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APURACAO DE HAVERES NA RETIRADA DO SOCIO E FUNDO
DE COMERCIO (AVIAMENTO)

Rodrtgo Octivio Brog/ia Mendes

l. INTRODUCAO

No ambito do direito societdrio, uma das mais frequentes questdes forenses
¢ a que diz respeito sobre a determinagio dos haveres devidos a0 sécio que se
retira da socicdade, seja em razio do exercicio do direito de retirada (Cédigo
Civil, art. 1.029), da exclusio do s6cio (Codigo Civil, art. 1.030 no caso das
sociedades simples; e art. 1.085, no caso das sociedades limitadas), ou ainda,
no caso de falecimento do sécio (Cédigo Civil, art. 1.028).

Nessa discussio, destaca-se questio sobre a inclusio das quantias relativas
20 “fundo de comércio” na apuragao dos haveres do sécio retirante. O problema
é frequentemente enfrentado, principalmente, por conta de uma possivel
desconexio de sentido do disposto na legislagio de regéncia e a interpretagio
jurisprudencial a respeito da matéria. Esta, contudo, parcce seguir em uma
conexdo de sentido coerente com sua evolugio (anterior ao Codigo Civil de
2002), ainda que scja possivel identificar problemas na sua construgio ¢ ela
ndo demonstre ter reagido is criticas que lhe foram dirigidas.

De acordo com o direito positivo, a apuragio dos haveres do sécio retirante
rege-se pelo disposto no artigo 1.031! do Codigo Civil, para as sociedades por
ele reguladas®. Essa disposicio claramente estabelece que a liquidagio da quota
do sécio que se retira serd realizada pelassituagio patrimonial da sociedade, isto
¢, pelo valor efetivo daqueles bens que compdem o patriménio social, depois de

! Art. 1.031. Nos casos em que a sociedade se resolver em relagdo a um sacio, o valor da sua quota,
considerada pelo montante efetivamente realizado, liquidar-se-4, salvo disposi¢ao contratual em
contrério, com base na situagio patrimonial da sociedade, a data da tesolugao, verificada em
balango especialmente levantado, § 1¥ O capital social sofrera a correspondente reducao, salvo se
0s demais socios suprirem o valor da quota. § 2° A quota liquidada sera paga em dinheiro, no prazo
de noventa dias, a pantir da liquidagdo, salvo acordo, ou estipilagio contratual em contrario,”

2 O artigo 1.031 esta inscrito no Capitulo da sociedade simples, contudo, syas regras servem para a
aplicagao subsidiaria aos demais lipos sacietarios do Codigo Civil as sociedades em nome coletivo,
an. 1.040; as sociedades em comandita simples, art. 1.046 c/c 1.040; 3y sociedades limitadas,
. 1.053; 3s sociedades cooperativas, art. 1 096). As regras de direito socictario estabelecidas no
Codigo Civil também se aplicam, subsidiariamente, as sociedades andnimas e em comandita por
a¢des (art. 1.089 ¢ 1.090 c/c 1.089, respectivamente), mas nao tratarei, nesse artigo, da apuracio
de haveres nessas sociedades.
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pagas todas as obrigagées da sociedade’. A rigor, esse valor deveria corresponder
ao valor contibil, o que nem sempre ocorre.

Do ponto de vista jurisprudencial, firmou-se o entendimento de que,
nessa avaliagdo patrimonial, deveria se considerar, também, o “fundo de
comércio™. Contudo, o que fica pouco claro na anilise da jurisprudéncia é ao
que, cfetivamente, corresponderia esse conceito de “fundo de comércio”.

Quase a totalidade da jurisprudéncia afirma, com clareza, que se trata dos
bens intangiveis que compde o patriménio social (o patriménio imaterial)’,
Todavia, verifica-se uma certa oscilagdo na jurisprudéncia a respeito da inclusio
da perspectiva de geragio de lucros futuros (0 que a doutrina denomina
aviamento), mas com uma provivel tendéncia 4 sua inclusio®,

Ao se verificar a jurisprudéncia, na tentativa de extrair dela uma regra, é
possivel construir o entendimento de que ao incluir o aviamento, estar-se-ia
indo de uma avaliagio patrimonial, estabelecida pela lei, para uma econdmica.
Esse entendimento pode ser sumariado na seguinte passagem de um julgado do
Tribunal de Justiga de Sdo Paulo: “Os haveres do sécio retirante serio apurados

3 O que pela apropriacio da construgao jurisprudencial anterior A edigdo do Codigo Civil,
confirmada posteriormente, pode ser emendido como valor patrimonial real, na terminologia
explicada por Fabio Ulhoa Coetho Coelho, Fabio Uthoa (2001) “O valor patrimonial das quotas
da sociedade limitada” Revista de Direito Mercantil, Industrial, Econémico e Financeiro n. 123

4 Ver, exemplificativamente, STJ, REsp n¥ 907.014-MS, 4¢ Turma, rel. Min. Antonio Carlos Ferreira,
j- 11.10.2011, DU 19.10.2011, v.u; STJ, RESp n¥ 968.317-RS, 4¢ Turma, rel. Min. Joda Otavie
Noronha, j. 14.04.2009, DJU 11.05.2009, v.u.; ST), REsp n® 564.711-RS, 4¢ Turma, rel. Min.
Cesar Asfor Rocha, j. 13.1 2.2005, DJU 20.03.2006, v.u.; ST, REsp n®453.476-GO, 3 Turma, rel.
Min. Antonio de Padua Ribeiro, j. 01.09.2005, DJU 12.1 2.2005, v.u; STJ, REsp n? 271.930-5P, 49
Turma, rel. Min. Salvio de Figueiredo Teixeira, j. 19.04.2001, DJU 25.03.2002, v.u.; ST], REsp n®
52.094-SP, 3¢ Turma, rel. Min. Nelson Naves, j- 13.06.2000, DJU 21.08.2000, v.u.; STJ, REsp n®
77.122-PR, 4* Turma, rel. Min. Ruy Rosado Aguiar, §. 13.02.1996, DJU 08.04.1996, v.u.

5 TISP, Ap. Civ. n® 217.022-4/2-00, 5° Camara de Direito Privado, rel. Des. Dimas Carneiro, |.
23.01.2008, v.m
6 Admitindo a inclusao do aviamento (ainda que nao se refiram, expressamente, 4 esse conceito

- mas deixando claro que as quotas devem ser avaliadas de acordo com seu “valor real de
mercado”} ver: ST}, RESp n? 986.317.RS, 4° Turma, rel. Min. Jodo Otavio Noronha, j- 14.04.2009,
OJu 11.05.2009, v.u; STJ, RESp n® 907.014-MS, 4¢ Turma, rel. Min. Antonio Carlos Ferreira, |.
11.10.2011, D) 19.10.2011, v.u; TISP, Ap. n?0118956-98.2007.8.26.0011, 4! Cimara de Direito
Privado, rel. Des. Francisco Loureiro, j.6.10.2011, v.u.; TISP, Ap. n 0022137.47.1 999.8.26.0306,
4! Camara de Direito Privado, rel. Des. Enio Zulani, j. 25.08.2011, v.u.; T)SP, Ap. n¥ 0158453.
+41.2010.8.26.0100, 4° Camara de Direito Privado, rel, Des. Enio Zulani, j. 21.07.2011, v.u.; TISP,
Ap. Civ. n? 275.347.4/0, 6* Camara de Direito Privado, rel. Des. Waldemar Nogueira Fitho, j.
21.02.2008, v.u. Verifique-se, por exemplo, a afirmacao no Acérdio (TSP, Ap. Civ. n® 217.022.
-4/2-00, 5¢ Camara de Direito Privado, rel. Des. Dimas Carneiro, j. 23.01.2008, v.m), que, muito
emboratenha reconhecido a inclusdo do fundo de comércio, com relacdo ao aviamento, assim se
manifestou: “quanto aos rendimentos devidos em razdo de possivel “perspectiva de rentabilidade
futura” que, no entender dos réus-apelantes, seria decorrente da atividade da empresa, aos quais
nao faria o dissidente jus, infere-se que nao foram invocados expressamente na inicial, tampouco

apreciados no curso da acdo. Logo, nada se pode acrescentar a respeito, faltando mesmo interesse
recursal dos apelantes quanto 3 matéria.”
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por seu valor real de mercado, mediante pericias contibeis e de engenharia. O

valor € 0 mesmo que seria, se houvesse a alienacio negocial da participacio social™,

O fundamento que se pretende erigir para sustentar essa regra pretoriana é
oda vedagio do enriquecimento injustificado. Com isso, observa-se que o foco
da jurisprudéncia concentra-se nas relagdes entre socio retirante, de um lado,
€ socios remanescentes e sociedade, de outro. O argumento ¢ que o “fundo de
comércio” possui um valor econdmico, de forma que nio consideri-lo implicaria
em enriquecimento dos sécios remanescentes e da sociedade, em detrimento
do sécio retirante, que contribuiu para a constitui¢io do “fundo de comércio™.

