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RODRIGO PANTOJA COSTA, indicado para atuar como PERITO
Autos da ACAO DE DISSOLUCAO E LIQUIDAGCAO DE SOCIEDAD ovida~por
JAQUELINE SOARES WANDERLEY LINS, em face de SARA VERA IGUEIREDO
SEIXAS E OUTRO nos termos da Sentenga de fls. 444/456, apds haver elaborado o presente

Laudo Pericial, vem, respeitosamente, solicitar a V. Ex* a juntada do mesmo aos Autos para que

produzam os devidos fins legais, a intimag3o da parte Ré para efetivar o depdsito dos honorérios
periciais no valor postulado as fls. 468/469, devidamente atualizado, nos termos do r. despacho de

fls. 584, em que determina que os honorérios serdo recebidos, apds a elaboragio do Laudo Pericial.
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LAUDO PERICIAL

1. OBJETIVO

O presente trabalho tem por objetivo geral levar a efeito, através das melhores praticas de
econdmico-financeiras, e tomancio-se por base a documentagio habil acostada aos Autos ¢
eventualmente fornecida pelas partes, a Apurag8o dos Haveres da sociedade ODONTO QUALITY
SERVICOS ODONTOLOGICOS LTDA..

Os objetivos especificos do estudo em tela seguem relacionados abaixo:

(1) Analise da base documental acostada aos Autos, identificando os
parimetros econdmico-financeiros que serdo utilizados no

processo de avaliag@o pretendido;

(2) Tratamento  quantitative das informagdes trazidas pela

documentagdo disponibilizada 4 Pericia;

(3) Construgiio dos itens de carter conclusivo, relacionados em
tépico especifico, consolidando os convencimentos técnicos

gerados pelos estudos desenvolvidos no presente trabalho

intelectual.
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2. CONSIDERACOES INICIAIS

Os subscritores esclarecem, inicialmente, que n#o possuem qualquer inclina¢&o
corporativa ou pessoal em relag@o 4 matéria envolvida no presente estudo, nem contemplam para

o futuro qualquer interesse nesse sentido.

Os honoririos profissionais nfo estdo, de qualquer forma, relacionados as conclusdes

exaradas no presente estudo.

Os Experts levaram a cabo a andlise de toda a documentag¢@o acostada aos Autos e demais
documentos eventualmente solicitados por eles as partes, e que por elas tenham sido efetivamente

disponibilizados.

Os célculos financeiros contidos no presente Laudo Pericial podem n#o resultar sempre em
soma precisa, em raz8o de eventuais arredondamentos que tenham sido levados a efeito ao longo

das etapas de desenvolvimento.

Este Laudo Pericial é de propriedade intelectual da Peritos Judiciais e de seus subscritores.
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_ 3. SINOPSE DA DEMANDA

Trata-se de ACAO DE APURACAO DE HAVERES, movida JAQUELINE SOARES
WANDERLEY LINS em face de SARA VERARDO FIGUEIREDOS SEIXAS E ODONTO
QUALITY SERVICOS ODONTOLOGICOS LTDA, pelas razdes a seguir aduzidas.

Sustenta a Autora que ¢ sdcia cotista minoritaria da sociedade Odonto Quality juntamente
com a Ré ¢, desde a formag3o desta sociedade, ficou responsédvel pela administra¢do e geréncia da
empresa, tendo sempre pago suas dividas e empréstimos, além de dividirem o lucro em partes

iguais.

Alega que, em maio de 2000, afastou-se da empresa por conta do nascimento do seu filho,

do qual a Ré é madrinha, devido ao estreito lago de amizade entre as duas.

Salienta que esta situagdo ocorreu até outubro do mesmo ano, quando, a0 visitar a
empresa, foi informado por uma funcionéria que a Ré havia ido & delegacia dar queixa de um
taldo roubado, diante do que ligou para Ré comunicando-a que 0 mesmo encontrava-se na gaveta

da recepgdo.

Informa que, para facilitar a vida da Ré, diante da necessidade da assinatura conjunta,

havia deixado alguns taldes assinado em branco.

Assevera que, apds o ocorrido durante sua visita, requisitou ao Banco Bradesco, onde a
empresa mantinha conta, a8 microfilmagem dos cheques dos talondrios utilizados na sua auséncia,
quando tomou ciéncia de diversas transferéncias de valores da conta da empresa para as contas

particulares da Ré e seu esposo.

