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Registro: 2022.0000271354
ACORDAO

Vistos, relatados e discutidos estes autos de Agravo de
Instrumento n°® 2233672-83.2020.8.26.0000, da Comarca de Sdo Paulo,
em que é agravante ITAUSA INVESTIMENTOS ITAU S/A, sdo agravados
ANA MARIA DE BIASE, LUIZ PAULO DE BIASE, MARIO SERGIO DE BIASE,
MARIA ANGELICA DE BIASE e MARIA DO CARMO DE BIASE.

ACORDAM, em 19 Cdmara Reservada de Direito
Empresarial do Tribunal de Justica de SGo Paulo, proferir a seguinte
decisdo: "Deram provimento em parte ao recurso. V. U.", de
conformidade com o voto do Relator, que integra este acoérddo.

O julgamento teve a participacdo dos Exmos.
Desembargadores FORTES BARBOSA (Presidente) E JANE FRANCO
MARTINS.

Sao Paulo, 6 de abril de 2022.
AZUMA NISHI

RELATOR
Assinatura Eletronica

Para conferir o original, acesse o site https://esaj.tjsp.jus.br/pastadigital/sg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 2233672-83.2020.8.26.0000 e cédigo 199389AA.

Este documento é copia do original, assinado digitalmente por EDUARDO AZUMA NISHI, liberado nos autos em 12/04/2022 as 16:28 .
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1* CAMARA RESERVADA DE DIREITO EMPRESARIAL

AGRAVO DE INSTRUMENTO N° 2233672-83.2020.8.26.0000
COMARCA: FORO REGIONAL Ill - JABAQUARA — 5° VARA CIVEL
MAGISTRADO: DR. GUSTAVO SANTINI TEODORO

AGRAVANTE: ITAUSA — INVESTIMENTOS ITAU S.A.

AGRAVADOS: SANTA LUIZA MARGUTTI DE BIASE E OUTROS

Voto n° 12945

AGRAVO DE INSTRUMENTO. LIQUIDACAO DE
SENTENCA. Lucros cessantes decorrentes de
conversdo a menor de agdes. Suspensdo.
Existéncia de questdo prejudicial. Afericdo do
valor e quantidade das acdes pagas a menor.
Necessidade. Par&metros para afericdo da
indenizacdo dos lucros cessantes. Adocdo do
comportamento do titular das acdes na gestdo
das acodes substituidas. Possibilidade. Art. 402 do
CC. RECURSO PROVIDO EM PARTE.

Vistos.

1. Cuida-se de agravo de instrumento
contra r. decis@do que, nos autos do CUMPRIMENTO PROVISORIO DE
SENTENCA n° 0007682-36.2019.8.26.0003, requerido por SANTA LUIZA
MARGUTTI DE BIASE e OUTROS em face de ITAUSA — INVESTIMENTOS ITAU
S.A., indeferiu a suspensdo da liguidacdo e fixou o comportamento dos
titulares das acdes na administracdo desses ativos como pardmetro da
indenizacdo pelos lucros cessantes.

2. Inconformada, a devedora afirma
que a liguidacdo do item “b" ndo pode ser feita antes da liquidacdo do
item “a” do julgado, pois hd pressuposto l6gico entre ambos. Noticia o
julgamento do Al 2077554-16.2019, em que reconhecida a necessidade
de liquidacdo do julgado do item “a". Aduz que ndo hd como definir os
efeitos patrimoniais de um lote de acdes sem antes aferir o quantitativo,
classe e espécie de acdes. Nesse contexto, assevera que o acertamento
do item "a” do fitulo consiste em questdo prejudicial ao processamento
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da liguidacdo o item “b".

Defende que antes da definicdo do valor
efetivo das acdes da incorporada, ndo é possivel mensurar o valor dos
frutos das acdes, tais como dividendos ou juros sobre capital proprio, j&
que ambos sdo fixados tendo por base a quantidade de acdes de
titularidade do acionista.

Sustenta que o cdiculo da indenizacdo
deve ser feito considerando o volume de acdes a que os autores teriam
direito & época da reestruturacdo societdria envolvendo ITAUCORP e
ITAUSA, bem como pelo valor de proventos que deixaram de receber, tais
como dividendos e juros sobre capital préprio.

Assevera que o direito de subscricdo de
acodes, conferido apds a incorporacdo, ndo pode ser considerado nos
lucros cessantes, visto que ndo decorre diretamente do ato licito,
dependendo da implementacdo de evento futuro e incerto.

Aduz que a alusGdo genérica a lucros
cessantes feita na peticdo inicial ndo abrange o direito a subscricdo de
novas acdes, pois o pedido deve ser certo e determinado.

Entende que ndo foi formulado pedido de
indenizacdo por supostas perdas incorridas pelos agravados em
decorréncia de vendas que poderiam ter readlizado apds a entrega das
acodes.

Diz da existéncia de bis in idem caso fosse
deferido o direito ao recebimento do valor da venda das acdes pelo
preco de mercado e a indenizacdo do valor das referidas acdes ao
tempo da incorporacdo.

Verbera o enquadramento dos lucros que
0s autores receberiom pela venda das acdes a que teriam direito no
conceito de lucros cessantes.