Essa construgio pretoriana recebe a aceitagio da doutrina®, que serve por
sua vez de elemento de retroalimentagio do circulo hermenéutico de construgio
desse argumento.

Uma anilise mais detida da jurisprudéncia sugere que esse entendimento
ndo pode ser aceito sem maiores consideragdes. Em primeiro lugar, na evolugio
da construgio pretoriana, o reconhecimento da inclusio do fundo de comércio
apresenta-se como natural. Contudo, hd questoes submetidas aos tribunais que
abalam essa naturalidade, principalmente quando se atribuiu um valor negativo
20 fundo de comércio. Nesses casos, as solugdes apontam para a desconsideragio
dos valores negativos'. Como sc pretende demonstrar, isso leva 4 construgio de

7 T}, Ap. n®0118956-98.2007.8.26.0011, 4* Camara de Direito Privado, rel. Des. Francisco Loureiro,
j- 6.10.2011, v.u. Deve-se, contudo, asseverar que essa formulagao nao ¢ corrente, ainda sendo
mais frequente aquela que encontra sua origem no Recurso Extraordindrio n® 89.464-5P, que
afirmou que a liquidagao da quota do sécio retirante deve ser feita “como se tratasse de dissolugao
total”, para que permitisse que o sicio retirante recebesse o Que exatamente teria direito. Na
doutrina, confirmando essa formula Gongalves Neto, Alfredo de Assis (2010} Direito de Empresa,
p- 269; Carvalhosa, Modesto (2003) Comentdrios ao Codigo Civil, p. 360-361;Coelho, Fabio
Ulhoa (2003) A sociedade limitada no novo c6digo civil, p. 160;Lucena, José Waldecy (2005)
Das Sociedades Limitadas, p. 957;

8 “O fundo de comércio e 0 fundo de reserva instituido pela vontade dos socios integram o patriménio
da sociedade e, por isso, devem ser considerados na avaliacio. Se excluidos, enrigueceriam o
patriménio dos sécios remanescentes, em prejuizo do retirante, que também contribuiu, com a
sua guota e participacao social, para a formagao dos dois fundos.”ST), RESp n® 77.122-PR, 4
Turma, rel. Min. Ruy Rosado de Aguiar, j. 13.02.1996, D). 08.04.1996, v.u. Ver também Fonseca,
Priscila M P Corréa da (2007) Dissolugdo Parcial, Retirada e Exclusdo de Sécio, p. 226, bem como
a jurisprudéncia referida na nota 105

9 Gongalves Neto, Alfredo de Assis (2010) Direito de Empresa, p. 270-271; Fonseca, Priscila M P
Corréa da (2007} Dissolugao Parcial, Retirada e Exclusdo de Socio, p. 229; Carvalhosa, Modesto
(2003) Comentdrios ao Cédigo Civil, p. 360-361

10 TISP, Ap. Civ. n® 262.446-4/1-00, 4° Camara de Direito Privado, rel. Des. Enio Zuliani, j. 29.03.2007,
v.u. “Sociedade comercial - Retirada de socio por quebra de affectio societatis, sendo impossivel
atribuir ao que se retira conduta desidiosa ou desleal para o objetivo social — Dever de reembolso
honesto e que envolve e que envolve a avaliagao real do valor da quota, excluido o critério de
fluxo de caixa descontado e que fez surgir um saldo negativo - Provimento do recurso do autor,
prejudicado o dos réus.” Cf., também, o seguinte acérdao, que desconsiderou a avaliagao que
reconheceu um acréscimo patrimonial mas, em contrapartida, atribuiu uma redugao ao valor do
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uma regra que aplica um critério para valores positivos de fundo de comércio,
¢ outro para valores negativos. Essa ¢ uma regra de dificil sustentagdo. Essa
circunstancia, por si s6, aconselha uma pesquisa mais apurada da jurisprudéncia.

Além disso, a representagio majoritdria da construgio pretoriana, que
exige a inclusio do fundo de comércio, com uma tendéncia a identifici-lo
com O aviamento, precisa ser confrontada com as razoes dogmaticas para 0
reconhecimento e protegio do aviamento, bem como da fungio do pagamento
dos haveres na resolugio da sociedade em relagio a um sécio'. Além disso, €
necessdrio verificar se € possivel compatibilizar essa construgio pretoriana com
outros interesses tutelados no direito societario, como a protegio do patrimdnio
para o exercicio da atividade empresarial ¢ os interesses de credores.

A rigor, a constante afirmacio dos direitos do sécio retirante na
jurisprudéncia, de uma certa forma, oculta o dilema que traz 2 questio da
apuragio dos haveres, resultante da possibilidade da dissolugio parcial da
cociedade: se, de um lado, pretende-se preservar a empresa, permitindo que
o socio se retire sem a dissolugdo total da sociedade; de outro, 2 atribuigio a0
sécio retirante de quantias que si0 estimadas cOMO UMa Mera expectativa,
sem que exista qualquer perspectiva de sua realizagiio, pode levar aum cendrio
prejudicial empresa’’.

fundo de comércio: TISP, Ap. Civ. com Revisso n” 250.372-4/00, 2¢ Camara de Direito Privado,
rel. Des. Ariovaldo Santini Teodoro, j. 13.03.2007, v.u. “Dissolugao parcial de sociedade limitada.
Apuragdo de haveres. Laudo pericial contabil. Insurgéncia do sbcio retirante em relagao aos
métodos e critérios adotados. Hipotese em que a forma utilizada para apurag@o do valor do fundo
de comércio mostrou-se ilogica e incoerente. Necessidade de nova pericia contabil, com adogao
de outros critérios consagrados pela contabilidade e jurisprudéncia. Conversao do julgamento
em diligéncia.” Do acordao extrai-sc a seguinte passagem: “NO caso dos autos, o perito judicial
justificou o critério por ele adotado no calculo do valor do jundo de comércio, qual seja, 0 fundo
de comércio corresponderia ao resultado da diferenca do valor econdOmico da empresae do valor
de seu patriménio liquido. Ocorre que tal formula mostra-se incaerente a partir do momento em
que, embora majorado o valor do ativo imobilizado do Buffet em RS 201 .680,00, tal acréscimo
ndo repercutiu no montante dos haveres do apclante, que se manteve em R$ 244.721,91. Note-
se, ainda, que pela formula adotada, o acréscimo no ativo imobilizado do Buffet implicou na
reducao do mesmo valor da quantia referente a0 fundo de comércio: o fundo de comércio, antes
quantificado em RS 735.397,39, passou a ser de RS 5113.717.,59 {ou seja, adiferenca corresponde
exatamente a RS 201.680,00). Ora, n3o ¢ preciso ser um expert na matéria para verificar que,
efetivamente, existe algum erfo no laudo pericial. llogico aceitar que a elevagao do patrimdnio
de uma empresa resultaria na redugao do valor de seu fundo de comércio e na manutengao do
montante dos haveres do socio retirante.”

n Expressao do Codigo Civil, que se utiliza como abarcando os casos de dissolucao parcial. Paraacritica
do termo “dissolugao parcial”, Lucena, josé Waldecy (2005) Das Sociedades Limitadas, p. 936-937
12 Nesse sentido, Bulgarelli, Waldirio {1 999) O novo direito empresarial, p. 408. Esse dilema ndo

& desconhecido da jurisprudéncia: “NJjo se nega aqui, que a avaliacao de uma participagéo
societaria, no caso de resolugao da sociedade, ¢ umatarefa dificil. O socio dissidente ac requerer
sua parte, invariavelmente tende a superavaliar o vator da empresa, e quem permanece, pot sua
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O que se pretende, no presente artigo, é revisitar a construgio
jurisprudencial®® a partic de uma perspectiva qQue considere a reaciio, ou a
sua falta, s criticas formuladas, bem como eventuais problemas surgidos do
entendimento segundo o qual o fundo de comércio, mais especificamente o
aviamento, deveria ser incluido na apuragio de haveres do sécio retirante,

Para tanto, pretendo (i) realizar uma €XPOsigao representativa da construgio
do argumento jurisprudencial que culminou na construgio da interpretacio
que defende a inclusio do fundo de comércio, entendido como aviamento; (i)
analisar a construcdo jurisprudencial e indicar alguns dos seus problemas; (iii)
confrontar a construgio jurisprudencial com a compreensio juridica acerca do
fundo de comércio e os interesses tutelados sob esse conceito, principalmente
a partir da hipétese do direito de retirada; e (iv) concluir que a inclusio do
aviamento, na apuragio de haveres, transforma a avaliagdo patrimonial em
cconémica, sem que haja autorizagio legal para tanto.