Relata que havia oferecido sua parte na sociedade a 1* Ré, que concordou com o prego,
mas que depois nio cumpriu com o combinado, além de, sendo proprietdrio da 90% das cotas, ter

proibido seu ingresso no prédio onde a empresa funcionava.
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Sustenta que a 1* Ré também a acusou de estelionato, sendo que o laudo do perito ndo

concluiu pela sua assinatura.

Declara que a I* Ré alterou o contrato social da 2° Ré, para exercer a administragio e
geréncia sozinha, além de proibir que os bancos lhe apresentassem os documentos referentes as
contas da empresa, ficando, assim, sem saber do andamento financeiro e sem receber sua retirada

proporcional, o que levou a um processo de depressdo.

Afirma que a Ré ndo a informou quanto da alterago do contrato social, o que a fez passar
vergonha no banco, no momento que tentou requerer os extratos da empresa e foi comunicada de

que a Ré havia proibido seu acesso aos documentos.

Por fim, requer intimag¢#o do parquet como “custus legis”; a expedi¢io de oficio para que
o Unibanco e 0 Bradesco apresentem o0s extratos referentes as contas da empresa, bem como para
a Receita Federal, para dar ciéncia das 1ltimas cinco declaragdes de imposto de renda da Ré; e

que seja julgado procedente o seu pedido de dissolugdo parcial da sociedade.
A inicial veio acompanhada de documentos de fls. 11/67.

As Rés, ap6s regularmente citadas, apresentam contestagfo as fls, 85/91, acompanhada de
documento, as fls. 92/368, alegando a 1* Ré, em apertada sintese, que a Autora ndo pagava as
dividas e os empréstimos, conforme declarado na inicial, tanto que a empresa encontrava-se em

situacdo pré-falimentar, diante das tantas dividas contraidas durante a sua gestdo.

Aduz que as dividas foram quitadas, ou pelo menos renegociadas com seus parcelamentos
tempestivamente pagos, com seus préprios recursos, durante o tempo em que a Autora

encontrava-se inativa.

Assevera que os lucros da sociedade nfio poderiam ser divididos igualmente, uma vez que

s6 ela era odontologista e realizava o objeto social da empresa, enquanto que a Autora ndo era

&L

formada em odontologia e, portanto, nio poderia realizar a mesma fungéo.
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Afirma que a Autora nfo deixou cheques em branco assinado, pois ela e a Ré residiam n

mesmo prédio e, quando precisava colher alguma assinatura sua, passava em seu apartamento.

Nega ter proibido o banco a informar a Autora sobre a situag#io da empresa, mesmo porque

nenhum sécio majoritdrio possui este poder, € Autora nunca deixou de ser sé¢io da empresa.

Confirma que alterou o contrato social para exercer a geréncia sem o auxilio da Autora,
diante do desinteresse desta, pois era necessdrio para que as atividades sociais da empresa
tivessem continuidade e nio entrassem em colapso, e, por deter 90% das cotas, tal alteragdio

unilateral era legal, pois se deu antes do novo Cédigo Civel.

Por fim, requerem as Rés seja julgado improcedente o pedido da Autora; desconsiderada a
cumulagio com perdas e danos, uma que que fora deduzido na inicial; prova documental do

endividamento da Autora em seu favor, acatado o seu pedido de reconvengéo.
Replica as fls. 371/381.
Sentenga de fls. 444/456, julga procedente o pedido, nos seguintes termos:

“Pelo exposto, JULGO PROCEDENTE o pedido para decretar a dissolugdo
parcial da sociedade ODONTO QUALITY SERVICOS ODONTOLOGICOS
LTDA — DENTAL QUALITY com a exclusdo da autora dos quadros societdrios
determinando, em consequéncia, a expedi¢do de oficio a Junta Comercial do Rio
de Janeiro — JUCERJA, para que promova a averbagdo desta senten¢a nos seus

assentamentos.”
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4. CONSIDERACOES TECNICAS

Do ponto de vista técnico e 4 luz do que recomendam as boas praticas dos célculos
econdmico-financeiros, face 4 matéria em objeto, os Experts que subscrevem o presente estudo

entendem relevante esclarecer o que se segue:

No aspecto ligado ao principio fundamental das Finangas:

O pensamento e os tratamentos quantitativos da 4rea de Finangas encontram substrato no

seu preceito basico, o Principio do Valor do Dinheiro no Tempo.