3. O recurso é tempestivo e foi

preparado (fls. 35/6). H& resposta (fls. 747/758). Foi apresentada oposicdo
ao julgamento virtual (fls. 34).
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E o relatério.
4, O recurso comporta provimento
em parte.

No caso em tela, foi reconhecido que a
parte autora foi prejudicada financeiramente com a incorporacdo da
sociedade andbnima de capital fechado ITAUCORP pela sociedade
andénima ITAUSA, ora agravante.

Segundo consta dos fundamentos do v.
acdérddo exequendo, proferido Nnos autos da apelacdo
0009147-42.2003.8.26.0003 e objeto de recurso especial, o capital social da
ITAUCORP era composto basicamente de acdes emitidas pelo Banco Itay,
que, entretanto, ndo foram avaliadas pelo seu valor de mercado d época
do evento de incorporacdo.

Em consequéncia, os acionistas receberam
menos acoes da ITAUCORP do que realmente faziam jus.

Diante disso, além de condenar o réu no
pagamento da diferenca de valores, a r. sentenca determinou a
indenizacdo pelos lucros cessantes e danos emergentes decorrentes do
recdlculo do valor das acdes, a serem demonstrados e apurados em
liguidacdo da sentenca por artigos.

Pois bem.

S. Tenciona a parte agravada
executar o segundo item da condenacdo, consistente em lucros cessantes
e danos emergentes.

Com efeito, em razdo do recebimento a
menor de acdes da ITAUSA, as autoras ndo puderam exercer todos os
direitos de subscricdo e receberam menos bonificacdes, dividendos e juros
sobre capital préprio.

A decisdo recorrida adotou o)
comportamento das autoras enquanto fitulares das acdes efetivamente
convertidas como par@metro para definicdo da extensdo dos direitos de
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subscricdo relativos ds acdes ndo recebidas. In verbis:

“Como bem sustentou a ré, ndo hd como afirmar com
certeza que, se os autores fossem titulares das acdes que
ndo receberam, exerceriam o0s direitos de subscricdo.
Porém, é razodvel admitir que, se eles exerceram os
direitos de subscricGo que lhes eram assegurados pelas
acdoes que detinham, também exerceriam os direitos de
subscricdo correspondentes as acdoes que ndo
receberam.”

Qutrossim:

Por fim, se eles venderam em bolsa os direifos de
subscricdo correspondentes as acoes que detinham, é
razodvel supor também que venderiam, pelo mesmo
preco de bolsa e na mesma data, os direitos de
subscricdo correspondentes as acdoes que ndo
receberam. O valor dessa venda deve se somar a
indenizacéo.

6. Ocorre, porém, que, apds d
prolacdo da decisdo agravada, sobreveio o julgamento do Al
2077554-16.2019.8.26.0000, que versava sobre o cumprimento do primeiro
item da condenacdo. Na ocasido, foi decidido que o cumprimento do
primeiro item da condenacdo dependia de prévia liquidacdo, pois, a
despeito de o fitulo descrever uma operacdo matemdtica simples,
impossivel € a sua realizacdo no presente momento, visto que a segunda
grandeza discriminada pelo juiz como: “valor efetivo das acdes a vista da
composicdo do patrimdnio da incorporada” ndo se caracteriza como uma
quantia certa. Além disso, ficou determinado que o juizo de primeiro grau
estipulasse pardmetros a serem aplicados a fim de estimar o "valor efetivo
das acdes da incorporada”.

Uma vez reconhecida a necessidade de
liguidacdo do item do julgado, para definicdo do valor efetivo das acoes,
revela-se impossivel prosseguir na quantificacdo dos lucros cessantes, cuja
mensuracdo depende, antes, da verificacdo da quantidade, natureza e
valor das acdes que a parte agravada faz jus em razdo da reavaliacdo do
patriménio da sociedade incorporada.
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7. Finalmente, mostra-se adequada a

fixacdo do comportamento dos titulares das acdes na gestdo das acoes
convertidas para estimar os lucros cessantes relativos as agcdes ndo
convertidas, consistentes em direito de subscricdes, bonificacdes em
acodes, dividendos normais e extraordindrios e juros sobre capital proprio.

Isso porque é razodvel admitir que a
destinacdo das acdes ndo repassadas seria a mesma das acoes
substituidas. Trata-se de critério razodvel, pois leva em conta o histérico da
parte na gestdo dos ativos, d luz da norma do art. 402 do CC, que dispde
que, salvo as excecdes expressamente previstas em lei, as perdas e danos
devidas ao credor abrangem, além do que ele efetivamente perdeu, o
qgue razoavelmente deixou de lucrar.

Ora, todo o lucro que foi obtido com a
fruicdo das acdes que foram convertidas ds autoras no tempo certo era
também de se esperar em relacdo as acdes ndo repassadas. Assim, apds a
definic@o do montante das acdes convertidas e sua natureza, de rigor o
pagamento de direito de subscricdes, bonificacdes em acodes, dividendos
normais e extraordindrios e juros sobre capital proprio relativas as acoes
que deixaram de ser convertidas.

8. Ante o exposto, DOU PROVIMENTO
EM PARTE ao recurso.

DES. AZUMA NISH
RELATOR
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