Nessa conclusio, dois clementos a0 importantes: (a) o argumento do
enriquecimento injustificado, sempre invocado pelajurisprudéncia e que permitiria
restabelecer a legalidade dessa avaliagiio, a partir de uma interpretagio sistemitica,
se submetido a um maior escrutinio, reclama maiores desenvolvimentos para
readquirir sua forga persuasiva; e (b) a jurisprudéncia parece se sustentar na
premissa de que a resolugio da sociedade em relagio a um sécio ¢ uma situagio
andloga i de uma alienagio. Pretendo demonstrar os problemas desse pressuposto.
Contudo, caso ele seja considerado procedente, é necessdrio complementar a
disciplina da apuragio de haveres com regras de protecdo i imutabilidade do
capital social, tal como se estivesse aproximando a disciplina da apuragio de
haveres com a da negociagio das suas quotas pela propria sociedade.

Il. A constrRUCAO JURISPRUDENCIAL

A apuragio de haveres do sécio retirante, nos casos de dissolugdo parcial
da sociedade, encontra sua premissa bisica na regra desenvolvida no Julgamento
do Recurso Extraordindrio ne 89.464-SP™, da relatoria do Ministro Décio
Miranda, de 12 de dezembro de 1978.

Vvez, procura sub avalij-fa.” T)sp, Agravo de instrumento n® 0498258-34.2010.8.26.0000, rel.
Des. Percival Nogueira, j-24.03.2011, v.u.

13 Esse exercicio sera feito a partir de um levantamento representativo, mas nio exaustivo, da posicao
jurisprudencial do Superior Tribunal de Justi¢a e do Tribunal de lustica do Estado de Sao Paulo,
com decises a partir da década de 90 do século passado.

14 STF, REsp n? 89.464.5p, 2 Turma, rel. (p/ ac6rdao) Min. Décio Miranda, §- 12.12.1978,D)
2.5.1979, v.m.
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O que se pretendeu nesse julgamento foi o reconhecimento da possibilidade

do sécio de uma sociedade por quotas de responsabilidade limitada, desejando

retirar-se da mesma, ndo invocar o direito de recesso que lhe concedia o artigo

15" do Decreto n° 3.708/1919, mas sim pleitear que o cilculo dos seus haveres

fossem feitos com base nos valores que se obteria, caso se procedesse a uma

dissolugio total, por forga da aplicagio do disposto nos artigos 335, V ¢ 336,
M1, do Cédigo Comercial'.

E desse julgamento que se constréi a férmula diretora da apuragio dos haveres,

muito repetida até hoje, de que ela deve ser feita “como se de dissolugio total se

tratasse”. Ela decorre da sintese do scguinte argumento constante do acérdio:

“O fato é que o art. 15, citado, concede ao sécio dissidente uma faculdade,
que ele usa se lhe parece adequada a forma de reembolso ai prevista.

Tal faculdade, direito potestativo do sécio, ndo se pode transmudar

em forma obrigatéria.

Dai porque, se se admite a dissolugio parcial como modalidade da g
dissolugio total, aquela deve adotar a forma de liquidagio dos interesses ;
do sécio dissidente que mais se aproxime da que resultaria da dltima.

Na liquidagdo resultante da dissolugio total, alienam-se¢ os bens para
realizagio do ativo, forma de apuragio que, segundo sc presume, mais
revela o verdadeiro valor das coisas.

Na dissolugiio parcial, que por naturcza impede a realizagio do ativo
¢ do monte partivel pela alicnagiio de bens, nio hd de prevalecer o
tltimo balango aprovado, a ndo ser que o accitern as partes.

Ha de prevalecer a apuragio, em toda a sua amplitude, dos haveres
do sécio dissidente, com a cxata verificagio, fisica e contdbil, dos
bens ¢ dircitos da sociedade, sem a restrigio do art. 15 do Decreto n°
3.708. Este somente se aplica ao dissidente que, sem poder opor-se &

Decreto n? 3.708, de 10 de janeiro de 1919, art. 15: “Assiste aos s6cios que divergirem'dan‘{!aw
alteragdo da contracto social a faculdade de se retirarem da sociedade, obtendo o reembol,sg;-*{q(
da quantia correspondente ao seu capital, na proporgdo do Gitimo batango approvado. Ficamy s
porém, obrigados ds prestacdes correspondentes ds quotas respectivas, na parte em que essas; g
presta¢des forem necessarias para pagamento das obrigagdes contrahidas, até & data do regmw
definitivo da modifica¢do do estatuto social.” ;
Cédigo Comercial, art. 333, V: “As sociedades reputam-se dissolvidas: 5 — Por vontade de E‘ i
dos socios, sendo a sociedade celebrada por tempo indeterminado”; Art. 336, Hl: “As
sociedades podem ser dissolvidas judicialmente, antes do perfodo marcado no contrath
a requerimento de qualquer dos stcios; 3 - por abuso, prevaricagdo, violagio ou falta
cumprimento das obrigag¢des sociais, ou fuga de algum dos sécios.”
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alteragio do contrato social resolvida pelos outros sécios em maioria
de capital, manifeste o propésito de deixar a sociedade.

Diversamente, ao sécio que, como se reconheceu nestes autos, tem
direito a ver decretada a dissolugao da sociedade com fundamento no
art. 336,n° 111, do Cédigo Comercial (fs. 620 medio), e a quem apenas
se nega a dissolugio total no interesse da preservagio da continuidade
do empreendimento, a dissolugio parcial, para se considerar contida
na dissolugio total, nio hd de seguir o modelo de liquidagio pelo
“dltimo balango aprovado”.

O Min. Moreira Alves, acompanhando o entendimento do Min. Décio
P
Miranda, cunhou uma frase também muito re etida em matéria de dissolucio
P
parcial, que afirma que “a avaliagio dos bens sociais, para o efeito da retirada
da sua cota com base nos valores reais, € niio apenas nos valores contdbeis”.
P

Dois sio os pontos que chamam a atengiio nesse acérdio: o primeiro, diz
respeito A interpretagio do direito de recesso. Nio se nega que se trata de uma
faculdade e que ele nio excluia, no regime do Decreto ne 3.708/ 1919, 0 pedido
de dissolugiio da sociedade. O curioso é a solugo dada: assim, para prestigiar
a empresa, ¢ permitir sua continuidade, concede-se a dissolugio parcial que,
com efeito, tem 0 mesmo resultado do direito de recesso, no que diz respeito
4 cessagio do vinculo societirio.

O segundo ponto, provavelmente, contribuiu para a afirmagio e com-
preensdo do primeiro. Verifica-se que a razio por detris dessa preocupagio
em afastar os valores contibeis residia na circunstincia de, tradicionalmente,
os valores contibeis nio corresponderem ao efetivo valor dos ativos sociais. A
solugio do Supremo Tribunal Federal, portanto, permitiu uma corregio desses
valores para fins de apuragio de haveres do sécio retirante.

Como contraponto a ratio decidend;, é interessante recuperar o comentério
de Waldirio Bulgarelli sobre esse acérdio?”, publicado em 1983. O seu principal
argumento de critica ¢ a falta de consideragio da fungio do reembolso no direito
de recesso que, segundo ele, deveria ter sido analisado pelo acérdio, inclusive
com o recurso 4 aplicagio da Lei de Sociedades Anénimas, porquanto o artigo
15 do Decreto n° 3.708/1919 possui a mesma ratio legis dos artigos 137 ¢ 45
da Lei n° 6.404/76, que disciplinam o recesso e o reembolso, respectivamente.