A orientagfio dada pelo referido principio comanda que valores monetérios sé podem ser
somados, subtraidos ou mesmo comparados na medida em que estiverem vinculados ao mesmo
instante de tempo, ou seja, quando estiverem referenciados 4 mesma data. Tal comando faz com
que, dentro da andlise de uma operagéo financeira, os diversos valores a ela associados, para
serem relacionados, tenham que ser deslocados na linha temporal, seja para uma data futura ou

pretérita, de tal sorte que ao final deste deslocamento estejam todos posicionados na mesma data.

Outra maneira de fazer valer o preceito béasico das Finangas € admitir o valor inicial da
operagfio, ou principal, como o valor de referéncia e sua data como a origem daquela primeira
(periodo inicial ou data zero). Partindo-se com esse valor da origem, desloca-se 0 mesmo até a
primeira data futura na qual haja um valor vinculado, quer seja positivo (credor), quer seja
negativo (devedor). Uma vez chegando a tal data futura, depois de sofrer os devidos acréscimos
em decorréncia das atualizagdes resultantes do necessério deslocamento, o valor inicial atualizado
devera ser operado, em soma e/ou subtragfio, dependendo da existéncia de um crédito e/ou um
débito, respectivamente, com base no(s) valor(es) originalmente vinculado(s) a data futura. A
resultante dessa opera¢#io de crédito e/ou débito serd a expressfio numérica do saldo relativo a tal
data. Numa sucess#o de deslocamentos, cada data futura que confirma um fluxo de caixa torna-se
uma parada obrigat6ria para apurag#io do saldo, e é exatamente esse saldo que servira como valor

&

de referéncia para o préximo deslocamento.
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Dois ou mais valores distribuidos na linha do tempo devem ser relacionados sob o crivo d
principio basico de Finangas, oportunizando as devidas atualiza¢8es resultantes da a¢@o sobre os

mesmos das taxas de juros das operag3es, ao longo dos perfodos.

No aspecto ligado as técnicas de avalia¢Ges de empresas:

Existem varios métodos de avaliagdo de companhias. Cada uma dessas tecnologias
existentes tem suas caracteristicas em termos de modelagem quantitativa, bem como no que diz
respeito 4 base de dados, suficiente e necessdria, para que se possa levar a cabo o processo de

valoragdo.

Face a alta complexidade inerente a tal processo, principalmente tendo em vista a
dinamicidade associada aos fluxos financeiros, entradas e saidas de capital, associados a uma
companhia, toma-se deveras arriscada a ado¢#o de um pacote prévia e rigorosamente definido, que

possa funcionar, tal qual uma férmula matemética, em toda e qualquer demanda de avaliag@o.

Dessa forma, cabe ao profissional avaliador eleger, dentre as vérias opgdes, aquela técnica
que melhor se ajuste ao caso concreto, considerando para tanto, a base da dados disponivel, o
dominio que tem sobre os recursos quantitativos demandados pelos modelos, e, sobretudo, o grau

de fidedignidade que se pretende obter sobre o valor determinado.

A titulo de ilustragio e estudo comparativo superficial, seguem relacionadas algumas dessas

técnicas de avaliagfio:

— Avaliag8o por Fluxos de Dividendos: toma por base os valores futuros dos fluxos de
dividendos, calculados através de proje¢Ses resultantes dos estudos das séries histéricas, que sfo

trazidos a valor presente, com base na taxa de retomo exigida pelos acionistas, ¢ posteriormente

&

somados. Tal técnica encontra amparo no art. 183 da Lei 6.404/76.

INTINERNI IERTIRNN INNDEEE) RIDDEGRRIE B 0 IZImOeD INEIEEEe 9/21
Travessa do Pago, n® 23 sli. 408/409 - Centro — Rio de Janeiro — RJ — CEP 20010-170
Telefax (021) 2232-022 | — www.peritosjudiciais.com



Uma simplificagio dessa técnica de avaliag#io, na qual os fluxos de dividendos futuros s3o

considerados constantes ou crescentes a uma taxa definida, é o conhecido Modelo de Gordon, que

~ determina o valor atual de uma ag#o, e, considerando a quantidade de a¢des emitidas, deriva o valor

da companhia. Esse modelo n3o avalia a capacidade de gera¢fio de valores por parte da empresa
avaliada, uma vez que nfo expurga os efeitos da eventual presenga de capital de terceiros (credores)
e das estratégias adotadas pela administragfo de reteng@o de lucros, o que pode gerar uma redugéo

no valor da companhia.

