Processo Civil
de 1973. (FRANCA; ADAMEK, 2016)

Considerando que os processos de dissolugdo parcial de sociedade demandam
normalmente a execugdo de pericia contabil e a elaboragdo de um laudo pericial, tem sido
preponderante que o perito judicial apresente o laudo com o valor econdmico da cota que sera
reembolsada ao socio retirante. Nesse sentido, o novo texto do codigo processual tem
fomentado divergéncias quanto a abrangéncia contabil e econdmica do comando do caput do
art. 606 do CPC 2015: “Em caso de omissdo do contrato social, o juiz definira, como critério
de apuragdo de haveres, o valor patrimonial apurado em balan¢o de determinagdo, tomando-
se por referéncia a data da resolug¢do e avaliando-se bens e direitos do ativo, tangiveis e
intangiveis, a pre¢o de saida, além do passivo também a ser apurado de igual forma.”. Nesse
caso, a expressao “balango de determinagdo” significa o balango patrimonial econdmico
apurado na “data de resolu¢ao” com os devidos ajustes contabeis baseados em valor de mercado
na data da resolucdo decidida pelo juiz.

Contudo, o art. 1031 do Cédigo Civil 2002 estabelece: “Nos casos em que a sociedade
se resolver em relagdo a um socio, o valor da sua quota, considerada pelo montante
efetivamente realizado, liquidar-se-d, salvo disposi¢dao contratual em contrario, com base na
situagdo patrimonial da sociedade, a data da resolugdo, verificada em balango especialmente
levantado.” O “balanco de determinagdo” e o “balango especialmente levantado” querem dizer
a mesma coisa como fonte de aplicagao do critério de apuragao de haveres? Ou o normativo do
CPC de 2015 ¢ mais abrangente e favorece uma interpretagdo econdmica que privilegia o
calculo do socio dissidente?

Ha argumentos no sentido de que “balanco de determinacdo” e “preco de saida” sdo
expressoes consagradas pela doutrina e jurisprudéncia, que construiram o seu posicionamento
antes da edicdo do Codigo Civil de 2002. Nesse caso, os ajustes contabeis partirdo das
demonstragdes financeiras regulares da sociedade e serdao refletidos na “data de resolugao”

decidida pelo Juiz, que ¢ a referéncia para a apuracdo do “Balango de Determinagdo”.



Acrescentam ainda que o “preco de saida” ndo significa um valor contabil, j& que a
contabilidade registra seus eventos por valores de entrada. Preco de saida ¢ o valor de realizacao
de ativos e passivos conforme o mercado. Por outro lado, argumenta-se que o “balanco
especialmente levantado” como descrito no codigo civil, implicaria em aplicagdo mais
adequada as situagdes especificas na apuragao de haveres, com a possibilidade de interpretagao
mais flexivel conforme cada caso configurado no processo, podendo, por exemplo, ndo
contemplar os ativos intangiveis.

Como exposto, a forma de valoragdo dos ativos e passivos da empresa no processo de
dissolucdo parcial de sociedade ¢ o tonus de toda a polémica na interpretagdo do caput do art.
606 do CPC 2015. Consequentemente, a avaliacdo das quotas do socio retirante, excluido ou
pré-morto, ¢ o aspecto mais relevante na apuragdo de haveres devido a natureza destes ativos e
passivos, a qualidade das informagdes disponiveis, € como foco desta dissertacao, a influéncia
da nova regulacdo no método de avaliacdo econdmica das quotas e impacto financeiro no
patrimdnio da sociedade. Assim sendo, esta dissertagdo visa avaliar se 0 novo regramento
processual trouxe, ou nao, mudancas significativas na conducdo dos processos de dissolucao
parcial e apuragdo de haveres. Em se tratando de antiga divergéncia no ambito societario, a
questdo sera enfrentada também pelo viés sumario da “Anélise Economica do Direito” (AED),
contextualizando uma possivel alocacdo mais eficiente de recursos, principalmente lastreada
pelo uso de procedimentos de jurimetria conforme os estudos empiricos de processos judiciais.

As andlises serdo conduzidas no espectro comparativo entre a posi¢ao da jurisprudéncia
dominante e a recém legislagdo processual como ressaltado acima, valendo-se de consagrada
doutrina nacional e de cléssicos julgados dos tribunais, de forma a ressaltar as convergéncias e
divergéncias quanto as expectativas das partes processuais nos processos de dissolugdo parcial
de sociedade. O objetivo geral desta dissertacdo, portanto, € identificar se o novo regramento
processual permite, ou nao, uma avaliagdo patrimonial adequada e uma apuragdo justa das cotas
de participagdo societaria. O objetivo especifico € constatar se os métodos e procedimentos de
apuracao da pericia contabil judicial sdo adequados a nova regra processual, caso a pericia seja
determinada conforme o disposto no paragrafo tnico do art. 606 do CPC/2015, como também
diante do estabelecido pelo art. 607 do mesmo codigo processual.

Quanto ao critério econdmico de valorizagdo das quotas de participacdo societéaria e
reembolso na apuragao dos haveres liquidos de s6cio retirante, serdo revisadas as metodologias
principais como: Avaliacao Patrimonial de Mercado, Método de Avaliacdo com Base no Fluxo
de Caixa Descontado e Valor Economico da Empresa. Considerando que esta dissertagdo possui

como objeto principal o tratamento juridico processual e ndo o carater analitico dos métodos
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financeiros de valoriza¢do das cotas de participacdo no capital social, a descrigdo técnica dessas
metodologias serd focada nos conceitos mais importantes € comparativos conforme os seus
autores pesquisados.

O método empregado se baseara na interpretagdo da legislacdo e na analise da
jurisprudéncia. A pesquisa tera um carater indutivo, pois partira da regulagdo geral aplicavel as
demandas de dissolugdo parcial societaria de forma a confirmar, ou ndo, a aderéncia normativa.
A pesquisa também se baseara na analise da bibliografia de relevantes doutrinadores, abordando
o referencial teérico do direito contabil e societario. Envolverd principalmente o estudo
comparativo de casos de dissolu¢do parcial envolvendo julgados de sociedades limitadas,
abrangendo os tipos de apuracdo de haveres antes e apos a vigéncia do Codigo de Processo
Civil de 2015. O estudo de casos apresentara, portanto, um carater analitico e empirico
envolvendo o periodo de dez anos até 2020. Por fim, serdo feitas comparagdes com as pesquisas
da Associagdo Brasileira de Jurimetria (ABJ) para o mesmo periodo, buscando-se validar os
resultados apurados e otimizar o uso dos procedimentos mediante a fun¢do da jurimetria. O
método empirico serd encerrado através de questionario especifico enviado e respondido pelo

Prof. Dr. Marcelo Guedes Nunes, professor da PUC Sao Paulo e presidente da ABJ.
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