—_—
17 Bulgarelli, Waldirio (1983) “jurisprudéncia Comentada. Comercial — Dissolugao de sociedade
limitada” Revista de Direito Mercantil, Industrial, Econdmico e Financeiro n. 49
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Waldirio Bulgarelli, em sua critica, relembra que “reembolso é o pagamento
de quanto valem as quotas (também as acdes) e o instituto ndo cuida de perdas

ou ganhos; seri o valor que for apurado, e com base no ativo liquido ou se se

preferir do patriménio liquido™. Além disso, assevera que as regras relativas
a retirada dos sécios, a apuragio de haveres, 4 forma e prazo de pagamento,

“tém uma fungio clara de salvaguarda do patriménio social, atuando como - .

fator desanimante da despedida do sGcio, procurando evitar a descapitalizagio
pelo pagamento ao dissidente”"?.

Na formulagio da sua critica, Waldirio Bulgarelli nao excluia possibilidade

de uma discrepancia entre valores contibeis e valores “reais”, mas isso

consistiria em um problema de mi representagio contabil, nio propriamente

de “atualizagao dos haveres”. A sua solugio ¢ categorica: “Se o balango atual -

ndo ¢ verdadeiro, que se corrija”®. Mas o que tinha dificuldade em admitir era
a subversio, na sua leitura, das regras de reembolso e recesso. O julgamento
do Supremo Tribunal Federal, afirma Bulgarelli, teria instaurado uma situagio
paradoxal: o fundamento que permitiu a dissolugdo parcial foi a preservagio
da empresa; contudo, a forma do seu pagamento com o desembolso imediato
da quantia, poderia prejudicar a empresa, o que se quis evitar,

A doutrina, posteriormente, passou a aceitar a possibilidade da dissolucio
parcial e, consequentemente, reconhecer a diferenga entre os valores de
reembolso devidos em razio do exercicio do direito de recesso ¢ o direito do

(1983) “Jurisprudéncia Comentada. Comercial — Dissolugao de sociedade limitada” Revista de Direito
Mercantil, Industrial, Econémico e Financeiro n. 49, p- 102. Nesse mesmo sentido, Comparato,
Fabio Konder (1993) Valor de reembolso das agdes do acionssta dissidente, p. 227-228
19 Bulgarelli, Waldirio (1983) “Jurisprudéncia Comentada. Comercial — Dissolugio de sociedade
limitada” Revista de Direito Mercantil, Industrial, Econdmico e Financeiro o, 49, p. 102. Nessa
passagem, Bulgarelli refere-se diretamente as clausulas dos contratos de sociedade, e nio
propriamente as regras juridicas de modo geral. Contudo, nio é possivel excluir que as regras
que tratam sobre a apuragao dos haveres, se de um lado resguardam os direitos patrimoniais do
scio em relagao ao acervo patrimonial da sociedade, de outro elas certamente visam resguardar
0 patriménio social para o desempenho da atividade social.
20 {1983) “Jurisprudéncia Comentada. Comercial - Dissolugdo de sociedade limitada” Revista de
Direito Mercantil, industrial, Econémico e Financeiro n. 49, p. 102. Contudo, nio hs como
negar que sempre pode haver uma certa discrepancia entre valor contabil e valor “real”, ja que
a contabilidade serve como uma forma de representacdo da realidade da sociedade. A aceitagio
dessa situacdo, pela ciéncia contabil, é expressa da seguinte forma na passagem do anigo de Sérgio
de ludicibus, Eliseu Martins e Alexsandro Broedel Lopes: “Provavelmente, uma das melhores frases
subre Contabilidade e que expressa bem sua natureza foi a de um professor que, anos atrss, falou:
“é melhor estarmos aproximadamente certos do que exatamente errados””. ludicibus, Sérgio de;
Martins, Eliseu; Lopes, Alexsandro Broedel (2012) Os vdrios enfoques da contabilidade, p. 348
Cir. também Comparato, Fabio Konder (1978) Natureza juridica do balango, p. 31-32
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socio de participar do acervo patrimonial da socicdade, no caso de dissolugio
parcial®,

A partir dessa aceitagio doutrindria ¢ jurisprudencial de que a dissolucio
parcial deveria ocorrer “tal como de se dissolugio total se tratasse”, a questio a

respeito da inclusio dos elementos intangiveis do estabelecimento empresarial
passa a ter rclevancia.

Nesse contexto, é possivel identificar julgados até anteriores a0 do Recurso
Extraordindrio 89.464-SP, especificamente no que trata da apuragio de haveres
para o sécio pré-morto. Com efeito, o Recurso Extraordindrio n° 48.580%,
de 28.6.1962, relatado pelo Min. Luiz Gallotti, debateu o tema da inclusio
ou nio do fundo de comércio no pagamento dos haveres do sécio pré-morto.
Nessa discussiio, o fundamento aceito para a inclusio do fundo de comércio
consistente no entendimento de que uma vez que os herdeiros nio poderio
continuar na sociedade e, por essa razio, eles merecem ser “indenizados” pelo
valor do fundo de comércio - logo, a ratio juris estaria na subtragio involuntiria
do direito de continuar usufruindo daquele “fundo de comércio™®,

Em outro julgado®, posterior ao precedente do Recurso Extraordindrio ne
89.464-SP, reconheceu-se a apuragio de haveres do sécio pré-morto de forma
ampla, sugerindo inclusive a inclusio do fundo de comércio. O pressuposto para
o reconhecimento da inclusio do fundo de comércio consiste no entendimento
de que, permanecendo a sociedade (e, assim, preservando o respectivo fundo

21 Mello Franco, Vera Helena de (1989) “Dissolugao parcial e recesso nas sociedades por guotas
de responsabilidade limitada. Legitimidade e procedimento. Critério e momento de apuragio
de haveres.” Revista de Direito Mercantil, Industrial, Econdémico e Financeiro n. 75, p. 25:
“Posteriormente, todavia, pretorianamente e por razdes de eqiidade, a interpretagio desse
dispositivo [An. 335, V, CComl foi abrandada para, com fito de preservar a coletividade insita na
sociedade, proclamar, tao somente, a dissolug3o parcial. Esta ¢ a tendéncia atual dos tribunais e
0s julgados com tal teor s30 abundantes (...) Mas, 0 que sobreleva aqui ¢ que a jurisprudéncia
dominante reconhece o dircito do sacio 2 dissolucao. €, por tal razao, ordena a apuragao de
haveres como se se cuidasse de dissolugao total. A partir de entao o que se discute ndo é mais
o direito do s6cio ao reembolso das suas participagdes decorrente da retirada, mas o seu direito
material de participar do acervo da sociedade em liquidagao. Dai por que a apuragao de seus
haveres deve ser feita “... Com exata verificagao fisica e contabil dos valores do ativo ...” e paga
“... uma prestagdo Gnica ...” e ndo em parcelas como, eventualmente, ordene o contrato.”

22 STF, RExt n* 48.580-Guanabara, 1¢ Turma, rel. Min Luiz Gallotti, - 28.6.1962, “Sociedade. Tendo apenas
dois stcios e morrendo um, ela se dissolve. Apuragao de haveres, incluindo-se o fundo de comércio”

23 No mesmo sentido de ser a inclusdo do fundo de comércio uma forma de “indenizagao” do
sécio excluido: “Enfim, sendo o fundo de comércio parceta do patriménio da sociedade deve ser
indenizado o socio excluido, na medida da respectiva participacao social, devendo prevalecer a
recomendagao do laudo de fls. 750 e seguintes, isto é, da utilizagao da taxa média de 5% sobre
o faturamento acumulado da empresa, retroagindo aos Gltimos cinco anos, por ser proporcional
a participacdo acionéria do apelado e ao lucro experimentado pela sociedade.” (TSP, Ap. Civ.
N¥ 446.188.4/4-00, 10¢ Camara de Direito Privado, rel. Des. Testa Marchi, j. 27.01.2009, v.u.)