- Avaliag3o Patrimonial: toma por base os valores atualizados dos componentes do ativo e
do passivo da companhia, sendo a diferenga apurada o indicador de valor. Em situag3es relativas a
processos de Apuragdio de Haveres, é procedida através do chamado Balango de Determinagfo.
Essa técnica consiste na menos tecnoldgica de todas, atribuindo ao valor da companhia o valor do
seu Patrimdnio Liquido — PL. De cunho puramente contabil, tal modelo n3o é sensibilizado pela
capacidade da empresa de gerar resultados, correndo um grande risco de nivelar por baixo o seu
valor. Na tentativa de corrigir tal distor¢fio, alguns autores defendem a tese de acréscimo ao valor
determinado com base nessa técnica do chamado goodwill ou sobrelucro, que seria uma forma de
mais valia do negécio. Tal técnica pode ser usada com seguranga nos cendrios de avaliagdo nos

quais a atividade da empresa avaliada tenha sido descontinuada.

— Avaliagio por Multiplos: O Modelo de Avaliagdo de Empresas por Multiplos de Mercado,
ou simplesmente, Modelo de Avaliag#io por Miltiplos, consiste em um método que tem por objetivo
avaliar ativos com base nos pregos correntes de mercado de outros ativos ditos “comparéveis”,
sendo, portanto, um método de avaliagdo relativa (SALIBA, 2008). De acordo com Damodaran
(1997), na avaliagdo relativa a finalidade € avaliar os ativos com base na forma como ativos
similares s3o atualmente precificados no mercado. Para comparar os pre¢os do ativo com
“similares” no mercado, é necessério padronizar os valores de alguma forma quando, para isso,
encontram-se os chamados multiplos de mercado para varidveis comuns entre os ativos, tais como
lucros, fluxos de caixa, valor patrimonial ou receitas (DAMODARAN, 2002). Esta metodologia
pressupde que o prego de uma empresa, ou agdo de uma empresa sendo avaliada, serd similar ao
preco das outras empresas ditas comparéveis, e que *“o mercado, em média, precifica essas empresas
comparaveis de modo correto” (DAMODARAN, 1997, p.1 7).

V1
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_— Avaliagdo pelo Prego de Mercado das A¢des: adota como referéncia os dados disponiveis

no mercado acerca das a¢des de empresas similares, tais como suas cotagdes € a quantidade de

papéis emitidos;

— Avaliagdo por Fluxo de Caixa Descontado: técnica na qual o valor da companhia é
determinado pela soma dos valores presentes dos fluxos de caixa livres projetados para datas
futuras, com base na andlise das suas séries histéricas, utilizando-se como taxa de desconto a
rentabilidade minima exigida pelos investidores, em fungfio do risco do empreendimento. Essa
técnica foi aquela mais bem recepcionada pelo mercado. Nas avaliagdes de empresas relativas a
processos de fus3o, incorporagdo e aquisi¢io, bem como nas privatizag8es de empresas publicas,
. essa é a tecnologia empregada. Seu atrativo estd no fato de n3o analisar meramente os ativos e
passivos da companhia, ¢ sim a capacidade projetada desse conjunto de gerar resultados futuros.
Dado que comprar ou vender uma empresa ndo consiste, sob a 6tica técnica de Finangas, em
comprar ou vender um conjunto de ativos e passivos, e sim a sua capacidade de geragio de riqueza,
esse modelo passou a assumir o posto de mais elevado rigor econdmico-financeiro nos processos de

valoragdo de empresas.

No aspecto ligado a atualizacio monetaria de valores:

. O processo de atualizagio monetaria de valores gera uma qualidade especifica de juros

denominada “juros compensatdrios”, que séo calculados com base nos indicadores econdmicos

que medem variagSes generalizadas de pregos, denominados indices inflacionarios.

Um indice inflacionério é medido com base em uma cesta de produtos e servigos que pode
atribuir a ele um formato generalista ou especifico, dependendo da pulverizagdo ou ndo desses

ultimos por vérios setores e segmentos econdmicos.

i

ICEEIEI INOERnD INNERATIE RICENZEDUR B 0 IRIREIN (AN 11721
Travessa do Pago, n® 23 sl. 408/409 — Centro - Rio de Janeiro - RJ — CEP 20010-170
Telefax (021) 2232-0221 - www.peritosjudiciais.com






Com formatos t3o generalistas quanto os IGP’s, pode-se citar o Indice Nacional de Pregos
ao Consumidor — INPC e o indice de Precos ao Consumidor Amplo — IPCA, ambos divulgados,
mensalmente, pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica — IBGE. O primeiro tem como
rpopula(;ao objetivo as familias com chefes de assalariados e renda entre um e seis saldrios

minimos.

Em se tratando do IPCA, a populag#io objetivo é formada pelas familias com rendas entre
um e quarenta saldrios minimos, servindo este indice como base para o acompanhamento, pelo

Banco Central, das variag8es dentro do sistema de metas de inflagdo.

Nos célculos de atualizagdo monetaria realizados no &mbito do Tribunal de Justi¢a do

Estado do Rio de Janeiro valem algumas regras especificas, que seguem explicitadas abaixo.

A tabela divulgada pelo TJRJ é expurgada, ou seja, nfio contempla os percentuais
expurgados pelos planos econdmicos e que sfo objeto de jurisprudéncia pacifica na Corte

Especial do STJ, mormente a consideragdo dos expurgos inflacionarios como pedido implicito,

Recurso Repetitivo no REsp 1,112 524-DF.

A tabela de fatores de atualizagiio de débitos judiciais adotada pelo TJRJ tem
particularidades em relagio a outras unidades da Federagdo, além de ser expurgada, visto que

utiliza:

* A OTN congelada em Cz$106,40 no periodo de abril/1986 a fevereiro/1987, em
desacordo com o paragrafo tnico do art. 6° do Decreto-lei 2284 de 10.03.1986 com a redagéo

dada pelo Decreto-lei 2,311 de 23,12,1986;

* A TR no periodo de fevereiro/1991 a maio/1993, quando deveria ser o IPC/IBGE em
fevereiro/1991 e o INPC/IBGE de margo/1991 a junho/1994, conforme jurisprudéncia pacificada

na Corte Especial do STJ (EResp 88.961-DF);
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« A UFIR (indexador tributério - Unidade Fiscal de Referéncia — utilizado somente nas
tabelas da Justiga Federal) de junho/1993 a dezembro/2000, quando foi extinta, além de utilizar a
 partir desta data a UFIR-RJ indexador de variagdo anual criado pelo Estado do Rio de Janeiro. A
jurisprudéncia pacificada na Corte Especial do ST) definiu o INPC/IBGE de margo/1991 a
junho/1994, o IPC-1/IBGE de julho/1994 a junho/1995 € 0 INPC/IBGE de julho/1995 em diante.

Portanto, além do fato de ser uma tabela expurgada e das diferengas na sequéncia de
indexadores, ha que se acrescentar o fato de que a UFIR-RJ tem variago anual a partir de 2001,
a0 passo que todas as outras tabelas de atualizagdio vigentes no pais tem variagio mensal. A
consequéncia pratica desta discrepancia é que os valores ndo sio corrigidos ao longo do ano, més

a més, mas somente “na virada do ano”.

Seguem descritos abaixo, 0s indexadores e respectivos periodos de utilizac#o utilizados

nos processos de atualizagdo monetéria, no ambito do TIRJ:

ORTN - Out/1964 a Fev/1986;

OTN - Mar/86 a Dez/88 (congelada em Cz$106,40 Abr/86 a
Fev/87),

OTN de 0% — Jan/89;

BTN — Fev/1989 a Jan/1991;

TR — Fev/1991 a Mai/1993;

UFIR - Jun/1993 a Dez/2000;

UFIR-RJ - a partir de Jan/2001.
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- 5. DESENVOLVIMENTO