24 STF, RExt. n? 104.595-5, 2¢ Turma, rel. Min. Cordeiro Guerra, 1. 23.04.1985, v.m
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de comércio), a apuragao dos haveres do sécio deve ser feito com base em
“balango especial com avaliagao de todos os elementos do fundo de comércio
da sociedade, pagando-se ao s6cio retirante a metade do patriménio liquido
verificado, na forma prevista no contrato.” Muito embora o termo “fundo de
comércio” estar sendo utilizado, aqui, no sentido atual de estabelecimento
cmpresarial, ndo se tematizou sobre o que compunha o “fundo de comércio”.

Com a compreensio de que a apuragio dos haveres deveria ser ampla,
abrangendo “todos os elementos de fundo de coméreio da sociedade”, sendoele
compreendido como estabelecimento empresarial, a pergunta que logicamente
decorre ¢ se deveriam ser incluidos os seus elementos imateriais, notadamente,
o aviamento (que por vezes ¢ referido na jurisprudéncia pelo préprio termo
“fundo de comércio”).

A solugio dessa questio nio sc estabeleceu de forma evidente. A concepgio
de que o aviamento ¢ clemento do estabelecimento empresarial permitiu a
conclusio, quase intuitiva, de que o aviamento (fundo de comércio) deveria ser
considerado, pois faz parte do patriménio da sociedade?. Esse entendimento fo
criticado por Waldirio Bulgarelli, sobre o fundamento de que a jurisprudéncia
adotava uma concepgiio equivocada de aviamento, na medida em que ele nio
pode ser considerado elemento do estabelecimento — portanto, parte integrante
do patriménio da sociedade — mas atributo®.

O fato ¢ que essa distingio entre clemento e atributo®” nio foi tematizada
na jurisprudéncia. O aviamento (fundo de comércio) sempre foi considerado

25 Esse foi 0 entendimento que, posteriormente, foi sendo firmado no Superior Tribunal de Justica, no
sentido de que o fundo de comércio integra o patrimonio da sociedade. cf. STJ, RESp n? 77.122-
PR, 4? Turma, rel. Min. Ruy Rosado Aguiar, 13.02.1996, 08.04.1996, v.u.; ST}, RESp n?43,395-SP,
3¢ Turma, rel. Min. Ari Pargendler, j. 25.05.1999, DJU,, 28.06.1999, v.u.; 5T}, REsp n? 52.094-SP,
3¢ Turma, rel. Min. Nilson Naves, j. 13.06.2000, D] 21.08.2000, v.u.; ST}, REsp n? 271.930-5P,
4° Turma, rel. Min. Salvio de Figueiredo Teixeira, j. 19.04.2001, D) 25.03.2002, v.u; ST), REsp n®
453.476-GO, 3* Turma, rel. Min. Antdnio de Padua Ribeiro, j. 01.09.2005, DJU 12.12.2005, v.u.
26 Bulgarelli, Waldirio (1999) O novo direito empresarial, p. 410-411. No mesmo sentido, afirmando
ser 0 aviamento um atributo, nao um elemento do estabelecimento, Barreto Fitho, Oscar (1388)

Teoria do estabelecimento comercial, p. 172 ¢ ss; Borges, José Eunapio (1969) Curso de direito
comercial terreste, p. 193 Ferreira, Waldemar (1962) Tratado de Direito Comercial, p. 222-223
27 Carvatho de Mendonga compreendia o aviamento como um elemento do estabelecimento
comercial. Carvatho de Mendonga, José Xavier (1969) Tratado de Direito Comercial Brasileiro,
p. 21. Essa designacdo permite a compreensdo de que o aviamento € algo que integra o
estabelecimento comercial, como um dos seus componentes. Mesmo Carvalho de Mendonga
parece que ndo usava o termo elemento nesse sentido (O aviamento, que se forma comotempo,
com a obra diligente do comerciante, com a bondade dos produtos, com a honestidade, € o indice
da prosperidade e da poténcia do estabelecimento comercial™). Mas a doutrina tem demonstrou
a dificuldade de trabathar o aviamento em termos de um componente do estabelecimento, isto €,
de um bem em si considerado. Veja, por exemplo, Borges, José Eunapio (1969) Curso de direito”
comercial terrestre, p. 193-184: (“Pelo simples fato de existir, e por mais rudimentar que seja sua.
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como um elemento do estabelecimento (motivo pelo qual se pode concluir que
ele seria, para os fins de direito, um bem) e, por isso, integraria o patriménio
do titular do estabelecimento, isto ¢, a sociedade. Logo, sob essa concepgio,
fica quase irrespondivel® o argumento segundo o qual a excluso do fundo de
coméreio dos haveres do sécio que contribuiu para a sua constituigio constituiria
verdadeiro enriquecimento injustificado dos sécios remanescentes®,

Essa circunstancia, portanto, permitiu a reificagio do aviamento, isto é,a
sua compreensio como um bem, um ativo social. Ao se debater como determinar
o seu valor, para quantificar os haveres do socio retirante, a jurisprudéncia se
confronta com a questio de saber se deve reconhecer a capacidade de gerar
lucro, sendo possivel afirmar uma certa tendéncia pela aceitagio da inclusio da
representagio econémica dessa capacidade®. Essa concepgio tem o potencial
de deslocar de uma avaliagio patrimonial da participagio do sécio para uma
econdmica, motivo pelo qual se verifica registros na jurisprudéncia de que,
“realmente, a retirada da sécia-autora, equivale 4 aquisicio de sua posi¢io
social pelas sécias remanescentes, que nido podem ser beneficiar e locupletar

organizagio, todo estabelecimento tem sey aviamento. A diferenga serd apenas de grau, mas o
aviamento é atributo necessdrio e essencial de qualquer estabelecimento. E, porém, repita-se, uma
qualidade, um atributo do estabelecimento, ndo um elemento autdénomo que se possa considerar

finalidade econdmica deste ¢ produzir e dar lucros se o aviamento ¢ precisamente a capacidade
de produzir e de dar lucros, a eiiciéncia do estabelecimento é decorréncia de seu aviamento.”)

28 Tal como qualifica Hernani Estrella para, depois, refutar o argumento da inclusio dos bens
imateriais para se evitar o enriquecimento injustificado. Estrella, Mernani (2010) Apuragio dos
haveres de sécio, p. 126

29 ST, REsp n®77.122-PR, 4¢ Turma, rel. Min. Ruy Rosado de Aguiar, j. 13.02.1996, Df. 08.04.1 996, v.u.

30 TISP, Ap. Civ. 489.209.4/6-00, 4¢ Camara de Direito Privado, rel. Des. Francisco Loureiro, j.
21.02.2008, v.u.: (...} Apuracio de haveres — Apuragdo do valor da panticipagio integralizada
pelo socio minoritério, a ser aferida no momento em que foi este excluido de fato dos poderes de
geréncia e de administragdo da sociedade - Ganhos e perdas posteriores irrelevantes, ¢ de risco
ou proveito exclusivo dos sécios remanescentes ~ Apuragao do valor real das quotas, mediante
levantamento em balango de liquidacao, com pericia contabil e de engenharia a serem realizadas
em sede de liquidagio - Valor do fundo de comércio e do potencial de venda das unidades
aulénomas em fase de acabamento a ser incluido na pericia - {...)" TSP, Ap. Civ. 92.513.4/3.
00, 9° Camara de Direito Privado, rel. Des. Paulo Menezes, j. 17.11.1998, v.u.: “Liquidagao por
arbitramento - Nao ha que ser renovada a pericia apenas porque discordaram os agravantes/
apelantes do critério adotado, uma vez que, inclusive, perderam a oportunidade de apresentar
metodologia outra de cdlculo - Agravo retido nao provido — A apuragdo dos haveres do sécio
retirante deve ser realizada com base no valor real das cotas - Inclui-se na apuragdo do patriménio
o Fundo de Comeércio que ¢ estimado em consonancia com o potencial de lucro da empresa - Q
valor da marca nio foi considerado - A aplicagao de juros de 6% ao ano nio traduz qualquer
exagero - Apelagdo nao provida.”
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com simples apuragio de registros contibeis, ainda que em balango especial
de determinagio™.

Muito embora possa se perceber essa construgio pretoriana, bem como
uma tendéncia para a sua afirmagio, niio ¢ claro que se possa reconhecé-la
como pacificada. Em primeiro lugar, verifica-se uma dificuldade c¢m aceitar
o critério econdmico quando o seu emprego resultar em um valor inferior a0
contdbil ou patrimonial’?, ou de utilizar clementos prospectivos de geragao de
receita, por se tratar de eventos a se cOnCretizar em MOMENtO POSterior 20 da
saida do sécio.*

Essa construgio jurisprudencial, contudo, ndo se reporta diretamente
a0 artigo 1.031 do Cédigo Civil, ainda que se possa verificar uma ou outra
referéncia a0 mesmo. Na tentativa de extrair uma regra de construgio pretoriana,
que venha a se compatibilizar com a disposigio legislativa, a partir dos acérdios
analisados, a formulagio da regra pretoriana seria a seguinte: na avaliagio
patrimonial, inclui-se o fundo de comércio. Por fundo de comércio, entende-
-se os ativos intangiveis, incluindo o aviamento. Contudo, caso o fundo de
comércio tenha valor negativo, ele nio deve ser considerado na liquidagio da
quota do sécio retirante.

3t JT) 185/186, citada por TISP, Ap. Civ. 092.513-4/4, 9¢ Camara de Direito Privado, rel. Des. Paulo
Menezes, j. 17.11.1998, vu

32 TISP, Ap. Civ. n® 523.214.4/5-00, 4* Camara de Direito Privado, rel. Des. Fabio Quadros, j.
03.09.2009, v.u.. “Apuragio de haveres - Dissolugdo parcial da sociedade - Fixagdo com base
no contrato social - Procedéncia - Insurgéncia do Espolio para considerar o critério de apuragdo
adotado no laudo contabil, que utilizou o “método do fluxo de caixa descontado” - Critério que
nao reflete a situagio momentanea da sociedade e a realidade juridica, porque ndo pactuado pelas
partes — Inaplicabilidade dos critérios a envolver componentes econdmicos futuros ~ Previsdo
contratual que deve ser observada. por representar a realidade buscada - Decisao acertada -
Recurso improvido.” Do voto, extrai-se o seguinte trecho: “Convém observar que a questdotratada
na presente demanda ndo diz com a hipdtese de dissolugdo total da empresa, antes parcial,
cuidando-se de apuragdo de haveres de socio que se afasta da sociedade, no caso por 6bito
daquele. Nessa linha, para a claboragio do calculo do valor de apuragdo de haveres, ndo era
mesmo caso de se levar em consideracao uma verificagao fisica contabil tio ampla como acenada
pelo recorrente, na qual pretende inserir o fundo de comércio, levando-se em conta o potencial
econdmico da sociedade para efeitos de venda da empresa ou empreendimento, incluindo-se,
outrossim, a realizagdo futura de lucros e dividendos.” (...) “Desta forma, considerando que a
apuracao de haveres em caso de dissolugdo parcial da sociedade deve sempre refletir a situago
atual da empresa, ndo podendo ser levado em conta situagdes futuras, ou com a tealizagdo de
expectativa de lucro ndo realizados, tem-se que a decisdo hostilizada se houve com o devido
acento, de forma que nao esta a merecer nenhum reparo, devendo antes ser prestigiada®

33 “Desde logo deve ser afastada a pretensao A inclusdo na referida apuragio do “potencial de
alunos no estabelecimento, e seu respectivo pagamento”. E que a situagao fatica no momento da
dissolugan & que se deverd arientar a avaliagao ou estimagao a ser levada a cabo e nao situagdes
futuras ou expectativas no realizadas. Se assim fosse admitido, terfamos esdr(xula situagto em
que aquele que ndo mais é socio venha a participar de eventuais e incertos lucros futuros da
sociedade da qual se desligou anteriormente.” (TISP, Ap. Civ. N¢ 195.512-4/0-00, 4° Camara de
Direito Privado, rel. Des. Fabio Quadros, j. 28.06.2007, v.u)
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Admitindo-se que essa seja a leitura apropriada da Jurisprudéncia, essa
regra pretende evitar um enriquecimento injustificado da sociedade, se a
apreciagdo econdmica da empresa atribuir um valor superior a0 patrimonial.
Contudo, caso a apreciagdo econdmica da empresa resultar em valor econdmico
negativo, chega-se a conclusio que descontar essa apreciagio econdmica
também geraria um enriquecimento injustificado da sociedade, pois estaria
sendo transferido patriménio da sociedade para o sécio retirante, que poderia
ser utilizado para suportar eventyal “fundo de coméreio negativo”,

Essa situagio parcce implicar em julgar uma mesma situagdo com dois
critérios diferentes. A compreensio reificada do aviamento, isto é,ade queele
¢ um elemento do estabelecimento, contribuj para essa situagio, bem como a
baixa tematizacio da fungio que o seu reconhecimento possui na dogmatica
do direito comercial, bem como os {emperamentos que merecem ser feitos na
disciplina do direito societdrio. A disciplina juridica do pagamento dos haveres
pode se beneficiar de uma reflexio dessas concepedes dogmaticas fundamentais,

ll. Funpo bk COMERCIO E AVIAMENTO: SEMANTICA E
FUNCAO

A compreensio dogmitica acerca do aviamento ¢ desenvolvida na teoria
do estabelecimento empresarial. Na doutrina e jurisprudéncia brasileiras,
percebe-se que para designar esse instituto emprega-se também o termo “fundo
de coméreio”. O direito positivo brasileiro consagra as duas expressoes™, muito
embora a doutrina prefira a expressio utilizada atualmente no Cadigo Civil,

A concepgio de estabelecimento, como o complexo de meios materiais e
imateriais destinados 2 exploragio da atividade empresarial, pode ser entendida
como um dos modos pelo qual o discurso juridico compreende a formagio
social da organizacio empresarial® e, a partir disso, verificar a necessidade do
desenvolvimento de uma série de regras para disciplinar aspectos importantes

nas relagées sociais que lidam com a organizagio empresarial.

Por exemplo, a partir dessa diferenciagio é que o direito compreende que
¢ organizagio especifica de meios de produgio que passa a produzir interesse no

34 Cir. Codigo Civil, arnt. 1.142;: an. 51, §2% Leinv 8.245/9)

35 Nao esta se querendo afirmar que o estabelecimento se identifica com a 0rganizacao, mas sim
que ¢ com a organizacao que surge o estabelecimento - em Que a organizagao ¢ um pressuposto
do estabelecimento, mas que essa s6 ocorre com a materialidade dos bens de producao, em

uma relagio de quase matua implicagio, sugerida por Barreto Filho, Oscar (1988) Teoria do
estabelecimento comercial, p. 93
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trifego empresarial, ¢ ndo propriamente 0 conjunto dos seus bens, do que decorre
a necessidade de permitir que o estabelecimento seja objeto de negdcio juridico.
Outro exemplo importante € saber que, nessa organizagio peculiar dos meios de
exercicio da atividade comercial, o local onde s¢ instala o comerciante pode serde
fundamental importincia, principalmente para gerar s vendas, o que justifica o
direito 2 renovagio do contrato de locagao comercial, em determinadas condigges.

No primeiro exemplo, 0 objetivo claro do desenvolvimento das regras
juridicas € permitir uma estabilizacio das expectativas dos agentes econdmicos
de transferir, com seguranga, a titularidade sobre aquela organizagio dos meios
de exercicio da atividade empresarial para outrem. No segundo, ¢ evitar que
um ato de terceiro afcte a capacidade de gerar ganhos daquela organizagio. E
a razio, nos dois cxemplos, parece ser a mesma: ¢ porque aquela organizagio
particular tem o potencial de gerar lucros futuros, motivo este que sustenta a
protegao de sua integridade.

Essa ¢ a razio juridica que estd consubstancializada no principio da
preservagio da empresa = € porque aquela organizagio gera riquezas que sua
integridade deve ser preservada — e que impulsionou a dogmitica juridica a
reconhecer essa aptiddo para gerar lucro - denominada, pela doutrina brasileira,
com apoio na italiana, de aviamento’.

Isso demonstra, portanto, a fungio que matiza as regras que disciplinam
o estabelecimento e o motivo da diferenciagio do termo aviamento. Na
estabilizagio desses usos no discurso juridico, contudo, o termo aviamento
sofreu, principalmente na jurisprudéncia brasileira, uma consolidagio de
sentido que nio necessariamente corresponde a esse Motivo de diferenciagdo.
Como visto, o aviamento (escondido no termo “fundo de comércio”) sofreu
uma reificagio, para ser considerado um elemento do estabelecimento. Esse

¢ um ponto importante a ser considerado, pois hi manifestagoes doutrindrias
importantes que procuram afastar a compreensio de que o aviamento seria um
clemento, passando a designd-lo como um atributo®.