Objetivando proporcionar uma maior clareza e objetividade, no que tange aos
procedimentos realizados € aos seus resuitados, as andlises desenvolvidas pelos subscritores sobre
o0 caso em tela foram divididas em etapas, apresentadas na forma de subitens, na sequéncia exata

das atividades desenvolvidas, como se segue:

5.1 Dos Documentos Requeridos pela Pericia

As fls. 468/469, a Pericia requereu, a fim de elaborar o Laudo Pericial de Apuragéo de

Haveres da sociedade avalianda, entre outros, os seguintes documentos:
§)] Balango Patrimonial e DRE levantados em 05 Ago 2009;

(ii)  Balangos Patrimoniais e DREs dos anos de 2006 a 2008;
(i)  Livros Diario e Razdo dos anos de 2006 a 2008;

(iv)  Declaragdes de Imposto de Renda dos anos de 2006 a 2008;
. (v)  Extratos bancérios das contas correntes de titularidade da
empresa avalianda dos anos de 2006 a 2008 e do periodo de

1°Jan a 05 Ago 2009;

(vi) Relag#io dos ativos do imobilizado, com respectivos valores

atualizados de mercado.

&

IENESY) INanamel (NENN RIRRETENISY B 0 INIEEEn (nmaennn 15721
Travessa do Pago, n°® 23 sl 408/409 - Centro ~ Rio de Janeiro ~ RJ = CEP 20010-170
Telefax (021) 2232-0221 — www.peritosjudiciais.com









Uma vez simulados os Balangos Patrimoniais de 2005 a 2008, foi procedida a

determinagio do VPatrimonialpgone, quatiey, que, como indicado na Tabela 3 retro, assumiu

um montante, em 31 Dez 2008, de R$30.000,00 (trinta mil reais).

5.4 Cilculo do Goodwill da Odonto Quality

Uma vez procedido o célculo do valor patrimonial da empresa em questdio, passou-se a
uma tentativa de determinagdo do Goodwill da mesma, com base na verificagdio de seu eventual

sobrelucro, indicado no presente estudo pela varidvel GoodWillpgonto quatity.

Contudo, a abordagem de cdlculo do GoodWillpgonto Qualiry dependia da determinagdo

dos retornos obtidos sobre os Patriménios Liquidos da companhia, anualmente, também
conhecidos como ROE — Return On Equity —, que nada mais representam que as rentabilidades
geradas pelo negdcio sobre o capital dos sécios (Equity). As séries histéricas que serviriam de
base para tal valoragio teriam que conter, no minimo, 05 {cinco) anos, exatamente nos moldes do

que fora solicitado pelo Expert, em termos de base documental.

Na auséncia de tais séries histéricas, foi atribuido ao 600dWillggsnes gualicy um valor

igual a “zero”.

5.5 Célculo dos Haveres da Autora

Determinado o parimetro base para a apuragdo de haveres pretendida no presente estudo —
VPatrimonialpgonto quaity —, através da aplicaglio, sobre o respectivo valor, do percentual
correspondente 3 participagdo da Autora no quadro da sociedade avalianda, conforme Alteragdo
do Contrato Social da referida empresa (fls. 18/21) —= 10% (dez por cento), foi possivel
determinar, na data de 31 Dez 2008, os haveres pretendidos, conforme apresentado na memoéria

de célculo a seguir:
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6 CONCLUSAO

As andlises e avaliagdes dos dados e informagdes acostadas aos Autos e eventualmente
disponibilizadas pelas Partes, a luz das melhores priticas econdmico-financeiras, foram
suficientes para que a Pericia, por convencimentos técnicos, levasse o Expert a concluir e expor a

apreciagio do M.M. Juiz, 0 que se segue:

(1) O valor dos Haveres da Autora, na data de 31 Dez 2008, assumiu o montante de:

_—_—______1___——————‘——'—__—

R$3.000.00

(trés mil reais).
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7. ENCERRAMENTO

E assim, dando por encerrado o presente LAUDO PERICIAL, contendo 21 (vinte e uma)
laudas impressas em uma Unica face, além da capa e anexos, O subscrevemos, requerendo a sua

juntada aos Autos para oS devidos fins legais, a bem do processo, da verdade, e, sobretudo, da

Justica.

Rio de Janeiro, 06 de outubro de 2014.

o G

Rodrigo Pantoja Costa
Perito do Juizo
CRC/RJ: 095760/0-4
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