36 ~O conceito de aviamento € jundamental na teoria do estabelecimento, porque constitui
exatamente a razio de ser da tutela que Ihe & conferida como objeto unitario de direito” Barreto
Filho, Oscar (1988) Teoria do estabelecimento comercial, p. 169

37 Fecreira, Waldemar (1962) Tratado de Dircito Comercial, p. 222-223;Barreto Filho, Oscar (1988}
Teoria do estabelecimento comercial, p. ) 71
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Ao se afirmar que o0 aviamento ¢ um atributo, isto significa dizer que ele,
por si s6, ndo pode ser considerado autonomamente®. Nio ¢ propriamente
um elemento fundamental do estabelecimento, mas sim a resultante daquela
organizagdo peculiar dos meios de exercicio da atividade empresarial.

Do ponto de vista do direito empresarial, esse atributo merece tutela
exatamente porque € ele que permite a criagio de riqueza. E possui um sentido
econdmico ¢ juridico em uma relagio intersubjetiva - isto ¢, possui significado
na transagdo econdmica (e.g. venda e compra de estabelecimento) ou na
compensacido pela sua subtragio (e.g. desapropriagio). Se nos atentarmos,
contudo, no ambito do direito societdrio, é possivel verificar a necessidade de
certos temperamentos.

IV. APURACAO DE HAVERES E RECONSIDERACAO
DOGMATICA DO AVIAMENTO

Se tomarmos a concepgio tradicional e compreendermos a sociedade
como um contrato plurilateral, sendo a empresa exercida pela sociedade, um
dos deveres dos sécios ser contribuir para a organizagio peculiar que permitira
o exercicio da empresa — seja diretamente, seja com dinheiro ou bens. A
contrapartida desse dever serd, necessariamente, o direito de participagio nos
lucros e no acervo patrimonial da sociedade, em determinadas hipéteses e sob
certas circunstancias.

Assim, quando hd um evento de dissolugio parcial, o sécio tem direito
de receber a sua participagio no acervo patrimonial da sociedade. Considerar
0 aviamento, nessas condigdes, significa que se deve atribuir um valor a essa
capacidade de geragdo de receitas, o que implica em afirmar que a avaliagio
dos haveres do sécio retirante dar-se-4 por um critério econdmico.

Do ponto de vista da compreensio dogmitica, a avaliagio econdmica
faz sentido caso um terceiro deseje pagar esse prego, ou o bem considerado
tenha sofrido um dano, por ato de terceiro, cuja reparagio deve considerar o

38 Barreto Filho, Oscar (1988) Teoria do estabelecimento comercial, p. 176(*"Nao tendo o aviarnento real
ou objetivo existéncia auténoma, pois ¢ qualidade do estabelecimento, ¢ 6bvio que, como acidente,
segue a natureza e a disciplina do objeto ao qual adere. O aviamento, tanto sob o dngulo econdmico
como juridico, ndo é coisa, é um valor. Melhor esclarecendo, o aviamento objetivo é o acréscimo
de valor, algo mais que se junta a soma dos valores dos elementos singularmente considerados, em
virude de sua organizagdo na unidade 1écnica do estabelecimento, que os torna aptos a produzir
novas riquezas. Dai, como refere Valeri, a justeza em comparar-se o aviamento do fundo de comércio
afertilidade do fundo agricola, a qual resulta das qualidades produtivas do terreno. A fertilidade, como
o aviamento, nio é bem, dele ¢ atributo, e liga-se indissoluvelmente a sua sorte.”)
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valor que aquele bem obteria, se vendido. No caso das relagoes societarias, esse
pressuposto deve ser avaliado com um pouco mais de cautcla.

Para essa anilise, é importante verificar em que situaoes seria concebivel
a avaliagio econdomica da participagio do sécio retirante. Entendo que em
trés hipoteses: (i) se contratualmente ajustada ou, na falta de convengio, se 0
direito positivo expressamente estabelecesse essa forma de avaliagio”; (ii) se
fosse possivel afirmar, dogmaticamente, quc s¢ esta diante de uma situagdo
equivalente 2 venda, entre o socio retirante € a sociedade (ou os socios
remanescentes); ou (iil) se estivéssemos diante de uma situagio de ato ilicito
praticado pelos sécios remanescentes ou pela sociedade, que implica em prejuizo
a0 s6cio retirante, que foi atingido no scu direito de perceber lucros futuros®.

Analisarei as duas primeiras hipéteses, porquanto parece-me qued terceira
se refere a uma clara situagio de dano, em que o pagamento de lucros cessantes
é licito e legitimo.

A primeira hipétese contraria uma interpretagio literal do direito positivo,
ja que o artigo 1.030 do Cédigo Civil determina que a liquidagdo, quando ndo
convencionada de outra forma, deve ser feita pelo valor patrimonial. Ainda
que se discuta sobre se hd ou ndo consenso sobre 0 que consiste a avaliagio
patrimonial“, ela nio se confunde com a avaliagio econdmica. Portanto, por
esse fundamento, estaria afastada a avaliagio econdmica da participagio do
sécio retirante, para a apuragio dos seus haveres.

Nio se pode, contudo, ignorar o argumento reiterado na jurisprudéncia
de que ndo considerar 0 “fundo de comércio” implicaria um enriquecimento
injustificado dos sdcios remanescentes ¢ da sociedade, em detrimento do
socio retirante, quc teria contribuido para a “constitui¢do desse fundo”, o que
permitiria concluir que, por uma interpretagdo sistematica, 0 direito positivo

39 Esse 6, por exemplo, o caminho trithado pelos Estados Unidos com o Revised Uniform Pantnership
Act (1997), que compreende a saida de um dos sbcios como uma “aquisigao” (buyoud da
participagdo pelos que permanecem na sociedade (partnership), devendo ser paga a0 sécio
retirante o valor maior entre aquele que resultaria da liquidagdo ou aquele gue resultaria da
venda da empresa em marcha (going concern). Cf. RUPA (1997), Section 701 (b). Também, o
entendimento majoritario da doutrina alema, de que a apuragao dos haveres (Abfindung) deve set
feita pelo valor de transferéncia (Ertragswern. Cf. nas sociedades de pessoas, Wiedemann, Herbert
(2004) Gesellschafisrecht, p. 242-244, Schmidt, Karsten (1997) Gesellschaftsrecht, p. 1464-1465;
na limitada, Raiser, Thomas, Veil, Ridiger (2010) Recht der Kapitalgesellschaften, p. 436-437

40 Cf., nesse sentido, Chinaglia, Olavo Zago (2008) Destinagdo dos elementos intangiveis do
estabelecimento empresarial e do aviamenlo na extingo parcial do vinculo societdrio, p.1 29ess.
41 Coelho, Fabio Uthoa (2001 “O valar patrimonial das quotas da sociedade limitada” Revista de

Direito Mercantil, Industrial, Econdmico e Financeiron. 123
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autorizaria a avaliagio econdmica da participacio do sécio retirante, exatamente
para evitar o enriquecimento injustificado.

Ocorre, todavia, que ¢ dificil concluir que se verifica esse enriquecimento,
que atrairia a incidéncia do artigo 884 e seguintes do Caédigo Civil. A dificuldade
reside na circunstancia de nio se poder considerar autonomamente o aviamento,
A rigor, qualquer expressio econdmica do aviamento produz significado nas
relages econdmicas (que, nas sociedades, ocorrem fundamentalmente nas
interages destas com terceiros)*. Portanto, qualquer valor relativo ao aviamento
somente se concretiza na alienagio do estabelecimento, ou da participagio da
sociedade que ¢ o titular desse. Vale dizer, somente quando um terceiro paga
pelo aviamento ¢ que ele efetivamente adquire valor*.

Portanto, qualquer enriquecimento que a sociedade poderia experimentar
somente ocorreria se ela, mantendo as quotas do sécio retirante em carteira,
vendesse para um terceiro; os sécios remanescentes somente experimentariam

esse “enriquecimento”, s custas do sécio retirante, se as quotas do sécio retirante
nio fossem liquidadas, mas atribuidas, a qualquer titulo, aos sécios remanescentes.

Nenhuma dessas situagées ocorre: no primeiro caso, a sociedade nio pode
manter em carteira essas quotas, j que elas serdo liquidadas, com a respectiva
redugdo de capital. Este s6 nio sera reduzido, diz o artigo 1.031, §1°, do
Cédigo Civil, se os sécios remanescentes o suprirem, isto ¢, realizarem nova
contribuigdo, recebendo em contrapartida novas quotas, correspondentes ao
valor do capital que ele supriu. Ressalte-se: qualquer “sobrevalor” representado
pelo aviamento somente seri auferido no caso de venda da participagio dos
s6C10s remanescentes para terceiros — s6 que, nesse caso, ndo se estd realizando

42 Vale dizer, que o objetivo lucrativo de qualquer sociedade se materializa nas suas relagaes com
terceiros, o que permite distingui-la da associagao Ascarelli, Tullio (1969) O contrato plurilateral.
Essa comparagdo nos auxilia para entender que essa mais valia, decorrente da consideragio do
aviamento, também deve ser considerada nas relagoes econdmicas, isto é, que a sociedade ou
0 s6cio realizam com terceiros.

43 Como, com razio, lembra Ascarelli, Tullio (1952) Valorizagdo do ativo e morte do sécio, p. 210 (“As
valorizagdes dos bens sociais - seja qual for sua origem: renda ricardiana, desvalorizacio monetaria,
incremento natural ¢ assim por diante - constituem, enquanto ndo sejam realizadas a vista a alienagio
dos bens, apenas esperangas de lucros. Com efeito, padem elas, 3 luz dos fatos, resultar justas ou erradas;
pode 0 movimento do mercado levar a uma diminuicao do valor do bem anteriormente valorizado;
podera a valorizagao nio encontrar correspondéncia no prego de mercado  vista da dificuldade na
venda do bem ou dos prazos que seja mister oulorgar quanto ao seu pagamento; podem incidéncias
fiscais diminuir o alcance da valorizagdo ou aié absorver esta por campleto, devendo-se alias levar
em conta as incidéncias que possam até se verificar no futuro até que o bem njo seja vendido. Lucro
e perda ndo podem com efeito ser, a rigor, avaliados enguanto o bem no tenha sido objeto de uma
operacdo em vintude da qual passe a ser realizado seu valor monetario. Isto justamente porque é a
moeda a medida dos valores, resultando portanto. o lucro, do valor do bem em moeda, valor que s6
uma operagdo de troca possibilitara verificar com centeza.”}
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qualquer negdcio juridico que tenha por objeto a “participagio” do sécio
retirante, porquanto suas quotas foram liquidadas. Logo, nio se pode dizer,
também, que a sociedade ou os sécios remanescentes se locupletaram, em
detrimento do socio retirante. Qualquer “sobrevalor” é unicamente potencial.

Além disso, no contrato de sociedade, a eventual correspectividade que
permitiria verificar a transferéncia de riqueza de um dos sécios (o retirante) para
os outros (os remanescentes) deve ser necessariamente matizada pela finalidade
comum. E por isso que, a partir da finalidade comum, nio se pode excluir os
sécios da participagiio nos lucros e nas perdas ¢, também, no caso de liquidago,
no saldo positivo do acervo patrimonial. Nessas condigdes, o aviamento passa a ser
0 pressuposto para que o s6cio possa receber seus lucros; no caso da participagio
no acervo patrimonial, nio sendo o aviamento um bem auténomo, nio hi
transferéncia de fragio ideal do sécio retirante sobre o aviamento aos sécios
remanescentes ou a sociedade, motivo pelo qual ele nio deve ser considerado™.

Essas consideragdes permitem, também, afastar a segunda hipétese, pelo
menos no caso do exercicio do direito de retirada. Nio parece razodvel entender
que se estd diante de uma situagio andloga i da alienagio da participagio do
sécio retirante. Se esse fosse o caso, cstar-se-ia consagrando um evento de
liquidez da participagio societdria, como um substituto de um mecanismo de
saida nio fornecido pelo mercado. Uma verdadeira opgio de venda do sécio
contra a sociedade, a “prego de mercado”.

Parece-me que esse entendimento contraria a fungdo da apuragio dos
haveres afirmada doutrindria e jurisprudencialmente, que consiste no pagamento
da participagio do sécio no acervo patrimonial da sociedade. Ao se incluir o
elemento de percepgio econdmica (aviamento), esté-se transferindo ao socio
retirante um valor potencial que niio estd sendo pago por terceiros. O que ocorre,
efetivamente, ¢ subtragio maior de patriménio em beneficio do sécio retirante.

Em sc admitindo essa possibilidade, hi um potencial prejuizo a credores

e 20s proprios sécios remanescentes. No primeiro caso, porque 0 pagamento
podera implicar em uma redugdo patrimonial que afete o capital social, para

44 Evidente que essa afirmagdo merece maiores esclarecimentos. O aviamento, por nao ser
considerado um elemento, ou um bem auténomo que poderia ser vendido, é percebido como
o resultado do exercicio da atividade empresarial pela organizagio: isto €, s6 se aufere lucro
porque a atividade estd sendo desempenhada de uma determinada forma. Contudo, € possivel
que um bem imaterial, como uma marca, patente, softwareetc seja tdo importante na organizagio
empresarial que o aviamento hipostasia-se nesse bem imaterial. Nesse caso especifico, é bem
possivel - ¢ licito - que o valor “real” desse bem imaterial seja influenciado pelo aviamento.

T
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além da decorrente da liquidagio das quotas do sécio retirante — o que violaria o
principio da intangibilidade do capital social**. No segundo, 0 acervo patrimonial
da sociedade, a qual eles tém dircito, serd reduzido desproporcionalmente em
favor do sécio que se retira. Esse mesmo fundamento permite concluir pelo
prejuizo & prépria sociedade, que terd uma redugio no seu patriménio, destinado
ao exercicio da sua atividade empresarial.

Essa situagio parece levar a duas conclusdes: (i) a contrapartida, mais
adequada, da contribuigio a constitui¢io do fundo de comércio ¢ o direito na
participagio dos lucros - e nio a inclusdo do aviamento no cilculo dos haveres
do sécio retirante; (ii) caso se admita que se deva incluir o aviamento, e essa é
tornando a retirada como andloga a alienagiio da participagio societdria do sécio
retirante, € preciso ser consequente com esse pressuposto e aplicar as restri¢oes
proprias da negociagio das quotas pela prépria sociedade, principalmente a que
estabelece que o pagamento s6 ocorre se existir fundos disponiveis ¢ se ndo
houver ofensa ao capital social™.

V. CONCLUSAO

Essas conclusées, parece-me, confirmam a solugio legislativa de que
a apuragio dos haveres deve ser feita pelo valor patrimonial. A perspectiva
reificada do fundo de comércio demonstra-se inadequada para a correta
disciplina da apuragdo dos haveres ~ o que nio exclui a possibilidade de
considerar o aviamento quando total ou parcialmente hipostasiado em um bem
imaterial do estabelecimento.

Isso afasta o pressuposto que vem se construindo, de que a apuragio
dos haveres na retirada de sécio ¢ uma situagio aniloga a alienagio da sua
participagio. Contudo, se esse pressuposto for dogmaticamente est: bilizado, é
necessirio ser consistente com ele € nio permitir que o pagamento de qualquer
mais valia, relativo a0 aviamento, se dé sem fundos disponiveis ¢ em ofensa
ao capital social.

45 Domingues, Paulo de Tarso (1998) Do capital social: nogdo, principios e funcdes,)pc._l 03 ::;:ios
46 Sobre a 1qu'isi(;éo das quotas pela propria sociedade. Ca:val}:(;gao,br;dcédeslo ;2(:3{3 imo;z; o
di Vil S iros Duclerc urso de dire ,
figo Civil, p. 88; Vercosa, Haroldo Malheiros ' 06 r - direil n
dof;(;t-g,u' Domp':ngues, Paulo de Tarso (1998) Do capl!.‘rl social: nogdo, princtpios e !ugi(ﬁiz
Y 1M ess : Essa solucao, contudo, ndo excluira necessariamente 0 ever}lual prejuizo ao
Z.oq sGcios remanescentes na participacao do acervo patrimonial da sociedade.
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